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A relagio entre mark-up’s,
concentracio e lucratividade

ARTHUR BARRIONUEVO FILHO*

INTRODUGAO

O presente trabalho pretende realizar uma revisdo de
artigos- que versam sobre concorréncia e a relagio entre
mark-up’s € concentragdo em mercados vendedores. A
idéia principal é apresentar algumas pesquisas e/ou for-
mulagGes tedricas que avangam, ou mesmo contestam, as
construgdes realizadas por Bain (1956) e Sylos-Labini
(1980). Estes, embasados na existéncia de barreiras a en-
trada, formularam uma relagao direta entre grau de con-
centragdo ! e mark-up’s, e, portanto, lucratividade. Esta
relagdo acabou se tornando parte da sabedoria econdmica
convencional nos anos 1960/70, quer do mainstream 2,
quer de visGes alternativas, como aquelas baseadas em
Kalecki (1978)/Steindl (1976). Unanimidade tal, que se
aproxima daquela alcangada pelas populares IS-LM da
macroeconomia neokeynesiana nos anos 60.

* Professor do Departamento‘ de Economia da Escola de Administragio de Empresas
de Sdo Paulo da Fundagio Getilio Vargas (EAESP/FGV).

1 Medida geralmente pela participacdo das quatro maiores firmas no mercado, CR4,
ou pelo Indice de Herfindall-Hirschmann.

2 Neste caso, disputando com a “Escola de Chicago”, que continuou a trabalhar com
a hipétese de “concorréncia perfeita” como caso geral.
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E claro que isto ndo significa a inexisténcia de diferengas entre os auto-
res citados, onde se inclui a importincia dada as barreiras & entrada e ao
nimero de empresas vendedoras para justificar a existéncia de conluio entre
as empresas oligopolistas. Assim, alguns autores prezam mais a existéncia de
pequeno nimero dentro de uma industria, como condi¢do que possibilita acor-
dos; outros preocupam-se com barreiras objetivas para impedir concorréncia
adicional. Phillips (1976) mostra como estas duas interpretagbes necessaria-
mete tém que ser complementares, pois é dificil fazer acordos de precos e
mercados se o nimero de participantes for elevado, mesmo na presenca de
barreiras; assim como um pequeno niimero de contendores ndo consegue im-
pedir nova competigdo se para isto ndo tiver instrumentos.

J& no inicio da década de 60, entretanto, alguns autores comegavam a
preocupar-se com modelos de comportamento em oligopdlio que envolvessem
tanto situagSes de conflito como de acordo entre os participantes. Neste sen-
tido é importante relembrar o estudo de Williamson (1965) que procura esta-
belecer as condi¢bes para equilibrios multiplos, onde varia o grau de adesdo
a0 intuito de maximiza¢do conjunta de lucros. Neste modelo, dinimico, as
varidveis grau de adesdo ao objetivo comum, troca de informagGes entre os
participantes e desempenho das empresas formam um conjunto articulado de
equagdes que, com o decorrer do ciclo econdmico, levam a posiges de equi-
librio com alto ou baixo grau de adesdo e troca de informagdes. Estes modelos,
nos quais predominam as situagdes de conflito entre interesses da inddstria e
individuais, tornaram-se mais comuns e, principalmente, formalmente mais
elegantes, com o aumento da utilizagfo da teoria dos jogos & compreensdo de
comportamento oligopolistico.?

Nosso objetivo neste trabalho -é, todavia, diverso. Buscaremos, a partir
de estudos empiricos mais recentes, discutir a validade da relagdo concentra-
¢do-lucratividade, levando em consideragdo o desenvolvimento de conceitos
como o de barreiras a saida e “sunk costs”. Consideraremos também o apare-
cimento de uma linha de abordagem, nos anos 70, que explica as diferengas
de lucratividade inter e intra-industriais a partir do “Diferencial de Eficiéncia”.
Prosseguindo, colocaremos alguns aspectos que vdo além do equilibrio setorial
e relacionam-se com o papel desempenhado pela taxa de lucro como regula-
dora da alocagdo de recursos, capital e trabalho, entre os diversos ramos in-
dustriais. Papel este jd destacado na obra dos cldssicos e na tradigdo marxista.

Abordaremos, entdo, na se¢do seguinte, os estudos empiricos que tratam
do diferencial de lucratividade intra e interindustriais. Na seqiiéncia, tratare-
mos de alguns trabalhos que dissertam sobre a validade das barreiras a entrada
como fatores capazes de explicar a lucratividade das diferentes inddstrias.
Centraremos o foco nas barreiras arroladas por Bain, aceitas por praticamente
todos os autores, quais sejam: diferenciagdo de produto e vantagens de custos
(onde se incluem economias de escala e a utilizagdo de capacidade ociosa
como instrumento estratégico). Na peniltima segfo, discutiremos a diversifi-

3 Para maiores detalhes sobre desenvolvimentos recentes neste campo, ver Schmalensee
(1988).
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cagdo como um movimento estratégico que tende a incrementar o grau de
competicdo entre inddstrias oligopolizadas e a restabelecer o movimento de
capitais interinddstrias. Trazendo de volta a importincia de um conceito como
a taxa média de lucro, ou pelo menos de um intervalo relevante de taxas, como
propde Harris (1988). Finalmente, na conclusdo, faremos algumas observagdes
sobre a rigidez da estrutura de taxas de lucro nos diversos setores industriais,
discutindo uma visdo alternativa, a de Semmler (1984), que combina mark-up’s
diferenciados com igualdade de taxas de lucro, baseado no esquema de equi-
librio de longo prazo de Sraffa.

DIFERENCIAL DE LUCRATIVIDADE

O primeiro trabalho que citaremos nesta segdo é um estudo de Mueller
(1977), que examina um conjunto de quatrocentas e setenta ¢ duas empresas,
entre as maiores da economia americana em 1949, a partir de um ranking
que as divide em oito classes em ordem decrescente de lucratividade e mostra
como esta classificagdo evolui nos anos seguintes até 1969. Calcula entdo as
probabilidades de as empresas de cada estrato se deslocarem para outra cama-
da, mais alta ou mais baixa. Se a economia fosse perfeitamente competitiva,
a probabilidade de cada empresa de pertencer a qualquer das outras camadas
seria independente de sua posigdo inicial, e, portanto, igual a um oitavo, j4
que no total existem oito estratos. Isto obviamente ndo ocorre € a probabili-
dade de as empresas do primeiro grupo permanecerem na mesma posigdo é
de 34%, enquanto sua probabilidade de cair para o oitavo grupo é de apenas
8%. J4 no caso oposto, a probabilidade de uma empresa do oitavo grupo
passar para o primeiro é de 4%, enquanto que a de permanecer onde estd é
de 19%. Interessante, neste caso, ndo é a rejeigdo da hipStese da existéncia de
uma economia perfeitamente competitiva, mas sim do alto grau de competigdo
que esta pesquisa revela, pois o estrato superior, que se compde das cingiienta
€ nove empresas mais lucrativas em 1949, tinha 66% de possibilidades de
ndo manter a sua posi¢do. Esta realidade, também confirmada pela revista
Fortune (1989), analisando recentemente as mudangas no seu ranking das
quinhentas maiores, levanta dividas sobre a estabilidade de posigdo de em-
presas dentro de setores oligopolizados.

