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Resumo

A abertura comercial e a privatizacao t€ém amplo respaldo na literatura econdmica, mas
os dados de que dispomos para avaliar mais fundo os impactos destas politicas sdo,
geralmente, bastante limitados. Com o crescente desenvolvimento de modelos de
estimacdo de fun¢des de producdo que dependem de um numero cada vez menor de
informagdes, tem sido possivel fazer andlises mais profundas dos impactos destas
politicas nas firmas. Com isso, tem surgido estudos apontando para resultados
inesperados de processos de liberalizagao econdmica. Este trabalho replica a metodologia
utilizada na andlise da abertura comercial indiana, utilizando uma modelagem para
estimacgao da funcdo de producao para o setor sidertrgico brasileiro da década de 1990.
O setor passou por um processo agressivo de abertura comercial e privatizagdo, mas os
dados de precos relativos ndo apontaram para uma reducdo nos precos relativos dos
produtos de ago e derivados. Além disse, outros relatorios da época apontam para um
aumento da margem de lucro nas empresas do setor. Por fim, houve um processo de
concentracao do setor, por conta da privatizacao, onde alguns grupos compravam diversas
empresas, podendo indicar que a abertura tenha causado, na verdade, um processo de
aumento do poder de monopodlio dessas empresas. Foi feita a estimacao da fungdo de
producdo e dos markups do setor entre os anos de 1990 e 1998 com base nos dados
coletados pela Pesquisa Industrial Anual. Apesar dos indicios observados no setor, os
markups estimados apresentaram um processo de queda no periodo. Mostrando que o
processo de liberalizacdo teve os resultados esperados segundo a literatura economica.

Palavras-chave: Abertura comercial, estimagao de funcao de produgdo, markups, setor
siderurgico.



Abstract

The benefits of trade liberalization have been shown in economic literature for decades.
Nonetheless, there is a substantial lack of data, especially on a firm level, to support a
deeper analysis on the impacts of these trade policies, but the development of production
function methods that rely on fewer data have made this analysis possible. Therefore,
studies have show up some unexpected results of trade liberalization processes on firms.
This study replicates the methodology used to analyze indian trade liberalization, making
use of the estimation of production functions to estimate the behavior of markups on
Brazilian steel industries during the trade liberalization that happened over the 90s. The
Brazilian steel industry undergone an aggressive trade reform and privatization, and yet
no changes on relative prices can be seen. Also, some report on the period have show a
rise on profits and the privatization data show that the sector suffered a concentration,
caused by the privatization process where some companies bought many different
industries. The production function and markups for the sector were estimated for the
years between 1990 and 1998. Despite the alert point mentioned, the estimated markup
have been show to decrease on the period, indicating that the trade reform had results as

expected from the economic literature.

Keywords: trade liberalization, production function estimation, markups, Brazilian steel

industry.
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1 — Introducao

Apesar de as politicas de abertura comercial terem respaldo consideravel na
literatura econdmica, existem evidéncias de que, por vezes, os beneficios trazidos por ela
sdo mitigados, do ponto de vista do consumidor, por conta de uma capacidade das firmas
de absorver os ganhos gerados com a redu¢do de precos de insumos através de uma
redugdo menos que proporcional no prego dos produtos finais. No entanto, a avaliagdo da
ocorréncia deste efeito ¢ bastante dificil pois exigiria acesso a dados internos das
empresas que nao sio publicos e/ou ndo eram coletados no momento. Uma alternativa ¢
a medicao do markup, que ¢ um indicativo do poder de monopolio destas empresas. Para
a obtengdo deste markup podem ser utilizados métodos de estimagdao da fungdo de
producado. O presente trabalho se baseia em um estudo feito por De Loecker (2016) sobre
os efeitos da abertura comercial indiana sobre os markups das empresas e aplico sua
metodologia para estudar os markups na industria siderargica brasileiras dos ano 1990 a
1998 a fim de avaliar se os resultados encontrados na India também se repetiriam aqui. O
trabalho esta organizado da seguinte maneira: Na Secdo 1 sdo apresentados os resultados
obtidos por De Loecker(2016) para a abertura comercial na India, bem como o processo
de abertura comercial e privatizacdo que ocorreu no setor siderurgico brasileiro na década
de 1990, e seus impactos nos pregos, na produtividade e na lucratividade. A se¢do 2
discute brevemente a fonte de dados utilizada para a obtengdo dos dados que serdao
utilizados na estimacao do modelo. A secdo 3 apresenta um historico do desenvolvimento
dos modelos de estimagdo de fungdes de producdo, uma descricdo mais detalhada do
modelo ACF, utilizado no presente trabalho, e 0 modelo para estimagdo do markup a
partir da fun¢do de produgdo. A se¢do 4 apresenta os passos especificos utilizados nesta
estimagdo, de forma mais pratica para facilitar a reproducao deste estudo. Por fim, a se¢do
5 apresenta uma discussao dos resultados encontrados e de sua relagdo com os pontos

levantados na secao 1.

1.1 - Abertura Comercial: Resultados teoricos e empiricos

Os efeitos benéficos da abertura comercial sdo frequentemente apontados na
literatura, tanto em modelos tedricos quanto empiricos. Por exemplo, Pavcnik (2002)
analisa os impactos da abertura comercial na produtividade da industria chilena da década

de 1980, constatando ganhos de produtividade decorrentes da abertura comercial. Melitz



(2003) desenvolve um modelo tedrico dinamico, com agentes heterogéneos que simula
os mesmos resultados: saida de empresas menos produtivas e crescimento de empresas
mais produtivas. Este ganho ¢ potencializado pela reducdo dos custos da matéria-prima
adquirida do exterior. Outro efeito reconhecido ¢ a reducao dos markups apontado, por
exemplo, em Levinsohn (1993) e Harrison (1994). Baseados nestas evidéncias, espera-
se que sejam observadas pressdes para uma redu¢do de pregos por parte das firmas frente
a um processo de abertura comercial. No entanto os dados de prego a nivel das firmas
raramente sdo observados nos periodos em que tivemos aberturas comerciais € 1SS0
impdes uma dificuldade, tanto aos pesquisadores quanto aos gestores publicos de avaliar
o resultado de politicas comerciais.

Para resolver este problema, a melhor aproximacdo que podemos obter para
avaliar estes resultados ¢ mediante as analises de markup. No entanto a analise de
markups também ¢ em si algo complicado pois depende de uma compreensao sobre as
caracteristicas produtivas das firmas. Neste sentido, tem sido desenvolvidas metodologias
cada vez mais apuradas para realizar a estimativa de fun¢des de producdo capazes de
representar firmas ou setores a fim de compreender melhor os impactos de politicas
comerciais.

Muendler (2004) explica que ainda existe diivida quanto a importancia relativa do
processo pelo qual a abertura comercial induz aos ganhos de produtividade. Os processos
destacados pelo autor sao:

1. Incentivo por competi¢ao
2. Eliminagdo por competi¢ao
3. Alavancagem por capital estrangeiro

O primeiro diz respeito ao fato de que a abertura comercial expoe as firmas a um
grau mais elevado de competigdo, por conta da concorréncia com o mercado externo e
com isto as firmas se vém forgadas a aprimorar seus processos internos a fim de
continuarem no mercado.

O segundo trata do processo de eliminagdo das firmas menos produtivas, fazendo
com que o setor, em média, tenha firmas mais produtivas.

O terceiro diz respeito ao procedimento pelo qual o acesso a maquinas e
equipamentos estrangeiros de melhor qualidade trazem um aprimoramento na

produtividades.



1.2 — Resultados encontrados na india

Um dos trabalhos que fez uso destes procedimentos de estimagdo para apurar os
resultados de uma abertura comercial foi De Loecker, Ackelberg, Khandelwal e
Pavicnik(2016) . Nestes trabalhos os autores utilizaram os dados da Prowess, uma base
de dados coletada pelo Centro de Monitoramento da Economia Indiana' (CMIE, sigla
em inglés). Esta base possui dados financeiros para milhares empresas indianas desde
1989. O objetivo dos autores foi avaliar os impactos da abertura comercial Indiana da
década de 90. A india, desde sua independéncia havia apostado em um modelo se
economia fechada e autossuficiente, com elevadas barreiras tarifarias e nao-tarifarias.
No entanto, frente 4 uma crise em sua balanga de pagamentos, a India iniciou em 1991
um processo de abertura comercial bastante agressivo, que contou com um carater de
“terapia de choque”.

Este trabalho trouxe alguns resultados importantes para as analises de politicas
comerciais. Um dos resultados obtidos ¢ de que ha uma transferéncia imperfeita dos
pregos dos insumos para o preco final ao consumidor no caso de uma liberalizagao que
reduza as tarifas para os insumos. Ou seja, o preco do produto final reduz em uma
proporc¢ao significativamente menor que o preco dos insumos que tiveram suas tarifas
reduzidas. Isso ocorre porque uma parcela deste desta reducao de custos ¢ absorvida
como aumento dos markups. Os resultados obtidos, apesar de apontarem para uma
redu¢do de pregos, mostra que as politicas de liberalizagdo econdmica tém mais nuances
a serem avaliadas. Destaca-se que estes resultados foram obtidos para uma base de
dados que ¢ representativa de empresas de grande porte, logo ¢ importante lembrar que
ndo foi avaliado a extensdo deste efeito para empresas menores.

Nio ¢ dificil notar uma certa similaridade do processo que se passou na India com

processo de liberalizacao que se passou no Brasil dos anos 90.

1.3 — O setor siderargico

O processo de abertura comercial que se iniciou em 1988, apesar se ter sido
aplicados de forma bastante ampla no pais nao foi aplicado de maneira uniforme. No caso
da industria siderargica o processo se deu de forma particularmente rapida, com politica

de abertura de abertura comercial que foi acompanhada por um programa de privatizagdes

! Tradugdo Livre. Nome original: Centre for Monitoring the Indian Economy



agressivo. Neste contexto a industria siderirgica brasileira passou por mudancgas
estruturais profundas como veremos mais adiante. As mudangas na politica tarifaria ja
foram discutidas anteriormente. Este capitulo ird, portanto, focar nas privatizagdes e nos

dados sobre aumentos de produtividade e margens de lucro do setor.

1.3.1 — O processo de privatizagao

Amann (1999) explica que ao longo dos anos de 1970 e 1980 estava havendo, em toda
a américa latina, um processo de esgotamento do modelo estatizante. Segundo o autor,
diversas causas podem ser apontadas para a “decadéncia” do modelo estatizando no

periodo.

1) O abuso do poder de monopolio de que estas empresas usufruiam;

2) O uso, por parte do governo, destas empresas como instrumento de controle
macroecondmico;

3) Um excesso de mao-de-obra em decorréncia de pressdes politicas que geravam
prejuizos e faziam com que as empresas publicas pesassem cada vez mais no
déficit do governo, além de gerar um efeito de desincentivo ao investimento
privado;

4) Pressoes do Banco Mundial feitas através da imposicdo de politicas de

privatizagdo como condig¢des para os empréstimos.

A soma destes fatores gerou um impulso para uma reforma no modelo empresarial

rumo a privatizagao.

No Brasil este processo de privatizacao se iniciou nos anos 80. A privatizagdo ao
longo dos anos 80 foi lenta, com 18 empresas privatizadas no governo Sarney. A partir
de 1990 o governo Collor demostrou mais comprometimento com a agenda de
privatizagdes, tendo privatizado 17 empresas de grande porte em apenas 2 anos de
governo (antes de sua renuncia) trazendo uma receita para o governo de 4 bilhdes de
dolares. Este processo se intensificou a partir de 1992 com a venda de empresas em

setores chave para a economia como transportes, comunicagdes € energia.
Esta aceleragdo a partir de 1990 teve algumas razdes chave:

1) A privatizacdo foi vista como uma forma rapida de reduzi o déficit do setor

publico através da receita das vendas destas empresas. Estas receitas amenizaram
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a pressao sobre os governos da época de realizar reformas fiscais politicamente
complicadas.

2) Asprivatizagdes foram vistas como uma forma de elevar os niveis de investimento
nestas empresas, que ja se encontravam niveis de capital defasados em
decorréncia da crise fiscal do estado.

3) O modelo de privatiza¢des tinha um apoio ideoldgico da classe politica da época
que queria se distanciar do modelo de substituicdo de importagdes que vigorou

durante o governo militar.

