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RESUMO

Os mecanismos que levam ao desempenho superior €, por consequéncia, os fatores
que os explicam, sdo focos de varias areas de pesquisa em Administracdo de
Empresas. A decomposi¢cao da variabilidade do desempenho vem sendo utilizada
para esse fim, inicialmente procurando entender a contribuicao de fatores intrinsecos
as organizagbes (efeito empresa) e de fatores relacionados ao setor econémico
(efeito setor); mais recentemente outros fatores ganharam interesse, como € o caso
das contribui¢des da corporacéo e do pais para o desempenho. Esta tese introduziu
um novo fator aos estudos de decomposi¢cdo da variabilidade do desempenho: o
efeito cadeia de suprimentos, quantificando a influéncia da afiliacdo a uma
determinada cadeia para o desempenho da empresa. Outra contribuicdo desta tese
€ o0 amplo mapeamento da estrutura de variancia de desempenho das empresas
brasileiras, expandindo pesquisas anteriores em termos de tamanho de amostra,
método de analise mais adequado (modelagem multinivel) e dimensdes de
desempenho utilizadas. As analises empiricas consideraram indicadores de lucro e
de crescimento, com a amostra mais ampla contendo 592.905 observacdes de
77.468 empresas brasileiras e 485 setores de negdcios, em um periodo de 10 anos.
Os dados foram obtidos das bases de dados das pesquisas econémicas estruturais
do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Modelos de 3 niveis —
observacboes de desempenho, empresas e setores — mostraram que o efeito
empresa individual responde pela maior parcela da variancia do desempenho; esses
modelos também apontaram para caracteristicas peculiares da realidade brasileira,
como as diferengcas das estruturas de varidncia quando os diversos setores s&o
analisados separadamente, principalmente em termos da intensidade do efeito setor
— mais relevante, por exemplo, para as empresas de servicos do que para as
empresas dos demais setores — e como as diferengas nas estruturas de variancia
para as diversas regides do Brasil, sendo as empresas das regides Norte, Nordeste
e Centro-Oeste mais dependentes da contribuicdo do setor para seu desempenho
do que as empresas da regido Sul e Sudeste. Ao se introduzir um quarto nivel — a
cadeia de suprimentos — ao modelo, foi possivel identificar que a magnitude do
efeito cadeia alcanga entre 15% a 25% da variabilidade explicada, medida pela raiz
quadrada dos componentes de variancia, representando cerca de 50% a 90% da



magnitude do efeito setor. Além de evidenciar a importancia da gestdo das cadeias
de suprimentos, os achados apontam para uma nova compreensao do efeito setor,
ja que indicam que os beneficios tradicionalmente atribuidos ao setor econémico sao
em parte decorrentes da afiliacdo da empresa a uma determinada cadeia, e nédo a
similaridade das atividades que ela compartilha com outras empresas do mesmo

setor.

Palavras-chave: desempenho, cadeias de suprimentos, modelos multinivel,

decomposicéo da varidncia do desempenho, estratégia empresarial.



ABSTRACT

The mechanisms leading to superior performance and the factors that explain them
are subjects of interest to many areas in business research. The variance
decomposition of performance has been used for such purposes, initially trying to
understand the contribution of idiosyncratic organizational factors (firm effect) and
factors related to the economic sector (industry effect); more recently other factors
have gained interest, such as the contributions of corporation and country to firm
performance. This doctoral thesis has introduced a new factor in studies of variance
decomposition of performance: the supply chain effect, quantifying the influence of
affiliation to a given supply chain to firm performance. Another contribution of this
thesis is a comprehensive panorama of the structure of performance variance in
Brazil, expanding previous research in terms of sample size, a more suitable method
of analysis (multilevel or hierarchical linear models) and performance dimensions
used. The empirical analysis considered indicators of profit and growth, with the
broader sample containing 592,905 observations from 77,468 Brazilian firms and 485
industries, in a period of 10 years. Data were obtained from annual structural
economic surveys conducted by Brazilian Institute of Geography and Statistics
(IBGE). Three-levels hierarchical linear models, with observations of performance,
firms and industries, showed that the firm effect accounts for the greatest portion of
explained variance; these models also pointed to peculiar characteristics of the
Brazilian context, such as the differences in the structure of variance when the
different sectors are analyzed separately, mainly in terms of intensity of the industry
effect — more relevant, for example, for service firms than for firms from other
industries — and the differences in the structure of variance for the various regions of
Brazil, being firms from the North, Northeast and Midwest regions more dependent
on industry’s contribution to their performance than firms from the South and
Southeast. With the introduction of a fourth level — the supply chain — to the model, it
was found that the magnitude of the supply chain effect reached 15% to 25% of the
explained variability, measured by the square root of the variance components,
representing about 50% to 90% of the industry effect magnitude. Beyond highlighting
the importance of supply chain management, the findings suggest a new
understanding of the industry effect, as they indicate that the benefits traditionally



attributed to the industry are partly resulting from the firm affiliation to a supply chain,
and not only from the similarity of activities it shares with other firms in the same
industry.

Keywords: performance, supply chain, multilevel models, variance decomposition of
performance, organizational strategy.
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1 INTRODUGAO

A busca por um desempenho superior € uma questdo central nos objetivos de cada
empresa, € a compreensao sobre quais fatores influenciam o desempenho, e sobre
como se da o mecanismo de acao desses fatores, é foco de varias areas de
pesquisa em Administragdo de Empresas. Nessa linha, a investigacdo passa
inevitavelmente pelo entendimento da variabilidade do desempenho das empresas e
pela busca de respostas a uma questdo classica em Administracdo: por que

algumas empresas tém desempenho superior a outras?

Uma abordagem classica no tratamento a esta questdo € a decomposi¢cdo da
variabilidade do desempenho das empresas, que tem como objetivo identificar e
quantificar a contribuigdo de varios fatores, ou efeitos, para o desempenho, como a
empresa individual, o setor econdmico, a corporagao a qual a empresa pertence e o
pais onde esta localizada, entre outros. Esta linha de pesquisa estabeleceu-se a
partir dos trabalhos originais de Schmalensee (1985) e Rumelt (1991) e teve um
amplo desenvolvimento motivado por disputas tedrico-empiricas entre
pesquisadores associados a duas correntes teoricas da estratégia empresarial,
sendo uma ligada ao campo de estudo em economia da Organizagédo Industrial
(MASON, 1939; PORTER, 1979a; 1980) e a outra baseada na visdo estratégica
baseada em recursos (RBV - Resource Based View) (WERNERFELT, 1984;
RUMELT, 1984; BARNEY, 1986). Discute-se portanto a influéncia dos recursos
internos as empresas (RBV) e da analise setorial (Organizagdo Industrial) como o

fundamento tedrico para a explicacdo da variabilidade do desempenho.

Os resultados empiricos, obtidos em sua maior parte a partir da analise de empresas
norte-americanas, indicam uma clara predominancia de fatores associados a
empresa individual na variabilidade do desempenho. Cerca de 40% da variancia
total observada no desempenho das empresas, normalmente operacionalizado por
meio de algum indice de rentabilidade, esta relacionada a esta classe de fatores; a
influéncia do setor € muito menor, alcancando cerca de 15% da variancia total. O
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terceiro fator comumente considerado nessas pesquisas é o tempo, medido por um

efeito ano, normalmente pequeno e atingindo 1% ou 2% da variéncia total.

Apenas mais recentemente, em meados da ultima década, o tema passou a
despertar o interesse dos pesquisadores brasileiros. Uma série de trabalhos foi
publicada nos ultimos anos (BRITO; VASCONCELOS, 2004b; GONCALVES;
QUINTELLA, 2006; BANDEIRA-DE-MELLO; MARCON, 2006; MORAES;
VASCONCELOS, 2010). De forma geral, os pesquisadores brasileiros encontraram
uma estrutura de variacdo similar a encontrada nos estudos com dados americanos.
As analises, contudo, tém limitagcdes, principalmente quanto as amostras analisadas

(tamanho e abrangéncia) e a metodologia utilizada.

Ainda em relacdo a dicotomia fatores internos / fatores externos utilizada na
identificacdo dos determinantes do desempenho, o histérico de pesquisas sobre
decomposicado da variancia do desempenho mostra que o efeito setor € o principal
fator externo de interesse, principalmente pela influéncia empirica e tedrica exercida
por pesquisadores que defendem os conceitos associados a Organizagao Industrial
(MCGAHAN; PORTER, 1997).

Aqui, fazendo a ponte entre duas grandes areas da Administragdo de Empresas —
estratégia e operagdes — nota-se que fatores operacionais sdo normalmente tratados
nos estudos empiricos como fatores explicativos para a parcela da variadncia do
desempenho associada aos recursos internos. Mas ha um campo de conhecimento
em operagdes que tipicamente também lida com a gestdo de recursos externos a
organizagdo: a gestdo de cadeias de suprimentos (LAMBERT; COOPER; PAGH,
1998; MENTZER et al., 2001; DYER; SINGH, 1998).

Ha inclusive analogias claras entre a forma de contribuigcdo do setor econdmico e da
cadeia de suprimentos para o desempenho, ja que recursos e estratégias que de
acordo com os conceitos da Organizagao Industrial seriam compartilhados entre
empresas do mesmo setor, também podem passar por esse mesmo processo
considerando empresas de setores distintos, porém interligados pelas redes de
relacionamentos existentes em uma cadeia. Algumas tendéncias empresariais, como

a frequente diminuicdo dos niveis de integracdo vertical, conferem relevéancia e
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atualidade a essa contribuicdo dos fatores ligados as cadeias de suprimentos para o
desempenho da empresa.

Apesar disso, ndo ha noticias de estudos sobre estrutura de varidncia do
desempenho que tenham tentado incluir o efeito da cadeia de suprimentos na
composic¢ao dessa estrutura.

A partir desse conjunto de elementos introduzidos acima, o presente trabalho
procurou expandir trabalhos anteriores e encaminhar respostas a novas questoes,
trazendo algumas contribuigbes para o estudo das fontes de variabilidade do
desempenho, com interesse especial na realidade brasileira e no papel das cadeias

de suprimentos.

A primeira contribuicdo € a expansao dos estudos anteriores sobre a composicéo da
variabilidade do desempenho das empresas brasileiras, enderegcando as questbes
de amostra e metodologia e promovendo um amplo mapeamento da realidade

brasileira na busca por respostas sobre a estrutura de variancia no pais.

Alguns aspectos produzidos por essa expansao empirica sdo inéditos, como é o
caso da descoberta da estrutura de variancia do crescimento das empresas
brasileiras (todos os estudos anteriores trabalharam apenas com indicadores de

lucro).

A segunda contribuicdo se aproveita do caminho aberto por McGahan e Porter
(1997) e revela diferentes estruturas de variancia para diferentes agrupamentos
setoriais e regionais de empresas no Brasil. Partes dessa segunda contribuicdo
também sado inéditas, ja que até aqui as diferencas na estrutura de variancia em

diferentes regides de um mesmo pais ainda n&o foram estudadas.

A terceira contribuicdo, inédita no todo, modela a associagcdo das empresas as
cadeias de suprimentos e introduz nos estudos de componentes de variancia no
desempenho o “efeito cadeia”, quantificando seu grau de contribuicdo para o
desempenho e identificando seu impacto nos outros efeitos tradicionalmente
considerado nesse tipo de estudo — empresa individual e setor.
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A tese continua, no préximo capitulo, com uma revisdo dos estudos sobre
componentes de variancia de desempenho e sobre o papel que o efeito cadeia de
suprimentos pode assumir nessa estrutura. Segue-se entdo o capitulo com a
apresentacdo dos objetivos especificos e das justificativas deste trabalho. O
desenho da pesquisa, a metodologia de analise, as formas de operacionalizagdo do
desempenho empresarial e da cadeia de suprimentos e 0 processo de acesso aos
dados e analise sao descritos na sequéncia. Os préximos dois capitulos apresentam
os resultados e as discussdes, sendo uma delas dedicada aos modelos tradicionais
de composig¢ao de variancia do desempenho, sem o efeito cadeia de suprimentos, e
a outra dedicada aos modelos desenvolvidos pela primeira vez neste trabalho com a
introdugdo deste efeito. O ultimo capitulo encerra a tese com uma sintese dos
principais achados e com as conclusdes que ligam esses achados aos objetivos da
pesquisa.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Este capitulo esta organizado em quatro partes, que em conjunto buscam entender
os principais aspectos tedricos relacionados ao tema de interesse da tese, bem
como elencar os principais resultados empiricos obtidos em estudos anteriores sobre

decomposicéo da variabilidade do desempenho.

A primeira parte apresenta uma revisdo dos estudos classicos sobre variancia do
desempenho, com énfase na quantificacdo dos efeitos empresa e setor, e discute as
principais perspectivas teoricas relacionadas. Ja as partes seguintes revisam
trabalhos empiricos que introduziram um novo efeito — o efeito pais — nos estudos
sobre variabilidade de desempenho (segunda parte) e que consideraram amostras
diferentes das usadas até o inicio dos anos 2000, que se resumiam basicamente a
dados de empresas norte-americanas (terceira parte). Por fim, a quarta e ultima
parte deste capitulo analisa aspectos tedricos relacionados a gestdo de cadeias de
suprimentos, que podem contribuir para a explicacdo do efeito cadeia encontrado
nesta tese.

21 Os estudos classicos sobre composicdao da variancia de
desempenho: efeito empresa e efeito setor

A linha de pesquisa em estratégia que se preocupa com a composi¢do da
variabilidade do desempenho das empresas teve seu marco inicial com o trabalho
de Schmalensee (1985), e amadureceu nas duas décadas seguintes. Seu principal
objetivo é associar parcelas da variancia total do desempenho das empresas a
fatores de interesse, chegando portanto a percentuais que indicariam o grau de
contribuicdo de cada um desses fatores para a variabilidade do desempenho. Seus
primeiros trabalhos ficaram marcados pelo uso dos resultados empiricos como
evidéncias da supremacia de perspectivas tedricas distintas no campo da estratégia

empresarial. Apesar de outros fatores ja serem considerados desde os primeiros
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estudos (ano e corporagao, principalmente), a disputa tedrica estimulou o foco na
disputa entre o efeito setor e o efeito empresa.

Schmalensee usou como fonte para sua pesquisa uma base de empresas de
manufatura conhecida como Line of Business da Federal Trade Comission (FTC),
que entre outros continha dados desagregados sobre a rentabilidade de unidades de
negocio manufatureiras. A pesquisa adotou uma técnica do tipo Anova aninhada
para decompor o efeito do setor, da unidade de negdcio e da participagdo no
mercado no desempenho das empresas.

Os resultados demonstravam que n&o havia efeito da unidade de negdcio, que a
participacdo no mercado era responsavel por uma fragdo muito pequena da
variancia e que o efeito do setor respondia por aproximadamente 20% da variancia
das taxas de retorno. Porém, o modelo de Schmalensee (1985) deixou praticamente
80% da variancia do desempenho nao explicada.

O artigo de Rumelt (1991) foi um grande avangco em relagdo ao trabalho de
Schmalensee, podendo ser considerado o artigo seminal da area por ter dado forma
definitiva ao modelo empirico utilizado a partir de entdo nas pesquisas sobre os
componentes da variancia do desempenho das empresas. Esse modelo adota de
forma pioneira no campo da administracdo a técnica de componentes de variancia
(SEARLE; CASELLA; MCCULLOCH, 1992).

Rumelt (1991) utilizou quatro anos (1974-1977) de dados da mesma base de
Schmalensee (Line of Business da FTC), possibilitando a avaliacdo do efeito da
unidade de negocio ao longo do periodo. Além da empresa individual, também foram

considerados os componentes ano, setor, corporacao e a interagao setor-ano.

Rumelt trabalhou com duas amostras. A primeira, denominada amostra A, foi
formada pela mesma amostra de Schmalensee para 1975 mais os dados das
mesmas empresas em 1974, 1976 e 1977; ja a amostra B foi formada pela amostra
A mais as pequenas empresas que nao passaram por um critério de tamanho

estabelecido por Schmalensee.
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Os resultados conseguiram explicar 63,1% (amostra A) e 55,2% (amostra B) da
variancia do desempenho das empresas. Diferentemente de Schmalensee, no
modelo de Rumelt para a amostra A o setor explicou apenas 16,2% da variancia
total, com aproximadamente metade deste valor proveniente de efeitos transitorios
(interacdo setor-ano). Ja o efeito unidade de negdcio foi responsavel por 46,4% da
variancia total. Os resultados para a amostra B sao parecidos, com excec¢ao da
gueda do efeito setor para 9,4%.

A principal implicag&o do trabalho de Rumelt € o suporte a ideia de heterogeneidade
entre as empresas que formam um setor, contrariando o modelo econémico

neoclassico e a Organizagao Industrial e reforgcando a teoria baseada em recursos.

Roquebert, Phillips e Westfall (1996) usaram o modelo de Rumelt para dados
provenientes da base Compustat. Apesar das informacdes da Compustat estarem
disponiveis para diversos macro-setores, Roquebert, Phillips e Westfall trabalharam
apenas com os setores relacionados ao macro-setor manufatureiro, para fins de
comparagao com Schmalensee (1985) e Rumelt (1991). Os resultados obtidos s&o
similares aos dois estudos anteriores, com excec¢ao ao efeito da corporagdo, que em
Roquebert, Phillips e Westfall (1996) atinge 17,9% da variéncia total. Essa
discrepéancia do efeito corporagdo motivou nos anos seguintes uma série de artigos
que buscavam melhor entender esse efeito (BRUSH; BROMILEY, 1997; BRUSH,;
BROMILEY; HENDRICKX, 1999; CHANG; SINGH, 2000; BOWMAN; HELFAT,
2001). Desses autores conclui-se que o efeito corporacdo tem relevancia
consideravel, e que os baixos valores encontrados por Rumelt (1991) eram
impactados por caracteristicas da amostra utilizada naquele trabalho (MCNAMARA,;
VAALER; DEVERS, 2003).

Michael Porter também se interessou pelos estudos sobre composicdo de variancia
de desempenho. Inicialmente, em 1991, desconhecendo ainda o trabalho de Rumelt
que seria langado naquele mesmo ano (RUMELT, 1991), Porter considerava apenas
o trabalho de Schmalensee para afirmar que o desempenho médio de um setor era
a principal variavel preditora do desempenho das empresas (MONTGOMERY;
PORTER, 1991). Alguns anos depois, ja influenciado pelos resultados obtidos por
Rumelt, Porter promove um estudo proprio sobre variabilidade de desempenho. A
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base de dados Compustat também foi a utilizada neste trabalho, porém agora nao
mais resumida aos setores manufatureiros (MCGAHAN; PORTER, 1997). A
pesquisa foi conduzida de forma agregada, como as anteriores, e também de forma
separada para seis macro-setores (agricultura e mineragao, manufatura, transportes,
comércio, hotelaria e entretenimento, e servigos) e obteve resultados, em termos
agregados, semelhantes aos de Rumelt (1991): o fator empresa € o de maior
influéncia (31,7%), seguido do setor (18,7%) e, em menor escala, da corporagao
(4,3%) e do ano (2,4%).

Quando analisados separadamente, os macro-setores apresentam resultados com
grandes variagbes. Nos dois extremos encontram-se o0s macro-setores de
manufatura, com 35,4% para o efeito empresa e 10,8% para o efeito setor, e
hotelaria e entretenimento, com 19,4% para o efeito empresa e 64,3% para o efeito
setor. Outros macro-setores como servigos, comeércio e transportes também

apresentaram efeito empresa relevante.

Hawawini, Subramanian e Verdin (2003) se diferenciaram dos demais estudos por
dois pontos principais: nao utilizaram indices contabeis, mas sim indicadores
baseados em valor — por exemplo, lucro econémico dividido pelo capital empregado
— e avaliaram o efeito dos outliers, ao descartarem as empresas chamadas de
criadoras de valor (as duas empresas de melhor desempenho em cada setor) e
destruidoras de valor (as duas empresas de pior desempenho em cada setor).

Os resultados do lucro econdémico dividido pelo capital empregado para a amostra
completa sdo compativeis aos trabalhos anteriores, enquanto que para a amostra
reduzida, desconsiderando-se os criadores e destruidores de valor, o efeito setor
tem sua influéncia aumentada (10,7% para 18,2%) enquanto o efeito empresa tem
sua influéncia reduzida (27,1% para 17,6%).

A Tabela 1 apresenta uma sintese comparativa dos resultados dos trabalhos
comentados até aqui, todos adotando indicadores de Ilucro como variavel
dependente.
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Tabela 1 — Estudos sobre variabilidade do desempenho: lucro

Rumelt Rumelt Roquebert, Hawawini,
McGahan
Schmalensee (1991) (1991) Phillips e Subramanian
Estudo e Porter .
(1985) Amostra | Amostra Westfall (1997) e Verdin
A B (1996) (2003)
Lucro
Variavel de econdmico por
ROA ROA ROA ROA ROA
desempenho capital
empregado
Empresa 0 46,4 44,2 37,1 31,7 27,1
Setor 19,6 8,3 4,0 10,2 18,7 6,5
Setor-Ano - 7,8 54 2,3 - 4,2
Setor Total 19,6 16,1 9,4 12,5 18,7 10,7
Ano - - - 0,5 2,4 1,9
Corporagao - 0,8 1,6 17,9 4,3 -
Participacao
0,6 - - - - -
no Mercado
Corporagao-
porag -0,6 - - - -5,5 -
Setor
Erro 80,4 36,9 44,8 32,0 48,4 60,3

Fonte: SCHMALENSEE, 1985; RUMELT, 1991; ROQUEBERT; PHILLIPS; WESTFALL, 1996;
MCGAHAN; PORTER, 1997; HAWAWINI; SUBRAMANIAN; VERDIN, 2003.

Apesar das diferentes configuragdes de pesquisa utilizadas por esses estudos, os
resultados apresentados anteriormente permitem constatar uma razoavel
consisténcia. Em termos gerais, o setor de atuagcdo da empresa responde por
aproximadamente 10% a 15% da variancia de seu desempenho. Por outro lado,
aproximadamente 25% a 45% da variancia observada no desempenho de uma
empresa pode ser atribuido a fatores internos.

Cabe aqui comentar algumas das limitagbes metodoldgicas encontradas nesses
estudos classicos sobre variabilidade do desempenho. A primeira delas esta ligada
ao método de componentes de varidncia, usado na maior parte desses trabalhos.
Tal método ndo reconhece as dependéncias entre os diversos niveis de analise,
como por exemplo entre os varios dados das empresas, as empresas e os setores.
A segunda restricdo esta na natureza descritiva dessa area de estudo, que limita-se
a apontar as parcelas da variancia total do desempenho decorrentes dos diversos
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fatores. Ultimamente, essas limitacdes vem sendo atacadas com a utilizacdo de
métodos multinivel (MISANGYI et al., 2006; HOUGH, 2006; SHORT et al., 2006;
2007), sendo os resultados obtidos em termos de variabilidade comparaveis aqueles
dos estudos classicos.

Esses estudos pioneiros alimentaram a disputa entre as duas perspectivas
dominantes no campo da estratégia empresarial: a visdo baseada em recursos (RBV
- Resource Based View) (WERNERFELT, 1984; RUMELT, 1984; BARNEY, 1986) e
as escolas estratégicas baseadas no posicionamento e na estrutura setorial, sendo
essas inspiradas no campo de estudo em economia chamado de Organizagéo
Industrial e popularizadas principalmente a partir dos trabalhos de Michael Porter na
década de 80 (PORTER, 1979a; 1980; 1981; 1985). A troca de provocagdes por
meio dos titulos dos artigos de Rumelt (1991) — How Much Does Industry Matter? —
e de McGahan e Porter (1997) — How Much Does Industry Matter, Really? — ficou
marcada como um simbolo entre essa disputa pelo dominio do campo da estratégia

empresarial.

Os modelos econdmicos neoclassico e da Organizagdo Industrial focalizam
tradicionalmente os segmentos econdmicos como 0s principais responsaveis pela
heterogeneidade de desempenho entre as empresas, enfatizando caracteristicas
como concentragdo, politicas governamentais para o setor, crescimento do setor,
barreiras de entrada e barreiras de saida, entre outras (PORTER, 1979b). Nessa
perspectiva, o ambiente externo impde pressdes e restricbes que determinam as
estratégias adequadas para se obter resultados acima da média. Como se acredita
que a maioria das empresas em um segmento controlem recursos relevantes
similares estrategicamente, as estratégias também seriam similares a luz desses

recursos, que teriam alta mobilidade entre as empresas.

As diferencas nos resultados encontrados para os efeitos empresa e setor no estudo
de McGahan e Porter, ja comentadas acima, fortaleceram essa visdo de que
diferengas tipicas no contexto estrutural de cada setor contribuem de forma
determinante para o desempenho (MCGAHAN; PORTER, 1997).
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Apesar de Porter reconhecer que diferencas entre empresas de um mesmo setor
também poderiam contribuir para o desempenho (PORTER, 1979a), a énfase de
que as heterogeneidades externas as empresas seriam as mais relevantes acabou

prevalecendo em seus trabalhos.

Por outro lado, o modelo defendido pela teoria baseada em recursos afasta-se da
visdo da Organizagao Industrial e propde que os verdadeiros determinantes das
diferencas de desempenho entre as empresas encontram-se na acumulacao e

gerenciamento de recursos competitivos internos e unicos.

A RBV considera as competéncias, capacidades (capabilities) e habilidades como a
base do conhecimento produtivo e organizacional, e também como a fonte mais
importante da vantagem competitiva, da heterogeneidade e do desempenho
superior. Entre seus fundamentos, encontram-se a existéncia de assimetrias entre
as empresas, na medida em que controlam recursos necessarios para implementar
estratégias, e seu consequente impacto no desempenho — ou seja, diferencas na
dotacdo de recursos causam diferentes desempenhos. Sob a otica da RBV, as
empresas podem ser entendidas como pacotes de recursos produtivos, sendo que
diferentes empresas possuem diferentes pacotes desses recursos. Ela também
supde que essas diferencas de recursos entre as empresas sido relativamente
estaveis — a imobilidade dos recursos viria do fato de que alguns desses recursos
sdo muito custosos para serem copiados ou inelasticos na oferta (CONNER, 1991;
BARNEY, 1991; 2001; PETERAF, 1993; WERNERFELT, 1995).

A origem da linha de pesquisa que atualmente é conhecida por RBV pode ser
remontada a trés artigos publicados entre 1984 e 1986. S&o eles A Resource-Based
View of the Firm (WERNERFELT, 1984), Towards a Strategic Theory of the Firm
(RUMELT, 1984) e Strategic Factor Markets: Expectations, Luck, and Business
Strategy (BARNEY, 1986).

A ideia central veiculada por Wernerfelt (1984) é a nogdo de heterogeneidade,
principio fundamental da abordagem, uma vez que ressalta que s&o as diferengas
Nnos recursos possuidos pelas empresas a base para um desempenho superior. O

autor define recursos como ativos, tangiveis e intangiveis, ligados a empresa de
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forma semipermanente e introduz a nogdo de ativos atrativos para designar um
conjunto de recursos sensiveis a curva de experiéncia e nesse sentido capazes de
prover a empresa barreiras de posicdo a partir de custos reduzidos e conduzir a

lucros econdmicos.

Nesse mesmo artigo, inclusive, o termo “visdo da empresa baseada em recursos”

aparece pela primeira vez na literatura.

No mesmo ano, Rumelt (1984) apresentou sua teoria da firma pela perspectiva da
estratégia, também vista aqui como um conjunto de recursos. Segundo o autor,
empresas no mesmo setor de atuagdo competiriam com diferentes conjuntos de
recursos, e com diferentes abordagens. Sendo assim, a diferenciac&o (inclusive de
desempenho) ocorreria devido as distintas escolhas estratégicas e a busca de

posi¢cdes competitivas unicas para cada empresa.

O terceiro trabalho fundador € o de Barney (1986). O texto introduz o conceito de
mercado de fatores estratégicos, fonte onde o0s recursos necessarios para
implementagdo das estratégias podem ser adquiridos, e ataca a posigao de Porter
(1980) sobre a correlagdo entre mercados imperfeitos de produtos e empresas com
desempenho superior. Barney argumenta que a questdo fundamental ndo é a
imperfeicdo no mercado de produtos, mas sim a imperfeicdo no mercado de fatores
estratégicos e a relagéo entre o custo de aquisicdo dos fatores (recursos) e o valor

que seria gerado por eles.

Essa imperfeicdo no mercado de fatores seria decorréncia principalmente das
diferentes expectativas que diferentes empresas teriam sobre o valor futuro de um
recurso. Segundo Barney (1986), a analise das habilidades e capacidades internas
seria uma fonte geradora de expectativas mais precisas sobre o valor futuro dos
recursos, e portanto as opcdes estratégicas de empresas que procuram

desempenho superior deveriam se basear nessa analise.

Apesar do préprio Rumelt (1991) destacar que os resultados dos estudos de
composic¢ao de variancia que apontam para a superioridade do efeito empresa nao

podem ser tomados como comprovagao empirica da teoria dos recursos, devido a
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sua natureza descritiva, esses resultados vém desde entdo sendo aceitos pela
comunidade académica como indicios da relevancia da teoria dos recursos para a

explicagdo do desempenho das empresas.

Além de indicadores de lucro, outras variaveis também foram usadas nos estudos de

composicao de variancia do desempenho.

Hawawini, Subramanian e Verdin (2003) foram os primeiros a considerar, em
estudos de composicdo de variancia, mais de uma variavel de desempenho. Além
de trabalharem com o lucro econémico dividido pelo capital empregado, os autores
consideraram também outra forma de operacionalizagdo do construto desempenho.
A técnica de componentes de variancia também foi aplicada para o valor total de
mercado por capital empregado, obtendo-se para a amostra completa resultados

comparaveis aos do indicador originado do lucro econémico.

Outros trabalhos que também se preocuparam em decompor a variancia do
desempenho em termos do valor de mercado foram conduzidos por Wernerfelt e
Montgomery (1988) e por McGahan (1999). Ambos os trabalhos optaram pelo uso
do indicador q de Tobin, que mede a razdo entre o valor de mercado de uma
empresa e o valor de reposicado de seus ativos.

A motivagao do trabalho de Wernerfelt e Montgomery (1988) pode ser encontrada
nas conclusdes do artigo de Schmalensee (1985), onde o autor conjectura sobre o
possivel efeito empresa que poderia ser encontrado caso a influéncia do grau de
diversificacdo das empresas fosse considerado em um estudo semelhante.
Wernerfelt e Montgomery (1988) se propdem a conduzir tal estudo, decompondo o
desempenho em relagdo ao q de Tobin para os efeitos setor, foco/diversificacéo e
participacdo no mercado.

Por ter sido realizado antes da publicagdo do artigo seminal de Rumelt (1991), o
trabalho adota modelo e técnicas idénticas aos da pesquisa de Schmalensee (1985).
Mesmo com a utilizagdo do q de Tobin no lugar do ROA utilizado por Schmalensee,
os resultados encontrados por Wernerfelt e Montgomery (1988) equivalem ao do
estudo original; nota-se aqui que o efeito do setor responde por 19,5% da variancia



37

total, contra 2,6% do foco e 0,9% da participacdo no mercado. O percentual da

variancia total explicado pelo modelo foi de apenas 23,0%.

McGahan (1999) se utilizou da mesma base de dados (Compustat), periodo (1981 a
1994) e macro-setores (agricultura e mineragdo, manufatura, transporte, comeércio,
turismo e servigos) de seu trabalho anterior com Porter (1997). Os resultados para o
g de Tobin se aproximam daqueles obtidos para o ROA no estudo anterior, com as
unidades de negoécio apresentando efeitos mais relevantes (37,1%) que o setor
(27,9%).

Um resumo dos principais resultados das pesquisas que trabalharam com valor de
mercado como variavel dependente pode ser visto na Tabela 2.

Tabela 2 — Estudos sobre variabilidade do desempenho: valor de mercado

Hawawini,

Wernerfelt e

Estudo ) McGahan (1999) Subramanian e Verdin
Montgomery (1988)
(2003)

Variavel de Valor total de mercado

q de Tobin q de Tobin
desempenho por capital empregado
Empresa - 37,1 32,5
Setor 19,5 27,9 11,4
Setor-Ano - - 2,9
Setor Total 19,5 27,9 14,3
Ano - 2,1 1,3
Foco (total) 2,6 0,1 -
Participagao no

0,9 - -

Mercado
Erro 77,0 32,8 51,9

Fonte: WERNERFELT; MONTGOMERY, 1988; MCGAHAN, 1999; HAWAWINI; SUBRAMANIAN;
VERDIN, 2003.
(1) Modelo sem a corregao para ativos intangiveis

Uma terceira forma de operacionalizagao de desempenho também foi utilizada em
estudos de componentes de variancia: a do crescimento. O trabalho de Brito e
Vasconcelos foi pioneiro ao considerar a taxa de crescimento como variavel
dependente. Assim como nos demais estudos a base de dados utilizada foi a
Compustat, porém aqui os autores nao se restringiram aos dados do mercado norte-
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americano: foram coletadas informacdes para 13.221 empresas em 47 paises,

resultando em 80.320 observagdes no periodo de 1994 a 2002.

Foram utilizadas seis diferentes combinacbes envolvendo duas formas de
operacionalizar o construto — crescimento da receita e crescimento de ativos — e trés
periodos para calculo das taxas de crescimento — anual, bienal e trienal. A
combinagao que atingiu o maior percentual de explicagado da variancia total (60,7%)
foi a do crescimento da receita no periodo de trés anos; nesse cenario o principal
fator de influéncia na variancia foi a empresa individual, responsavel por 42,1% da
variancia total, enquanto que o efeito setor alcangou 7,3%. Esses resultados podem
ser visto em detalhes na Tabela 3.

Tabela 3 — Estudos sobre variabilidade do desempenho: crescimento

Estudo Brito e Vasconcelos (2009)
Variavel de desempenho Crescimento da receita !
Setor 7,3
Empresa 42 1
Ano 1,4
Pais 10,0
Erro 39,3

Fonte: BRITO; VASCONCELOS, 2009.
(1) Periodo de trés anos

2.2 Um novo fator de interesse: o efeito pais

Além dos efeitos utilizados nos estudos classicos sobre componentes de variancia
de desempenho, o efeito pais comecgou a ser considerado recentemente como uma
importante contribuicdo explicativa para o entendimento da variabilidade do
desempenho.

Duas pesquisas realizadas simultaneamente e de forma independente introduziram
o fator pais nos estudos de componentes de variancia. Brito e Vasconcelos (2005)
utilizaram dados da Compustat Global para 12.542 empresas de 78 paises no
periodo de 1998 a 2001 (60.092 observagdes), enquanto que Makino, Isobe e Chan
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(2004) utilizaram dados de pesquisas anuais realizadas pelo governo japonés com
subsidiarias de multinacionais japonesas operando em 79 paises. Ambas as
pesquisas chegaram a resultados do efeito pais de aproximadamente 5% a 10%, em
muitos casos superior a influéncia do setor. Também foram detectadas variagbes
relacionadas ao perfil do pais — o efeito pais € mais relevante nos paises em
desenvolvimento (MAKINO; ISOBE; CHAN, 2004) — e aos diferentes setores — por
exemplo, o efeito pais € responsavel por 20,8% da variabilidade de desempenho no
setor de agricultura (BRITO; VASCONCELOS, 2005).

Outra relevante pesquisa a considerar o efeito pais foi o de Hawawini, Subramanian
e Verdin (2004), que usaram dados de pesquisas anuais realizadas pela empresa de
consultoria Stern Stewart, entre 1993 e 1996. A base resultante continha dados de
1.305 empresas dos Estados Unidos, Reino Unido, Alemanha, Holanda, Bélgica e
Luxemburgo, dos setores de manufatura e servigos, e os indicadores utilizados
foram os mesmos do estudo anterior dos mesmos autores (HAWAWINI;
SUBRAMANIAN; VERDIN, 2003) — lucro econdmico por capital empregado e valor
total de mercado por capital empregado. Usando a técnica de componentes de
variancia, encontraram um efeito pais de 0,2%, efeito setor também de 0,2% e efeito
empresa de 23,8% (resultados para a o indicador lucro econdémico por capital
empregado), além de pequenos percentuais para as interagdes pais-setor, setor-ano
e pais-ano. O efeito pais reduzido pode ser explicado, segundo os préprios autores,
por limitagbes da amostra (pequeno tamanho da amostra e perfil das empresas
consideradas pela Stern Stewart — normalmente as maiores e melhores de cada
pais) e pela caracteristica tipica de integragdo econdmica encontrada entre os
paises europeus, predominantes na amostra (HAWAWINI;, SUBRAMANIAN;
VERDIN, 2004).

O artigo mais recente a considerar o efeito pais foi publicado em 2011 pelo Journal
of Business Research (GOLDSZMIDT; BRITO; VASCONCELOS, 2011). Nele, os
autores ddo um passo além de Brito e Vasconcelos (2005), ao utilizarem uma
abordagem multinivel para uma amostra comparavel a usada no trabalho anterior —
83.641 observagdes de 10.927 empresas, 224 setores em 37 paises, para um
intervalo de 10 anos compreendendo o periodo entre 1995 e 2004. A fonte de dados

utilizada foi a mesma, a Compustat Global. Também aqui, em termos de percentuais
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de variancia, o efeito empresa prevaleceu com 32,7%, seguido, em niveis bem mais
baixos, pelo efeito pais (3,2%), interagcdo setor-pais (2,9%) e setor (3,2%). Os
resultados portanto se aproximam dos encontrados por Brito e Vasconcelos (2005) e
Makino, Isobe e Chan (2004), reforcando os indicios de que as limitagdes do
trabalho de Hawawini, Subramanian e Verdin (2004) tenham sido responsaveis pelo

reduzido efeito pais.

A Tabela 4 sintetiza os principais resultados encontrados nos estudos comentados

acima que tiveram o efeito pais como foco.

Tabela 4 — Estudos sobre variabilidade do desempenho: o efeito pais

Hawawini,
Makino, Isobe e Brito e Goldszmidt, Brito
Subramanian e
Estudo Chan ) Vasconcelos e Vasconcelos
Verdin )
(2004) (2005) (2011)
(2004)
Lucro econémico

Variavel de Lucro sobre

por capital ROA ROA
desempenho receita

empregado
Empresa 31,4 23,8 32,7 32,7
Setor 6,9 0,2 54 2,5
Pais 5,5 0,2 7,0 3,2
Pais-Ano - 0,3 - -
Pais Total 5,5 0,5 7,0 3,2
Setor-Pais - 2,1 - 2,9
Ano 0,1 0,4 1,1 -
Corporagao 10,8 - - -
Erro 45,3 72,9 53,9 58,7

Fonte: MAKINO; ISOBE; CHAN, 2004; HAWAWINI; SUBRAMANIAN; VERDIN, 2004; BRITO;
VASCONCELOS, 2005; GOLDSZMIDT; BRITO; VASCONCELOS, 2011.
(1) Valores médios

2.3 A estrutura de variancia de desempenho em outros paises

Até o inicio dos anos 2000, praticamente todos os estudos de composicido de
variancia conduzidos até entdo usaram dados de empresas norte-americanas, e

portanto questdes especificas do ambiente econédmico e de negocios americano
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podiam impedir a generalizagdo da estrutura de variabilidade encontrada para outros

paises.

Um dos primeiros trabalhos a se preocupar com o padrao de variabilidade de
desempenho em outros paises foi o de Furman (2000), que usando um modelo de
Anova trabalhou com amostras da Australia (121 empresas, 56 setores, 690
observagdes), Canada (218 empresas, 86 setores, 1.142 observagbes) e Reino
Unido (905 empresas, 411 setores, 6.096 observagdes). Os dados foram obtidos da
base Worldscope para um periodo de 5 anos entre 1992 e 1996. Os resultados
encontrados mostraram grandes diferengas entre os efeitos empresa e setor para
cada pais: Australia (51,0% e 12,2%), Canada (9,4% e 24,8%) e Reino Unido (18,1%
e 5,0%). Apesar de Furman argumentar que essas diferengas podem ser resultado
da manifestagcdo do efeito pais, parece que a confiabilidade dos resultados esta
limitada pela pequena amostra, pelas diferentes estruturas setoriais usadas para
cada pais e pelo reduzido numero de empresas apresentado pela base Worldscope
para cada setor.

A decomposic¢ao da variancia do desempenho de empresas espanholas também foi
estudada (CLAVER; MOLINA; TARI, 2002). Os dados da base Ardan, com
informagdes sobre empresas de manufatura localizadas na regido de Valéncia,
foram usados pelos pesquisadores para um periodo de 5 anos entre 1994 e 1998,
resultando em 3.395 observacgdes para 679 empresas. O método de componentes
de variancia produziu resultados comparaveis aos dos estudos com dados norte-
americanos: 42,7% da variancia total era explicado pelo efeito empresa e apenas
4,8% pelo efeito setor. O efeito ano foi pequeno (0,4%) e a variancia ndo explicada
ficou em 52,1%.

Outra regido estudada foi a América Latina, no trabalho de Brito e Vasconcelos
(2004), que analisaram o desempenho de 442 empresas de 10 paises, em um total
de 2.322 observagdes para o periodo 1994 — 2002 (os dados foram extraidos da
Compustat Global). Em um modelo onde diversas intera¢des foram consideradas, a
partir da técnica de componentes de varidncia, Brito e Vasconcelos (2004)
encontraram elevados efeitos pais (9,4%), ano (9,4%) e interagdo pais—ano (8,4%).
Apesar do efeito empresa ter sido menor que na maioria dos estudos com dados
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norte-americanos (17,0%), a relagédo entre este efeito e o efeito setor (9,2%) parece

comparavel aos achados anteriores.

Ainda no conjunto de artigos que estudaram amostras de empresas de outros
paises, podemos incluir o artigo de Hawawini, Subramanian e Verdin (2004). Além
de trabalharem com os dados agregados com o objetivo de estudar o efeito pais,
como ja discutido anteriormente, os autores realizaram analises de composi¢ao de
variancia para cada pais individualmente — Reino Unido, Alemanha, Bélgica,
Holanda e Luxemburgo (esses ultimos trés foram tratados de forma conjunto —
Benelux). As ja comentadas limitagbes da amostra usada, porém, podem ter
contribuido para grandes variagdes nas composi¢des da variancia; por exemplo, o
efeito empresa foi desde 45,0% no Reino Unido até 0,0% em Benelux, enquanto que
o efeito setor variou de 6,7% no Reino Unido até 1,6% na Alemanha.

Cabe falar ainda do crescente interesse dos pesquisadores brasileiros em estratégia
empresarial sobre a linha de estudo da variabilidade do desempenho. Se em outros
paises, com excecao dos Estados Unidos, € dificil encontrar estudos de composicao
de variancia realizados com amostras de empresas locais, no Brasil destacam-se

quatro artigos sobre o tema publicados nos ultimos anos.

O primeiro deles (BRITO; VASCONCELOQOS, 2004b) analisou uma amostra de 938
observacoes de 245 empresas brasileiras no periodo de 1998 a 2001, usando a
base de dados da publicagdo Balango Anual, do extinto jornal Gazeta Mercantil, para
estudar a estrutura de variabilidade do ROA. Os efeitos encontrados foram de 54,0%
para a empresa, 4,3% para o setor e 2,4% para a interagdo setor-ano (o efeito ano
nao foi significativo de forma isolada, apenas na forma de interagdo com o setor).

