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SINOPSE

Este trabalho discute a adocao de indicadores de concorréncia, construidos por meio de dados
de setores industriais norte-americanos, e sua aplicacao na discussao de politicas publicas, em
especial na politica de concorréncia e, em menor escala, na politica de comércio exterior. A pre-
missa é de que a estrutura da competicdo doméstica, manifestada em indices de concentracao,
como 0 CR4 e o HHI, afeta a margem de lucro dos setores econémicos, refletindo no markup,
ou Seja, 05 precos em excesso aos custos (MPC), a varidvel dependente. A maior concentracao
levaria a maiores lucros. Outros indicadores teriam a capacidade de afetar negativamente a
margem de lucro doméstica, entre os quais se destaca a penetracao das importacoes e o nivel
de investimento. O estudo propde um exercicio empirico preliminar com dados norte-america-
nos, baseado na literatura recente sobre aumento dos lucros, da concentracao setorial e dos
processos de globalizacao (investimento, comércio exterior) na economia contemporanea. Os
resultados indicam algumas regularidades empiricas, guardadas algumas limitacées metodold-
gicas, como o uso de instrumentos fracos. O objetivo fundamental do estudo é indicar possiveis
metodologias e discussoes para replicacdo no caso brasileiro.

Palavras-chave: indicadores de concorréncia; estrutura de mercado; defesa da concorréncia;
testes empiricos; concorréncia com importacdes; investimentos.

ABSTRACT

The paper discusses the use of indicators, constructed with data from North American indus-
trial sectors, and their application in the discussion of public policies, especially in competi-
tion policy, and to a lesser extent, in foreign trade policy. The premise is that the structure
of domestic competition, manifested in concentration indices such as CR4 and HHI, affects
the profit margin of economic sectors, reflecting in the markup, for example, prices in excess
to costs (PCM), the variable to be explained. The higher concentration would lead to higher
profits. Other indicators would have the ability to negatively affect the domestic profit margin,
among which stands out the penetration of imports and the level of investment. The paper
proposes a preliminary empirical exercise, based on recent literature that has been evaluating
the increase in profits, sectoral concentration and globalization processes (investment, foreign
trade) in the contemporary economy. The results lead to some empirical regularities, with some
methodological limitations, such as the use of weak instruments. The fundamental objective is
to indicate possible methodologies and discussions for replication in the Brazilian case.

Keywords: competition indicators; market structure; competition policy; empirical tests; import
competition; investments.
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1 INTRODUCAO!

A defesa da concorréncia pode intervir nas estruturas do mercado a fim de promover a
competicao tanto por meio da aprovacao ou da reprovacao de atos de concentracao quanto
pela investigacao e condenacao de condutas anticoncorrenciais, tais como o0s cartéis e a fixacao
de preco. Pode ainda atuar por meio da adocao de melhores praticas em politicas publicas — a
advocacia da concorréncia. De forma a cumprir esse objetivo desenvolveram-se ao longo dos
anos métodos de analise para avaliar o ambiente concorrencial dos mercados. Nesse sentido,
0s 6rgaos de defesa da concorréncia adotam quias de analise de fusdes. Similarmente, exis-
tem acordos de leniéncia e filtros econémicos que permitem detectar e corrigir a existéncia de
conluios entre concorrentes.

Do ponto de vista insercao econémica internacional, a politica comercial, por sua vez, pode
influenciar a atividade doméstica, os niveis de emprego e a produtividade ao abrir os setores
domésticos para os mercados internacionais. Em especial, na concorréncia — foco principal
deste trabalho —, a politica comercial afeta o nivel de exposicao das empresas nacionais e
dos setores econdmicos as importacoes e pode estimular investimentos a entrada de firmas.

Entre os instrumentos e as ferramentas analiticas desenvolvidos pelas autoridades, estao
os indicadores concorrenciais.? Os indicadores avaliam tanto a concorréncia em um mesmo
setor/mercado (intrassetorial) quanto entre diferentes setores/mercados (intersetorial) no mesmo
periodo e ao longo do tempo. Os indicadores sao desenvolvidos ha varias décadas por acadé-
micos da economia da organizacao industrial e foram adotados pela pratica antitruste (Bain,
1956; Schmalensee, 1989).

Este trabalho, por meio de revisao de literatura e de analises empiricas, visa discutir a
adocao de indicadores de concorréncia para comparar o poder de mercado entre setores
da indUstria de transformacdo. Para tal, revisa-se a literatura do tema, discutem-se alguns

1. Esse trabalho contou com o suporte de Felippe Costa Bispo e Cauan Cardoso na preparacao da base de
dados. O estudo é uma extensao dos documentos de trabalho desenvolvidos no Departamento de Estudos
Econdmico do Conselho Administrativo de Defesa Econdmica — DEE/Cade (Oliveira, 2017), com modificacdes
na base de dados e nos métodos de estimacao.

2. Ao longo do trabalho, para efeito de estilo e a fim de evitar repeti¢des, quando possivel, usam-se também
os termos indices e medidas para se referir aos indicadores.
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indicadores selecionados e realizam-se testes empiricos com dados norte-americanos. Em
ultima instancia, o objetivo aqui é motivar a adocdo de indicadores e metodologias similares
para balizar as politicas publicas no Brasil, notadamente, de concorréncia, mas igualmente,
de comércio exterior. Na secao 2, sera revisada a literatura de politica de concorréncia e de
politica comercial que motiva este estudo. Por ora, vale ressaltar a crescente relacao entre a
concorréncia nos mercados domésticos e 0s aspectos internacionais (comércio e investimentos),
consequéncia da globalizacao.

Os principais indicadores discutidos sao: margem preco-custo (MPC), utilizado ampla-
mente na literatura como balizador de poder de mercado, a variavel dependente. Indicadores
de grau de concentracao, de penetracao de produtos importados e de barreiras a entrada sao
as possiveis variaveis explicativas. Estas variaveis sao utilizadas em modelos econométricos
por minimos quadrados ordinarios (MQO) e em painel por efeito fixos (FE) e por efeitos alea-
torios (RE), com dados de setores da industria de transformacao norte americana de 1996 a
2014. O periodo em questao aprofundou o processo de globalizacdo econdmica nos Estados
Unidos, apos a crise financeira de 2008, e foi caracterizado por um processo de concentracao
e diminuicao da concorréncia, com impactos sobre a igualdade econémica, sequndo os autores
aqui revisados. Este estudo visa recuperar esse debate ainda recente, na medida em que a
desigualdade econémica fica mais aparente na situacao atual de pandemia mundial.

O exercicio empirico discute o aspecto relacionado ao problema de causalidade nas esti-
macoes (endogeneidade) na relacdo entre concentracao e poder de mercado. Dessa forma,
incluem-se variaveis exdgenas, relacionadas as intensidades dos fatores de producao (capital
fisico, capital humano, recursos naturais), nao relacionadas a variavel de MPC, mas relacionada
as variaveis de concentracdo (indice Herfindal-Hirchsman — HHI e quatro principais firmas —
CR4). A aplicacao de variaveis instrumentais em um exercicio empirico sobre estrutura de
mercado busca combinar a discussao de organizacao industrial com as bases de dados de
comércio internacional e € um avanco dessa pesquisa, em comparacao as contribuicoes recentes
(Grullon, Larkin e Michaely, 2019). Vale ressaltar, de inicio, a questao dos instrumentos exclu-
idos nas estimacoes, que conferem um grau de robustez reduzido ao exercicio das variaveis
instrumentais. Desta feita, o exercicio estatistico vale mais pela iniciativa de combinar base de
dados, com possiveis aplicacbes futuras, do que pelo rigor estatistico presumido pelos resultados.

/
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O exercicio empirico, entretanto, ndo modela como medidas de politica publica afetam em
maior ou menor grau a concorréncia doméstica e/ou internacional. Com efeito, busca-se analisar
uma estrutura estatica de mercado, por meio de indicadores construidos com dados setoriais, e
discutir os resultados, que poderao ou nao ter impacto em politicas, caso adotados. Por 6bvio,
os indicadores aqui apresentados ndo sao consequéncia apenas da dotacdo de fatores domés-
ticos, mas também refletem politicas publicas preexistentes — por exemplo, a politica de tarifas
comerdiais. Entretanto, este trabalho nao inclui as politicas no modelo. Assim, propde-se apenas
a observar e testar alguns indicadores, que variam entre setores da classificacao industrial, mas
que seriam constantes entre o0s varios paises — esse ponto sera elaborado.

Assumem-se determinadas estruturas de mercado e de dotacdo de fatores estaticas e
procura-se medir qual o impacto na margem de lucro. Ressaltando que, com diferentes metodo-
logias na mensuragao dos indicadores, os resultados podem ser diferentes. Dito isso, a politica
publica, tanto de defesa da concorréncia como comercial, pode variar, a partir dos resultados
do exercicio e propéem-se uma possivel modificacdo destas politicas.

Em face dessa discussao, os resultados apontam que a MPC tem correlacao positiva com
a concentragdo, enquanto as variaveis relacionadas a importacao tém efeito ambiguo: setores
de maior penetracao de importacoes tém menores lucros; o maior volume de importacao, por
sua vez, exerce efeito positivo sobre as margens de lucro. A variavel de barreiras a entrada
apresenta uma relacdo inversa ao MPC, ou seja, a maior facilidade de investimento diminui
o poder de mercado. No geral, os resultados sao robustos com a inclusao de variaveis instru-
mentais, mas 0 modelo sofre de problemas de variaveis instrumentais fracas.

Embora conduzido com dados dos Estados Unidos, os resultados jogam luz sobre a orien-
tacao de politicas publicas brasileiras, em especial em periodos de aumento das pressoes
protecionistas. Assim, em adicao a preocupacao das autoridades concorrenciais com a con-
centragdo estrutural, sugere-se a diminuicdo de barreiras aos bens importados e a facilitacdo a
entrada de novas firmas como maneira de diminuir o poder de mercado, em especial em bens
comercializaveis da industria de transformacao.
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Este estudo esta assim dividido: além dessa introducao, a secao 2 apresenta a motivacao
tedrica, faz a revisao da literatura académica e aplicada (antitruste/politica comercial), bem
como uma critica aos indicadores. A secao 3 expde alguns destes indicadores e sua metodologia
de montagem. A secao 4 traz a fonte dos dados e discute a estratégia empirica do exercicio
econométrico e os resultados. A secao 5 aborda brevemente a discussao destes indices em
politicas de concorréncia, comércio exterior e investimentos, em especial na deteccao de cartéis
e na questao do antidumping. A secao 6, por fim, faz as consideractes finais do estudo.

2 REVISAO DE LITERATURA E DISCUSSAO CONCEITUAL

A ciéncia econbmica, desde meados do século passado, no campo da organizacao indus-
trial, tem discutido os indicadores setoriais como maneira de aferir a estrutura de mercado (Bain,
1956; Stigler, 1968; Schmalensee, 1989). Posteriormente, uma literatura aplicada discutiu a
efetividade destes indices na politica de defesa da concorréncia (Boone, 2000; Boone, Griffith e
Harrison, 2004; Hovenkamp, 2005; Boone, Van Ours e Van Der Wiel, 2007; Polder et al, 2009;
Schiersch e Schmidt-Ehmcke, 2012). Mais recentemente, varios trabalhos tém observado a
relacao entre concorréncia doméstica e globalizacao — comércio e investimento (De Loecker
e Van Biesebroeck, 2016; De Loecker e Eeckhout, 2017; Gradzewicz e Muck, 2019; Weche e
Wamback, 2018). A literatura antitruste, tradicionalmente, utiliza indicadores de concorréncia
para avaliar as operacOes de fusdo e aquisicao, bem como condutas anticoncorrenciais, e seus
efeitos nos mercados. Ademais, os indicadores de politica de concorréncia buscam mesurar
0 impacto da politica e das instituicdes de concorréncia no desempenho econémico — cresci-
mento econdmico, produtividade dos fatores (Buccirossi, 2011; Voigt, 2006). Os indicadores
de politica de concorréncia medem algumas variaveis relativas a resultados, por exemplo,
numero de fusdes julgadas e condenadas, bem como indicadores de robustez institucional da
autoridade concorrencial, tais como autonomia administrativa e orcamento (Alemani et al.,
2013). Entretanto, esses indicadores ndo serdo o foco desse estudo.

A teoria econdmica pondera que condicdes estruturais adequadas — associadas a baixa
concentracao e a auséncia de barreiras a entrada e a saida — criam incentivos para as empresas
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competirem entre si (Stigler, 1968). Como resultados, promovem-se eficiéncias alocativas e
produtivas e progresso técnico na economia.? Nessa situacao o bem-estar do consumidor
seria maximizado.

Ha forte relacdo entre concentracao econémica e possibilidade de exercicio de poder de mer-
cado. Monopdlios e oligopdlios restringem a produgao e aumentam precos, prejudicando a eficiéncia
da economia e o bem-estar do consumidor. Assim, estruturas concentradas tendem a conduzir
a0 poder de mercado das empresas — expresso na capacidade de cobrar precos em excesso aos
custos —, levando a maiores lucros, as expensas do consumidor, e a consequente diminui¢ao do grau
de bem-estar na economia. Portanto, a concentracao de mercado é um aspecto que se destaca na
analise da concorréncia: tanto economistas académicos, como 0s policy-makers de agéncias antitruste
avaliam que, observadas certas condicOes, a concentracao excessiva provoca poder de mercado,
diminuicao do bem-estar do consumidor e perda de eficiéncia da economia. Esse debate avivou-se
apos a crise do subprime de 2008 e, supostamente, observa-se 0 aumento dos markups e da con-
centragao nas economias domésticas, apesar do processo de competicao trazido pela globalizacao.