A industria de ago foi pioneira no processo de privatizagdo tendo sido escolhida
como um dos primeiros setores a passar por fortes privatizagdes com 68% de sua
capacidade produtiva tendo sido privatizada entre 1988 e 1993. (Oliveira, 1993) em 1996,
apenas seis anos apos a posse de Collor, a industria sidertrgica nacional ja estava
completamente privatizada e com a abertura comercial estd industria também se
encontrava mais exposta do que nunca a pressdo competitiva internacional. A escolha da
industria siderurgica como primeira candidata ao processo de privatizagao se deve a 3

fatores principais:

Em primeiro lugar, o volume de ativos era relativamente pequeno se comparado
aos setores de energia, transporte € comunicagdes. Desta forma haveria uma maior
capacidade do mercado realizar os investimentos necessarios, o que aumentava a chance
de sucesso dos leildes. Este ¢ um ponto especialmente relevante pois ainda havia um
receio por parte dos investidores internacionais em relagdo ao Brasil, devido a
instabilidade macroeconomica. Em segundo lugar, a condicao financeira das industrias
do setor siderirgico estava mais favoravel do que outros setores, o que novamente
contribuiria para o sucesso nas vendas. Por fim, o setor siderurgico ndo apresentava
barreiras politicas e juridicas que teriam de ser enfrentadas em setores como energia e

comunicagoes.

Amann (1999) explica que a privatizacdo da industria siderurgica ocorreu de
forma notavelmente rapida e permitiu a entrada de capital estrangeiro em larga escala,
especialmente no caso de Usiminas, a segunda maior siderurgica da época. Ainda assim
a maior parte do capital envolvido no processo de privatizagao foi de origem doméstica,
com é&nfase para grandes conglomerados industriais e financeiros. Andrade et al (1994)

nos fornece uma um calendario de privatizacdes do setor siderirgico no Brasil até 1993:
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Tabela 1 - Calendario de privatizagoes até 1993

Empresa Data da Valor da  Adquirente e percentual de quota**
venda Venda*

Aparecida 07-1988 14,6 Villares

Cosim 09-1988 43,4 Duferco

Cimetal 11-1988 58,8 Gerdau e outras

Cofavi 07-1989 8,2 Duferco

Usiba 10-1989 54,4 Gerdau

Cosinor 11-1991 13,6 Gerdau

Usiminas 10-1991 1112 Fundagdes (27,89); Instituigdes Financeiras
(15,83); CVRD (10); Nippon Usiminas
(13.84); Funcionarios (10) Grupo
Bozano(7,6) Distrib. Ac¢o (4,39); Outros
(10,45)

Piratini 02-1992 106 Gerdau

CST 07-1992 332 Grupo Bozano (29,59); Unibanco (21,82);
CVRD (19,05); Funcionarios (12,22); Grupo
Ilva (5,24); Grupo Ksc (5,24); Outros (6,84)

Acesita 10-1992 450 Previ (15); Banco do Brasil (5,94); Ciga
(9,89); Sistel (9,16); Albatroz (6,8); Banco
Real (5,56); Bancesa (4,21); Outros (41,55)

CSN 04-1993 1057 Grupo Vicunha (9,2); Bamerindus (9,2);
VRD (9,4); Funcionarios (20); Banco
Nacional (4); Banco Real (2,5); Banco Itaii
(7,3); Outros (38,4)

Cosipa 08-1993 331 Usiminas (48,78); Brasturbo (12,4);
Funcionarios (20); Dist. A¢o (8,9); Outros
(8.92)

Acominas 09-1993 597,6 Mendes Jr, (31,69); Funcionarios (20); BCN

Fonte: de Andreade ef al (1994)

*Em milhoes de dolares

** Omitido no caso de 100%

(10); Econdmico (10); Villares (6,19); CVRD
(5); Banco Real (6,46); Bemge (4,19); Outros
(6,47)
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Apesar da énfase que foi colocada no papel do capital privado na gestdo da
indtstria siderurgica, o governo ndo se absteve totalmente de contribuir com
investimentos no setor. Foram mantidas algumas formas de assisténcia, especialmente no
que dizia respeito ao processo de modernizacdo do setor. Esta foi uma contribui¢ao
fundamental, principalmente considerando a maior concorréncia externa, e foi ministrada

principalmente mediante a criagdo de um “fundo de modernizacao” pelo BNDES.

Para fins de uma andlise de poder de monopdlio, um outro ponto que poderia
contribuir para a possibilidade de ocorréncia deste efeito que a privatizagao acabou por
gerar um grau de concentracdo do setor, uma vez que alguns grupos como Gerdau,
Duferco, Grupo Bozano e Villares se repetem com frequéncia na lista de adquirentes. A
Gerdau adquiriu completamente as empresas Piratini, Cosinor e Usiba, além de ter
adquirido quase totalmente a Cimetal. A Duferco adquiriu completamente a Cosim ¢ a
Cofavi e a Villares e o Grupo Bozano aparecem 2 vezes como adquirentes. Este ultimo
ainda aparece mais uma vez de forma “oculta” na aquisi¢do da Cosipa, uma vez que
adquiriram parcialmente a Usiminas e essa adquiriu 48,78% das Cosipa. Supondo que o
comportamento das privatizagdes nos periodos subsequentes a 1993 manteve este padrao
¢ possivel inferir que o processo de privatizacdo poderia ter contribuido para uma
concentragdo do setor, o que poderia contribuir para um aumento do poder de monopdlio

destas firmas.

Junto do processo de abertura comercial, teve inicio no Brasil um movimento no
sentido da privatizagao.

1.3.2 — Produtividade e competitividade

Com a abertura comercial, redu¢do de tarifas e de barreiras nao tarifarias no setor,
as empresas do setor siderurgico tiveram de adotar estratégias para atingir um nivel de
competitividade compativel com a industria mundial. Para avaliar o sucesso desta
estratégia um dos principais indicadores que podem ser utilizados e a produtividade do

trabalho.

Segundo Amann (1999) a produtividade do setor se manteve estagnada entre
1988 e 1991. A partir de 1991 passamos a ter um crescimento significativo da
produtividade por trabalhador no setor. Na tabela abaixo podemos ver uma comparagao
entre a produtividade e o seu crescimento entre 1991 e 1995. Apesar de a industria

sidertrgica nacional ainda se encontrar em uma situagao ruim quando comparada com
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outros paises, especialmente em relagdo aos lideres da época, como Japao e Coreia do
Sul, ¢ possivel notar um aumento significativo da produtividade no setor, com um

ganho de 51% entre 1991 e 1995.

Tabela 2 - Produtividade™ do trabalho no setor siderurgico, comparagdo com paises

selecionados

Pais 1991 1992 1993 1994 1995

Brasil 186(100)**  217(117) 248(133) 264(142) 281(151)
EUA 305(100) 333(109) 372(122) 380(125) 391(128)
Alemanha 280(100) 288(103) 316(113) 408(146) 453(162)
Japdo 574(100) 517(90) 516(90) 538(94) 602(105)
Coreia do Sul | 369(100) 415(112) 498(135) 656(178) 626(170)
México 145(100) 190(131) 162(112) 181(125) 249(172)

Fonte: Amann(1999)
*Produtividade medida em toneladas de ago por empregado por ano

** Percentual em relagdo a 1991

Para fins de comparagio com o periodo anterior a 1989 temos os dados trazidos por de Andrade et a/ (2017)

Tabela 3 - Crescimento médio anual da produtividade* do setor siderurgico

Pais 1980-1989 1991-1995
Japao 2.2% 1,3%
Brasil 3,7% 12,8%
Alemanha 3,9% 15,5%
EUA 7,7% 7%

Fonte: Andrade et al (1997)

*Produtividade medida em toneladas de ago por empregado por ano

Estes dados apontam para um aumento expressivo no crescimento da
produtividade no setor sidertirgico apos do processo de abertura comercial. Em termos de
competitividade, além da produtividade média do6 trabalho, um outro ponto que tem que
ser considerado ¢ o custo da mao-de-obra. A tabela abaixo traz uma comparativo entre o

saldrio-hora na industria siderurgica em diversos paises para o ano de 1991.
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Tabela 4 - Salérios na industria sidertrgica

Pais Salario-hora (USS$)
Brasil 73

Coreia do Sul 10

Japdo 27,5

EUA 28,5

Alemanha 33

Fonte: Andrade et al (1994)

Esta diferenga mostra que, mesmo com uma produtividade mais baixa, o custo da
mao-de-obra ajudou a criar competitividade da industria siderurgica nacional no mercado

internacional.

Até aqui nds pudemos perceber processo de abertura comercial que se operou no
Brasil atingiu de forma significativa a industria siderargica. No entanto resta saber o
impacto que estas mudancas tiveram impacto para o consumidor final. Ou seja, queremos
avaliar se houve transferéncia dos ganhos do processo de abertura comercial para o

mercado interno.

1.3.1 — Precos ¢ lucratividade

Dada a elevada inflacao do periodo, uma simples analise do preco do aco nao ¢
adequada para avaliar o resultado da abertura comercial sobre os precos internos. Para
isso € necessario avaliar o preco relativo do ago em relacdo a outros produtos. Para o
calculo foram utilizados os dados de Indice de Preco em Atacado (IPA) da FVG,
coletados através do site Ipeadata. Foi feita a razdo entre o IPA de “A¢o e Derivados”
com relacdo a diversos outros produtos. A Figura 1 apresenta todos os indices para uma
visdo do movimento geral. Em anexo serdo disponibilizados os graficos individualizados

e a tabela com todos os indices coletados para outros setores.

Avaliando o periodo de 1990 a 1995 o que chama a atengdo ¢ um aumento no
preco relativo do ago para todos os produtos analisados. Este ¢ um ponto muito relevante
para o atual estudo, pois mostra que, apesar te o setor ter passado por ganhos de
produtividade e redugdes tarifarias no prego de seus insumos ao longo do periodo, o preco
relativo para o consumidor interno ndo s6 nao reduziu como sofreu aumento. Isto chama

a atencdo para o problema observado por De Loecker et al (2016) na abertura comercial
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indiana, apontando para um possivel efeito reverso, ao menos no curto prazo, de aumento
do poder de monopdlio que permitiria a estas indudstrias absorver os ganhos da abertura

comercial na forma de aumentos dos markups.

Figura I- Pregos relativos do ago entre 1980 e 2000
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Fonte: produgéo propria a partir dos dados do Ipeadata

Mesmo com uma reversao desta tendéncia para alguns pregos relativos como
combustiveis e produtos quimicos, ainda ¢ importante destacar que esta reversdo ndo foi
a regra entre os produtos, que oscilaram entre uma estagnacdo do prego relativo e um
aumento. Ademais, mesmo com a reversdo, o preco relativo retornou em 2000 a
patamares semelhantes aos de 1990, o que ndo significa uma reducao dos precos, mas

apenas um retorno a propor¢do de antes da abertura comercial.

E claro que esta analise por si s6 ndo é capaz de afirmar a ocorréncia de um
processo de apropriacdo dos ganhos da abertura comercial, servindo apenas como um
ponto de alerta quanto a esta possibilidade, uma vez que a abertura comercial do periodo
foi um processo amplo e seria plausivel que tenha havido reducao de pregos, mas que ela

tenha simplesmente sido menos acentuada que a redugdo em outros setores.

Um outro ponto que podemos trazer ¢ quanto a lucratividade das empresas deste
setor no periodo, este ¢ um dado dificil de ser obtido para todo o periodo, mas um relatério

do BNDES de 1994 sobre a siderurgica brasileira pos privatizacao trds os dados de
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lucratividade das empresas do setor que passaram pelo processo de privatizagao até 1993,
para os anos de 1992 e 1993, além das estimativas para o ano de 1994. Podemos notar
que, pesar de duas quedas (CST e Agominas), via de regra temos um aumento no lucro

liquido, muitas vezes saindo de uma condi¢do de prejuizo para uma de lucro.