Gongalves e Quintella (2006) expandiram significativamente o trabalho de Brito e
Vasconcelos (2004), ao utilizarem praticamente todas as informagdes disponiveis e
validas da mesma base de dados para um periodo mais longo (1996 a 2003),
resultando em 1.664 empresas e 11.113 observagdes. As contribuicbes encontradas
para cada fator sdo comparaveis aos anteriores, com um efeito empresa de 41,5%,
efeito setor de 7,5% e efeito ano de 0,5%.
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Outro trabalho relevante com empresas brasileiras foi apresentado por Bandeira-de-
Mello e Marcon (2006) que usaram a base de dados Economatica para analisar 177
empresas brasileiras de capital aberto, listadas na BM&FBOVESPA, por um periodo
de 5 anos (1998 — 2002). Os valores encontrados quando a variavel de desempenho
utilizada foi o ROA sao proximos aos encontrados nos estudos anteriores de
empresas brasileiras e americanas: a maior importdncia vem do fator empresa
(57,9%), e apenas 5,1% esta associado ao efeito setor. Quando a analise foi feita
com outras duas variaveis de desempenho — uma medida de geragao de valor para
0s acionistas e uma medida das expectativas do mercado sobre os resultados
futuros da empresa — as estruturas de variancias encontradas foram comparaveis a
do ROA.

O mais recente estudo publicado sobre variabilidade de desempenho das empresas
brasileiras também € o mais abrangente até agora (MORAES; VASCONCELOS,
2010). A base de dados utilizada foi a da Serasa, que permitiu que a ordem de
grandeza da amostra fosse superior a dos estudos anteriores com empresas
brasileiras, considerando ainda um intervalo de tempo de 14 anos (1990 a 2003),
também mais longo que os trabalhos prévios. O método de analise foi o de
componentes de variancia, o mesmo utilizado por todos os outros estudos com
dados de empresas brasileiras (BRITO; VASCONCELOS, 2004b; GONCALVES;
QUINTELLA, 2006; BANDEIRA-DE-MELLO; MARCON, 2006).

Apesar da amostra valida conter 132.601 observagdes para 14.279 empresa, duas
subdivisbes realizadas pelos pesquisadores acabaram reduzindo o numero de
observacoes efetivamente utilizados em cada analise. A primeira foi a divisdo das
empresas em dois grupos: pertencentes a grupos empresariais e nao pertencentes a
grupos empresariais (para o primeiro grupo foi possivel estimar um efeito
corporagdo). O segundo grupo, o das empresas nao pertencentes a grupos
empresariais, acabou contendo a maior parte das informagbes da base original:
123.277 observagcbes para 13.315 empresas. Mas devido a restricbes
computacionais nao foi possivel fazer a analise de todos esses dados em conjunto,
optando-se entdo pela divisdo dos dados em quatro novos conjuntos com
aproximadamente 31.000 observacbes em cada um. Os resultados finais,

apresentados como uma média das quatro analises, mostram numeros
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relativamente diferentes dos ja conhecidos de trabalhos anteriores: os fatores
idiossincraticos da empresa responderam por 28,6% da variancia, o que representa
aproximadamente metade da importancia obtida nos outros estudos com dados
brasileiros. Ja para o fator ramo de negdcios os valores sao superiores aos obtidos
anteriormente: 9,5% para o setor 5,6% para a interagdo setor-ano (MORAES;
VASCONCELOS, 2010).

A Tabela 5 abaixo resume os principais achados das pesquisas sobre variabilidade
do desempenho das empresas brasileiras.

Tabela 5 — Estudos sobre variabilidade do desempenho: empresas brasileiras

Brito e Gongalves e Bandeira-de- Moraes e
Estudo Vasconcelos Quintella Mello e Marcon Vasconcelos

(2004) (2006) (2006) (2010)™
Variavel de
desempenho ROA ROA ROA ROA
Empresa 54,0 41,5 57,9 28,6
Setor 4,3 2,7 2,6 9,5
Setor-Ano 24 4,8 2,5 5,6
Setor Total 6,7 7,5 5,1 15,1
Ano 0 0,5 0,9 2,2
Erro 38,5 50,5 36,1 54,1

Fonte: BRITO; VASCONCELOS, 2004b; GONGCALVES; QUINTELLA, 2006; BANDEIRA-DE-
MELLO; MARCON, 2006; MORAES; VASCONCELOS, 2010.
(1) Modelo com empresas néo pertencentes a grupos empresariais

2.4 O efeito da cadeia de suprimentos

O primeiro passo na conceituacédo das cadeias de suprimentos remete a um conceito

mais primitivo na hierarquia historica da Administracdo de Empresas: a logistica.

A logistica empresarial pode ser entendida um conjunto de atividades que planeja,
implementa e controla o fluxo eficiente e eficaz de produtos e informacgdes
relacionadas, desde o ponto de origem até o ponto de consumo, de modo a atender
as necessidades dos consumidores (COUNCIL OF SUPPLY CHAIN MANAGEMENT
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PROFESSIONALS, 2010). A ndo ser que a empresa em questao tenha um alto grau
de integracéo vertical, € inevitavel que parte desse conjunto de atividades seja de
responsabilidade de outras organizagdes, sejam clientes, fornecedores de produtos
ou prestadores de servigos.

Dai tem-se a origem do conceito de uma cadeia ou rede de suprimentos, formada
por uma série de “nds” ocupados por fornecedores, fabricantes, prestadores de
servigos, atacadistas, varejistas e outros tipos de organizagbes, bem como pelas
ligagcdes provocada pelas interagdes entre esses atores (THORELLI, 1986).

Apesar da literatura ter se ocupado com padrées de classificagdo dessas cadeias,
de acordo com a abrangéncia das ligagbes, numero de organizagées e numero de
elos (ligagdes entre os nos), entre outros (MENTZER et al., 2001; HARLAND, 1997),
de forma geral uma cadeia de suprimentos pode ser caracterizada como um
conjunto de nods, independente do numero, que processa produtos tangiveis,
servigos e informacgdes, individualmente (n6) ou entre si (elo), com atividades de
fornecimento, transformacdo e demanda. Além das ligagdes diretas no sentido do
fornecimento, ligacdes laterais e reversas também fazem parte dessa caracterizagao
(LAMMING et al., 2000; CHEN; PAULRAJ, 2004).

Outra preocupacao da literatura tem sido a diferenciagdo, normalmente baseada no
numero de organizagdes e na complexidade das interagdes entre elas, dos termos
‘cadeias de suprimentos” e “rede de suprimentos”. Porém, para o objetivo deste
trabalho, e para a maior parte das aplicacdes, essa diferenciagao nao € relevante, e
os dois termos s&o usados de forma indistinta.

Em termos da evolugdo da pratica gerencial e da pesquisa, a mudanga do papel da
funcdo compras, que passou a ter um papel mais estratégico com a diminuigdo do
grau de integracdo vertical das organizagdes e com o aumento da especializagéo
causado pelo avango tecnologico, também contribui para uma mudancga de foco,
passando-se de uma abordagem com énfase técnica para uma nova perspectiva
mais estratégica (WISNER; TAN; LEONG, 2008).
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Os interesses se transferiram para temas como gestdo do relacionamento com os
fornecedores, integragdo da base de fornecedores, parcerias na gestdo de
processos integrados, engenharia simultdnea no desenvolvimento de produtos,
diminuicdo de estoques e tempos de ciclo, associacdo com distribuidores e
varejistas, estabelecimento de fungbes coordenadas com operadores e provedores
de servigo, diminuicdo das incertezas na demanda e minimizagdo de custos de

transporte e armazenagem, entre outros (MIGUEL; BRITO, 2008).

Segundo Wisner, Leong e Tan (2008), provocada por essa evolugdo das areas de
compras e logistica, a gestdo da cadeia de suprimentos nasceu da necessidade das
empresas melhorarem seus custos e otimizarem seus processos, apdés a

implantagéo de praticas como Total Quality Management (TQM) e Just-in-Time (JIT).

Essas duas fungdes passam a ter entdo um papel mais estratégico nas empresas,
que por sua vez adotam uma visdo mais holistica, na qual formam aliangas com
seus parceiros para obter melhores resultados (TAN, 2001). Essas parcerias entre
membros da cadeia de suprimentos teriam como objetivo ndo apenas a melhoria do

desempenho individual, mas também o da cadeia como um todo.

Segundo um dos enfoques aceitos atualmente para a gestdo da cadeia de
suprimentos, a melhoria dos resultados seria decorrente da integragao de processos
entre diferentes nds e elos da cadeia, visando sempre o aumento do nivel de
satisfacao do cliente final (COOPER; LAMBERT; PAGH, 1997). Nesse enfoque, os
processos de fornecimento, manufatura e atendimento da demanda devem ser
gerenciados de forma conjunta entre os membros criticos da cadeia. Segundo
Lambert, Cooper e Pagh (1998), em um nivel tatico s&o oito os processos de

interesse:

- Relacionamento com os clientes: identifica as necessidades e especificagcbes de
cada cliente e mede sua lucratividade;

- Servigco aos clientes: tem a funcdo de atendimento do cliente e é seu canal direto

de comunicacdo com a empresa;
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- Gestdo da demanda: responde por equilibrar a demanda e a capacidade da

empresa;

- Atendimento de pedidos: gerencia os pedidos recebidos e acompanha datas e
entregas;

- Geréncia do fluxo de manufatura: visa a garantia de flexibilidade, custos e

qualidade de produtos;

- Compras: responde pelo relacionamento com fornecedores e a entrega de

insumos;

- Desenvolvimento de produto e vendas: operacionaliza as necessidades dos
clientes, seleciona materiais e fornecedores para um novo produto e desenvolve

tecnologia de produgéo, projetando também a estrutura de suprimentos de produto;

- Logistica reversa: destina produtos retornados e identifica oportunidades de

melhorias.

Essa abordagem da cadeia de suprimentos com foco na gestdo conjunta de
processos apresentada por Lambert, Cooper e Pagh (1998) pode ser representada
graficamente pelo Esquema 1.

Em contrapartida, Mentzer et al. (2001) apresentam a gestdo da cadeia de
suprimentos por meio de uma abordagem sistémica e estratégica. Segundo essa
perspectiva, a gestdo da cadeia sO6 € implantada quando as organizagbes a
consideram como parte de suas estratégias e dedicam esforgos gerais da empresa
para a consecugao desse fim. A abordagem, representada no Esquema 2, enfatiza a
coordenacao interorganizacional para administragdo conjunta das atividades como
fator de vantagem competitiva e requer que todos os processos sejam integrados
(MENTZER et al., 2001).
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Nesse mesmo trabalho, Mentzer et al. (2001) apresentam uma definigdo para a
gestdo da cadeia de suprimentos alinhada ao enfoque sistémico e estratégico:

...)the systemic, strategic coordination of the traditional business functions
and the tactics across these business functions within a particular company
and across businesses within the supply chain, for the purposes of improving
the long-term performance of the individual companies and the supply chain
as a whole. (MENTZER et al., 2001, p.18)

A falta de uma visdo convergente, como demonstrada pelos enfoques de Lambert,
Cooper e Pagh (1998) e Mentzer et al. (2001), acabou por criar obstaculos para um
maior avango da pratica gerencial e da pesquisa em gestdo da cadeia de
suprimentos (COUSINS; LAWSON; SQUIRE, 2006). Apenas mais recentemente
uma linha de pesquisa com produgdo mais intensa vem sendo notada, com foco,
entre outros temas, na identificagdo de um conjunto de construtos (CHEN;
PAULRAJ, 2004; BURGESS; SINGH; KOROGLU, 2006); na definicdo de escalas
(MIN; MENTZER, 2004) e nos estudos que relacionam a gestdo da cadeia de
suprimentos e o desempenho (SHIN; COLLIER; WILSON, 2000; WISNER, 2003;
HARLAND et al., 2006; GIMENEZ; VENTURA, 2005).

Um dos possiveis conjuntos de construtos, consolidado a partir de trabalhos que
realizaram extensas revisdes de literatura (MIGUEL; BRITO, 2008; BURGESS;
SINGH; KOROGLU, 2006; CHEN; PAULRAJ, 2004; MENTZER et al., 2001), é
formado por seis dimensdes da gestdo da cadeia de suprimentos. A implementagao
a contento de praticas associadas a esses conceitos contribuiria para a obtencao de
vantagem competitiva para a empresa individual e para a cadeia, objetivo final da
gestdo da cadeia de suprimentos.

Os construtos citados s&o os seguintes:

- Compartilhamento de informagdes: fluxo continuo, com aspectos formais e
informais, entre os membros da cadeia de suprimentos, com informacdes sobre
demanda, produgdo, desenvolvimento de produtos, resultados, niveis de servigo e
custos, entre varias outras (CARR; KAYNAK, 2007; CHEN; PAULRAJ, 2004,
COUSINS; MENGUC, 2006; WISNER, 2003);
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- Relacionamentos de longo prazo: relagbes duradouras para garantir que
investimentos em integragao de sistemas, troca de informagdes e ativos em gerais
sejam factiveis e para aumentar o volume de transacgdes visando maior eficiéncia
pela sinergia e aproveitamento de recursos complementares (CARR; PEARSON,
1999; CHEN; PAULRAJ; LADO, 2004; COOPER; ELLRAM, 1993; DYER; SINGH,
1998; NARASIMHAN; DAS, 2001; SHIN; COLLIER; WILSON, 2000);

- Compartilhamento de riscos e retornos: investimentos e custos de projetos s&o
compartilhados, bem como os lucros e prejuizo decorrentes (COOPER; ELLRAM,
1993; KRAUSE; HANDFIELD; SCANNELL, 1998; DA SILVEIRA; ARKADER, 2007;
STUART; MCCUTCHEON, 1996);

- Colaboragao: cooperacédo entre os membros da cadeia, que fornecem recursos
para atividades complementares e atuam em conjunto para planejamento e controle
mais eficientes (COMBS; KETCHEN, 1999; COOPER; LAMBERT; PAGH, 1997;
MENTZER et al., 2001; VEREECKE; MUYLLE, 2006; VICKERY et al., 2003);

- Integracdo de processos: fluxo continuo e coordenado de produtos e informagdes
ao longo da rede, com objetivos e indicadores de desempenho compartilhados
(COOPER; LAMBERT; PAGH, 1997; GIMENEZ; VENTURA, 2005; NARASIMHAN;
KIM, 2002; SALVADOR et al., 2001);

- Compartilhamento de visdo e objetivos: os focos s&o o cliente final e o
desempenho superior da cadeia; perdas individuais sao aceitas em prol do resultado
da cadeia (COOPER; LAMBERT; PAGH, 1997; KRAUSE; HANDFIELD; TYLER,
2007).

Um outro campo tedrico que pode ser utilizado para o entendimento da vantagem
competitiva em um cenario de cadeias de suprimentos € a visédo relacional (DYER,;
SINGH, 1998). Enquanto a RBV se preocupa com os recursos internos relacionados
ao desempenho superior da empresa, a visao relacional amplia essa visao para as
cadeias, reconhecendo que determinadas redes de suprimentos tém desempenho

superior que outras e sugerindo que recursos criticos interempresariais podem ser
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0s responsaveis por essa heterogeneidade no desempenho. De uma outra forma, a
visdo relacional argumenta que certos beneficios para o desempenho s6 podem ser
providos pelos relacionamentos entre empresas e pela combinacdo de recursos
dessas empresas, nao podendo portanto ser alcancados pela empresa de forma
isolada ou mesmo em relagdes superficiais de mercado (DYER; SINGH, 1998;
RUNGTUSANATHAM et al., 2003; DYER; HATCH, 2006; HOLCOMB; HITT, 2007).

Segundo Dyer e Singh (1998), seriam quatro os fatores causadores do desempenho

superior das empresas envolvidas no relacionamento”

- Investimentos em ativos especificos para o relacionamento;

- Troca substancial de conhecimento e aprendizagem;

- Combinagao de recursos ou competéncias raros, mas complementares,

com criagao conjunta de produtos, servigos ou tecnologias exclusivos;

- Menores custos de transacido dentro da cadeia em comparagao com as cadeias

concorrentes, em fungcdo de mecanismos mais eficazes de governancga.

As cadeias produtivas, utilizadas no presente trabalho para operacionalizacdo do
conceito de cadeias, podem ser vistas como uma extensdo das cadeias de
suprimentos. Uma cadeia produtiva € um conjunto formado por todas as cadeias de
suprimentos que processam uma mesma categoria de produto ou servigo de forma a
atender necessidades especificas dos clientes finais. A cadeia produtiva pode ser
caracterizada, portanto, como uma rede completa de cadeias de suprimentos do
mesmo tipo, e pode ser configurada como um conjunto de setores econémicos

interligados.

Se de um lado a governanga das cadeias de suprimentos se insere no campo de
interesse da Administragdo de Empresas, pela sua configuracdo a abordagem das
cadeias produtivas se aproxima de um foco macroecondmico, com campo de analise

mais adequado a agdo governamental e de entidades setoriais.

Apesar da expansao, pode-se argumentar que varios dos mecanismos que explicam
a relacao entre a gestdo das cadeias de suprimentos continuam validos, em maior

ou menor escala, para as cadeias produtivas.
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Além desses mecanismos especificos da gestdo da cadeia de suprimentos e da
visao relacional, a cadeia produtiva também pode sofrer efeitos de mecanismos
normalmente associados aos setores econdmicos. Recursos e estratégias que
seriam compartilhados entre empresas do mesmo setor, também podem passar por
esse mesmo processo considerando empresas de setores distintos, porém

interligados pelas redes de relacionamentos existentes em uma cadeia produtiva.
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3 OBJETIVOS E JUSTIFICATIVA DA PESQUISA

A maioria dos estudos anteriores sobre a estrutura de varidncia do desempenho das
empresas teve como interesse o universo de empresas norte-americanas. Em um
segundo momento, a Compustat Global foi utilizada para incluir nas analises
empresas de outros paises, porém essas bases internacionais continuaram sendo
dominadas por empresas dos Estados Unidos e de mais alguns paises, como o
Japao. Em conjunto, esses paises chegam a representar 50% das observagdes da
base, dependendo do periodo estudado.

Mais recentemente, estudos comegaram a ser realizados com o foco em empresas
brasileiras. Porém algumas caracteristicas metodologicas desses trabalhos
contribuiram para ainda deixar em aberto uma questdo principal: os resultados
encontrados para os Estados Unidos e para outros paises também valem para o
Brasil?

Entre esses aspectos metodoldgicos merecem destaque:

- Tamanho da amostra: as primeiras trés pesquisas com dados brasileiros (BRITO;
VASCONCELOS, 2004b; GONCALVES; QUINTELLA, 2006; BANDEIRA-DE-
MELLO; MARCON, 2006) trabalharam com amostras pequenas, variando entre
cerca de 250 a 1.500 empresas e entre 1.000 e 10.000 observacdes ao longo de
periodos que variaram entre 4 e 8 anos. Apenas o trabalho mais recente (MORAES,;
VASCONCELOS, 2010) avangou nessa direcdo do tamanho da amostra, usando
mais de 13.000 empresas ao longo de 14 anos, porém com o perfil dessa amostra
tendo caracteristicas que podem levar a questionamentos sobre a validade dos

resultados, conforme comenta-se no proximo aspecto;

- Perfil da amostra: as trés primeiras pesquisas usaram as bases Balango Anual e
Economatica, que por sua prépria natureza — apenas empresas com acdes
negociadas na BM&FBOVESPA, no caso da Economatica, e apenas empresas

convidadas pelo extinto jornal Gazeta Mercantil a responderem questionarios, no
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caso do Balango Anual — contém a maior parte de seus dados originados em
empresas de porte relativamente grande e concentrados em sua maior parte nas
regides Sudeste e Sul do Brasil; ja a pesquisa de Moraes e Vasconcelos (2010) tem
como limitac&do o proprio estrato de dados fornecido pela Serasa para o estudo, que
considera apenas empresas com faturamento liquido anual e ativos totais superiores
a R$ 25.000.000;

- Variaveis: das quatro pesquisas anteriores com dados brasileiros, apenas
Bandeira-de-Mello e Marcon (2006) trabalharam com mais de uma dimensdo de
desempenho - rentabilidade e valor de mercado. Todas as demais trabalharam
apenas com rentabilidade, e todas com o indice de retorno sobre ativos. Nao se
conhece, portanto, a estrutura de variancia do crescimento das empresas brasileiras,
bem como a estrutura de outros indices de lucro relevantes para a pratica gerencial,

como € o caso do indicador lucro sobre receita;

- Método de analise: todas as pesquisas anteriores sobre a variabilidade do
desempenho das empresas brasileiras utilizaram a técnica de componentes de
variancia; sabe-se hoje que métodos baseados em regressdes lineares
frequentemente violam premissas importantes, como a da independéncia entre as
observagoes, em estudos como os de decomposi¢cado de variancia do desempenho,
pois € natural, devido a hierarquia existente entre observacbes repetidas de
desempenho, empresa e setores, por exemplo, a existéncia de correlagao

intraclasse.

Nesse contexto, apresenta-se o primeiro objetivo deste trabalho:

Objetivo 1: Realizar um mapeamento completo e abrangente da estrutura de
variancia do desempenho das empresas brasileiras, com énfase na relagao
entre o efeito empresa e o efeito setor e com caracteristicas metodoldgicas
que procuram avangar sobre as lacunas deixadas por estudos anteriores,
considerando:

- Uso de uma amostra que, pelo menos em sua verséo original, antes

do tratamento, tenha perfil praticamente censitario da realidade
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empresarial brasileira, e que supere em varias vezes as maiores
bases de dados usadas até hoje;

- Uso de uma amostra com perfil distinto das amostras usadas
anteriormente, contendo empresas tipicamente desconsideradas
até mesmo nos estudos internacionais, como é o caso de empresas
de menor porte, empresas de setores nao tradicionais e empresas
localizadas em regides e municipios ndo centrais;

- Adocédo de duas dimensdes para o desempenho financeiro (lucro e
crescimento), e dois indices para a operacionalizagdo de cada
dimensdo, de forma a se avaliar a validade convergente das
analises e também identificar pela primeira vez a composicao da
variancia do crescimento das empresas brasileiras;

- Realizacdo das analises para um periodo amplo de tempo e para
subdivisbes desse periodo;

- Utilizagdo de uma metodologia de analise mais adequada para
lidar com a natureza hierarquica entre dados de desempenho,

empresas e setores econémicos.

Outro ponto em comum da maioria dos estudos anteriores foi a opgao por realizagao
apenas de analises globais, com todas as empresas das bases de dados usadas.
Porém, como ja mostrado pelo trabalho classico de McGahan e Porter (1997),
diferentes grupamentos de empresas podem apresentar diferengas significativas em
suas estruturas de variancia de desempenho. Nos estudos com dados brasileiros, a
unica experiéncia conhecida de analises segmentadas € a de Moraes e Vasconcelos
(2010), que consideraram os quatro grandes agrupamentos do sistema de
classificagao setorial da Serasa (setor primario, manufatura, comércio e servigos)

para a realizagao de analises independentes.

Ja em termos de regionalidades, ndo se conhece nenhum estudo que tenha tratado
de eventuais diferengas existentes na estrutura de variédncia de desempenho de
diferentes regides de um mesmo pais, apesar de boa parte dos argumentos
utilizados para justificar a existéncia do efeito pais (MAKINO; ISOBE; CHAN, 2004;
HAWAWINI; SUBRAMANIAN; VERDIN, 2004; BRITO; VASCONCELOS, 2005;
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GOLDSZMIDT; BRITO; VASCONCELQOS, 2011) poder ser utilizada também para

justificar a existéncia de diferengas regionais.

O segundo objetivo do presente trabalho € decorrente desse conjunto de elementos:

Objetivo 2: Explorar as diferencas na estrutura de variancia do desempenho
das empresas brasileiras quando consideradas em diferentes agrupamentos,
por meio de analises independentes para diferentes setores econémicos e
diferentes regides do Brasil.

Por fim, outro ponto em comum da maioria dos estudos anteriores sobre composi¢cao
de variancia € que os fatores externos a empresa considerados nessas pesquisas
sdo normalmente pouco “gerenciaveis” pela maioria das organizagbes, como € o

caso dos efeitos ano, corporacao e pais. A excegao seria o efeito setor.

Porém, da mesma forma que os seguidores das escolas estratégicas baseadas no
posicionamento e na estrutura setorial teorizam sobre a relevancia dos segmentos
de atuagdo como fontes geradoras da heterogeneidade de desempenho, a teoria
sobre cadeias de suprimentos argumenta que uma série de fatores que impactam o
desempenho empresarial podem estar ligados a gestdo das estratégias que a
empresa tem n&o apenas em relagdo a outras empresas do mesmo setor, mas
também para com outros atores de suas cadeias, como seus clientes e fornecedores

diretos e indiretos.

Além de aspectos especificos da teoria de cadeias de suprimentos, questdes
tradicionalmente ligadas aos setores econémicos também podem ser usadas para
justificar o efeito de pertencer a uma determinada cadeia para o desempenho, como
€ 0 caso das politicas governamentais para os setores, que cada vez mais acabam
alcangando outros elos das cadeias produtivas, da existéncia de recursos similares
compartilhados também por empresas associadas a cadeia e da mobilidade desses
recursos n&o apenas entre empresas com atividades similares (setor), mas também

entre empresas pertencentes as mesmas cadeias de suprimentos.
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Considerando a cadeia produtiva como uma sequéncia de interligagdes setoriais
(assumindo aqui um grau de classificacdo setorial desagregado ao maximo), cujas
empresas participam da gestdo conjunta do fluxo de produtos, servicos e
informagdes que atendem as necessidades dos clientes finais, € possivel modelar a
cadeia a partir dessas relacdes entre setores e introduzir o efeito cadeia nos estudos

de composicéo da variancia do desempenho.

Esse encadeamento da argumentagcdo acima nos leva a formulagdo do terceiro
objetivo deste trabalho. E talvez a principal contribuigdo tedrico-empirica desse
trabalho, ja que o papel da cadeia de suprimentos para a estrutura de variancia de
desempenho é desconhecido, devido a esse efeito n&o ter sido considerado até hoje

em trabalhos desse campo de pesquisa.

Opjetivo  3: Quantificar o efeito da cadeia de suprimentos sobre o
desempenho das empresas e identificar sua influéncia e relacionamentos com
os outros elementos da estrutura de variancia do desempenho das empresas

brasileiras.
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4 DADOS E METODOS

Este capitulo apresenta e discute as questbes metodoldgicas envolvidas com a
pesquisa. Na primeira parte descrevemos diversos aspectos relevantes associados
as pesquisas econdmicas cujos dados foram usados como base para as analises. A
metodologia adotada para a operacionalizagdo das cadeias de suprimentos, passo
fundamental para o alcance dos objetivos do trabalho, € relatada a seguir. Ja a
operacionalizagdo dos construtos lucro e crescimento € discutida na proxima parte.
Por fim, as duas ultimas partes deste capitulo apresentam os métodos e os
procedimentos usados para as diversas configuragdes de pesquisa adotadas no
presente trabalho.

4.1 As fontes de dados

O foco desta secdo do trabalho esta no detalhamento de trés temas relevantes
sobre as fontes de dados. Inicia-se pela descricdo das pesquisas econdmicas
estruturais do IBGE, com énfase nas caracteristicas particulares de cada uma das
quatro pesquisas utilizadas e na relagcado delas com a classificagao setorial. As duas
partes seguintes dedicam-se ao processo de acesso aos dados — que como se vera
foi bastante peculiar — e as praticas adotadas para tratamento dos dados.

4.1.1 As pesquisas econdmicas estruturais do IBGE

As fontes de dados para o trabalho foram as bases das pesquisas econémicas
estruturais anuais realizadas pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE). Essas pesquisas foram introduzidas pelo IBGE em 1966, inicialmente com a
Pesquisa Industrial Anual (PIA), e até 1995 foram realizadas nos chamados "anos
intercensitarios" - anos em que os Censos Econdmicos quinquenais ndo foram
realizados. A partir de 1996, as pesquisas econdmicas estruturais passaram a ser
realizadas anualmente (IBGE, 2009d).
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De forma geral, o objetivo dessas pesquisas € obter informagdes sobre a situagao
econdmico-financeira das empresas brasileiras, como pessoal ocupado, gastos com
pessoal, salarios e retiradas, receitas, custos, despesas, aquisicbes e baixas no
ativo, estoques e investimentos, entre outras. A populagdo-alvo dessas pesquisas
inclui todas as empresas brasileiras cujas atividades econémicas principais estao
classificadas em setores cobertos pela abrangéncia de cada uma das pesquisas. De
acordo com critérios especificos de cada pesquisa, empresas com um certo numero
minimo de pessoas ocupadas formam o chamado estrato certo, censitario,
considerado neste trabalho. Ja as empresas com um numero de pessoas ocupadas
inferior a esse minimo formam o chamado estrato amostral, ndo considerado no
trabalho. Os resultados anuais das pesquisas estruturais econdmicas publicados
pelo IBGE mostram que os estratos certos cobrem entre 75% e 95% da atividade
econdbmica das empresas brasileiras que se enquadram na abrangéncia das
pesquisas (IBGE, 2009a; 2009c; 2009d).

A referéncia utilizada pelas pesquisas estruturais econdmicas para classificagado das
atividades empresariais é a Classificacdo Nacional de Atividades Econdmicas
(CNAE). A CNAE ¢ o sistema de classificagdo oficialmente adotado para a produg¢ao
de estatisticas oficiais no Brasil e para a identificagcdo das atividades econdémicas
das empresas em cadastros e registros de pessoas juridicas.

Sua primeira versao foi oficializada em fins de 1994 e adotada a partir de 1995,
sendo derivada da revisdo 3 da International Standard Industrial Classification (ISIC),
classificagao criada pela Divisdo de Estatistica das Nagdes Unidas como tentativa de
uniformizar internacionalmente a disseminacdo de estatisticas (CONCLA; IBGE,
2004). Desde entao, a CNAE passou por duas revisdes. A CNAE 1.0 entrou em vigor
em 2003 e teve como motivagado a revisao 3.1 da ISIC, resultando em ajustes
pontuais e algumas alteragbes decorrentes da experiéncia de uso da primeira
versdo. Ja a CNAE 2.0 foi resultado de uma ampla revisdo da estrutura de
classificacdo, e passou a ser adotada pelas pesquisas estruturais econémicas do
IBGE em 2008.

A CNAE tem uma organizag&o hierarquica composta por 4 niveis, apresentados no
Quadro 1.
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Nome Nivel Identificagcao

Secao Primeiro Cddigo alfabético de 1 digito
Divisédo Segundo Caodigo numérico de 2 digitos
Grupo Terceiro Cddigo numérico de 3 digitos
Classe Quarto Cddigo numérico de 4 digitos

Quadro 1 — Organizagao hierarquica da CNAE 1.0
Fonte: Adaptado de CONCLA e IBGE (2004).

A partir do segundo nivel (divisdo) o sistema de codificagdo passa a ser integrado,
com o codigo de um determinado nivel mais detalhado incorporando o codigo do
nivel anterior. Um exemplo de codificacdo da CNAE, usando a versao 1.0, pode ser

visto abaixo:

A Agricultura, pecuaria, silvicultura e exploragao florestal
01 Agricultura, pecuaria e servigos relacionados com essas atividades
014 Pecuaria
0145 Criagao de aves

Visando utilizar o maior numero possivel de observacdes das bases de dados das
pesquisas econdmicas anuais do IBGE, e ao mesmo tempo garantir a integridade da
classificagdo das atividades econdmicas, neste trabalho optamos por usar um
intervalo de 10 anos, cobrindo o periodo entre 1998 e 2007. A escolha do ano inicial
se deu por 1998 ter sido o primeiro ano em que resultados de pelo menos trés das
quatro pesquisas estruturais econdmicas do IBGE estavam disponiveis. Ja a escolha
pelo encerramento da série em 2007 se deu porque, a partir de 2008, o IBGE
comegou a usar a CNAE 2.0 em suas pesquisas, resultando em uma
descontinuidade na classificacdo setorial devido as grandes mudangas introduzidas
com essa versao da CNAE (CONCLA; IBGE, 2007).

As bases de dados desse intervalo de 10 anos continham resultados apresentados
tanto na versao inicial da CNAE (1998 a 2002) quanto na versao 1.0 (2003 a 2007).
Porém, como as alteragdes foram pontuais, foi possivel, a partir da prépria Tabela de
Correspondéncia CNAE 1.0 X CNAE langada juntamente com a versao 1.0 da CNAE
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(CONCLA; IBGE, 2004), unificar a codificagdo CNAE usando como referéncia essa

versao 1.0.

O Quadro 2 apresenta as grandes categorias da CNAE 1.0, observando-se suas 17

secoOes e 59 divisdes.

Secao Divisdes Descrigcdo CNAE
A 01, 02 Agricultura, pecuaria, silvicultura e exploragéo florestal
B 05 Pesca
C 10, 11,13, 14 Industrias extrativas

15,16, 17, 18, 19, 20, 21,
22,23, 24, 25, 26, 27, 28,

D Industrias de transformacgéo
29, 30, 31, 32, 33, 34, 35,
36, 37
E 40, 41 Producéo e distribuicado de eletricidade, gas e agua
45 Construgao
Comeércio; reparagéo de veiculos automotores, objetos
G 50, 51, 52
pessoais e domésticos
H 55 Alojamento e alimentagao
| 60, 61, 62, 63, 64 Transporte, armazenagem e comunicagoes
Intermediagao financeira, seguros, previdéncia complementar
J 65, 66, 67
e servicos relacionados
Atividades imobiliarias, aluguéis e servigos prestados as
K 70,71,72,73,74
empresas
L 75 Administracao publica, defesa e seguridade social
M 80 Educacgao
N 85 Saude e servigos sociais
0] 90, 91, 92, 93 Outros servigos coletivos, sociais e pessoais
P 95 Servigos domésticos
Q 99 Organismos internacionais e outras instituicdes extraterritoriais

Quadro 2 — Secoes e divisées da CNAE 1.0
Fonte: Adaptado de CONCLA e IBGE (2004).

As pesquisas econdmicas estruturais do IBGE utilizadas neste trabalho foram:

- Pesquisa Industrial Anual (P1A);
- Pesquisa Anual de Servigos (PAS);
- Pesquisa Anual de Comércio (PAC);
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- Pesquisa Anual da Industria da Construgéo (PAIC).

Como comentado anteriormente, a série da PIA teve inicio em 1966, e a pesquisa
vem sendo realizada anualmente pelo IBGE desde 1996. Fazem parte do escopo da
PIA as empresas com operag¢des no Brasil cuja atividade principal esteja classificada

nas segdes C (industrias extrativistas) ou D (industrias de transformagédo) da CNAE.

Empresas com 30 ou mais pessoas ocupadas formam o estrato final certo,
censitario. Ja as empresas com 5 a 29 pessoas ocupadas formam os estratos finais
amostrados (em 2007, esses estratos foram formados por aproximadamente 10%
das empresas desse universo) (IBGE, 2009d). Para a PIA de 2007 foram
consideradas pelo IBGE 47.152 empresas, sendo 33.577 identificadas para o estrato
certo e 13.575 selecionadas para os estratos amostrados.

Neste trabalho foram consideradas apenas as empresas que formam os estratos
certos, tanto da PIA quanto da PAS, PAC e PAIC, devido a trés importantes motivos:

- A diferenga entre o numero de empresas no estrato certo (censitario) e o numero
de empresas nos estratos amostrados provocaria um viés no tratamento e analise
dos dados, ja que os estratos amostrados sao formados por uma pequena parcela
das empresas que n&o enquadram nos critérios para o estrato certo (cerca de 10%
na PIA, 2% na PAS, 0,7% na PAC e 3,8% na PAIC, valores de 2007) (IBGE, 2009a;
2009b; 2009c; 2009d);

- As empresas do estrato certo ja representam entre 75% e 95% de toda atividade
econdmica brasileira, considerando os setores que se enquadram na abrangéncia
das pesquisas (IBGE, 2009a; 2009c; 2009d);

- Para a coleta de informagdes no nivel de classes da CNAE, necessaria para a
formagdo das cadeias produtivas (ver secado 4.2), os dados disponibilizados pelo
IBGE referem-se apenas as empresas do estrato certo.

A PAS teve sua série histérica iniciada em 1998, e tem uma particularidade em
relagdo as demais pesquisas econdmicas anuais: sua abrangéncia nado esta
delimitada a sec¢bes determinadas da CNAE, mas sim é formada por um conjunto de

atividades com caracteristicas econémicas diversificadas e genericamente referidas
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como setor produtor de servigos, pertencentes a varias se¢gées da CNAE (Quadro 3)

(IBGE, 2009¢).

Divisoes da CNAE 1.0

Grupos da CNAE 1.0

Classes da CNAE 1.0

55 - Alojamento e alimentagao
61 -Transporte aquaviario

62 - Transporte aéreo, exceto
empresas de transporte aéreo
com sede no exterior

63 - Atividades anexas e
auxiliares do transporte e

agéncias de viagens

64 - Correio e

telecomunicacoes

67 - Atividades auxiliares das

instituicdes financeiras
71 - Aluguel de veiculos,
maquinas e equipamentos,

objetos pessoais e domésticos

72 - Atividades de informatica

€ conexas

74 - Servigos prestados

principalmente as empresas

90 - Limpeza urbana e esgoto

93 - Servigos pessoais

016 - Servigos relacionados com

agricultura e a pecuaria

502 - Manutengao e reparagao de

veiculos

511 - Representantes comerciais e

agentes do comércio

527 - Reparacgéo de objetos pessoais

e domésticos

601 -Transporte ferroviario interurbano

602 - Outros transportes terrestres

701 - Incorporacgéo e venda de imoveis

70.2 - Aluguel de imoéveis

70.3 - Atividades imobiliarias por conta
de terceiros

92.1 -Atividades cinematograficas e de

video

92.2 - Atividades de radio e de

televisdo

92.3 - Outras atividades artisticas e de

espetaculos

92.4 - Atividades de agéncias de

noticias

0213 - Servigos
relacionados com a
silvicultura e exploragao

florestal

5042 - Manutencéo e

reparacao de motocicletas

8099 - Atividades de
ensino, exceto educagao
pré-escolar, fundamental,

média e superior

9262 - Outras atividades

relacionadas ao lazer

Quadro 3 — Abrangéncia da Pesquisa Anual de Servigos (PAS)
Fonte: Adaptado de IBGE (2009c).
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No caso da PAS, o estrato certo € formado por empresas que atendem um dos

seguintes critérios:

- Tém 20 ou mais pessoas ocupadas;

- Tém 15 ou mais pessoas ocupadas, caso seja empresa de servigos de publicidade;
- Tém menos de 20 pessoas ocupadas, mas atuam em mais de um estado (IBGE,
2009c).

Ja a série da PAC teve inicio em 1988, e assim como a PIA inicialmente foi realizada
apenas em anos intercensitarios. A partir de 1996 passa a ser realizada anualmente.
Sua abrangéncia é de empresas comerciais com atividades principais classificadas
na se¢do G da CNAE. Define-se como empresa comercial aquela cuja receita bruta
provenha, predominantemente, da atividade comercial, entendida como compra para

revenda, sem transformacéo significativa, de bens novos e usados (IBGE, 2009b).

Apesar de pertencerem a segdo G da CNAE, nao fazem parte da PAC os seguintes

segmentos, ja que sao contemplados pela PAS:

- Servigos de manutengao e reparagao de veiculos e motocicletas;
- Reparacgao de objetos pessoais e domésticos;

- Representantes comerciais e agentes do comércio.

O estrato certo, censitario, da PAC é formado por empresas comerciais com 20 ou

mais pessoas ocupadas.

Por fim, utilizamos também neste trabalho a Pesquisa Anual da Industria da
Construcdo — PAIC, que teve inicio em 1990, com amostra intencional obtida com
base nos Censos Econdémicos. Em 1996 passa a utilizar a CNAE, mas ainda
considerando amostras intencionais. Ja a partir de 2002, a PAIC amplia sua
abrangéncia para todo o universo das empresas de constru¢gado e adota metodologia
semelhante as demais pesquisas econdémicas estruturais do IBGE (IBGE, 2009a).
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Todas as empresas com atividade principal compreendida na sec¢ao F (construgao)
da CNAE fazem parte da abrangéncia da PAIC. Seu estrato certo € formado de
acordo com o mesmo critério da PIA, ou seja, com empresas com 30 ou mais

pessoas ocupadas.

Em resumo, podemos indicar a representatividade da atividade econdmica brasileira
contemplada pelas pesquisas do IBGE por meio da Tabela 6, que apresenta a
quantidade de segmentos cobertos total ou parcialmente por cada pesquisa e pelo
total das pesquisas, comparando-os com todos os segmentos econémicos cobertos
pela CNAE

Tabela 6 — Representatividade dos segmentos cobertos pelas pesquisas do IBGE

Total Total
Segmentos PIA PAS PAC PAIC
pesquisas CNAE 1.0
Secao 2 8 1 1 11 17
Divisao 27 20 3 1 48 59
Grupo 111 52 16 6 185 223
Classe 300 111 58 16 485 581

Fonte: Analise do autor.

Outra forma de se avaliar a representatividade da amostra utilizada no trabalho é por
meio de uma adaptagdo do Quadro 2, na qual indicamos via legenda de cores a

abrangéncia das pesquisas em relagdo a CNAE (Quadro 4).

4.1.2 Acesso aos dados

As bases com os dados detalhados, ou microdados n&o desidentificados, das
pesquisas econdmicas estruturais do IBGE n&o estdo disponiveis para uso publico,
devido a possibilidade de identificacdo de informacdes particulares das mais de
100.000 empresas que participam anualmente das pesquisas. Todos os resultados
dessas pesquisas, publicados anualmente pelo Instituto em forma fisica, magnética
e na internet, sdo disponibilizados apenas na forma agregada, com valores totais

apresentados por segmentos econdmicos, regides e unidades da federagéao.
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Secgido Divis6es Descricao CNAE
A 01, 02 Agricultura, pecuaria, silvicultura e exploragéo florestal
B 05 Pesca
C 10, 11, 13, 14 Industrias extrativas
15, 16, 17, 18, 19, 20, 21,
22,23, 24, 25, 26, 27, 28,
D Industrias de transformacao
29, 30, 31, 32, 33, 34, 35,
36, 37
E 40, 41 Producéo e distribuicdo de eletricidade, gas e agua
45 Construgao
Comércio; reparagao de veiculos automotores, objetos
G 50, 51, 52 : :
pessoais e domésticos
H 55 Alojamento e alimentagao
| 60, 61, 62, 63, 64 Transporte, armazenagem e comunicagoes
Intermediagao financeira, seguros, previdéncia complementar
J 65, 66, 67 : :
e servicos relacionados
Atividades imobiliarias, aluguéis e servigos prestados as
K 70,71,72,73,74
empresas
L 75 Administragao publica, defesa e seguridade social
M 80 Educacao
N 85 Saude e servigos sociais
(0] 90, 91, 92, 93 Outros servigos coletivos, sociais e pessoais
P 95 Servigos domésticos
Q 99 Organismos internacionais e outras instituicbes extraterritoriais
Legenda:

Segmentos da CNAE 1.0 totalmente cobertos pelas pesquisas do IBGE

Segmentos da CNAE 1.0 com parte significativa coberta pelas pesquisas do IBGE

Segmentos da CNAE 1.0 com pequena parte coberta pelas pesquisas do IBGE

Segmentos da CNAE 1.0 n&o cobertos pelas pesquisas do IBGE

Quadro 4 — Representatividade dos segmentos cobertos pelas pesquisas do IBGE
Fonte: Adaptado de CONCLA e IBGE (2004).