A teoria da estrutura-conduta-desempenho (ECD) procurou estabelecer um nexo causal entre
0 grau de concentracao setorial, a capacidade de exercer poder de mercado e o desempenho
das firmas (Carlton e Perloff, 2005; Davis e Garcés, 2014; Ellickson, 2013). A ECD defende que
ha uma causalidade de mao Unica indo da estrutura industrial (concentracao das firmas) para a
conduta (precos) e para o desempenho (lucratividade, inovacdo) das firmas. Alega-se que a alta
concentracao levaria a maiores precos e lucros, com resultados dubios em relacao a inovagao.

Nos modelos de mercados completos, como os modelos de competicao perfeita ou de
monopdlio, a estrutura determina as condutas de mercado — as regras de comportamento
sequidas por compradores, vendedores e potenciais entrantes. Por sua vez, 0 desempenho no
mercado é avaliado ao comparar os resultados das condutas de mercado ao um modelo ideal
(first-best), por exemplo, o modelo de concorréncia perfeita. Setores com maior concentracao

3. E importante ressaltar as diferencas entre eficiéncia produtiva e eficiéncia alocativa. A primeira refere-se a
um decréscimo nos custos unitarios de producao, por exemplo, devido a algum tipo de melhomria tecnolégica
que poupe custos. Ja eficiéncia alocativa € um conceito mais tedrico referente ao maximo de bem-estar geral da
sociedade — um resultado que faca pelo menos uma pessoa melhor sem prejudicar nenhuma outra — também
chamado de resultado Pareto superior (Hovenkamp, 2005).

10
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teriam nao apenas maiores precos, mas também tendéncia a colusao por meio de cartéis.
Setores com baixa probabilidade de entrada e altas economias de escala (quimicos, siderdr-
gico, cimento, mineracao) estao naturalmente propensos a condutas colusivas. As condutas
anticoncorrenciais, portanto, afloram no espectro intermediario entre a concorréncia perfeita
e monopdlio, ou seja, nos mercados com oligopolios.

Segundo Carlton e Perloff (2005), estudos de ECD adotam a seguinte metodologia:
primeiramente, obtém algum tipo de medida de desempenho e diversas medidas de estru-
tura; depois, efetuam estimacoes econométricas de corte transversal (cross section) entre
0s setores econémicos. Dois tipos de medida de desempenho diretamente ou indiretamente
tentam avaliar o quao proximo esta o setor do patamar competitivo, sao elas: i) a taxa de
retorno (lucros) — baseada em lucros auferidos por valor investido; e ii) a MPC (ou relacdo
preco-custo) — baseada na diferenca entre os precos e o custo marginal (na pratica, se usa
alguma forma de custo varidvel).*

Entre as medidas de estrutura sugeridas nos estudos ECD estao as parcelas de mercado
(market share) dominadas pelas quatro principais firmas (CR4), pelas oito principais firmas
(CR8), pelo indice Herfindal-Hirchsman (HHI), ou simplesmente pelo nimero de firmas. Entre
outros tipos de variavel de estrutura estao as barreiras a entrada, geralmente medidas com
varidveis como escala minima eficiente da firma, intensidade do capital, intensidade dos gastos
com publicidade, tecnologias especificas aplicadas a producdo etc. Trabalhos recentes enfati-
zam também as mudancas de concentracao, ao invés de apenas os niveis (Nocke e Whinston,
2020). Como exemplo, esses trabalhos examinam os filtros para avaliacao de fusoes horizontais
empregadas pelas autoridades norte americanas — Departamento de Justica (USDQ)J), Federal
Trade Commission (FTC). Nocke e Whinston (2020) elaboram dois pontos especificos. Primeiro,
ha justificativa tedrica e empirica para basear decisdes sobre fusdes observando apenas a
mudanca do HHI, ignorando o nivel, sem efeitos prejudiciais. Sequndo, o nivel presumido, em
que se supde auséncia de prejuizo ao consumidor, é atualmente muito leniente, sobretudo no

4.Todavia, dependendo da disponibilidade de dados, o custo marginal (CMg) pode ser estimado. Estas informa-
cOes sobre 0 CMg podem ser solicitadas pela autoridade concorrencial as empresas envolvidas nas operagoes
e/ou investigagoes.

11
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que tange a garantias de um padrao minimo de concentracao nao prejudicial — chamado de
safe harbor, pelas autoridades norte-americanas.

A motivacao teorica adicional para os indicadores é auxiliar a compreender como se
organiza a economia contemporanea. No ambiente atomizado da concorréncia perfeita, as
empresas ofertam bens similares e homogéneos e possuem a mesma informacao, o que as
torna price-takers — o preco e a quantidade de equilibrio sdo dados pelo mercado a partir da
interacdo entre a oferta e demanda e o preco se iguala ao custo marginal de cada participante.
Entretanto, a concorréncia imperfeita é o cenario mais recorrente, havendo uma tendéncia a
concentracao, devido a presenca de economias de escala, aos custos de transacao, ao com-
portamento estratégico, a tecnologia aplicada, ao uso de fatores na producdo, entre outros. As
empresas que detém poder de mercado sao capazes de influenciar os precos de seus produ-
tos, 0 que as torna price-makers.> Dessa forma, nem sempre a concentragao € suficiente para
caracterizar a auséncia de concorréncia nos mercados, como no caso de empresas inovadoras,
com alta intensidade de pesquisa e desenvolvimento (P&D), que adquirem poder de mercado
temporario (Park, 2009). Similarmente, a diminuicao da concentracao quando da descoberta
de um acordo de colusao pode retirar empresas do mercado, nao necessariamente tornando-o
menos concorrencial (Boone, Van Ours e Van Der Wiel, 2013).

Do ponto de vista da analise de markups, varios trabalhos tém procurado entender as
forcas micro e macroeconémicas responsaveis pelos desenvolvimentos recentes da economia
contemporanea, sobretudo a partir da crise financeira de 2008. Ha uma posicdo que reforca a
tendéncia ao aumento dos markups, concentracao de mercado, em uma estrutura econémica
caracterizada por inovacoes tecnologicas e aumento da globalizacao. Utilizando metodologia
que estima os markups presumidos por meio das elasticidades dos insumos de producao, e
com micro dados de firma, essa literatura confirma a ideia de aumento de produtividade e
diminuicdo do poder de mercado, associados a maior abertura econémica (De Loecker e Van
Biesebroeck, 2016; De Loecker e Eeckhout, 2017). Ha o efeito pré-concorrencial da competicao
internacional, verificado com dados de firmas, que exerce efeito negativo sobre os markups,
também associado as cadeias globais de valor (Gradzewicz e Muck, 2019). Ha, entretanto,

5. Por exemplo, de acordo com a capacidade do consumidor em pagar de forma diferenciada (discriminagao
de precos).

12
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efeitos heterogéneos, pois verificam-se, com o mesmo tipo de dado de firmas europeias, efeitos
pro-concorrenciais da competicao com importacdes, enquanto o investimento estrangeiro direto
nao mostra efeitos conclusivos sobre o nivel de markups domésticos (Weche e Wamback, 2018;
Weche 2018). Os efeitos de verticalizacdo das cadeias produtivas podem estar associados com
maior concorréncia e eficiéncia produtiva, ainda que exista maior concentracao nos mercados
domésticos. Dessa forma, a concentracao nao necessariamente aumenta o poder de mercado,
seguindo a tradicao de uma escola de politica antitruste bastante predominante nos circulos de
politica econémica nos Estados Unidos nas ultimas décadas. Ademais, as evidéncias empiricas
sobre 0 aumento de markups e poder de marcado sao no minimo contraditérias (Berry, Gay-
nor e Morton, 2019). Ha ainda a explicacdo da macroeconomia e 0 aumento dos retornos do
fator capital em relacdo ao fator trabalho, que explicaria o aumento dos markups nos Estados
Unidos, relacionando-os também a ganhos de produtividade (Basu, 2019; Syverson, 2019).
Por seu turno, outros estudos sugerem que os indicadores de concentragao exercem efeitos
concorrenciais nao ambiguos nos markups e o periodo recente esta associado retornos des-
proporcionais do fator capital em relacao ao fator trabalho (Stansbury e Summers, 2020). Esse
trabalho ndao observa a questao da produtividade em particular, todavia, mantém a premissa
dos efeitos positivos da concentracao sobre markups.

Este estudo se propde a observar e testar alguns indicadores construidos, descritos na secao
3. Afim de corrigir o problema de endogeneidade, serdo propostos indicadores construidos com
dotacdo de fatores, que variam entre a classificacdo industrial setorial e sdo constantes entre
0s paises. Por exemplo, o setor téxtil usa um determinado nivel 6timo de dotacao de fatores
(capital, trabalho, recursos naturais), supostamente constantes entre os paises. Tais indicadores
sao propostos pela Conferéncia das Nacdes Unidas sobre Comércio e Desenvolvimento (UNC-
TAD) e ndo sao descritos aqui com o grau de detalhamento comparado aos demais, devendo
ser referidos a fonte (Mclaren, Saygili e Shirotori, 2018).

Entretanto, 0 embasamento tedrico para a adocao de tais indicadores esta presente na
teoria de comércio internacional. Sobre a forte hipotese de que, na presenca de livre comércio,
as condicdes produtivas entre 0s paises seriam as mesmas — a hipotese da equalizacao dos
precos dos fatores de producao, proposto pelo Teorema Heckscher-Ohlin (H-0). Sequndo esse
modelo, os fatores de producao sao iméveis, portanto, cada produto usa um determinado nivel
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otimo de fatores de producao (inputs), e os mercados alocariam de forma eficiente os insumos
produtivos e o nivel de producao (output). A abertura econdmica em um pais impactaria de
forma diferenciada diversos setores e, de acordo com o nivel de dotacao de fatores daquele
setor, haveria maiores ou menores lucros derivados da liberalizacao, mas que traria ganho de
bem-estar geral para a economia doméstica e internacional. Trata-se de uma teoria consolidada,
sujeita a muitas criticas e testada empiricamente, que este trabalho nao aprofunda. Refere-se,
por exemplo, a Baldwin (2008).

A teoria de comércio internacional, destarte, desenvolveu modelos robustos, nos quais 0s
fatores de produgao sao moveis; portanto, em uma estrutura de livre comércio, o nivel 6timo
de producao seria atingido por meio de um fluxo de fatores de producao entre diferentes
setores, de modo que a abertura comercial reforcaria diferentes tendéncias de especializacao
produtiva, com nitidas variacoes entre setores e paises. O grau de poder de mercado e con-
centracdo entre diferentes setores também afetaria onde tais recursos seriam aplicados. Nesse
caso, em particular, o fator trabalho, seria bastante mais mével se comparado ao fator capital
e a agregacao de valor entre diferentes setores seria definida por essa possibilidade de fluxo
(Feenstra, 2004; 2018). Finalmente, em outra linha, a moderna teoria de comércio internacional
discute a heterogeneidade entre firmas com diferentes conteddos de especializacdo produtiva
dado pelo grau de abertura comercial: firmas mais proximas da fronteira de producao 6tima
em um dado setor seriam beneficiadas pelo livre comércio, devido a expansao do mercado. A
vantagem concorrencial também se dirigiria a setores com maior nivel de inovacao produtiva
(Mayer, Melitz e Ottaviano, 2016; Melitz e Ottaviano, 2008). Os ganhos derivados da abertura
comercial sao relacionados a capacidade de inovacao e destruicao criativa e 0 aumento do
mercado beneficiaria empresas capazes de inovar, levando a ganhos de produtividade. Tal
expansao também se expressaria em maiores markups — poder de mercado e concentracao
produtiva (Feenstra, 2018). Os modelos descritos neste paragrafo sao discutidos em alguma
medida nos resultados dos testes empiricos. Entretanto, o arcabouco inicial (H-0), que pres-
supOe fatores imoveis, é preponderante na analise.

Neste estudo, procura-se ressaltar a complexa relacao entre concentracao produtiva,
poder de mercado e concorréncia doméstica e internacional. Portanto, o exercicio empirico
aqui proposto é bastante definido, e visa buscar alguma regularidade empirica, tendo em
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vista a existéncia de modelos alternativos e a evolucao recente da literatura. Finalmente, o
trabalho mede apenas a concorréncia doméstica, ou seja, o nivel dos markups no mercado
norte-americano, com uso de indicadores construidos com variaveis industriais americanas. Os
instrumentos exdgenos, por sua vez, relacionam se com indicadores construidos com dados
internacionais da UNCTAD.

Adicionalmente, para os tomadores de decisao, os indicadores de concorréncia sao impor-
tantes para evitar erros na conducao da politica antitruste, especialmente na avaliacao de
fusoes e aquisicdes. Esses sao os erros tipo | ou tipo II. Os primeiros envolveriam a reprovagao
de operacdes que nao teriam efeitos anticoncorrenciais, ou mesmo poderiam trazer algum
beneficio, via criacao de eficiéncias econdmicas, por exemplo. O segundo tipo de erro é aquele
que se aprova uma operacao que, de fato, vai gerar efeitos deletérios sobre o mercado.

Finalmente, é importante mencionar a relacao entre setor e mercado. O termo setor aqui
utilizado significa atividade econdmica (por exemplo, setor de manufatura de confeccdes, de
servicos de telefonia ou de extracdo de minérios etc.).® Os setores sdo classificados de acordo
com padrdes internacionais para permitir a comparacao de dados entre paises.’” Eles fazem,
portanto, muito sentido na economia internacional, para a classificacao dos fluxos de merca-
dorias e investimentos. A atividade econdmica ou setor serve como uma aproximagao para a
definicdo de mercado.