Tabela 5 - Lucratividade na industria siderurgica

Pais 1992 1993 1994 (estimado)
Acesita (0,25) 0,07 0,15

Acominas 0,10 0,13 0,07

Cosipa (0,34) (0,72) (0,12)

CSN 0,08 0,01 0,07

ST (0,27) 0,05 0,15

Piratini N/A 0,02 0,05

Usiminas 0,10 0,20 0,20

Fonte: BNDES (1994)

Novamente, ndo ha qualquer garantia de que este aumento de lucratividade
advenha um do poder de monopdlio, especialmente em um cenério de aumento de
produtividade, até porque, como ja explicado, houve um grande incentivo para a
modernizagdo destas industrias e tudo isso pode levar a um aumento de lucratividade

que nao advém de um poder de monopdlio.

Frente aos dados apresentados podemos, portanto, concluir que a indudstria
siderurgica da década de 90 ¢ um candidato adequado para a andlise de um efeito de
apropriacao dos ganhos de comercio, aos moldes do que foi descrito por De Loecker et
al (2016). Para prosseguir com a analise, recorreremos a metodologia utilizada pelos

autores, a fim trazer uma estimativa do markup para as industrias do setor no periodo.

2 — Dados

Para a estimag@o do modelo foram utilizados os microdados da Pesquisa

Industrial Anual (PIA) realizada pelo IBGE.
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2.1 — Sobre a PIA

A PIA ¢ realizada pelo IBGE desde 1966 e serve de base para a criagao de quase
todos os indicadores industriais. A primeira Pesquisa Industrial foi realizada pelo IBGE
em 1967, referente ao ano de 1966, com metodologia definida pelo Grupo Especial de
Trabalho para as Estatisticas Industriais (GETEI), criado em 1964. Nos anos

subsequentes.

No ano de 1985, por conta do alto grau de concentragdo do setor industrial, foi
feita a opgdo por pesquisar censitariamente as empresas industriais de grande porte,
definidas como aquelas com média de pessoal ocupado acima de um mil (1000) e/ou
receita bruta superior a quinhentos bilhdes de cruzeiros (Cr$ 500 bilhdes). Com base
nos Censos Econdmicos de 1985, faziam parte destas amostras: 7702 empresas. A partir
de 1988, foram acrescidas as surgidas nos periodos, selecionadas intencionalmente

através da Relacao Anual de Informagdes Sociais- RAIS.

2.2 — Descricao dos Dados

Os dados obtidos para a realiza¢do da estimagao consistem em 385 observagdes
para 81 empresas entre os anos de 1990 e 1998. A base contém informacdes de
producao bruta, valor do estoque de equipamentos, valor da estrutura, gastos com
insumos intermedidrios, nimero de funciondrios e regido da empresa. No entanto, como
pode ser visto na tabela existem dados faltantes para os campos de insumos
intermediario, equipamento e estrutura. Sao 45 dados faltantes para os campos
equipamento e estrutura e 2 dados faltantes os insumos intermediarios. Ademais, os

dados de produto, insumo intermedidrio e estrutura estdo como logaritmo do valor total.

Tabela 6 - Descrigao dos dados

Insumo

Ano  Produto  intermedidrio  Equipamentos Estrutura  RegiGgo  Funciondrios
Contagem 385 385 383 340 340 385 384
Média 93,8 17,8 17,2 182.626.080,0 17,2 3,0 2.046,8
Desvio padrio 2,6 1,9 1,9 542.060.928,0 2,3 0,5 3.397,1
Minimo 90 10,4 9,7 9.128,3 11,2 1,0 4,0
25% 92 16,4 15,9 1.338.893,1 15,8 3,0 171,0
50% 93 18,0 17,3 11.052.807,0 17,4 3,0 574,5
75% 96 19,0 18,4 50.317.292,0 18,6 3,0 2.189,5
Mximo 98 21,7 20,9 4.525.621.760,0 21,8 5,0 21.845,0
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Fonte: produgao propria a partir dos dados da PIA

Contudo, ¢ importante destacar que nao temos os dados de todas as firmas para
todos os anos. Para a grande maioria das firmas existem 2 a 3 anos faltantes. Isso causa
um problema de perda de dados, pois uma das variaveis que precisamos gerar para a
estimagdo ¢ o investimento. A varidvel de investimento ¢ gerada segundo a seguinte

regra de acumulagao:
Kit = Iit + (1 = 68) Kyt
Equacgdo 1

Onde K, e I, representam, respectivamente, o capital e o investimento no
periodo t para a firma i. Ademais, § representa a taxa de depreciagdo. Isso significa
que ¢ necessario existirem dados para o periodo anterior para a firma, caso contrario nao
¢ possivel estimar esta variavel, fazendo com que esta observacao seja perdida. Caso
ndo houvesse dados faltantes isto implicariam apenas na perda dos dados das primeiras
observacdes de cada empresa, mas “buracos” nos dados das firmas a perda de
informacdes fica ainda mais significativa. Apds estimar o investimento, apenas 174
observagoes estdo para serem utilizadas no modelo para a estimagdo da fun¢ao de
producdo. Como veremos mais adiante, o dado de investimento apenas ¢ necessario para
a estimacao da funcdo de produ¢do. Uma vez em posse dos pardmetros da fungdo ¢
possivel estimar os markup para todos as observacdes que possuirem dados de insumo

intermediario, capital e trabalho.

Para permitir a criagao da variavel de investimento também ¢ necessario criar
uma varidvel de capital. Esta variavel foi construida através das variaveis de

equipamento e estrutura, da seguinte maneira:

Kie = Equip;, + eStctie
Equacgdo 2

Onde Equip;; e Struct;; representam, respectivamente, os dados de valor dos

equipamentos e o valor da estrutura.
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3 — Modelo

Seguindo a metodologia utilizado por De Loecker et al (2016), para avaliar os
efeitos da abertura comercial sobre o poder de monopdlio das empresas e, portanto,
avaliar possibilidade de ter havido uma apropriagdo por parte dessas empresas dos
ganhos de produtividade e reducdes de precos de insumos, reduzido os efeitos benéficos
deste processo para o consumidor, foi utilizada uma abordagem de estimagao de
markup. O método utilizado parte de uma defini¢ao simples do markup, mas depende da
obtencdo da estimagdo de da funcdo de produgdo para as empresas do setor. Este
capitulo apresenta um breve historico dos modelos de estimagao de funcdes de
producao, até chegarmos no modelo utilizado neste trabalho. Também sera apresentada

a metodologia de estimagao de markup a partir dos parametros da fun¢do de producao.

3.1 —Estimagao da fun¢ao de produgao

Neste topico ¢ apresentado o modelo utilizado para a estimagdo da funcao de
producdo. Para fins didaticos, ¢ apresentada uma evolucao histdrica destes modelos. Os
modelos serdo apresentados na sua ordem de desenvolvimento, explicando suas

contribuicdes em relagao aos modelos anteriores.

3.1.1 — Histdrico e primeiras abordagens

Hoje, as fungdes de produgdo sdo uma parte fundamental da teoria econdmica,
sendo base para a fundamentacao tedrica de diversos indices e indicadores, de tal forma
que eles podem, em ultima instancia, remeter a caracteristicas desta fungdo de producao.
Logo podemos caminhar no sentido oposto e, partindo de uma fun¢do de produgdo
podemos estimar indicadores como margens de lucro, produtividade, mark-up, custos
marginais, economias de escala, entre outros. Desta forma, o uso de fungdes de producao
serve como um framework, na analise dos dados de produgao.

As funcdes de produgdo surgem em economia com os trabalhos de Cobb e
Douglas, e foram utilizadas para testes de hipdteses em dados Macroecondmicos ligados
a estimagdo de produtividade e competitividade. Apds as criticas o uso das funcdes de
producdo foi mais direcionado para o estudo dados microecondmicos, se assemelhando

mais ao uso que temos hoje.
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No entanto, a estimacao empirica desta fungdo de produgdo, desde o inicio,
esbarra em diversos problemas:

1. Esta funcdo de produgdo ¢ algo que realmente existe? Ela representa de
fato algo no mundo real? Oque nds estamos realmente calculando quando
aproximamos conjunto de dados coletados em momentos diferentes e para
firmas diferentes e escrevemos esta aproximagdo em uma forma Q =
F(K,L,...)? Esta forma faz sentido?

2. Nos temos os dados corretos para fazer esta estimacao? Os dados que
dispomos foram coletados e mensurados corretamente? Nos temos como
considerar as diferengas na qualidade destes insumos e produtos?

3. Como a amostra foi gerada? Ela ¢ representativa da populacao de eventos?

4. O procedimento de estimagdo ¢ adequado? Podemos considerar os
insumos independentes entre si ou seria necessario utilizar um sistema de
equacdes simultaneas?

Estes, entre outros problemas, tém sido enfrentados por econometristas ja ha
décadas.

Griliches e Mairesse (1995) trabalharam na resposta da ultima pergunta. Uma das
primeiras criticas levantadas pelos autores foi feita por Marschak e Andrews(1944), que

explicam que uma funcao de produgao do tipo:

y=oak+ pl+ pu
Equacgdo 3

nao pode ser estimada por uma regressao de Minimos Quadrados Ordinarios (MQO) da
mesma forma que um agrénomo mede o impacto do aumento de fertilizantes na sua
colheita, pois o lado direito da equagdo ndo pode ser considerado como varidveis
independentes pois eles ndo sdo exogenamente controlados pelo econometrista mas
dependem de uma escolha de otimizagdo feita pelos gestores da empresa. Mesmo que
possamos considerar que o capital (k) foi selecionado em um periodo anterior, sendo uma
variavel de estado no periodo atual (ou seja, exodgena), ndo podemos fazer tal
consideragdo para a variavel trabalho (l) e de outros insumos variaveis (insumos
intermediarios, por exemplos). Estes insumos t€ém uma dindmica propria de otimizagao a
ser considerada e tal dinamica leva em consideragao a producgdo corrente da empresa (y).

Ou seja, a determinagdo das variaveis nao ¢ exclusivamente “da esquerda para a direita”,
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também existe uma intera¢ao no caminho contrario que viola a clausula de independéncia
das variaveis explicativas do modelo MQO. Por muito tempo estes problemas
dificultaram a estima¢do de fung¢des de producdo, especialmente para andlises
macroecondmicas.

Uma das solucgdes que foi desenvolvida ¢ o uso de dados em painel, utilizando
variaveis defasadas, efeitos fixos, proxies e equacdes para servirem como varidveis
instrumentais e substituirem o termo de erro.

Com os dados em painel ¢ possivel explicitar efeitos como as diferencas entre
locais, empresas, qualidade da mao de obra e outros fatores individuais representados por
a; na equacdo subsequente, onde o subscrito i representa as empresas € o subscrito t

representa o tempo:

Yie = aky + Blie +a; + e
Equagado 4

Aqui, uma das primeiras abordagens disponiveis realizar uma transformagao que
consiste em subtrair a média individual dos valores totais e assim eliminar da analise a

influéncia destas varidveis. A equagao estimada ganha a seguinte forma:

Wie — V) = alky — k) + Bl — 1) + (e — )
Equagado 5

Note que o efeito de a; ¢ cancelado nesta operagao.