O estudo de Schmalensee (1987), de que trataremos a seguir, é uma
tentativa de comparar o poder explicativo da teoria tradicional de oligopélio
com a visdo alternativa de Demsetz, de que as empresas mais eficientes apode-
ram-se de maior parcela de mercado e acabam, portanto, sendo mais lucrati-
vas. Neste sentido, a concentragdo e a lucratividade sdo resultados permanente-
mente renovados pela eficiéncia das empresas.! Ele compara a lucratividade
para um mesmo conjunto de inddstrias nos anos de 1962 e 1973 (usando

4 Sobre esta segunda posi¢do, ver Demsetz (1973). Quanto ao debate entre conluio e
eficiéncia, é curicso observar que este, de certo modo, repete os mesmos argumentos
da controvérsia nos EUA do inicio do século, quando da discussdo sobre a lei anti-truste;
ver, a respeito, Chevalier (1979).
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dados do US Internal Revenue Service (IRS) e do Census of Manufactures
para medir concentragdo). Procura escapar, desta forma, dos tradicionais es-
tudos cross-section (seguindo a tendéncia atual do uso de séries temporais
nestas anélises), com o objetivo de diminuir os efeitos de impactos aleatérios
e, principalmente, para ndo considerar como estdveis as estruturas existentes
num determinado ano. Foram entdio construidos trés modelos para explicar
_ os diferenciais de lucratividade nestes dois anos: um de diferencial de conluio

puro (DCH), outro de diferencial de eficiéncia puro (DEH) e um terceiro,
misto, que levou em consideragdo os efeitos da concentragdo e da participagao
de mercado. Todos eles acabaram sendo rejeitados nos testes estatisticos usuais,
sendo o de DCH para 1962 aquele que mais se aproximou de resultados con-
fidveis. A principal conclusdo, no fim, é sobre a instabilidade das estruturas,
e de como as barreiras a entrada ¢ & participagdo de mercado tém seus efeitos
alterados de acordo com outras condigGes externas ao modelo.

Na verdade, trabalho anterior do préprio Schmalensee (1985). jé havia
levantado a questdo sobre a existéncia de grandes diferengas entre os mercados
e também sobre as implicages da participacdo de mercado sobre a lucrati-
vidade. Ele parte de uma pesquisa de Ravenscraft (1983) — que discutiremos
adiante — na qual os resultados também ndo sdo favoréveis para o mainstream
da teoria do oligop6lio/conluio, pois, surpreendentemente, existe uma relagéo
forte e inversa entre concentragfio e lucratividade, quando s&o usados os dados
do Federal Trade Comission (FTC) em nivel de linha de produto em 1975.
Note-se que apenas grandes empresas sdo consideradas nesta amostra — du-
zentas e cingiienta entre as quinhentas maiores de Fortune — e mesmo os
pequenos empreendimentos séo divisdes destas empresas.

Schmalensee reavalia esta pesquisa estabelecendo a comparagdo entre trés
interpretagdes: a tradicional de oligopdlio, a de participagdo de mercado e
uma terceira que poderiamos chamar de gerencialista, onde os diferenciais de
lucratividade sdo atribuidos & capacidade administrativa da empresa. Utiliza
entdo um modelo em que as varidveis independentes, para explicar a taxa de
lucro, sdo: a empresa (independentemente da inddstria em que esteja atuando,
como proxy para testar a visdo gerencialista); a inddstria a que pertence a
linha de produto em questdo (proxy da visdo oligopélio/conluio); e a partici-
pagdo de mercado por linha de produto. O fato de tratar com apenas um ano
e, portanto, receber as criticas associadas aos estudos cross-section € assimilado
pelo autor na medida em que ndo trabalha com anilise estrutural. Mesmo
porque muitas das varidveis usadas nos estudos cldssicos sobre estrutura sdo
endégenas no longo prazo, o que acarreta problemas de medi¢do de pard-
metros. A alternativa foi utilizar a analise de variancias (com proxies dos efei-
tos das varidveis colocadas acima), que é capaz de lidar simultaneamente com
as diferentes hip6teses. Assim, primeiro se fez uma regresséo usual para detec-
tar a existéncia dos impactos de cada varidvel, posteriormente foi aplicada a
anélise de varidncias para apreender a relevancia de cada uma delas. A idéia
é que mesmo sabendo-se que os dados refletem impactos ciclicos e de curto
prazo, pois referem-se apenas a um ano, a distribuigdo de cada varidvel deve
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estar relacionada com a distribui¢do da lucratividade, caso contrério, a relagéio
de causalidade ficaria prejudicada.

Os resultados alcangados podem surpreender e sdo resumidos em quatro
proposigdes:

a) Nao existem efeitos ao nivel de empresa, ou seja, o fato de uma diviséo
de grande empresa ser altamente lucrativa em uma inddstria néo significa que
as outras divisGes também o serfo, descartando, assim, a tese gerencialista;

b) Os efeitos ao nivel de inddstria existem e sao significativos;

¢) Os efeitos ao nivel de participagdo de mercado também existem, mas
sd0 quase irrelevantes;

d) Finalmente, existe uma relagdo inversa entre concentragdo na inddstria
e participagao de mercado.

A conclusdo mais importante, contudo, ndo foi listada: a de que 80% da
varidncia da lucratividade das unidades de negécios n@o estdo vinculados a
nenhuma das varidveis mencionadas. Isto significa que mesmo com a relevéncia
que a varidvel inddstria apresenta, ela certamente é muito fraca para significar
um retorno ao mainstream. Ainda sobre as conclusdes: a Gltima merece comen-
tdrios adicionais; e uma explicagdo que parece razodvel a Schmalensee para o
inal negativo da varidvel concentragéo relaciona-se com o choque do petréleo.
Este, em 1975, época em que foram levantados os dados, teria provocado efei-
tos desequilibradores que diminuiram (ou até anularam) a capacidade das
industrias oligopolistas de efetivarem conluios. A nés, entretanto, parece que
esta explicagdo mereceria maior averiguagdo, haja vista o fato de que situagdes
de conluio muitas vezes estdo associadas a condigbes econdmicas adversas.

O estudo de Ravenscraft (1983), criticado por Schmalensee, €, em suas
conclusSes, o de um defensor da vis@o do diferencial de eficiéncia. Sua retérica
baseia-se fundamentalmente em estudos econométricos que relacionam as varié-
veis normalmente associadas a barreiras a4 entrada e a conluio (gastos com
P&D, com publicidade e magnitude de ativos), com a lucratividade e com a
participagdo de mercado, ao nivel de linha de produto. Desta forma, seus
insights mostram uma associacdo entre retorno dos gastos com publicidade ¢
do valor dos ativos, com a participagdo de mercado. Estas relagdes sdo usadas
como bases para a afirmagdo da eficiéncia (custo mais baixo e methor quali-
dade), como explicativos da maior lucratividade, em vez de efeitos de qual-
quer espécie de barreira. Haja vista que outras unidades de negécios, ao nivel
de linha de produto que diversificam® ou se integram dentro da mesma in-
distria, tem seus resultados piorados. Note-se ainda que, mesmo quando o
modelo é reduzido as suas varidveis essenciais — CR4, Participagdo de Mer-
cado e Escala Minima de Eficiéncia —, a relagdo entre lucratividade e con-
centragdo continua negativa.