Porém o IBGE permite o acesso aos microdados por parte de pesquisadores

vinculados a

instituicdes académicas ou oOrgaos oficiais de pesquisa em

determinadas situacbes especificas. O critério basico para esse acesso € a

realizacdo de pesquisa académica ou oficial,

cujo projeto ndo possa ser

implementado sem o0 acesso aos microdados e cujos resultados esperados possam

ter interesse publico, sempre na avaliagao do proprio IBGE.
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Essa avaliagao é realizada pelo Comité de Avaliacdo de Acesso a Microdados nao
Desidentificados — CAD, do IBGE, a partir do recebimento de um projeto de pesquisa
com as devidas justificativas preparado pelos pesquisadores interessados. No caso
do presente trabalho, o projeto foi aprovado pelo IBGE no segundo semestre de
2010.

De forma a assegurar o sigilo das informac¢des individuais contidas nas bases de
dados, o IBGE se utiliza de uma série de mecanismos de seguranca:

- O acesso aos dados ocorre unicamente na chamada “Sala de Sigilo”, localizada
nas dependéncias do Centro de Documentacido e Disseminacao de Informagdes do
IBGE — CDDI, no Rio de Janeiro;

- A entrada dos usuarios na Sala de Sigilo deve ser precedida, a cada periodo de
trabalho, pela assinatura de um “Termo de Compromisso de Acesso a Dados N&o
Desidentificados”;

- As bases de dados sao disponibilizadas em um microcomputador sem qualquer
tipo de ligacdo externa (rede, internet, pen-drive, CD, etc), e todo tratamento da
base, analise de dados e geracao dos resultados e outras saidas desejadas devem
ser realizados nesse proprio microcomputador;

- Os aplicativos estatisticos passiveis de serem utilizados sao aqueles aprovados
pelo IBGE e disponiveis no microcomputador - SAS e Stata (no caso da presente
pesquisa utilizamos o Stata, em sua versao 10.1, devido a sua maior eficiéncia com
a modelagem multinivel adotada);

- Nenhum dispositivo eletrdnico pode ser utilizado dentro da Sala de Sigilo, cujo
controle de entradas e saidas é feito pela Geréncia de Atendimento e Recuperagao
de Informagdes — GEATE;

- Anotagbes manuais s6 podem ser realizadas dentro da Sala de Sigilo em caderno
préprio cedido pelo IBGE, com folhas numeradas, que s&o avaliadas quanto ao teor
das anotacdes pelos responsaveis da GEATE, diariamente.

Ao final de cada periodo de trabalho os pesquisadores gravam e organizam no
microcomputador os resultados obtidos, outras saidas desejadas, a programacgao
utilizada para o pacote estatistico e uma documentagao explicativa. A seguir, todos
esses arquivos sao coletados pela GEATE e enviados para analise do Comité de
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Avaliagdo de Acesso a Microdados nao Desidentificados (CAD). Essa analise busca
principalmente garantir que as saidas produzidas ndo contenham qualquer tipo de
informagdo que possa ser utilizada, direta ou indiretamente, para identificacdo de
dados especificos de empresas participantes das pesquisas. O parecer do CAD
pode ser pela liberacdo ou rejeicdo dos arquivos, ou ainda pela solicitagdo de

informacdes adicionais para posterior reanalise.

Devido a participagdo no CAD de profissionais de diversas areas do IBGE, esse
processo de submissdo, analise e decisdo pode levar de semanas a meses. No caso
deste trabalho os prazos foram normalmente mais longos, devido ao fato do escopo
incluir as quatro pesquisas econémicas estruturais do IBGE. Como cada uma dessas
pesquisas € realizada por areas distintas do Instituto, a producdo de resultados
conjuntos, com informagdes de todas as pesquisas, exigiu que profissionais que

normalmente nao participam do CAD fossem convocados ad hoc.

No caso da aprovagao dos arquivos pelo Comité, os mesmos sédo gravados em CD e
entregues pela GEATE aos pesquisadores. Em nosso caso, a ultima das diversas

aprovagdes foi realizada em meados do segundo semestre de 2011.

4.1.3 Tratamento dos dados

Os resultados das diversas pesquisas foram inicialmente disponibilizados pelo IBGE
na forma de arquivos individuais, um para cada pesquisa e ano entre 1998 e 2007,
em formato SAS, no total de 36 arquivos (6 referentes a PAIC, que foi iniciada em
2002, e 10 referentes a cada uma das outras trés pesquisas). Esses arquivos
continham tanto dados para empresas dos estratos certos quanto dos estratos

amostrados.

O primeiro passo no tratamento inicial das bases de dados foi a conversao de cada
um dos arquivos para o formato utilizado pelo Stata (.dta). Em seguida, as diferentes
codificacbes utilizada pelos pesquisadores do IBGE para indicar os estratos nas
diversas pesquisas ao longo dos anos, foram utilizadas para eliminar todas as
observagoes nao pertencentes aos estratos certos.



69

A proximo etapa se deu com a formagao de um arquivo unico por pesquisa, por meio
do agrupamento (append) dos arquivos individuais. Devido a mudancga da versao da
CNAE dtilizada pelo IBGE em 2003, esses arquivos agregados continham
observagdes que utilizavam tanto a CNAE original (1998 a 2002) quanto a CNAE 1.0
(2003 a 2007). Sendo assim, passamos em seguida a etapa de uniformizagdo dos
coédigos CNAE, usando como referencia a Tabela de Correspondéncia CNAE 1.0 X
CNAE (CONCLA; IBGE, 2004) para que os codigos CNAE das observacdes
anteriores a 2003 fossem convertidos para a versdo 1.0 da CNAE. Devido ao grande
numero e aos tipos diferentes de regras de correspondéncias constantes nessa
tabela, bem como do elevado numero de dados (tinhamos mais de um milhdo de
observagbes nesse momento) a alternativa encontrada foi a construgdo de uma

série de algoritmos para que o Stata conseguisse automatizar essa conversao.

ApOs rodar esses programas, agrupamos novamente os arquivos, agora juntando os
quatro arquivos setoriais (um para cada pesquisa) em um unico arquivo global. Ja
nesse arquivo global cuidamos para que os erros de digitagdo evidentes na
indicagado do coédigo CNAE fossem removidos. Os casos em que a variavel CNAE
estava sem preenchimento, com codigo 0000 ou entdo com cddigos que né&o
pertenciam aos escopos das pesquisas foram eliminados.

Por fim, tratamos a questdo do critério a ser usado para considerar uma empresa
ativa durante determinado ano, e portanto passivel de ter suas informacdes
consideradas na pesquisa daquele ano. Para o IBGE, a empresa € considerada
ativa quando tem seu registro valido no Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas
(CNPJ) e um numero minimo de pessoas ocupadas (conforme pesquisa, ver
subsecao 4.1.1) em 31 de dezembro do ano de referéncia da pesquisa. Para o uso
do Instituto, que como vimos tem como foco no tratamento de suas pesquisas os
totais agregados, tal critério parece adequado, porém no caso deste trabalho o uso
do mesmo critério poderia causar distorcbes nas analises de varidncia, como por
exemplo considerar uma empresa nova com poucas semanas de atividades durante
0 ano ou entdo empresas nao ativas, com operacdes paralisadas, mas que por
diversos motivos tipicos do ambiente empresarial brasileiro ainda mantém CNPJ

ativo e alguns funcionarios registrados.
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Como as bases de dados nao contém informacdes que pudessem fornecer
alternativas diretas ao critério utilizado pelo IBGE, optamos por usar uma proxy para
tentar melhor caracterizar as empresas que estiveram ativas ao longo de cada ano.
Nesse critério, consideramos ativas as empresas que ao longo de determinado ano
tiveram receitas suficientes para, pelo menos, pagar salario e encargos ao numero
minimo de funcionarios necessario para a empresa ser selecionada para o estrato
certo de cada pesquisa. Considerando o valor médio para o salario minimo no
periodo entre 1998 e 2007 igual a R$232,70 (MINISTERIO DO TRABALHO E
EMPREGO, 2011), e estimando por conveniéncia um salario médio de um salario
minimo e meio e encargos meédios de 85%, chegamos a valores anuais de
R$251.839,58 para as pesquisas onde os estratos certos sdo formados por
empresas com 30 ou mais pessoas ocupadas (PIA e PAIC) e R$167.893,05 para as
pesquisas onde os estratos certos sao formados por empresas com 20 ou mais

pessoas ocupadas (PAS e PAC), considerando-se 13 salarios por ano.

Arredondando, utilizamos receitas liquidas minimas de R$250.000,00 (PIA e PAIC) e
R$170.000,00 (PAS e PAC) como critério para considerar uma empresa ativa em
determinado ano. Com esses valores, concluimos o tratamento inicial dos arquivos
de dados fornecidos pelo IBGE com a eliminacdo das observagdes referentes a

empresas inativas de acordo com o critério adotado.

Resumindo o processo explicado, o Esquema 3 apresenta de forma grafica as

etapas do tratamento inicial das bases de dados recebidas do IBGE.

Ja a Tabela 7 mostra em cada célula a quantidade de empresas com observacoes
originais validas para cada ano e pesquisa. Os totais da ultima linha da tabela
podem ser interpretados como os numeros de observagdes originais para os 10
anos, para cada pesquisa, enquanto que os totais da ultima coluna sédo os numero
de observagdes originais para cada um dos anos. O grande total da Tabela 7,
932.072, é o numero total de observagdes originais para a base de dados global

(todas as pesquisas juntas) e para todo o intervalo de 10 anos.
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¢ ~ Selegdo de Agrupamento Conversdo dos Agrupamento das Eliminagdo de Selecdo das
Arquivos onversa? empresas grupame cédigos CNAE pesquisas e observagdes com ¢
P para padrdo dos arquivos ~ ~ N empresas
originais Stata dos estratos individuais para a versdo formacdo da base | erros evidentes de ativas
certos 1.0 global digitacdo
IPIA 1998]——>| PIA 1998'—-’[ PIA 1998
IPIA 1999}——P| PIA 1999'—-’[ PIA 1999
IPIA 2000}—-" PIA 2000'—-’[ PIA 20001
|PIA 2001I——P| PIA ZOOII—-DI PIA 20011
IPIA 2002]—-" PIA ZOOZI—W'PI PIA 2002
PIA I—".[ PIA
IPIA 2003I——DI PIA ZOOSI—-PI PIA 2003
| PIA 2004'— PIA 2004 -PI PIA 2004|
| PIA 2005|— PIA 2005 PIA 2005
IPIA 2006}——.' PIA 2006'—-’[ PIA 2006
IPIA 2007}—-" PIA 2007'—-’[ PIA 2007
[PAS 1998]ﬂrP{PAS 1998}ﬂr-P[PAS 19981
[PAS 1999]——P{PAS 1999}——P[PAS 1999]
[PAS 2000]——P{PAS 2000}——P[PAS 2000]
[PAS 2001]——P{PAS 2001}——P[PAS 20011
[PAS 2002]——P{PAS 2002]——>[PAS 2002
PAS ]—"[ PAS ]
[PAS 2003]——>{PAS 2003}——>[PAS 2003
[PAS 2004]——P{PAS 2004}——P[PAS 2004
[PAS 2005]——P{PAS 2005}——>[PAS 2005]
/
[PAS 2006]——F{PAS 2006}——>[PAS 2006]
[PAS 2007]——>{PAS 2007}——>[PA52007]
e - - | Global || Global |-+| Global |
1998 l 1998 1998
[ PAC , I PAC PAC
1999 1999 1999
[ PAC » I PAC » I PAC 1
2000 2000 2000
[ PAC | PAC | PAC
2001 2001 2001
[ PAC R | PAC PAC
2002 2002 2002 v }__'[ v ]
[ PAC N | PAC PAC P P
2003 2003 2003
[ PAC » I PAC » I PAC
2004 2004 2004
PAC PAC PAC
2005 2005 2005
[ PAC » I PAC PAC
2006 2006 2006
[ PAC . I PAC PAC
2007 2007 2007
[ PAIC _'[ PAIC _'{ PAIC
2002 2002 2002
[ PAIC _'[ PAIC _’{ PAIC l
2003 2003 2003
[ PAIC _'{ PAIC PAIC
2004 2004 2004 PAIC }__'{ PAIC ]
[ PAIC _'{ PAIC PAIC
2005 2005 2005
[ PAIC _'[ PAIC +{ PAIC I
2006 2006 2006
[ PAIC _'[ PAIC _'[ PAIC
2007 2007 2007

Esquema 3 — Tratamento dos arquivos de dados fornecidos pelo IBGE
Fonte: Elaboragao prépria.




Tabela 7 — Empresas ativas no estrato certo nas pesquisas econémicas estruturais do IBGE
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Ano PIA PAS PAC PAIC Global
1998 21.938 22.165 24.470 - 68.573
1999 22.729 24.319 25.663 - 72.711
2000 23.226 26.544 24.192 - 73.962
2001 25.144 28.567 25.857 - 79.568
2002 26.328 32.033 27.802 4918 91.081
2003 28.060 33.027 23.843 5.575 90.505
2004 28.903 40.121 32.715 5.286 107.025
2005 30.899 39.470 34.295 5.939 110.603
2006 31.894 42.429 36.992 6.241 117.556
2007 31.824 42.850 39.355 6.459 120.488
Total 270.945 331.525 295.184 34.418 932.072

Fonte: Analise do autor.

4.2 Operacionalizagao das cadeias de suprimentos

Devido a impossibilidade de se conhecer os clientes e fornecedores especificos de
cada empresa presente nas bases de dados do IBGE, utilizamos como proxy para a
operacionalizacdo das cadeias de suprimentos a sua versao mais expandida, as
chamadas cadeias produtivas, formadas a partir do agrupamento logico de setores
da economia brasileira, representados por segmentos da CNAE em seu nivel mais
detalhado possivel, o de classes (CONCLA,; IBGE, 2004).

E importante reforcar que essa opgdo para a operacionalizacdo das cadeias de
suprimentos € conservadora, ja que devido a maior especificidade das cadeias de
suprimentos individuais é natural que o efeito cadeia modelado por cadeias
produtivas apresente menor magnitude do que se fosse operacionalizado pelas

préprias cadeias de suprimentos.

O primeiro passo nesse trabalho de configuragado se deu com a escolha das cadeias
de suprimentos a serem consideradas. Aqui, tomou-se a decisdo de caracterizar
inicialmente a cadeia de suprimentos por meio de seu produto tipico, fosse ele um

produto tangivel, um servigo ou combinag¢des dos dois. Também adotou-se nesse
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processo de escolha das cadeias o principio de que o produto tipico a representar
cada uma delas fosse destinado ao consumo do cliente final; com isso, dois
aspectos desejaveis para o estudo foram mantidos:

- As cadeias formadas sdo mais longas, com suas fronteiras maximas partindo das

matérias-primas basicas e chegando até o consumidor final,

- As empresas cobertas pela Pesquisa Anual de Comércio (PAC) puderam ser
acomodadas nas cadeias de suprimentos formadas, ja que em sua maior parte s&o
varejistas (atendimento ao consumidor final) e atacadistas (atendimento aos

varejistas).

Além desses aspectos, produtos e servigos comercializados entre empresas podem
ser vistos como etapas intermediarias de um fluxo que visa o cliente final, unico que
coloca dinheiro “novo” na cadeia (LAMBERT; COOPER; PAGH, 1998; MENTZER et
al., 2001). Sendo assim, de forma geral essas cadeias com fronteiras menos amplas
podem ser estendidas até o consumidor final (ha excec¢des para essa caracteristica,
como no caso da cadeia de suprimentos de armas e equipamentos para fins

militares).

Para identificacdo dos produtos tipicos representantes das cadeias utilizamos
informagdes originarias da PIA e da PAS. As duas outras pesquisas utilizadas neste
trabalho, PAC e PAIC, n&do foram usadas neste momento por motivos distintos. A
PAIC por tratar de uma cadeia bem definida e com um produto unico para o
consumidor final — imoveis (e servigos agregados). Ja a utilizacdo da PAC seria
redundante com a PIA, pois a classificagdo dos diversos segmentos de comércio
dentro da secdo G da CNAE é feita conforme os tipos de produtos comercializados
pelas empresas de cada segmento (CONCLA; IBGE, 2004).

Para a PIA, utilizamos uma publicagdo que acompanha anualmente a divulgagao,
pelo IBGE, dos seus resultados. Trata-se da PIA-Produto, que apresenta as
quantidades produzidas e vendidas e os valores de producdo e de vendas dos
produtos gerados no Brasil, possibilitando portanto a identificagdo da importancia
relativa dos principais produtos dentro de cada classe da CNAE (analise essa que
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nao era possivel apenas com a PIA) (IBGE, 2009e). Essa analise mais desagregada
favorece a posterior formacado das cadeias, pois com produtos mais especificos

conseguimos aumentar o poder de discriminag&o entre as cadeias.

Com o auxilio da PIA-Produto, desenvolvemos um protocolo para a identificagcdo dos
produtos representantes de cada cadeia. O critério geral foi a escolha dos produtos
mais representativos para a economia brasileira em termos de receitas. De forma

detalhada, o seguinte procedimento foi seguido:

- Extragdo dos dados completos da PIA-Produto, incluindo as receitas agregadas por
classe da CNAE e por produto;

- Ordenacéo dos dados de acordo com a receita agregada de cada classe;

- Para cada classe, em ordem decrescente de receitas agregadas, selecdo do
produto também de acordo com sua receita;

- No caso de produto n&do destinado a clientes finais, ou de produto muito
semelhante a outro ja selecionado anteriormente (e que portanto prejudicaria o
aspecto de discriminacdo das cadeias escolhidas) descarte e repeticdo dos passos

acima para identificagdo de um proximo produto.

Esse procedimento foi interrompido no momento em que os produtos identificados
passaram a ser de uso muito especifico e com importadncia econdmica
significativamente inferior a dos selecionados anteriormente. Tal fato ocorreu quando
ja haviam sido identificados aproximadamente 60 produtos representativos de
cadeias de suprimentos.

Por fim, a descrigdo dos produtos escolhidos, que até entdo mantinha a terminologia
utilizada pelo IBGE, foi eventualmente substituida por uma descrigdo mais simples e
mais apropriada para a identificagdo de cadeias de suprimentos, generalizando ou
especificando melhor a descrigao original do IBGE de forma a se obter um conjunto

mais uniforme.

O Quadro 5 apresenta abaixo um resumo do produto deste procedimento, incluindo
as classes, produtos selecionados, receitas e as novas descricdes atribuidas aos
produtos selecionados.



Cdédigo Classe CNA Receita Produto tipico
PRODLIST " [ Descrigdo dos produtos (R$1.000) | selecionado
Fabricagao de produtos do refino de
1921 102.816.164
petroleo
Gasolina
Gasolina automotiva ou para outros usos,
1921.2050 21.398.108
exceto para aviagao
Fabricagdao de automoveis, camionetas e
2910 67.090.815
utilitarios
Automoveis, jipes ou camionetas, para
passageiros, com motor a gasolina, alcool ou Automoéveis
2910.2010 bicombustivel, de cilindrada maior que 1.500 28.395.513
cm? e menor ou igual a 3.000 cm?3, inclusive
CKD (completely knocked down)
1011 Abate de reses, exceto suinos 23.141.797
Carne bovina
1011.2030 Carnes de bovinos frescas ou refrigeradas 11.842.199
Fabricacdo de medicamentos para uso
2121 19.551.284
humano Medicamentos para
Medicamentos contendo produtos misturados uso humano
2121.2300 4.435.352
ou nao misturados, ndo especificados
Abate de suinos, aves e outros pequenos
1012 17.634.221
animais Carne de frangos
1012.2030 Carnes ou miudezas de aves congeladas 8.316.954
1931 Fabricacao de alcool 15.401.509
Alcool etilico ndo desnaturado, com teor Etanol (alcool
1931.2030 | alcodlico em volume maior ou igual a 80%, 14.606.154 | combustivel)
anidro ou hidratado para fins carburantes
1071 Fabricacido de agucar em bruto 14.254.966 ]
Acucar
1071.2010 Acucar cristal 8.738.621
Fabricacao de refrigerantes e de outras
1122 13.836.137
bebidas nao-alcodlicas Refrigerantes
1122.2090 Refrigerantes 8.775.394
1113 Fabricacido de malte, cervejas e chopes 13.263.815 .
Cerveja
1113.2020 Cervejas ou chope 13.177.598
Fabricacado de aparelhos telefonicos e de
2632 12.619.154
outros equipamentos de comunicagao Telefones celulares
2632.2060 Telefones celulares 12.018.134

Quadro 5 - Selegdo dos produtos representativos das cadeias de suprimentos — PIA (continua)
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Cédigo Classe CNA Receita Produto tipico
PRODLIST " [ Descrigdo dos produtos (R$1.000) | selecionado
3091 Fabricagao de motocicletas 11.558.856 | Motocicletas
3091.2020 Motocicletas (inclusive os motociclos) com 7.684.742

motor de pistao alternativo de cilindrada

superior a 50 cm® e menor ou igual a 250 cm?

1412 Confecc¢ao de pecas do vestuario, exceto 10.397.477 | Roupas

roupas intimas

1412.2140 Camisas, blusas e semelhantes, exceto de 342.442

malha, de uso feminino

1721 Fabricacio de papel 9.708.296 Papel

1721.2150 Papel para usos na escrita, impresséo e outros 5.070.220
fins graficos (ofsete, biblia, bouffant, couché,

monolucido, etc.), ndo revestido

2640 Fabricacido de aparelhos de recepcao, 9.559.902 | Televisores
reproducao, gravacao e amplificagado de

audio e video

2640.2180 Televisores (receptores de televiséo) 5.226.973

2063 Fabricagcdo de cosméticos, produtos de 9.070.337 Sabonetes

perfumaria e de higiene pessoal

2063.2230 Sabonetes (em barras, pedacgos, figuras 1.479.928
moldadas, liquido, etc., ndo especificados),

exceto medicinais

2751 Fabricacao de fogoes, refrigeradores e 8.452.345 Refrigeradores e
maquinas de lavar e secar para uso congeladores
doméstico

2751.2100 Refrigeradores ou congeladores (freezers), 3.714.735
inclusive combinados, para uso doméstico
1052 Fabricacao de laticinios 8.330.180 Queijos
1052.2280 Queijos frescos (ndo curados): mussarela, 1.138.938

ricota, etc. (exceto queijo minas)

3101 Fabricacdo de méveis com predominéncia 8.145.724 Moveis de madeira
de madeira
3101.2180 Guarda-roupas de madeira 1.282.839
1051 Preparacgao do leite 7.349.153 Leite
1051.2010 Leite esterilizado / UHT/ Longa Vida 5.061.999

Quadro 5 - Selegdo dos produtos representativos das cadeias de suprimentos — PIA
(continuagao)
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Cdédigo Classe CNA Receita Produto tipico
PRODLIST " [ Descrigdo dos produtos (R$1.000) | selecionado
1042 Fabricacdo de 6leos vegetais refinados, 7.132.438 Oleo de soja
exceto 6leo de milho refinado
1042.2080 | Oleo de soja refinado 5.644.047
2621 Fabricacido de equipamentos de informatica 7.106.766 Microcomputadores
2621.2010 Computadores pessoais de mesa (PC 4.343.359
desktops)
2622 Fabricacdo de periféricos para 6.566.198 Monitores de video
equipamentos de informatica para computadores
2622.2050 Monitores de video e projetores para 2.580.565
computadores
1531 Fabricacio de cal¢ados de couro 6.313.762 Calgados de couro
1531.2010 Calgados de couro (sapatos, botas, sandalias, 4.314.294
chinelos, etc.), feminino - exceto ténis e para
uso profissional
1062 Moagem de trigo e fabricagao de derivados 6.153.569 | Farinha de trigo
1062.2030 Farinha de trigo 4.462.546
1033 Fabricacdo de sucos de frutas, hortaligas e 6.078.441 Sucos
legumes concentrados de
1033.2050 Sucos concentrados de laranja 4.412.888 laranja
2061 Fabricacido de sabdes e detergentes 6.018.400 Sabao em pé
sintéticos
2061.2100 Sabdes ou detergentes em po, flocos, palhetas, 2.368.138
granulos ou outras formas semelhantes
1093 Fabricacido de produtos derivados do 5.961.487 Chocolates
cacau, de chocolates e confeitos
1093.2030 Bombons e chocolates em barras, contendo 2.618.950
cacau
1066 Fabricacdo de alimentos para animais 5.526.250 Ragdes para
1066.2020 Preparagdes utilizadas na alimentacgao de 5.236.398 animais domésticos
animais (ragdes, suplementos vitaminicos ou
semelhantes)
1742 Fabricagcao de produtos de papel para usos 5.006.380 Papel higiénico
doméstico e higiénico-sanitario
1742.2060 Papel higiénico 1.698.413

Quadro 5 - Selegdo dos produtos representativos das cadeias de suprimentos — PIA

(continuagao)
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Cdédigo Classe CNA Receita Produto tipico
PRODLIST " [ Descrigdo dos produtos (R$1.000) | selecionado
2219 Fabricacao de artefatos de borracha nao 4.838.189 Chupetas e bicos
especificados anteriormente para mamadeiras
2219.2090 Chupetas, bicos para mamadeira ou similares, 122.357
de borracha
1061 Beneficiamento de arroz e fabricagao de 4.708.024 | Arroz
produtos do arroz
1061.2040 Arroz semibranqueado ou branqueado, polido, 3.627.969
brunido, parboilizado ou ndo
1092 Fabricacdo de biscoitos e bolachas 4.068.455 Biscoitos e
1092.2010 Biscoitos ou bolachas 3.959.552 bolachas
1099 Fabricacido de produtos alimenticios nao 3.732.853 Fermentos
especificados anteriormente
1099.2120 Fermentos preparados 413.722
2099 Fabricacido de produtos quimicos néao 3.504.006 | Tintas de escrever
especificados anteriormente ou desenhar
2099.2230 | Tintas de escrever ou desenhar 44.356
1741 Fabricacido de produtos de papel, cartolina, 3.396.060 Cadernos
papel-cartdao e papeldao ondulado para uso
comercial e de escritério
1741.2060 Cadernos 612.215
1081 Torrefagao e moagem de café 3.113.287 | Cafe
1081.2030 Café torrado e moido, inclusive aromatizado 2.894.030
(mesmo descafeinado)
1031 Fabricacdo de conservas de frutas 3.041.235 Extrato, purés e
1031.2160 Extrato, purés e polpas de tomate 788.687 polpas de tomate
3250 Fabricacdo de instrumentos e materiais 2.971.938 Oculos
para uso médico e odontoldgico e de
artigos 6pticos
3250.2220 Lentes para 6culos, de qualquer material 455.217
1533 Fabricacado de calgados de material 2.735.873 Calgados de
sintético material sintético
1533.2010 Calgados de material sintético, montado 1.204.186

(sapatos, botas, sandalias, chinelos, etc.),

feminino - exceto ténis ou para uso profissional

Quadro 5 - Selegdao dos produtos representativos das

(continuagao)

cadeias de suprimentos - PIA
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Cdédigo Classe CNA Receita Produto tipico
PRODLIST " [ Descrigdo dos produtos (R$1.000) | selecionado
2824 Fabricagcao de aparelhos e equipamentos de 2.690.025 | Aparelhos de ar
ar condicionado condicionado
2824.2030 Aparelhos ou equipamentos de ar condicionado 888.528
para uso central
2532 Producio de artefatos estampados de 2.576.867 Caixas ou estojos
metal; metalurgia do pé para ferramentas e
2532.2040 Caixas ou estojos para ferramentas, 28.550 cosmeéticos
cosméticos (estojos para pintura do rosto),
cigarreiras, etc.
3299 Fabricagao de produtos diversos nao 2.502.965 Lapis
especificados anteriormente
3299.2220 Lapis para escrever ou desenhar; minas para 281.137
lapis ou lapiseira; giz
1811 Impresséao de jornais, livros, revistas e 2.450.005 | Revistas
outras publicagoes periddicas
1811.2160 Revistas periddicas de consumo, impressas 411.590
sob encomenda
1094 Fabricacdo de massas alimenticias 2.390.993 Massas
1094.2040 Massas alimenticias secas (macarrao, 1.638.316 alimenticias
espaguete, etc.)
1532 Fabricacio de ténis de qualquer material 2.368.704 Ténis
1532.2030 Ténis de material sintético, montado 1.700.949
1813 Impressao de materiais para outros usos 2.187.569 Cartbes e
1813.2020 Cartdes de visitas, felicitacdes, postais, 86.971 impressos
estampas, gravuras, decalcomanias, etc. semelhantes
1095 Fabricacio de especiarias, molhos, 2.183.311 Condimentos ou
temperos e condimentos temperos
1095.2020 Condimentos ou temperos compostos 662.707 compostos
2759 Fabricacdo de aparelhos eletrodomésticos 2.169.848 Trituradores e
ndo especificados anteriormente misturadores de
2759.2230 Trituradores e misturadores de alimentos 490.941 alimentos

(liquidificadores, espremedores de frutas,

batedeiras e semelhantes), para uso doméstico

Quadro 5 - Selegdao dos produtos representativos das

(continuagao)

cadeias de suprimentos - PIA
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Cdédigo Classe CNA Receita Produto tipico
PRODLIST " [ Descrigdo dos produtos (R$1.000) | selecionado
1111 Fabricacido de aguardentes e outras bebidas 2.064.169 | Aguardente de
destiladas cana-de-agucar
1111.2010 Aguardente de cana-de-agucar (cachaga ou 1.003.155
caninha); rum ou tafia
2542 Fabricagao de artigos de serralheria, exceto 2.015.097 | Cadeados
esquadrias
2542.2020 Cadeados 146.217
3104 Fabricacado de colchées 1.992.407 Colchbes

3104.2010 Colchdes de borracha, de plasticos alveolares 1.200.599
ou de espumas de plastico, inclusive colchdes
ortopédicos

1065 Fabricagdo de amidos e féculas de vegetais 1.928.799 | Amido de milho
e de 6leos de milho
1065.2010 Amido de milho 289.769
3102 Fabricacdo de méveis com predominéncia 1.892.697 Moveis metalicos
de metal
3102.2020 | Armarios metalicos de uso residencial 429.403
1091 Fabricacido de produtos de panificagao 1.865.491 Paes
1091.2030 Paes, inclusive paes de forma, industrializados 671.726 industrializados
1411 Confecg¢ao de roupas intimas 1.844.410 Roupas intimas
1411.2010 Calcinhas de malha 411.635
2319 Fabricagao de artigos de vidro 1.740.629 | Copos de vidro
2319.2110 Copos de vidro, exceto cristal 263.931
1043 Fabricacdo de margarina e outras gorduras 1.705.287 Margarina

vegetais e de 6leos ndo-comestiveis de

animais
1043.2060 Margarina 1.057.630
2062 Fabricacado de produtos de limpeza e 1.418.286 Desinfetantes
polimento
2062.2030 Desinfetantes para usos doméstico, 828.216

institucional e/ou industrial (alvejantes, agua

sanitaria, etc.)

Quadro 5 - Selegdo dos produtos representativos das cadeias de suprimentos — PIA
(continuagao)
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Cédigo Classe CNA Receita Produto tipico
PRODLIST " [ Descrigdo dos produtos (R$1.000) | selecionado
2091 Fabricacao de adesivos e selantes 1.404.912 Colas
2091.2060 Colas ou outros adesivos, ndo especificados 549.578
1064 Fabricagao de farinha de milho e derivados, 1.302.622 Farinha de milho
exceto 6leos de milho
1064.2010 | Alimentos a base de milho ou de flocos de 730.485
milho (obtidos por expanséo, torrefagéo, pré-
cozimento, etc.)

Quadro 5 - Selegdo dos produtos representativos das cadeias de suprimentos — PIA
(conclusao)

Fonte: Elaboragao prépria, com informagoes de IBGE (2009e¢).

(1) Codificagédo de produtos utilizada pelo IBGE

Ja para a PAS o procedimento teve que ser adaptado. Sua publicagao
complementar, a PAS-Suplemento Produtos e Servigos (IBGE, 2008), que permitiria
uma analise semelhante a realizada com a PIA-Produto, foi langada em 2008, com
dados dos anos de 2006 e 2007, como uma etapa piloto visando elaborar uma
classificagcado nacional de servigos, validar uma nomenclatura detalhada de servigos
e identificar o peso relativo desses servigos em termos da receita gerada por eles.
Como tratava-se de um piloto, o IBGE nao incluiu servigos pertencentes a todos os
segmentos da PAS, mas sim uma amostra formada pelos segmentos de transportes,
informagédo (incluindo os servigcos relacionados as novas tecnologias de
comunicagao e informagéao, como telecomunicagdes, informatica e audiovisuais) e o

segmento de engenharia e arquitetura (IBGE, 2008).

Com isso, a alternativa foi usar a propria PAS para selecionar os servigos tipicos
representativos de cadeias de suprimentos. Devido ao escopo da PAS, ja detalhado
no Quadro 3, em que se misturam diferentes niveis de agregagdo da CNAE
(divisbes, grupos e classes), a opg¢ao foi utilizar a apresentagdo global dos
resultados desses segmentos (IBGE, 2009c, Tabela de Resultados 1) para avaliar a
receita gerada por cada um deles. Como o numero de segmentos da PAS é
significativamente inferior quando comparado ao da PIA (ver Tabela 6) foi possivel
cobrir todos 0os segmentos, ndo sendo necessario interromper o processo apos a

identificacdo de um certo numero de servigos, como feito para a PIA.
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Finalizando, cabe esclarecer que no caso da PAS a escolha do servigo tipico para
representar cada cadeia, a partir do servigo de maior receita em cada segmento, foi
feita com o auxilio da PAS-Suplemento Produtos e Servigos, para aqueles
segmentos cobertos pelo piloto dessa publicagdo (IBGE, 2008), e da propria PAS,

para os demais segmentos.

O Quadro 6 abaixo mostra o resultado desse procedimento adaptado para a PAS,
incluindo descricbes dos 12 segmentos, receitas e descrigdes atribuidas aos

servigos selecionados.

Segmento PAS Receita (R$1.000) M Servigo tipico selecionado
Telecomunicagbes 100.849.415 Telefonia

Restaurantes e outros servigos
Servicos de alimentacao 34.466.347

de alimentacao

Transporte rodoviario de
Transporte de passageiros 31.744.970 )

passageiros
Servigos audiovisuais 22.587.173 Atividades de televisao

Transporte aéreo de
Transporte aéreo 16.157.627 )

passageiros
Servicos auxiliares financeiros, dos Seguros e previdéncia

15.142.152

seguros e da previdéncia complementar complementar

Correios e outros servigos de
Correio e outras atividades de entrega 11.322.091

entrega
Servigos de alojamento 8.899.477 Hotelaria

Transporte metroviario e
Transportes ferroviario e metroviario 7.070.659 ferroviario urbano de

passageiros

] Manutencéao e reparagao de

Manutencgéo e reparacgéo de veiculos 4.861.496 ]

veiculos
Atividades recreativas e culturais 4.187.407 Atividades culturais
Atividades de ensino continuado 2.789.799 Ensino continuado

Quadro 6 — Selecdo dos servigos representativos das cadeias de suprimentos — PAS
Fonte: Elaboragao prépria, com informag¢ées de IBGE (2008; 2009c).
(1) Dados referentes a 2007
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ApoOs essa selecdo de 73 produtos e servicos representativos de cadeias de
suprimentos (60 da PIA, 12 da PAS e 1 da PAIC), iniciamos a etapa seguinte no
trabalho de configuragédo das cadeias: o mapeamento.

Aqui, a primeira decisao foi sobre a estrutura de documentacéo a ser utilizada para
representacdo das cadeias. Nossa opcao foi por adaptar referéncias classicas sobre
estrutura de cadeias de suprimentos (LAMBERT; COOPER; PAGH, 1998;
MENTZER et al., 2001; SUPPLY CHAIN COUNCIL, 2010) as caracteristicas de
representacdo dos membros das cadeias — classes da CNAE - utilizadas pela fontes

de dados do presente trabalho — as pesquisas anuais do IBGE.

A estrutura definida para representacao das cadeias esta apresentada no Esquema
4 a seguir.

Servigos as empresas

e oY oY a w R

Fornecedores || Fornecedores .
Servigos ao

(industria (industria de Fabricantes Atacadistas Varejistas ]
consumidor

extrativista) ||[transformacéo)

\ 7\ VAN J \ /

Esquema 4 — Estrutura utilizada para configuragdo das cadeias produtivas
Fonte: Elaboragao prépria.

Em seguida, para cada um dos 73 produtos e servigos representativos selecionados
anteriormente, partimos para o desenho de sua respectiva cadeia produtiva, tendo

como base as seguintes fontes e referéncias:

- Conhecimento do autor;

- Conversas e entrevistas com especialistas nas diversas cadeias, incluindo
profissionais de mercado, pesquisadores e professores;

- Consultas a sites na Internet, principalmente de grandes empresas de cada cadeia
e de entidades empresariais representativas das cadeias ou de setores vinculados a

elas;
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- Estrutura detalhada e notas explicativas da CNAE (CONCLA; IBGE, 2004).

Cabe comentar que essas notas explicativas da CNAE foram de muita valia para o
trabalho pois, criadas para auxiliar na interpretacdo da CNAE e facilitar a
classificagado pelas empresas, de forma indireta acabam por ajudar também no
entendimento das relagbes entre segmentos e entre empresas de diversos
segmentos. As notas sao estruturadas de forma padronizada para todos os
segmentos da CNAE, contendo comentarios sobre o conteudo central do segmento,
sobre casos limites ndo diretamente associados a denominagédo do segmento, mas
que de fato estdo nele compreendidos, e casos limites que apesar de terem relacdes
com o segmento estdo contidos em outros grupamentos da CNAE (CONCLA; IBGE,
2004).

Feito o desenho inicial de cada cadeia produtiva, substituimos entdo a denominagéao
geral utilizada nesses mapeamentos pelas suas respectivas classes da CNAE,
incluindo-se o cédigo e a descricdo da classe. A seguir, buscamos adicionar
possiveis novas classes as cadeias produtivas a partir de verificagdes nos niveis
superiores para cada uma delas (grupos, divisbes e se¢des), com o objetivo de
possivelmente encontrar outras classes relacionadas. Também buscamos identificar
novas classes e relaciona-las com as cadeias a partir de pesquisas com palavras-
chaves associadas a cada cadeia, usando para isso a versao eletrébnica da CNAE.
Por fim, em um ultimo esforgo para garantir o maior nivel de acuracia possivel,
fizemos uma leitura completa da CNAE, analisando em detalhes as defini¢cdes e
notas explicativas das 581 classes da CNAE e procurando associa-las, quando
pertinente, as 73 cadeias que estavam sendo trabalhadas.

Nesse ponto, passamos a eliminar das cadeias ja formadas as classes cujas
definigbes, por serem muito abrangentes ou pouco detalhadas, faziam com que uma
unica classe estivesse presente em mais de uma cadeia produtiva. Um exemplo
tipico de classe eliminada nessa etapa é a 6026 — Transporte rodoviario de cargas
em geral. Por ndo haver nas pesquisas do IBGE informagbes que pudessem
identificar a cadeia produtiva que origina a maior parte da receita de cada empresa
da classe 6026, a manutengcdo de uma classe como essa nao ajudaria na
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discriminagdo entre as cadeias e por isso ndo contribuiria para os objetivos da

presente pesquisa, baseados em analises de variancias.

Em resumo, cada classe selecionada da CNAE foi mantida na configuragao final das
cadeias produtivas se a mesma pertence a uma unica cadeia e se a mesma traduz
com razoavel acuracia o conteudo central do segmento identificado nos desenhos

originais das cadeias.

Em alguns casos, foi possivel evitar essa eliminagdo agrupando produtos ou
servicos que até entdo apareciam como representantes de cadeias distintas. O
inverso também ocorreu, ou seja, dividir os produtos ou servigos originais em mais
de uma cadeia, quando tal procedimento se mostrava utii para a melhor

configuragéo das cadeias.

Ao final, foram eliminadas as cadeias que ndo atenderam ao ultimo dos requisitos
para ser considerada adequada para o estudo: ter classes da CNAE em pelo menos
2 dos 7 blocos formadores da estrutura utilizada para a configuragdo das cadeias
(Esquema 4).

Como resultado final conseguimos configurar 27 cadeias produtivas, descritas no
Quadro 7.

A representagdo detalhada de cada uma dessas 27 cadeias produtivas, de acordo
com a estrutura proposta no Esquema 4, esta apresentada no Apéndice A. A titulo
de exemplo, o Esquema 5 reproduz a configuragcédo da cadeia produtiva 22 — Moveis.

4.3 O construto desempenho e sua operacionalizagao

O uso do desempenho da empresa como variavel dependente em estudos empiricos
vem sendo cada vez mais frequente nas areas de estratégia e operagdes, entre
outras. A relevancia pratica do tema parece estimular os pesquisadores, ja que
resultados provenientes de pesquisas como essas tém maiores chances de

influenciar as praticas gerenciais.
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A descrigao de caracteristicas estruturais e econémicas dessas cadeias encontra-se

no capitulo 6 desta tese.

Classes da CNAE

Blocos da estrutura

# Cadela produitiva consideradas considerados
1 Artigos de vestuario 25 6
5 Atividades artisticas e culturais (teatro, 6 3
musica, cinema e outros espetaculos)
3 Atividades de televiséo 2 2
4 Automoéveis 11 2
5 Calgados de couro 5 5
6 Carne de peixe 2 2
7 Carne de reses (bovinos, suinos, etc) 6 5
8 Cervejas e refrigerantes 4 3
9 Chocolates 2 2
10 | Cigarros e outros produtos do fumo 2 2
11 Computadores pessoais € acessorios 9 5
(softwares, monitores e periféricos)
12 | Cosméticos e estética 4 3
13 | Eletrodomésticos 7 5
14 Extrato, purés, polpas, molhos e outros ) 5
derivados de tomate
15 | Gasolina 5 5
16 | Imoveis 28 7
17 | Joias 3 3
18 | Leite e produtos lacteos 4 2
19 | Livros, revistas e jornais 8 3
20 | Medicamentos para uso humano 4 4
21 Motocicletas 3 3
22 | Moveis 7 4
23 | Paes, massas e derivados 6 3
24 | Papel e produtos derivados 4 2
25 | Telefonia 4 3
26 | Transporte aéreo de passageiros 7 3
27 | Transporte rodoviario de passageiros 4 3

Quadro 7 — Cadeias produtivas mapeadas e utilizadas no estudo
Fonte: Elaboragao prépria.
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A preocupagdo com o uso adequado dessa variavel esta refletida no trabalho de
Venkatraman e Ramanujam (1986), que apresenta um modelo classificatério com
dez estratégias para o uso do desempenho organizacional em pesquisas empiricas;
o modelo &€ composto por diferentes combinagbes de dados primarios e/ou
secundarios e de indicadores financeiros e/ou operacionais. Outra contribuicdo dos
autores € a discussao dos beneficios, limitagdes e cuidados metodoldgicos de cada
estratégia.

5115
Representantes comerciais
e agentes do comércio de

moveis e artigos de uso
doméstico

3611
Fabricacdo de moveis com
predominancia de madeira

\_ J

( )

3612
Fabricacdo de moveis com

2021 predominancia de metal 5243
Fabricacao de madeira L ) Comeércio varejista de
laminada e de chapas de - = moveis, artigos de
madeira compensada, iluminagao e outros artigos
prensada ou aglomerada 3613 para residéncia
Fabricacdao de moveis de
outros materiais

3614
Fabricagdo de colchdes

\_ J

Esquema 5 — Exemplo de configuragao de cadeia produtiva (22 — Méveis)
Fonte: Elaboragao prépria.