Segundo Griliches e Mairesse(1995), esta abordagem foi aplicada pela primeira
vez em 1955 e foi bastante utilizada durante a década de 60, mas no fim da década de 60
os estudos com microdados de industrias se tornou mais populares este modelo comegou
a apresentar problemas. O autor destaca que dois pontos principais eram que o0s
coeficientes do capital (a, nas equacdes apresentadas) eram muito baixos e
estatisticamente insignificantes. Além disso os retornos de escala eram muito baixos.
Com isso surgiu a suspeita de que a transformacao utilizada ndo estava sendo suficiente
para resolver o problema. Uma abordagem alternativa foi proposta por Chamberlain
(1982) onde foi proposta uma outra transformagao na equagao, usando as diferengas entre

periodos e ndo as diferencas em relagdo a média individual.
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it — Yie-1) = a(kiy — kje—1) + B(lit — Lig—1) + (@ir — @ie—1) + (Uit — Hit-1)
Equacgdo 6

Como a ndo varia com o tempo (a; = a,_;) a abordagem também remove os efeitos de
fixos. Nesta abordagem a estimagao por MQO seria possivel caso y ndo fosse antecipado
pela empresa. No entanto, se o erro for antecipado, ou seja, se houver alguma transmissao
do erro para as varidveis ajustaveis (no caso l) entdo serd necessario o uso de
instrumentos. Neste contexto as principais variaveis instrumentais sdo as proprias
variaveis defasadas e o melhor modelos para lidar com estar variaveis instrumentais ¢ o
Método dos Momentos Generalizado (GMM — do inglés, Generalizes Method of
Moments). Um dos problemas que sera explicado no préoximo capitulo a maior parte dar
variaveis tem um comportamento proximo de um “random-walk” (ou seja, sdo
fracamente serialmente correlacionadas), o que implica em seus valores passados nao
poderem servir como instrumentos para sua primeira diferenca ( l; — l;_;), desta forma ¢
preciso formular teorias sobre o comportamento intertemporal destas varidveis para
criarmos um instrumento capaz de capturar a relagdo entre as varidveis de interesse.
Ackelberg, Caves e Frazer(2015) explica ainda que outro procedimento que foi
sugerido foi o de utilizar os pregos dos fatores como instrumentos, uma vez que seria de
se esperar que o preco dos fatores fosse exdgeno ao produto (ndo ¢ influenciado pela
produgdo, isso € possivel pois aquilo que é produzido ndo ¢ o mesmo que foi utilizado
como insumo, logo ndo ha impacto neste mercado), mas seria um fator que influencia na
tomada de decisdao quanto ao consumo destes fatores. Esta abordagem, no entanto, exige
que os precos dos insumos entre as empresas sejam observaveis (que seja possivel saber
qual o prego pago por cada empresa por seus insumos) € que seja possivel, neste preco,
destacar o fator qualidade e o fator de negociagdo, ou seja, € necessario saber se de fato o
preco do insumo variou ou se ¢ um insumo de qualidade diferente, ou mesmo se o insumo
foi comprado a um prego diferente por conta da negociacao (pagamento a vista e prazo,
compra em atacado, compra antecipada, etc.) caso contrario o pre¢o nao traz significado.
Diversas solugdes foram e ainda sdo buscadas para o problema, mas uma que vem

ganhando espaco (e serviu de base para o atual trabalho) ¢ o modelo Olley-Pakes.
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3.1.2 — Os modelos Olley-Pakes (OP) e Levinsohn-Petrin (LP)

O modelo Olley-Pakes (referido a partir daqui como OP) lidou com 2 problemas:
selecdo e simultaneidade. O primeiro deve-se ao fato de que se os dados faltantes em uma
analise ndo sdo aleatorios, ou seja, se eles estdo correlacionados com alguma
caracteristica das empresas, um modelo que nao leve isso em consideragdo pode estar
viesado. Um exemplo simples o caso de dados faltantes por conta de a empresa ter sido
fechada ou ainda ndo estar em funcionamento naquele ano do painel. Por exemplo, um
erro aleatorio muito negativo (u;) pode ocasionar o fechamento de uma empresa, no
entanto esta possibilidade ¢ maior entre empresas de capital menores. Como empresas
menores tendem a ter um estoque de capital (k) menor, isso fard com que haja uma
correlagdo entre o termo de erro, y; € o capital, k, viesando o resultado e apontando uma
produtividade menor do capital do que a verdadeira.

No segundo temos o problema j& apresentado, no topico anterior, das equacdes
simultaneas, ou seja, do fato de que ndo € possivel determinar uma simples relagao causal
entre as varidveis explicativas e a explicada.

Para abordar o problema de simultaneidade o modelo OP trouxe uma nova
equagdo, a equacao de investimento, como uma proxy para as variaveis nao observadas
do modelo (a;). Isto tem ¢ vantajoso se comparado com modelo de Chamberlain(1982).
Primeiramente nao precisamos assumir que esta variavel se reduz a um efeito fixo por
firma, este valor pode variar ao longo do tempo, criando uma varidncia que aumenta as
margens para identificacdo de outras variaveis e, com isso, a qualidade das estimacdes.

A funcdo de investimento proposta no modelo OP é:

Ip = i(ag ke)

Equacgdo 7

onde a representa as variaveis desconhecidas pelo econometrista ¢ k representa os
insumos fixos (no nosso exemplo o estoque de capital) e o investimento, i;, € uma fungao
destas variaveis.

Para prosseguir com esta abordagem ndo ¢ necessario assumir uma forma fixa
para esta funcdo, nem mesmo ¢ necessario que ela seja igual ao longo do tempo, basta

que ela seja invertivel. Se este for o caso, entdo pode escrever:
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ar = he(ke, ip)

Equacgdo 8

Onde h, = i;t. Como ke i, sdo varidveis observaveis, o resultado desta transformago
¢ que podemos criar uma proxy para as variaveis nao observadas a partir das varidveis

observadas caso consigamos gerar a funcao h; .

Substituindo a nova fun¢do h; em nossa fung¢do principal nos esbarramos em um
problema, nos nao temos a forma funcional dela e ela utiliza variaveis que ja estao em
nosso modelo. Logo a melhor maneira de lidar com isso ¢ escrever esta nova fungdo, que

contém todas as variaveis como:

D (ke i) = aky + he(ke, ie)

Equacgdo 9

Substituindo esta fungdo @, na fungdo de producao temos:

Vie = Blie + ak + he(ke, i) + py

Equagao 10

Yie = Blie + Pe(ke, ie) + pie

Equacgdo 11

Pode parecer que nao houve ganho, mas olhando com calma notamos que agora,
diferentemente da primeira equagdo de produg¢do, as variaveis ndo observadas, a;, foram
incorporadas na equagao, sendo estimadas indiretamente através das varidveis observadas
k. e i; que sdo varidveis observadas, assim o viés que era gerado por esta variavel ndo
observada passa a ser capturado por esta funcdo, de tal forma que podemos
consistentemente estimas o parametro § por MQO caso ndés encontremos uma forma para
a funcdo @,. Como ndo temos meios de pressupor a forma desta funcao, a solu¢ao adotada
¢ utilizar uma estimacdo ndo-paramétrica de ®,. Olley e Pakes(1995) utilizaram um
polinomial de quarta ordem. Com isso é possivel estimar f§ ¢ ®,.

No entanto ainda resta o problema de estimar o parametro @, uma vez que este foi

diluido em ®,.
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Esta estimagdo de 8 e @, ¢ referida como 1° estagio do modelo. O 2° estagio ¢
onde busca-se obter o parametro &. Para isso vamos recorrer ao fato de que, caso as
variaveis nao observadas pelo econometrista, a;, tenham sido completamente capturadas
pela funcdo de investimento, entdo o erro do modelo do 1° estagio (estimado por MQO)

nao deve ser correlacionado a varidvel de investimento. Ou seja:

Elpiclic] =0
Equacgdo 12

Podemos escrever entao:

Elyie — Blie — ®e(ke, i)]ie] =0
Equacgdao 13

Para continuarmos precisamos recorrer a duas propriedades da variavel a, que sao
pressupostos do modelo OP. Estes pressupostos sdo de que distribui¢ao de probabilidade
dos valores de a; ¢ conhecida pelas empresas e que a; possui um comportamento

t t

estocastico (passeio aleatério), ou seja:
Elas1lic] = E[ags1lae]

Equacgao 14

ar = Elacla;1] + &
Equacgado 15

Podemos escrever a Equacdo 15 da seguinte maneira:

ar = g(ac-1) +$;
Equacgao 16
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Onde g(a;_1) representa a fun¢do de probabilidade associada ao valor esperado
de a;.

Notemos que Equacdo 14 implica simplesmente que as empresas reagem
corretamente (em média) a varidvel a; (ou melhor, que o erro ndo possui viés) de tal
forma que, substituindo ela Equagio 15, podemos ver que a varidvel de investimento
também serd nao correlacionada com o erro &;. Mais especificamente podemos

representar a Equagao 16 em termos de i;
ar = 9g(ig-1) +$¢
Equagado 17

Ou seja, pela propria definicdo do comportamento estocastico de a; € necessario

que a seguinte condicao seja satisfeita:

E[§:lii—1] =0
Equacgdo 18

Daqui ¢ possivel avancar com a estimac¢do. Considere a equagao e produgdao com

a substitui¢do da Equacao 17:

Yie = Blie + ak: + g(ac_1) + & + Ui
Equacgao 19

Da Equacao 8 e Equacdo 9 sabemos que podemos escrever:

ap1 = Ppq(keoy,ieq) — akey
Equacgdo 20
Podemos entdo escrever a Equacao 19 como:
Yie = Blie + ake + g(@q(kemq, i—1) — akeq) + & + 1y
Equacgao 21

Da Equacao 12 e Equagdo 18 podemos concluir que
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E[¢e + pielie—1]1 =10

Equacgdo 22

Daqui podemos retirar nossa condi¢do de momento, substituindo a Equagao 21

na Equacao 22:

Elyi — Blie — ake — g(P—1(kpoq, ie—1) — ake_q)|ie—1] =0

Equacgao 23

A estimagao da Equacdo 11 e da Equagdo 23 poderia ser feita conjuntamente, mas
a literatura aponta que o mais consistente ¢ fazer a estimagdo em 2 etapas, utilizando as
estimativas § ¢ @ e substituindo elas na Equacdo 23 para estimar @&. Além disso é
necessario presumir uma forma para a fungdo g. Olley e Pakes (1996) utilizam um
polinomial de 2* ordem que entre as variaveis (®;_;(k;_1,i;—1) — aks_1) ¢ P;, onde P;
¢ a chance de sobrevivéncia da empresa. Uma alternativa ¢ usar simplesmente um modelo
autorregressivo (AR) para a fungdo g(-). A forma de estimagdo aqui também sofre
alteracdes a depender da escolha de g(-), mas geralmente assumiréd uma forma nao-linear.
Uma abordagem correlata foi utilizada por Levinsohn e Petrin (2003), onde foram
utilizados os insumos intermediarios em vez do investimento para criar a proxie das

variaveis nao observadas, como na Equacao 8. Neste caso teremos que a fungdo de
producdo passaria a consideram os insumos intermediarios:

Yie = Bikic + Bolit + Bamye + a; + pye
Equacgdo 24

A Equagdo 7 e a Equagdo 8 assumiriam a seguinte forma:

my = me(ag, ke)

Equacgdo 7 *

a; = hy(ke,mye)

Equacgdo 8 *

Também ¢ possivel incluir na estimativa de m; os valores dos precos dos insumos,

caso seja possivel obter uma medida adequada destas variaveis.
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3.1.3 — O modelo ACF

Ackerberg, Caves, e Frazer (2015), daqui em diante referenciado como ACF,
argumentam que existe um problema de dependéncia funcional na estimagdo anterior.
Para expor uma primeira intui¢ao sobre a origem do problema os autores partem de uma
forma definida para a Equagdo 7. Em vez de considerar uma forma nao paramétrica para
esta fungdo os autores utilizam uma derivacao da fungao Cobb-Douglas para o insumo
intermediario, mais especificamente a condi¢do de primeira ordem para variavel M:

Pm

m—1 —
Bk Pk LB M g =
by

Equacgado 25

Aqui nos poderiamos isolar M;;, mas isso seria desnecessario pois nosso objetivo ¢
inverter estd func¢do e utilizada para estimar a,. Aplicando logaritmo e isolando a,

teremos:

p
a; = In <p_m> —In(Bm) — Bi kit — Bilit — BrmMir + My;

y

Equacgao 26
onde, liy = In(Ly) , ki = In(Kye) e mye = In(My) .

E facil perceber que substituindo a, na equagio de producio todo o termo

—Pr kit — Pilit — Bmmie ira se anular e a equacao restante sera:

1
Y: = In <Z—m> +In <,3_> + my + u,
y m

Equacgao 27

Oque temos ¢ que a equagado final ndo possui o parametro [5;, o que significa que
ela ndo poderia ser informativa quanto a este pardmetro. O exemplo foi feito com a
estimagdo de a, feita pelo método LP, mas ¢ possivel notar que o mesmo problema vai
ocorrer no modelo OP. E claro que esta estrutura nio se sustenta para quaisquer formas
funcionais de a,(*), mas a intui¢do por tras dessa defini¢do ¢ de que o procedimento
descrito nos modelos OP e LP podem ter problemas na estimacao de £5;. O modelo ACF
vem, por tanto, propor uma metodologia alternativa que faz apenas uma pequena

mudang¢a nos modelos OP e LP para a identificacdo de [;; e a;. Os autores discorrem
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sobre algumas alternativas que poderiam contornar a dependéncia funcional, mas que
também possuem problemas. Estas alternativas ndo serdo expostas aqui € partiremos

diretamente para o modelo ACF.