Os indicadores construidos a partir de dados setoriais sao apenas aproximacdes para 0S
mercados, do ponto de vista da politica de concorréncia. A definicao de mercado relevante no
antitruste supde a existéncia de um teste do monopolista hipotético (TMH), tal qual definido

6. Como em portugués, na lingua inglesa, setor (sector) é sindnimo de indUstria (industry), embora no inglés
0 segundo termo seja mais comum. Em portugués, inddstria tem mais conotacao de industria manufatureira.
Portanto, sempre que possivel, esse trabalho prefere o termo setor.

7. Esses varios estudos setoriais utilizam-se do International Standard Industrial Classification (ISIC), adotado
pela divisao de estatisticas das Nagoes Unidas (disponivel em: <www.unstats.un.org>). Em dados referentes
a fluxos comerciais, por exemplo, o padrdo aplicado é o Harmonized System (HS), utilizado pela Organizacao
Mundial do Comércio (OMC). No Brasil, a classificacdo dos dados de comércio exterior é dada pela Nomenclatura
Comum do Mercosul (NCM), equivalente a HS. Nesse trabalho, por sua vez, vamos adotar o North American
Industrial Classification System (NAICS), dada a disponibilidade de dados.
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pelos guias de fusdes.® Assim, a pratica antitruste define de forma rigorosa e restritiva um
mercado relevante em uma determinada operacao ou conduta, dada pelo teste do monopolista
hipotético. Portanto, guardada esta diferenca, quando este trabalho faz men¢ao a mercados,
refere-se aos setores econémicos.

Carlton e Perloff (2005) apontam para a importancia da construcao de indicadores e
afirmam que produtos similares, por exemplo, fabricados por diferentes setores econdmicos,
podem competir em um mesmo mercado relevante.” Na pratica, a classificacdo em setores
econdmicos serve como aproximagao para os mercados relevantes. Por exemplo, estudos apli-
cados ao contexto concorrencial europeu (Polder et al., 2009; Schiersch e Schmidt-Ehmcke,
2012) utilizam classificacbes setoriais (ISIC) para avaliar o grau de concorréncia intersetorial
nos mercados do Reino Unido e da Holanda, respectivamente.

A partir da contribuicao da literatura econdmica, as agéncias de defesa da concorréncia
aplicam indicadores em suas analises, tanto para comparar setores, como para avaliar efeitos
de politica antitruste. Um estudo para a autoridade concorrencial da Noruega forneceu um
resumo da experiéncia internacional sobre indicadores de concorréncia nas politicas antitruste
e recomendou a adocao de alguns considerados mais eficientes e viaveis (The Norwegian
Ministry of Government Administration and Reform, 2007).

A analise de fusdes, de condutas anticoncorrenciais (cartéis e acdes unilaterais) pelas
autoridades de defesa da concorréncia, entretanto, costuma ser mais conservadora no uso de
indicadores. Em casos concretos, apenas aqueles que medem concentracao de mercado sao
comuns e foram agregados ao arcabouco legal/institucional da politica antitruste. O CRn e o
HHI — discutidos a sequir — estao presentes na metodologia de analise do Merger Guidelines.™

8. Seguindo o Guia do Cade (Brasil, 2016, p. 17): "0 teste do monopolista hipotético (TMH) é empregado para
auxiliar na definicdo do mercado relevante (MR), equiparando-o ao menor grupo de produtos e a menor area
geografica necessaria para que um ofertante Unico hipotético esteja em condi¢oes de impor um SSNIP (small
but significant and non-transitory increase in price)".

9. Do ponto de vista da substituicdo, por exemplo, produtos alimenticios (manteiga e margarina). Entretanto,
pode-se entender a substituicao entre servicos concorrem entre si, por exemplo, transporte individual (carro) e
transporte publico (6nibus, trem), produzidos por indUstrias diferentes, do ponto de vista da demanda, poderiam
agir no mesmo mercado — transporte urbano.

10. Disponivel em: <https://bit.ly/3y2CUN4>. Acesso em: 4 nov. 2020.
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O Department of Justice (DOJ) e o Federal Trade Comission (FTC) nos Estados Unidos utilizam
em suas analises dados de parcela de mercado e concentracao — calculados pelo U.S. Census
Bureau. Esses indicadores sao usados para analise de setores e/ou operacdes especificas. Por
sua vez, a Unido Europeia também usa dados de parcelas (share) e concentracao como forma
de aferir o poder de mercado em operacdes e mercados especificos (Verouden, 2004).

Nas duas Ultimas décadas, a aplicacao metodoldgica de técnicas quantitativas na politica
antitruste passou por um processo de consolidacao, privilegiando o aspecto de bem-estar do
consumidor e a eficiéncia econémica e, em Ultima instancia, o impacto nos precos, em prefe-
réncia a analise de estrutura dos mercados, cuja concentracao € o principal indicador (Davis e
Garcés, 2014; Kaplow, 2013). Conforme referenciado em Nocke e Whinston (2020), os filtros
adotados pelas autoridades norte-americanas estao sujeitos a criticas metodoldgicas.

Em suma, ndo obstante as recentes modificacoes metodoldgicas e conceituais, os indica-
dores setoriais sao instrumentos de apoio a politica de defesa da concorréncia, embasados nas
teorias de estruturas de mercado (estrutura-conduta-desempenho). A construcao de indicado-
res se propde a analise de corte transversal setorial e essas metodologias tém sido usada por
autoridades de paises para aferir a efetividade da politica antitruste e a situacdo geral da con-
corréncia em uma economia de mercado. Dito isso, as metodologias de construcao dos indices
sao relativamente contestadas na teoria de organizacao industrial e de comércio internacional,
em funcdo de problemas de estimacdo e comparacao, bem como por criticas baseadas nos
processos econdmicos contemporaneos. Schmalensee (1989), todavia, defende a importancia
dessa agenda de pesquisa por buscar reqularidades empiricas na comparacao entre diferentes
industrias (intersetorial). Especialmente na politica de comércio exterior, pretende-se verificar
a regularidade entre concorréncia com importagoes e diminui¢ao das margens domésticas. De
modo que, embora menos utilizados do que na politica antitruste, os indicadores de concor-
réncia podem se manter como instrumentos de apoio a politicas concorrenciais mais amplas,
como a comercial e a de investimentos.
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3 PRINCIPAIS INDICADORES E APLICACAO NA CONCORRENCIA

De forma geral, os indicadores facilitam uma intuicao ao recorrerem a dados objetivos
para aferir uma situacao de maior ou menor concorréncia em um mercado (Polder et al., 2009).
Essa secao visa apresentar e descrever a metodologia de montagem de alguns indicadores de
concorréncia, a serem utilizados no exercicio empirico. Em paralelo, discute-se a aplicacao em
politicas concorrenciais e comerciais, como instrumento de medicao do poder de mercado, e
critica-se o escopo dos indicadores.

Por concentracao, um dos principais indicadores, entende-se a parcela de dado indicador,
por exemplo, receitas de vendas, dominada pelas firmas. Esse indicador é o market share. O
CRn € a parcela dominada pelas #2 maiores firmas. Um CR4 = 90 diz que as quatro maiores
firmas dominam 90% do mercado, enquanto as firmas restantes tém apenas 10% do mercado.
Percebe-se maior concentracao, em comparacao, com um CR8 = 90, que indica que as oito
maiores firmas detém 90% do mercado, enquanto o restante detém 10%.

CRlet = Ziejsit' (1)

em que CRnj; é 0 grupo das 7 firmas 7 com as maiores parcelas de mercado (s) na industria
J, no periodo Z.

O indice de concentracdo HHI, por sua vez, indica o nimero e o tamanho das firmas em
um setor ou mercado. Ele é definido como o somatério das parcelas de mercado (s) ao qua-
drado. Conforme a formula:

HHIjp = Yiejai Se (2)

em que oy € 0 peso amostral da firma 7 no periodo # em que possui a parcela de mercado
($) na industria j. Um mercado com apenas uma firma tem um HHI de 1, enquanto o HHI
proximo de 0 indica muitas firmas com baixos market share. O HHI é o indice mais utilizado
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pelas autoridades antitruste, mas é sujeito a algumas criticas relacionadas a entrada de firmas.'
Tanto o CRn como o HHI podem ser construidos com qualquer indicador, mas, em funcao da
maior disponibilidade, receita de vendas, valor da producao, e mesmo nimero de empregados
sao utilizados.

O coeficiente de penetracdo das importacdes indica a oferta de bens e servicos de firmas
estrangeiras em um mercado doméstico. Caso disponivel, usa-se o valor das importacdes em
proporcao as receitas de venda domésticas de um produto, no caso desse trabalho, de um
bem comercializavel (tradable). Na auséncia de dados de venda, usa-se a razao importacoes
sobre a producdo doméstica. O coeficiente de penetracdo das importacoes (IMPSh) fornece
uma visao setorial, por meio da razao entre as importacoes do setor j dividido pela producao
ou vendas (consumo) do setor j. A razdo é dada a seguir:

IMP j;

IMPSh;, = —F~, (3)

jt

em que JMPj; séo as importacdes do setor j e Y}, sdo as vendas (ou produgao) domésticas
do setor. Conforme ressaltado na introducado e na revisao de literatura, esse trabalho assume
uma situacao de estrutura de mercado estatica, em que a politica comercial é anterior a
esta estrutura, portanto exdgena, e nao afeta contemporaneamente o grau de penetracao
de importacdes. Tal hipotese é forte e, portanto, sera discutida novamente nos resultados dos
testes empiricos.

No aspecto lucratividade — indicador mais comum para aferir o poder de mercado —, a MPC
reflete a capacidade da firma de manter o preco acima do custo marginal. Com o aumento da
competicao, as firmas sao forcadas a reduzir o markup (ou margem de lucro), sendo considerado
o limite a competicdo perfeita aquele no qual precos igualam-se aos custos marginais. Assim, o
indicador é definido como a diferenca entre o valor da producao (ou receita de vendas) Y, e

11. Ver a dltima parte desta secao, entre as criticas ao HHI, o fato de que, no caso de um arranjo colusivo
detectado, a eventual saida de firmas de um mercado aumentara o HHI, mas ndo necessariamente diminuira
a concorréncia.
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0s custos marginais.’ Como estes Ultimos ndo sao facilmente observaveis, o indicador é com-
posto pelo custo varidvel médio (contetdo do fator trabalho L ; consumo de intermediarios,
como energia, materiais e servicos, £+M+.S). A férmula é dada por:

Yit— (Lit+Ejt+Mit+Sit )
Yit

MPClt == , (4)
em que MPCj é a margem preco custo; Y;t é a producdo/receitas de vendas; Lir 530 0s gastos
com salarios (trabalho); Eis sao0s gastos com energia; Mi; sao 0s gastos com materiais; e Sy
530 05 gastos com servicos de terceiros.

Para calcular a MPC, computa-se os dados do setor industrial J ao invés da firma i em (3).
Alternativamente, sequindo a metodologia de Ghosal (2000; 2002) e de Klein (2011), sequida
no exercicio empirico, a MPC sera medida pela razao entre o valor adicionado e a soma dos
custos com mao de obra mais os custos com capital do setor, assim especificado:

Valor Adicionado jt

MPC;, = (5)

Custos Mao de Obra 4+ Custos Capital j ;'

A razao trabalho-renda (LINC) indica a parcela da renda do trabalho sobre o valor adicio-
nado liquido, ndo mede o poder de mercado especificamente, todavia, serve como balizador,
ao indicar as pressoes competitivas a que esta submetida a firma ou o setor e a influéncia do
fator trabalho sobre taxa de lucros. Isto é, quanto maior o valor desta razao, menor o valor
adicionado em proporcao aos salarios, logo, depreende-se que um setor intensivo no fator
trabalho é onde os lucros seriam menores:

Lit
NVA;'

LINC;, = (6)

em que LINCj, é a razao trabalho-renda, NVA;; é o valor adicionado liquido, o qual é com-
posto da sequinte forma: NVAi; = VAi — Dis= Yi— (Eir + My + Sit) - Dir, em que
VA;s € o valor adicionado e D, é a depreciacao. Novamente, para calcular indicador para o setor

12. Importante mencionar que a literatura utiliza producao ou receitas de forma intercambiavel para o calculo
do .. De maneira geral, quando se compara diferentes setores /, a producdo € a variavel usada, enquanto, para
as firmas / dentro de um dado setor j, usam-se as receitas de vendas.
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industrial, substituem-se os dados de firma 7 pelos dados setoriais j. Na pratica, calcula-se essa
razao apenas com os gastos com salario Lj; sobre o valor adicionado ¥’4;: , ignorando o valor
da depreciacdo. O LINC pode servir também como uma proxy para barreiras a entrada, na
medida em que setores com maior valor adicionado tendem a ter mais dificuldade de instalacao
de novos concorrentes em um dado mercado, em funcao de maiores custos fixos e afundados,
enquanto setores intensivos no fator trabalho, sdo de mais facil reestruturacao, por exemplo.

A questdo das especificidades dos ativos determina a vantagem concorrencial entre setores.
Assumindo que o trabalho pouco qualificado (fow-skill) é um fator menos especifico em com-
paracao ao capital ou recursos naturais, setores intensivos em trabalho /ow-skill apresentariam
menores dificuldades para entrada e, indiretamente, menores taxas de lucros (Berlingieri, 2013;
Feenstra, 2004). Por sua vez, modelos de crescimento enddgeno e comércio internacional res-
saltam a importancia do trabalho qualificado (high-skill), associado a tecnologia, a abertura
econdmica e a maior agregacao de valor, portanto, essa variavel é de dificil interpretacao,
conforme sera observado nos resultados.