A preocupagdo com o uso adequado dessa variavel esta refletida no trabalho de
Venkatraman e Ramanujam (1986), que apresenta um modelo classificatério com
dez estratégias para o uso do desempenho organizacional em pesquisas empiricas;
o modelo &€ composto por diferentes combinagbes de dados primarios e/ou

secundarios e de indicadores financeiros e/ou operacionais. Outra contribuicdo dos
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autores € a discussao dos beneficios, limitagdes e cuidados metodoldgicos de cada

estratégia.

March e Sutton (1997) discutem as dificuldades do uso do desempenho como a
variavel dependente em estudos empiricos, principalmente aquelas relacionadas a
estrutura causal que liga as caracteristicas organizacionais de interesse ao
desempenho, ja que a complexidade do desempenho empresarial esta diretamente
ligada ao grande numero de variaveis que o influencia. Ja Miller, Washburn e Glick
(no prelo) avangam com a discussao conceitual de Venkatraman e Ramanujam
(1986), explorando o conceito de que o desempenho pode ser tratado como um
construto unidimensional, um construto multidimensional ou um conjunto de diversos
construtos. Os autores conduziram estudos empiricos com artigos publicados em
periodicos como Strategic Management Journal, Academy of Management Journal,
Administrative Science Quarterly, Organization Science e Journal of Management,
demonstrando que a comunidade de pesquisadores, em sua maioria, utiliza o
conceito de desempenho como um conjunto de diversos construtos. Por outro lado,
abordagens como essas podem levar ao aumento da complexidade na
operacionalizacdo dos construtos, fato que provoca frequentes criticas
metodoldgicas (BOYD; GOVE; HITT, 2005).

A literatura mais recente parece convergir para uma taxonomia que classifica as
variaveis de desempenho financeiro sob as 6ticas de mercado e contabil, sendo esta
ultima dividida ainda em lucro e crescimento (Esquema 6) (VENKATRAMAN;
RAMANUJAM, 1986; COMBS; CROOK; SHOOK, 2005).

Nota-se porém que boa parte das criticas e dificuldades associadas ao uso do
desempenho da empresa como variavel em estudos empiricos € minimizada em
estudos de composigao da variabilidade do desempenho das empresas, ja que estes
nao pretendem relacionar o desempenho com outras caracteristicas organizacionais
ou fatores explicativos. Sendo assim, o uso de multiplas formas de
operacionalizacado do construto desempenho financeiro parece ser a mais adequada
para esses casos, apesar da literatura empirica da area raramente apresentar

pesquisas que adotaram essa estratégia, provavelmente devido a complexidade
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envolvida na obtencdo e processamento de dados para a formagdo de diversas

variaveis distintas.

> Lucro
> Contabil
» Crescimento
Desempenho » Financeiro
Valor de
»  Mer
ercado Mercado

Esquema 6 — Taxonomia possivel para o desempenho financeiro
Fonte: Adaptado de Venkatraman e Ramanujam (1986) e Combs, Crook e Shook (2005).

Entre os estudos de variabilidade do desempenho mais relevantes, os unicos que
adotaram essa abordagem foram o de Hawawini, Subramanian e Verdin (2003), que
operacionalizaram o construto por meio de variaveis de lucro (lucro econémico por
capital empregado) e valor de mercado (valor total de mercado por capital
empregado), e o de Bandeira-de-Mello e Marcon (2006), que também utilizaram
indicadores de lucro e valor de mercado, porém operacionalizados de formas
diferentes (ROA e valor de mercado sobre valor patrimonial).

No presente trabalho adotamos como variaveis de desempenho financeiro
indicadores de lucro e crescimento. O unico trabalho conhecido que considerou
essas duas categorias de desempenho financeiro para a mesma base de empresas
e 0 mesmo horizonte de tempo é o de Brito e Vasconcelos (2009), que usaram
dados da Compustat Global e chegaram a estruturas de variédncia muita proximas

para os indices de lucro e de crescimento.

Ja a terceira categoria de métricas presente no modelo proposto no Esquema 6, os
indicadores financeiros baseados no mercado, tém utilizagdo relativamente
frequente em estudos de variabilidade de desempenho. Métricas como o q de Tobin,
o valor total de mercado por capital empregado e o valor de mercado sobre o valor
patrimonial foram usados em relevantes trabalhos (HAWAWINI; SUBRAMANIAN;
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VERDIN, 2003; MCGAHAN, 1999; WERNERFELT; MONTGOMERY, 1988;
BANDEIRA-DE-MELLO; MARCON, 2006). Entre as vantagens desses indicadores
destaca-se a consideracdo de um componente atrelado a expectativa de
desempenho futuro (CHAKRAVARTHY, 1986). A utilizacdo de indicadores de
mercado encontra respaldo também em Wernerfelt e Montgomery (1988), que
defendem que, além do aspecto do desempenho futuro, as medidas contabeis
também nao sdo capazes de contemplar os riscos aos quais as empresas estao

sujeitas, ao contrario dos indicadores de mercado.

Apesar da importancia em considerar os indicadores de mercado, no presente
trabalho tivemos que abrir mao desse categoria de indicadores de desempenho
financeiro. A quantidade de empresas de capital aberto no Brasil, passiveis portanto
de terem seu valor de mercado mensurado, € muito pequena, impedindo assim que
usassemos tal indicador para nao prejudicar o objetivo de trabalhar com uma grande
amostra, praticamente censitaria, de empresas brasileiras dos mais diversos portes,

setores e regides do pais.

4.3.1 Lucro

A maioria dos estudos anteriores de composi¢cao da variancia do desempenho usou
a razao entre lucro contabil e os ativos totais da empresa (ROA) como variavel de
desempenho financeiro (SCHMALENSEE, 1985; RUMELT, 1991; MCGAHAN;
PORTER, 1997; BRITO; VASCONCELOS, 2004b; GONCALVES; QUINTELLA,
2006; GOLDSZMIDT; BRITO; VASCONCELOS, 2011). Para manter a
comparabilidade com os achados dos trabalhos anteriores utilizamos neste trabalho
o ROA como uma das variaveis de desempenho, obtido a partir da divisdo do lucro
contabil (resultado do exercicio) pelos ativos totais.

No entanto buscamos também um outro indicador de lucro devido a dois relevantes
motivos. O primeiro diz respeito a ampla gama de setores econdmicos e portes de
empresa utilizada no trabalho, destoando assim da situagdo mais comum
encontrada nos trabalhos classicos sobre variabilidade de desempenho, que
considera apenas empresas maiores de setores ligados as atividades de
manufatura. Para diversos setores ou perfis de organizagcbes a medida de
rentabilidade sobre os ativos parece ndo ser a mais adequada para avaliar o lucro
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de empresas que se caracterizam por possuirem um baixo grau de integracéo
vertical, principalmente aquelas que terceirizam as atividades de producédo, ou entéo
de empresas prestadoras de servicos que obtém retornos elevados com ativos

proporcionalmente mais baixos.

O segundo motivo envolve particularidades das fontes de dados usadas, as
pesquisas econdmicas estruturais do IBGE. Ao contrario das demais variaveis
utilizadas no estudo, que ja eram levantadas por cada pesquisa desde suas
primeiras edi¢des, os ativos totais passaram a ser considerados mais recentemente:
2000 para a PIA, 2002 para a PAIC e 2005 para a PAS e a PAC. Ademais, o IBGE
tratou esse inicio de coleta de dados como uma fase piloto, inclusive com objetivo de
educar as empresas participantes quanto aos conceitos envolvidos na formacao dos
ativos totais. Nos primeiros anos ndo foram empregados os mesmos procedimentos
tradicionalmente usados pelo Instituto para as outras informagdes da pesquisa, que
incluem verificagdo, validacdo e interagdo com as empresas para corregdes de
dados (IBGE, 2009a; 2009b; 2009c; 2009d). Essa fase piloto provocou um grande
numero de ocorréncias de ativos totais igual a zero nas bases das pesquisas do
IBGE, bem como diversos valores irreais e valores faltantes, exigindo uma

interpretacdo mais cautelosa dos resultados que envolvem ativos totais.

Considerando a relevancia desses dois motivos explicados acima, utilizamos o lucro
sobre receita como o outro indicador de lucro, indice esse ja usado anteriormente
em importante estudo de variabilidade de desempenho (MAKINO; ISOBE; CHAN,
2004). Mais precisamente, no caso das bases de dados das pesquisas econdmicas
do IBGE, o valor de lucro sobre receita foi obtido pela divisdo do lucro contabil
(resultado do exercicio) pela receita liquida.

A utilizagdo dessas duas formas de operacionalizacdo do construto lucro também
contribui para o trabalho em termos de validagdo metodologica. O indicador de
retorno sobre ativos apresenta validade de conteudo, devido aos diversos trabalhos
anteriores que o utilizaram para a decomposicao da variabilidade de desempenho.
Ja a comparacao possivel entre as duas formas de mensuracédo permite verificar a
validade convergente (PEDHAZUR; SCHMELKIN, 1991; SEKARAN, 2000).
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Os dados das variaveis necessarias (resultado do exercicio, receita liquida e ativos
totais) para a formagéo das duas medidas de lucro estavam disponiveis diretamente
nas bases de dados fornecidas pelo IBGE apenas para algumas das 36
combinagdes ano/pesquisa que utilizamos. Ja para as outras situacdes, devido as
estratégias de documentagao utilizadas pelo IBGE, que sofreu diversas alteragdes
ao longo dos anos, esses dados tiveram que ser obtidos pela manipulagédo de outras
variaveis originais. Algumas dessas manipula¢des de dados foram feitas a partir de
féormulas fornecidas pelo préprio IBGE, enquanto que outras tiveram que ser
baseadas em férmulas deduzidas e desenvolvidas pelo autor.

Apenas a titulo de exemplo, para obtencao do valor do resultado do exercicio para a
Pesquisa Anual de Servigos referente ao ano de 2005 a seguinte férmula teve que
ser empregada

Resultado do exercicio = v184_v210 — v022 + v022_v025 - v026 — v027 +
v029 v034 — (v039 _v042) — (v043_v047) — (v049_v054 + vO56A + v056_v076 +
vO74A + v078_v081 + vO80A + v083 + v084 + v086) (1),

onde o indice v seguido por um numero indica uma variavel original e o sinal _ indica
“até”, ou seja, v184_v210 representa a somatéria das 27 variaveis que compdem o

intervalo iniciado em v184 e encerrado em v210.

Fato relevante ocorreu com a manipulagao da variavel resultado do exercicio para a
Pesquisa Anual de Comércio (PAC) no periodo entre 1998 e 2002. Apesar do IBGE
ter fornecido as férmulas para o calculo da variavel nesse periodo, os calculos
realizados com essas formulas apresentaram uma série de valores incoerentes e
desproporcionais aos demais, resultado provavel de incoeréncias e problemas na
documentacao fornecida. Devido a falta de uma documentagdo mais detalhada para
esse periodo da PAC, também n&o foi possivel ao autor desenvolver féormulas
alternativas para o calculo do resultado do exercicio. Com isso, a unica alternativa
restante foi desconsiderar, exclusivamente para a PAC, as variaveis de lucro para o
periodo entre 1998 e 2002.
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Os calculos de lucro sobre receita e do ROA apresentaram alguns valores extremos
que nao deveriam ser considerados nas analises sob risco de prejudicar a validade
metodoldgica, ja que essas taxas extremamente altas ou baixas, na maior parte dos
casos, nao representam o construto, mas sim erros na alimentag¢ao ou no tratamento
das pesquisas, ou entado grandes alteragbes na estrutura empresarial, como fusdées,
aquisicdes ou grandes desinvestimentos. Para eliminar esses valores extremos,
adotamos por conveniéncia descartar valores maiores que 100% ou menores que -
100%. Para testar a robustez desse corte, realizamos analises de decomposi¢ao de
variancia para amostras parciais utilizando outras faixas de corte: 50% e -50%, e

150% e -150%. Os resultados ndo mostraram diferencgas significativas.

Também foram eliminadas observagdes com dados faltantes. Tal fato ocorreu
principalmente para os valores de ativos totais, devido ao ja comentado inicio tardio
da solicitagdo por informagdes sobre essa variavel nas pesquisas econdmicas

estruturais do IBGE.

A Tabela 8 a seguir mostra o total de observagdes originais e o total de observacgdes

eliminadas nesse processo.

Tabela 8 — Observagodes eliminadas e observagoes validas para as variaveis de lucro

Variaveis Observacgodes originais | Observagées eliminadas | Observagodes validas
Lucro sobre receita 919.067 100% 192.071 20,9% 726.996 79,1%
ROA 441.787 100% 177.580 40,2% 264.207 59,8%

Fonte: Analise do autor.

4.3.2 Crescimento

Apesar da importédncia do crescimento como um construto auxiliar para o
desenvolvimento do conceito de vantagem competitiva, tem-se até hoje apenas um
trabalho na linha de pesquisa de variabilidade de desempenho que se utilizou de
indicadores de crescimento (BRITO; VASCONCELOS, 2009). Visando a
comparabilidade com esse estudo, mantivemos aqui as mesmas meétricas usadas

por Brito e Vasconcelos (2009): crescimento das receitas e crescimento dos ativos.

Mesmo com as ressalvas feitas anteriormente sobre a disponibilidade de dados de
ativos totais nas bases de dados das pesquisas do IBGE, a utlizacdo do
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crescimento dos ativos se faz importante como forma alternativa de mensuragao do
crescimento da empresa. Segundo Penrose (1959), o aumento das receitas,
indicador mais tradicionalmente usado em pesquisas e na pratica gerencial, pode
nao traduzir adequadamente o crescimento de empresas com um alto grau de
integragdo vertical, devido ao grande numero de transag¢des intraempresa nao
contempladas no calculo das receitas. Para esse tipo de organizagédo, o aumento de
seus ativos pode ser utilizado como uma medida que melhor refletiria o conceito de

crescimento.

No caso especifico das bases de dados das pesquisas do IBGE, as taxas de
crescimento foram calculadas a partir das variaveis receita liquida (crescimento das
receitas) e ativos totais (crescimento dos ativos), cuja coleta e manipulagéo ja foram

discutidas na subsecéo 4.3.1.

A modelagem dessas duas variaveis de crescimento foi feita por meio de taxas, e
nao pelo aumento absoluto das receitas ou dos ativos. Além disso, optou-se por néo
usar taxas anuais de crescimento, mas sim taxas médias compostas para periodos

mais longos de tempo.

A utilizagdo dessas taxas compostas alinha-se a varios conceitos apresentados por
Penrose (1959) em seu trabalho seminal sobre a teoria do crescimento das
empresas. O principal deles versa sobre a descontinuidade do processo de
crescimento, que se manifesta em muitas situagdbes como uma sucessao de
periodos de crescimento acelerado, crescimento mais lento e até mesmo declinio
(crescimento negativo), situagcdo essa explicada talvez por movimentos de
compensagdes alinhados as proprias estratégias empresariais de médio e longo
prazo ou a aspectos externos, como a estrutura do setor e condigdes
macroecondmicas (PENROSE, 1959). Assim, a adogdo de taxas compostas de
crescimento para periodos mais longos de tempo pode contribuir para uma
indicagdo mais robusta do construto e evitar a volatilidade associada ao estudo do

crescimento no curto prazo.

Assim como no caso dos indicadores de lucro, a utilizagdo de duas formas distintas

para operacionalizar o construto crescimento facilitara as consideragdes sobre
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validade de conteudo e validade convergente (PEDHAZUR; SCHMELKIN, 1991;
SEKARAN, 2000).

Os valores identificados para as variaveis formadoras das taxas compostas de
crescimento — receita liquida e ativos totais — também apresentaram alguns valores
extremos. A principal manifestacdo desses valores atipicos ocorreu para os ativos
totais, devido a ja comentada fase inicial de coleta dessas informacdes nas
pesquisas econdmicas do IBGE, provocando incidéncia de diversos casos de ativos
totais igual a zero ou ent&o a valores irreais, muito baixos para os critérios definidos
para a entrada das empresas nos estratos certos das pesquisas (IBGE, 2009a;
2009b; 2009c; 2009d).

Para eliminar essas observagdes que poderiam gerar viés nos resultados, adotamos
uma proxy por conveniéncia semelhante aquela explicada na subsec¢éo 4.1.3 para a
consideragdo de empresas ativas, ou seja, foram eliminadas da base as
observagdes cujo valor de ativos totais fosse inferior a R$250.000,00 (PIA e PAIC)
ou R$170.000,00 (PAS e PAC). Também aqui foram testadas outras opg¢des de linha

de corte, obtendo-se resultados muito semelhantes.
Por fim eliminamos também as observacbées com dados faltantes, tendo como
resultado final desse processo de tratamento dos dados associados as variaveis

formadoras das taxas de crescimento as informacdes apresentadas na Tabela 9.

Tabela 9 — Observagodes eliminadas e observagoes validas para as variaveis de crescimento

Variaveis Observacgdes originais | Observagées eliminadas | Observagodes validas
Receita 932.072 100% 72.800 7,8% 859.272 92,2%
Ativos 535.273 100% 258.915 48,4% 276.358 51,6%

Fonte: Analise do autor.

Devido a natureza das distribuicbes de tamanho de empresas, que normalmente
apresentam grande assimetria positiva, ou seja, forte concentragcdo de empresas
menores e concentragdes cada vez mais baixas conforme se aumenta o tamanho da
empresa, optamos por aplicar uma transformagcdo logaritmica nos dados de

crescimento (receita e ativos totais) para diminuir a assimetria e aproximar as
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distribuicdes estudadas a uma distribuicdo normal. A fungdo escolhida foi a

logaritmica de base 10, indicada apenas por log deste ponto do texto em diante.

4.4 O método de analise

Os modelos hierarquicos lineares, como também sdo chamados os modelos
multinivel, sdo uma alternativa recente e mais adequada que os modelos tradicionais
baseados em regressdes para analises de conjuntos de dados que possuem
diferentes niveis de agregacdo e relagbes hierarquicas entre esses niveis
(HOFMANN, 1997).

Tais meétodos sado mais frequentemente utilizados em outros campos do
conhecimento, como Educacgdo, Biologia, Medicina e em algumas aplicagées na
Sociologia, mas o seu uso em Administracdo ou Economia ainda tem sido pouco
comum (HOFMANN, 1997). Apenas mais recentemente alguns trabalhos vém
usando modelos multinivel para o estudo da variabilidade do desempenho das
empresas em configuragbes de pesquisa proximas as adotadas pelo presente
trabalho (HOUGH, 2006; MISANGYI| et al, 2006; SHORT et al., 2007;
GOLDSZMIDT; BRITO; VASCONCELOS, 2011).

A modelagem multinivel se destaca por reconhecer a hierarquia natural existente
entre os dados e também a existéncia de correlagc&o intraclasse — ou seja, existe
maior similaridade entre dados pertencentes a um mesmo grupo do que entre dados
pertencentes a grupos distintos (RAUDENBUSH, 1993; HOFMANN, 1997,
RAUDENBUSH; BRYK, 2002). Devido a essas caracteristicas, uma das aplicagdes
originais e mais tradicionais dos modelos hierarquicos lineares é em Educagdo, em
pesquisas onde os alunos sao agrupados em classes que, por sua vez, sao
agrupadas em escolas. Os modelos multinivel reconhecem esta estrutura e
permitem determinar de maneira independente os efeitos das caracteristicas
individuais do aluno (o nivel 1), das caracteristicas da classe (o nivel 2) e das
caracteristicas da escola (o nivel 3) no desempenho dos alunos.
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Em pesquisas em Administragdo existem estruturas similares, principalmente
quando se trabalha com o desempenho da empresa como variavel dependente ou
quando ha interesse em algum tipo de agrupamento das empresas. Por exemplo, as
diversas observacbes de desempenho podem estar aninhadas nas respectivas
empresas (SINGER; WILLETT, 2003), que por sua vez podem estar agrupadas nos
setores econbmicos e, estes, podem ser agrupados em paises (GOLDSZMIDT;
BRITO; VASCONCELOS, 2011) ou em cadeias produtivas, como fizemos no
presente trabalho. Esta hierarquia no relacionamento entre os diversos niveis (4, no
exemplo acima) representa uma dependéncia entre os mesmos que € ignorada
quando se utiliza, por exemplo, uma técnica de regressdo multipla ou de
componentes de variancia - a premissa de independéncia entre as diversas
observacboes € violada com frequéncia nos estudos que usam esses métodos

tradicionais.

As formulagbes detalhadas dos modelos utilizados sao apresentadas a seguir.
Devido aos aspectos que distinguem a modelagem para as variaveis de crescimento
(taxas médias compostas) em relagdo aos modelos para as variaveis de lucro, bem
como o0s modelos que consideram apenas empresa — setor em relagdo aos modelos
que consideram empresa — setor — cadeia produtiva, quatro formulacdes distintas
sdo apresentadas para cobrir as quatro combinacdes entre esses dois fatores.

Nos quatro modelos, os seguintes indices séo utilizados:

i = ano;
j = empresa;
k = setor;

| = cadeia produtiva.

- Formulagao para modelos com variaveis de desempenho de lucro e 3 niveis

hierarquicos: observagoes de desempenho — empresas — setores

Nivel 1 LuCT'Oijk =Tyjk + eijk eijk ~ N(O' O-ez)’ (za)
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onde m,; representa o desempenho medio da empresa j pertencente ao setor k
durante o periodo de tempo analisado e ¢, indica o residuo desta mesma empresa
no ano i. A variavel aleatéria e;;, tem média nula e variancia igual a of. Essa
variancia do nivel 1 representa a variabilidade do desempenho ao longo do tempo, e
nas analises por meio de modelos multinivel representa a soma do efeito ano
(normalmente muito pequeno) e da variancia n&do explicada (ou “erro”, como
frequentemente indicada em analises realizadas via técnica de componentes de
variancia) (MISANGYI et al., 2006; HOUGH, 2006).

Para avaliar a intensidade do efeito ano, realizamos para algumas das amostras
usadas no estudo testes onde a equacdo (2a) acima foram adicionadas variaveis
dummies para os anos dos respectivos periodos, ja que o efeito ano é funcédo da
diferenga entre a variabilidade do desempenho ao longo do tempo obtida pela
equagao (2a) como apresentada acima e a obtida pela mesma equacéo acrescida
das variaveis dummies. Os resultados mostraram um efeito ano muito pequeno. Em
vista disso, nos resultados apresentados neste texto mantivemos essa parcela

juntamente com a variancia n&o explicada.
Nivel 2 T[Ojk = 500’( + rojk rojk ~ N(O, O-r?), (2b)

onde J§,,x € 0 desempenho meédio de todas as empresas do setor k (portanto, média

do setor) e 7y, representa o residuo da empresa individual j. Nesse caso, a

variancia ¢ é uma estimativa da variabilidade entre as diferentes empresas.

Nivel 3 Soor = Booo T Sook Sook ~ N(0,0%), (2c)
onde Ly, indica o desempenho médio de toda a amostra e s, indica o residuo do
setor k. A variancia nesse nivel, ¢2, € uma estimativa da variabilidade entre os
diferentes setores.

De forma compacta:

Lucrogji = Booo + Sook + Tojk + €ijik (2d)
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Nesse modelo de 3 niveis, a variancia total entre as varias observacgdes de

desempenho é a soma das variancias o2, ¢ e o2.

- Formulagao para modelos com variaveis de desempenho de lucro e 4 niveis

hierarquicos: observagcdoes de desempenho — empresas — setores — cadeias

produtivas
Nivel 1 LuCT'Oijkl = Tojkl + el'jkl eijkl ~ N(O: 0-62) (3a)
Nivel 2 Tojkl = 600kl + rOjkl rOjkl ~ N(Or 0-12) (3b)

As equacgdes para os dois primeiros niveis sdo equivalentes aquelas apresentadas
acima para os modelos de 3 niveis hierarquicos, com excec¢ao da introdu¢cdo do
indice | para representar as cadeias produtivas.

P _ 2
Nivel 3 800kt = Booor + Sookt Sookt ~ N (0,05), (3c)
onde fy00; € 0 desempenho médio de todos os setores da cadeia produtiva | e sy,
indica o residuo do setor k. Nesse caso, a varidncia ¢2 é uma estimativa da
variabilidade entre os diferentes setores.

P _ 2
Nivel 4 Booor = Yoooo + Uooor Ugoor ~ N(0,05), (3d)
onde Y000 iNdica 0 desempenho médio de toda a amostra e u,,,; indica o residuo da
cadeia produtiva I. A variancia nesse quarto nivel, o2, € uma estimativa da
variabilidade do lucro entre as diferentes cadeias produtivas.

De forma compacta:

Lucrogjr; = Yoooo + Uooor + Sookt + Tojkt + €ijik (3e)
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Nessa modelagem com 4 niveis, a variancia total entre as varias observagbes de

desempenho é a soma das variancias o2, 02, 02 e o2.

- Formulagao para modelos com variaveis de desempenho de crescimento e 3

niveis hierarquicos: observagoes de desempenho — empresas — setores

As estratégias adotadas para a operacionalizagado das taxas de crescimento seguem
a formulagdo empregada por Helfat et al. (2007), onde a taxa média composta G
exerce um efeito progressivo no tamanho S ao longo do tempo. Essa formulagéo
pode ser escrita da seguinte forma:

S; = So(1+G), (4)

onde S, representa o tamanho da empresa no inicio do periodo e S; representa o

tamanho da empresa no ano i.

Aplicando a ja comentada transformagao logaritmica nos dois lados da equacéao (4)

chega-se a
logS; =logS, + ilog(1+ G) (5)

Essa equacdo pode ser reescrita de forma a representar o primeiro nivel da

modelagem multinivel:
Nivel 1 logSijk = T[Ojk + T[ljk i+ eijk eijk ~ N(O, O'ez), (68)

onde m;, representa o intercepto e assume um valor para cada empresa; trata-se
portanto de uma informag&o de tamanho e nao de crescimento. Como o interesse da
presente pesquisa reside apenas no crescimento, o desdobramento desse termo do
intercepto sera omitido nas demais equagdes do modelo. Por facilidade, os dados
foram centrados de forma a usar o ano 0 como o periodo central de cada série

temporal, e ndo como o primeiro periodo da série.
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Ja o termo 7y, € uma fungéo da taxa media composta de crescimento da empresa |
pertencente ao setor k durante o periodo de tempo analisado. A variavel aleatéria
e;jx tem média nula e variancia igual a o2, representando a variabilidade do tamanho
da empresa ao longo do tempo. Como essa variavel aleatéria n&do carrega
informagéo sobre o crescimento, ela sera omitida no calculo da variancia total para o

nosso modelo.

Nivel 2 T[ljk = 610]( + rljk rljk ~ N(O: O-rz)’ (6b)

onde 6;0r € uma fungdo da taxa média composta de crescimento de todas as

empresas do setor k e 7, representa o residuo da empresa individual j. Nesse

caso, a variancia o> € uma estimativa da variabilidade entre as diferentes empresas.
Nivel 3 810k = B1oo T S1ok s1ok ~ N(0,09), (6c)
onde B, representa uma fungao da taxa média composta de crescimento de toda a
amostra e s, indica o residuo do setor k. A varidncia nesse nivel, ¢2, é uma
estimativa da variabilidade entre os diferentes setores.

De forma compacta:

log Siji = Bioo + S1ok + Tiji + €iji (6d)

Nesse modelo de 3 niveis, a variancia total entre as varias observacgdes de

desempenho é a soma das variancias ¢ e ¢2.

- Formulagao para modelos com variaveis de desempenho de crescimento e 4
niveis hierarquicos: observagoes de desempenho — empresas — setores —

cadeias produtivas

As equacdes (4) e (5) apresentadas acima para os modelos com variaveis de
desempenho de crescimento e 3 niveis sao utilizadas da mesma forma para os

modelos de 4 niveis.
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Nivel 1 IOg Sijkl = Mok + T1jk1 i+ €ijkl €ijk1 ~ N(Ol 0.62) (73)
Nivel 2 Tkl = 610kl + rljkl rljkl ~ N(Or 0-1"2) (7b)

As equacgdes para os dois primeiros niveis sdo equivalentes aquelas apresentadas
para os modelos de 3 niveis hierarquicos, com exce¢ao da introdugao do indice |
para representar as cadeias produtivas.

Nivel 3 810kt = Broot T S1ok S1or1 ~ N(0,0¢), (7c)

onde fi00; € Uma fungdo da taxa média composta de crescimento de todos os
setores da cadeia produtiva | e s;q; indica o residuo do setor k. Nesse caso, a

variancia ¢2 é uma estimativa da variabilidade entre os diferentes setores.
P _ 2
Nivel 4 Bioot = Y1000 T U100 U001 ~ N(0, 0), (7d)

onde Y1000 iNdica uma fungdo da taxa média composta de crescimento de toda a
amostra e u,,y; indica o residuo da cadeia produtiva |. A varidncia nesse quarto
nivel, o2, € uma estimativa da variabilidade das taxas de crescimento entre as

diferentes cadeias produtivas.
De forma compacta:
108 ik = (Y1000 + Ur001 + Stor + Tajrr) * 1 + €ijia (7e)

Nessa modelagem com 4 niveis, a variancia total entre as varias observagbes de

desempenho é a soma das variancias ¢, 62 e 0.

As analises de decomposi¢cido da variancia do desempenho foram realizadas com o
auxilio da familia de comandos xtmixed do software Stata, versdo 10.1 (RABE-
HESKETH; SKRONDAL, 2008). Apesar da extensa discussao existente sobre as
diferengas, vantagens e desvantagens dos diversos métodos de estimagao, parece
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haver pouca diferenca entre eles quando se trabalha com grandes amostras como
no caso do presente trabalho (SINGER; WILLETT, 2003). Em varios dos modelos
estudados fizemos estimagdes com os dois métodos principais disponiveis no Stata,
a maxima verossimilnanga restrita (maximum restricted likelihood) e a maxima
verossimilhangca plena (maximum likelihood). Em todos os casos os resultados
apontaram valores praticamente idénticos, e por isso optamos por relatar neste texto
apenas aqueles estimados por um dos métodos, o de maxima verossimilhanca

restrita.

4.5 O procedimento de analise

As analises multinivel para composicao da variabilidade do desempenho foram

realizadas e estdo apresentadas nesta tese divididas em dois grandes grupos:

- Modelos de 3 niveis hierarquicos (observacdes de desempenho — empresas —
setores), cujos resultados sao apresentados no capitulo 5;

- Modelos de 4 niveis hierarquicos (observacdes de desempenho — empresas —
setores — cadeias produtivas), cujos resultados sao apresentados no capitulo 6.

A primeira analise dos modelos de 3 niveis foi feita para a amostra total,
considerando portanto todas as empresas brasileiras pertencentes a amostra
proveniente das quatro pesquisas estruturais do IBGE: Pesquisa Industrial Anual
(PIA), Pesquisa Anual de Servicos (PAS), Pesquisa Anual de Comércio (PAC) e
Pesquisa Anual da Industria da Construgéo (PAIC).

Essa modelagem permite a comparagao de resultados entre a presente pesquisa e
os estudos classicos de variabilidade de desempenho, tanto os realizados com
dados internacionais quanto aqueles realizados com bases de empresas brasileiras.

A segunda configuragédo de pesquisa apresentada no capitulo 5 teve como interesse
principal analisar as eventuais diferengas existentes entre as estruturas de variancia

para diferentes agrupamentos de ramos de negocios. Trabalhamos com 4 grandes
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agrupamentos de setores, usando os proéprios critérios do IBGE para formagéo

desses agrupamentos:

- Industria (PIA);

- Servigos (PAS);

- Comércio (PAC);

- Construcgéo Civil (PAIC).

O terceiro procedimento de analise para os modelos de 3 niveis manteve o interesse
nas diferengas setoriais, porém agora manipulando os setores de forma a replicar o
mais proximo possivel os agrupamentos utilizados no trabalho de McGahan e Porter
(1997), que foi o primeiro, e mais importante até hoje, a analisar as diferentes

estruturas de variancia de desempenho existentes nos diversos setores econémicos.

Com essa estratégia, os resultados dos setores representativos da economia
brasileira podem ser comparados aos resultados encontrados por McGahan e Porter
(1997) para a economia norte-americana.

Como nao existem regras oficiais de correspondéncia entre a CNAE 1.0, utilizada
nesta pesquisa, e as trés versdes da classificagdo norte-americana SIC (Standard
Industrial Classification) utilizadas por McGahan e Porter (1997) — 1981, 1987 e 1992
— a formagdo dos agrupamentos se deu por aproximagdo, seguindo critérios

explicados no Quadro 8.

Por fim, o quarto procedimento adotado para os modelos de 3 niveis tem como
objetivo investigar as diferengas nas estruturas de variancia existentes quando
consideradas as 5 grandes regides brasileiras: Norte, Nordeste, Sudeste, Sul e
Centro-Oeste. Como ja comentado anteriormente neste texto, nenhum estudo
publicado até hoje sobre componentes de varidncia de desempenho analisou as
diferengas regionais das estruturas de variancia. Apenas diferengas entre paises
foram analisadas, mas nunca entre regides de um mesmo pais (MAKINO; ISOBE;
CHAN, 2004; HAWAWINI; SUBRAMANIAN; VERDIN, 2004; BRITO;
VASCONCELOS, 2005; GOLDSZMIDT; BRITO; VASCONCELOS, 2011).
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Agrupamentos McGahan e Porter (1997) | Agrupamentos usados no presente trabalho e

critérios de formacao

Agricultura e mineracéo Extrativismo — secdo C da CNAE (industrias extrativas)

Manufatura Manufatura — secdo D da CNAE (indastrias de
transformacéo)

Transportes Transportes — divisbes 60, 61 e 62 da CNAE (transporte

terrestre, transporte aquaviario e transporte aéreo)

Comércio atacadista e varejista Comércio — mesmos setores que fazem parte do

escopo da Pesquisa Anual de Comércio (PAC)

Hotelaria e entretenimento Alojamento e alimentacdo — secdo H da CNAE

(alojamento e alimentagéo)

Servicos Outros servigos — demais setores que fazem parte da
Pesquisa Anual de Servigos (PAS), com excegéo

daqueles ja contemplados nos agrupamentos anteriores

(transportes, alojamento e alimentagao)

Quadro 8 — Agrupamentos utilizados para comparagdo com McGahan e Porter (1997)
Fonte: Elaboragao prépria, com informag¢ées de McGahan e Porter (1997).

Ja as analises cujos resultados encontram-se no capitulo 6, considerando modelos
de 4 niveis (observagcdes de desempenho — empresas — setores — cadeias
produtivas), foram feitas para a amostra total, incluindo as 27 cadeias apresentadas
na secéo 4.2, ja que devido as caracteristicas das cadeias produtivas nao haveria
sentido em segmentar as analises por setores ou por regidées do pais, como feito

para os modelos de 3 niveis.

Uma sintese estruturada desses diversos procedimentos de analise descritos acima
pode ser vista no Esquema 7 a seguir, incluindo as referéncias as respectivas partes

do trabalho que apresentam e discutem os resultados encontrados.

Para testar a eventual influéncia dos grandes periodos de tempo na estrutura de
variancia, adotamos uma estratégia que considerou, além do periodo original de
tempo de no maximo 10 anos, suas duas subdivisbes de no maximo 5 anos,

denominadas desse ponto em diante primeiro periodo e segundo periodo.
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Anédlises
Capitulos5e 6
P Modelos de 4 niveis
Modelos de~3 niveis (observacdes de
(observagdes de d
esempenho — empresas —
desempenho — empresas — .
setores — cadeias
setores) .
produtivas)
Capitulo 5 Capitulo 6
Andlises globais — todas as
Andlises globais — todas as Andlises setoriais — Anili S Andlises regionais — cinco empresas e setores
empresas e setores presentes agrupamentos de acordo com el Al regides brasileiras (Norte, pertencentes as 27 cadeias
; s e agrupamentos de acordo com X .
nas bases das pesquisas as pesquisas econémicas do McGahan e Porter (1997) Nordeste, Sudeste, Sul e produtivas formadas a partir
econdmicas do IBGE IBGE (PIA, PAS, PAC, PAIC) Centro-Oeste) das bases das pesquisas

econdmicas do IBGE

Secdo 5.1 Secdo 5.2 Secdo 5.3 Segdo 5.4 Se¢do 6.1

Esquema 7 - Sintese dos procedimentos de analise utilizados
Fonte: Elaboragao prépria.

Para as analises globais, com amostras representando toda a economia brasileira os
resultados do primeiro e do segundo periodo sao apresentados juntamente com os
resultados do periodo completo, nas se¢des 5.1 e 6.1. Para as demais
configuragbes de pesquisa em que adotamos essa mesma estratégia — analises
setoriais de acordo com o IBGE e analises regionais — os resultados detalhados da
composi¢cao de variancia para esses dois periodos estdo apresentados nos
Apéndices C e D.

O primeiro periodo, via de regra, € formado pelo intervalo entre 1998 e 2002,
enquanto que o segundo periodo normalmente contempla o intervalo entre 2003 e
2007. As excecgdes para essas duas definicdes se devem a auséncia de dados para
algumas das combinagdes variavel de desempenho / ano / pesquisa do IBGE,
conforme detalhado no Quadro 9. Na apresentacédo dos resultados nos capitulos 5 e
6 os periodos efetivamente utilizados para cada configuracdo de analise estédo
sempre indicados nas respectivas tabelas.

Esses 3 cenarios de tempo utilizados — completo, primeiro periodo e segundo
periodo — motivaram também a eliminacdo de empresas que n&o possuiam um
numero minimo de observagdes em cada periodo, visando que as observacgdes
consideradas representassem empresas com atividade ao longo de parte
significativa do periodo. Com isso, empresas que encerraram suas operagdes logo

no inicio do periodo, ou entdo empresas que iniciaram suas operagdes pouco antes
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do final do periodo, entre outros exemplos semelhantes, ndo tiveram suas
observagoes consideradas. Essa eliminacdo de dados também contribui para que as
analises estatisticas sejam feitas com um numero minimo de observagdes maior, e

portanto para a obtencgéo de resultados mais acurados.

Variaveis | Pesquisas | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
PIA
Lucro sobre PAS
receita PAC!
PAIC
PIA
ROA PAS
PAC
PAIC
PIA
Crescimento PAS
da receita PAC
PAIC
PIA
Crescimento PAS
dos ativos PAC
PAIC

Quadro 9 - Disponibilidade dos dados nas pesquisas econdmicas estruturais do IBGE

Fonte: Elaboragao prépria.

(1) Apesar de existentes, os dados de 1998 a 2002 foram desconsiderados devido as inconsisténcias
no calculo do resultado do exercicio comentadas na subsecéo 4.3.1.

Para o periodo completo de 10 anos definiu-se como critério considerar empresas
que tiveram 5 ou mais registros da variavel de desempenho ao longo do intervalo de
tempo. Essas contagens de observagdes foram feitas de forma independente para
cada uma das variaveis de desempenho, e portanto uma empresa eliminada para a
variavel ROA, por exemplo, pode ter sido mantida para as analises da variavel lucro
sobre receita. Ja para as analises de periodos de 5 anos adotou-se como critério
considerar apenas empresas que tiveram 3 ou mais observag¢des ao longo dos 5
anos, para cada uma das variaveis. As excecdes para essas quantidades minimas
de observagdes, quando foram necessarias, estdo destacadas na apresentacdo dos

resultados (capitulos 5 e 6).
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A Tabela 10 mostra a quantidade de observagdes eliminadas devido a esse critério

para os modelos com 3 niveis.

Tabela 10 — Observagoes eliminadas devido ao nimero minimo de observagdes por periodo

(modelos de 3 niveis)

Variaveis Observagdes validas | Observagdes eliminadas | Observagbes usadas

Periodo completo

Lucro sobre receita 726.996 100% 266.549 36,7% 460.447 63,3%
ROA 264.207 100% 149.264 56,5% 114.943 43,5%
Receita 859.272 100% 266.367 31,0% 592.905 69,0%
Ativos 276.358 100% 155.972 56,4% 120.386 43,6%
‘ Primeiro periodo
Lucro sobre receita 226.987 100% 48.987 21,6% 178.000 78,4%
ROA 50.147 100% 17.900 35,7% 32.247 64,3%
Receita 351.346 100% 75.904 21,6% 275.442 78,4%
Ativos 51.453 100% 17.646 34,3% 33.807 65,7%
‘ Segundo periodo
Lucro sobre receita 500.009 100% 99.422 19,9% 400.587 80,1%
ROA 214.060 100% 57.753 27,0% 156.307 73,0%
Receita 507.926 100% 99.135 19,5% 408.791 80,5%
Ativos 224.905 100% 57.459 25,5% 167.446 74,5%

Fonte: Analise do autor.

Ja a Tabela 11 a seguir apresenta a quantidade de observagdes eliminadas para os

modelos com 4 niveis.
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Tabela 11 — Observagées eliminadas devido ao nimero minimo de observagdes por periodo

(modelos de 4 niveis)

Variaveis Observagdes validas | Observagdes eliminadas | Observacgbes usadas

Periodo completo

Lucro sobre receita 280.929 100% 110.362 39,3% 170.567 60,7%
ROA 118.387 100% 62.941 53,2% 55.446 46,8%
Receita 345.938 100% 111.355 32,2% 234.583 67,8%
Ativos 122.890 100% 64.766 52,7% 58.124 47,3%
‘ Primeiro periodo ‘
Lucro sobre receita 82.055 100% 18.798 22,9% 63.257 77,1%
ROA 25.101 100% 9.453 37,7% 15.648 62,3%
Receita 143.792 100% 33.302 23,2% 110.490 76,8%
Ativos 25.762 100% 9.310 36,1% 16.452 63,9%
‘ Segundo periodo
Lucro sobre receita 198.874 100% 42.412 21,3% 156.462 78,7%
ROA 93.280 100% 25.591 27,4% 67.689 72,6%
Receita 202.146 100% 42.321 20,9% 159.825 79,1%
Ativos 122.890 100% 51.339 41,8% 71.551 58,2%

Fonte: Analise do autor.
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5 RESULTADOS E DISCUSSOES - MODELOS DE 3 NIVEIS
(OBSERVAGOES DE DESEMPENHO — EMPRESAS — SETORES)

O presente capitulo esta dividido em quatro partes, sendo que cada uma delas se
dedica a apresentacao e discussdo dos resultados para os modelos de 3 niveis
(observagbes de desempenho — empresas — setores) para uma configuragao
especifica de analise. A primeira delas é a chamada analise global, que considera
toda a amostra de dados. Em seguida, aparecem as analises setoriais, com uma
delas usando os macro-setores do IBGE e a outra adotando divisbes setoriais
préximas ao trabalho de McGahan e Porter (1997). A ultima parte, por sua vez,
relata os resultado para as cinco regides do Brasil.

5.1 Andlises globais — modelos de 3 niveis

O primeiro procedimento de analise considerou todas as empresas e setores
presentes nas quatro pesquisas econdémicas estruturais do IBGE — PIA, PAS, PAC e
PAIC. Assemelha-se portanto aos estudos classicos de composi¢ao da variancia do
desempenho, introduzindo porém alguns diferenciais ja comentados no capitulo 3:

- Utilizagdo de amostra significativamente maior;

- Consideracao na amostra de empresas tradicionalmente excluidas nas pesquisas
anteriores, seja por porte, regidao ou setor de atuagéo;

- Adocéao de varias formas de operacionalizagao do desempenho financeiro — quatro
indicadores para dimensdes de lucro e crescimento;

- Uso de modelos multinivel para maior adequag¢ao no reconhecimento da hierarquia

natural existente entre os dados.