O modelo proposto por ACF, além de solucionar o problema de dependéncia
funcional, tem a vantagem de relaxar alguns pressupostos dos modelos OP e LP. Entre
eles esta o fato de o modelo permite que existam choques especificos para cada firma,
nao-observados (pelo econometrista), nos insumos variaveis (no nosso exemplo, o

trabalho).

O procedimento ACF parte da funcao de produgdo sem os insumos

intermediarios (fun¢do de valor adicionado) e com intercepto.

Yie = Bo + Brkic + Brlic + a; + pic
Equacgdo 28

Note, portanto, que a fun¢do de producao ndo inclui o insumo intermediario. Oque
significa que o insumo intermedidrio ¢ proporcional ao produto. Nao havendo margem
para substitui¢do deste insumo em relagdo aos demais (ou seja, a funcdo de produgdo ¢
Leontief nos insumos intermediarios). Os autores destacam que este procedimento nao
deveria ser utilizado caso este ndo seja o caso na industria analisada.

Note também que até aqui consideramos as fung¢des sem intercepto, pois havia
uma maior énfase na abordagem teorica, entdo era conveniente (até de um ponto de vista
estético) manter a forma tradicional da Cobb-Douglas, mas € possivel notar que esta
alteracdo nao causa qualquer mudanga nos procedimentos e nos resultados obtidos exceto
no momento de computar os modelos onde passaria a ser inserida uma constante nos

datasets.
A fungdo que determina a escolha dos insumos intermediarios ¢

me = me(ae, ke, 1)

Equacgdo 29

onde m;(*) é estritamente crescente em a; (Monotonicidade Estrita).

A diferenca entre a Equacao 29 proposta no modelo ACF e a Equagao 7* proposta
no modelo LP ¢ que ela ¢ condicionada tanto a k,quando a [;, enquanto no modelo LP o
insumo intermedidrio ndo ¢ condicionado a [;. A intepretagao mais natural ¢ de que m; ¢
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decidido apds [;, mas os autores explicam que ndo hé perda de generalidade pois esta
forma também ¢é capaz de representar uma escolha simultanea de [, e m; pois bastaria
considerar que, ao escolher ambos a firma leva em consideracdo a interagao entre para a

otimizagao.

Seguindo os passos dos modelos OP e LP vamos inverter a fun¢ao dos insumos

intermediarios para obter uma expressao para o valor de a;:

aje = hie(My, kg, Lie)

Equacgdo 30
onde h, = m;1.

Podemos entdo substituir a Equagdo 30 na Equagdo 28 para obter a primeira

etapa da estimacao do modelo ACF:

Yie = Bo + Brkic + Bilic + he(me, ke, L) + wye
Equagao 31

Da mesma forma que ocorreu nos modelos anteriores, temos que h; ¢ ndo-
paramétrica, logo ela se confundira com os parametros [, 1€ B,. Teremos entdo a

seguinte equacao:

Vie = Pe(kie Lie, mye) + Uye
Equacgdo 32

Onde @ (kit, lie, mir) = Po + Prkic + Bilie + he(my, ke, 1p)

Note que uma implicagdo desta abordagem ¢ que nao sera mais possivel obter as

estimativas de 8; no primeiro estagio da estimacao. Isto também significa que, se estamos
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estimando um parametro endogeno adicional no segundo estdgio também precisaremos
de variaveis instrumentais adicionais.

A partir deste ponto a estimag@o segue quase idéntica ao modelo OP

Eluilic] =0
Equagdo 33

Elyi — ®¢(kie, Lip, mie) [I.] = 0
Equacgdo 34
onde I; representa as variaveis instrumentais.

Assim como no modelo OP, caso @, seja estimado usando um polinomial a
estimativa da Equagio 32 sera simplesmente um MQO e nos dara os valores de ®,. O

segundo estagio desta estimagdo também se segue idéntico ao modelo OP:

Elyie — Bo — Brkic — Bilie — 9(Pe—1(kir, Lie, mie) — Prkic—1 — Bilie—1)|I] =0

Equacgado 35
Onde g(-) se refere a regra de movimento estocastica de a;:

ar = g(ag-1) +$;
Equacgao 36

podemos escrever os momentos de segunda ordem como:

1

_ ki
Eyie = Bo— Bikic = Bilic = 9(®e1 — Brkie—r = Bilie-1)®( || =0

—~

Deq
Equagado 37
Essa estimativa pode ser obtida por um GMM nao-linear. Note que aqui estamos
assumindo que a escolha do trabalho, [;;, ¢ feita em t, no entanto, se houverem razoes

para acreditar que a escolha de [;; ¢ feita em t — 1 entdo também seria possivel adicionar

l;; como instrumento na equacao anterior.
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Até aqui os autores explicam o modelo baseando-se na estrutura do modelo LP,
ou seja, utilizando os insumos intermediarios em vez do investimento para estimar a;.
Mas também ¢ possivel estender o modelo para ser utilizado com a varidvel de
investimento, bastando incluir i;; na equagao de investimento do modelo OP, o que fara
com que a equacao inversa (a;) seja:

aie = hyt (e Kyt Li)
Equacgdo 38

E os momentos serao:

it = Bo — Brkic — Bilie — 9(Pe1(ki, i, 1it) — Bo — Prkie—1 — Bilie—)I] =0

Equacgdo 39

Para os dados em questdo essa alteracdo ¢ desejavel, uma vez que ¢ necessario
utilizar os dados os insumos intermedidrios dentro da equacdo de produgdo para que

possamos utiliza-los na obten¢do dos mark-ups.

A fim de reduzir as dimensdes da estimacdo ndo-linear, e assim a abordagem
sugerida pelos autores ¢ a de utilizar um procedimento de concentracdo de pardmetros
através da criagdo de uma variavel (1, de erro que absorve os parametros f,, g. Mais

especificamente, a variavel (), ¢ construida da seguinte maneira:

Qi = Bo + wit(ﬁk'ﬁl) = Eﬁt — Brkic — Bilie

Equacgdo 40

Onde novamente, @, é o valor estimado de forma nio-paramétrica no primeiro
estagio. O procedimento entdo ¢ regredir {);; em relacdo a Q;;— . Os autores destacam
que o residuo desta regressao, &;;(Sx, 5;), representa as inovagdes na variavel (), oque
significa que esta regressao implicitamente faz com que as inovacdes tenham média zero
e sejam ndo-correlacionadas com @;;( B, B1)- O procedimento de estimagéo ¢, portanto,
fazer uma minimizacao nao linear, mediante algoritmos de busca, em relacdo a i ¢ f3;

para encontrar valores f§; € f; que minimizem a seguinte condi¢cdo de momento:
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E [Sit(ﬁk»ﬁl) ® (lkit )]

it—1

Equacgao 41

O valor estimado de g ¢ dado pela inclinagdo da regressao {);; em relagao a Q;;_4
no ponto (B, B;). Note que desta forma o algoritmo de busca estd realizando a
otimizagdo em apenas duas variaveis, em vez de 4, o que reduz bastante o custo
computacional e a precisdo do algoritmo. A regressdo de ();; em relacdo a (Q;,_; ¢ feita

por MQO em ACF(2015)

3.1.4 — Producao Bruta

As equagdes apresentadas até aqui sao estimadas para uma func¢ao de producao de
valor adicionado, isso significa que o insumo intermediario ¢ excluido da funcao. No
entanto, para estimacdo do mark-up é necessario possuir o a propor¢ao dos gastos de
algum insumo variavel no valor do produto total. Isso significa que ¢ necessario possuir
os valores para o gasto com o insumo em questdo, e esta informacao nem sempre pode
ser obtida para o trabalho, que pode ser trazido como niimero de funciondrios, como ¢ o
caso desta pesquisa. Nesta situacdo, uma alternativa viavel ¢ utilizar uma fun¢do de

produgdo bruta na forma:

Y = KPkLAiMPmA,
Equagdo 42
Em forma logaritmica teremos:

Yie = Brkic + Bil + Bmm + q;

Equacgado 43

E importante notar que como o insumo intermedidrio, m, passa a fazer parte da
fun¢do de producdo, a estimagao de a; deve vir de uma fungao inversa do investimento,

como no modelo Olley-Pakes. Ou seja:

air = hie (Mg, kig, L, Git)

Equacgdo 44
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Para prosseguir em com a estimacdo do modelo ACF, os momentos estimados

passam a ser:

|

E|yit — Bo — Brkic — Bilic — B,,Mit

1
R kit \l
- P(Cbt—l — PBrkit-1 — Bilie—1 — ,Bmmit—1)® lie—1 /
Equacgdo 45

Otimizando a fun¢do para a estimacao concentrada nos parametros de interesse,

teremos os seguintes momentos:

kit
E [Sit(ﬁk;ﬁl:ﬂm) X ( Lig—1 )]

Mit—1
Equacgdo 46
Note que o parametro de gastos intermedidrios deve entrar na equagao de forma defasada,

assim como o trabalho, uma vez que se trata de um insumo variavel, sendo definido pela

empresa no periodo t.

Neste caso o valor de Omega, a sera utilizado no modelo autorregressivo é:

Qi = Po + wit(ﬁk'ﬁl;ﬂm) = Eﬁt — Brkic — Bilic — Bmmyt

Equacgdo 47

3.1.5 — Fungao Translog

O modelo ACF foi construido sobre uma funcdo de producdo de Valor
Adicionado, e isso faz com que a fungdo estimada possua uma elasticidade insumo-
produto média e fixa para todas as empresas e periodos, representados diretamente pelos

parametros Sy, 5; € fm. Uma alternativa seria segmentar as empresas e/ou os periodos
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para estimacao de fungdes separadas, mas isso exigiria uma quantidade muito maior de
dados para permitir uma estimag@o consistente destes parametros. Uma alternativa ¢ a
utilizagdo de uma fun¢do translog. Esta foi a alternativa adotada por De Loecker

Goldberg, Khandelwal e Pavcnik (2016).

Fungdes de producdo translog, ou Transcendental Logarithmic Productions
Frontiers ¢ uma classe de fungdes de producao apresentada por Christensen, Jorgenson, e
Lau (1973) e foi criada como uma alternativa as fungdes com elasticidade de substitui¢ao
constante, pois os autores explicam que em algumas situagdes impor estas restricdes ao
modelo ndo ¢ adequado. As funcdes translog representam a fronteira de produgdo com
uma fun¢do que ¢é quadratica nos logaritmos das quantidades de insumos e produtos e a
fronteira resultante permite uma maior variedade de padrdes de substituicio do que

fungdes com elasticidades de substituicdo constantes, como a Cobb-Douglas.

Como explica Kim(1992) as fungdes translog se tornaram uma ferramenta
largamente utilizada na anélise empirica de fungdes de producao de firmas e industrias
pois ¢ conceitualmente simples e ndo impdes restrigdes prévias nas elasticidades de

substitui¢do e nos retornos de escala.

A forma proposta por De Loecker Goldberg Khandelwal Pavcnik (2016) para a

funcao de produgao translog ¢:
Vie = Bikie + Bkl + Bli + Byl7 + B, mye + B, mi + B kiclie
+ B, kiemie + B, Liemie + B, KitlieMis

Equacgdo 48

Neste caso, a elasticidade produto de um determinado insumo, por exemplo m;; €

dada pela seguinte equacao:
l?? = ﬁm + 2ﬁmmrnit + :Bkmkit + ﬁlmlit + ﬁklmkitlit
Equacgdo 49

Note, portanto, que essa elasticidade nao ¢ dada somente pelos coeficientes
estimados na regressao, mas também pelo valor das varidveis no periodo, permitindo nao

s6 uma flexibilidade entre firmas quanto uma flexibilidade entre periodos. O autor
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também destaca que o calculo das elasticidades depende apenas dos parametros
estimados, de tal forma que ndo hé nao se criam fontes adicionais de incerteza no modelo,
pois todo o restante das estimacdes ¢ obtido diretamente desses parametros e dos dados

brutos. Sendo essa uma vantagem da abordagem de estimacao da fun¢do de producao.