J& o indicador relacionado mais diretamente a barreiras a entrada diz respeito a capaci-
dade de um setor para atrair novos investimentos, tanto em firmas ja estabelecidas, como de
eventuais novos participantes (entrantes). Portanto, o indicador é construido a partir da razao
entre melhoramentos no capital, ou novos investimentos, em relacao ao estoque de capital —
ativos imobilizados — ja existente, em um setor e em um dado periodo. Como indica a teoria
econdmica, se uma atividade econdmica oferece oportunidade de lucros, esta tende a atrair
novos participantes e capitais — considerando o mercado perfeitamente competitivo e presu-
mindo lucro econémico zero no longo prazo (Carlton e Perloff, 2005; Motta, 2015). Espera-se,
portanto, que o efeito dessa variavel seja positivo nos markups. Além do mais, esse indicador
serviria também como uma proxy para a produtividade, visto que setores mais dinamicos com
entrada de novos concorrentes e investimentos tendem a ser mais produtivos, no sentido de
apresentar maior retorno ao capital investido.

INV;; = :
JU INVF,
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em que INVNj; séo os novos investimentos e IN'VE; os ativos fixos (estoque de capital) no
setor j no periodo ¢. Setores com essa razao mais alta assinalariam maiores oportunidades de
lucro, maior propensao a entrada e maior produtividade.

Nao cabe a autoridade antitruste medir a produtividade. Entretanto, como sugere o
relatorio Copenhagem Economics, o acompanhamento da variacao da produtividade — do
trabalho e dos demais fatores de producao (produtividade total dos fatores — PTF) —indica
o grau de concorréncia. A literatura entende que setores de maior concorréncia tendem a
ser mais produtivos.'

Finalmente, os indicadores de preco tendem a ter uma aplicacao bastante imediata no
acompanhamento da concorréncia. Setores com maiores precos médios em relacao ao conjunto
da economia — ou setores que apresentem uma estabilidade de preco acentuada em um nivel
alto — podem indicar indicios de praticas colusivas (Harrington, 2008). E interessante, tam-
bém, medir os precos médios do setor antes e depois de fusdes que aumentem muito o CRn
e/ou o HHI, ou quebras estruturais em funcdo de desestabilizacbes de cartéis. Nesse exercicio,
entretanto, nao sera utilizado qualquer indicador direto de preco, ja que 0 MPC, que pode ser
construido com os precos e 0s custos, nesse estudo é construido apenas com o valor adicionado
e com custos de capital e trabalho.

3.1 Criticas aos indicadores tradicionais e alternativas

Boone, Van Ours e Van Der Wiel (2013) argumentam que a elasticidade-lucro (profit-elas-
ticity — PE) mede melhor a lucratividade nos mercados, pois evita problemas metodoldgicos
a0s quais esta sujeito a MPC. A PE descreve a relacdo entre os lucros da firma e seus custos
marginais. A competicdo mais intensa induz firmas mais eficientes a lucros relativamente mais
altos comparados a competidores menos eficientes. Em tese, pode-se fazer o célculo também
para medir as diferencas entre setores j, mas a comparacao intersetorial é problematica em
funcdo de o custo marginal ndo ser observavel e ser dificil comparar o mercado relevante. Os

13. Para uma revisao recente da relacao entre concorréncia e produtividade, ver Backus (2019) Holmes e Sch-
mitz (2010). Para uma discussao empirica referente aos paises em desenvolvimento, ver Sekkat (2009). Para
0 caso brasileiro, ver Lucinda e Meyer (2013).
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autores argumentam que as diferentes condicdes de mercado entre os setores, como o impacto
de politicas tributarias ou de politicas comerciais, ndo favorecem o estabelecimento do mesmo
campo de jogo (unlevel playing field), dificultando comparacdes. Assim, Boone, Van Ours e
Van Der Wiel (2013) focam na analise das firmas i e a PE deve ser calculada com microdados,
em diferentes indUstrias e anos. Assim, a PE é dada pelo estimador 8 da seguinte regressao:

In(Yye — VCit) = =B In(MCyp) + a; + Ay + wye, 8)

em que VCi: = Lir+Eir+M;+Si: sao os custos varidveis; MCj; sao 0s custos marginais;
0, sao efeitos fixos das firmas; A sdo dummy para 0s anos; e ui: é 0 erro idiossincratico. Na
pratica, como é dificil obter dados de custos marginais, AMC;, pode ser calculado com a razao
VCilYir. O termo & esquerda, Yir— VCy, é a diferenca entre de receitas e despesas, ou a
taxa de lucros 7t. A regressao por efeitos fixos é conduzida com dados das firmas Z no ano ¢,
separadamente em cada setor para aferir 0 grau de competicao das firmas. Por exemplo, a PE
do setor automobilistico seria diferente daquela do setor siderdrgico, pois ambas sdo calculadas
com os dados das firmas atuantes em cada setor.

Em suma, essa metodologia buscou reformular o uso de indicadores aplicados a politica de
defesa da concorréncia — centrados nos dados de concentracao e de lucratividade — em direcdo
a uma estimacao empirica mais consistente para mensurar a concorréncia setorial e intersetorial.

A partir de outro viés metodologico, a principal critica a agenda de pesquisa da ECD vem
da literatura de organizacao industrial empirica, cuja abordagem é centrada em interacdes
dentro de um dado mercado relevante. Estudos dessa linha tendem a mostrar que os graus
de concentracao e dos markups nos setores industriais sao muito estaveis ao longo dos anos,
demonstrando as limitacdes da abordagem intersetorial. Assim, a organizacao industrial empi-
rica preconiza o estudo do comportamento estratégico entre as firmas em um dado mercado
relevante como a melhor maneira de avaliar o poder de mercado (Berry, Gaynor e Morton,
2019; Einav e Levin, 2010).

Contudo, a critica ao uso de indicadores pela teoria ECD nao é recente. Sequndo Schma-
lensee (1989), estimacdes com dados transversais (cross-section) visam aferir os efeitos de
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variaveis estruturais na conduta e no desempenho. Entretanto, com excecao dos mercados
perfeitamente competitivos, a estrutura em um mercado é claramente afetada pelas condutas
de longo prazo. Por exemplo, fusdes e investimentos alteram a concentracao dos vendedores,
estratégias de marketing podem afetar a diferenciacao dos produtos, a atratividade da entrada
depende da conduta atual e esperada dos vendedores estabelecidos, as inovacdes podem
mudar a natureza do produto e a tecnologia disponivel etc.

O HHI e a MPC, medindo, respectivamente, a concentracao e as taxas de lucro, refletem
as entradas de novas firmas ao longo do tempo de forma relativamente eficiente. Todavia, se
a concorréncia se intensificar devido a comportamento mais agressivo das firmas incumbentes,
esses indicadores podem nao captar essa mudanca e apontar na direcao errada. Por exemplo,
0 comportamento mais agressivo (como quando um cartel é detectado ou um novo produto
inventado) obriga alguns atores a deixarem o mercado, de forma que a concentracdo aumenta,
mas sem, necessariamente, promover a diminuicao da concorréncia. Assim, a estimacao econo-
métrica em corte transversal (cross-section), para explicar o grau de concorréncia intrassetorial,
seria endogenamente determinada, portanto, os indicadores de concentracao (CRne HHI) nao
poderiam ser utilizados para inferir uma relacdo de causalidade com a MPC."* Além disso, criti-
cas metodoldgicas adicionais aos indicadores referem-se ao problema da correta identificacao
dos mercados relevantes, visto que uma firma £ pode atuar em diversos mercados de produtos.
Por essa razdo, na estimacao com dados de setor industrial J, tomar esta classificagdo como
proxy (aproximacao) para o mercado relevante de produto é problematico do ponto de vista
da aplicacdao de politica antitruste. Assim, este tipo de exercicio fornece, apenas, uma ideia
sobre estrutura do setor.

Um aumento na concorréncia tende a diminuir a taxa de lucro, via entrada de novas firmas
no mercado. Entretanto, devido um comportamento mais agressivo, é possivel aumentar as
taxas de lucro das firmas incumbentes mais eficientes e, se 0s custos destas cairem, seus lucros

14. Existem possibilidades para contornar esses problemas, como o uso de varidveis instrumentais e de varia-
veis defasadas. Schiersch e Schmidt-Ehmcke (2012), por exemplo, estudam os efeitos da concorréncia sobre a
produtividade entre setores na Holanda, constatando que a concorréncia no presente é negativamente rela-
cionada a produtividade no presente, enquanto a concorréncia no passado (lagged) tem relacao positiva com
a produtividade no presente. Dai a importancia de discutir as especificacdes de um modelo que vise mediar a
concorréncia.
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tendem a subir. Ou seja, a concentracao € a mesma, mas a concorréncia aumentou — via ino-
vacao, por exemplo. Logo, a taxa de lucro também aumenta. Esse efeito de realocacao é mais
intenso em mercados muito concentrados, ou seja, um aumento na MPC pode ser causado por
maior competicao (Boone, Van Ours e Van Der Wiel, 2013). Em mercados mais competitivos,
as firmas menos eficientes serdo punidas mais severamente em termos de queda de lucros,
levando-as a sair do mercado, no limite, e beneficiando concorrentes mais aptas, mas aumen-
tando a concentracao (HHI). Trabalhos recentes, adicionalmente, questionam a afirmativa de
que 0s markups tém aumentado nos Estados Unidos, com a discussao de que a tendéncia é
positivamente relacionada a fatores outros, como o aumento da produtividade e do peso do
fator capital em relagao ao fator trabalho (Basu, 2019).

A fim de dirimir esses problemas, este trabalho sugere o tratamento da relacdo entre o
indicador de desempenho (MPC) e os indicadores de estrutura/concentracao (HHI, CR4), aqui
elencados, com o uso de variaveis instrumentais relacionadas a intensidade dos fatores de
producao dos setores econdmicos (Mclaren, Saygili e Shirotori, 2018; Shirotori, Tumurchudur e
Cadot, 2010). Conforme discutido, acredita-se que esse tratamento, ainda que com resultados
pouco robustos nos testes, apresenta uma alternativa para lidar com o problema da endo-
geneidade e expde uma alternativa para medir os markups domésticos. Importante aspecto
se relaciona a capacidade de concorréncia com produtos importados, visto que a entrada via
abertura comercial ndo necessariamente relaciona-se a estrutura de producao doméstica, mas
a medidas de politica anteriores, portanto exdgenas a organizacao industrial do setor. Na secao
4 discute-se esta estratégia empirica.

4 APLICACAO DO MODELO: DADOS, ESTRATEGIA EMPIRICA,
RESULTADOS

4.1 Bases de dados

Os dados para construcdao dos indicadores de concorréncia (MPC, INV, LINC) sao do
NBER-CES Manufacturing Industry Database (Becker, Gray e Marvakov, 2013), da industria
manufatureira nos Estados Unidos, de 1996 a 2014, classificados no North American Indus-
trial Classification (NAICS). Os dados de vendas, custos de materiais, estoques de capitais e
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investimento sao corrigidos por indices de precos especificos aos produtos, a valores constantes
de 1997." Os dados de importacoes sao provenientes de Feenstra, Romalis e Schott (2002),
classificados no Sistema Harmonizado (Harmonized System — HS) e corrigidos pelo mesmo
indice do NBER-CES database. A metodologia de concordancia entre os dados de importacao
em HS e os dados dos setores industriais em NAICS seguiu o tradutor de Pierce e Schott (2009).
Os dados de concentracao (CRn e HHI) foram retirados diretamente do U.S. Census Bureau, em
NAICS, com dados censitarios de firmas para os anos 1997, 2002 e 2007, de modo que foi feita
uma interpolacao entre os anos e até 2014. Entretanto, tendo em vista valores ausentes, as
estimacdes consideram apenas até 2009, ultimo ano referente aos dados de comércio exterior.

Finalmente, os dados de variaveis instrumentais sao provenientes dos indices de intensidade
de fatores revelada ao nivel de produto da UNCTAD — Revealed Factor Intensity Indices at the
Product Level (Mclaren, Saygili e Shirotori, 2018; Shirotori, Tumurchudur e Cadot, 2010). Estes
indices medem o conteldo de fatores de producdo (capital fisico, capital humano, recursos
naturais) de produtos classificados HS e no Standard International Trade Classification (SITC). O
indice de capital fisico em délares também é deflacionado em valores reais. O capital humano
considera anos de escolaridade e os recursos naturais envolvem hectares. A compatibilizacao
entre os dados de fatores de producdao em HS (seis digitos) para as importacbes em HS (oito
digitos) e NAICS (seis digitos) também foi feita com o tradutor de Pierce e Schott (2009).

Um dos objetivos desse trabalho € utilizar os indices de fatores de producao reveladas em
estudos de organizacao industrial para abordar a causalidade entre lucro e concentragao. Os
diversos modelos discutidos pela literatura de comércio internacional (Feenstra, 2004) partem
da ideia inicial que as vantagens comparativas sao relacionadas a fatores geograficos, portanto,
estaticos e exdgenos.'® Entretanto, conforme a discussao nas secdes de revisdo da literatura e
construcao variaveis, os modelos atuais de comércio internacional consideram diversas outras
possibilidades, como fatores de producdo mdveis, comércio entre paises com dotacao de fato-

15. A base original inclui a série temporal de 1958 a 2009. A escolha do ano de 1997 coincide com os dados
de concentragao de mercado do U.S. Census Bureau, em que 1997 é o primeiro ano da série, que conta ainda
com 2002 e 2007. A escolha da classificacdo NAICS também levou em consideracdo a compatibilidade mais
imediata entre os dados de concentracdo e de pesquisas industriais do NBER-CES.