Domowitz, Hubbard e Petersen (1986) apresentam evidéncias a respeito
da evolucdo das margens prego-custo em inddstrias concentradas e ndo con-

5 Diversificar tem aqui um sentido diferente do usual, pois inclui outras linhas de pro
duto dentro da mesma induistria.
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centradas no periodo 1958-1981. De acordo com o Census of Manufactures,
¢ analisado um nimero de industrias que compreendem 80% do valor adicio-
nado do setor manufatureiro nos EUA. A principal conclusdo é que, no pe-
riodo examinado, o diferencial entre margens das inddstrias com alta concen-
tracdo e baixa concentragfo estd diminuindo. A explicagdo para este fato deve
ser buscada ou na variagdo da relagdo capital-produto entre as inddstrias, ou
entre fatores que expliquem a redugdo na margem de per si. Dentre estes
ultimos fatores, os autores ddo importincia maior a dois: o nivel de demanda
agregada e a participagdo das importagGes no mercado interno americano. Os
resultados empiricos mostram um comportamento pré-ciclico das margens,
sendo que as inddstrias concentradas apresentam este comportamento de ma-
neira ainda mais clara, observando-se que as margens reagem mais fortemente
a variagdes na demanda agregada que na demanda setorial. Quando a influén-
cia das importagGes, esta varidvel comporta-se da maneira esperada, ou seja,
o aumento dos bens importados no total da oferta interna nos anos 70 é um
dos fatores que explica a diminuicio da diferenca entre as margens das indus-
trias concentradas e ndo concentradas, embora tendo menor poder explicativo
que as variagdes de demanda. Outro corte realizado neste trabalho refere-se a
separagdo entre indistrias que produzem bens de consumo final ¢ as produ-
toras de bens de produgdo. As primeiras tendem a ser mais atingidas pelos
impactos das importagGes, pois, conforme os autores, estas industrias sofrem
mais que as outras com a concorréncia externa. Por outro lado, as industrias
produtoras de bens de produgdo sdo mais impactadas pelas crises ciclicas, o
que tem significado mark-up’s mais sensiveis as alteragbes na demanda.

Esta diferenca entre graus de concentrag¢do das inddstrias leva a discus-
sdo sobre os motivos que determinam a oligopolizagdo de determinados ramos.
Um estudo de Pryor (1972) faz a comparagdo entre graus de concentragdo
(medidos por CR4) em vinte paises da OCDE, em nivel agregado e setorial.
Suas conclusGes sdo de que paises com tamanhos de mercado similares t€m
também, aproximadamente, 0 mesmo grau de concentragdo. Para fazer esta
comparagdo, os paises foram divididos em dois grupos: um com alto valor
em US$ do PIB e outro com valor mais baixo. Claro estd que os paises do
primeiro grupo tém um grau de concentragio préximo e que este é bem menor

“do que aquele das nagdes do segundo grupo.®

Além disso, quando as comparagOes sdo feitas com base em cada indis-
tria, também encontramos muitas similitudes entre inddstrias concentradas e
ndo concentradas naqueles paises que se encontram dentro do mesmo grupo
de renda; em cinco entre seis paises ndo é possivel rejeitar a hipStese de que
as taxas setoriais de concentragdo sio idénticas as da inddstria americana.

6 Para realizar esta comparagio foram feitos alguns ajustes, j& que o indice geral de
concentragio é a média ponderada de indices setoriais. Deve-se levar em consideragdo
que nos EUA, embora a magnitude do PIB seja maior que nos outros paises estudados,
vérias industrias sdo regionais e, portanto, foram desconsideradas, para ndo distorcer a

comparagio.
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Destes resultados parece ser possivel concluir que existe uma relagdo forte
entre tamanho de mercado e tamanho da empresa média.

Um dltimo trabalho que gostariamos de citar nesta segdio é o de Mancke
(1974), que levanta a hipétese de que o diferencial de lucratividade se deve
a investimentos bem sucedidos, que carregam em si alto grau de incerteza.
Deste modo, embora seja possivel relacionar lucratividade com market-share,
tamanho da ‘empresa, economias de escala etc., todos estes pardmetros sdo, na
verdade, resultados da mesma causa, aparecendo relacionados em estudos
empiricos.

BARREIRAS A ENTRADA

A grande variedade de resultados obtidos pelos estudos empiricos sobre
o diferencial de lucratividade (medido pela margem prego-custo, ou por taxa
de retorno sobre ativos ou patrimdnio) entre inddstrias ou entre empresas nos
leva entdo ao exame dos fatores que logicamente devem explicar a capacidade
de empresas e/ou indiistrias alcangarem uma lucratividade acima da taxa
competitiva de retorno.” Dentre eles sobressaem as “barreiras a entrada”, que
passaremos a examinar a seguir, e nas quais se inclui a questdo da difusdo do
progresso técnico, que permite a entrantes potenciais realmente efetivarem
sua agao.

O primeiro trabalho comentado é o de Caves e Porter (1977), no qual
propdem uma generalizagdo da teoria das barreiras & entrada para explicar
préticas competitivas dentro de uma inddstria. A idéia principal é de que
existem subgrupos estratégicos dentro das inddstrias € que entre eles existem
também barreiras de mobilidade, que impedem ou dificultam a passagem de
uma empresa de um a outro subgrupo. As barreiras de mobilidade seriam da
mesma natureza daquelas que impedem a entrada na inddstria, e mudariam o
comportamento oligopolistico, pois ai o conluio ocorreria mais facilmente entre
as empresas pertencentes ao mesmo subgrupo do que para a inddstria como
um todo. Isto mudaria nfo sé a estratégia das empresas j4 participantes da
inddstria, como também a estratégia dos potenciais entrantes, j4 que eles
poderiam escolher abordar uma inddstria participando primeiro daqueles sub-
grupos menos protegidos por barreiras, para depois saltar de um grupo a outro.

Este estudo de Caves-Porter é uma extensdo interessante da teoria das
barreiras, ao fornecer elementos que permitem avaliar melhor a complexidade
estrutural dentro de uma inddstria. Entretanto, deve-se levantar a questdo de
saber até que ponto a dualidade entre adesdo a interesses de grupo versus
interesses individuais se altera com os subgrupos, pois a ocupagdo de um .
mesmo espago pode até aumentar o conflito entre seus participantes. Na ver-

7 Taxa competitiva de retorno, se pensarmos dentro do paradigma neo-cldssico, con-
forme Mueller (1977); a grande maioria das empresas de sua amostra recebia acima
deste nivel, sendo a taxa média bastante superior i taxa competitiva. Para os classicos,
que pensavam em termos de excedente econdmico, o marco de referéncia adequado &
a taxa média de lucro e os desvios em relagdo a ela.
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~dade, a concepgdo de Sraffa (1926), na qual cada empresa tem um certo grau

de monop6lio para o seu produto, talvez seja a aproximagdo tebrica mais
adequada para tratar deste tema. A partir dai é possivel, vamos dizer assim,
construir um mapa do posicionamento estrutural de uma empresa dentro de
uma inddstria, onde existem graus diferenciados de afinidade e conflito com
seus circundantes.