3.1.6 — O problema das unidades de medida

Ackelberg, Khandelwal e Pavcnik (2016) destacam que todo o processo de
estimacdo de funcgdes de producdo apresentado anteriormente estd implicitamente
assumindo um cendrio ideal no que diz respeitos aos dados, onde as unidades de medida
do insumos sdo equivalentes. Por exemplo, os dados de trabalho deveriam estar
idealmente sendo medido em horas-homem de trabalho homogéneo. No entanto,
nenhuma dessas condi¢des pode ser garantida na maior parte dos conjuntos de dados. Os
dados de trabalho frequentemente sdo apresentados como numero de funcionarios, sem
uma separacdo adequada quanto as horas trabalhados (podemos ter cargos com carga
horéria de trabalho distinta) ou quanto ao tipo de trabalho executado. Um exemplo de
separagdo quanto ao tipo de trabalho pode ser visto em Muendler(2004) com a separagio
entre trabalhos de mais técnicos e trabalhos mais operacionais (white-collar e blue-collar).
Outro ponto ¢ que a producao, os insumos e o capital deveriam ser medidos em unidades
fisicas equivalentes. Aqui temos outro ponto que raramente seria satisfeito pois estes
dados sdo, via de regra, contabilizados em valor monetario. E o autor destaca que quando

este € o caso algumas consideracdes devem ser feitas.

1) Para que a estimacdo esteja adequada € necessario que se possa assumir que as
firmas deste setor sdo tomadoras de preco tanto em relacdo aos nos insumos
quanto em relagdo ao produto.

2) E necessario que o preco dos insumos e produtos seja constante entre as firmas.
Este ¢ um ponto relevante pois esta se assumindo que nao existem diferencas na
qualidade dos insumos e dos produtos entre as firmas, ou, mais precisamente, que
as diferencas de qualidade sdo um fator muito pouco relevante, ndo sendo capaz

de gerar distorgdes graves nos precos.

Caso estas condi¢des ndo sejam satisfeitas € necessario obter os dados de preco
unitario, uma aproximacao deste dado para cada uma das firmas para que o valor
monetario seja dividido por este valor unitario a fim de obter uma estimativa da producao

em unidades fisicas.
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Para os dados da industria siderurgica a primeira das condi¢gdes apresentadas ¢
suficientemente satisfeita. E necessario lembrar que 0 aco, assim como Sseus insumos,
ferro-gusa, gas natural e carvdo sdo commodities internacionais com padrdes de
qualidades, teste e nomenclaturas bem definidas. Isso significa que mesmo que ha muita
pouca margem para a competi¢ao por diferenciacdo, o que faz as empresas serem “reféns”
de um preco internacional. Mesmo considerando na presenga de uma agdo protecionista,
esta acdo ird determinar um precgo diferente do preco externo, mas que nio depende de
nenhuma arbitrariedade das empresas, logo elas continuam sendo tomadoras de precgo.
No que diz respeito a segunda condi¢do ¢ possivel que os dados ndo sejam totalmente
consistentes. Como ja mencionado, o ago ¢ um produto que possui categorias qualitativas
que sdo bastante relevantes na formacao do seu prego, logo seria possivel que algumas
dessas empresas tivessem uma maior propor¢ao de producdo de tipos de aco de maior

valor.

Um outro ponto de atencdo estd nos dados de trabalho, uma vez que os dados que
obtivemos ndo possui separacao dos tipos de trabalho, o que pode ser um fator de perda

de precisao nas estimacdes.
3.2 — Obtengao dos markups

Tanto na area de Organizacdo Industrial quanto em Comercio internacional, a
estima¢do de markup tem um longo histérico, pois ha um interesse de economistas e
gestores publicos de mensurar os efeitos de politicas comerciais e economicas no poder
de mercado das firmas e o markup ¢ a metodologia tipicamente usada para mensura-lo.
Via de regra, os métodos utilizados para estimar o markup dependem de dados muito
detalhados com relagdo a pregos, quantidades e caracteristicas do produto. Modelos mais
recentes tem ainda adicionado dados sobre caracteristicas dos consumidores. No entanto,
raramente ¢ possivel para os pesquisadores e para os governos a obten¢do de dados com
este nivel de detalhamento e ainda sim precisam de algum tipo de estimativa quanto ao
impacto de determinadas mudangas no ambiente de econdmico causaram nos markups e,
por consequéncia, nos excedentes do consumidor, para resolver este problema De
Loecker e Warzynski(2012) desenvolvem um modelo baseado na metodologia criada por
Hall (1986). A abordagem dos autores se apoia em diversos resultados sobre formagao de
precos e comércio, da area de Organizagdes Industriais, bem como nos resultados teoricos

quanto a otimizagdo de custos das firmas. Mais especificamente, a metodologia explora
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aideia de que a propor¢ao dos custos dos insumos variaveis como insumos intermediarios
e trabalho, no preco total do produto s6 ¢ proporcional a produtividade marginal dos
fatores quanto o mercado estd em competigao perfeita. Isto significa que imperfei¢des no
mercado vao permitir um distanciamento entre a produtividade marginal e a propor¢ao

dos custos.

As metodologias apresentadas por Hall (1986) sugerem uma forma simples de
estimar o markup através de modelos de comportamentos das firmas, permitindo extrair
esta informac¢do dos dados de produgao e uso de insumos, se baseando em modelos de
estimagdo de fungdes de produgdo através da ideia de que sob uma concorréncia
imperfeita o aumento do uso de insumos ¢ respondido com um aumento desproporcional
na producao. De Loecker ¢ Warzynski(2012) reforgam que um dos problemas que nao
foi trabalhado por Hall ndo apresentava uma forma de lidar com o problema de que os
choques de produtividade ndo observados (pelo econometrista) poderiam estar
correlacionados com o uso de insumos. Neste sentido a abordagem de uso de proxies para
lidar com o esta endogeneidade apresenta nos modelos desenvolvidos por Olley e
Pakes(1996) e Levinsohn e Petrin(2003), ja descritos anteriormente, foi fundamental para
consolidar a possibilidade de estimagdo do markup através de fun¢des de producao. Estas
abordagens sdo especialmente relevantes quando utilizados com dados agregados ao nivel
de firmar, pois a manifestacao desta endogeneidade se agrava seriamente em relagao a
dados agregados a nivel de setor, pois neste segundo caso ha uma certa diluicao do efeito.
Esta metodologia desenvolvida por Hall (1986) e, com seus aprimoramentos, se tornaram
uma forma popular de analisar o impacto das mudangas no ambiente econdmico como
privatizagoes, liberalizagdes e aberturas comerciais.

De Loecker e Warzynski(2012) explicam que este modelo ainda apresenta um
problema de correlagdo entre as alteragdes economicas e a produtividade ainda podem
viesar o resultado e para isso o modelo apresentado conta com uma fungdo de controle
para a produtividade ndo observada na estimacao das elasticidades dos insumos variaveis.

Este ¢ o modelo que seguiremos daqui em diante.
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3.2.1 — Derivando uma expressao para o markup

Considere que uma firma i no periodo t possui a seguinte funcdo de
producao:

— 1
Qi = Que(Xip) o, Xit, Kie, i)
Equacgdo 50

onde X;, representa os m insumos varidveis, como insumos intermediarios,
trabalho, eletricidade etc. E K;; representa o capital. Para prosseguir ¢ necessario impor a
restri¢ao de que a func¢do seja duas vezes diferenciavel e que as firmas minimizem custos.
Nos podemos escrever a Lagrangeano associado a este problema de minimizagao

como:

n
LG, o, XT Ko, Aig) = Z PIX] + rieKie + 230 (Qir — Qie ()
=1

Equagao 51

Onde Pli representa o preco do insumo variavel j e r;; € preco do Capital. A

condicdo de primeira ordem em relagdo ao insumo a um insumo variavel X i]t ¢ dada por:
0L _pl _ 00Q;: (") —0
j T it it i
0X; 0X;
Equacgdo 52

. . oL
Note que A;; representa o custo marginal de producao, uma vez que e Aie
it

. . . X;
Rearranjando os termos e multiplicando ambos os lados da equacao por Q—” temos:
it

0Qu() X}, _ 1 PyXy

ax{t Qic i Qi
Equacgado 53
Isso significa, portanto, que a minimizag¢dao de custos dos insumos ¢ satisfeita
J

.. . o . 1 PlX; . .~
quando a elasticidade-produto de o insumo j ¢ igual a A—%. Esta ¢ a condi¢do de
it it
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igualdade fundamental para a derivacao da estimagdo do markup. E o ponto que torna
este procedimento interessante ¢ que ¢ possivel condicionar a estimag¢do do markup
apenas aos insumos dindmicos odo modelo, sem necessidade de olhar para o problema
completo de minimizagao da firma. Note que o lado direito da equagdo utiliza, apenas os
dados de producao total e os dados da despesa com o insumo j.
Para prosseguir com a estimacao, podemos usar a seguinte defini¢gdo do markup :
P

it

Uit

PN

Equacgdo 54

Est4 ¢ uma defini¢do geral e que ndo depende de nenhuma suposicao especifica
quanto a estrutura de precificacdo, exceto pela restricao de que os precos sao definidos
periodo a periodo, o que significa dizer que nao hé custos no ajuste de precos ou outros
tipos de rigidez, como “precos de menu”. Estamos, portanto, definindo o markup como a
diferenga entre o prego e o custo marginal. E importante também destacar que o markup
¢ definido para a situagdo de equilibrio. Usando esta defini¢cao, podemos reescrever a

Equacao 53 como:

Equacgdo 55

Onde Hi]t ¢ a elasticidade-produto do insumo j. Esta expressdo representa a base

da abordagem proposta. Note que Hl]t ¢ um parametro que ¢ obtido através da fungao de

— plx) . N : ,
producado estimada e que P‘t L ¢ simplesmente a fra¢do dos gastos com o insumo variavel

it¥it
j em relagao ao valor monetario da produgao. Podemos representar esta propor¢ao com o
insumo j no periodo t para a firma i como:
JyJ
al = P X
it =
Pit Q¢

Equacgdo 56

Desta forma podemos isolar o markup na Equacdo 55 da seguinte maneira:

j

_ Hit
Uit = j
¢
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Equacgdo 57

Note, portanto que al.jt pode ser obtido diretamente dos dados. Restando apenas a

J

estimagdo 0,

que como ja foi discutido ¢ um resultado direto dos pardmetros estimados
para a funcdo de producdo. Isso significa que esta metodologia permite a estimacao dos
markups a partir da fun¢do de producdo e dos dados brutos sem necessitar de mais
nenhum tipo de modelagem.

A interpretacdo deste resultado ¢ bastante interessante. Dado que eu um cendrio
competitivo a otimizacdo dos gastos (minimiza¢do de custos) implicaria em uma
propor¢do entre os gastos com um determinado insumo serem proporcionais a fragdo do
resultado pela qual este insumo ¢ responsavel, o fato de os gastos com este insumo
estarem aquém do ponto de minimizagdo competitiva mostra que a formagao de pregos
esta acima do preco competitivo, indicando um poder de monopdlio por parte da firma.

De Loecker e Warzynski(2012) destacam também que o modelo utilizado para
estimacdo do markup depende de o insumo utilizado para medida ser dinamicamente
alocado e sem custos de ajuste, pois, caso na hipdtese de existirem barreiras que atrasem
ou dificultem o ajuste deste insumo a alocacao eficiente de recursos iria divergir do ponto
de otimizagdo apresentado mesmo em um cenario de concorréncia perfeita. Com isso €
importante destacar que o trabalho, especialmente na presenga de legislagdes trabalhistas,
sofre custo de ajuste que significativos, o que pode gerar uma estimacao menos eficiente.
No caso dos insumos intermediarios, ainda podemos ter este tipo de custo de ajuste, por
exemplo quando os insumos sdo comprados em contratos futuros, gerando uma obrigagao
de compra que apresenta custos para ser rompida. Ainda assim, os insumos intermedidrios
tendem a apresentar barreiras menores no seu ajuste, o que implica em uma estimacao
mais consistente do markup quando estes sdo utilizados na férmula apresentada na

Equagao 57.