16. Ademais, a teoria de desenvolvimento econdmico tem usado fatores geograficos exdgenos (longitude e
latitude, por exemplo) como instrumentos para estimagoes de crescimento econémico (Easterly e Levine, 2003).
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res similar, linhas do comércio intraindustrial, diferenciacdo de produtos entre firmas etc. O
objetivo no presente estudo, todavia, € utilizar um modelo bastante parcimonioso para discutir
0 impacto sobre os markups nos Estados Unidos. Sob essa hipotese, os Estados Unidos tém
uma determinada dotacdo de fatores caracteristica, nao relacionada a estrutura de lucros do
seu setor manufatureiro. A base da UNCTAD usa uma cesta de fatores de producdo 6tima em
cada produto, a qual varia entre diferentes produtos do HS e do STIC, mas é constante entre
os diferentes paises da base. A UNCTAD também considera que a construcao 6tima da cesta
de produtos pode variar ao longo do tempo.

Para exemplificar, o contetdo de fatores de producao utilizado em uma determinada
industria devera ter alguma relacao com a estrutura industrial do setor (concentracao), pois a
escala de producao das plantas varia de acordo com o tipo de atividade econdmica. Um pais
com recursos naturais, como terra fértil ou jazidas minerais, certamente se especializara na
producao de produtos agricolas e extracao de minerais. IndUstrias que produzem bens inten-
sivos no fator recursos naturais (terra), como as de produtos alimenticios, tendem a ser mais
fragmentadas se comparadas ao um setor intensivo no fator capital, com altas economia de
escala, como a industria siderurgica, por exemplo.

Esses fatores (capital, trabalho, recursos naturais) levam naturalmente a uma maior ou
menor concentracao, afetando a estrutura produtiva. A base de dados da UNCTAD permiti-
ria essa comparacao entre paises. Todavia, o exercicio é conduzido apenas com as variaveis
enddgenas construidas com dados norte-americanos. As variaveis instrumentais exdégenas
utilizam as variaveis UNCTAD de fatores de producao, as quais variam apenas de acordo com
a classificacao do produto, tanto em STIC como em HS.

A dotacdo de fatores de producao de um dado bem, portanto, afeta a estrutura de
organizacao industrial da producao, tornando-a naturalmente mais ou menos concentrada.
Todavia, o contetdo de fatores de producado dos produtos ndo determinaria, per se, a margem
de lucro do setor, sendo, intermediado pela estrutura da economia doméstica, em que fatores
como capacidade de entrada e concorréncia com importados é importante. A causalidade iria
de fatores de producdo para estrutura dos setores industriais, ndo interferindo na margem
de lucro, que sera determinada por outras variaveis, além das variaveis de concentracao. De
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maneira geral, a relacao depende de caracteristicas da economia doméstica. Em resumo, o
carater exdgeno da dotacdo de fatores de producao em relacao a margem de lucro é verificado,
porém, fracamente, nos testes empiricos.

Entre outras variaveis intervenientes foram utilizados os indicadores de importacao (IMP)
e de penetracdo de importaces (IMPSH), defasadas em um periodo em relacdo as varidveis
construidas com os dados industriais (MPC, CR4, HHI, LINC, NFIRMS), nos testes empiricos.
Portanto, os dados de importacdes sao para os anos de 1995 a 2013. Os dados de comércio
internacional defasados (no periodo imediatamente anterior) visam também diminuir o pro-
blema de direcdo de causalidade reversa. A literatura empirica de comércio internacional e de
concorréncia se utiliza desse recurso," pois as variaveis explicativas defasadas (importagdes)
determinam o desempenho da variavel dependente no presente (margem de lucro). Por exemplo,
0 aumento da demanda de uma firma por um produto importado nos anos anteriores impacta
a margem de lucro desta empresa no presente. As variaveis de fatores de producao estao
defasadas em um periodo em relacdo as varidveis industriais, ainda que a variacao entre 0s
anos, por serem exdgenos e geograficamente determinados, seja pequena ao longo dos anos

A tabela 1 traz as estatisticas descritivas. Para as variaveis relacionadas a concentracao,
inclui-se, além do CR4 e do HHI, o nimero de firmas (NFIRMS). A tabela 2, em sequida, mostra
as correlacdes. As compatibilizacdes entre as diferentes bases geram algumas inconsisténcias,
de modo que o painel final ndo é balanceado. Essas compatibilizacbes por vezes fazem perder
observacoes ao converter e mesclar uma base a outra. Por exemplo, as bases de comércio interna-
cional estao originalmente em HS com mais de 10 mil classificacdes setoriais. Na conversao dos
produtos das bases de comércio internacional para a classificacdo dentro do setor industrial, 0
maior nivel de agregagdo faz com que muitos sejam eliminados, de modo que na base de dados
original NBER-CES ha 473 setores NAICS, enquanto ha apenas 385 setores com importacdes e
379 com os fatores de producao, capital humano (RHCI), capital fisico (RCI) e recursos naturais
(LAND), que foram convertidos do HS para NAICS, multiplicado pelo nimero de anos disponiveis,
que também varia entre as diferentes bases. As estimativas finais sao conduzidas com os dados
entre 1996 e 2009, embora as variadveis da NBER-CES avancem até 2014.

17. Trefler (1993) apresenta uma das primeiras discussdes sobe a endogeneidade da penetracao das impor-
tacoes. Uma discussao mais recente relacionada a organizacao industrial dos mercados é Berlindieri (2013).
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TABELA 1
Estatisticas descritivas

padrao

Margem preco-custo (MPC) 2,84 1,82 0,49 37,15
Herfindhal Hirschman Index (HHI) 5.564 723,81 616,94 0,00 2.982,20
Concentracdo (CR4) 6.045 42,64 21,21 0,00 100,00
Importacoes (IMP) (US$ mil) 4.500 3.621,03 10.210,66 0,04 152.770,03
Coeficiente Importador (IMPSH) 3.250 301,26 583,21 0,00 10.140,31
Investimento (INV) 6.611 0,07 0,04 0,00 0,85
Trabalho (LINC) 6.611 0,34 0,11 0,02 1,53
Numero de firmas (FIRMS) 6.110 673,97 1.616,33 4,00 23.430,00
Capital humano (RHCI) 7.201 7,83 1,23 0,74 11,73
Capital fisico (RCI) (US$) 7.201 113.563,81 34.715,27 21.819,89 251.412,23
Recursos naturais (LAND) 7.201 0,60 0,16 0,10 1,91

Fontes: Feenstra (1996); Shirotori, Tumurchudur e Cadot (2010); Becker, Gray e Marvakov (2013); Mclaren, Saygili e
Shirotori (2018); e U.S. Census Bureau (1997; 2002; 2007). Disponivel em: <https://data.census.gov/cedsci>.
Acesso em: 12 mar. 2021.

Elaboracdo do autor.

Obs.: Todas as variaveis sdo raz6es em unidades, com excecdo de IMP (que esta em US$ mil) e RCI (que esta em US$) e

sdo corrigidas a valores constantes.

TABELA 2
Matriz de correlacoes

-------

1,000
HHI 0,387 1,000
CR4 0,306 0,763 1,000
IMP 0,051 0,125 0,042 1,000
IMPSH ~ -0,089 0,022 0,056 0,410 1,000
INV -0,097 -0,129 -0,137 0,000 -0,125 1,000

LINC -0,775 -0,340 -0,287 -0,128 0,095 -0,048 1,000

FIRMS  -0,189 -0,377 -0,368 0,012 -0,047 0,161 0,282 1,000

RHCI -0,101 -0,025 -0,039 0,067 0,097 -0,109 0,133 -0,042 1,000

RCI -0,115 0,012 0,013 0,103 0,079 -0,114 0,165 -0,050 0,654 1,000

LAND -0,050 -0,021 -0,005 -0,123 -0,248 0,041 0,029 0032 0,044 -0,187 1,000

Fontes: Feenstra (1996); Shirotori, Tumurchudur e Cadot (2010); Becker, Gray e Marvakov (2013); Mclaren, Saygili e Shirotori (2018);
e U.S. Census Bureau (1997; 2002; 2007). Disponivel em: <https://data.census.gov/cedsci>. Acesso em: 12 mar. 2021.

Elaboracdo do autor.
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4.2 Estratégia empirica

No modelo a sequir, a variavel dependente — Margem preco-custo (MPC) — é regressada
contra indicadores de concentracdo (HHI ou CR4), nimero de firmas (NFIRM), intensidade do
fator trabalho (LINC), concorréncia com as importacoes (IMP e IMPSH) e volume e penetra-
cdo das importacdes, respectivamente — investimento (INV) — uma aproximacao para o grau
barreiras a entrada. O modelo, portanto, visa explicar uma variavel de desempenho por meio
de variaveis que refletem a estrutura dos mercados. Todas as variaveis sao transformadas em
logaritmo natural. Inicialmente, a equacao (9) é estimada por MQO com dados empilhados
(pooled). Posteriormente, aplica-se uma estimacao com variaveis instrumentais em minimos
quadrados em dois estagios (MQ2E). Depois, um painel com efeitos fixos (FE) e um painel com
efeitos fixos e variaveis instrumentais (FE-IV). Finalmente, um painel com efeitos aleatérios (RE)
e com efeitos aleatorios e varidveis instrumentais (RE-IV). Conforme discutido, os regressores
ex06genos sao aqueles relacionados a fatores de producao, capital humano, capital, recursos
naturais (RHCI, RCI, LAND).

INMPC;, = a; + B1InCR,HHI;, + B,InFIRM;, +
B3InIMPSH;, + B4InIMP;; + BgInINV;, + B,InLINC;, + (9)
DumAno;, + NAIC3dig;: + u;

Em funcdo da correlacdo entre as varidveis de concentracao (HHI e CR4), estas sdo incluidas
em conjunto e separadas nas estimacdes, com FIRM, também uma varidvel de concentracao
que nao reflete necessariamente a estrutura de poder de mercado. Adiciona-se uma variavel
dummy para o ano, a fim de capturar condi¢bes macroeconémicas, bem como variaveis dummy
para 0s grupos de classificacao NAICS a trés digitos, a fim de controlar os efeitos dos setores
industriais. Como discutido, a estrutura de concentracao varia de acordo com as caracteristicas
tecnoldgicas e de escala producdo de cada setor. A inclusdo de dummies corrige os efeitos
das demais variaveis explicativas na variavel dependente. Testou-se a variancia dos residuos
na estimacao MQO, e observou-se heterocedasticidade, optando-se por uma estimacao com
erros robustos. Posteriormente, foram conduzidos testes de identificacdo. Os resultados dos
testes rejeitaram a hipotese de que o modelo foi especificado corretamente, possivelmente, em
funcao de variaveis omitidas. Entretanto, optou-se pela adocao de um modelo mais restrito,
no sentido econométrico, tendo em vista o objetivo exploratério do exercicio.
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Caso CR4 e HHI fossem regressores exdgenos, 0 método MQO forneceria o melhor estima-
dor linear nao viesado (MELNV), no qual o termo de erro estocastico atenderia as propriedades
denominadas como hipdteses classicas do MQO, quais sejam, o termo de erro com distribuicao
normal — média zero e variancia constante — e a covariancia entre o termo de erro e 0s regres-
sores de indicador de concentracao é igual a zero — a hipdtese de exogeneidade.

No método MQO, foi conduzido o teste de Hausman das variaveis explicativas, que ins-
trumentalizam os indices de concentracao, CR4 e HHI. O teste de Hausman é usado para
determinar se as variaveis explicativas da regressao sofrem de endogeneidade (variavel omitida,
viés, erro de medicao ou causalidade reversa). Tais problemas foram detectados em ambas as
variaveis. Assim, foram incluidas as variaveis instrumentais relacionadas ao contetdo de fatores
de producao — RCl, RHRI, LAND —, as quais indicam, respectivamente, contetido/intensidade
de capital fisico, capital humano e recursos naturais, conforme a metodologia explicada em
Shirotori, Tumurchudur e Cadot (2010) e Mclaren, Saygili e Shirotori (2018).

Conforme a discussao anterior, a concentracao de um determinado setor econémico guarda
relacdo com o nivel de uso de fatores de producao. Por exemplo, o setor de materiais nao
ferrosos primarios (NAICS — 331419), é intensivo em recursos minerais, logo, se intensivo em
escala, sera provavelmente concentrado; o setor de veiculos a propulsao espacial (NAICS —
336415), por sua vez, exige alto contetido de capital humano (relacionado ao uso de tecnologias
avancadas), o que o torna possivelmente concentrado. Embora condicionada por outros fatores,
espera-se que a correlacdo entre os fatores de producdo (capital, capital humano e recursos
naturais) e os indicadores de concentracdo seja significativa. E relevante comparar como o uso
intensivo de um fator de producao determina a concentracao setorial relativamente aos outros
setores econdmicos. A causalidade se daria dos fatores de producdo para a estrutura do setor,
nao o contrario. Por sua vez, a margem de lucro (MPC) ndo seria diretamente influenciada
pela intensidade do uso dos fatores de producdo, sendo afetada inicialmente pela estrutura
de mercado (HHI, CR6). Dito isso, essa hipotese é forte, ou seja, 0 estoque dos fatores pode
afetar a penetracdao das importacdes e o lucro, por se relacionar vantagens comparativas de
cada setor, e a restricao de exclusdo seria violada. Assim, essa variavel (IMPSH) sera também
instrumentalizada em modelos alternativos.
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Nos testes para significancia dos instrumentos, em relacdo a variavel endégena CR4, as
estatisticas F indicaram que as variaveis instrumentais sao exdgenas em conjunto. Separada-
mente, apenas o capital humano (RHRI) se mostrou robusto, enquanto em recursos naturais
(LAND) e capital fisico (RCI) nao foi possivel rejeitar a hipdtese nula de que os coeficientes
seriam iguais a zero. Com o HHI como regressor endogeno, a estatistica F se mostrou signifi-
cante no conjunto, o0 que indica que os instrumentos podem ser considerados exdgenos, mas
individualmente a variavel de capital humano (RHRI) ndo se mostrou robusta. Tais resultados
indicam que os regressores podem gerar efeitos contraditérios, que se percebe na utilizacao
de diferentes métodos.