O passo seguinte é o estudo das barreiras da forma como foram vistas
tradicionalmente. O primeiro tépico que deve ser examinado é um estudo de
Lieberman (1987), onde se examina a utilizagdo da capacidade ociosa como
fator para impedir a vinda de novos produtores. Para simplificar, o estudo
se baseia em uma inddstria de oligop6lio homogéneo, a inddstria quimica
(trinta e oito produtos), onde, portanto, a existéncia de custos fixos elevados,
economias de escala considerdveis, um nimero relativamente pequeno de pro-
dutores e, finalmente, a impossibilidade de diferenciagdo de produto deveria
resultar em utilizagdo clara deste recurso.

A idéia € de que o excesso de capacidade permite &s empresas jé estabe-
lecidas (que chamaremos de “estabelecidos”, daqui para a frente, em contra-
posigdo aos “entrantes”) ameagar com expansido da produgdo e corte de pregos
durante o periodo de investimento do “entrante”, tornando-o ndo lucrativo.
Por outro lado, o crescimento do mercado e a depreciagdo tornam o excesso
de capacidade ndo operacional uma barreira & entrada. Além disso, se o cresci-
mento da demanda for estocdstico, um grande e inesperado aumento dela
provocard a abertura de janelas para os “entrantes”. Outra forma de utilizagdo
do excesso de capacidade é construi-lo apés o antncio do investimento por
parte de um “entrante”, mas ai j& sendo usado como comportamento de reta-
liagdo, em vez de poder dissuas6rio, que estamos examinando aqui. A amostra
usada no estudo empirico inclui pelo menos dezoito anos nas séries de dados,
sendo 1982 o dltimo ano observado. Sdo excluidos produtos com processo de
produgdo conjunta; o objetivo é apreender os motivos que explicam a constru-
¢ao de capacidade adicional tanto por parte dos “estabelecidos”, como dos
“entrantes”. Consideram-se fatores como taxa de crescimento de demanda, taxa
de utilizagdo de capacidade e varidveis dummy que captam o instante do in-
vestimento, de maneira separada, para “estabelecidos” e “entrantes”. Os resul-
tados mostram que embora o comportamento dos dois subgrupos nao seja
exatamente simétrico, as diferencas ndo sdo significativas. As taxas de cresci-
mento da demanda e de utilizagdo de capacidade, que determinam a construgéo
de novas plantas para os “estabelecidos”’, ndo excedem aquelas dos “entran-
tes”, o que demonstra que os primeiros ndo investem preventivamente para
evitar a entrada.

Do mesmo modo, ficou claro que o investimento dos dois grupos s&o
estatisticamente independentes, o que significou que a decisdo de investimento
dos “estabelecidos” em um ano ¢ ndo modificado pelo anidncio do investi-
mento de um “entrante”. Antes, ao contrdrio, o investimento deste grupo
se acelerava apés a inclusdo de um novo concorrente. O resultado mais plau-
sfvel, portanto, é de que o comportamento é idéntico para ambos os grupos.
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Entretanto, existem alguns casos (oito produtos) na amostra estudada nos quais
se verificou, por longos periodos, a existéncia de altas taxas de capacidade
ociosa. O motivo, todavia, ndo era o de comportamento estratégico: em quatro
deles, a causa foi a entrada de novos produtores; em outros dois, 0 motivo
foi a queda da demanda; nos dois altimos, foi resultado do excesso de otimis-
mo, ou de rivalidade entre os “estabelecidos”. Existem apenas mais trés casos
onde o excesso de capacidade parece ter sido realmente utilizado com finali-
dades estratégicas; em nenhum deles seu sucesso foi além de retardar por
alguns anos a entrada de novos competidores.

Um segundo tipo de barreiras examinadas é aquele vinculado a diferen-
ciagdo de produtos e que tem como proxy os gastos com propaganda e publi-
cidade (P&P). Um estudo de Comanor ¢ Wilson (1979) faz um levantamento
dos trabalhos empiricos que buscam medir o efeito dos gastos de P&P. Basica-
mente os trabalhos dividem-se de acordo com o tipo de impacto sobre a com-
petigdo que cada autor supde ser o principal. De um lado, temos a visdo de que
a publicidade, ao diminuir a elasticidade cruzada da demanda entre bens
que sdo substitutos, aumenta a possibilidade de fixagdo de pregos ndo compe-
titivos. Para que isso seja possivel, deve existir uma assimetria entre os gastos
de publicidade das empresas ji estabelecidas e dos entrantes (baseada no fato
de que os primeiros tém a vantagem de ji deterem a experiéncia do consu-
midor), significando, deste modo, uma barreira & entrada. De outro, temos a
visdo de que os gastos em publicidade, ao aumentarem a informagdo do con-
sumidor, incentivam a competi¢do entre os produtores ji existentes, pois a
elasticidade cruzada depende do grau de informagdo que os consumidores tém
dos diversos produtos. ,

Assim, os principais argumentos que se contrapdem sdo: a dimensdo dos
gastos de publicidade que aumentam a informagdo e, portanto, o grau de com-
_petigdo, versus a assimetria destes gastos entre empresas insiders e outsiders,
o que implica a existéncia de barreiras & entrada. Os resultados empiricos
que buscam medir estes impactos apontam em todas as diregOes, sendo dificil
considerd-los conclusivos. H4, por exemplo, um estudo de Telser, onde ele
faz uma regressdo entre a concentragdo, medida por CR4, e a rela¢do gastos
de publicidade/vendas, ¢ a correlagdo entre elas é baixa. Outro estudo (de
Lambin), examinando vérios paises europeus ocidentais, busca uma relagdo
entre elasticidade da demanda dos consumidores e a intensidade de publici-
dade. A regressdo mostra uma relagdo inversa entre elas, o que significa uma
diminui¢do da elasticidade cruzada da demanda. Entretanto, das duas varidveis
utilizadas para medir a intensidade de publicidade (volume de gastos com
publicidade de marca por habitante e participagdo da publicidade para cada
marca individual), apenas a primeira tem um coeficiente estatisticamente signi-
ficante a um nivel de 5%. Portanto, embora o estudo revele uma evidéncia
favordvel 4 hipStese de barreiras & entrada, ndo pode ser tomado como con-
clusivo. .

Outro tipo de estudo é aquele que correlaciona publicidade e lucrativi-
dade. Alguns estudos mostram forte correlagdo entre estas varidveis, mas foram
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duramente criticados quanto & existéncia de causalidade nesta relagdo. Pri-
meiro, pelo fato de as pesquisas ndo levarem em consideragdo a distingdo
entre diferenciagéo de produto e publicidade intensa; segundo, e mais impor-
tante, certas caracteristicas do produto e do mercado determinam tanto os
gastos de publicidade como a lucratividade, o que torna circular qualquer
relagdo entre estas varidveis.