As distribuicbes das variaveis de desempenho apresentaram comportamentos
similares entre si, quando consideradas em pares de acordo com a dimensao — lucro
e crescimento. Informacdes descritivas sobre essas distribuicdes podem ser vistas
na Tabela 12.
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Tabela 12 — Analise descritiva das distribui¢6es das variaveis — empresas brasileiras (modelos

de 3 niveis)
Observagodes Média Desvio Assimetria Curtose
padrao
‘ Periodo completo (1998 — 2007)
Lucro sobre receita 460.447 0,07 0,22 -0,10 6,46
ROA™ 114.943 0,07 0,22 -0,06 6,44
Log Receita 592.905 6,52 0,70 0,70 3,47
Log Ativos"” 120.386 6,85 0,76 0,67 3,49
‘ Primeiro periodo (1998 — 2002)
Lucro sobre receita 178.000 0,05 0,23 -0,08 6,06
ROA® 32.247 0,03 0,21 -0,29 6,85
Log Receita 275.442 6,43 0,67 0,73 3,66
Log Ativos"” 33.807 6,79 0,75 0,76 3,55
‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Lucro sobre receita 400.587 0,07 0,23 -0,06 6,48
ROA 156.307 0,09 0,23 0,10 6,21
Log Receita 408.791 6,51 0,71 0,73 3,43
Log Ativos 167.446 6,71 0,74 0,70 3,69

Fonte: Analise do autor.
(1) 2000 — 2007
(2) 2000 — 2002

De forma geral as distribuicbes apresentaram assimetrias leves, tanto negativas
quanto positivas. Os valores positivos e mais altos da assimetria da receita e dos
ativos podem ser explicados pelo “desbaste” a esquerda provocado pela eliminagao
das observacdes que apresentaram valores de receita ou ativos totais inferiores aos
limites minimos definidos, conforme ja explicado anteriormente, tendo como

consequéncia o maior deslocamento dos picos a esquerda.

Ja os valores de curtose apontam para distribuicdes leptocurticas, com diferencas
significativas de valores quando comparados os indicadores de lucro com os de
crescimento. As distribuigdes logaritmicas de receita e ativos apresentam valores de
curtose préximo ao de uma distribuicdo normal, com desvios leves em relacdo a
curtose da normal (3) justificados pela prépria caracteristica da transformacéo
logaritmica. Por outro lado, o carater leptocurtico mais acentuado das distribuicbes
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de lucro refletem sua maior concentracdo em torno da média e suas caudas mais

espessas.

Esses desvios em relagdo aos valores tipicos de uma distribuicdo normal sao
inferiores aos observados em estudos anteriores, e devido a sua intensidade, em
geral leve, ndo séo esperadas influéncias significativas nos resultados gerados pelos
modelos multinivel, ainda mais quando consideramos as grandes amostras

utilizadas.

Os Graficos de 1 a 3 apresentam os histogramas das distribuicbes das quatro
variaveis de desempenho estudadas no presente trabalho, para os trés periodos de

tempo considerados nas analises.
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Grafico 1 — Histogramas — empresas brasileiras (modelos de 3 niveis) — periodo completo
Fonte: Elaboragao prépria.
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Grafico 2 — Histogramas — empresas brasileiras (modelos de 3 niveis) — primeiro periodo
Fonte: Elaboragao prépria.

As préximas duas tabelas apresentam as estruturas de variancia encontradas para
os diversos indices de desempenho. Esses padroes de tabelas sdo usados também
na apresentacdo dos resultados para todas as outras secdes deste trabalho que
tratam dos modelos de 3 niveis (observagbes de desempenho — empresas —
setores).

A Tabela 13 relata os resultados para os indicadores lucro sobre receita e ROA por
meio de trés colunas. A primeira apresenta a variancia, a segunda o percentual da

By

variancia associado a cada efeito em relagdo a variancia total e a terceira o
percentual da variancia associado ao efeito empresa e ao efeito setor em relagéo
apenas a variancia desses dois efeitos, e ndo mais a variancia total. O objetivo
dessa terceira coluna é permitir comparagcdes entre os resultados de lucro e de

crescimento.
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Grafico 3 — Histogramas — empresas brasileiras (modelos de 3 niveis) — segundo periodo
Fonte: Elaboragao prépria.

Ja a Tabela 14 apresenta os resultados para os indicadores de crescimento — receita
e ativos. Como foram usadas taxas médias compostas para a operacionalizagao das
variaveis de crescimento, a variancia total encontrada é igual a soma das variancias
entre as empresas e entre os setores, ja que n&o ha nesse caso a variabilidade do
desempenho ao longo do tempo. Com isso, apenas duas colunas sao necessarias
para apresentacdo dos resultados, uma para a variancia e outra para o percentual

associado a cada efeito.

Para todas as configuragcées de pesquisa apresentadas nas duas tabelas abaixo,
bem como para todas as demais configuragdes estudadas durante o trabalho, testes
de hipdteses foram realizados para a hipotese nula de variancia igual a zero. Os
resultados destes testes mostraram que todas as variancias estimadas sao

significantes ao nivel de 1%; as exceg¢des estdo apontadas nas respectivas tabelas.
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Tabela 13 — A composi¢ao da variancia do desempenho das empresas brasileiras — lucro

(modelos de 3 niveis)

Lucro sobre receita

ROA"

Variancia

Periodo completo (1998 — 2007)

% Variancia

% Explicado

Variancia

% Variancia

% Explicado

Empresa 0,016 31,4% 81,3% 0,019 37,5% 94,7%
Setor 0,004 7,2% 18,7% 0,001 2,1% 5,3%
Tempo 0,031 61,3% 0,030 60,4%
Total 0,051 100,0% ) 0,050 100,0% )

‘ Primeiro periodo (1998 — 2002)
Empresa 0,020 37,5% 83,0% 0,021 47,2% 95,9%
Setor 0,004 7,7% 17,0% 0,001 2,0% 4,1%
Tempo 0,030 54,9% 0,023 50,8%
Total 0,055 100,0% ) 0,044 100,0% )

‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Empresa 0,020 37,2% 80,3% 0,021 38,0% 86,7%
Setor 0,005 9,1% 19,7% 0,003 5,8% 13,3%
Tempo 0,028 53,7% 0,031 56,2%
Total 0,053 100,0% ) 0,055 100,0% )
Fonte: Andlise do autor.

(1) 2000 — 2007 para o periodo completo, e 2000 — 2002 para o primeiro periodo

Tabela 14 — A composicdo da varidncia do desempenho das empresas brasileiras -

crescimento (modelos de 3 niveis)

Crescimento da receita

Crescimento dos ativos"”

Variancia

Periodo completo (1998 — 2007)

% Explicado

Variancia

% Explicado

Empresa 0,003 92,8% 0,003 95,3%
Setor 0,000 7,2% 0,000 4,7%
Total 0,003 100,0% 0,003 100,0%
‘ Primeiro periodo (1998 — 2002)
Empresa 0,006 93,2% 0,008 96,9%
Setor 0,000 6,8% 0,000 3,1%
Total 0,006 100,0% 0,008 100,0%
‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Empresa 0,006 95,9% 0,005 95,1%
Setor 0,000 4,1% 0,000 4,9%
Total 0,006 100,0% 0,005 100,0%
Fonte: Andlise do autor.

(1) 2000 — 2007 para o periodo completo, e 2000 — 2002 para o primeiro periodo




116

Os resultados descritos nas tabelas acima revelam um dos achados desta pesquisa:
de forma consistente, considerando os quatro indicadores de desempenho, o efeito
da empresa individual mostra-se como o principal fator explicativo da variabilidade
de desempenho das empresas brasileiras. Essa predominancia do efeito empresa
sobre o efeito setor indica que a variabilidade dos indices de lucro ou crescimento
dentro dos setores € muito maior que a variabilidade desses indices entre os
setores, e que portanto os fatores que impactam o desempenho sao principalmente
idiossincraticos as proprias empresas, € nao associados aos setores econdmicos em
que essas empresas atuam. A similaridade da estrutura geral de variancia entre os
pares de indices de desempenho, para lucro e crescimento, confirma a validade
convergente da analise; diferengas encontradas em fatores especificos da estrutura

serdo comentadas oportunamente.

Falando agora sobre os resultados especificos para o ROA, os achados convergem
para os encontrados nos estudos anteriores com bases de dados de empresas
localizadas principalmente nos Estados Unidos, bem como para os resultados de

empresas brasileiras apontados pelos estudos anteriores com amostras menores.

A Tabela 15 a seguir apresenta de uma comparagao sintética entre os resultados
encontrados no presente estudo e os de estudos anteriores, todos para o indice
retorno sobre ativos (ROA). No caso de estudos que também consideraram o efeito
transiente causado pela interacdo ano-setor, os resultados apresentados na Tabela
15 referem-se apenas ao efeito especifico do setor.

Se a predominéancia do efeito empresa sobre o efeito setor alinha-se aos estudos
anteriores, o efeito setor para os dados brasileiros tem na Tabela 15 um primeiro
indicio de possuir intensidade mais baixa. Esse indicio & reforcado quando
analisamos lado a lado os resultados dos estudos com empresas brasileiras (Tabela

16).



Tabela 15 — Comparacao entre

empresas norte-americanas

os resultados
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encontrados e os estudos anteriores com

Roquebert,

Estudo Rumelt Phillips e McGahan e | Misangyi et al. Resultados

(1991)" Westfall Porter (1997) (2006) encontrados

(1996)
Variavel de
ROA ROA ROA ROA ROA

desempenho
Empresa 46,4 37,1 31,7 36,6 37,5
Setor 8,3 10,2 18,7 7,6 21
Erro 36,9 32,0 48,4
Tempo 47,8 61,3

Fonte: Andlise do autor, com informa¢ées de Rumelt (1991), Roquebert, Phillips e Westfall
(1996), McGahan e Porter (1997) e Misangyi et al. (2006).

(1) Amostra A

Tabela 16 — Comparagido entre os resultados encontrados e os estudos anteriores com

empresas brasileiras

Bandeira-de-
Brito e Gongalves e Moraes e
Mello e Resultados
Estudo Vasconcelos Quintella Vasconcelos
Marcon ™) encontrados
(2004) (2006) (2010)
(2006)
Variavel de
ROA ROA ROA ROA ROA
desempenho
Empresa 54,0 41,5 57,9 28,6 37,5
Setor 4,3 2,7 2,6 9,5 2.1
Erro 38,5 50,5 36,1 54,1
Tempo 61,3

Fonte: Analise do autor, com informagdes de Brito e Vasconcelos (2004b), Gongalves e
Quintella (2006), Bandeira-de-Mello e Marcon (2006) e Moraes e Vasconcelos (2010).
(1) Modelo com empresas néo pertencentes a grupos empresariais

Com excecédo do trabalho de Moraes e Vasconcelos (2010), a intensidade do efeito
setor encontrada pelos demais trabalhos, incluindo o presente, mostra-se mais
baixa, de forma relevante, do que a encontrada nos estudos com empresas
americanas. Ou seja, a composigao da variancia no Brasil poderia ser diferente da
encontrada nos Estados Unidos. A interacdo entre setor e pais, que nos estudos de
Hawawini, Subramanian e Verdin (2004) e de Goldszmidt, Brito e Vasconcelos
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(2001) apresenta-se com uma magnitude igual ou superior ao efeito setor, pode
sugerir que a dindmica econémica e competitiva de determinados paises podem
influenciar no papel que a estrutura setorial exerce sobre o desempenho das

empresas.

Outra explicagao possivel pode estar relacionada aos periodos diferentes de coleta
dos dados para as diversas pesquisas e eventuais alteragdes na estrutura de
variancia ao longo do tempo. Apesar dos dois periodos de tempo usados no estudo
nao permitirem que inferéncias sobre tendéncias sejam feitas, o artigo de
McNamara, Vaaler e Devers (2003) apresenta resultados independentes para 17
analises realizadas para periodos de quatro anos, entre 1978 e 1997, mostrando
uma redugao consistente do efeito setor durante esse periodo, de 13,1% em 1983 —
1986 para 3,5% em 1994 — 1997. Os resultados para empresas brasileiras
apresentados na Tabela 16 parecem fortalecer essas constatagao, excetuando-se
novamente os resultados de Moraes e Vasconcelos (2010).

Uma contribuicdo para a explicagdo sobre a menor magnitude do efeito setor
encontrada em nosso trabalho pode estar na amostra, que como ja comentado parte
de bases praticamente censitarias do IBGE e descarta apenas empresas que nao se
encaixam nos critérios do estrato certo de cada pesquisa. Como esses critérios tém
limites — minimo de 15 a 30 pessoas ocupadas, dependendo do setor — que aceitam
empresas de tamanho muito menor do que as aceitas pelas amostras de estudos
anteriores, os resultados podem indicar que empresas de menor porte sofrem
impactos menores da estrutura setorial a que pertencem se comparadas as grandes

empresas.

Os resultados de Rumelt (1991) fortalecem essa interpretagcéo, ja que a principal
alteragao entre as analises para a amostra A, cujos critérios de tamanho de empresa
foram os mesmos de Schmalensee (1985), e para a amostra B, cujos critérios de
tamanho de empresa permitiram a entrada de empresas menores, foi justamente a

reducao do efeito setor de 8,3% para 4,0%.

Apesar desses trés fatores — diferenca na estrutura de variancia no Brasil,
diminuicdo do efeito setor ao longo do tempo e o efeito da presenga de empresas
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menores na amostra — terem sido discutidos acima de maneira independente, é
provavel que uma combinacdo dos mesmos seja a forma mais apropriada para

explicar a menor magnitude do efeito setor encontrada na presente pesquisa.

Ainda sobre as variaveis de lucro, € interessante notar pela Tabela 13 que o efeito
setor para o indice de lucro sobre receita (7,2%, 7,7% e 9,1%, para os trés periodos)
se manifesta com mais intensidade do que para o ROA (2,1%, 2,0% e 5,8%). Tal
cenario se repete na grande maioria das demais analises, setoriais e regionais,
apresentadas neste trabalho. E se repete também, porém de forma mais leve,
quando comparados os dois indicadores de crescimento, com o efeito setor se
manifestando com maior magnitude para o crescimento da receita. Essas evidéncias
apontam para uma maior relacdo entre a estrutura de receitas e caracteristicas
inerentes aos setores econdmicos, do que entre as estratégias de acumulagédo de

ativos e essas caracteristicas setoriais.

Ja os resultados para os indicadores de crescimento, além de se aproximarem aos
de lucro, também alinham-se aos encontrados por Brito e Vasconcelos (2009) para
dados da Compustat Global com empresas de 47 paises. Transformando os
resultados apresentados (BRITO; VASCONCELOS, 2009), obtidos pelo método de
componentes de variancia, para valores passiveis de comparacdo com 0S nOSSsOS,
obtidos por modelos multinivel, chegamos a percentuais que variam entre 85% e
90% para o efeito empresa, proximos portanto aos encontrados na presente
pesquisa, que se apresentam na faixa entre 90% e 95%. Em ambos os trabalhos os
indicadores de crescimento utilizados foram os mesmos, crescimento da receita e

crescimento dos ativos.

Cabe agora um comentario sobre os resultados encontrados para os dois periodos
de 5 anos. De forma geral os resultados parecem muito proximos, apesar de uma
diferenga mais importante ter sido vista entre o primeiro periodo para o ROA — efeito
setor de 2,0% no periodo 2000 — 2002 e de 5,8% no periodo 2003 — 2007). Essa
diferenga deve ser vista com cautela, ja que no primeiro periodo, para o indice ROA,
a amostra total € formado apenas por empresas industriais (dados provenientes da
PIA), conforme disponibilidade de dados mostrada no Quadro 9. Ja no segundo
periodo a amostra contém dados de todas as demais pesquisas econdmicas do
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IBGE e, como pode ser visto nas analises setoriais da se¢do 5.2, a inclusdo das
empresas dos demais macro-setores, principalmente de servigos, parece explicar o
aumento do efeito setor, e a consequente diminuicdo do efeito empresa, ao se
passar do primeiro para o segundo periodo.

Por fim, encerramos esta secido contribuindo para uma discussao popularizada por
Bowman e Helfat (2001), que entre diversas criticas aos estudos anteriores de
composicao de variancia de desempenho apontam para possiveis diferengcas nos
resultados que poderiam ocorrer caso o nivel de agregacéo da classificacéo setorial
fosse diferente. Brito e Vasconcelos (2009) testaram esse efeito, encontrando
diferengas pequenas, porém devido a restrigdes da base Compustat Global sé
conseguiram trabalhar com agregacgao SIC de 2 e 3 digitos.

Sem essa restricdo em nossa pesquisa, repetimos as analises ja comentadas,
realizadas com a CNAE de 4 digitos, também para os niveis de agregacao de 3 e 2
digitos. Nesses casos, as diferengas nas quantidades de agrupamentos setoriais
sdo significativas, como pode ser observado na Tabela 17.

Tabela 17 — Numero de setores nas amostras conforme nivel de agrega¢dao da CNAE

Variaveis CNAE 4 digitos CNAE 3 digitos CNAE 2 digitos
Lucro sobre receita 474 181 48
ROA 472 181 48
Crescimento da receita 475 181 48
Crescimento dos ativos 472 181 48

Fonte: Analise do autor.

Apesar disso, as diferengas encontradas foram apenas marginais, tanto para lucro
quanto para crescimento. A titulo de exemplo, a Tabela 18 abaixo apresenta os
resultados comparativos para o periodo completo (variavel lucro sobre receita).

Os resultados detalhados, para todos os periodos e todas as variaveis, podem ser

vistos em formas de tabelas no Apéndice B.
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Tabela 18 — Comparagdes da variancia do desempenho das empresas brasileiras para varios

niveis de agregacao da CNAE (periodo completo — lucro sobre receita)

Lucro sobre receita

CNAE 4 digitos CNAE 3 digitos CNAE 2 digitos

Variancia | % Variancia | Variancia | % Variancia | Variancia | % Variancia
Periodo completo (1998 — 2007)
Empresa 0,016 31,4% 0,016 31,9% 0,017 32,6%
Setor 0,004 7,2% 0,004 7,7% 0,004 7,3%
Tempo 0,031 61,3% 0,031 60,4% 0,031 60,1%
Total 0,051 100,0% 0,051 100,0% 0,052 100,0%

Fonte: Analise do autor.

5.2 Analises setoriais (conforme IBGE)

Nesta secdo analisamos os modelos de 3 niveis (observagbes de desempenho —
empresas — setores) separadamente para cada macro-setor da economia brasileira
coberto por cada pesquisa econdmica estrutural do IBGE: industria (PIA), servigos
(PAS), comércio (PAC) e construcéo civil (PAIC).

Os resultados aqui relatados referem-se ao periodo completo; aqueles referentes ao
primeiro e ao segundo periodo estdo apresentados em detalhes, sob a forma de
tabelas, no Apéndice C.

Nas proximas subsegdes apresentamos as analises descritivas e de variancia do
desempenho para cada um dos setores, comentando eventualmente pontos que
merecem atengdo ou destaque em cada caso. Por fim, na ultima subsecéo,
denominada “Sintese dos principais resultados”, nos aprofundamos na analise dos
resultados, agora de forma integrada e comparativa.

5.2.1 Industria
As distribuigbes das variaveis de desempenho para as empresas industriais, cujas
informacdes descritivas podem ser vistas na Tabela 19, apresentaram

comportamentos semelhantes entre si, com caracteristicas muito similares aquelas
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relatadas na Tabela 12 para a amostra representativa das empresas brasileiras

como um todo.

Tabela 19 — Andlise descritiva das distribuicdes das variaveis — empresas industriais (IBGE)

Desvio
Observagdes Média Assimetria Curtose
padrao
‘ Periodo completo (1998 — 2007)
Lucro sobre receita 187.988 0,02 0,20 -0,65 7,36
ROA"Y 104.630 0,06 0,22 -0,12 6,46
Log Receita 191.479 6,68 0,75 0,72 3,34
Log Ativos"” 109.327 6,85 0,76 0,68 3,48

Fonte: Analise do autor.

(1) 2000 — 2007

Os histogramas apresentados abaixo (Grafico 4) também se mostram similares aos

da amostra completa. Como 14, as caracteristicas leptocurticas sdo mais acentuadas

para as variaveis de lucro, enquanto que as distribuigcdes logaritmicas de receita e

ativos tém naturalmente valores de curtose préximos ao da distribuicdo normal.
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Grafico 4 — Histogramas — empresas industriais (IBGE — modelos de 3 niveis)
Fonte: Elaboragao propria.
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Concluindo a subsecdo sobre as empresas industriais, a Tabela 20 (lucro) e a
Tabela 21 (crescimento) apresentam a estrutura de variancia, com resultados muito

semelhantes para os pares de indices para cada dimensao de desempenho.

Tabela 20 — A composi¢cdo da varidncia do desempenho das empresas industriais (IBGE) —

lucro

Lucro sobre receita ROA"

Varidncia | % Varidncia | % Explicado | Varidncia | % Variancia | % Explicado

Periodo completo (1998 — 2007)

Empresa 0,015 35,4% 93,9% 0,019 37,5% 94,8%
Setor 0,001 2,3% 6,1% 0,001 2.1% 5.2%
Tempo 0,027 62,3% 0,030 60,4%

Total 0,043 100,0% ) 0,050 100,0% )

Fonte: Analise do autor.
(1) 2000 — 2007

Tabela 21 — A composi¢ao da varidncia do desempenho das empresas industriais (IBGE) —

crescimento

Crescimento da receita Crescimento dos ativos'”’
Variancia % Explicado Variancia % Explicado
Periodo completo (1998 — 2007)
Empresa 0,003 93,0% 0,003 95,0%
Setor 0,000 7,0% 0,000 5,0%
Total 0,003 100,0% 0,003 100,0%

Fonte: Analise do autor.
(1) 2000 — 2007

5.2.2 Servigos

A observacgao das informacdes descritivas sobre as distribuicdes das variaveis para
as empresas de servigos, apresentadas na Tabela 22, aponta pelo menos duas
diferencas importantes em relagdo aos demais macro-setores. A primeira diz
respeito ao desempenho médio das empresas de servicos em termos de lucro: as
meédias de 0,11 (lucro sobre receita) e 0,14 (ROA) sdo significativamente maiores
que os valores encontrados para a amostra das empresas brasileiras (0,06 e 0,06),
para as empresas industriais (0,02 e 0,06) e para as empresas de comeércio (0,03 e
0,07).
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Tabela 22 — Andlise descritiva das distribuicdes das variaveis — empresas de servigos (IBGE)

Desvio
Observagdes Média Assimetria Curtose
padrao
‘ Periodo completo (1998 — 2007)
Lucro sobre receita 192.084 0,11 0,25 -0,01 5,23
ROA"Y 25.299 0,14 0,25 0,33 4,95
Log Receita 197.362 6,26 0,64 0,92 3,87
Log Ativos"” 29.340 6,55 0,74 0,73 3,83

Fonte: Analise do autor.

(1) 2005 — 2007

Ja o segundo ponto de interesse diz respeito a curtose encontrada para essas

mesmas variaveis — lucro sobre receita e ROA. Como pode ser visto na Tabela 22 e

ilustrado pelo Grafico 5, os valores de 5,23 e 4,95 se distanciam dos numeros

apresentados para as empresas brasileiras na Tabela 12 (ambos em torno de 6,5).

Isso evidencia um “espalhamento” maior dos valores ao longo da distribui¢cdo, fato

reforcado pelo desvio padrao de 0,25, para ambos os indices, levemente maior que

os demais desvios encontrados no trabalho.
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Grafico 5 — Histogramas — empresas de servigos (IBGE — modelos de 3 niveis)
Fonte: Elaboragao prépria.
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Os resultados da composi¢cdo da variancia do desempenho das empresas de
servigo, para as variaveis de lucro (Tabela 23), tém como ponto de destaque o efeito
setor para ambos os indices, significativamente superior aos efeitos encontrados
para os demais macro-setores. Essa caracteristica ndo se repete para os

indicadores de crescimento (Tabela 24).

Tabela 23 — A composigao da varidncia do desempenho das empresas de servigos (IBGE) —

lucro

Lucro sobre receita ROA"

Varidncia | % Varidncia | % Explicado | Varidncia | % Variancia | % Explicado
Periodo completo (1998 — 2007)
Empresa 0,020 31,5% 80,5% 0,025 38,9% 85,5%
Setor 0,005 7,6% 19,5% 0,004 6,6% 14,5%
Tempo 0,039 60,8% 0,035 54,6%
Total 0,065 100,0% ) 0,064 100,0% )

Fonte: Analise do autor.
(1) 2005 — 2007

Tabela 24 — A composigado da varidncia do desempenho das empresas de servigos (IBGE) —

crescimento

Crescimento da receita Crescimento dos ativos"”

Variancia % Explicado Variancia % Explicado
Periodo completo (1998 — 2007)
Empresa 0,003 94,7% 0,010 94,9%
Setor 0,000 5,3% 0,001 5,1%
Total 0,003 100,0% 0,011 100,0%

Fonte: Analise do autor.
(1) 2005 — 2007

5.2.3 Comércio
As distribuigdes das variaveis de desempenho para as empresas de comeércio, cujos

dados s&o originados da PAC, estao descritas na Tabela 25.

Para as empresas brasileiras que atuam com comércio, os valores da curtose para
as distribuicdes das variaveis de lucro (Grafico 6) mostram um comportamento

oposto aquele destacado para as empresas de servigos, ou seja, valores mais altos
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(10,23 para lucro sobre receita e 9,29 para o ROA) que indicam uma concentragao

significativa de valores proximos as médias. Alinhados a isso, o desvio padrao de

ambos os casos (0,18) € o menor encontrado nas varias configuragcdes de pesquisa.

Tabela 25 — Andlise descritiva das distribuigcdes das variaveis — empresas de comércio (IBGE)

Desvio
Observagdes Média Assimetria Curtose
padrao
‘ Periodo completo (1998 — 2007)
Lucro sobre receita 121.268 0,03 0,18 -0,33 10,23
ROA®Y 33.081 0,07 0,18 0,07 9,29
Log Receita 183.210 6,62 0,66 0,49 3,41
Log Ativos®” 35.268 6,62 0,63 0,69 3,91

Fonte: Analise do autor.

(1) 2003 — 2007
(2) 2005 — 2007
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A Tabela 26, para lucro, e a Tabela 27, para crescimento, apresentam a estrutura de
variancia para os quatro indices de desempenho, mostrando convergéncia entre os

resultados dos pares de cada dimensao.

Tabela 26 — A composicdo da varidancia do desempenho das empresas de comércio (IBGE) —

lucro

Lucro sobre receita

ROA"

Variancia

% Variancia

Variancia

% Variancia

Periodo completo (2003 — 2007)

% Explicado

% Explicado

Empresa 0,011 33,1% 94,7% 0,011 32,9% 93,2%
Setor 0,001 1,8% 5,3% 0,001 2,4% 6,8%
Tempo 0,022 65,1% 0,022 64,7%

Total 0,033 100,0% ) 0,034 100,0% )

Fonte: Analise do autor.

(1) 2005 — 2007

Tabela 27 — A composi¢ao da variancia do desempenho das empresas de comércio (IBGE) —

crescimento

Crescimento da receita

Crescimento dos ativos

(W)

Variancia

Periodo completo (1998 — 2007)

% Explicado

Variancia

% Explicado

Empresa 0,004 90,9% 0,007 94,3%
Setor 0,000 9,1% 0,000 5,7%
Total 0,004 100,0% 0,007 100,0%

Fonte: Analise do autor.
(1) 2005 — 2007

5.2.4 Construcgao civil

Assim como no caso das empresas de servicos, o lucro médio das empresas de
construcdo civil — 0,12 para o lucro sobre receita e 0,14 para o ROA (Tabela 28) —
supera de forma significativa a média das empresas brasileiras (0,06 e 0,06), das
empresas industriais (0,02 e 0,06) e das empresas de comércio (0,03 e 0,07).

Por ser a mais nova das pesquisas econdmicas estruturais do IBGE, a PAIC
constitui uma exceg&o no critério usado neste trabalho para o numero minimo de
observagodes no periodo completo. Como o periodo completo € composto por 6 anos

(2002 — 2007), foram consideradas na amostra empresas que tiveram no minimo 3
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observacoes nesse periodo, e ndo 5, como considerado para 0os casos em que 0O

periodo completo é formado por 10 anos.

Tabela 28 — Analise descritiva das distribuicoes das variaveis — empresas de construgao civil
(IBGE)

o Desvio ) i
Observacdes Média B Assimetria Curtose
padrao

Periodo completo (2002 — 2007)

Lucro sobre receita 25.099 , 0,21

ROA 17.923 0,14 0,23 0,56 5,42
Log Receita 25.538 6,60 0,54 0,48 3,49
Log Ativos 18.897 6,67 0,66 0,60 3,43

Fonte: Analise do autor.
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Ja a Tabela 29 e a Tabela 30 apresentam a composicdo da varidncia de
desempenho para lucro e crescimento, respectivamente. Ha de se notar os valores
reduzidos encontrados para o efeito setor nos 4 casos, com percentuais variando
entre 0,5% e 1,5%, aproximadamente (colunas “% Explicado”). Esses resultados ja
eram esperados, visto que a definicdo do macro-setor construgao civil, escopo da
PAIC, é muito mais restrita que as das demais pesquisas, tanto em termos do
pequeno numero de classes quanto de similaridade entre as classes, provocando
uma variabilidade naturalmente menor entre seus setores. A Tabela 6, apresentada
na subsecio 4.1.1, mostra que a Pesquisa Anual da Industria da Construgao tem em
seu escopo empresas de apenas 16 classes da CNAE, contra 300 classes da PIA,
111 da PAS e 58 da PAC.

Tabela 29 — A composi¢do da varidncia do desempenho das empresas de construgdo civil
(IBGE) — lucro

Lucro sobre receita ROA

Varidncia | % Varidncia | % Explicado | Varidncia | % Variancia | % Explicado
Periodo completo (2002 — 2007)
Empresa 0,018 38,4% 98,3% 0,020 36,3% 98,8%
Setor 0,000 0,7% 1,7% 0,000 0,4% 1,2%
Tempo 0,028 60,9% 0,035 63,2%
Total 0,046 100,0% ) 0,055 100,0% )

Fonte: Analise do autor.

Tabela 30 — A composi¢do da varidncia do desempenho das empresas de construgdo civil

(IBGE) - crescimento

Crescimento da receita

Crescimento dos ativos

Variancia

Periodo completo (2002 — 2007)

% Explicado

Variancia

% Explicado

Empresa 0,006 98,3% 0,005 99,7%
Setor 0,000 1,7% 0,000 0,3%
Total 0,006 100,0% 0,005 100,0%

Fonte: Analise do autor.

5.2.5 Sintese dos principais resultados

A analise critica das informacdes descritivas provenientes das distribuigdes de lucro
mostra um primeiro resultado relevante para a segmentagéo setorial da economia

brasileira: as taxas médias de lucro para as empresas de servicos e de construgao
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civil sdo significativamente maiores que aquelas detectadas para as empresas
industriais e de comércio, conforme mostrado no Grafico 8. Esses valores revelam
importantes informagbes sobre as margens obtidas pelos diferentes setores

empresariais brasileiros, tanto em relagao a receita quanto aos ativos.
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Grafico 8 — Lucro médio das empresas brasileiras de acordo com os setores econémicos
(IBGE)
Fonte: Elaboragao prépria.

Tratando agora dos resultados de composicdo de variancia do desempenho,
percebe-se que novamente o efeito empresa individual foi o efeito dominante nas
analises para todos os setores econémicos, assim como ja havia acontecido para a
amostra completa. Essa constatacdo independe da variavel de desempenho
analisada, ja que esse cenario se repete para as 4 formas utilizadas para
operacionalizacdo do desempenho.

Uma visualizacdo sintética dos resultados para os indicadores de lucro pode ser
observada na Tabela 31.

Nota-se na tabela abaixo uma relativa similaridade para o efeito que a empresa
individual exerce nos diversos setores. Por outro lado, ha um primeiro indicio de uma

maior representatividade do efeito setor para as empresas de servigos, ja que suas
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taxas, de 7,6% para o lucro sobre receita e 6,6% para o ROA, sao superiores

aquelas alcangadas para as empresas industriais e de comércio.

Tabela 31 — Resumo da composi¢ao da variancia do lucro — analises setoriais (IBGE)

Lucro sobre receita ROA
Ind. Serv. Com. Const. Ind. Serv. Com. Const.
Empresa 35,4% 31,5% 33,1% 38,4% 37,5% 38,9% 32,9% 36,3%
Setor 2,3% 7,6% 1,8% 0,7% 2,1% 6,6% 2,4% 0,4%
Tempo 62,3% 60,8% 65,1% 60,9% 60,4% 54,6% 64,7% 63,2%

Fonte: Analise do autor.

Cabe lembrar que o efeito setor para a construgao civil, bem inferior aos demais,
deve ser analisado com cautela, devido ao ja comentado escopo mais restrito da
Pesquisa Anual da Industria da Construgdo quanto ao numero de agrupamentos e

guanto a maior similaridade entre eles.

Os resultados resumidos para os indices de crescimento podem ser vistos na Tabela
32, observando-se também a dominéncia do efeito empresa. Por outro lado, nao
nota-se para o crescimento diferengcas maiores no efeito setor para industria,

Servigos e comercio.

Tabela 32 — Resumo da composi¢ao da variancia do crescimento — analises setoriais (IBGE)

Crescimento da receita Crescimento dos ativos
Ind. Serv. Com. Const. Ind. Serv. Com. Const.
Empresa 93,0% 94,7% 90,9% 98,3% 95,5% 94,9% 94,3% 99,7%
Setor 7,0% 5,3% 9,1% 1,7% 5,0% 5,1% 5,7% 0,3%

Fonte: Analise do autor.

Buscando gerar mais evidéncias para se concluir que a estrutura de variancia dos
indicadores de lucro € mesmo diferente para o setor de servigos, com efeito setor
mais relevante que nos outros setores, plotamos o Grafico 9 abaixo com os valores
do efeito setor para cada uma das variaveis de desempenho e setores utilizados nas
analises de periodo completo. Para popular mais o grafico e enriquecer sua
interpretacédo, adicionamos também ao Grafico 9 os resultados das analises do
primeiro e segundo periodos, cujos resultados encontram-se no Apéndice C.
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Para eliminar a influéncia da variabilidade do desempenho ao longo dos distintos
periodos de tempo considerados e permitir a comparagao entre variaveis de lucro e
crescimento, calculamos as variancias para os indices de lucro considerando o total
formado pelo soma do efeito empresa com o efeito setor (coluna “% Explicado” das
tabelas de resultados), n&o incluindo portanto a variabilidade do desempenho ao

longo do tempo.

@m ODEBO @ | O 00 oo
0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20

Efeito Setor(%)

Grafico 9 — Efeito setor para as analises setoriais (IBGE)
Fonte: Elaboragao prépria.

A analise do Grafico 9 deixa claro a existéncia de 3 blocos de pontos. O primeiro
bloco, destacado no lado esquerdo, como esperado € formado pelos pontos gerados
nas analises do setor de construgdo civil. O segundo conjunto de pontos é formado
pela maioria dos pontos do grafico, contemplando um efeito setor entre
aproximadamente 3% e 9%. Ja o terceiro bloco é formado pelos quatro pontos
destacados no lado direito do grafico. Esses quatro pontos sdo justamente os
provenientes das estruturas de variancia do lucro para as empresas de servicos,
sendo dois deles apresentados na Tabela 23 (periodo completo) e os outros dois
vindos das analises de lucro sobre receita para o primeiro e segundo periodos
(Tabela 84 do Apéndice C). Nao ha resultados para o ROA no primeiro e segundo
periodos, ja que para a PAS os ativos totais passaram a ser informados pelas
empresas participantes apenas a partir de 2005.

Para reforcar essa conclusdo usamos também os resultados da unica pesquisa
conhecida que trabalhou com setores formados por critérios proximos aos nossos
(MORAES; VASCONCELOS, 2010). A comparagao entre os efeitos encontrados
para os efeitos empresa e setor estdo na Tabela 33.
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Tabela 33 — Comparacgio entre os resultados setoriais encontrados e o estudo de Moraes e

Vasconcelos (2010)

Moraes e Vasconcelos (2010) Resultados encontrados
Induastria Servigos Comércio Industria Servigos Comércio
Empresa 31,1% 25,9% 32,0% 37,5% 38,9% 32,9%
Setor 3,3% 12,0% 4,4% 2,1% 6,6% 2,4%

Fonte: Analise do autor, com informagoes de Moraes e Vasconcelos (2010).

Alguns aspectos metodologicos diferenciam de forma relevante o trabalho de
Moraes e Vasconcelos (2010) em relagdo a presente pesquisa, tais como o método
de analise (componentes de variancia), a classificagao setorial (critérios proprios da
Serasa), o periodo de tempo (1990 a 2003) e a amostra (apenas empresas com
ativos totais e faturamento liquido anual superiores a R$ 25.000.000 foram
consideradas, portanto 100 vezes maiores que as menores empresas consideradas
em nosso estudo). Apesar dessas diferencas, nota-se na Tabela 35 que Moraes e
Vasconcelos (2010) também encontraram diferenca na estrutura de variancia para o
setor de servigos, onde o efeito setor chegou a representar mais de 40% do efeito
empresa, enquanto que para a industria e o comércio essa relagdo chegou a apenas

pouco mais de 10%.

Temos aqui, portanto, evidéncias para mais um achado importante do presente
trabalho: a magnitude do efeito setor parece ser significativamente mais alta para as
empresas do setor de servicos do que para as empresas dos demais setores da
economia brasileira, quando considerados os indicadores de lucro. Essa composig¢ao
de variancia diferente aponta para uma dinamica competitiva distinta no setor de
servigos, ja que nele idiossincrasias associadas ao ramo de atuagdo parecem
impactar mais fortemente o lucro alcancado pelas empresas. E interessante notar
também que tal fato ndo se repete para as variaveis de crescimento, onde a

estrutura de variancia do setor de servicos € muito semelhante a estrutura dos

demais setores.
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5.3 Analises setoriais (conforme McGahan e Porter)

Na presente secdo sdo apresentados os resultados para os modelos de 3 niveis
(observagbes de desempenho — empresas — setores) também separados por
grandes setores, porém agora com a formag&o dos agrupamentos de setores tendo
sido feita seguindo de perto os critérios utilizados por McGahan e Porter (1997) (ver
Quadro 8).

Essa outra forma de classificacdo setorial produziu analises complementares
aquelas apresentadas na secéo anterior, formadas a partir dos critérios do IBGE. O
aumento do numero de agrupamentos (6 aqui contra 4 na segao anterior) e sua
diversificacdo contribui para a descoberta e o entendimento das eventuais
diferengas existentes entre as estruturas de variancias dos diferentes agrupamentos

setoriais.

Nas proximas subsecgdes apresentamos as analises descritivas e de variancia do
desempenho para cada um dos setores, comentando eventualmente pontos que
merecem atengdo ou destaque em cada caso. Por fim, na ultima subsecéo,
denominada “Sintese dos principais resultados”, nos aprofundamos na analise dos
resultados, agora de forma integrada e comparativa.

5.3.1 Extrativismo

As empresas pertencentes ao setor de extrativismo faziam parte, nas analises com
os agrupamentos setoriais do IBGE, do macro setor industrial, juntamente com as
industrias de transformacao. Nesta subsecao, esse macro setor foi dividido, com as
industrias extrativas (se¢do C da CNAE) ficando no presente agrupamento e as
industrias de transformagdo (secdo D da CNAE) passando para um outro

agrupamento (manufatura).

As informacdes descritivas sobre as distribuicdes das variaveis de desempenho para
as industrias extrativas estao apresentadas na Tabela 34 abaixo.
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As distribuigdes do log da receita e do log dos ativos totais chamam a atengéo, com
médias entre as mais altas de todos os setores, assimetria mais acentuadamente

positiva e aspecto leptocurtico também mais acentuado.

Tabela 34 — Andlise descritiva das distribui¢cbées das variaveis — extrativismo (McGahan e
Porter)

Desvio
Observagoes Média B Assimetria Curtose
padrao
‘ Periodo completo (1998 — 2007)
Lucro sobre receita 4.085 0,06 0,25 -0,44 5,64
ROA" 2.604 0,08 0,23 0,14 5,75
Log Receita 4.210 6,61 0,68 1,18 5,39
Log Ativos"” 2.730 6,83 0,70 1,24 6,15

Fonte: Analise do autor.
(1) 2000 — 2007

Os histogramas apresentados abaixo (Grafico 10) ilustram esses comportamentos
da assimetria e da curtose para as variaveis de crescimento. Ambos apresentam a
cauda direita mais espessa que as outras distribuicdes de crescimento estudadas,
manifestando assim a maior assimetria; essa causa mais espessa também reflete no
maior valor da curtose. Essas caracteristicas podem ser explicadas pela natureza do
agrupamento, no qual é comum a presenga de grandes empresas de setores como

extragao de petroleo, gas, minério de ferro e bauxita, entre outros.

A maior especificidade na definigdo desse agrupamento de industrias extrativas
provoca uma natural redugdo no tamanho da amostra. Como foi visto na Tabela 34,
as amostras utilizadas para as analises desse agrupamento eram compostas por
aproximadamente 2.000 a 4.000 observacdes, de acordo com a variavel de

desempenho.

O efeito disso esta demonstrado na Tabela 35, com a ndo obtencdo de variancias

significantes a 1% para o retorno sobre ativos.
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Grafico 10 — Histogramas — extrativismo (McGahan e Porter — modelos de 3 niveis)

Fonte: Elaboragao prépria.

Tabela 35 — A composi¢ao da variancia do desempenho das empresas de extrativismo — lucro

(McGahan e Porter)

Lucro sobre receita

ROA"

Varidncia | % Varidncia | % Explicado | Varidncia | % Variancia | % Explicado
Periodo completo (1998 — 2007)
Empresa 0,024 37, 7% 87,7% - - -
Setor 0,003 5,3% 12,3% - - -
Tempo 0,037 57,0% - -
Total 0,065 100,0% ) - - )

Fonte: Andlise do autor.
(1) Estimativas de variancias nao significantes a 1%

Ja para as variaveis de crescimento, assim como ja havia ocorrido com o lucro sobre

receita, foi possivel obter as estimativas de variancia com a confiabilidade desejada

(Tabela 36).
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Tabela 36 — A composicdo da variancia do desempenho das empresas de extrativismo —

crescimento (McGahan e Porter)

Crescimento da receita

Crescimento dos ativos"”

Variancia

Periodo completo (1998 — 2007)

% Explicado

Variancia

% Explicado

Empresa 0,002 76,5% 0,003 86,1%
Setor 0,001 23,5% 0,001 13,9%
Total 0,003 100,0% 0,004 100,0%

Fonte: Analise do autor.

(1) 2000 — 2007

Observando de forma conjunta a composicdo da variancia do lucro e do

crescimento, o efeito setor parece manifestar-se para as empresas extrativistas de

forma um pouco mais acentuada que para os demais. Uma analise mais

aprofundada sobre esses aspecto sera conduzida na subsecio 5.3.7.