Em sequida, utilizou-se o método de variaveis instrumentais MQ2E, e testes adicionais
indicaram que os instrumentos sao fracos. As estatisticas F para os regressores excluidos (RCI,
LAND, RHCI) — tanto com HHI como com CR4 — apresentaram valores muito baixos, embora
estatisticamente significativa a 5% no CR4, sugerindo pouco poder explicativo sobre a vari-
avel enddgena a ser instrumentalizada (teste de Angrist-Pischke). Ja as estatisticas Sargan e
J de Hansen foram significativas tanto no HHI quanto no CR4, o que significa que o vetor de
variaveis instrumentais esta correlacionado com o termo de erro da regressao de segundo
estagio. Estes testes, portanto, indicam limitado poder explicativo devido a correlacdo entre o
vetor de varidveis instrumentais e o erro. A literatura econométrica tem discutido a escolha de
instrumentos fracos em regressdes de varidveis instrumentais (Kee, Nicita e Olarreag, 2009;
Staiger e Stock, 1997)."

Entre as alternativas para fornecer maior robustez a estimacao, esta o uso de modelos
com dados em painel. Optou-se, incialmente, por modelos de painel por efeitos fixos que
visam, justamente, capturar as especificidades setoriais (NAICS) e diminuir o problema de
endogeneidade dos instrumentos constatado nas regressdes por MQO e MQ2E. Entretanto,
0s testes para identificacdo de instrumentos constataram problemas similares aos encontrados
nos métodos por MQ2E, indicando que os instrumentos escolhidos sdo fracos nas estimacoes
em painel com variavel instrumental. Em modelos de dados em painel por FE, o intercepto

18. Staiger e Stock (1997), como regra de bolso para superar o problema de instrumentos fracos, sustentam
que na estimacao por MQ2E, a estatistica F da estimagao de primeiro estagio deveria ser pelo menos maior
que 10. As estimacdes nesse exercicio nao atingem esse patamar, embora por uma pequena margem no caso
do HHI(F =9,4).
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«; é tratado como uma variavel aleatdria nao observavel que pode ser correlacionada com
0s regressores X;;. Em painéis de curta duracdo na dimensao temporal, como no estudo em
tela, a estimacao por FE pode levar a inconsisténcia dos parametros. Assim, os N parametros
incidentais e os interceptos individuais a; podem ndo ser consistentemente estimados se 7
for pequeno. Essa estimacdo inconsistente do intercepto a; pode tornar a estimagao do vetor
[ também inconsistente.

Em funcao desses problemas, testaram-se também os modelos de painel com efeitos
aleatérios e variavel instrumental, com resultados mais adequados a hipdtese do trabalho. A
l6gica por tras do modelo de efeitos aleatdrios é que, ao contrario do modelo de efeitos fixos,
a variacao entre os individuos 7 presume-se aleatoria e nao correlacionada com as variaveis
independentes preditivas incluidas nos modelos. Tal hipotese, em se tratando de setores manu-
fatureiros, é plausivel, pois, embora muitos destes tenham estruturas produtivas bastante simi-
lares, entre os 473 setores NAICS responsaveis pela producao desde cimento até computadores
ha uma consideravel diferenca em termos de estrutura de custos, elasticidades de demanda,
formacado de precos, entre outros. Portanto, do ponto de vista econométrico, optou-se também
por testar efeitos aleatorios.™

Os testes de Hausman indicam que os modelos por painel de efeitos fixos seriam preferiveis
aos efeitos aleatdrios. De forma geral, os efeitos esperados das variaveis de estrutura (HHI,
CR4) sobre 0 MPC permaneceram os mesmos e com um grau de relevancia estatisticas entre os

19. Escolher modelos de dados de painel com efeitos fixos ou aleatérios ndo é trivial. Quando apenas algumas
observacdes sao disponiveis, é importante fazer o uso mais eficiente dos dados. A interpretacdo apropriada
deve considerar que a abordagem de efeitos fixos é condicional aos valores de au;, 0 intercepto, que é especifico
a cada individuo nos dados. Essa abordagem considera a distribuicao de i, a variavel dependente, dado o,
em que o oy representa uma firma, ou indUstria, como nesse estudo. Uma maneira de formalizar isso é notar
que o efeito aleatorio define que:

EWic [xit) = xit B (10)
enquanto o modelo de efeitos fixos estima,
EWic [ xito @ie) = Xie B+ e (1)

Os coeficientes dos Bs nessas duas expectativas condicionais sdo os mesmos apenas se E (e / X;¢) = 0.Nas regressdes
desse trabalho, efetuam-se testes de Hausman entre as especificacbes por efeitos fixos e aleatdrios, indicando que os primeiros
seriam mais adequados (Verbeek, 2007).
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diferentes métodos de estimacao. Em relacao as demais variaveis explicativas, em sua maioria
elas permaneceram com os efeitos esperados.

4.3 Discussao de resultados

Os resultados das tabelas 3, 4 e 5, das estimacoes em MQO e MQ2E, FE e FE-IV, RE e
RE-IV sdo relevantes e caminham em direcao as reqularidades empiricas. Os testes conduzidos
constataram a incidéncia de instrumentos fracos, de forma que existem possiveis relacdes entre
as variaveis instrumentais de conteddo de fatores de producao (recursos naturais, capital fisico
e capital humano) e o residuo das estimacoes em primeiro estagio, logo, existe uma possi-
vel relacdo dos instrumentos e a variavel dependente MPC. Apesar dos instrumentos fracos,
verificou-se o efeito ndo negativo nos modelos em que estes instrumentos foram usados. As
tabelas 6 e 7 reportam o primeiro estagio de estimacao em que as variaveis de estrutura (HHI
e CR4) sdo regressadas contra as variaveis de fatores de producdo, e as dummies de anos
como instrumentos adicionais.

Em dltima instancia, esse exercicio conduzido com dados norte-americanos visa verificar o
impacto das estruturas de mercado e das outras variaveis — como as importacoes e dos inves-
timentos — na concorréncia, de maneira a subsidiar politicas para os setores domésticos. Nesse
sentido, os resultados mostram regularidades. A insercao dos instrumentos no modelo de efeito
fixo diminui a relevancia estatistica da variavel de estrutura HHI. Esse resultado relaciona-se
provavelmente a baixa variacdo temporal das varidveis instrumentais que afeta a correlacao
entre os erros da equacao em primeiro estagio e os efeitos fixos /, 0 que ndo ocorre no modelo
por efeitos aleatérios em que o existe apenas um intercepto. Por seu turno, o efeito na variavel
CR4 mantém a relevancia estatistica. Dessa maneira, reporta-se o primeiro estagio e contata-se
a baixa relevancia estatistica dos regressores exdgenos nas variaveis endégenas. O teste de
Hausman, entretanto, assinala a preferéncia para os modelos por efeito fixo, nas diferentes
especificacdes: na especificacdo com HHI, a hipotese nula de que o efeito aleatério é preferivel
é rejeitada, com a estatistica Chi? de 221 pontos, e significancia de 1%. Similarmente, o teste
de Hausman nas especificacdes com varidveis instrumentais na variavel CR4 indica estatistica
Chi? de 238 pontos, também significativo a 1%. Nas especificacbes em que ambas as variaveis
sao instrumentalizadas no mesmo modelo, a hipotese nula é rejeitada com estatistica Chi? de
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318 pontos a 1% de significancia. Em suma, as tabelas a sequir mostram os resultados das
regressoes de sequndo estagio, indicando a preferéncia pelos modelos de efeito fixo.

TABELA 3
Variavel dependente MPC. Variavel de estrutura HHI

] @ G @ ) B

HHI 0,027*** 0,083*** 0,039*** 0,031 0,032** 0,104***
(0,006) (0,03) (0,014) (0,024) (0,012) (0,027)
FIRM 0,055*** 0,091*** 0,014 0,003 0,027* 0,071%x*
(0,006) (0,016) (0,024) (0,018) (0,016) (0,019)
LINC -2,895%** -2,823%** -2,492%** -2,52%** -2,601%** -2,604%**
(0,151) (0,166) (0,352) (0,037) (0,351) (0,039)
IMP -0,030*** -0,039*** 0,185*** 0,181*** 0,056** 0,053***
(0,007) (0,005) (0,044) (0,01) (0,026) (0,008)
IMPSH 0,018*** 0,026*** -0,159*** -0,161*** -0,057*% -0,05***
(0,006) (0,006) (0,04) (0,01) (0,025) (,008)
INV -0,109*** -0,104*** -0,148*** -0,141%** -0,124%** -0,12%**
(0,007) (0,008) (0,009) (0,004) (0,008) (0,004)
Observacdes 2.985 2.946 2.985 2.946 2.985 2.946
R-Quadrado 0,865 0,855 0,766 0,z 0,z 0,z
Dummy setor Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Dummy ano Sim Sim Sim Sim Sim Sim

Elaboracdo do autor.
Obs.: 1. Variaveis em logaritmos naturais. Constante omitida. Erros-padrdo robustos entre parénteses.
2.%**p<0,01;** p<0,05e*p<0,1.
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TABELA 4
Variavel dependente MPC. Variavel de estrutura CR4

| ) ®) @ (5 (6

CR4 0,028*** 0,194*** 0,006 0,082** 0,008 0,251%**
(0,006) (0,062) (0,006) (0,041) (0,006) (0,059)
FIRM 0,047*** 0,094*** 0,001 0,011 0,014 0,078***
(0,006) (0,014) (0,03) (0,013) (0,019) (0,018)
LINC -2,973%** -2,879%** -2,613%** -2,63%FF 2, 72%* -2, 7127 %%
(0,138) (0,152) (0,354) (0,036) (0,345) (0,047)
IMP -0,021%** -0,026*** 0,182*** 0,173*** 0,065** 0,056***
(0,007) (0,006) (0,039) (0,01) (0,026) (0,009)
IMPSH 0,006 0,007 -0,158*** -0,156***  -0,067*** -0,059***
(0,006) (0,006) (0,036) (0,009) (0,024) (0,009)
INV -0,113*** -0,107*** -0,152%** -0,143***  -0,13*** -0,12%**
(0,007) (0,008) (0,01) (0,005) (0,01) (0,006)
Observacdes 3.21 3.172 3.21 3.172 3211 3.172
R-Quadrado 0,861 0,82 0,781
Dummy setor Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Dummy ano Sim Sim Sim Sim Sim Sim

Elaboracdo do autor.
Obs.: 1. Variaveis em logaritmos naturais. Constante omitida. Erros-padrdo robustos entre parénteses.
2.%**p<0,01;** p<0,05e*p<0,1.

TABELA 5
Variavel dependente MP. Variaveis de estrutura HHI e CR4

—
—
~
—_
=

HHI 0,022%** 0,04 0,042%** 0,006 0,034%** 0,002
(0,006) (0,053) (0,014) (0,058) (0,012) (0,064)
CR4 0,01%** 0,075 -0,006 0,035 -0,004 0,142%
(0,004) (0,079) (0,004) (0,076) (0,004) (0,082)
FIRM 0,055%** 0,086*** 0,014 -0,004 0,027* 0,042*
(0,006) (0,017) (0,025) (0,025) (0,016) (0,025)

(Continua)
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(Continuacdo)

LINC -2,896*** -2,847*** -2,492%** -2,526%** -2,601*** -2,622%%*
(0,151) (0,168) (0,352) (0,039) (0,351) (0,045)
IMP -0,03*** -0,036*** 0,185%** 0,181%** 0,056** 0,067***
(0,007) (0,007) (0,044) (0,011) (0,027) (0,01)
IMPSH 0,018*** 0,023*** -0,159*** -0,162*** -0,056** -0,065***
(0,006) (0,008) (0,04) (0,01) (0,025) (0,01)
INV -0,109*** -0,104*** -0,148*** -0,141%** -0,124*** -0,12%**
(0,007) (0,008) (0,009) (0,004) (0,008) (0,005)
Observaces 2.985 2.946 2.985 2.946 2.985 2.946
R-Quadrado 0,866 0,855 0,766 0z 0,z 0.z
Dummy setor Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Dummy ano Sim Sim Sim Sim Sim Sim

Elaboracdo do autor.
Obs.: 1. Variaveis em logaritmos naturais. Constante omitida. Erros-padréo robustos entre parénteses.
2.%** n<0,01;**p<0,05e*p<0,l.