Para melhor apreender as influéncias da publicidade sobre a lucrativi-
dade, Comanor-Wilson analisam alguns estudos a respeito de seu impacto
sobre o comportamento do consumidor, vendas e maximizagdo de seu retorno
para a empresa. Um deles é de Porter, que coloca a publicidade dentro de
um pertfolio de fontes de informagéo utilizado pelo consumidor.® Desta forma,
o papel desempenhado pela publicidade depende da relagdo custo-beneficio
do uso de outras fontes. Outro ponto é abordado por Schmalensee, analisando
a otimizagdo dos gastos com publicidade e os considerando influenciados pelo
volume de vendas. Além disso, estes gastos dependem de fatores como margem
prego-custo, efetividade dos gastos e resposta esperada dos rivais; se consi-
derarmos os dois tltimos fatores como constantes, torna-se dificil medir os
impactos de gastos de P&P sobre margens e volumes de vendas, pois eles
seriam ao mesmo tempo variéveis dependentes e independentes, somente esti-
mdveis, portanto, por meio de um conjunto de equagdes simultineas (com
todas as dificuldades de estimagdo envolvidas neste caso). Strickland e Weiss
(1976) realizam estudo nesta direcéo e a varidvel “gastos de publicidade sobre
vendas” tem influéncia perceptivel na equagdo onde a margem prego-custo &
a varidvel dependente. Estranho é que esta influéncia é significativamente
maior nas inddstrias de bens de capital do que naquelas de bens de consumo.
Este resultado foi, entretanto, contestado por Martin, que encontrou problemas
de identificagdo na equagdo de prego-custo no modelo de Strickland-Weiss.?
Resolvidos estes problemas, o coeficiente de P&P para bens de consumo tor-
nou-se estatisticamente significante.

Outros tépicos que sdo abordados por Comanor-Wilson em relagdo a im-
‘porténcia dos gastos de publicidade para a performance competitiva séo:
publicidade, como um investimento de capital, e economias de escala em P&P.
O primeiro aspecto refere-se & durabilidade dos efeitos das campanhas publi-
citdrias. H4 uma polémica sobre a mesma, e diversos estudos econométricos
apontavam uma longa vida para estes efeitos, sendo que um, de Weiss, esti-
mava uma taxa de depreciagao de 33% a.a. para estes gastos. Entretanto, um
estudo mais recente de Clark estimou a duragdo cumulativa dos efeitos de

8 Porter, em outro estudo, mostra também que, dependendo do tipo de bem comprado,
o comportamento do consumidor se altera; assim, temos os “bens de conveniéncia”,
em geral bens de consumo ndo duréveis; e “bens de shopping”, em geral bens de con-
sumo duréveis, sendo que apenas no segundo caso € interessante aumentar o grau de
conhecimento sobre diferentes marcas. S

9 No modelo Strickland-Weiss existem trés varidveis dependentes (razdio gastos de
P&P/vendas, concentragio e margem prego-custo), sendo que ndo havia nenhuma va-
ridvel da equagio de concentragio que também ndo estivesse inclufida na equag¢io de

margem prego-custo.
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P&P sobre as vendas entre trés e quinze meses. Desta forma, uma boa parcela
destes gastos ndo deve ser amortizada e sim considerada como despesa corrente,
ainda mais quando sabemos que parte significativa destes gastos é realizada
com propésitos defensivos, como resposta a publicidade de concorrentes, € ndo
como investimento para construgio de marca. Existem ainda outros estudos
que estimam a durabilidade dos efeitos da propaganda; a maior parte deles
encontra rdpidas taxas de depreciagdo, variando entre 50% e mais de 100%
a0 ano.!® Observe-se que nestes estudos também fica clara uma relagdo direta
entre gastos com propaganda e lucratividade.

s

O segundo aspecto é aquele relacionado & existéncia de economia de
escala nos gastos com publicidade. Em' principio, é dificil separar as vanta-
gens de escala especificas da publicidade de outras formas de economias de
escala. De qualquer maneira, podemos caracterizar, em linhas gerais, dois tipos
de economia de escala especificas: precos mais baixos, resultantes de um
grande volume de antdncios, e maior impacto entre os consumidores devido
a0 seu grande volume. Quanto ao primeiro item, existe discussdo sobre se
um maior volume implica maior desconto de pregos junto & midia. Nos
EUA, Porter defende que, no caso especifico da televisdo, as redes nacionais
sdo mais sensiveis aos descontos de grandes anunciantes. Isto implica uma
barreira & entrada para novos produtores, na medida em que as redes locais
nao tém a mesma pritica comercial, criando um diferencial de pregos para
as empresas que ndo podem adotar desde o inicio uma comercializagdo em
nivel nacional. Este estudo, entretanto, é bastante criticado, e outros autores
demonstraram que este diferencial nfo € tdo significativo.

Mais dificil ainda é medir o segundo tipo de economia de escala. Estudos
empiricos nas inddstrias da cerveja e do fumo levam a conclusSes distintas.
No primeiro caso, h4 uma relag@o clara entre volume de propaganda e lucrati-
vidade; no segundo, isto j4 ndo é assim tdo seguro, pois existe um impacto
adverso forte dos gastos publicitdrios dos competidores. Mesmo neste caso,
todavia, h4 uma conclusdo que favorece as empresas ja estabelecidas em
relagdo a entrantes potenciais, pois, embora os efeitos do volume de publi-
cidade ndo sejam importantes para as marcas j4 estabelecidas, existe uma
diferenga significativa para as novas marcas. Um novo produto teria que gastar
48% a mais de publicidade para ter um impacto similar ao de marca jé
estabelecida. A conclusdo dos autores é de que em geral a existéncia de gastos

10 Existem dois estudos: de Bloch e de Ayaniam, que encontram baixas taxas de depre-
ciagio de gastos de publicidade, ao contriric dos anteriores. Bloch, entretanto, ajusta
sua taxa de depreciagdo para explicar toda a diferenga entre o valor de mercado ¢ o do
patriménio liquido das empresas, desprezando qualquer outra possibilidade. J4 Ayaniam,
ao trabalhar com uma fungio de produgdo Cobb-Douglas, com coeficientes comuns para
todas as industrias, usa uma relagio fixa de todos os insumos (tangiveis ou n#o)
para com as vendas, determinando desta maneira a taxa da depreciacdo de gastos pu-
blicitdrios. Nos dois casos, as hipéteses para a determinagio da depreciagdo parecem
ser bastante arbitrarias.

93



muito intensos de publicidade devem ter um impacto positivo sobre a lucra-
tividade da inddstria e das empresas que a compdem. -

Quando passamos a examinar a durabilidade das barreiras & entrada, um
aspecto importante é a questdo da difusédo de tecnologias de uma empresa para
seus concorrentes. Um estudo de Mansfield (1985) analisa o tempo médio
para que as informagdes sobre tecnologias vazem para a economia como um
todo. Para realizar esse estudo, foram escolhidas cem empresas americanas de
treze grandes ramos industriais (quimica, produtos alimenticios, metalurgia
etc.). Foram medidos dois tipos de processos: rapidez com que os rivais ficam
sabendo do desenvolvimento de um novo produto ou processo de produgdo; e
rapidez com que estes rivais sdo capazes de dominar este novo produto ou
processo. De acordo com a pesquisa, as informagdes, relacionadas a desenvol-
vimento de produto estdo, em média, nas maos de mais de 50% dos rivais
num periodo entre doze e dezoito meses, sendo que 20% tém estas informa-
¢Bes em menos de seis meses. No que se refere a processo, o fluxo de infor-
magdes é mais lento e, para que 50% dos rivais tenham acesso a elas, em geral
a demora é de dezoito meses ou mais, sendo que apenas 7% dos rivais atingem
este conhecimento nos primeiros seis meses. Como se vé, embora 0s processos
de produgdo possam ser os segredos mais bem guardados, a diferenga entre
processo/produto é de apenas seis meses.