4 — Estimacao

O objetivo desta secdo ¢ descrever de forma um pouco mais detalhado os
procedimentos tomados para a aplicacao do modelo descrito na se¢ao anterior a partir dos

dados que foram obtidos.
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4.1 — Tratamento dos dados

O primeiro passo para a estimagdo foi o célculo da variavel de capital. Uma
alternativa para esta etapa seria a utilizagdo de mais de uma variavel fixa (duas variaveis
representativas do capital). Esta possibilidade, no entanto, foi descartada pois, como ja
constatado, trabalhamos um nuamero reduzido de observagdes. Desta forma nao ¢
conveniente ampliar o numero de parametros estimados. Vale ressaltar que o uso da
funcao translog faz com que a adi¢do de uma nova variavel aumente de forma exponencial
o numero de parametros, uma vez esta fun¢do de producao inclui todas as intera¢des entre
os termos, além do termo quadratico. A estimacdo da variavel capital foi feita
simplesmente através da soma dos valores da estrutura e do equipamento. Ressaltando
que, uma vez que a variavel obtida para a estrutura estava em formato logaritmico ¢é
necessario exponencia-la antes da soma. Ademais, uma vez que todos os calculos do
modelo dependem do logaritmo natural das variaveis, também sera necessario aplicar

novamente o logaritmo a soma. Mas antes € necessario estimar o investimento

Struct;;

Kis = Equip;: + e
Equacgdo 58

Para a estimacdo do investimento, partimos da regra de movimento apresentada
na secdo 2 e do dado de capital obtido acima. A taxa de depreciagdo utilizada foi de 5%.
Para esta etapa, como foi utilizada a interacao entre a varidvel de capital e a sua primeira
defasagem ja foram geradas aqui toda as variaveis defasadas que seriam utilizadas daqui
em diante.

Iy = Ki — (1 = 0,05) Kjr—q
Equacgdo 59

Por fim foi aplicado o logaritmo natural as varidveis K;; e I;;, bem como as
variaveis de nimero de funcionarios. Os insumos intermediarios ja estavam em seu
formato logaritmico.

Uma ultima varidvel que tem precisa ser estimada ¢ a probabilidade de
sobrevivéncia da firma. Esta estimagdo nao ¢ obrigatoria para a estimagao das fungdes de
producdo, mas ¢ proposta por Olley-Pakes(1996) como uma forma de dar uma peso
distinto as observacdes das empresas que sobrevivem até o periodo seguinte com ou uma

forma de controlar para um possivel viés de selecio quando os dados obtidos sao
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desbalanceados, no sentido de que nem todas as empresas existem em todos os periodos,

como ¢ o caso dos dados obtidos para este trabalho.

A probabilidade de saida ¢ estimada partindo primeiramente de uma dummy que
indica a sobrevivéncia da firma até o periodo seguinte. De forma mais simples, esta
dummy assume o valor 1 caso existam dados para a firma no periodo seguinte e 0 caso
contrario. E feita, entdo, a estimacio de uma regressdo probit desta variavel em relagio
as outras variaveis obtidas para a firma: capital, trabalho, investimento e insumos
intermediarios. Os parametros desta regressdo sao pouco relevantes, o que nos interessa
¢ a probabilidade estimada de sobrevivéncia para cada. A probabilidade de saida sera
simplesmente o complementar desta probabilidade. Esté variavel ¢ referenciada daqui em

diante como p (rho). A regressao probit estimada é:
survy = Bo + Pikic + Balic + Bslic + Bamye + €5
Equacgdo 60

Onde surv;; € a dummy que indica a sobrevivéncia da firma i do periodo t até o
periodo t + 1. E k¢, i, lj;y € m; sdo respectivamente os logaritmos das varidveis de
capital, investimento, trabalho e insumos intermediarios. A variavel p;; pode ser estimada
diretamente a partir das probabilidades previstas pela regressao probit acima.

pie = 1 — survy
Equacgao 61
Também ¢ conveniente neste ponto gerar as variaveis de 2° e 3° grau que serao

utilizadas nas estimagdes da fun¢do translog e no polinomial da regressdo nao

paramétrica.

4.2 — Estimag¢ao da fun¢ao de produgao

Foram feitas estimativas para 2 fun¢des de producao, uma fungdo Cobb-Douglas

e uma translog. A estimacao destas fungdes segue em 2 etapas:
1) Estimagao nao paramétrica da fungdo inversa do investimento, para obtencao

do (’I\)it'

2) Estimacao literal do modelo autorregressivo.
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3) Estimag¢do do GMM nao linear para encontrar os parametros da funcao de
producdo.

4) Executar o bootstrap.

Para a primeira etapa, deve ser feita uma estimacdo ndo paramétrica de y;,. Para

este trabalho foi utilizado um polindmio de 3 grau:

3
= By + B + Blie + B, mie + Binvy, + Z Bgkls”
3 3
] 3—j 3 3—
+Zﬁlmjli]tmit]+zﬁkmk ]+Z'Bk1l k 7
j=1 ]=1
2
+ 7+ Imi + g
ﬁulzt it Boitit Mt Eit
=1

Equacgdo 62

Os valores estimados da varidvel ®;; sdo simplesmente os valores preditos de y;;

a partir da regressao ndo-paramétrica acima.

Equacgado 63

A proxima etapa ¢ montar a expressao de erro que sera utilizada no GMM. Estes
erros sao os residuos de um modelo autorregressivo. Primeiramente precisamos de uma
expressao para a variavel ();;. Este ¢ um ponto importante pois aqui ¢ feita a defini¢do da
funcdo de producdo que sera estimada. Neste trabalho foram feitas as estimativas
utilizando as fungdes Cobb-Douglas e a funcio Translog. Para a fungdo Cobb-Douglas a

expressao toma a seguinte forma:
Qie(B) = Pie — Prkic — Bilic — BmmMus
Equacgdo 64

Onde,

B = (ﬁk' ﬁl' :Bm)
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Para a fungdo translog € necessario incluir as interacdes e as variaveis quadraticas:
— & 2 2 2
Qie(B) = Pyt — Bo — Brkic — Brackic — Bilic — Buliy — BmMir — BmmMiz
— Brakitlic — BremKieMie — Bimliemie — Brambkieligmie
Equacgado 65

Onde,

Onde B = (B, Brk> Bi. Bu: B Bmmo Bri: Brmo Bum: Brim)

O ACF(2015) modela esta regressao simplesmente como um Random Walk:
Qi (B) = aQyt_1(B) + &

Equacgdo 66

Neste trabalho, no entanto, foi feita a op¢ao por uma regressao nao paramétrica,

como sugerido em ACF(2015). Para isso foi criada uma expressao intermediaria:

Qie(B) = ag + a1 Qe (B) + axpic + azpicQic(B) + ;¢
Equacgao 67
Com isso podemos ponderar as observagdes pela probabilidade estimada de

sobrevivéncia e mitigar o viés de sele¢do. Podemos agora definir uma expressao para a

regressao:

Note que a regressdo ndo sera executada de forma isolada. Ela continua como
funcdo de Ly, P, fm, para que o algoritimo de busca nao linear possa fazer a
minimizagdes. Considerando a regressdo acima podemos escrever o erro como funcdo

dos parametros By, B, Bm:
ge(B) = Qi (B) — 0ie(B)
Equacgao 68
Estes erros sdo utilizados para a formacao dos momentos de um GMM nao-linear:
kit
9B =+ (B @
n|™ Mt

—~

Dir_q

Equacgdo 69

46



Para a estimagdo GMM também ¢ necessario estimar a matriz de pesos W. Esta
matriz pode ser estimada em duas etapas, realizando a primeira regressao com uma matriz
identidade no lugar W de e gerar a matriz W a partir dos erros desta primeira estimacao.
No entando esta abordagem exige que o procedimento de busca nao linear seja realizado
2 vezes. Dado que este ¢ um procedimento computacionalmente custoso (especialmente
quando realizado o Bootstrap), foi feita a opgao por utilizar uma definicao alternativa para
a matriz, derivada das variaveis instrumentais. Para o presente trabalho foi utilizada a

seguinte defini¢ao para a matriz W':
1
W=-(Z'2)
n

Equacgdo 70

Onde Z € a matriz de variaveis instrumentais,

Qg
Equagao 71

A estimacao do GMM ¢, portanto:

ming B)-W-g'(B)

Equacgado 72

E importante destacar que todas as expressdes apresentadas, desde a expressido
para Q;:(B), devem ser mantidas um fun¢do de B para que o algoritmo de minimizagao

possa funcionar.

Diversos softwares possuem fungdes para realizar minimizacdes nao lineares.
Para realizar esta minimizacao ¢ necessario fornecer parametros de tolerancia e um “chute
inicial”. Essas tolerancias sao utilizadas pelo algoritmo para determinar se a convergéncia
foi atingida, sendo assim um parametro que aumenta a precisao da estimativa. Para este

trabalho foi utilizada uma tolerancia da ordem 10~! . Esta minimizag¢do nos fornecera os

47



parametros da funcao de producdo. O chute inicial serve para reduzir o nimero de
iteragdes do algoritmo. Como esperamos resultados entre 0 e 1 o chute inicial utilizado
foi Bo = (0,5, 0,5 ... 0,5). Mesmo no caso da estimagao translog, onde os parametros
podem sair desta margem, foi mantido esse chute inicial pois o normal é que os valores

nao distem muito dessa margem.

Por fim ¢ necessario realizar o bootstrap deste procedimento. Isto ¢ feito para
avaliar a variancia dos parametros estimados. Este procedimento se inicia com uma
“reamostragem” dos dados, que consiste em selecionar aleatoriamente conjuntos de dados
da amostra ¢ com esta sele¢do aleatoria criar outra amostra. A selecao ¢ feita com
reposicdo, de tal forma que uma mesma observagdo pode ser selecionada diversas vezes.
Ademais, para o presente modelo ¢ preferivel que o bootstrap seja feito em blocos, ou
seja, que sejam selecionados blocos com varios anos para uma mesma empresa, uma vez
que o modelo depende das varidveis defasadas. O modelo ¢, entdo, reaplicado a esta nova
amostra. Este procedimento foi repetido 1000 vezes para a estimagdo da fungdo Cobb-

Douglas e 100 vezes para a fun¢do translog.

4.3 — Estimag¢ao dos markups

Para a funcao Cobb-Douglas, a estimagdo dos markups ¢ simplesmente a razao
entre o parametro referente aos insumos intermedidrios € a propor¢ao dos gastos com

insumos intermediarios na produgao:

_ Pm
llit—w

/Y,

Equacgao 73

Para a func¢do de producao Translog ¢ necessario estimar a elasticidade em relagao

ao insumo intermediario para cada observagdo. Portanto, a estimacdo assume a seguinte

forma:
m
gy = it
=
My /
Yt
Equacgdo 74
onde
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l?? = ﬁm + 2ﬁmmrnit + ﬁkmkit + :Blmlit + ﬁklmkitlit
My = e™it
},l't = eyit

E importante destacar aqui que para a fun¢io Cobb-Douglas nds estamos
estimando uma Unica elasticidade para todo o setor. Enquanto com a fun¢ao Translog nos
obtemos uma elasticidade por empresa, por periodo. Em qualquer caso, o markup sera
obtido por empresa e por periodo, uma vez que depende dos dados de producao e insumos

intermediarios.

5 — Resultados

Como ja explicado anteriormente, as estimagdes foram feitas para 2 tipos de
funcdes de produgdo, Cobb-Douglas e Translog, seguindo o modelo proposto nas se¢des
3 e 4. Além destas estimagdes, para fins de robustez, foram estimados um modelo Olley
e Pakes e um modelo ACF para as fungdes de produgdo de valor adicionado, estas
estimagdes ndo nos auxiliam na estimac¢ao do markup, uma vez que nao incluem o insumo
intermediario, mas podem dar alguma informacdo sobre a qualidade dos outros
estimadores. No modelo translog também foram feitas algumas abordagens alternativas,

com testes em relagdo a forma da estimacao ndo paramétrica de @ ;.

Para a apresentacao dos resultados ¢ estimado o markup médio para o setor. Este
markup médio ¢ simplesmente uma média ponderada em relag@o ao market share da firma

no ano em questao.