Os resultados das tabelas 3, 4 e 5 indicam que as variaveis de concentracao (HHI e CR4)
apresentam uma correlacao positiva com a taxa de lucros (MPC) nas diversas especificacdes, e
com grau de significancia estatistica relevante (10%, 5% e 1%). Como verificado na tabela 1,
existe um grau significativo de correlagdo positiva entre estas variaveis. Portanto, nas regres-
s0es em que 0 modelo é estimado com as duas variaveis (tabela 5), estas perdem relevancia
estatistica. Nos modelos com painéis por efeitos fixos e efeitos aleatdrios (tabela 3), o HHI
mantém seu efeito significativo e positivo sobre 0 MPC, mesmo na especificacdo com variavel
instrumental no painel de efeito aleatorio (RE-1V). Todavia, nas estimacdes com e variavel
instrumental (FE-1V), o efeito ndo é diferente de zero. O CR4, por sua vez (tabela 4), apresenta
valores estatisticamente significativos em todas as especificacdes, com excecao daquelas com
dados em painel (FE e RE). Com a introducao dos instrumentos, o efeito passa a estatistica-
mente significativo (FE-IV e RE-IV). O HHI e o CR4 perdem significancia estatistica, quando a
especificacao é conduzida com as duas variaveis juntas, mas o efeito de perda de relevancia
estatistica é tanto maior nas regressdes com instrumentos — embora o CR4 seja significativo
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a 10% com o sinal esperado na especificacao RE-IV da tabela 5. A literatura econométrica
descreve os problemas da escolha de instrumentos fracos, o que, no limite, pode tornar os
resultados enviesados. Em algumas especificacdes, o CR4 muda de direcao, todavia nesses
casos, efeito sobre variavel dependente MPC nao é diferente de zero.

Importante notar que, na maior parte das regressoes, mesmo naquelas com variaveis ins-
trumentais, o efeito é positivo. Ou seja, quanto mais concentrado o setor NAICS, maiores sao 0s
lucros. Essa regularidade empirica demostra que a estrutura industrial afeta o MPC. Conforme
assinalado na revisdo de literatura, ndo necessariamente isso é prejudicial ao bem-estar geral
da economia, visto que, a estrutura de concentracao tende a ser estavel ao longo do tempo e
0s aspectos relacionados a tecnologia influenciam a concentracao industrial.

Por exemplo, setores com maiores escalas de producdo ou com uso mais intensivos em
tecnologia tendem a ter uma estrutura de oligopdlio, com padrdes de concorréncia baseados
em comportamentos estratégicos: firmas definem quantidades (Cournot) ou precos (Bertrand).
O bem-estar do consumidor é menor que do que no modelo de concorréncia perfeita, mas
existe algum grau de competicao. A diferenciacao por tecnologia maneira geral aumenta o
bem-estar da economia, com forte aumento de produtividade, conforme a literatura recente
sobre as star firms (Autor et al., 2020). Entretanto, esta mesma literatura preconiza que estas
firmas, por estarem em setores oligopolizados na area de bens industriais, tendem também a
apresentar problemas concorrenciais, desde maior propensao a formacao de cartel, como uma
maior incidéncia de medidas antidumping, por exemplo. Dessa forma, justifica-se a necessidade
de monitorar o padrao de lucratividade no setor ao longo dos anos. O aumento da concentracao
nas Ultimas décadas nos Estados Unidos, por exemplo, tem causado apreensao em analistas,
em funcdo de estar também associado ndo apenas a diminuicao do contetdo do fator traba-
lho na renda total, mas também uma diminuicao da produtividade (Furman e Orszag, 2015).

Nos modelos em que as varidveis instrumentais sao incluidas, a significancia estatistica das
varidveis instrumentalizadas diminui na regressao de segundo estagio. Portanto, é importante
discutir brevemente o efeito dos instrumentos incluidos nas variaveis de concentracao (HHI/
CR4), na estimacdo de primeiro estagio (resultados nas tabelas 6 e 7). Nestas estimacdes,
nao se verifica efeito da variavel de recurso naturais (LAND) sobre o HHI, mas ha significancia
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estatistica positiva sobre o CR4 apenas na estimacao MQO. Em tese, setores com uso intensivo
de recursos naturais tenderiam a ser mais concentrados em funcdo da escala de producdo. A
variavel de intensidade de capital (RCI) exerce efeito positivo sobre o HHI, com significancia
estatistica relevante (1% e 10%) nas estimacdes por MQO e nos modelos em painel, e de 1%
no CR4, apenas na especificacao por MQO. Presume-se que, nos Estados Unidos, a intensidade
do uso de capital relaciona-se a setores oligopolizados. A variavel de intensidade de capital
humano (RHCI), por sua vez, exerce efeito negativo sobre o grau de concentracao no HHI,
acusando relevancia estatistica (1% e 10%), nas especificacées por MQO e RE-IV, e no CR4
acusa relevancia estatistica (1%) apenas no MQO. De fato, muitas inovacdes tecnoldgicas
foram criadas por empresas pequenas em setores desconcentrados. Pode-se sugerir que na
economia contemporanea, caracterizada pelo conhecimento e inovacao, setores mais dina-
micos empregam tanto capital fisico (equipamentos de precisao, aeronautica, armamentos,
eletronicos e quimica fina) quanto capital humano e sdo menos concentrados em relagao a
média dos outros setores: a interacao entre capital (tecnologia) e capital humano levando a
menor concentracao em setores mais fragmentados e dinamicos.?

A literatura sobre o paradigma ECD (Sutton, 2007; Ellickson, 2013) indica que, em seto-
res com economia do conhecimento, a concentracdo relaciona-se a diferenciacdo de produto
condicionada pela inovacao. As economias de rede e da internet, associadas ao uso intensivo
de tecnologias, também sugerem certa fragmentacao. A literatura de firmas star firms indica,
por sua vez, maior concentracao em setores tecnologicos, apos a consolidacao dos mercados
inovadores, bem como a diminuicao da parcela do fator trabalho no resultado dessas empresas
(Autor et al., 2020).

De fato, ha uma correlacdo alta entre RHCI e RCI. A base de dados utilizadas nesse tra-
balho reporta-se a décadas anteriores e pode-se considerar que estaria capturando apenas o
inicio de tendéncias referentes a concentracdo em setores de economia de internet e das redes.

20. Em modelos alternativos (nao reportados), incluiu-se como instrumento o logaritmo de uma variavel de
interacdo entre o nivel de capital fisico (RCI) e humano (RHCI) contra as variaveis de concentracdo em modelos
de dois estégios. O efeito geral sobre a concentracdo é negativo, sugerindo que setores tecnolégicos contribuem
para menor concentracao. Todavia, ha significancia estatistica apenas na variavel CR4 e, conforme verificado,
nas regressoes em segundo estagio, a variavel instrumentalizada (CR4/HHI) perde o efeito estatistico sobre a
variavel dependente MPC.
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TABELA 6
Regressao primeiro estagio. Variavel dependente HHI

LAND 0,0945 0,120 0,109
(0,0810) (0,102) (0,0980)
RCI 0,541%** 0,212* 0,213*
(0,0666) (0,117) (0,113)
RHCI -0,526*** -0,186 -0,196*
(0,103) (0,117) (0,115)
Observaces 2.946 2.946 2.946
R-Quadrado 0,258 0,107
Dummy ano Sim Sim Sim
NAICS 227 227 227

Elaboracdo do autor.
Obs.: 1. Varidveis em logaritmos naturais. Constante omitida. Erros-padrao robustos entre parénteses.
p<0,01,**p<0,05e*p<0,1.

2 * k%

TABELA 7
Regressao primeiro estagio. Variavel dependente CR4

LAND 0,112%** 0,0878 0,0688
(0,0427) (0,0908) (0,0812)
RCI 0,249*** 0,0152 0,0232
(0,0386) (0,103) (0,0916)
RHCI -0,413*** -0,0336 -0,0672
(0,0584) (0,104) (0,0986)
Observaces 3.172 3.172 3.172
R-Quadrado 0,189 0,027
Dummy ano Sim Sim Sim
NAICS 224 244 244

Elaboracdo do autor.
Obs.: 1. Varidveis em logaritmos naturais. Constante omitida. Erros-padrao robustos entre parénteses.
2.%**p<0,01;,**p<0,05e*p<0,1.

40



2697

Retornando aos resultados das tabelas 3, 4 e 5, algumas varidveis explicativas do modelo
na equacao (9) exercem efeitos significativos, mas inconclusivos, dependendo da especificacao,
enquanto outras se mostram robustas em todas as especificacdes. O logaritmo do numero
de firmas (FIRMS) é significativo e tem efeito positivo na margem de lucro. Tal resultado é
contraintuitivo e ndo se deve desprezar o efeito de interacdo com outras variaveis. O nimero
absoluto de firmas é uma proxy imperfeita para aferir o grau de concorréncia em funcao de
variaveis outras, como as tecnologias de producao. Em especial, as variaveis de comércio
exterior sao sensiveis a inclusao de FIRM, em modelos mais parcimoniosos. De forma geral, o
volume de importacao (IMP) apresentaria uma relacao positiva com a taxa de lucros (MPC).
Pode-se interpretar setores mais internacionalizados e com maior presenca nas cadeias globa-
lizadas de valor, por exemplo, com lucros mais elevados. Embora os dados ndo especifiquem
se 0 comércio intraindUstria acontece em setores com maior valor agregado, acredita-se que
0 maior volume de importacao em setores com insumos produtivos importados, reforcando
a ideia de agregacao de valor, surtiria efeito positivo sobre os lucros. Ademais, do ponto de
vista macroecondmico, maiores importacoes relacionam-se a maior atividade econdmica, logo,
pode-se assumir também maiores lucros nos setores mais internacionalizados (Ghosal, 2002).
Os resultados das tabelas 3 a 5, entretanto, mostram que o logaritmo da importacao é sensivel
ao modelo utilizado, mudando o efeito sobre os lucros.

A variavel de penetracao de importacdes (IMPSH), por sua vez, expressaria com mais
exatidao a pressao concorrencial das importacdes, pois mede a razao entre importacoes e o
consumo doméstico. Quanto maior essa razao, mais presenca de importacdes no consumo
doméstico, exercendo efeito de menores taxas de lucros nos setores domésticos. A literatura tem
verificado a importancia das importacbes como maneira de diminuir a presenca de oligopdlios
domésticos, em especial em bens de consumo, nos quais a presenca de produtos estrangeiros
nos Estados Unidos é muito alta (efeito China), embora na area de commodities industriais, o
recurso do antidumping tem devolvido poder de mercado a varios players domésticos (Francois
e Horn, 2007; Wooton e Francois, 2010). Assim, a variavel IMPSH indicaria que a abertura
comercial ainda é um recurso importante contra o poder de mercado doméstico, sugerindo a
necessidade de dialogo entre politicas de concorréncia (advocacia e antitruste) e politicas de
liberalizacao comercial. Importante mencionar também que, do ponto de vista metodoldgico,
nos modelos por dados em painel, as variaveis de comércio exterior mostram-se robustas. Tal
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resultado deve relacionar-se aos efeitos idiossincraticos ao setor industrial (NAICS) capturados
pelos interceptos, tanto nos efeitos fixos como aleatorios, ao passo que nos modelos por MQO
esses efeitos nao estao presentes.

A variavel de proxy a barreiras a entrada (INV) também apresenta uma relacdo inversa
com 0s lucros (MPC). Este é um indicador de propensao ao investimento construido a partir
da razao entre melhoramentos de capital, ou novos investimentos, em relacao ao estoque de
capital ja existente em um setor em um dado periodo. Quanto maior a razao, maior a propor-
¢ao de novos investimentos em relacao ao capital imobilizado existente. Logo, presume-se
que quanto maior este ndmero, tanto mais viavel a entrada de novas firmas, pois o capital
inicial ndo seria tao volumoso em propor¢ao aos melhoramentos. Por sua vez, em setores cuja
razao é pequena, depreende-se que o estoque de capital é muito alto, favorecendo as firmas
incumbentes e dificultando a entrada de novos participantes no setor. Portanto, a correlacao
negativa e significante a 1% entre INV e MPC indica que, nos setores com maior possibilidade
de entrada, refletem-se menores taxas de lucros e o poder de mercado seria mais facilmente
disciplinado. Esse resultado é importante no contexto da tendéncia de concentracao do fator
capital ao longo da década de 2000, conforme sugerido por Furman e Orzag (2015), que
discutem como a diminuicdao da concorréncia nos Estados Unidos contribuiu para o aumento
da disparidade de renda: devido ao forte aumento do estoque de capital em varios setores,
ha uma diminuicao da capacidade de novos investimentos, indicando a maior propensao aos
lucros excessivos.

Trabalhos recentes também indicam nao apenas a diminuicao da parcela do fator trabalho
na renda total dos setores, mas também a diminuicdo do poder de extrair rendas pelo fator
trabalho, em funcdo de, entre outros, novas tecnologias e, em menor grau, a globalizacao
da concorréncia (Stansbury e Summers, 2020). Nos setores intensivos no fator trabalho, cuja
variavel LINC é um indicador, percebe-se uma nitida tendéncia de diminuicao de lucros, com
efeitos significativos e robustos em todas as especificacoes. De fato, na especificacao adotada,
menos restritiva, essa é variavel mais significativa do modelo.

Em funcdo dos resultados muito significativos das variaveis LINC e INV, decidiu-se testar
se estas variaveis permaneceriam robustas ao serem tratadas em modelos com inclusao de
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varidveis instrumentais. De forma geral, o fator trabalho é mais abundante em setores ja conso-
lidados em termos de tecnologias (por exemplo, o setor téxtil), que naturalmente apresentariam
menores taxas de lucro — de modo que a causalidade seria contraria. De maneira similar, ha
uma questao primordial na literatura de organizacao industrial, a perspectiva de maiores taxas
de lucro precede e define a probabilidade de entrada em um dado setor. A inclusao do efeito
das variaveis instrumentais no trabalho em proporcao ao valor adicionado (LINC) e na propen-
sao a novos investimentos (INV) visa isolar o efeito destas variareis na taxa de lucros (MPC).
Portanto, nos resultados a sequir, ndo apenas o HHI e o CR4 simultaneamente, mas também
0 LINC e 0 INV sdo instrumentalizadas por LAND, RCl e RHCI, além das dummies dos anos.