J4 no caso de conhecimento que permita reproduzir processo/produto,
os tempos, em média, sdo os seguintes: 70% dos rivais t€m condigSes de domi-
nar o novo produto em até doze meses; quanto ao processo, 41% o dominam
em doze meses € 71% em até dezoito meses.!' Como se v€, é um processo
extremamente rapido de difusdo, mesmo reconhecendo que para os préprios
rivais existe um tempo antes de tornar operacional o novo produto ou processo.
As formas de vazamento de informagéo sdo as que se seguem: troca de funcio-
ndrios, comunicago informal entre cientistas e trabalhadores e encontros pro-
fissionais entre especialistas, onde a informagéo ¢ divulgada. A conclusdo do
autor é de que as politicas para tentar impedir vazamento de informagoes
tecnol6gicas, em particular aquelas do governo dos EUA, tendem a ser ine-
ficazes, haja vista a capacidade das empresas de conhecerem os desenvolvi-
mentos de seus rivais, aproveitando o fluxo de informagdes que existem nor-
malmente na sociedade.

Esta relagdo entre mudanga tecnolégica e seu impacto sobre a competigdo
é objeto de virios estudos empiricos, entre os quais podemos citar, rapida-
mente, Shaw (1973) e Gisser (1984). Shaw examina o caso da concorréncia

11 Note-se que estamos trabalhando com médias, embora exista uma razoavel diferenga
entre industrias. Usaremos, por exemplo, um caso extremo de diferenga, o de difusio da
operagio de um novo processo de produgfio, que na indistria quimica é lento, pois ne-
nhum rival teve acesso a este conhecimento em até doze meses e apenas 10% o atingi-
ram em até dezoito meses. Caso oposto é o da mineragdo, onde, doze meses apés a
introdugéo, 80% dos rivais j& conhecem o novo método.
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na industria de lavagem a seco na Gra-Bretanha, que foi afetada pela invengdo
e comercializagdo de um processo de lavar a seco de pequeno porte, provo-
cando deste modo um movimento de desconcentrag@o industrial, pois terminou
ccm a barreira a entrada representada pelo investimento inicial de construgdo
de usinas de lavagem a seco. Desta forma, as lavanderias aproveitaram a opor-
tunidade de expansdo para entrar neste negécio, e a indtistria, que era alta-
mente lucrativa no fim dos anos 50 e inicio dos 60, apresenta capacidade
ociosa e lucros em queda, tendo como motivos uma demanda estagnada e
uma perspectiva excessivamente otimista por parte dos entrantes. Para reagir
a esta situagdo e restabelecer a lucratividade da indiistria, as grandes empresas
‘poderiam utilizar os seguintes artificios: preco, rapidez do servigo, qualidade
e localizagdo. Destas varidveis, somente as trés ltimas foram utilizadas para
eliminar a capacidade excedente, j4 que a concorréncia por pregos pioraria
ainda mais a situagdo da industria. A atividade de retaliagdo conseguiu atingir
o objetivo de eliminar concorrentes e capacidade de produgdo.

'O outro estudo, de Gisser, faz uma relagdo entre concentragdo e aumento
de produtividade. A idéia mais interessante é que impactos de produtividade
produzem concentragdo em industrias desconcentradas e implicam desconcen-
tragdo em inddstrias concentradas. A andlise empirica cobre trezentas e qua-
torze de um total de trezentas e cinqiienta inddstrias a quatro digitos do U.S.
Bureau of Census para o periodo 1963-72. Seu modelo relaciona concentragdo
como fungdo da produtividade,'®* usando uma fungdo de produgdo no estilo
daquela desenvolvida por Solow. Os resultados permitem afirmar que a relagdo
entre concentragdo € aumento de produtividade existe e é estatisticamente
forte. Subjacente a esta descoberta, a concepgdo de que um pequeno nimero de
empresas lideres investe em novo processo tecnolégico, aumentando sua par-
cela de mercado e recebendo renda diferencial gragas aos seus custos mais
baixos. Com o passar do tempo, as outras empresas apreendem 0 novo processo
e recuperam parcela do mercado. A concentragdo e a lucratividade, portanto,
ocorreriam em fungdo de mudangas na produtividade, tendentes a alterar-se
com o tempo.

Para finalizar este comentédrio sobre barreiras a4 entrada, algumas conclu-
sOes a que chegaram Beesley e Hamilton (1984) num estudo sobre a freqiiéncia
e a fungdo de novos empreendimentos. O estudo é baseado em elementos do
"H.M. Inspector of Factories (HMIF) para a Escécia nos anos 1976-80, no
que se refere a dados de nascimento de novas firmas, e de 1977-79, para os
dados de desaparecimento destas empresas. A importincia das novas firmas
se coloca tanto pela sua fungéo inovadora, como pelo papel desempenhado ao
erodir o poder de mercado das empresas estabelecidas. Para efeitos analiticos,
0 autor separa as empresas independentes daquelas que sdo subsididrias ou

12 A produtividade do trabalho foi a varidvel que melhor se adaptou ao modelo, j4 que,
em geral, a implantagio de nova tecnologia, mesmo significando aumento de produti-
vidade, necessita inicialmente de gasto adicional de capital.
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franchising de outras empresas. A partir dai, trabalha com o conceito de
“turbuléncia” para saber os impactos dos nascimentos e mortes nas diferentes
indtstrias. Este conceito de “turbuléncia” (que mediremos por T) é uma fun-
¢do do nimero de nascimentos e mortes em relagéo ao estoque total de empre-
sas em cada inddstria, durante o perfodo estudado. O T geral é de 37%
(sendo o indice de nascimentos de 17,6% e o de mortes de 19,3%).

Quando analisamos separadamente as empresas “dependentes” e “inde-
pendentes”, temos os seguintes resultados: para as “dependentes” o T médio
é de 9%, sendo 11% para o subgrupo das inddstrias onde o T € elevado, e
6% onde é baixo; para as “independentes” o T geral é de 28%, sendo os
limites para os dois subgrupos de 49 e 15%, respectivamente. Através destes
dados pode-se observar que as empresas “independentes” sdo muito mais ins-
thveis, pois ndo detém retaguarda financeira. Outra distingéo que fica evidente
no estudo é entre os tipos de inddstria instdveis, em relagdo aos que podemos
considerar estaveis. A turbuléncia é maior nas indéstrias onde existe grande
potencialidade para especializag@o, e a defini¢do das empresas que continuam
é feita por um processo de tentativa e erro, envolvendo fundamentalmente
empresas independentes.