5.3.2 Manufatura

Como a separagcdo das industrias extrativas das demais empresas industriais

provocou uma alteracdo de pouco mais de 2% na quantidade de empresas nas

amostras utilizadas na subsecéo 5.2.1 para o agrupamento “Industria” do IBGE, os

resultados obtidos aqui sao praticamente similares aqueles.

As informacgdes descritivas (Tabela 37) e os histogramas das distribuicbes (Grafico

11), a composicdo de variancia para os indices de lucro (Tabela 38) e de

crescimento (Tabela 39) estdo apresentados abaixo.

Tabela 37 — Analise descritiva das distribuicdes das variaveis — manufatura (McGahan e Porter)

Observagbes

Média

Desvio

padrao

Assimetria

Curtose

‘ Periodo completo (1998 — 2007)

Lucro sobre receita 183.903 0,02 0,20 -0,67 7,41
ROA"Y 102.026 0,06 0,22 -0,13 6,48
Log Receita 187.269 6,68 0,75 0,71 3,31
Log Ativos"” 106.597 6,85 0,77 0,67 3,43

Fonte: Analise do autor.

(1) 2000 — 2007
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Grafico 11 — Histogramas — manufatura (McGahan e Porter — modelos de 3 niveis)

Fonte: Elaboragao prépria.

Tabela 38 — A composic¢do da variancia do desempenho das empresas de manufatura — lucro
(McGahan e Porter)

Lucro sobre receita

ROA"

Variancia

% Variancia

Periodo completo (1998 — 2007)

% Explicado

Variancia

% Variancia

% Explicado

Empresa 0,015 35,4% 94,3% 0,019 37,6% 94,9%
Setor 0,001 2.1% 5.7% 0,001 2,0% 5.1%
Tempo 0,026 62,5% 0,030 60,4%

Total 0,042 100,0% ) 0,050 100,0% )

Fonte: Analise do autor.

(1) 2000 — 2007
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Tabela 39 - A composicao da varidncia do desempenho das empresas de manufatura -

crescimento (McGahan e Porter)

Crescimento da receita

Crescimento dos ativos"”

Variancia

Periodo completo (1998 — 2007)

% Explicado

Variancia

% Explicado

Empresa 0,003 93,4% 0,003 95,2%
Setor 0,000 6,6% 0,000 4,8%
Total 0,003 100,0% 0,003 100,0%

Fonte: Analise do autor.

(1) 2000 — 2007

5.3.3 Transportes

A Tabela 40 e o Grafico 12 a seguir apresentam as informagdes descritivas e os

histogramas das distribuicbes das variaveis para o setor de transportes, formado

pelas divisbes 60, 61 e 62 da CNAE (transporte terrestre, transporte aquaviario e

transporte aéreo).

Assim como aconteceu para o agrupamento das industrias extrativas, as amostras

para as analises do retorno sobre ativos (6.486 observacgdes) e do crescimento dos

ativos (6.984 observagdes) sdo bem menores que a maioria das outras utilizadas no

estudo.

Tabela 40 - Analise descritiva das distribuicbes das variaveis — empresas de transportes

(McGahan e Porter)

Observacgodes

Média

Desvio

padrao

Assimetria

Curtose

‘ Periodo completo (1998 — 2007)

Lucro sobre receita 37.732 0,07 0,22 0,19 6,11
ROA"Y 6.486 0,07 0,21 0,31 6,82
Log Receita 38.425 6,56 0,63 0,40 3,02
Log Ativos"” 6.948 6,76 0,64 0,47 3,85

Fonte: Analise do autor.

(1) 2005 - 2007
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Fonte: Elaboragao prépria.

O efeito dessa redugdo da amostra, associado a uma variavel que teve a coleta
iniciada apenas em 2005 (ativos totais), foi decisivo para a ndo obtencdo de
variancias significantes a 1% para o ROA (Tabela 41).

A Tabela 41 também mostra uma relagao entre efeito empresa e efeito setor, para o
lucro sobre receita, totalmente distinta em relagdo as demais encontradas até agora
no presente trabalho, com a intensidade do efeito setor representando mais de 60%
do valor do efeito empresa.

Ja para as variaveis de crescimento (Tabela 42) a situagdo € oposta; nesse caso, é
o efeito empresa que apresenta magnitude superior aos demais valores encontrados
até aqui, alcancando 99,2% para o crescimento da receita e 99,7% para o
crescimento dos ativos. Por sua vez, o efeito setor apresenta-se muito reduzido,
alcangando para ambos os indices apenas alguns décimos percentuais da variancia

total.
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Tabela 41 — A composi¢cao da variancia do desempenho das empresas de transportes — lucro
(McGahan e Porter)

Lucro sobre receita ROA"

Varidncia | % Varidncia | % Explicado | Varidncia | % Variancia | % Explicado
Periodo completo (1998 — 2007)
Empresa 0,018 29,4% 62,1% - - -
Setor 0,011 18,0% 37,9% - - -
Tempo 0,032 52,6% - -
Total 0,060 100,0% ] - . _

Fonte: Andlise do autor.
(1) Estimativas de variancias nao significantes a 1%

Tabela 42 — A composi¢cdo da variancia do desempenho das empresas de transportes —

crescimento (McGahan e Porter)

Crescimento da receita

Crescimento dos ativos"”

Variancia

Periodo completo (1998 — 2007)

% Explicado

Variancia

% Explicado

Empresa 0,003 99,2% 0,009 99,7%
Setor 0,000 0,8% 0,000 0,3%
Total 0,003 100,0% 0,009 100,0%

Fonte: Analise do autor.
(1) 2005 — 2007

5.3.4 Comércio
O setor coincide de forma exata com o equivalente do IBGE, cujos resultados ja
foram apresentados e comentados na subsecgao 5.2.3.

5.3.5 Alojamento e alimentagao

Novamente se repete para o setor de alojamento e alimentagéo, formado pela segao
H da CNAE, a reducdo do tamanho da amostra para as variaveis que dependem dos
ativos totais para sua formacgéo, ja que a PAS, que inclui em seu escopo essa segao
de alojamento e alimentagdo, sé passou a solicitar dos respondentes informacgdes

sobre os ativos totais em 2005.

Como se observa na Tabela 43 abaixo, apenas pouco mais de 3.000 observacdes
foram usadas nas analises de ROA e crescimento dos ativos.
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Tabela 43 — Analise descritiva das distribuicoes das varidveis — empresas de alojamento e

alimentagdo (McGahan e Porter)

Desvio
Observagodes Média Assimetria Curtose
padrao
‘ Periodo completo (1998 — 2007)
Lucro sobre receita 55.783 0,09 0,25 -0,19 4,98
ROA"Y 3.096 0,11 0,26 0,38 5,36
Log Receita 56.713 5,92 0,43 1,42 6,44
Log Ativos'” 3.645 6,21 0,66 0,77 3,27

Fonte: Analise do autor.
(1) 2005 - 2007

Nos histogramas do Grafico 13, chama a ateng¢ao a assimetria da distribuicdo do log
da receita, mais acentuada que as encontradas para as demais distribuicbes
setoriais baseadas nos agrupamentos de McGahan e Porter (1997). Essa
constatagdo pode ter como causa a maior influéncia sofrida por esse setor do
processo de eliminacdo das observacdes que apresentaram valores de receita ou
ativos totais inferiores a limites minimos. Esse “desbaste” a esquerda da distribuigao
de dados tem como como consequéncia o maior deslocamento do pico para a

esquerda do histograma.

Ja para a composi¢cdo da variancia dos indicadores de lucro (Tabela 44), merece
atengao a grande parcela da variancia n&o explicada pelos efeitos empresa e setor,
que alcanca 70,5% e se coloca como a maior taxa encontrada no estudo para os
modelos de 3 niveis (observagdes de desempenho — empresas — setores).

A parcela explicada da variancia, de 29,5%, se concentra praticamente toda no
efeito empresa, aproximando esse cenario daquele encontrado para os indicadores
de crescimento do setor de transportes (Tabela 42).
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Grafico 13 — Histogramas - alojamento e alimentagdo (McGahan e Porter — modelos de 3

niveis)

Fonte: Elaboragao prépria.

Tabela 44 — A composicdo da variancia do desempenho das empresas de alojamento e

alimentagdo — lucro (McGahan e Porter)

Lucro sobre receita

ROA"

Variancia

% Variancia

Periodo completo (1998 — 2007)

% Explicado

Variancia

% Variancia

% Explicado

Empresa 0,019 29,5%

Setor 0,000 0,1% 0,2% - - -
Tempo 0,044 70,5% - -

Total 0,063 100,0% ) - - )

Fonte: Andlise do autor.
(1) Estimativas de variancias nao significantes a 1%

Esse mesmo cenario de efeito setor mais baixo que os demais se repete para as

variaveis de crescimento, cuja composigcao de variancia esta descrita na Tabela 45.

Ou seja, no caso do setor de alojamento e alimentagdo ha indicios de que o efeito

setor € ainda menos relevante que para os demais setores, tanto para o lucro quanto



para o crescimento.
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Tabela 45 — A composi¢cdo da variancia do desempenho das empresas de alojamento e

alimentagao — crescimento (McGahan e Porter)

Crescimento da receita

Crescimento dos ativos"”

Variancia

Periodo completo (1998 — 2007)

% Explicado

Variancia

% Explicado

Empresa 0,002 98,0% 0,007 96,5%
Setor 0,000 2,0% 0,000 3,5%
Total 0,002 100,0% 0,007 100,0%

Fonte: Analise do autor.

(1) 2005 — 2007

5.3.6 Outros servigos

Esse agrupamento denominado de “outros servigos” contempla todos os setores da

Pesquisa Anual de Servigos (PAS), com excegdo daqueles ja considerados nos

agrupamentos anteriores — transportes, alojamento e alimentagao.

Em termos de numero de observagdes (Tabela 46), esse agrupamento representa

cerca de 50% a 60% do macro-setor de servigos baseados no IBGE, cujos

resultados foram apresentados na subsecao 5.2.2.

Tabela 46 — Analise descritiva das distribuicoes das variaveis — empresas de outros tipos de

servigos (McGahan e Porter)

Observacgodes

Média

Desvio

padrao

Assimetria

‘ Periodo completo (1998 — 2007)

Curtose

Lucro sobre receita 98.569 0,13 0,25 0,00 5,17
ROA"Y 15.717 0,17 0,26 0,22 4,54
Log Receita 102.224 6,33 0,65 0,87 3,97
Log Ativos"” 18.747 6,54 0,76 0,89 4,08

Fonte: Analise do autor.

(1) 2005 — 2007

A taxa de lucro média do setor de servicos, que se destacava entre os demais

setores nas analises baseadas na classificacdo setorial do IBGE, também aqui se

mostra a mais alta entre todos os setores baseados em McGahan e Porter (1997).

Essa constatagcdo demonstra que os principais responsaveis pelos valores mais altos
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das taxas de lucro para o setor de servigos, mostrados no Grafico 8, sdo setores que
continuam fazendo parte deste agrupamento “outros servigos”, e ndo setores que
foram extraidos para a formagdo de outros agrupamentos neste procedimento de

analise — transportes, alojamento e alimentagéo.

As demais caracteristicas das distribuicdes das variaveis de desempenho para os
outros servigos, representadas graficamente por meio dos histogramas abaixo
(Grafico 14), mostram-se alinhadas as encontradas para o conjunto das empresas
brasileiras.
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Grafico 14 — Histogramas — outros servigos (McGahan e Porter — modelos de 3 niveis)
Fonte: Elaboragao prépria.

Os percentuais explicativos de cada efeito para a variancia total dos indices de lucro,
apresentados na Tabela 47, sdo muito similares aos encontrados para o setor de
servicos baseado no IBGE, fortalecendo assim a conclusdo ja discutida
anteriormente sobre a magnitude do efeito setor ser significativamente mais alta

para as empresas do setor de servicos.
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Tabela 47 — A composig¢ao da varidncia do desempenho das empresas de outros tipos de

servigos — lucro (McGahan e Porter)

Lucro sobre receita

ROA"

Variancia

Periodo completo (1998 — 2007)

% Variancia

% Explicado

Variancia

% Variancia

% Explicado

Empresa 0,022 34,2% 85,5% 0,028 39,3% 88,5%
Setor 0,004 5,8% 14,5% 0,004 5.1% 11,5%
Tempo 0,039 60,0% 0,039 55,6%

Total 0,065 100,0% ) 0,070 100,0% )

Fonte: Analise do autor.

(1) 2005 — 2007

Por sua vez, a composi¢cédo da variancia dos indices de crescimento, apresentada na

Tabela 48, também repete o comportamento encontrado para as empresas de

servicos na classificacdo do IBGE, reforcando o achado que apenas os indices de

lucro no setor de servigos sao mais influenciados pelo setor de atuacdo da empresa.

Tabela 48 — A composig¢ao da varidncia do desempenho das empresas de outros tipos de

servigos — crescimento (McGahan e Porter)

Crescimento da receita

Crescimento dos ativos"”

Variancia

Periodo completo (1998 — 2007)

% Explicado

Variancia

% Explicado

Empresa 0,004 94,7% 0,011 94,6%
Setor 0,000 5,3% 0,001 5,4%
Total 0,004 100,0% 0,012 100,0%

Fonte: Analise do autor.

(1) 2005 — 2007

5.3.7 Sintese dos principais resultados

Na analise de composi¢cdo da variancia para os diversos agrupamentos setoriais

baseados naqueles usados por McGahan e Porter (1997), nota-se que, como na

analise para a amostra completa e para os agrupamentos baseados nos critérios do

IBGE, o efeito da empresa individual sobre a variabilidade do desempenho foi

predominante. Esse resultado se repetiu para os 4 indicadores de desempenho

financeiro utilizados: lucro sobre receita, ROA, crescimento da receita e crescimento

dos ativos.
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Para as variaveis de lucro, para as quais a variancia explicada pelos modelos ficou
entre aproximadamente 35% e 45%, o efeito empresa chegou a explicar entre cerca
de 30% a 40% da variancia total, valores esses sempre superiores a parcela
explicada pelo efeito setor.

Os resultados dos dois indicadores de lucro foram muito similares, reforcando a
validade convergente da analise.

Uma sintese da estrutura de variancia dos indicadores de lucro esta apresentada na
Tabela 49.

Tabela 49 — Resumo da composi¢do da variancia do lucro — anadlises setoriais (McGahan e
Porter)

Lucro sobre receita ROA™
Ext. Man. | Tran. | Com. | Aloj. | Serv. | Ext. Man. | Tran. | Com. | Aloj. | Serv.
Empresa | 37,7% | 354% | 29,4% | 33,1% | 29,5% | 34,2% - 37,6% - 32,9% - 39,3%
Setor 5,3% 21% 18,0% 1,8% 0,1% 5,8% - 2,0% - 2,4% - 5,1%
Tempo 57,0% | 62,5% | 52,6% | 65,1% | 70,5% | 60,0% - 60,4% - 64,7% - 55,6%

Fonte: Andlise do autor.
(1) Estimativas de variancias nao significantes a 1% para os setores de extrativismo, transportes e
alojamento e alimentagéo

Nota-se porém alguma variagdo mais significativa na magnitude do efeito setor, que
chega a alcangar seu mais alto valor para o setor de transportes (18,0%), valores
intermediarios, entre 5% e 6%, proximos aos encontrados para a amostra completa
de empresas brasileiras, e valores bem reduzidos, como para o setor de alojamento

e alimentagao (0,1%).

Essa analise das diferengas do efeito setor sera depurada mais abaixo, com a

eliminacgao do efeito da variabilidade ao longo dos periodos de tempo.

Para as variaveis de crescimento, cujos resultados resumidos estao apresentados
na Tabela 50, também tem-se validade convergente pela similaridade dos resultados
para o crescimento da receita e o crescimento dos ativos. Assim como para o lucro,
a predominancia € nitida do efeito empresa; também ha diferengas importantes na

composi¢ao de variancia de acordo com o setor econémico estudado.
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Tabela 50 — Resumo da composi¢do da varidncia do crescimento — analises setoriais
(McGahan e Porter)

Crescimento da receita Crescimento dos ativos

Ext. Man. | Tran. | Com. | Aloj. | Serv. | Ext. Man. | Tran. | Com. | Aloj. | Serv.

Empresa | 76,5% | 93,4% | 99.2% | 90,9% | 98,0% | 94,7% | 86,1% | 952% | 99.7% | 94,3% | 96,5% | 94,6%
p

Setor 23,5% | 6,6% 0,8% 9,1% 2,0% 53% | 139% | 4.8% 0,3% 5,7% 3,5% 5,4%

Fonte: Analise do autor.

Esses achados estdo na mesma direcdo dos apresentados por McGahan e Porter
(1997) para empresas americanas. Naquele trabalho também se conclui pela
existéncia de diferengas significativas para a composigao de variancia em diferentes

agrupamentos de setores econémicos.

A Tabela 51 abaixo coloca lado a lado os resultados encontrados por McGahan e
Porter (1997) e pelo presente trabalho. Apesar de também usarmos o ROA como
variavel de rentabilidade, assim como os pesquisadores americanos, devido a falta
de resultados para esse indicador em trés dos seis setores (Tabela 49), optamos por
colocar na tabela abaixo a composi¢cdo da variancia do lucro sobre receita. Afinal,
como visto anteriormente, para os setores onde se obteve resultados para os dois

indicadores a convergéncia foi significativa.

Tabela 51 — Comparacgéao entre os resultados setoriais encontrados e o estudo de McGahan e
Porter (1997)

McGahan e Porter (1997) Resultados encontrados
1 2 3 4 5 6 1 2 3 4 5 6

Empresa | 29,3% | 10,8% | 39,5% | 41,8% | 64,3% | 47,4% | 37,7% | 35,4% | 29,4% | 33,1% | 29,5% | 34,2%
Setor 50% | 354% | 9,7% 2,0% 19,4% | 33,4% | 5,3% 2,1% 18,0% 1,8% 0,1% 5,8%
Setores:

1 - Agricultura e mineragéo 1 - Extrativismo

2 - Manufatura 2 - Manufatura

3 - Transportes 3 - Transportes

4 - Comércio atacadista e varejista 4 - Comércio

5 - Hotelaria e entretenimento 5 - Alojamento e alimentacao

6 - Servigos 6 - Outros servigos

Fonte: Andlise do autor, com informagoes de McGahan e Porter (1997).
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A visdo comparativa da Tabela 51 mostra que, apesar das duas pesquisas
apontarem para a existéncias de estruturas distintas de variancia para determinados

setores, a intensidade dos efeitos é claramente diferente.

Essa diferenga pode ser explicada por uma estrutura de variancia de desempenho
distinta para a dindmica econdmica brasileira. A similaridade de nossos achados
com o de outro estudo independente sobre a realidade brasileira (MORAES;
VASCONCELOQOS, 2010), que adotou um desenho metodoldgico significativamente
distinto, parece apontar para essa diregao.

Diferencas metodoldgicas entre a presente pesquisa e o de McGahan e Porter
(1997) também podem contribuir para essa explicagao. Vale comentar porém que as
intensidades desses efeitos encontrados no trabalho publicado em 1997 nao foram

até hoje reproduzidas por outro trabalho conhecido.

Buscando avangar no entendimento dessas diferengas setoriais na estrutura de
variancia, repetimos aqui a mesma estratégia grafica utilizada para as analises
setoriais baseadas nos critérios do IBGE. O Grafico 15 contém pontos associados ao
efeito empresa e efeito setor para cada uma das variaveis de desempenho e setores
utilizados nas analises de periodo completo. A influéncia da variabilidade do
desempenho ao longo dos diversos periodos de tempo foi novamente
desconsiderada para os indices de lucro, pelo uso dos percentuais de variancia
tomando como total a soma dos efeitos empresa e setor (coluna “% Explicado” das
tabelas de resultados).

Para ndo prejudicar a escala grafica, omitimos dois pontos que claramente se
posicionam na direcao de um efeito setor mais relevante que a média: a composicao
do lucro sobre receita para o setor de transportes (efeito empresa de 37,9% e efeito
setor de 62,1%) e a composicdo do crescimento da receita para o setor de

extrativismo (efeito empresa de 76,5% e efeito setor de 23,5%).



150

6o o> o[@@o[® ) o | Glo go>
0 2 4 6 8 10 1‘2 14 1

Efeito Setor(%)

6

Grafico 15 — Efeito empresa x efeito setor para as analises setoriais (McGahan e Porter)
Fonte: Elaboragao prépria.

Nesse caso encontramos, visualmente, 3 blocos de pontos que parece se
distinguirem. O primeiro bloco, destacado no lado esquerdo, € formado por 3 pontos,
sendo dois deles representando o crescimento das empresas de transportes e o
terceiro o lucro das empresas de alojamento e alimentagdo. O segundo conjunto de
pontos, destacado mais ao centro do grafico, € formado por grande numero de
pontos gerados por composi¢cdes de varidncia proximas a valores médios (efeito
empresa entre aproximadamente 93% e 95% e efeito setor entre 5% e 7%). Por fim,
o terceiro bloco, destacado no lado direito do grafico, é formado por pontos
resultantes das analises de servigos (lucro sobre receita e ROA) e da industria

extrativa (crescimento dos ativos e lucro sobre receita).

Concluindo, e realizando uma analise agregada dos achados comentados acima
juntamente com os achados apresentados na segdo sobre os agrupamentos
setoriais baseados nas regras do IBGE, parece ficar claro a existéncia de variagdes
relevantes na estrutura de variancia para os diferentes setores econdmicos,

principalmente em termos do papel do efeito setor.

Para esclarecer melhor a complexa situagcdo formada por varios setores, periodos,
dimensdes de desempenho, variaveis e composi¢cdes de variancia, propomos a
estrutura grafica abaixo (Grafico 16), indicando os setores cuja estrutura de
variabilidade de desempenho se mostra mais proxima aos valores tipicos
encontrados para toda a amostra de empresas brasileiras, os setores para os quais
o efeito setor assume uma maior importancia que os demais, e os setores para o0s
quais o efeito setor € menos relevante para o desempenho. Todos os valores
apresentados no Grafico 16 sao aproximados e meédios, formados pela composigao
dos resultados de todas as configuragdes estudadas nas segbes 5.2 e 5.3 deste
trabalho.
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Grafico 16 — Uma visao das diferentes composi¢coes de varidncia para diversos setores da
economia brasileira
Fonte: Elaboragao prépria.

Além dos aspectos ja comentados acima, no Grafico 16 chama a atengéo também o
posicionamento do setor de transportes, que para o lucro mostra-se muito mais
sensivel ao efeito setor do que para a dimensdo de crescimento, merecendo
portanto uma futura investigagao mais aprofundada para melhor entendimento desse
achado.

5.4 Analises regionais

Nesta secao analisamos os modelos de 3 niveis (observagbes de desempenho —
empresas — setores) separadamente para cada regidao do Brasil: Norte, Nordeste,
Sudeste, Sul e Centro-Oeste.

Os resultados aqui relatados referem-se ao periodo completo; aqueles referentes ao
primeiro e ao segundo periodo estdo apresentados em detalhes, sob a forma de
tabelas, no Apéndice D.
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Nas proximas subsecgdes apresentamos as analises descritivas e de variancia do
desempenho para cada uma das regides, comentando eventualmente pontos que
merecem atengdo ou destaque em cada caso. Por fim, na ultima subsecéo,
denominada “Sintese dos principais resultados”, nos aprofundamos na analise dos

resultados, de forma integrada e comparativa.

5.4.1 Regiao Norte do Brasil
As informacdes descritivas sobre as distribuicdes das variaveis de desempenho para

as empresas da regiao Norte podem ser vistas na Tabela 52.

Os valores de curtose, com excegdo da variavel log da receita, distinguem-se
razoavelmente da média brasileira, com niveis mais baixos. Isso indica menor
ocorréncia de valores extremos; como as empresas com receita liquida ou ativos
totais muito pequenos foram eliminadas da amostra, o maior impacto vem portanto
do lado direito da distribuicdo, ou seja, a regido Norte se caracteriza pela pouca
representatividade de grandes empresas.

Outro ponto de interesse é observado nos valores médios das variaveis de lucro —

0s maiores entre todas as regides brasileiras.

Tabela 52 — Analise descritiva das distribuigées das variaveis — empresas da regiao Norte do

Brasil
Observagodes Média Desvio Assimetria Curtose
padrao
Lucro sobre receita 12.739 0,10 0,24 0,12 5,64
ROA™ 3.706 0,08 0,22 0,26 6,31
Log Receita 16.683 6,61 0,73 0,69 3,47
Log Ativos"” 3.917 7,00 0,82 0,55 2,95

Fonte: Analise do autor.
(1) 2000 — 2007

Os histogramas do Grafico 17 ilustram o citado comportamento da curtose, inclusive
o aspecto levemente platicurtico da distribuicdo do log dos ativos, com pico mais
arredondado e caudas mais curtas.



153

2500

Frequéncia
1000 1500 2000

500

0

Frequéncia
600 800

400

200

-1 0 5 1 5 0 5 1
Lucro sobre receita ROA
o
o
e o
= 0
o~
o
s g
o~
[ R=4 ©
@ @
3 3
o o
o o
Le w
3_ |‘ g
Q “ |
(= o
N I m I
N I N
5 6 7 8 9 10 5 6 7 8 9 10
Log Receita Log Ativos

Grafico 17 — Histogramas — regidao Norte (modelos de 3 niveis)
Fonte: Elaboragao prépria.

Na mesma sequéncia usada anteriormente, a Tabela 53 (lucro) e a Tabela 54

(crescimento) apresentam a estrutura de variancia do desempenho para as empresa

da regido Norte.

Tabela 53 — A composicdo da varidncia do desempenho das empresas da regido Norte do

Brasil — lucro (modelos de 3 niveis)

Periodo completo (1998 — 2007)

Lucro sobre receita

ROA"

Variancia

% Variancia

% Explicado

Variancia | % Variancia | % Explicado

Empresa 0,014 24,4% 73,1% - - -
Setor 0,005 9,0% 26,9% - - -
Tempo 0,039 66,6% - -

Total 0,059 100,0% ) - - )

Fonte: Analise do autor.
(1) Estimativas de variancias nao significantes a 1%
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A relacdo encontrada entre os efeitos, que se aproxima de 70% para o efeito
empresa e 30% para o efeito setor, se afasta dos valores médios encontrados para a
economia brasileira como um todo, de cerca de 80% para o efeito empresa e 20%
para o efeito setor.

Tabela 54 — A composicdo da varidncia do desempenho das empresas da regido Norte do

Brasil — crescimento (modelos de 3 niveis)

Crescimento da receita Crescimento dos ativos'”
Variancia % Explicado Variancia % Explicado
Periodo completo (1998 — 2007)
Empresa 0,003 87,6% 0,002 80,5%
Setor 0,000 12,4% 0,001 19,5%
Total 0,004 100,0% 0,003 100,0%

Fonte: Analise do autor.
(1) 2000 — 2007

Ja para os indicadores de crescimento ha interpretacdes distintas. A composi¢ao do
crescimento da receita é proxima aos valores brasileiros, enquanto a do crescimento
dos ativos parece ser atipica. Isso porque o efeito empresa de 80% € muito menor
gque a média brasileira e também que os valores encontrados para todas as outras

regioes.

Observando porém na Tabela 52 a descricdo da amostra utilizada para essa
configuracdo de pesquisa, nota-se que com 3.917 observagdes essa amostra esta
entre as menores utilizadas em todo o presente estudo. Ja os resultados da analise
multinivel mostram que as estimativas das variancias estdo no limite para serem
aceitas como significantes a 1%. E as analises para o primeiro e segundo periodos
para essa regido, apresentadas no Apéndice D, n&o chegaram a estimativas
significantes a 1%.

Tais fatos exigem portanto uma maior cautela na interpretagdo e aceitagdo dos
resultados encontrados para o crescimento dos ativos totais na regido Norte do
Brasil.
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5.4.2 Regiao Nordeste do Brasil

A Tabela 55 e o Grafico 18 a seguir apresentam as informagdes descritivas e os
histogramas das distribuicbes das variaveis para a regido Nordeste, com resultados
em geral similares aos nacionais. A unica excecgéo seria 0 ROA médio de 0,09, cerca
de 30% superior a média do pais (0,07).

Tabela 55 — Analise descritiva das distribui¢ées das variaveis — empresas da regido Nordeste

do Brasil
Observagodes Média Desvio Assimetria Curtose
padrao
Lucro sobre receita 53.862 0,07 0,23 -0,04 6,15
ROA™ 16.997 0,09 0,23 0,34 6,55
Log Receita 72.770 6,47 0,66 0,55 3,13
Log Ativos"” 10.776 6,91 0,77 0,49 2,85

Fonte: Analise do autor.
(1) 2003 - 2007
(2) 2000 — 2007

Por sua vez, a Tabela 56 mostra valores para os componentes da variancia do lucro,
para os dois indices, proximos aos da regido Norte e razoavelmente distintos dos
valores da amostra global das empresas brasileiras, com maior participacdo do
efeito setor.

Ja os valores para as variaveis de crescimento convergem entre si e estdo proximos

aos encontrados para o Brasil (Tabela 57).
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Grafico 18 — Histogramas — regiao Nordeste (modelos de 3 niveis)
Fonte: Elaboragao prépria.

Tabela 56 — A composig¢ao da varidncia do desempenho das empresas da regido Nordeste do

Brasil — lucro (modelos de 3 niveis)

Lucro sobre receita

ROA"

Variancia

% Variancia | % Explicado

Periodo completo (1998 — 2007)

Variancia

% Variancia

% Explicado

Empresa 0,014 25,4% 70,2% 0,016 29,9% 69,4%
Setor 0,006 10,8% 29,8% 0,007 13,2% 30,6%
Tempo 0,035 63,8% 0,030 56,9%

Total 0,055 100,0% ) 0,054 100,0% )

Fonte: Analise do autor.
(1) Valores apresentados referem-se ao periodo 2003 — 2007, ja que as estimativas para o periodo
2000 — 2007 n&o mostraram-se significantes a 1%
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Tabela 57 — A composig¢ao da varidncia do desempenho das empresas da regido Nordeste do

Brasil — crescimento (modelos de 3 niveis)

Crescimento da receita

Crescimento dos ativos"”

Variancia

Periodo completo (1998 — 2007)

% Explicado

Variancia

% Explicado

Empresa 0,003 94,0% 0,003 94,8%
Setor 0,000 6,0% 0,000 5,2%
Total 0,004 100,0% 0,004 100,0%

Fonte: Analise do autor.

(1) 2000 — 2007

5.4.3 Regiao Sudeste do Brasil

Para a regido Sudeste, como responsavel por parte significativa da economia

brasileira e também por grande parcela das empresas da base de dados, espera-se

que os resultados estejam de maneira geral préximos aos valores apresentados

para a amostra global na segéo 5.1.

E isso é exatamente o que ocorre, como mostram as informacgdes descritivas sobre

as distribui¢cdes (Tabela 58), os histogramas (Grafico 19), a composi¢ao de variancia

para os indices de lucro (Tabela 59) e de crescimento (Tabela 60).

Tabela 58 — Analise descritiva das distribuicoes das variaveis — empresas da regidao Sudeste

do Brasil

Observagodes

Média

Desvio

padrao

Assimetria

Curtose

‘ Periodo completo (1998 — 2007)

Lucro sobre receita 280.604 0,06 0,22 -0,13 6,57
ROA™ 66.344 0,06 0,23 -0,14 6,25
Log Receita 350.110 6,52 0,72 0,74 3,55
Log Ativos"” 69.819 6,86 0,77 0,73 3,63

Fonte: Analise do autor.

(1) 2000 — 2007
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Grafico 19 — Histogramas — regidao Sudeste (modelos de 3 niveis)
Fonte: Elaboragao prépria.

Tabela 59 — A composicido da varidancia do desempenho das empresas da regidao Sudeste do

Brasil — lucro (modelos de 3 niveis)

Periodo completo (1998 — 2007)

Lucro sobre receita

ROA"

Variancia

% Variancia

% Explicado

Variancia

% Variancia

% Explicado

Empresa 0,016 32,3% 80,1% 0,021 39,1% 95,3%
Setor 0,004 8,0% 19,9% 0,001 1,9% 47%
Tempo 0,030 59,7% 0,031 58,9%

Total 0,050 100,0% ) 0,052 100,0% )

Fonte: Analise do autor.

(1) 2000 — 2007
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Tabela 60 — A composicido da varidncia do desempenho das empresas da regidao Sudeste do

Brasil — crescimento (modelos de 3 niveis)

Crescimento da receita

Crescimento dos ativos"”

Variancia

Periodo completo (1998 — 2007)

% Explicado

Variancia

% Explicado

Empresa 0,003 92,7% 0,003 94,2%
Setor 0,000 7,3% 0,000 5,8%
Total 0,003 100,0% 0,003 100,0%

Fonte: Analise do autor.

(1) 2000 — 2007

5.4.4 Regiao Sul do Brasil
Os resultados encontrados para a regiao Sul se aproximam muito dos resultados da

regido Sudeste, evidenciando dindmicas empresariais e econdémicas que se

assemelham, tanto em termos das distribuicées das variaveis (Tabela 61 e Grafico

20) quanto da estrutura de variancia do desempenho (Tabela 62 e Tabela 63).

Tabela 61 — Analise descritiva das distribuicdes das variaveis — empresas da regido Sul do

Brasil

Observagodes

Média

Desvio

padrao

Assimetria

Curtose

‘ Periodo completo (1998 — 2007)

Lucro sobre receita 87.502 0,06 0,22 -0,21 6,67
ROA™ 30.515 0,07 0,21 0,32 6,62
Log Receita 118.183 6,54 0,68 0,62 3,30
Log Ativos'"” 31.477 6,78 0,71 0,60 3,36

Fonte: Analise do autor.

(1) 2000 — 2007
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Grafico 20 — Histogramas — regidao Sul (modelos de 3 niveis)
Fonte: Elaboragao prépria.

Tabela 62 — A composicao da varidncia do desempenho das empresas da regiao Sul do Brasil

— lucro (modelos de 3 niveis)

Lucro sobre receita

ROA"

Periodo completo (1998 — 2007)

Variancia

% Variancia

% Explicado

Variancia

% Variancia

% Explicado

Empresa 0,017 33,6% 81,1% 0,017 37,1% 94,8%
Setor 0,004 7,.8% 18,9% 0,001 2,0% 5,.2%
Tempo 0,029 58,6% 0,028 60,8%

Total 0,049 100,0% ) 0,046 100,0% )

Fonte: Analise do autor.

(1) 2000 — 2007
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Tabela 63 — A composicao da varidncia do desempenho das empresas da regiao Sul do Brasil

— crescimento (modelos de 3 niveis)

Crescimento da receita Crescimento dos ativos"”

Variancia % Explicado Variancia % Explicado
Periodo completo (1998 — 2007)
Empresa 0,003 92,3% 0,003 97,4%
Setor 0,000 7,7% 0,000 2,6%
Total 0,003 100,0% 0,003 100,0%

Fonte: Analise do autor.
(1) 2000 — 2007

5.4.5 Regiao Centro-Oeste do Brasil

Considerando as demais regides do pais cujos resultados ja foram descritos acima,
o perfil revelado pela regido Centro-Oeste, como esperado, se assemelha em varios
aspectos aos encontrados para as regides Norte e Nordeste.

Na parte descritiva da analise (Tabela 64 e Grafico 21), nota-se para o log dos ativos
um comportamento semelhante aos encontrados para essa mesma variavel nas

outras duas regides em termos do grau de achatamento da distribui¢gao (curtose).

A taxa de lucro média das empresas da regido Centro-Oeste também supera a
meédia brasileira, sendo inferior apenas aos valores estimados para a regido Norte do

pais.

Tabela 64 — Analise descritiva das distribui¢ées das variaveis — empresas da regido Centro-

Oeste do Brasil

Desvio

Observacgdes Média Assimetria Curtose

padrao

‘ Periodo completo (1998 — 2007)
L 25.763 0,09 0,24 0,14 6,00

ucro sobre receita

ROA® 4.124 0,09 0,23 0,25 6,39
Log Receita 35.159 6,50 0,67 0,59 3,19
Log Ativos"” 4.397 6,82 0,71 0,43 2,73

Fonte: Analise do autor.
(1) 2003 — 2007
(2) 2000 — 2007
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Grafico 21 — Histogramas — regidao Centro-Oeste (modelos de 3 niveis)
Fonte: Elaboragao prépria.

Ja o padrao de composicédo da variancia do desempenho mostrou-se também muito

similar aos encontrados para as regides Norte e Nordestes.

Para o lucro (Tabela 65), a relacdo de 70% para o efeito empresa e 30% para o
efeito setor é praticamente idéntica as relagdes encontradas nas outras regides
citadas.

Por fim, a Tabela 66 mostra que para o crescimento os resultados se assemelham

aos valores médios nacionais e regionais.




163

Tabela 65 — A composi¢ao da varidncia do desempenho das empresas da regido Centro-Oeste

do Brasil — lucro (modelos de 3 niveis)

Lucro sobre receita™

ROAY

Variancia

Periodo completo (1998 — 2007)

% Variancia

% Explicado

Variancia | % Variancia | % Explicado

Empresa 0,014 24.2% 69,5% - - -
Setor 0,006 10,6% 30,5% - - -
Tempo 0,038 65,2% - -

Total 0,058 100,0% ] - . _
Fonte: Andlise do autor.

(1) Valores apresentados referem-se ao periodo 2003 — 2007, ja

1998 — 2007 ndo mostraram-se significantes a 1%
(2) Estimativas de variancias nao significantes a 1%

que as estimativas para o periodo

Tabela 66 — A composi¢ao da varidncia do desempenho das empresas da regido Centro-Oeste

do Brasil — crescimento (modelos de 3 niveis)

Crescimento da receita

Crescimento dos ativos'”

Variancia % Explicado Variancia % Explicado
Periodo completo (1998 — 2007)
Empresa 0,003 92,5% 0,003 91,6%
Setor 0,000 7,5% 0,000 8,4%
Total 0,003 100,0% 0,003 100,0%
Fonte: Andlise do autor.

(1) 2000 — 2007

5.4.6 Sintese dos principais resultados

Um primeiro resultado relevante obtido com

a analise integrada dos resultados

regionais: ha diferengas importantes entre os niveis médios de lucro nas diversas

regides do Brasil, com vantagens para as empresas localizadas no Norte e no

Centro-Oeste do pais, como mostra o Grafico 22.

Parte da explicacdo desses

resultados

inesperados encontra-se na menor

variabilidade em torno dos valores médios encontrada nas regides Norte e Centro-

Oeste. Apesar dos valores de desvio padrao estarem proximos, o coeficiente de

variagdo (desvio padrao dividido pela meédia) seria mais adequado para a analise,

devido as diferencas nas médias.
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B Lucro sobre receita
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Grafico 22 — Lucro médio (%) das empresas brasileiras de acordo com as regiées do pais
Fonte: Elaboragao prépria.

E nesse caso fica claro a maior variabilidade nessas regides, ja que os coeficientes
de variagdo calculados atingem cerca de 2,5 nas regides Norte e Centro-Oeste e

cerca de 3,5 nas regides Sul e Sudeste.

Avaliando agora os resultados de composicdo de varidncia do desempenho,
novamente temos uma situagdo onde o efeito empresa individual € dominante nas
analises em todas as regifes, assim como ja ocorreu para a amostra completa e
para as analises setoriais. Esses resultados independem também da variavel de
desempenho, visto que se repetiram para as 4 formas utilizadas para
operacionalizacdo do desempenho.

Para os indices de crescimento, ndo foram percebidas diferengas significativas entre

as composigdes de variancia das diversas regides.
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Ja para os indicadores de lucro a situagao mostrou-se diferente, revelando um outro
importante achado deste trabalho: ha padrbes claramente distintos de composicao
de variancia para as diversas regides brasileiras. Como para o ROA os resultados
para duas regides ndo foram alcangados com significancia de 1%, a analise fica
mais clara usando-se o indice de lucro sobre receita. Outro ponto que facilita a

analise é agregar as regides em dois agrupamentos.

O primeiro agrupamento é formado pelas regides Sul e Sudeste e tem semelhancgas
de comportamento com o padrédo tipico brasileiro revelado na secédo 5.1; ja o
segundo agrupamento, formado pelas regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste,
segue um padrao distinto, com efeito setor mais acentuado. Um resumo desse

cenario pode ser observado no Grafico 25.

70,2

. 69,5
Brasil

I 80,1

81,3

Efeito empresa
B Efeito setor 5\ 81,1

hvs

Grafico 23 — Efeito empresa x efeito setor para as analises regionais (% explicado — lucro sobre
receita)
Fonte: Elaboragao prépria.
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Possiveis explicagbes para esse achado, que merece uma investigagéo futura mais
especifica, residem na menor competitividade das empresas nas regides Norte,
Nordeste e Centro-Oeste, gerando portanto menor heterogeneidade entre as
empresas e portanto menor efeito empresa, a maior dependéncia de politicas e
incentivos publicas, principalmente nas regides Norte e Nordeste, que acabam
impactando os setores de maneira mais uniforme e, na regido Centro-Oeste, a
énfase na produgdo de commodities, que pela prépria natureza do negdcio
desfavorece a diferenciacdo entre empresas e reforgca a importancia do efeito setor

para o desempenho, entre outras.
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6 RESULTADOS E DISCUSSOES - MODELOS DE 4 NIVEIS
(OBSERVAGOES DE DESEMPENHO - EMPRESAS - SETORES -
CADEIAS PRODUTIVAS)

Aqui, apesar de apenas uma configuragao ter sido utilizada para os modelos de 4
niveis (observagdes de desempenho — empresas — setores — cadeias produtivas),
optamos pela criagdo de uma segcédo 6.1 para manter uma equivaléncia com o
capitulo anterior, que apresentou os resultados para os modelos de 3 niveis. Em
ambas as secoes, 5.1 e 6.1, da-se a apresentacdo de resultados para a amostra
global.

6.1 Analises globais — modelos de 4 niveis

As analises apresentadas na presente secdo introduzem pela primeira vez nos
estudos de componentes de varidancia do desempenho o efeito cadeia de

suprimentos, operacionalizada via cadeia produtiva.

Os modelos trabalhados aqui consideram 4 niveis hierarquicos — as observagoes de
desempenho, as empresas, 0s setores econdmicos e as cadeias produtivas. O relato
da identificacao e formacao das 27 cadeias produtivas consideradas nos modelos foi
apresentado na secdo 4.2. A configuragdo de cada uma dessas cadeias esta
mostrada no Apéndice A, por meio das relagdes entre as classes da CNAE que a

compoe.

Um primeiro objetivo a ser cumprido nesta segdo € a melhor caracterizagado das
cadeias produtivas, para além das representacdes esquematicas ja produzidas. Para
tanto, apresentamos a seguir uma série de aspectos estruturais e econdmicos

dessas cadeias.

A Tabela 67 abaixo comecga por apresentar a estrutura de cada cadeia, por meio do
numero de empresas participantes da mesma durante o periodo estudado (1998 a
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2007) e a representacao percentual desse numero em relagdo ao total de empresas

participantes das 27 cadeias produtivas durante esse periodo (83.668).