TABELA 8
Variavel dependente MPC. Variaveis instrumentalizadas HHI, CR4, INV, LINC

T ol el ol el ol 6]
I T T T N O T

0,022%** 0,024 0,042%** 0,034*** -0,14

(0,006) (0,06) (0,014) (0,093) (0,012) (0,088)

CR4 0,01%** -0,089 -0,006 0,163 -0,004 0,163
(0,004) (0,097) (0,004) (0,107) (0,004) (0,104)

FIRM 0,055*** 0,076*** 0,014 -0,025 0,027* -0,01
(0,006) (0,02) (0,025) (0,041) (0,016) (0,04)

LINC -2,896*** -4,019*** -2,492*%** -3,53%** -2,601%** -3,653***
(0,151) (0,312) (0,352) (0,282) (0,351) (0,268)

IMP -0,03%** -0,076*** 0,185%** 0,064** 0,056** 0,03
(0,007) (0,015) (0,044) (0,029) (0,027) (0,023)

IMPSH 0,018*** 0,059*** -0,159%** -0,057** -0,056** -0,031
(0,006) (0,015) (0,04) (0,027) (0,025) (0,022)

INV -0,109*** -0,136*** -0,148*** -0,108*** -0,124*** -0,117***
(0,007) (0,019) (0,009) (0,023) (0,008) (0,023)

Observacdes 2.985 2.946 2.985 2.946 2.985 2.946
R-Quadrado 0,866 0,803 0,766 0,z 0,z 0.z
Dummy setor Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Dummy ano Sim Sim Sim Sim Sim Sim

Elaboracdo do autor.
Obs.: 1. Varidveis em logaritmos naturais. Constante omitida. Erros-padrao robustos entre parénteses.
2.%**p<0,01;** p<0,05e*p<0,1.
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TABELA 9
Variavel dependente MPC. Variaveis instrumentalizadas HHI, CR4, INV

I ) 6 (@ 5 )

HHI 0,091*** 0,216 0,065*** 0,063*** 0,544 0,161
(0,008) (0,117) (0,022) (0,019) (0,135) (0,116)
CR4 -0,004 0,274 -0,011 -0,01 0,122 0,258
(0,009) (0,19) (0,008) (0,008) (0,192) (0,187)
FIRM -0,039*** 0,147*** -0,046 -0,071%** 0,261*** 0,107***
(0,008) (0,035) (0,036) (0,02) (0,063) (0,033)
IMP 0,095*** 0,047*** 0,404*** 0,245*** 0,183*** 0,063***
(0,006) (0,017) (0,055) (0,034) (0,04) (0,016)
IMPSH -0,099*** -0,052%** -0,359*** -0,231*** -0,15%** -0,068***
(0,007) (0,019) (0,057) (0,035) (0,04) (0,018)
INV -0,043*** -0,076** -0,135%** -0,101*** 0,005 -0,098***
(0,011) (0,037) (0,016) (0,013) (0,039) (0,036)
Observaces 2.985 2.946 2.985 2.946 2.985 2.946
R-Quadrado 0,866 0,803 0,766 0z 0,z 0.z
Dummy setor Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Dummy ano Sim Sim Sim Sim Sim Sim

Elaboracdo do autor.
Obs.: 1. Varidveis em logaritmos naturais. Constante omitida. Erros-padrao robustos entre parénteses.
2.%**p<0,01;** p<0,05e*p<0,1.

Os resultados da tabela 8 mostram que as variaveis LINC e INV permanecem estatistica-
mente validas e ha uma perda de significancia por parte das variaveis de concentracao HHI e
CR4, mas com resultados ainda robustos para o HHI, nas especificacdes por minimos quadrados,
efeitos fixos e efeitos aleatorios. A elevada correlacdo entre MPC, INV e LINC devido a meto-
dologia de construgao das variaveis, que utilizam o valor agregado, provavelmente impacta
no resultado. De fato, ao se eliminar LINC do modelo (tabela 9), dado que é uma variavel nao
diretamente relacionada a concorréncia, conforme discutido na secao 3, a variavel de estru-
tura HHI, retoma sua robustez com o sinal positivo esperado, com excecao do modelo RE-IV,
embora 0 CR4 perca a validade estatistica. Nessa especificacao final em que LINC é eliminado,
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importante mencionar, as variaveis de comércio exterior, IMP e IMPSH, volume e penetracao
de importacdes, passam a significativas a 1%, como os efeitos esperados pela literatura, qual
sejam, o maior volume de importacdes é associado a maior lucro e a participacao destas no
consumo domeéstico diminui as margens de lucro. A variavel de propensao ao investimento
também continua robusta, com excecdo da especificacdo por efeitos aleatdrios. Estas consta-
tacOes reforcam a ideia de que um modelo mais restritivo, com menos variaveis, seria preferivel
e ajudam a entender a dinamica da concorréncia com importados.

Em suma, os resultados encontrados estao em linha com trabalhos empiricos para medir a
relacao entre os indicadores de estrutura sobre os indicadores de desempenho. Ghosal (2000;
2002), com dados norte-americanos mais extensos em termos de anos e estimativas empiri-
cas robustas, sugere resultados similares, ou seja, variaveis estruturais afetam o desempenho
exercendo efeitos sobre markups. As suas conclusoes indicam que a competicao estrangeira é
mais importante do ponto de vista do antitruste em indUstrias concentradas, exercendo efeito
de diminuicao das margens. A pesquisa mais recente assinala com algumas mudancas, infor-
mando menores lucros em setores intensivos em trabalho. Os resultados do exercicio apontam
também que a facilidade de entrada e a parcela de fator trabalho estao associadas a menores
taxa de lucros, em linha com o trabalho de Furman e Orzag (2015) e Stansbury e Summers
(2020). Em comum, a literatura documenta o aumento da concentracao setorial ao longo das
décadas. A literatura recente associando globalizacao e markups mostra, de maneira bastante
consistente, que os fluxos de comércios contribuem para a maior competicdo — a penetracao
das importacoes e a facilidade de investimento diminuem o lucro das empresas domésticas
NO Caso norte-americano.

Por seu turno, lucros maiores podem estar associados nao apenas a extracao de rendas,
mas também capacidade de inovacao e maior produtividade, de modo que esta literatura tam-
bém entende que 0s markups estariam positivamente associados a firmas bem colocadas no
processo de globalizacao. Os resultados aqui reportados visam sugerir que uma analise similar
deve ser conduzida com dados brasileiros. Em linha com a literatura recente, a concorréncia
com as importacoes, embora varidvel importante, precisa ser contrastada com outros fatores
estruturais para aferir o impacto sobre os markups.
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5 APLICACOES NO ANTITRUSTE, NA POLITICA COMERCIAL E DE
INVESTIMENTOS

O conhecimento a respeito da estrutura de mercado auxilia na tomada de decisao sobre
uma operacao ou conduta por parte da autoridade concorrencial. Por exemplo, se um setor
passar por um processo de consolidacdo — fusdes e aquisicdes —, é interessante mapear a
propensao ao investimento ou a penetracao das importacdes, antes e apds as operacoes. 0s
indicadores que visam aferir lucro (MPC) sdo particularmente interessantes para subsidiar a
posicao da autoridade em casos de conduta, como nos indicios de cartéis, pois nessa pratica
anticoncorrencial lucros acima dos normais, vis-a-vis o0 benchmarking do mercado, sao indicios
de que um grupo de firmas pode ter entrado em acordo colusivo. Finalmente, conforme men-
cionado anteriormente, o exercicio de criacao de indicadores de concorréncia permitiria um
dialogo entre os indicadores setoriais — organizados em torno de aspectos produtivos — com
a metodologia de definicdo de mercado relevante, tdo cara ao antitruste.

Os cartéis sao, de maneira geral, descobertos por meio de falhas na estrutura do acordo
colusivo, levando os membros a desistir e a denunciar a pratica anticoncorrencial as autoridades
antitrustes. Nessa linha, os acordos de leniéncia sao instrumentos utilizados pelas agéncias
para incentivar a defeccdo entre os membros do cartel, oferecendo beneficios ao denunciante
no julgamento e na punicao. Entretanto, os cartéis tendem a ser descobertos quando ja estao
se desestabilizando e um cartel estavel e coeso pode nao emergir. A literatura procura descobrir
cartéis a partir de indicios. Harrington (2008), por exemplo, apresenta dois métodos de detecgao:
a abordagem estrutural, que identifica mercados com caracteristicas favoraveis a colusao; e a
abordagem comportamental (behavioral), que envolve analisar as formas pelas quais as firmas
se coordenam e observar o resultado — como movimentos paralelos ou aumento inexplicavel
nos precos. A construcao de filtros com indicadores de concorréncia forneceria certos indicios,
por exemplo, se determinado setor apresenta tendéncia colusiva ou um comportamento paralelo
de precos a partir de um choque exégeno, como uma quebra da demanda. Harrington (2008)
acredita que a abordagem comportamental é mais efetiva, principalmente para minimizar os
erros tipo I, aqueles em que se aprova uma operacao que, de fato, vai gerar efeitos anticon-
correnciais. Filtros comportamentais tém sido aplicados na literatura, em especial na analise de
praticas colusivas em compras publicas, uma area que permite a coleta sistematica de dados.
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Os indicadores de concorréncia serviriam para ambos 0s prop6sitos, tanto na abordagem
estrutural quanto na comportamental; por exemplo, ao analizar tendéncias de precos, de
margens de lucro e de concentracao de varios setores ao longo do tempo, bem como ajudar
a identificar firmas que alteraram seu comportamente de precos e producao em funcao da
(possivel) existéncia de cartéis. Do ponto de vista empirico, Klein (2011) utiliza a MPC como
varidvel dependente para avaliar a aplicacao de acordos de leniéncia no grau de lucratividade
de firmas em paises da Organizacao para a Cooperacao e Desenvolvimento Econémico (OCDE).

Finalmente, os resultados sao igualmente relevantes para a area da politica comercial
e de investimentos. Nao obstante o problema da simulteneadade na relacao entre lucro,
comércio internacional e investimentos, a literatura aponta para o0 aumento da concorréncia
doméstica em setores mais globalizados, seja pelo canal do comércio, seja pela facilidade de
investimentos. Essas conclusdes sugerem a necessidade de aumentar a participagao interna-
cional nas economias domésticas. Em especial, a politica de defesa comercial, que cria uma
excecao tempordria a concorréncia internacional, em funcdo de supostos danos causados por
competicao predatoria de produtos estrangeiros, é importante avaliar se o setor econémico
exibe markups acima da média, por exemplo. Estudos recentes também mostram uma relacao
entre maiores markups e protecao antidumping, mas com efeitos divergentes antes e depois
da Rodada do Uruguai da OMC (Konings e Vandenbussche, 2005; Rovegno, 2013). Por fim,
politicas de facilitacao do investimento, expresso em indicadores de entrada, parecem ter efeitos
concorrenciais inequivocos, com efeito também na produtividade.

6 CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo discutiu indicadores que subsidiam a pratica da politica de concorréncia. A
teoria econdmica sobre os indicadores baseia-se no paradigma da ECD, que sofreu criticas
recentes pela literatura de organizagao industrial empirica. Entretanto, sustenta-se que esta
teoria permite a verificacdo de reqularidades empiricas importantes para o estudo aplicado
da politica de concorréncia, bem como da politica comercial e de investimentos. Procurou-se
apresentar a importancia dos indicadores por meio de revisdo de uma literatura que tem refor-
mulado a construcao desses indices e a aplicacao de solu¢bes metodoldgicas mais robustas
na medicao das condicdes de concorréncia nos mercados. Nessa linha, o uso de modelos
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econométricos com dados em painel e 0 uso de variaveis instrumentais procuram corrigir 0s
efeitos de endogeneidade comuns nos estudos setoriais com dados cross-section.

Utilizando dados norte-americanos, em linha com a literatura recente, a qual verifica a
tendéncia para aumento de poder de mercado nos Estados Unidos, este estudo constatou a
relacao positiva entre as margens de lucro e a concentracao. Adicionalmente, a proporcao das
importacdes no consumo e a facilidade de entrada sao indicadores importantes que contribuem
para disciplinar o mercado. As variaveis exdgenas de interesse tiveram efeito modestos no
computo geral. Entretanto, este trabalho buscou originalidade ao utilizar indices de intensidade
de fatores de producao, predominantemente aplicados em estudos de comércio internacional,
para a discussao da estrutura dos mercados. O uso dos fatores de producao pelos setores eco-
ndmicos é constante entre os diferentes paises, conforme um dos modelos mais importantes da
teoria de comércio internacional (H-0), tendo em mente a existéncia de modelos alternativos.
A utilizacdo de metodologia de conversao entre diferentes sistemas de classificacao setorial
de atividades econdmicas também é um exercicio interessante a ser replicado com os dados
brasileiros. Assim, conduziram-se 0s testes com os dados industriais norte-americanos buscando
estimular exercicio comparado, com dados de outros paises, em especial com o Brasil. Ainda
que os resultados das estimagdes com instrumentos sejam estatisticamente menos robus-
tos, 0s métodos de construcao dos indices e as variaveis exégenas podem ser testadas com
dados industriais de outros paises. Assim, de maneira geral, o objetivo primordial do estudo
é estimular a criacao de indicadores de concorréncia para subsidiar as politicas pdblicas no
Brasil. Os trabalhos futuros se somariam ao estoque académico sobre concentracao industrial,
margem de lucro, e concorréncia externa, os quais utilizam indicadores para aferir a situacao
concorrencial dos mercados no Brasil.
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