Ainda neste trabalho, o autor busca fatores que possam explicar o grau
de turbuléncia e considera cinco varidveis ao nivel de indistria: o custo de
capital para a entrada, a propor¢do de pequenas empresas, a lucratividade, o
crescimento e o grau de concentragdo. Todos esses fatores respondem por um
12 de 40%, com os seguintes impactos: custo de capital, que diminui entradas
e saidas, restringindo o grau de turbuléncia; grau de participagdo de pequenas
empresas, com significado oposto ao item anterior; crescimento industrial e
lucratividade, cujo resultado € incerto, pois os mesmos fatores que aumentam
os nascimentos diminuem a mortalidade; quanto & concentragdo, em alto grau
pode afetar positivamente a lucratividade e encorajar entradas; por outro lado,
pode desencorajar nascimentos, devido a possivel relagdo com barreiras a en-
trada. Na primeira parte do estudo, j4 havia sido verificada uma independéncia
entre concentragdo e grau de turbuléncia. Se analisarmos, contudo, separada-
mente empresas ‘“dependentes” e “independentes”, poderemos ver que as
primeiras tém sua agdo localizada nas indstrias concentradas. Isto ¢ explicado
por Berry (1975), pois, em geral, apenas as subsididrias de grandes empresas
sdo capazes de diversificar para industrias j4 ocupadas por outras megacorps,
enquanto as empresas independentes comegam principalmente em industrias
desconcentradas.

Esta discussdo sobre os limites das barreiras e possibilidade de ultrapas-
sé-las nos leva diretamente ao t6pico seguinte, que trata da diversificacdo e
seus impactos sobre a competigdo.

IMPACTOS DA DIVERSIFICACAO

Viarios autores tém ressaltado a importancia da diversificagdo como fator
importante para aumentar o grau de competigdo em economias com alto grau
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de concentragdo, onde as empresas dominantes sdo as grandes empresas muiti-
divisionalizadas, muitas vezes com operagdes internacionais. Examinaremos
apenas dois estudos que tratam de casos de diversificagdo nos EUA e no
Canad4, enfocando especialmente as condig¢hes que determinam o sucesso das
diversificacGes. A importancia deste tema, no que se refere ao objetivo central
do trabalho, é o acirramento da competi¢do provocado pelo movimento ‘“‘natu-
ral” de expansdo da firma, entendida como unidade de capital na terminologia
de Guimaraes (1982).

Portre (1987) examina como estudo de caso o resultado das atividades
de diversificagdo de trinta e trés companhias lideres norte-americanas, entre as
quais se incluem empresas como Johnson & Johnson, Procter & Gamble, Ge-
neral Electric etc., no periodo 1950-86. De acordo com seu critério, considera
como bem sucedidos aqueles casos em que as empresas conservaram as novas
subsididrias. Nestes trinta e seis anos examinados, as companhias tentaram
entrar em média em oitenta novas inddstrias e vinte e sete novos campos.
Destes, 70% das novas entradas foram realizadas por intermédio de aquisigdes,
22% por constitui¢do de subsididria e 8% foram joint-ventures. Note-se tam-
bém que, na média, as companhias desinvestiram mais de 50% de suas aquisi-
¢Oes em novas inddstrias e 60% de suas aquisi¢Ges em novos campos.

Ainda de acordo com Porter, quatro conceitos de estratégia foram coloca-
dos em prética para orientar a atividade de diversificagdo: administragdo de
portfclio, reestruturagdo, transferéncia de habilidades e atividades comparti-
lThadas. O sucesso da primeira estratégia depende da descoberta de companhias
sub-avaliadas. Em geral, este tipo de diversificagdo fracassa, pois as habilida-
des gerenciais tendem a dispersar-se em atividades muito dispares, que ndo
podem ser integradas em uma estratégia corporativa coerente. O segundo tipo,
negécios com um potencial ndo realizado, se aproxima do anterior, pois tam-
bém depende da busca de empresas sub-avaliadas que devem ser reestruturadas
e vendidas. Caso isto ndo aconteca e a empresa investidora néo se desfaga de
suas aquisi¢des apds a reestruturacdo, cairemos no caso anterior. Os dois dlti-
mos tipos possibilitam a existéncia de sinergia para a corporagdo, quer pela
transferéncia de habilidades comuns a outros negécios, quer pelo fato de com-
partilhar atividades com outras divisGes da empresa. Nestes dois casos, é pos-
sivel o melhor aproveitamento dos recursos em nivel corporativo. O aspecto
que mais nos interessa no trabalho de Porter, além da caracterizagdo das regras
para a diversificagdo, é que ele mostra a extrema vitalidade das grandes em-
presas na busca de expansdo, mesmo em campos totalmente desconhecidos,
num movimento cuja agdo inclui aprendizado por tentativa e erro.

O outro estudo é de Lecraw (1984), utilizando as duzentas maiores em-
presas ndo financeiras do Canadd. O artigo baseia-se em uma anélise discri-
minante onde, de acordo com caracteristicas estruturais da inddstria em que
cada empresa atua, busca-se determinar qual seria sua mais adequada estra-
tégia de diversificagdo. A partir dai, é analisada a estratégia efetivamente reali-
zada e os resultados atingidos com esta agfo. Neste sentido, faz-se uma sepa-
racdo entre empresas nacionais e subsididrias estrangeiras quanto aos resulta-
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dos alcangados e adequagdo estrutura-diversificagdo. Para conjugar lucros e
crescimento sdo construidos quatro tipos ideais de diversificagao, de acordo
com caracteristicas das inddstrias:

a) Negécio tnico: industria com crescimento rdpido, lucratividade acima
da média e baixo risco. Adequado também para inddstrias com crescimento
vagaroso, firmas pequenas € baixa participagdo de mercado. Ou seja: inddstrias
com alto dinamismo, que exigem todos os esfor¢os da firma, ou empresas sem
condigbes de diversificar; ,

b) Integragdo vertical: inddstria concentrada, intensiva em capital, com
grande participagdo de insumos em seus custos. Serve para erguer barreiras
a nova competigao;

¢) Negécio relacionado: inddstria com altos niveis de P&D e gastos com
publicidade. Muitas possibilidades de sinergia;

d) Negécio ndo relacionado: base industrial concentrada e mercado muito
dividido, com pequeno crescimento da inddstria.

Dadas as suas caracteristicas, as empresas foram classificadas, através de
analise discriminante, nas categorias anteriormente descritas e entre nacionais
e estrangeiras. A primeira anilise compara a diversificagdo realizada pela em-
presa com aquela adequada aos seus parimetros estruturais, sendo que 73%
das firmas seguem a estratégia que foi considerada adequada. Mas, no caso das
empresas estrangeiras, esta aderéncia é bem menor, j4 que existe uma corres-
pondéncia com os negécios da matriz, o que nio significa desconsideragdo
pelas caracteristicas da economia canadense. A conclusdo é no sentido de que
a relacd@o entre estrutura industrial e diversificagdo é uma influéncia forte, mas
néo determinante.