Tabela 67 — Estrutura das cadeias produtivas

‘ # Cadeia Produtiva ‘ Empresas %
1 | Artigos de vestuario 14.011 16,8
2 | Atividades artisticas e culturais 436 0,5
3 | Atividades de televisdo 550 0,7
4 | Automoveis 2.702 3,2
5 | Calgados de couro 4.678 5,6
6 | Carne de peixe 284 0,3
7 | Carne de reses 2.048 25
8 | Cervejas e refrigerantes 2.328 2,8
9 | Chocolates 334 0,4
10 | Cigarros e outros produtos do fumo 156 0,2
11 | Computadores pessoais e acessorios 2773 3,3
12 | Cosméticos e estética 1.522 1,8
13 | Eletrodomésticos 2.259 2,7
14 | Extrato, purés, polpas, molhos e outros derivados de tomate 291 0,4
15 | Gasolina 4.612 55
16 | Imoveis 22.605 27,0
17 | Joias 159 0,2
18 | Leite e produtos lacteos 985 1,2
19 | Livros, revistas e jornais 869 1,0
20 | Medicamentos para uso humano 4.557 5,5
21 | Motocicletas 765 0,9
22 | Méveis 5.930 7,1
23 | Péaes, massas e derivados 3.391 4,1
24 | Papel e produtos derivados 351 0,4
25 | Telefonia 776 0,9
26 | Transporte aéreo de passageiros 1.208 1,4
27 | Transporte rodoviario de passageiros 3.088 3,7

Total 83.668 100,0

Fonte: Analise do autor.

A cadeia produtiva com o maior numero de empresas associadas é a de imdveis

(construgao civil), seguida pelas cadeias de artigos de vestuario, moveis, calgados

de couro e gasolina. Ja as cadeias com menos empresas associadas sdo as de
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cigarros e outros produtos do fumo, joias, carne de peixe, extrato, purés, polpas,
molhos e outros derivados de tomate e chocolates; ha indicios portanto que essas
cadeias tenham maior concentragcdo de atividades, maior grau de verticalizagado ou
menor numero de estagios entre a origem da matéria prima e a entrega do produto
ou servigo ao consumidor final (ou entdo uma combinagdo desses fatores). Essa
analise porém deve ser feita com cautela, ja que estagios importantes podem ter
sido desconsiderados na formagdo de algumas das cadeias devido a baixa
especificidade de classes da CNAE.

Com o auxilio visual do Grafico 24, nota-se mais claramente a relevancia do
tamanho relativo das cadeias de artigos de vestuario e da construgao civil. Ja as
demais cadeias produtivas mostram uma taxa de variagdo do numero de empresas

mais préxima da linear.

Imoveis

(construgdo
civil) /

Artigos de
vestudrio

Grafico 24 — Quantidade de empresas nas cadeias produtivas
Fonte: Elaboragao prépria.

A extensdo das cadeias produtivas pelo territério nacional pode ser observada na
Tabela 68, que apresenta o numero de empresas participantes de cada cadeia com
operagdes em cada regiao do pais.

O Grafico 25 traz informacbes importantes sobre a representatividade da amostra
utilizada para as analises dos modelos de 4 niveis, com a introdu¢ao do nivel cadeia
de suprimentos. O total da ultima linha da Tabela 68, que representa a quantidade
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de empresas da amostra presentes em cada regido do Brasil, esta indicado no
grafico da esquerda por meio do percentual em relagdo ao total de empresas na
amostra. Ja o segundo grafico apresenta a distribuicdo percentual das empresas nos

arquivos originais recebidos no IBGE antes de qualquer tratamento.

Tabela 68 — Extensdo das cadeias produtivas de acordo com as regides do Brasil

Cadeia Norte Nordeste Sudeste Centro-Oeste Total

1 261 1.881 7.570 3.489 810 14.011
2 14 60 258 81 23 436
3 32 77 291 95 55 550
4 66 402 1422 562 250 2.702
5 92 482 2.020 1.877 207 4.678
6 27 55 107 86 9 284
7 131 236 1.007 427 247 2.048
8 90 502 1.118 392 226 2.328
9 10 30 229 60 5 334
10 4 42 50 52 8 156
11 86 359 1.670 443 215 2.773
12 34 214 1.082 139 53 1.522
13 113 387 1.226 404 129 2.259
14 14 69 144 45 19 291
15 107 659 2.860 794 192 4.612
16 865 3.742 12.087 4.124 1.787 22.605
17 8 6 90 41 14 159
18 60 135 518 181 91 985
19 24 74 549 170 52 869
20 140 715 2.712 678 312 4.557
21 42 159 337 131 96 765
22 300 788 2.552 1.913 377 5.930
23 70 401 2.197 555 168 3.391
24 6 26 211 104 4 351
25 47 98 450 127 54 776
26 75 191 670 167 105 1.208
27 122 558 1.686 531 191 3.088
Total 2.840 12.348 45.113 17.668 5.699 83.668

Fonte: Analise do autor.
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A similaridade entre as duas distribuicdes mostra que a amostra com a qual
trabalhamos nesta secdo, formada pelas empresas pertencentes as 27 cadeias
produtivas configuradas, mantém as mesmas caracteristicas de distribuigdo regional

da amostra original.

Norte Norte
Centro-Oeste 39% Centro-Oeste 3%

7% 6%

Nordeste
Nordeste 12%

Sul
Sul s 20%
21%

» v

Sudeste Sudeste
54% 59%

Amostra para os modelos de 4 niveis Amostra original (arquivos recebidos do IBGE)

Grafico 25 — Distribuicdo das empresas de acordo com as regides do Brasil
Fonte: Elaboragao prépria.

O confronto das distribui¢des individuais de cada cadeia (Tabela 68) com esses
valores globais do Grafico 25 permite identificar cadeias produtivas mais
concentradas em certas regides do pais. As seguintes cadeias merecem destaque:

- Regido Norte: cadeia da carne de peixe, com 10% das empresas nessa regiéo;

- Regido Nordeste: cadeia de cigarros e outros produtos do fumo, com 27% das
empresas nessa regiao;

- Regido Sudeste: cadeias de cosméticos e estética e de chocolates, com 71% e
69% respectivamente das empresas nessa regiao;

- Regido Sul: cadeias de calcados de couro e moveis, com 40% e 32%
respectivamente das empresas nessa regiao;

- Regido Centro-Oeste: cadeia da carne de reses (bovinos, suinos, etc), com 12%
das empresas nessa regiao.

As proximas tabelas trazem informacdes associadas as variaveis de desempenho
usadas na pesquisa. A primeira delas, a Tabela 69, apresenta valores sobre a
distribuicao da receita e dos ativos totais das empresas de cada cadeia produtiva.
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Tabela 69 — Informacgdes descritivas sobre as cadeias: distribuicdes de receita e ativos totais

Receita (R$1.000)

Ativos totais (R$1.000)

Mediana Mediana
1 6.113 41.846 1.049 14.059 68.760 1.959
2 8.652 24.833 1.356 15.814 37.264 3.922
3 28.804 144.706 5.732 38.150 122.643 8.246
4 74.355 374.106 12.438 216.304 1.241.101 14.213
5 6.820 26.105 1.258 11.908 40.642 2.011
6 10.884 25.073 3.510 18.335 42.783 5.602
7 36.664 203.561 4.693 44.402 317.462 4.133
8 30.223 241.165 5.015 115.200 1.190.038 4.020
9 67.336 413.414 2.250 92.098 423.227 5.945
10 112.193 423.115 11.014 161.226 503.514 6.791
11 20.860 138.352 2.068 32.443 158.073 2.741
12 17.952 127.566 902 62.057 1.126.614 3.631
13 37.632 249.641 1.603 80.146 358.581 4.764
14 24.655 125.493 4.272 32.573 173.153 4.735
15 40.289 393.167 7.745 61.729 608.791 5.220
16 8.548 70.004 1.924 22.975 207.149 2.725
17 23.357 80.270 1.275 41.173 119.099 2.818
18 27.993 93.154 5.446 24.093 92.301 4.134
19 22.989 76.236 4.768 32177 115.125 5.789
20 21.469 100.425 1.923 41.373 140.430 5.160
21 25.883 203.648 8.714 34.900 225.710 3.253
22 7.214 30.805 1.475 13.146 73.453 2.359
23 8.513 48.294 755 22.775 100.027 1.772
24 70.908 277.153 7.222 211.579 1.024.029 7.330
25 269.804 1.164.907 6.839 478.212 2.195.759 11.212
26 48.692 439.754 1.243 138.492 1.121.533 2.604
27 10.735 30.460 3.728 17.805 59.737 5.255

Fonte: Analise do autor.

Avaliando a variabilidade pelo coeficiente de variacdo, percebe-se a existéncia de

cadeias produtivas com grandes diferengas de tamanho entre seus membros, como

€ 0 caso das cadeias de cervejas e refrigerantes, imdveis, gasolina e transporte

aéreo de passageiros, entre outras. Do outro lado, com menor variagdo de tamanho
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entre seus membros, aparecem cadeias como a de carne de peixe, atividades

artisticas e culturais, transporte rodoviario de passageiros e joias.

O Grafico 26 apresenta os valores para a posi¢ao central de cada variavel em cada
cadeia. Devido a natureza ndo normal das distribuicbes de tamanho, usamos a

mediana como o indicador de posicao.

O confronto do Grafico 26 com a Tabela 67 permite obter conclusdes interessantes,
como no caso de cadeias com grande numero de membros e predominancia de
pequenas empresas, como artigos de vestuario, calgados de couro e paes, massas
e derivados. Essa caracteristica comum indica a predominancia de pequenas

empresas nessas cadeias.

A situacdo inversa ocorre em cadeias como papel e produtos derivados, cigarros e
outros produtos do fumo e atividades de televisédo, indicando a concentragdo de
empresas de grande porte em sua estrutura.

Por sua vez, a Tabela 70 apresenta os valores sobre os indices de lucro nas cadeias

produtivas.

Como ja esperado, as distribuicbes de lucro ndo alcangam extremos positivos
relativamente tdo grandes quanto as distribuicées de tamanho.

O Grafico 27 apresenta os valores médios para as variaveis lucro sobre receita e
ROA. E de interesse notar que algumas cadeias se caracterizaram por prejuizos
frequentes durante o periodo de 10 anos estudados (1998 — 2007). E o caso das
cadeias de chocolates, p&des, massas e derivados e cervejas e refrigerantes.
Considerando a existéncia de uma margem adequada na entrada de dinheiro “novo”
na cadeia, esse prejuizo é uma evidéncia visivel da existéncia de algumas empresas
capturando parte significativa dessa margem, porém em detrimento de outras
empresas participantes da cadeia produtiva (LAMBERT; COOPER; PAGH, 1998;
MENTZER et al., 2001)
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Grafico 26 — Medianas de receita e ativos totais para as cadeias produtivas
Fonte: Elaboragao prépria.
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Tabela 70 — Informagdes descritivas sobre as cadeias: lucro sobre receita e ROA

Lucro sobre receita ROA
Média Desvio Mediana
padrao
1 0,01 0,24 0,02 0,04 0,26 0,03
2 0,11 0,31 0,06 0,10 0,30 0,06
3 0,09 0,29 0,10 0,15 0,25 0,14
4 0,04 0,15 0,02 0,04 0,18 0,05
5 0,02 0,22 0,03 0,06 0,27 0,05
6 0,02 0,24 0,02 0,04 0,22 0,02
7 0,01 0,18 0,01 0,03 0,25 0,02
8 0,00 0,20 0,01 0,03 0,24 0,03
9 -0,01 0,20 0,01 0,02 0,26 0,02
10 0,00 0,24 0,01 0,01 0,25 0,03
11 0,11 0,28 0,07 0,14 0,31 0,11
12 0,05 0,25 0,04 0,03 0,29 0,03
13 0,04 0,25 0,03 0,05 0,25 0,03
14 0,01 0,21 0,02 0,03 0,22 0,04
15 0,01 0,15 0,02 0,09 0,32 0,08
16 0,08 0,24 0,05 0,10 0,24 0,07
17 0,06 0,26 0,08 0,12 0,27 0,10
18 0,00 0,18 0,01 0,03 0,23 0,02
19 0,03 0,24 0,03 0,05 0,28 0,04
20 0,03 0,21 0,03 0,08 0,25 0,05
21 0,05 0,15 0,03 0,14 0,21 0,13
22 0,01 0,22 0,02 0,04 0,26 0,04
23 -0,01 0,20 0,01 0,05 0,25 0,04
24 0,03 0,21 0,03 0,06 0,23 0,05
25 0,06 0,31 0,05 0,07 0,27 0,04
26 0,11 0,30 0,09 0,10 0,30 0,07
27 0,04 0,21 0,02 0,05 0,20 0,03

Fonte: Analise do autor.

Por outro lado, no Grafico 27 destacam-se devido as significativas taxas de lucro as
cadeias de computadores pessoais e acessorios, atividades de televisao e imoveis,

entre outras.
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Grafico 27 — Médias de lucro sobre receita e ROA para as cadeias produtivas
Fonte: Elaboragao prépria.
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ApOs essa caracterizacdo das cadeias produtivas realizadas até aqui, partimos para
as anadlises de composicdo da varidancia do desempenho. Foi nesse ponto que
eliminamos da amostra as empresas que nao possuiam um numero minimo de
observagoes para cada cenario de tempo estudado, de acordo com o procedimento
ja descrito na segao 4.5.

Como a amostra utilizada nesses modelos de 4 niveis (observagdes de desempenho
— empresas — setores — cadeias) mantém caracteristicas muito proximas a amostra
utilizada nos modelos de 3 niveis ja estudados no capitulo 5, era de se esperar que
as distribuicbes das variaveis de desempenho apresentassem resultados descritivos
muito semelhantes aos ja obtidos anteriormente. E essa expectativa se confirmou,

conforme pode ser observado na Tabela 71.

Tabela 71 — Analise descritiva das distribui¢6es das variaveis — empresas brasileiras (modelos

de 4 niveis)
Observagodes Média Desvio Assimetria Curtose
padrao
‘ Periodo completo (1998 — 2007)
Lucro sobre receita 170.567 0,04 0,21 -0,30 7,15
ROA™ 55.446 0,06 0,22 -0,11 6,58
Log Receita 234.583 6,54 0,68 0,75 3,80
Log Ativos"” 58.124 6,81 0,76 0,70 3,55
‘ Primeiro periodo (1998 — 2002)
Lucro sobre receita 63.257 0,02 0,22 -0,31 6,97
ROA® 15.648 0,03 0,21 -0,28 6,78
Log Receita 110.490 6,46 0,65 0,81 4,08
Log Ativos"” 16.452 6,76 0,76 0,80 3,64
‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Lucro sobre receita 156.462 0,04 0,22 -0,25 7,01
ROA 67.689 0,08 0,23 0,02 6,41
Log Receita 159.825 6,53 0,70 0,76 3,68
Log Ativos 71.551 6,70 0,73 0,77 3,88

Fonte: Analise do autor.
(1) 2000 — 2007
(2) 2000 — 2002
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Os perfis dessas distribuicbes também se parecem muito com os perfis das
amostras utilizadas nas analises de 3 niveis. Os histogramas podem ser vistos

abaixo, no Grafico 28, no Grafico 29 e no Grafico 30.
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Grafico 28 — Histogramas — empresas brasileiras (modelos de 4 niveis) — 1998 a 2007
Fonte: Elaboragao prépria.
As préximas duas tabelas apresentam as estruturas de variancia encontradas para

os modelos de 4 niveis, com os diversos indices de desempenho.

Como os testes prévios realizados durante a construcdo e depuracdo dos modelos
hierarquicos lineares detalhados na secdo 4.4 — equacgdes (3), (4), (5) e (7) —
trouxeram os primeiros indicios que o efeito cadeia teria ordem de grandeza
proxima, ou até mesmo comparavel, a do efeito setor, optamos por decompor e
apresentar, para os modelos de 4 niveis, a estrutura de variabilidade também em

termos da raiz quadrada dos componentes de variancia.
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Grafico 29 — Histogramas — empresas brasileiras (modelos de 4 niveis) — 1998 a 2002

Fonte: Elaboragao prépria.

Essa estratégia de analise foi proposta por Brush e Bromiley (1997), que
trabalharam com simulagcdo de Monte Carlo e um modelo em que a importancia da
cada fator ja era conhecida inicialmente, pois as informac¢des de desempenho foram
criadas de forma artificial especialmente para o estudo. Apds realizarem analises de
composi¢ao de variancia de desempenho com essa base, Brush e Bromiley (1997)
concluiram que os componentes de variancia sao indicadores de importancia
fortemente nao lineares, e que portanto a raiz quadrada do componente ofereceria
interpretacbes mais exatas. Essa transformacéo seria de especial interesse para a
interpretacdo de varidncias menores, como € o caso dos valores esperados para 0s

efeitos setor e cadeia.

Com isso, no modelo de tabela padrdo utilizado até aqui para a composi¢cdo de
variancia dos indices de lucro foi introduzida uma nova coluna com essa importancia
relativa do efeito expressada como a raiz quadrada do componente de variancia. Ja
a coluna “% Explicado” fornece agora valores baseados na raiz quadrada, e n&o

mais na variancia como no capitulo 5.
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Grafico 30 — Histogramas — empresas brasileiras (modelos de 4 niveis) — 2003 a 2007
Fonte: Elaboragao prépria.

A Tabela 72 relata os resultados para os indicadores lucro sobre receita e ROA.

Ja na tabela para os resultados da composicéo para os indices de crescimento — da
receita e dos ativos — as colunas “% Explicado” fornecem a importancia relativa dos
efeitos tanto para a variancia quanto para a raiz quadrada (Tabela 73).

Assim como nos modelos de 3 niveis, aqui novamente o efeito empresa individual foi
o predominante, de forma consistente em todas as configuragbes analisadas,
confirmando a relevancia dos fatores idiossincraticos as empresa para a explicagao
do desempenho. Os valores encontrados para a magnitude do efeito empresa s&o

muito proximos aos encontrados nos modelos de 3 niveis.

Os resultados também estiveram proximos quando comparados entre os indices de
lucro e entre os indices de crescimento, apontando novamente para a validade

convergente em nossas analises.
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Tabela 72 — A composi¢ao da variancia do desempenho das empresas brasileiras — lucro

(modelos de 4 niveis)

Lucro sobre receita ROA"
% % Desvio % Explicado % % Desvio % Explicado
Variancia | Variancia padrédo (desvio padrédo) | Variancia | Variéncia padréo (desvio padrao)
Periodo completo (1998 — 2007)
Empresa | 0,015 32,3% 34,0% 64,3% 0,018 36,3% 38,2% 76,4%
Setor 0,002 4,6% 12,8% 24,2% 0,000 1,0% 6,2% 12,5%
Cadeia 0,000 1,0% 6,1% 11,5% 0,000 0,8% 5,6% 11,1%
Tempo 0,029 62,1% | 471% 0,031 62,0% 50,0%
Total 0,046 | 100,0% | 100,0% ) 0,050 | 100,0% | 100,0% '
‘ Primeiro periodo (1998 — 2002)
Empresa | 0,019 39,6% 36,9% 64,9% 0,021 45,3% 41,1% 73,4%
Setor 0,002 5,1% 13,2% 23,2% 0,001 1,9% 8,3% 14,9%
Cadeia 0,001 1,3% 6,8% 11,9% 0,001 1,1% 6,6% 11,7%
Tempo 0,026 54,0% | 43,1% 0,023 51,7% 44,0%
Total 0,049 | 100,0% | 100,0% ) 0,045 | 100,0% | 100,0% '
‘ Primeiro periodo (1998 — 2002)
Empresa | 0,019 37,3% 35,6% 62,7% 0,020 37,9% 37,3% 69,5%
Setor 0,003 6,2% 14,5% 25,5% 0,001 2,5% 9,5% 17,8%
Cadeia 0,001 1,3% 6,7% 11,8% 0,001 1,3% 6,9% 12,8%
Tempo 0,027 55,3% | 43,3% 0,031 58,3% 46,3%
Total 0,050 | 100,0% | 100,0% ) 0,053 | 100,0% | 100,0% '

Fonte: Analise do autor.
(1) 2000 — 2007 para o periodo completo, e 2000 — 2002 para o primeiro periodo

Essa repetibilidade de resultados ocorreu também quando consideramos os diversos
periodos de tempo analisados, ndo descobrindo-se diferengas significativas para a
estrutura de variabilidade entre o periodo completo, o primeiro e o segundo

periodos.

O segundo componente mais importante foi o efeito setor. Porém, nota-se por uma
analise comparativa entre os resultados das duas tabelas acima e aqueles
encontrados anteriormente para os modelos de 3 niveis (Tabela 13 e Tabela 14),
que a intensidade do efeito setor cai em praticamente todos os modelos testados
com a introducdo do efeito cadeia. A excecao € o modelo com o ROA para o
primeiro periodo, onde o efeito anterior permanece praticamente o mesmo (2,0% da
variancia total no modelo de 3 niveis, contra 1,9% agora no modelo de 4 niveis).
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Tabela 73 — A composicdo da varidncia do desempenho das empresas brasileiras -

crescimento (modelos de 4 niveis)

Crescimento da receita Crescimento dos ativos'”
% Explicado % Explicado % Explicado % Explicado
Variancia (variancia) (desvio padréo) Variancia (variancia) (desvio padréo)
‘ Periodo completo (1998 — 2007)
Empresa 0,003 92,9% 72,0% 0,003 96,6% 79,0%
Setor 0,000 4,0% 14,9% 0,000 1,7% 10,5%
Cadeia 0,000 3,1% 13,1% 0,000 1,7% 10,5%
Total 0,003 100,0% 100,0% 0,003 100,0% 100,0%
‘ Primeiro periodo (1998 — 2002)
Empresa 0,005 92,7% 71,6% 0,010 96,7% 80,4%
Setor 0,000 4,3% 15,5% 0,000 2,7% 13,4%
Cadeia 0,000 3,0% 12,9% 0,000 0,6% 6,2%
Total 0,006 100,0% 100,0% 0,010 100,0% 100,0%
‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Empresa 0,005 95,4% 77,5% 0,005 96,1% 77,9%
Setor 0,000 3,9% 15,7% 0,000 2,4% 12,3%
Cadeia 0,000 0,7% 6,8% 0,000 1,5% 9,8%
Total 0,006 100,0% 100,0% 0,005 100,0% 100,0%

Fonte: Analise do autor.
(1) 2000 — 2007 para o periodo completo, e 2000 — 2002 para o primeiro periodo

Em termos do desvio padrao, o setor apresenta um efeito de aproximadamente 15%
a 25% da variabilidade explicada.

Ainda sobre o efeito setor, tem-se aqui, nos modelos de 4 niveis, a confirmagao de
que o efeito do setor € levemente mais relevante quando o desempenho é medido
pelo lucro sobre receita e pelo crescimento da receita, se comparado a suas
contrapartes ROA e crescimento dos ativos. Essa constatagdo se repetiu em
praticamente todos os cenarios analisados no presente trabalho, reforcando a visédo
de que o setor influencia de maneira mais intensa os fluxos de receitas do que as

estratégias de acumulacédo de ativos.
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Os percentuais da variancia total explicada para os indicadores de lucro ficaram
muito proximos daqueles alcangados anteriormente, nos modelos sem o efeito

cadeia, ou seja, cerca de 40% a 50%.

Ja o efeito cadeia de suprimentos, estimado pela primeira vez no presente trabalho,
mostrou-se, de forma geral, menor que o efeito setor. Em relagdo ao desvio padrao,
a cadeia tem um efeito de aproximadamente 10% a 15% da variabilidade explicada.

Em termos médios o efeito cadeia representa cerca de 50% do efeito setor quando o
desempenho € medido por lucro sobre receita, cerca de 80% pelo ROA, cerca de
70% pelo crescimento da receita e cerca de 75% pelo crescimento dos ativos. E
interessante notar que para este ultimo indice o efeito cadeia chegou a praticamente
igualar o efeito setor na analise do periodo completo.

O Grafico 31 apresenta visualmente essas proporcdes entre efeito cadeia e efeito
setor para os 12 pares de resultados disponiveis (4 variaveis de desempenho x 3

periodos).

Lucro sobre receita - Completo
Lucro sobre receita - P1
Lucro sobre receita - P2
ROA - Completo
ROA-P1
ROA - P2
Crescimento da receita - Completo
Crescimento da receita - P1
Crescimento da receita - P2
Efeito setor
Crescimento dos ativos - Completo
Crescimento dos ativos - P1 Efeito cadeia
produtiva

Crescimento dos ativos - P2

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

% Explicado (desvio padrao)

Grafico 31 — Efeito cadeia produtiva x efeito setor
Fonte: Elaboragao prépria.
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Fica claro portanto pelo Grafico 31 a importancia relativa do efeito cadeia em relagao
ao efeito setor, apesar de ambos representarem apenas uma parcela do efeito
empresa. Esse ultimo chega a ter uma importancia de cerca de 2 vezes a soma do
efeito setor com o efeito cadeia para os indices de lucro, e de cerca de 3 a 4 vezes a

soma do efeito setor com o efeito cadeia para os indices de crescimento.

Um analise conjunta dos achados comentados acima sobre os diversos efeitos para
os modelos de 4 niveis, bem como da parcela explicada da variancia total, parece
apontar para uma possivel explicagdo sobre como o efeito cadeia se manifesta
sobre a estrutura de variabilidade do desempenho: esse efeito da cadeia onde a
empresa se insere parece "capturar" parte da explicacdo anteriormente atribuida ao
setor de atuacédo da empresa.

Ou seja, apesar de ndo contribuir para o aumento da variancia explicada, a
introducao do efeito cadeia contribui para o entendimento dos reais papéis exercidos
pelo setor e pela cadeia sobre o desempenho das empresas.

Essa nova visao, produzida pelo entendimento dos resultados independentes dos
efeitos setor e cadeia, parece mostrar que a contribuicdo dos agrupamentos
empresariais para o desempenho vem nao apenas da similaridade das atividades
(efeito setor), mas também da associacdo das empresas a cadeias produtivas

especificas (efeito cadeia).
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7 CONCLUSOES

De forma geral, os principais achados do presente trabalho foram a caracterizagao
da estrutura de variancia do desempenho das empresas brasileiras, com destaque
para a identificagdo de suas particularidades que a diferenciam das estruturas
internacionais conhecidas, a descoberta de padrbes distintos de composicao de
variancia para diferentes setores econémicos e para as cinco regides do Brasil e a
identificacdo e quantificagdo do efeito da cadeia de suprimentos sobre o
desempenho, efeito esse que se mostra relevante e com intensidade comparavel ao

efeito do setor econdbmico.

Antes dos comentarios especificos sobre os principais achados, vale aqui algumas

consideragdes sobre as limitagdes desta tese e sugestdes para estudos futuros.

Uma limitacdo muito relevante refere-se aos desafios da operacionalizagdo do
construto desempenho, ja discutidos na secdo 4.3. As diversas formas de
operacionalizagdo do desempenho utilizadas na pesquisa (duas dimensdes, quatro
indicadores), reforgadas pelos indicios de validade convergente e de conteudo
encontrados, contribuiram para a minimizacdo desta limitacdo. Porém a mesma
persiste, devido a complexidade na interpretacdo do construto desempenho
organizacional. Outra limitagdo relacionada ao desempenho foi o uso exclusivo de
indicadores contabeis. Estudos que considerem indicadores de mercado podem
chegar a resultados distintos.

Dois aspectos associados a classificacdo das empresas nas pesquisas econémicas
do IBGE também se caracterizam com limitacbes, e podem estar interferindo nos
resultados encontrados. O primeiro diz respeito ao uso de apenas um cédigo CNAE
para empresas que atuam em diferentes setores econdmicos, usando-se para isso
critérios definidos pelo IBGE que identificam o setor mais representativo para cada
empresa. O segundo aspecto esta relacionado a localizagdo geografica das
empresa; empresas com operagdes em varios estados brasileiros tém em seu
cadastro o registro do estado onde se localiza a matriz, e portanto os resultados das

subsidiarias estdo agregados ao da matriz. Em ambos os casos as limitagbes podem
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estar afetando diretamente os resultados, tais como o efeito setor e as estruturas de

variancia regionais encontradas.

Também vale comentar novamente aqui sobre a proxy utilizada para a formagao das
cadeias de suprimentos. Apesar de formalmente se constituir de uma limitagdo do
trabalho, a operacionalizagdo por meio de cadeias produtivas representa uma
abordagem conservadora em termos da variabilidade do desempenho das cadeias
de suprimentos individuais. E de se esperar que os valores encontrados neste
trabalho para o efeito cadeia sejam menores que os reais. Uma sugestdo de estudo
futuro envolveria portanto a formacado de cadeias por proxies mais proximas a
definicdo de cadeias de suprimentos. O desafio nesse caso seria 0 acesso a bases
de dados que permitissem esse tipo de operacionalizagdo ao mesmo tempo em que

oferecessem um bom tamanho de amostra.

Outras possibilidades para estudos futuros envolvem a exploragdo tedrica dos
resultados aqui encontrados sobre diferentes estruturas de varidancia de
desempenho para as diferentes regides do Brasil, buscando explicagées para as
padrdes distintos de manifestagdo dos efeitos empresa e setor em algumas regides
(Sul e Sudeste) quando comparadas as outras regides brasileiras (Norte, Nordeste e
Centro-Oeste). Quais aspectos politicos, econémicos, histéricos e culturais, entre
outros, poderiam explicar essas diferencas?

Por fim, uma outra sugestédo para estudos futuros que parece emergir desta tese é a
replicacéo das analises aqui realizadas para diferentes tamanhos de empresa. Ou
seja, da mesma forma que fizemos aqui analises separadas para diferentes setores
econdmicos e diferentes regides do Brasil, diferentes faixas de tamanho de
empresas poderiam ser analisados. Outra opcédo seria controlar o estudo pelo
tamanho, incluindo o mesmo como variavel explicativa. De qualquer forma, essas
abordagens permitiriam entender se a estrutura de variancia de desempenho das
empresas brasileiras € uUnica em relagdo ao porte da empresa, ou se existem

estruturas diferentes para, por exemplo, pequenas, médias e grandes empresas.

Voltando aos principais achados, uma série de procedimentos de analises foram
desenhados e implementados para a consecugdo dos objetivos da presente
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pesquisa. Devido a quantidade, as combinagdes e a complexidade dos resultados
obtidos, um dos principais interesses deste capitulo é a de guiar o leitor quanto aos
achados e conclusdes mais relevantes da pesquisa. Para tanto, o Esquema 8
apresenta uma sintese dos principais achados, ligando-os com o0s respectivos
objetivos e procedimentos de analise.

O primeiro objetivo, que buscava a realizagcdo de um mapeamento completo e
abrangente da estrutura de varidancia do desempenho das empresas brasileiras,
incluindo avangos metodologicos em relagdo as pesquisas anteriores, foi alcangado
por meio do uso da maior e mais abrangente base de dados empresarial disponivel
no Brasil, de carater praticamente censitario, originada nas pesquisas econémicas
estruturais conduzidas anualmente pelo IBGE. Um modelo multinivel com 3 niveis foi
utilizado para a decomposicdo da variancia do desempenho, com as medidas
repetidas de desempenho (anuais, para periodos de até 10 anos) no nivel 1,

empresas no nivel 2 e os setores econdmicos no nivel 3.

Multiplas formas foram usadas para operacionalizar o desempenho: duas dimensdes
— lucro e crescimento — e quatro indicadores — lucro sobre receita, ROA, crescimento

da receita e crescimento dos ativos.

O efeito da empresa individual foi predominante nessas analises, mostrando
intensidades entre aproximadamente 30% e 40% (ou entre aproximadamente 80% a
95%, considerando apenas a variancia explicada) para os indices de lucro, valores
comparaveis portanto aos estudos com dados norte-americanos (RUMELT, 1991;
MCGAHAN; PORTER, 1997; HAWAWINI; SUBRAMANIAN; VERDIN, 2003;
MISANGY!I et al., 2006).
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Um achado importante foi o efeito setor; quando o desempenho foi operacionalizado
pelo ROA, que é a medida mais comumente usada nos demais estudos de
composicdao de variancia do desempenho, e portanto mais passivel de
comparagdes, o efeito encontrado, de cerca de 2% (ou 5%, considerando apenas a
variancia explicavel), parece indicar uma menor relevancia desse efeito para a
dinamica empresarial brasileira, ja que em geral os estudos com dados americanos
indicam um efeito setor proximo de 10% (RUMELT, 1991; ROQUEBERT; PHILLIPS;
WESTFALL, 1996; MCGAHAN; PORTER, 1997). Os estudos anteriores com dados
brasileiros também sugerem a ocorréncia de um menor efeito setor (BRITO;
VASCONCELOS, 2004b; GONCALVES; QUINTELLA, 2006; BANDEIRA-DE-
MELLO; MARCON, 2006).

Porém, tal fato n&o se repetiu para o indice lucro sobre receita, para o qual o efeito

setor encontrado é comparavel aos estudos anteriores.

Para a dimensao de crescimento, que pela primeira vez foi utilizada em estudos de
composi¢cao de varidncia para o cenario brasileiro, de forma geral os resultados se
alinharam aos de lucro, principalmente quanto a predominancia do efeito empresa
sobre o efeito setor, aproximando-se assim dos achados do unico trabalho
conhecido, realizado com dados de empresas de 47 paises, sobre estrutura de
variancia de desempenho (BRITO; VASCONCELOS, 2009).

Mas os achados também apontam para uma maior importancia do efeito setor para
as taxas de lucro, quando comparada com o crescimento. Brito e Vasconcelos
(2009) encontraram uma situagao oposta, porém, além da diferenga dos paises de
origem dos dados da amostra, pode haver questionamentos sobre possiveis ruidos
nas estimagdes desse estudo, devido a composi¢cdo das taxas de crescimento ter
sido considerada para periodos curtos de tempo (um, dois e trés anos).

Um outro achado € a maior relevancia do efeito setor, em ambas as dimensdes de
desempenho, quando o desempenho foi operacionalizado em termos de variaveis
associadas as receitas (lucro sobre receita e crescimento das receitas). Essa

constatagdo sugere um maior vinculo entre o fluxo e a estrutura de receitas com
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aspectos caracteristicos dos setores econémicos, do que entre as estratégias de

acumulacao de ativos e esses aspectos setoriais.

Outra contribuicdo relevante do presente trabalho se deu pela replicagdo das
analises para diferentes niveis de agregagao setorial. Além do nivel usado na
pesquisa original, o de classes da CNAE (4 digitos), as analises foram realizadas
também para estruturas setoriais configuradas com 3 e 2 digitos da CNAE. Os
resultados foram semelhantes para qualquer nivel de agregagédo, com diferengas
apenas marginais. Esse achado parece responder a questionamentos levantados
anteriormente (BOWMAN; HELFAT, 2001; BRITO; VASCONCELOQOS, 2009) sobre o
impacto do nivel de agregagcdo setorial sobre a estrutura de varidncia do
desempenho, inclusive com questionamentos sobre se os resultados encontrados
por McGahan e Porter (1997), que atribuiram maior relevancia para o efeito setor,

nao estariam superestimados devido a agregagao SIC de 4 digitos utilizada.

O avango metodoldgico, também parte do objetivo 1, foi alcangado principalmente
pela utilizagao das bases de dados do IBGE e dos modelos multinivel para analise.

Em termos do tamanho da amostra, a utilizada no presente trabalho superou em
muitas vezes as amostras adotadas pelos mais relevantes trabalhos anteriores sobre
composi¢ado de variancia do desempenho, como deixam claro a Tabela 74 (dados
internacionais) e a Tabela 75 (dados brasileiros).

A abrangéncia da amostra também trouxe contribuicbes para o trabalho, ja que os
critérios utilizados pelo IBGE para suas pesquisas fazem com que a amostra
utilizada tivesse perfil distinto das amostras utilizadas em outros estudos,
principalmente em relagdo a tamanho (consideramos empresas com receita anual
e/lou ativos totais superiores a R$ 170.000 ou R$250.000, de acordo com a
pesquisa), abrangéncia setorial (as pesquisas econdmicas estruturais do IBGE
cobrem 83,5% dos setores da economia brasileira, medido pelas classes da CNAE)
e abrangéncia geografica (a amostra continha empresas de todas as regides do
Brasil, de todos os estados e de cerca de 89% dos municipios).



191

Tabela 74 — Comparagdo das amostras utilizadas para os diversos estudos sobre estrutura de

variancia do desempenho — geral

Goldszmidt,
() Rumelt McGahan e Makino, Isobe Brito e Presente
Estudo )
(1991) Porter (1997) | e Chan (2004) | Vasconcelos pesquisa
(2011)
Empresas na
2.810 12.296 5.183 10.927 77.468
amostra
Observagoes
10.866 58.132 28.809 83.641 592.905
na amostra
Setores 242 628 159 224 485
Anos 4 14 6 10 10
Federal Trade @ Compustat
Base de dados Compustat METI IBGE
Commission Global

Fonte: Analise do autor, com informagoes de Rumelt (1991), McGahan e Porter (1997), Makino,
Isobe e Chan (2004) e Goldszmidt, Brito e Vasconcelos (2011).
(1) Para os estudos que consideraram mais de uma configuragao amostral, a apresentada é sempre a

maior

(2) Ministério da Economia, Comércio e Industria do Japao

Tabela 75 — Comparagdo das amostras utilizadas para os diversos estudos sobre estrutura de

variancia do desempenho — empresas brasileiras

Bandeira-de-
Brito e Gongalves e Moraes e
() ] Mello e Presente
Estudo Vasconcelos Quintella Vasconcelos )
Marcon @ pesquisa
(2004) (2006) (2010)
(2006)
Empresas na
252 1.664 177 13.315 77.468
amostra
Observagoes
938 11.113 ~ 840 123.277 592.905
na amostra
Setores 15 16 15 506 485
Anos 4 8 14 10
Balanco
Base de dados Anual Balango Anual Economatica Serasa IBGE
nua

Fonte: Analise do autor, com informagdes de Brito e Vasconcelos (2004b), Gongalves e
Quintella (2006), Bandeira-de-Mello e Marcon (2006) e Moraes e Vasconcelos (2010).

(1) Para os estudos que consideraram mais de uma configuragdo amostral, a apresentada é sempre a
maior

(2) Devido a restricdes computacionais, a base original foi dividida e as bases efetivamente testadas
tinham cerca de 25% do numero de observagdes citado acima
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Por fim, merece comentario o avango metodoldgico produzido pelo uso de um
modelo linear hierarquico, ou modelo multinivel (RAUDENBUSH, 1993; HOFMANN,
1997; SINGER; WILLETT, 2003), que trata corretamente a hierarquia natural
existente entre os 3 niveis de analise e reconhece a existéncia da correlagao
intraclasse (ou seja, dados pertencentes ao mesmo grupo, como as observagdes de

desempenho da mesma empresa, ndao sédo independentes entre si).

O segundo objetivo do presente trabalho buscava explorar as eventuais diferencas
na estrutura de variancia de desempenho caso as analises fossem feitas
separadamente para diferentes agrupamentos de setores econdmicos ou de regides

geograficas.

Trés procedimentos de analise, apontados pelo Esquema 8, foram utilizados para
alcangar esse intento, sendo dois deles com foco em agrupamentos setoriais e o

terceiro em agrupamentos regionais.

A duplicagdo das analises setoriais se deu pelo uso de diferentes métodos para
formagao dos setores, sendo um deles baseado nos critérios utilizados pelo IBGE
para definigdo dos escopos de suas pesquisas econdmicas e o outro seguindo uma
divisdo proxima da usada por McGahan e Porter (1997) em seu estudo pioneiro
sobre analises segmentadas de composi¢cdo de variancia. Os resultados revelam
diferengas relevantes no balanceamento entre efeito empresa e efeito setor,

conforme o agrupamento considerado.

Uma segmentagdo dos setores de acordo com os achados foi proposta na
apresentacao dos resultados, com trés grupos distintos. O primeiro grupo, formado
pelos setores de manufatura e comeércio, apresenta valores proximos a amostra
completa e aos resultados de estudos anteriores, com efeito setor na faixa de 6% a
7% (considerando apenas a variancia explicada). Ja o segundo grupo é formado por
setores para os quais o efeito setor mostra-se menos relevante (1% a 2%):
alojamento e alimentagdo, e transportes. Esse ultimo setor tem o comportamento
mais complexo entre os setores estudados, pois sua afiliagdo a esse segundo grupo

se da apenas quando o desempenho é medido pela dimensdo de crescimento.
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Quando medido pela dimensdo de lucro, o setor de transportes se alinha as
caracteristicas do terceiro grupo, para o qual o efeito setor mostra-se bem mais
relevante que nos anteriores, alcangando uma faixa de explicagdo que vai de cerca
de 15% a 40%. Também fazem parte desse grupo os setores ligados a servigos
(apenas quanto aos indicadores de lucro) e a industria extrativa.

Esses achados das analises setoriais apontam para o mesma dire¢gao que McGahan
e Porter (1997), porém com combinagdes de setores claramente distintas. Tal fator
reforca achados das analises globais que mostram a existéncia de diferengcas na
composi¢ado de variancia entre Brasil e Estados Unidos, indicando que a interag&o
pais-setor pode ser importante para o melhor entendimento do efeito setor.

O terceiro procedimento de analise teve como foco as diferengas regionais, e
encontrou dois grupos de regides distintos e bem delimitados, quando o lucro foi
tomada como dimensao de desempenho. As regides Sul e Sudeste do Brasil formam
um deles, com caracteristicas proximas ao padrdo de composicao de variancia tipico
encontrado para o Brasil. O outro grupo € formado pelas regides Norte, Nordeste e
Centro-Oeste, com comportamentos muito préximos entre si e com efeito setor de

maior intensidade.

A discussado sobre esse achado pode passar, entre outros fatores, pela menor
competitividade das empresas dessas regides, pela maior dependéncia de politicas
e incentivos publicas nas regides Norte e Nordeste e pela maior representatividade
das commodities para a economia da regido Centro-Oeste.

Por fim, o terceiro objetivo do trabalho buscava quantificar o efeito da cadeia de
suprimentos sobre o desempenho das empresas brasileiras e compreender a
influéncia desse efeito sobre os efeitos utilizados nos modelos sem a presenca da
cadeia — empresa individual e setor de atuagéo.

Esse obijetivo foi alcangado por meio do uso de modelos hierarquicos lineares com 4
niveis — medidas de desempenho no nivel 1, a empresa no nivel 2, o setor

econdmico no nivel 3 e a cadeia produtiva no nivel 4.
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Nesses modelos de 4 niveis o efeito da empresa individual foi novamente
predominante, sem alteragbes significativas em relagdo a intensidade ja apontada
anteriormente nos modelos de 3 niveis. Ja o efeito setor tem seu poder de
explicagdo diminuido, ja que o novo efeito cadeia captura parcela significativa da

explicagdo anteriormente atribuida ao setor.

A magnitude do efeito cadeia chega a ser comparavel em algumas analises ao efeito
setor, e representa entre 15% a 25% da variabilidade explicada (medigao pela raiz
quadrada dos componentes de variancia). De forma geral, essa magnitude equivale
a cerca de 50% a 90% do efeito setor.

Os resultados apontam para um caminho que oferece uma nova compreensao do
efeito setor, ja que o efeito cadeia obtido sugere que os beneficios tradicionalmente
atribuidos ao setor econémico sdo em parte decorrentes da afiliacdo da empresa a
uma cadeia produtiva, e ndo a similaridade das atividades que ela compartilha com

outras empresas do mesmo setor.

Esse ultimo achado se constitui talvez na contribuicdo mais importante deste
trabalho, ja que esse efeito da cadeia de suprimentos para a estrutura de variancia
do desempenho das empresas ainda n&o era conhecido.
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APENDICE A — CADEIAS PRODUTIVAS UTILIZADAS NA PESQUISA

As paginas seguintes trazem a representacdo esquematica de cada uma das 27

cadeias produtivas utilizadas na pesquisa.