Uma segunda anilise compara a lucratividade das empresas que seguiram
a estratégia considerada adequada com a das que ndo o fizeram. As empresas
que seguiram a estratégia adequada tiveram, em geral, rentabilidade mais ele-
vada. Esta diferenca é maior no caso das empresas canadenses que no das
estrangeiras, quando medimos a rentabilidade sobre o patrimdnio. Duas com-
paragOes sdo realizadas: a primeira entre as empresas de determinado grupo
(p. ex., Negécio ndo relacionado), relativa aos resultados das empresas que —
de acordo com os critérios teSricos — deveriam estar no grupo e das que
ndo deveriam. A segunda comparagio analisa as empresas que — de acordo
com os critérios estabelecidos — deveriam estar em determinado grupo, mos-
trando a diferenca entre as que realmente estdo contra as demais. No caso
das empresas canadenses, na primeira comparagio a diferenca é favoravel em
3,1%para as que estdo seguindo a estratégia determinada pelos critérios tedri-
cos. Na segunda comparagao, existe uma vantagem de 2,0% para as que real-
mente estdo no grupo adequado. Para as subsididrias estrangeiras, os valores
sdo favordveis em 2,4 ¢ 1,9%, respectivamente,

Para haver certeza de que estes resultados ndo se deveram apenas a dife-
rengas de lucratividade entre as inddstrias — que independem de estratégias
de diversificagdo — foi feita uma regressdo para comparar a lucratividade, por
inddstria, entre as firmas da amostra e as outras. Os resultados mostram que
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se a firma segue uma estratégia adequada, seus lucros também aumentam em
relagdo as outras empresas da inddstria. Isto s6 ndo acontece com aquelas que
seguem a estratégia “Negdcio ndo relacionado”; isto é explicdvel porque esta
estratégia ndo se vincula a nenhuma vantagem competitiva da empresa.

Um ltimo estudo, de Cubbin e¢ Geroski (1987), faz a ligacdo entre ativi-
dade de diversificagao e mobilidade de capital, levando ao tema de que trata-
remos na concluséo, ao abordar a competigdo de um ponto de vista global ao
invés de setorial. Os autores trabalham com séries de tempo de 1951-77 para
uma amostra com duzentas e dezessete das maiores empresas britdnicas. O
modelo leva em consideragdo as diferengas entre a lucratividade da empresa
comparada & média de sua industria ¢ & média da economia. Tenta, além disso,
medir as dificuldades da mobilidade de capital entre inddstrias e das empresas
entre grupos (no sentido de Porter) de uma mesma indistria. As varidveis que
influenciam a lucratividade sdo aquelas comumente vinculadas a barreiras &
entrada. Considerando-se a dificuldade de medir “mobilidade”, sdo construidos
vérios modelos onde apenas uma varidvel, ou conjunto delas, sdo considerados
(p. ex. s6 efeitos da indistria, sé da empresa, sé empresa e industria etc.). Os
resultados destes diversos modelos ndo sdo sempre claramente interpretéveis,
mas um deles, para o qual chamamos atengo, afirma que as barreiras 4 mu-
danga dentro da prépria inddstria tém efeitos bem mais importantes sobre a
lucratividade do que aquelas a mudangas de uma inddstria a outra.

CONCLUSAO

As conclusGes a que se pode chegar, depois de todos os estudos que ques-
tionam as causas das diferengas de lucratividade entre inddstrias e empresas,
particularmente as “barreiras 4 entrada”, certamente nfo incluem uma rejeigdo
do conhecimento acumulado pela visdo de “‘estrutura-conduta-performance”.
Muito menos significam um retorno ingénuo a visdo de uma economia perfei-
tamente competitiva, no sentido de mobilidade completa e quase instantinea
de capitais, inexisténcia de barreiras etc. Todavia, os problemas encontrados
para afirmar uma forte correlagdo entre concentragdo ¢ lucratividade e a dife-
renga entre comportamento de “entrantes” e “estabelecidos” certamente podem
levar-nos a reivindicar um cardter bem mais competitivo das economias capita-
listas do que aquele admitido pelo mainstream de organizagdo industrial.

Um trabalho de Semmler (1984) busca, a partir do conceito de barreiras .
a saida, dado pelos custos de desinvestimento de venda ou perda de valor de
ativos tangfveis e intangiveis, generalizar a idéia de barreiras e transformé-la
em barreiras & mobilidade de capital.!® A partir dai, para mostrar que a exis-
téncia de mark-up’s ccst ndo sdo incompativeis com a existéncia de igualdade

13 Note-se que os mesmos investimentos que propiciam as barreiras & entrada, como
intensidade de capital, gastos publicitarios etc., transformam-se em outras condigSes em
barreiras & saida.
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de taxas médias setoriais de lucros (note-se que sdo permitidas taxas diferen-
ciais entre empresas), ele constrdi, baseada em Sraffa, um sistema de equilibrio
que combina uma taxa geral de lucros com uma matriz de mark-ups diferen-
ciados por setor e que dependem da intensividade de capital. A conclusdo do
autor entio é que a taxa média de lucro poderia ainda ser considerada como
reguladora da atividade econdmica, com a diferenga de que o tempo de ajuste
seria muito maior nas inddstrias com alta relagdo capital-prcduto, pois a entra-
da e a saida de capitais seria mais dificil. Disto se pode extrair uma concluséo
de que o capitalismo moderno se caracteriza nao pelo poder de mercado, mas
pelo poder da grande empresa, com sua capacidade de diversificar e de criar
diferenciais de produtividade que lhe permitiria lucratividade acima da média
em seu setor. A concorréncia seria entdo a das grandes empresas, invadindo
indudstrias concentradas ja ocupadas por outras megacorps. Esta visdo de diver-
sificacdo de Semmler encontra amparo nos estudos que revimos anteriormente,
e também no estudo empirico de Berry (1975).

Apesar do interesse que a anélise anterior pode trazer, principalmente por
restabelecer a importincia da mobilidade de capital via diversificacdo da gran-
de empresa, ela perde a riqueza estrutural presente nas analises setoriais desen-
volvidas pelo exame das barreiras & entrada. Aqui sempre € bom relembrar o
trabalho de Sraffa (1926), pioneiro na critica a visdo da concorréncia pura
e da lei dos rendimentos decrescentes que a embasa, como na idéia da homo-
geneidade do produto. O conceito do poder monopolista de cada empresa com
relagdo & sua marca pode, sem divida, auxiliar a compreender a importancia
dos gastos de publicidade que j& discutimos, importantes para definir uma
vantagem competitiva tanto em relac@o aos rivais quanwo em relagéo a possiveis
entrantes.

Como conclusao final, talvez ndo seja inadequado trabalhar com uma
“taxa média de lucro de longo prazo”, com fungSes alocadoras de recursos na
economia, embora j4 ndo mais baseada no paradigma da concorréncia pura e,
sim, no crescimento da grande empresa. Sem, todavia, perder de vista — ¢ isto
¢ fundamental — o avango trazido pela teoria das barreiras estruturais entre
empresas, grupos e indistrias, para a anélise setorial.
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ABSTRACT

This paper is a survey about industrial organization. We intend to claufy the
state of art of empirical studies on industrial competition. Basically, we discuss a
point of view that became consensus in this field about the decreasing competition
in concentrated industries. Then we examine the importance of the barriers to
entry to establish enterprise behaviour and their power to fix prices. Finally,
based on the renaissence of classical economics there is an overview about diver-
sification and the role of the profit rate in a capitalist economy.
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