O padréo de configuragado segue aquele ja apresentado no Esquema 4, incluindo o
posicionamento, distribuicdo e cores das classes da CNAE representadas. Ja as
caracteristicas estruturais e econbmicas dessas cadeias podem ser vistas no

capitulo 6 desta tese.
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4 N\
1711
Beneficiamento de algoddo
. J/
4 N\
1719

Beneficiamento de outras
fibras téxteis naturais

(. J
4 N\
1721
Fiagdo de algoddo
\ /
4 N\
1722

Fiagdo de fibras téxteis
naturais — exceto algoddo

\ /
s N

1723
Fiagdo de fibras artificiais
ou sintéticas

1724
Fabricagdo de linhas e fios
para costurar e bordar

\ v
'd ~\
1731
Tecelagem de algoddo
\ v
'd ~\
1732

Tecelagem de fios de fibras
téxteis naturais

1733
Tecelagem de fios e
filamentos continuos
artificiais ou sintéticos
\

5116
Representantes comerciais
e agentes do comércio de
téxteis, vestuario, calgados
e artigos de couro

e A
1750
Acabamentos em fios,
tecidos e artigos téxteis,
para terceiros

1772
Fabricagdo de meias

\ J \ y,

( ) ( 1779 )
1771 Fabricagdo de outros

Fabricagdo de tecidos de artigos do vestuario

malha produzidos em malharias

L L (tricolagens) )

e R ( )
2441 1811

Fabricacdo de fibras, fios,
cabos e filamentos
continuos artificiais

Confecgdo de roupas
intimas, blusas, camisas e

semelhantes
L

s A
2442
Fabricacdo de fibras, fios,
cabos e filamentos

continuos sintéticos
\. 7

( 1812 )
Confecgdo de pegas do
vestudrio — exceto roupas
intimas, blusas, camisas e
L semelhantes )

( N\
2963
Fabricagdo de maquinas e
equipamentos para a
industria téxtil

( 1\

1821
Fabricagdo de acessorios
do vestudrio

3696
Fabricagcdo de aviamentos
para costura

5141
Comércio atacadista de

fios téxteis, tecidos,
artefatos de tecidos e de 5232

armarinho Comércio varejista de

artigos do vestuario e
5142 complementos

Comércio atacadista de
artigos do vestuario e
complementos

9301
Lavanderias e tinturarias

Esquema 9 — Configuragao de cadeia produtiva 1 — Artigos de vestuario
Fonte: Elaboragao prépria.
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9212
Distribuicdo de filmes e de
videos
9213
Projecdo de filmes e de
videos
9231
Atividades de teatro,
musica e outras atividades
artisticas e literarias
2214

Edicao de discos, fitas e

outros materiais gravados
9232

Gestdo de salas de
espetaculos

9239
Outras atividades de

espetdculos, ndo
especificadas
anteriormente

Esquema 10 — Configuragao de cadeia produtiva 2 — Atividades artisticas e culturais (teatro, musica, cinema e outros espetaculos)

Fonte: Elaboragao prépria.
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9211
Producao de filmes
cinematograficos e fitas de
video

9222
Atividades de televisdao

Esquema 11 — Configuragao de cadeia produtiva 3 — Atividades de televisao

Fonte: Elaboragao prépria.
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( ) ( )
3441
2433 Fabricagdo de pegas e
Fabricagdo de elastomeros acessorios para o sistema
motor
4 N\ (
3442

2511
Fabricacdao de pneumaticos
e de camaras-de-ar

Fabricacdo de pecas e
acessorios para os sistemas
de marcha transmissao

2519
Fabricacdo de artefatos

diversos de borracha

3443
Fabricacdo de pecas e
acessorios para o sistema
de freios

3410
Fabricacdo de automaveis,

camionetas e utilitarios

3142
Fabricacdo de baterias e

acumuladores para

3444
Fabricacdo de pecas e
acessorios para o sistema

veiculos de direcdo e suspensao
\L J \L
4 ) 4 N\
3160 3449
Fabricacdao de material Fabr'cag,a(.) ge outras pecas e
létrico para veiculos — acessorios para veiculos
S P - automotores ndo
exceto baterias especificadas anteriormente

\L J \L J

Esquema 12 — Configuragao de cadeia produtiva 4 — Automoéveis

Fonte: Elaboragao prépria.
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5233
1910 1931 5143 L ..
Curtimento e outras Fabricacdo de calgados de Comércio atacadista de el il Yarejlsta e ~5272
~ calgados, artigos de couro Reparacgdo de calgcados
preparagdes de couro couro calgados e

Esquema 13 — Configuragao de cadeia produtiva 5 — Calgados de couro
Fonte: Elaboragao prépria.
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1514
Preparagdo e preservagao 5135
do pescado e fabricagdo de Comércio atacadista de
conservas de peixes, pescados

crustaceos e moluscos

Esquema 14 — Configuragao de cadeia produtiva 6 — Carne de peixe
Fonte: Elaboragao prépria.
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1556

Fabricacdo de racoes
balanceadas para animais

5122

Comércio atacadista de
animais vivos

1511
Abate de reses, preparagao
de produtos de carne

1513
Preparagdo de carne,
banha e produtos de

salsicharia ndo associada
ao abate

5134
Comércio atacadista de

carnes e produtos da carne

\_ J

5223
Comeércio varejista de

carnes - agougues

Esquema 15 — Configuragao de cadeia produtiva 7 — Carne de reses (bovinos, suinos, etc)

Fonte: Elaboragao prépria.
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1593
Fabricacdo de malte,
cervejas e chopes

5136 5224
Comércio atacadista de Comércio varejista de
bebidas bebidas

1595
Fabricacdo de refrigerantes
e refrescos

Esquema 16 — Configuragao de cadeia produtiva 8 — Cervejas e refrigerantes
Fonte: Elaboragao prépria.
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1583
Producao de derivados do

cacau e elaboracdo de

chocolates, balas, gomas
de mascar

5222
Comércio varejista de
balas, bombons e
semelhantes

Esquema 17 — Configuragao de cadeia produtiva 9 — Chocolates
Fonte: Elaboragao prépria.
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1600 5137
Fabricacao de produtos do Comeércio atacadista de
fumo produtos do fumo

Esquema 18 — Configuragao de cadeia produtiva 10 — Cigarros e outros produtos do fumo
Fonte: Elaboragao prépria.
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2234

Reproducdo de software
em discos e fitas

7210
Consultoria em hardware

Desenvolvimento e edicao

de software prontos para

G

-
3021
Fabricacdo de
computadores
y,
-
3022

Fabricagdo de equipamentos
periféricos para maquinas
eletrdnicas para tratamento
de informacgdGes

5245
Comérecio varejista de
equipamentos e materiais
para escritdrio; informatica e
comunicagdo, inclusive
suprimentos

7240
Atividades de banco de

dados e distribui¢ao on-
line de conteudo
eletrénico

7250
Manutengao e reparagao
de maquinas de escritério

e de informatica

7290
Outras atividades de
informatica, ndo
especificadas
anteriormente

Esquema 19 — Configuragao de cadeia produtiva 11 — Computadores pessoais e acessoérios (softwares, monitores e periféricos)

Fonte: Elaboragao prépria.
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2473
Fabricacdo de artigos de
perfumaria e cosméticos

9302
Cabeleireiros e outros

5146 tratamentos de beleza

Comércio atacadista de
cosméticos e produtos de

perfumaria 9304

Atividades de manutenc¢ao
do fisico corporal

Esquema 20 — Configuragao de cadeia produtiva 12 — Cosméticos e estética

Fonte: Elaboragao prépria.
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2981
Fabricacdo de fogdes,
refrigeradores e maquinas
de lavar e secar para uso

L doméstico )
( N\
2989
.291% Fabricacdo de outros
Fabricagdo de
compressores gRaclios
P eletrodomésticos
\_ J
( 3230 )

Fabricacdo de aparelhos
receptores de radio e
televisdo e de reprodugdo,
gravacgdo ou amplificagdo de

\_ som e video Y,

5144
Comércio atacadista de

eletrodomésticos e outros

equipamentos de usos
pessoal e doméstico

5242
Comércio varejista de
maquinas e aparelhos de usos
domeéstico e pessoal, discos e
instrumentos musicais

5271
Reparagao e manutengao
de maquinas e de

aparelhos
eletrodomésticos

Esquema 21 - Configuragao de cadeia produtiva 13 — Eletrodomésticos

Fonte: Elaboragao prépria.
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1521 1585
Processamento, Preparagdo de especiarias,
preservacao e produgao de molhos, temperos e
conservas de frutas condimentos

Esquema 22 - Configuragao de cadeia produtiva 14 — Extrato, purés, polpas, molhos e outros derivados de tomate
Fonte: Elaboragao prépria.
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1120
Atividades de servigos

relacionados com a extragao
de petréleo e gas — exceto a

prospecgao realizada por

terceiros
2951
1110 Fabricacdao de maquinas e 5050
~ . . . 2321 . .
Extracdo de petréleo e gas equipamentos para a ! ) Comércio a varejo de
~ ~ Refino de petrdleo .
natural prospecgdo e extragao de combustiveis
petrdleo

Esquema 23 - Configuragao de cadeia produtiva 15 — Gasolina
Fonte: Elaboragao prépria.
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1410
Extragdo de pedra, areia e
argila

( 2022

Fabricagdo de esquadrias de

madeira, de casas de madeira

pré-fabricadas, de estruturas
de madeira e artigos de

\. carpintaria /

2432
Fabricagdo de resinas
termofixas

2481
Fabricagdo de tintas,
vernizes, esmaltes e lacas

\ J

<
2483
Fabricagdo de
impermeabilizantes,

solventes e produtos afins
v

2620
Fabricagdo de cimento

\ J

N

2630
Fabricagdo de artefatos de
concreto, cimento,
fibrocimento, gesso e

estuque )

2641
Fabricagdo de produtos
ceramicos ndo-refratarios
para uso estrutural na
construgao civil

2642
Fabricagdo de produtos
ceramicos refratarios

5113
Representantes comerciais:
e agentes do comércio de

madeira, material de
construgdo e ferragens

2649
Fabricagdo de produtos
ceramicos ndo-refratarios

para usos diversos
\. v

2691
Britamento,
aparelhamento e outros
trabalhos em pedras (ndo

| associados a extragdo) )

( \
2692

Fabricagdo de cal virgem,
cal hidratada e gesso

2725
Produgdo de laminados
longos de ago

2811
Fabricagdo de estruturas
metdlicas para edificios,
pontes, torres de transmissao,
andaimes e outros fins

'd ~\
2812
Fabricagdo de esquadrias
de metal
\ v
'd ~\
3122

Fabricagdo de material
elétrico para instalagdes

7132
Aluguel de maquinas e
equipamentos para
construgdo e engenharia
civil

4521
Edificagdes (residenciais,
industriais, comerciais e de

em circuito de consumo
\ J

servigos)
J/
4 )
4541
Instalagdes elétricas
_ y,
f 4543 )
Instalagdes hidraulicas,
sanitdrias, de gas e de
sistema de prevengdo
L contra incéndio )
4 )
4550
Obras de acabamento
(. J/

5153
Comércio atacadista de
madeira, material de
construgdo, ferragens e
ferramentas

5244
Comércio varejista de material
de construgdo, ferragens e
ferramentas manuais; vidros,
espelhos e vitrais; tintas e
madeiras

7010
Incorporagdo e compra e
venda de imdveis

7020
Aluguel de imdveis

7031
Corretagem e avaliagdo de
imoveis

7032
Administragdo de imdveis
por conta de terceiros

Esquema 24 — Configuragao de cadeia produtiva 16 — Imoéveis
Fonte: Elaboragao prépria.
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3691
1324 2742 Lapidagdo de pedras
Extracdo de minério de Metalurgia dos metais preciosas e semipreciosas,
metais preciosos preciosos fabricacdo de artefatos de

ourivesaria e joalheria

Esquema 25 - Configuragao de cadeia produtiva 17 — Joias
Fonte: Elaboragao prépria.
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1541
Preparacdo do leite

1542 5131
Fabricacdo de produtos do Comércio atacadista de
laticinio leite e produtos do leite
1543

Fabricacdo de sorvetes

Esquema 26 — Configuragao de cadeia produtiva 18 — Leite e produtos lacteos
Fonte: Elaboragao prépria.
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2229
Execugdo de outros
servigos graficos

9240
Atividades de agéncias de
noticias

2215

Edigdo de livros, revistas e

jornais

2216
Edigcdao e impressao de
livros

2482
Fabricagdo de tintas de
impressao

2217
Edicdao e impressao de
jornais

2218
Edicdo e impressao de
revistas

\

2221
Impressao de jornais,
revistas e livros

Esquema 27 — Configuragao de cadeia produtiva 19 — Livros, revistas e jornais

Fonte: Elaboragao prépria.
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5145 5241
2452 e . _ -
2451 e Comeércio atacadista de Comércio varejista de
.. Fabricacao de a .
Fabricagcdo de produtos medicamentos bara uso produtos farmacéuticos, produtos farmacéuticos,
farmoquimicos P médicos, ortopédicos e artigos médicos e ortopédicos,
humano odontoldgicos de perfumaria e cosméticos

Esquema 28 — Configuragao de cadeia produtiva 20 — Medicamentos para uso humano
Fonte: Elaboragao prépria.
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5041
3591 Comércio a varejo e por
Fabricacdo de motocicletas atacado de motocicletas,

partes, pecas e acessorios

5042
Manutengao e reparagao
de motocicletas

Esquema 29 - Configuragao de cadeia produtiva 21 — Motocicletas
Fonte: Elaboragao prépria.
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2021
Fabricacdo de madeira
laminada e de chapas de
madeira compensada,
prensada ou aglomerada

5115
Representantes comerciais
e agentes do comércio de

moveis e artigos de uso
doméstico

3611
Fabricacdo de moveis com
predominancia de madeira

\ y,
e p
3612

Fabricacdo de méveis com
predominancia de metal

S J
e )
3613

Fabricacdo de moveis de
outros materiais

3614
Fabricacdo de colchdes

5243
Comércio varejista de
moveis, artigos de
iluminacdo e outros artigos
para residéncia

Esquema 30 — Configuragao de cadeia produtiva 22 — Méveis

Fonte: Elaboragao prépria.
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1552
Moagem de trigo e
fabricacdo de derivados

1555
Fabricacdo de amidos e
féculas de vegetais e

fabricagdo de dleos de
milho

e p
1581
Fabricacao de produtos de
padaria, confeitaria e

pastelaria
5221
S 1582 . Comércio varejista de
Fabricacao de biscoitos e .
bolachas produtos de padaria, de
laticinio, frios e conservas
\ Y,
1584
Fabricagao de massas
alimenticias

\ Y,

Esquema 31 — Configuragao de cadeia produtiva 23 — Paes, massas e derivados

Fonte: Elaboragao prépria.
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2110
Fabricacdo de celulose e
outras pastas para a

fabricagdo de papel
\. J

2121
Fabricacdo de papel

( )

2965
Fabricacdo de maquinas e
equipamentos para as
industrias de celulose,

papel e papeldo e artefatos

2141
Fabricacdo de artefatos de
papel, papeldo, cartolina e

cartdo para escritério
. J

Esquema 32 - Configuragao de cadeia produtiva 24 — Papel e produtos derivados

Fonte: Elaboragao prépria.
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4533
Obras para
telecomunicacgdes

( )
3221

Fabricagdo de equipamentos
transmissores de radio e televisdo
e de equipamentos para estagoes
telefonicas, para radiotelefonia e
L radiotelegrafia

( )

3222
Fabricacdo de aparelhos
telefoénicos, sistemas de

intercomunicagao e

semelhantes

6420
Telecomunicagdes

Esquema 33 - Configuragao de cadeia produtiva 25 — Telefonia

Fonte: Elaboragao prépria.
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3532
Reparagdo de aeronaves

6323
Atividades auxiliares dos

transportes aéreos

3531
Construcdo e montagem
de aeronaves

7123
Aluguel de aeronaves

6210
Transporte aéreo regular

6220
Transporte aéreo, ndo
regular

6330
Atividades de agéncias de

viagens e organizadores de
viagem

Esquema 34 — Configuragao de cadeia produtiva 26 — Transporte aéreo de passageiros

Fonte: Elaboragao prépria.
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3432
Fabricacdo de carrocerias
para 6nibus

6023
Transporte rodoviario de
passageiros, regular,
urbano

6024
Transporte rodoviario de
passageiros, regular, ndo

urbano

6025
Transporte rodoviario de
passageiros, nao regular

Esquema 35 — Configuragao de cadeia produtiva 27 — Transporte rodoviario de passageiros

Fonte: Elaboragao prépria.
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APENDICE B - O EFEITO DO NIVEL DE AGREGAGAO SETORIAL
NA COMPOSIGAO DA VARIANCIA DO DESEMPENHO

Este Apéndice apresenta as tabelas com os resultados detalhados das analises
realizadas, para os modelos de 3 niveis (observagdes de desempenho — empresas —
setores), com outras agregagdes da CNAE: divisdo (2 digitos) e grupo (3 digitos).
Lembrando, todas as analises feitas na presente pesquisa consideraram o nivel
mais desagregado da CNAE, a classe (4 digitos).

As analises para ROA e crescimento dos ativos ndo foram realizadas para o primeiro
periodo de tempo, ja que devido a disponibilidade dos dados das pesquisas
econdmicas estruturais do IBGE (ver Quadro 9) a amostra nesse periodo é formada

apenas por empresas do setor industrial.

Tabela 76 — A composicao da varidncia do desempenho das empresas brasileiras — lucro (nivel

de agregacao da CNAE com 3 digitos)

Lucro sobre receita ROA"
Varidncia | % Varidncia | % Explicado | Varidncia | % Variancia | % Explicado

Periodo completo (1998 — 2007)
Empresa 0,016 31,9% 80,5% 0,019 37,8% 95,1%
Setor 0,004 7,7% 19,5% 0,001 1,9% 4,9%
Tempo 0,031 60,4% 0,030 60,3%
Total 0,051 100,0% ) 0,050 100,0% )

‘ Primeiro periodo (1998 — 2002)
Empresa 0,021 37,9% 82,6% - - -
Setor 0,004 8,0% 17,4% - - -
Tempo 0,030 54,1% - -
Total 0,055 100,0% ] - . _

‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Empresa 0,020 37, 7% 80,3% 0,021 38,3% 86,8%
Setor 0,005 9,2% 19,7% 0,003 5,8% 13,2%
Tempo 0,028 53,1% 0,031 55,9%
Total 0,054 100,0% ) 0,055 100,0% )
Fonte: Andlise do autor.

(1) 2000 — 2007 para o periodo completo
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Tabela 77 — A composicdo da varidncia do desempenho das empresas brasileiras -

crescimento (nivel de agregagdo da CNAE com 3 digitos)

Crescimento da receita Crescimento dos ativos'"’
Variancia % Explicado Variancia % Explicado
Periodo completo (1998 — 2007)
Empresa 0,003 93,6% 0,003 95,1%
Setor 0,000 6,4% 0,000 4,9%
Total 0,003 100,0% 0,003 100,0%
‘ Primeiro periodo (1998 — 2002)
Empresa 0,006 93,2% - -
Setor 0,000 6,8% - -
Total 0,006 100,0% - -
‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Empresa 0,006 96,2% 0,005 94,7%
Setor 0,000 3,8% 0,000 5,3%
Total 0,006 100,0% 0,005 100,0%
Fonte: Andlise do autor.

(1) 2000 — 2007 para o periodo completo

Tabela 78 — A composicao da varidncia do desempenho das empresas brasileiras — lucro (nivel

de agregacao da CNAE com 2 digitos)

Lucro sobre receita ROA"
Varidncia | % Varidncia | % Explicado | Varidncia | % Variancia | % Explicado

Periodo completo (1998 — 2007)
Empresa 0,017 32,6% 81,6% 0,019 38,4% 96,6%
Setor 0,004 7,3% 18,4% 0,001 1,4% 3,4%
Tempo 0,031 60,1% 0,030 60,3%
Total 0,052 100,0% ) 0,050 100,0% )

‘ Primeiro periodo (1998 — 2002)
Empresa 0,021 38,3% 82,8% - - -
Setor 0,004 8,0% 17,2% - - -
Tempo 0,030 53,7% - -
Total 0,056 100,0% ] - . _

‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Empresa 0,021 38,4% 81,0% 0,021 39,2% 89,7%
Setor 0,005 9,0% 19,0% 0,002 4,5% 10,3%
Tempo 0,028 52,6% 0,031 56,3%
Total 0,054 100,0% ) 0,055 100,0% )
Fonte: Andlise do autor.

(1) 2000 — 2007 para o periodo completo
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Tabela 79 — A composicdo da varidncia do desempenho das empresas brasileiras -

crescimento (nivel de agregagdo da CNAE com 2 digitos)

Crescimento da receita Crescimento dos ativos'’
Variancia % Explicado Variancia % Explicado
Periodo completo (1998 — 2007)
Empresa 0,003 95,2% 0,003 96,0%
Setor 0,000 4,8% 0,000 4,0%
Total 0,003 100,0% 0,003 100,0%
‘ Primeiro periodo (1998 — 2002)
Empresa 0,006 95,9% - -
Setor 0,000 4,1% - -
Total 0,006 100,0% - -
‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Empresa 0,006 98,2% 0,005 95,5%
Setor 0,000 1,8% 0,000 4,5%
Total 0,006 100,0% 0,005 100,0%
Fonte: Andlise do autor.

(1) 2000 — 2007 para o periodo completo
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APENDICE C - ANALISES SETORIAIS (CONFORME IBGE):
RESULTADOS DETALHADOS PARA O PRIMEIRO E SEGUNDO
PERIODOS

Este Apéndice apresenta as tabelas com os resultados detalhados das analises para
o primeiro e segundo periodos de tempo, complementando assim as analises
setoriais, seguindo os critérios do IBGE, para o periodo completo descritas na segéo
5.2.

C.1 Industria

Tabela 80 — Analise descritiva das distribuigcdes das variaveis — empresas industriais (IBGE) —

primeiro e segundo periodos

Observagoes Média Desvio Assimetria Curtose
padrao
‘ Primeiro periodo (1998 — 2002)
Lucro sobre receita 90.221 0,01 0,20 -0,66 7,53
ROA™ 32.247 0,03 0,21 -0,29 6,85
Log Receita 91.779 6,58 0,71 0,78 3,51
Log Ativos 33.807 6,79 0,75 0,76 3,55
‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Lucro sobre receita 119.455 0,03 0,22 -0,60 6,79
ROA 81.794 0,07 0,24 -0,12 5,99
Log Receita 121.557 6,68 0,76 0,73 3,29
Log Ativos 85.702 6,82 0,77 0,67 3,49

Fonte: Analise do autor.
(1) 2000 — 2002
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periodo
Fonte: Elaboragao prépria.
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Grafico 33 - Histogramas — empresas industriais (IBGE — modelos de 3 niveis) — segundo
periodo
Fonte: Elaboragao prépria.

Tabela 81 — A composi¢cdo da varidncia do desempenho das empresas industriais (IBGE) —

lucro — primeiro e segundo periodos

Lucro sobre receita ROA"
Varidncia | % Varidncia | % Explicado | Varidncia | % Variancia | % Explicado

Primeiro periodo (1998 — 2002)
Empresa 0,018 42,7% 95,5% 0,021 47 2% 95,9%
Setor 0,001 2,0% 4.5% 0,001 2,0% 41%
Tempo 0,023 55,3% 0,023 50,8%
Total 0,041 100,0% ) 0,044 100,0% )

‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Empresa 0,020 41,9% 93,0% 0,025 42,4% 95,0%
Setor 0,002 3.2% 7.0% 0,001 2.2% 5,0%
Tempo 0,026 54,9% 0,032 55,4%
Total 0,047 100,0% ) 0,058 100,0% )

Fonte: Andlise do autor.
(1) 2000 — 2002 para o primeiro periodo
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Tabela 82 — A composicao da varidncia do desempenho das empresas industriais (IBGE) —

crescimento — primeiro e segundo periodos

Crescimento da receita Crescimento dos ativos'’
Variancia % Explicado Variancia % Explicado
Primeiro periodo (1998 — 2002)
Empresa 0,005 94,7% 0,008 96,9%
Setor 0,000 5,3% 0,000 3,1%
Total 0,005 100,0% 0,008 100,0%
‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Empresa 0,005 94,9% 0,005 95,6%
Setor 0,000 5,1% 0,000 4,4%
Total 0,005 100,0% 0,005 100,0%

Fonte: Analise do autor.
(1) 2000 — 2002 para o primeiro periodo

C.2 Servigos

Tabela 83 — Analise descritiva das distribuicées das variaveis — empresas de servigos (IBGE) —
primeiro e segundo periodos

Observagoes Média Desvio Assimetria Curtose
padrao

‘ Primeiro periodo (1998 — 2002)
Lucro sobre receita 87.767 0,10 0,25 0,03 5,13
ROA - - - - -
Log Receita 90.083 6,19 0,62 0,95 4,04
Log Ativos - - - - -
Segundo periodo (2003 — 2007)
Lucro sobre receita 137.703 0,12 0,26 -0,01 5,03
ROA - - - - -
Log Receita 141.249 6,25 0,63 0,96 3,98
Log Ativos - - - - -

Fonte: Analise do autor.
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Grafico 34 - Histogramas — empresas de servigos (IBGE — modelos de 3 niveis) — primeiro

periodo
Fonte: Elaboragao prépria.
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Grafico 35 — Histogramas — empresas de servigos (IBGE — modelos de 3 niveis) — segundo

periodo
Fonte: Elaboragao prépria.
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Tabela 84 — A composigado da varidncia do desempenho das empresas de servicos (IBGE) —

lucro — primeiro e segundo periodos

Lucro sobre receita

ROA

Variancia

% Variancia

Primeiro periodo (1998 — 2002)

% Explicado

Variancia

% Variancia

% Explicado

Empresa 0,023 35,9% 84,9% - - -
Setor 0,004 6,4% 15,1% - - -
Tempo 0,037 57,7% - -

Total 0,065 100,0% ] - . ]

‘ Segundo periodo (2003 — 2007)

Empresa 0,027 39,3% 81,3% - - -
Setor 0,006 9,0% 18,7% - - -
Tempo 0,036 51,7% - -

Total 0,070 100,0% ) - - ]
Fonte: Andlise do autor.

Tabela 85 — A composi¢ao da varidncia do desempenho das empresas de servigos (IBGE) —

crescimento — primeiro e segundo periodos

Crescimento da receita

Crescimento dos ativos

Variancia

Primeiro periodo (1998 — 2002)

% Explicado

Variancia

% Explicado

Empresa 0,006 95,2% - -
Setor 0,000 4,8% - -
Total 0,006 100,0% - -
‘ Segundo periodo (2003 — 2007)

Empresa 0,006 97,2% - -
Setor 0,000 2,8% - -
Total 0,006 100,0% - -
Fonte: Andlise do autor.
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Tabela 86 — Analise descritiva das distribuigcbes das variaveis — empresas de comércio (IBGE)

— primeiro e segundo periodos

Observagdes Média Desvio Assimetria Curtose
padrao

Primeiro periodo (1998 — 2002)
Lucro sobre receita - - - - -
ROA - - - - -
Log Receita 92.976 6,53 0,60 0,50 3,75
Log Ativos - - - - -

‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Lucro sobre receita - - - - -
ROA - - - - -
Log Receita 123.516 6,60 0,69 0,50 3,08
Log Ativos - - - - -

Fonte: Analise do autor.

Devido a disponibilidade de dados de resultado do exercicio a partir de 2003 e de

ativos totais a partir de 2005, para a PAC a unica analise feita para os demais

periodos foi a de crescimento da receita.
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Grafico 36 — Histograma — empresas de comércio (IBGE — modelos de 3 niveis) — primeiro

periodo

Fonte: Elaboragao prépria.
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Grafico 37 - Histograma — empresas de comércio (IBGE — modelos de 3 niveis) — segundo

periodo

Fonte: Elaboragao prépria.

Tabela 87 — A composicdo da varidancia do desempenho das empresas de comércio (IBGE) —

crescimento — primeiro e segundo periodos

Crescimento da receita

Crescimento dos ativos

Variancia

Primeiro periodo (1998 — 2002)

% Explicado

Variancia

% Explicado

Empresa 0,006 92,8% - -
Setor 0,000 7.2% - -
Total 0,007 100,0% - -
‘ Segundo periodo (2003 — 2007)

Empresa 0,006 95,4% - -
Setor 0,000 4,6% - -
Total 0,006 100,0% - -
Fonte: Andlise do autor.

C.4 Construcgao civil

Devido ao inicio da série da Pesquisa Anual da Industria da Construcao (PAIC) ter

ocorrido apenas em 2002, adotamos nesse caso um unico periodo — o completo —

com os 6 anos entre 2002 e 2007, cujos resultados ja foram apresentados na

subsecéo 5.2.4.
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APENDICE D - ANALISES REGIONAIS: RESULTADOS
DETALHADOS PARA O PRIMEIRO E SEGUNDO PERIODOS

Este Apéndice apresenta as tabelas com os resultados detalhados das analises para
o primeiro e segundo periodos de tempo, complementando assim as analises

regionais para o periodo completo descritas na secéo 5.4.

D.1 Regido Norte do Brasil

Tabela 88 — Analise descritiva das distribuigées das variaveis — empresas da regiao Norte do

Brasil — primeiro e segundo periodos

Observagodes Média Desvio Assimetria Curtose
padrao
‘ Primeiro periodo (1998 — 2002)
Lucro sobre receita 4.836 0,07 0,24 0,03 5,37
ROA™ 1.077 0,05 0,22 -0,25 7,11
Log Receita 7.363 6,51 0,70 0,75 3,57
Log Ativos'” 1.064 0,97 0,82 0,57 2,97
‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Lucro sobre receita 12.040 0,11 0,24 0,16 5,78
ROA 4.550 0,11 0,24 0,38 5,63
Log Receita 12.562 6,59 0,74 0,71 3,45
Log Ativos 5.110 6,87 0,78 0,61 3,24

Fonte: Analise do autor.
(1) 2000 — 2002
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Grafico 39 — Histogramas — regidao Norte (modelos de 3 niveis) — segundo periodo

Fonte: Elaboragao prépria.

Tabela 89 — A composicdo da varidncia do desempenho das empresas da regido Norte do

Brasil — lucro (modelos de 3 niveis) — primeiro e segundo periodos

Lucro sobre receita

ROA"

Variancia

Primeiro periodo (1998 — 2002)

% Variancia

% Explicado

Variancia

% Variancia

% Explicado

Empresa 0,020 32,4% 80,5% - - -
Setor 0,005 7.8% 19,5% - - -
Tempo 0,037 59,8% - -

Total 0,061 100,0% ) - - )

‘ Segundo periodo (2003 — 2007)

Empresa 0,015 25,9% 76,5% - - -
Setor 0,005 7,9% 23,5% - - -
Tempo 0,039 66,1% - -

Total 0,058 100,0% ) - - )
Fonte: Analise do autor.

(1) Estimativas de varidncias ndo significantes a 1% para o primeiro (2000 — 2002) e segundo

periodos
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Tabela 90 — A composicdo da varidncia do desempenho das empresas da regido Norte do

Brasil — crescimento (modelos de 3 niveis) — primeiro e segundo periodos

Crescimento da receita Crescimento dos ativos'’
Variancia % Explicado Variancia % Explicado
Primeiro periodo (1998 — 2002)
Empresa 0,007 93,1% 0,012 81,8%
Setor 0,000 6,9% 0,003 18,2%
Total 0,007 100,0% 0,015 100,0%
‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Empresa 0,007 93,3% 0,006 96,2%
Setor 0,000 6,7% 0,000 3,8%
Total 0,007 100,0% 0,006 100,0%

Fonte: Analise do autor.
(1) 2000 — 2002 para o primeiro periodo

D.2 Regiao Nordeste do Brasil

Tabela 91 — Andlise descritiva das distribui¢ées das variaveis — empresas da regido Nordeste

do Brasil — primeiro e segundo periodos

Observagodes Média Desvio Assimetria Curtose
padrao
‘ Primeiro periodo (1998 — 2002)
Lucro sobre receita 18.480 0,06 0,25 -0,11 5,54
ROA™ 2.567 0,01 0,19 -0,53 8,38
Log Receita 33.513 6,39 0,62 0,56 3,23
Log Ativos"” 2.669 6,93 0,79 0,46 2,57
‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Lucro sobre receita 50.738 0,08 0,23 0,07 6,19
ROA 16.997 0,09 0,23 0,34 6,55
Log Receita 51.714 6,45 0,67 0,59 3,10
Log Ativos 18.229 6,71 0,70 0,63 3,44

Fonte: Analise do autor.
(1) 2000 — 2002
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Grafico 40 — Histogramas — regido Nordeste (modelos de 3 niveis) — primeiro periodo
Fonte: Elaboragao propria.
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Grafico 41 — Histogramas — regidao Nordeste (modelos de 3 niveis) — segundo periodo
Fonte: Elaboragao prépria.

Tabela 92 — A composig¢ao da varidncia do desempenho das empresas da regido Nordeste do

Brasil — lucro (modelos de 3 niveis) — primeiro e segundo periodos

Lucro sobre receita"

ROA(U (2)

Variancia

Primeiro periodo (1998 — 2002)

Empresa

% Variancia

% Explicado

Variancia | % Variancia

% Explicado

Setor

Tempo

Total
‘ Segundo period

0 (2003 — 2007)

Empresa 0,016 28,9% 68,0% - - -
Setor 0,008 13,6% 32,0% - - -
Tempo 0,033 57,4% - -

Total 0,057 100,0% ) - - )
Fonte: Andlise do autor.

(1) Estimativas de variancias ndo significantes a 1% para o primeiro periodo (1998 — 2002 para o
lucro sobre receita e 2000 — 2002 para o ROA)
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(2) Os valores para o segundo periodo foram apresentados na Tabela 56, ja que as estimativas para
o periodo completo ndo mostraram-se significantes a 1%

Tabela 93 — A composig¢ao da varidncia do desempenho das empresas da regido Nordeste do

Brasil — crescimento (modelos de 3 niveis) — primeiro e segundo periodos

Crescimento da receita Crescimento dos ativos'"
Variancia % Explicado Variancia % Explicado

Primeiro periodo (1998 — 2002)
Empresa 0,006 95,2% - -
Setor 0,000 4,8% - -
Total 0,007 100,0% - -

‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Empresa 0,006 95,5% 0,005 94,0%
Setor 0,000 4,5% 0,000 6,0%
Total 0,007 100,0% 0,005 100,0%

Fonte: Andlise do autor.
(1) Estimativas de variancias nao significantes a 1% para o primeiro periodo (2000 — 2002)

D.3 Regiao Sudeste do Brasil

Tabela 94 — Analise descritiva das distribuicoes das variaveis — empresas da regidao Sudeste
do Brasil — primeiro e segundo periodos

Observagodes Média Desvio Assimetria Curtose
padrao
‘ Primeiro periodo (1998 — 2002)
Lucro sobre receita 110.016 0,05 0,23 -0,07 6,10
ROA™ 18.807 0,03 0,21 -0,35 6,76
Log Receita 163.800 6,43 0,68 0,78 3,75
Log Ativos'” 19.814 6,81 0,77 0,81 3,72
‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Lucro sobre receita 232.387 0,06 0,23 -0,13 6,52
ROA 88.049 0,09 0,24 0,04 6,00
Log Receita 237.231 6,51 0,73 0,78 3,53
Log Ativos 94.768 6,73 0,76 0,72 3,74

Fonte: Analise do autor.
(1) 2000 — 2002
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Grafico 42 — Histogramas — regido Sudeste (modelos de 3 niveis) — primeiro periodo
Fonte: Elaboragao prépria.
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Grafico 43 — Histogramas — regidao Sudeste (modelos de 3 niveis) — segundo periodo
Fonte: Elaboragao prépria.

Tabela 95 — A composicido da varidncia do desempenho das empresas da regidao Sudeste do

Brasil — lucro (modelos de 3 niveis) — primeiro e segundo periodos

Lucro sobre receita

ROA"

Variancia

Primeiro periodo (1998 — 2002)

% Variancia

% Explicado

Variancia

% Variancia

% Explicado

Empresa 0,020 38,0% 81,9% 0,022 48,5% 97,3%
Setor 0,005 8,4% 18,1% 0,001 1,3% 2.7%
Tempo 0,029 53,6% 0,023 50,1%

Total 0,054 100,0% ) 0,046 100,0% )

‘ Segundo periodo (2003 — 2007)

Empresa 0,021 40,1% 81,6% 0,023 40,4% 88,3%
Setor 0,005 9,1% 18,4% 0,003 5,4% 11,7%
Tempo 0,027 50,9% 0,031 54,2%

Total 0,052 100,0% ) 0,058 100,0% )
Fonte: Analise do autor.

(1) 2000 — 2002 para o primeiro periodo
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Tabela 96 — A composicido da varidncia do desempenho das empresas da regidao Sudeste do

Brasil — crescimento (modelos de 3 niveis) — primeiro e segundo periodos

Crescimento da receita Crescimento dos ativos'”’
Variancia % Explicado Variancia % Explicado
Primeiro periodo (1998 — 2002)
Empresa 0,005 93,3% 0,008 95,5%
Setor 0,000 6,7% 0,000 4,5%
Total 0,006 100,0% 0,009 100,0%
‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Empresa 0,006 96,4% 0,005 94,9%
Setor 0,000 3,6% 0,000 5,1%
Total 0,006 100,0% 0,006 100,0%

Fonte: Analise do autor.
(1) 2000 — 2002 para o primeiro periodo

D.4 Regiao Sul do Brasil

Tabela 97 — Analise descritiva das distribuicdes das variaveis — empresas da regido Sul do

Brasil — primeiro e segundo periodos

Observagoes Média Desvio Assimetria Curtose
padrao

‘ Primeiro periodo (1998 — 2002)
Lucro sobre receita 36.660 0,05 0,22 -0,19 6,55
ROA™ 8.841 0,05 0,21 -0,15 6,74
Log Receita 55.628 6,45 0,64 0,63 3,46
Log Ativos'"” 9.188 6,72 0,68 0,68 3,39
Segundo periodo (2003 — 2007)
Lucro sobre receita 79.659 0,06 0,22 -0,10 6,84
ROA 39.413 0,08 0,22 0,05 6,65
Log Receita 80.941 6,52 0,69 0,67 3,24
Log Ativos 41.367 6,66 0,69 0,64 3,51

Fonte: Analise do autor.
(1) 2000 — 2002
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Grafico 44 — Histogramas — regido Sul (modelos de 3 niveis) — primeiro periodo
Fonte: Elaboragao prépria.
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Grafico 45 — Histogramas — regidao Sul (modelos de 3 niveis) — segundo periodo
Fonte: Elaboragao prépria.

Tabela 98 — A composicao da varidncia do desempenho das empresas da regiao Sul do Brasil

— lucro (modelos de 3 niveis) — primeiro e segundo periodos

Lucro sobre receita ROA"
Varidncia | % Varidncia | % Explicado | Varidncia | % Variancia | % Explicado

Primeiro periodo (1998 — 2002)
Empresa 0,020 38,7% 79,7% 0,021 49,1% 94,9%
Setor 0,005 9,9% 20,3% 0,001 2,6% 5,1%
Tempo 0,026 51,4% 0,021 48,3%
Total 0,051 100,0% ) 0,043 100,0% )

‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Empresa 0,019 37,3% 79,4% 0,018 37,0% 84,7%
Setor 0,005 9,7% 20,6% 0,003 6,7% 15,3%
Tempo 0,026 53,0% 0,027 56,3%
Total 0,050 100,0% ) 0,049 100,0% )

Fonte: Andlise do autor.
(1) 2000 — 2002 para o primeiro periodo
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Tabela 99 — A composicao da varidncia do desempenho das empresas da regiao Sul do Brasil

— crescimento (modelos de 3 niveis) — primeiro e segundo periodos

Crescimento da receita

Crescimento dos ativos"”

Variancia

Primeiro periodo (1998 — 2002)

% Explicado

Variancia

% Explicado

Empresa 0,005 91,6% 0,007 95,1%

Setor 0,000 8,4% 0,000 4,9%

Total 0,006 100,0% 0,007 100,0%
‘ Segundo periodo (2003 — 2007)

Empresa 0,005 94,7% 0,005 96,1%

Setor 0,000 5,3% 0,000 3,9%

Total 0,006 100,0% 0,005 100,0%

Fonte: Analise do autor.

(1) 2000 — 2002 para o primeiro periodo

D.5 Regiao Centro-Oeste do Brasil

Tabela 100 — Analise descritiva das distribui¢cbes das variaveis — empresas da regido Centro-

Oeste do Brasil — primeiro e segundo periodos

Observagoes Média Desvio Assimetria Curtose
padrao

‘ Primeiro periodo (1998 — 2002)
Lucro sobre receita 8.008 0,08 0,25 0,05 5,26
ROA™ 973 0,06 0,22 -0,02 6,34
Log Receita 15.138 6,41 0,64 0,67 3,59
Log Ativos'"” 1.030 6,71 0,72 0,63 2,86
Segundo periodo (2003 — 2007)
Lucro sobre receita 25.763 0,09 0,24 0,14 6,00
ROA 7.298 0,10 0,23 0,33 6,21
Log Receita 26.343 6,49 0,69 0,62 3,13
Log Ativos 7.972 6,73 0,70 0,68 3,87

Fonte: Analise do autor.

(1) 2000 — 2002
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Grafico 46 — Histogramas — regido Centro-Oeste (modelos de 3 niveis) — primeiro periodo

Fonte: Elaboragao prépria.
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Grafico 47 — Histogramas — regidao Centro-Oeste (modelos de 3 niveis) — segundo periodo

Fonte: Elaboragao prépria.
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Tabela 101 — A composi¢ao da variancia do desempenho das empresas da regidao Centro-Oeste
do Brasil — lucro (modelos de 3 niveis) — primeiro e segundo periodos

Lucro sobre receita™® ROA"®

Varidncia | % Varidncia | % Explicado | Varidncia | % Variancia | % Explicado

Primeiro periodo (1998 — 2002)

Empresa - - - - - -

Setor - - - - - -

Tempo - - - -
Total - - - -
‘ Segundo periodo (2003 — 2007)

Empresa - - - - - -

Setor - - - - - -

Tempo - - - -
Total - - - -

Fonte: Analise do autor.

(1) Estimativas de variancias ndo significantes a 1% para o primeiro periodo (1998 — 2002 para o
lucro sobre receita e 2000 — 2002 para o ROA)

(2) Os valores para o segundo periodo foram apresentados na Tabela 65, ja que as estimativas para
o periodo completo ndo mostraram-se significantes a 1%

(3) Estimativas de varidncias nao significantes a 1% para o segundo periodo

Tabela 102 — A composi¢ao da variancia do desempenho das empresas da regiao Centro-Oeste

do Brasil — crescimento (modelos de 3 niveis) — primeiro e segundo periodos

Crescimento da receita Crescimento dos ativos'”
Variancia % Explicado Variancia % Explicado

Primeiro periodo (1998 — 2002)
Empresa 0,005 87,4% - -
Setor 0,001 12,6% - -
Total 0,006 100,0% - -

‘ Segundo periodo (2003 — 2007)
Empresa 0,006 92,9% 0,005 94,2%
Setor 0,000 7,1% 0,000 5,8%
Total 0,006 100,0% 0,006 100,0%

Fonte: Andlise do autor.
(1) Estimativas de variancias nao significantes a 1% para o primeiro periodo (2000 — 2002)