U Hit Y,

Equagdo 75
Onde p;, € o markup estimado para o setor siderurgico no periodo ¢ e Y; € o total
da produgdo no ano ¢. y;; e Y sdo, respectivamente, o markup e a producao da industria

1 no ano t.
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5.1 — Resultados Cobb-Douglas

Primeiramente veremos os resultados para a estimacao de uma funcdo Cobb-
Douglas. Esta estimacao tem a vantagem de utilizar um nimero menor de parametros, o
que ¢ especialmente relevante no nosso caso pois estamos trabalhando com um volume
reduzido de observagdes. Como ja foi explicado, a necessidade de utilizar o investimento
causa uma perda consideravel de dados, mas esta perda se repete no processo de
estimacio GMM quando utilizamos ®;_; como instrumento, pois estamos neste
momento realizando uma segunda defasagem, o que gera mais uma perda de dados. Como
pode ser observado abaixo, os dados que entram no processo de estimagao, excluidas as
observagdes com dados faltantes, sdo 323. Mas se buscarmos as observacdes das firmas
com 2 defasagens, caimos para 81 observacao. Esta perda ndo afeta todo o processo de
estimagao, uma vez que a segunda defasagem sé ¢ necessaria no momento da estimagao
GMM, mas esta ¢ justamente a estimagdo que nos fornece os parametros da fungdo
produgdo. Com isso, aumentar o nimero de pardmetros pode ser um problema. Ademais,
como estamos trabalhando com uma estimacdo ndo linear de uma fungdo bastante
complexa (lembrando que o erro utilizado no GMM ¢ fruto da expressao erro de uma
regressao ndo paramétrica), isso significa que se trata de uma busca sobre parametros que
interagem entre si € com o resultado final de maneira quase caotica. Desta forma o

aumento do numero de variaveis pode ser um problema para o algoritmo.

Podemos notar na tabela 5 que os resultados foram bastante consistentes entre os
diversos modelos. Refor¢o aqui que no processo de busca ndo foi feita a imposi¢ao de
nenhum tipo de restricdo, de forma que o fato de a soma dos pardmetros se aproximar de
1 e dos parametros se manterem entre 0 e 1 foi resultado apenas do processo de

otimizagao.

Para fins deste trabalho, todavia, o que nos interessa ¢ o markup estimado a partir
desta fung¢do de producgdo. Se por um lado fungdo Cobb-Douglas gera ganhos de
performance na estimacdo, por outro lado ela gera uma estimagdo mais pobre dos
markups uma vez que estaremos utilizando uma elasticidade constante para toda em

firmas e periodos.

50



Tabela 7 — Pardametros estimados para fung¢do Cobb-Douglas

ACF
Olley-Pakes
Producao ACF
Valor adicionado
Bruta Valor adicionado
8 0,080 0,554 0,506
: (0,000) (0,000) (0,000)
8 0,104 0,684 0,539
f (0,000) (0,000) (0,000)
8 0,813
" (0,000)
Observagdes 323 323 323

Para a fun¢do Cobb-Douglas foram obtidos os seguintes markups:

Tabela 8 — Média dos markups estimados por ano para a fun¢do Cobb-Douglas

Markup médio Desvio Padrao Numero de firmas
1990 3.959 2.474 64
1991 - --- 0
1992 1.897 1.460 61
1993 1.904 0.464 58
1994 2.045 0.542 49
1995 - --- 0
1996 1.555 0.921 35
1997 1.326 0.178 30
1998 1.316 0.143 26

Observagdes 323




Figura 2- Markups estimados por ano para a fungdo Cobb-Douglas
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Notamos, portanto, um comportamento de reducao dos markups ao longo do periodo. No
entanto, sabemos que o modelo de fungao Cobb-Douglas nao ¢ o mais adequado para
comparar estas oscilagdes dos markups, especialmente em um periodo de mudancas
estruturais no setor, uma vez que os parametros de elasticidade sdo fixos para todos os
periodos e firmas, oque faz com que o comportamento dos markups seja fortemente

determinado pela propor¢ao de gastos com insumos intermediarios.

5.2 — Resultados Translog

Para a estimagdo Translog serdo apresentadas 3 variagdes em relagdo ao modelo
base, discutido nas se¢des 3 e 4, para avaliacdo de robustez do modelo. Os modelos
apresentados “Sem Constante” estdo simplesmente considerando o calculo da fungao de
produgdo sem um intercepto. Para fins de estimagao esta diferenca se d4 na construcio da

expressao para {);;. A expressao neste caso assume a seguinte forma:
- & 2 2 2
Qie(B) = Pir — Prkic — Brickic — Bilic — Bulic — BmMic — BmmMiz — Brakiclic
— Bremkiemic — BimlieMic — BramKielie™Mie

Equacgado 76

Outro teste de robustez realizado foi em relagdo estimagao nao-paramétrica de
@;;. As estimagdes com rotulo “2° Grau” foram calculadas com a inser¢ao das interagdes
de segundo grau na primeira etapa da estimacao, ou seja, foram inseridos na Equagao 62

0s seguintes termos:

2 2 2
f o o : pei
() + Z ﬁkljki]tlit T+ Z rglmjlz!tmit T+ Z ﬁkmki]tmit T+
j=1 j=1 j=1
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2
L] 2—7 . .
Zﬁkilftkit T+ Buinly + Bimuiy + (...)
=1

Equagao 77

E possivel notar que, diferentemente do que ocorreu na estimagdo anterior, os
resultados aqui possuem bastante variagao, mostrando uma sensibilidade significativa em

relacdo a estas alteracdes.

Tabela 9 - Pardmetros estimados para fungdo Translog

ACF ACF 2° Grau 2° Grau
Base Sem constante Com Constante Sem Constante
const 2.362 1.08
B 1.055 1.575 1.249 2.208
B 0.685 2.386 1.844 0.632
Bm 1.047 0.718 0.949 1.909
Bu 0.046 0.069 0.09 0.229
Brx -0.058 -0.431 -0.257 0.159
Bmm 0.058 -0.16 -0.02 0.38
Bux 0.182 0.389 0.448 0.284
P -0.26 -0.613 -0.549 -0.847
Brm 0.002 0.547 0.268 -0.602
Bikm -0.001 0.004 -0.002 0.017
Observagdes 323 323 323 323
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No entanto quando seguimos para a estimacao dos markups € possivel notar que
houve uma certa convergéncia nos resultados, com exce¢do do ultimo modelo (2° Grau
Sem Constante). Além disso, quando observamos o modelo translog ¢ possivel notar uma
tendéncia semelhante aquela apontada pelo modelo Cobb-Douglas. Em ambos os casos ¢
possivel observar uma tendéncia de queda entre os anos de 1990 e 1996 e uma tendéncia

de estabilizacao de 1996 até 1998.

Tabela 10 - Markups estimados por ano para o modelo ACF Base

Markup médio Desvio Padrao Numero de firmas

1990 3.786 2.617 64
1991 --- --- 0
1992 2.186 2.577 61
1993 2.109 0.557 58
1994 2.203 0.595 49
1995 --- --- 0
1996 1.723 0.814 35
1997 1.524 0.244 30
1998 1.556 0.260 26
Observagdes 323

Esta mesma tendéncia pode ser observada nos modelos alternativos com exce¢ao
do modelo “2° Grau Sem Constante”. Um outro ponto que chama a atencdo ¢ a redugao
do niimero de firmas no setor. Como vimos, o aumento da pressao da competicao externa
e o processo de concentracdo apontado no calenddrio de privatizagdes efetivamente
reduziram o niimero de firmas. Isto refor¢a a importancia de ponderar os dados por sua
probabilidade de sobrevivéncia, pois € inevitavel que este processo leve a um viés de

selecao.
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Figura 3- Dispersdo dos markups para o modelo ACF Base
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E possivel ver pela Figura 3 que houve pontos bastante divergentes, especialmente

nos 2 primeiros periodos, mas a maior parte dos dados se concentrou entre 0 e 5.

Tabela 11 - Markups estimados para modelos Translog alternativos

ACF (Base)

Com Constante

ACF

Sem Constante

2° Grau

Com Constante

2° Grau

Sem Constante

1990 3.786 6.960 2.748 -3.667
1991 - - - ---
1992 2.186 2.447 1.296 0.434
1993 2.109 2.473 1.189 0.171
1994 2.203 3.088 1.383 -0.317
1995 - - - ---
1996 1.723 2.330 1.119 -0.152
1997 1.524 1.899 0.935 0.285
1998 1.556 2.180 1.115 0.202
Observagdes 323 323 323 323

O grafico abaixo ajuda a notar a tendéncia que aparece entre estas estimagdes.
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Figura 4- Comparag¢do do resultados dos modelos
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O comportamento dos markups no ultimo modelo deve ser um ponto de atengao,
pois a presente estimagdo se mostrou altamente dependente de algumas decisdes
arbitrarias, e ndo ha qualquer garantia de que um resultado que se repita com mais

frequéncia seja, de fato, o mais representativo da realidade.

Outra analise que pode ser feita ¢ analisar o comportamento das firmar que
permaneceram no mercado até o ultimo periodo de andlise, pois € possivel discutir se a
mudanc¢a de markup se deu pela alteracdo interna das firmas ou se ele se deveu a saida
das firmas que tinham elevado markup e que nao resistiram no mercado quando houve
um aumento de concorréncia, ou entdo foram absorvidas por outras firmas. A Tabela 12,
abaixo, nos mostra que o mesmo comportamento pode ser observado nas firmas que
sobreviveram até o ultimo periodo de analise. Oque nos traz indicios de que tenha havido
mudanga nos processos internos para que as firmas pudessem lidar com a concorréncia

externa.
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Tabela 12 — Média do Markup das firmas sobreviventes

Markup médio Desvio Padrao Numero de firmas

1990 3.731 2.24863 24
1991 --- --- 0
1992 1.889 0.463943 26
1993 2.021 0.368816 26
1994 2.183 0.354366 25
1995 --- --- 0
1996 1.493 0.390317 24
1997 1.551 0.21853 24
1998 1.556 0.260457 26
Observagoes 175

Para fins de comparacdo a Tabela 13 traz os markups médios das firmas
sobreviventes para cada um dos modelos. Novamente vemos que o modelo “2° Grau

Sem Constante” apresenta um resultado consideravelmente dissonante.

Tabela 13 - Markups estimados para modelos Translog alternativos para firmas

sobreviventes

ACF ACF 2° Grau 2° Grau

Sem Constante  Sem Constante Com Constante Sem Constante

1990 3.731 7.567 2.376 -5.188
1991 --- --- --- ---
1992 1.889 2.187 0.822 0.010
1993 2.021 2.581 0.979 -0.319
1994 2.183 3.347 1.249 -0.884
1995 --- --- --- ---
1996 1.493 1.914 0911 0.185
1997 1.551 2.079 0.990 0.167
1998 1.556 2.180 1.115 0.202
Observagdes 175 175 175 175
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5.3 — Discussao

As informagdes levantadas sobre o setor na se¢do 1 nos davam indicios de que
poderia ter havido um aumento do poder de mercado das firmas do setor metaltirgico. O
principal destes indicios era o aumento do preco relativo do ago em relagdo a outros
setores. Outro indicio foi o aumento das margens de lucro entre 1992 e 1994 que foi
apontado pelo relatério de privatizagdes do IBGE. Estes indicios foram refor¢ados pelo
comportamento de concentracdo observado nas privatizagdes. No entanto, como foi
apontado, nenhum destes indicios poderia por si s6 comprovar este aumento de poder de
mercado. Para isso foi necessaria uma analise do comportamento dos markups destas
firmas. A analise dos markups indica, grosso modo, quao acima do pre¢o competitivo
(concorréncia perfeita) estdo os precos praticados pelas firmas, sendo, portanto, um
indicativo do poder de mercado das firmas. Este poder de mercado pode ser obtido
mediante diferenciagdo de produto (competicdo monopolistica) ou por conta de um

mercado oligopolista, com pouca competicao.

Quando analisados os markups notou-se que nao sé nao foi possivel verificar um
aumento do poder de monopolio com observou-se um comportamento acentuado de
queda nos markups. Este comportamento foi acompanhado de uma redu¢ao no numero
de firmas no setor. Oque podemos inferir, considerando que os dados estejam corretos, ¢
que de fato houve um aumento da pressdo da concorréncia externa, que expulsou do
mercado as firmas menos competitivas e for¢ou as firmas restantes a melhorarem seus
procedimentos de gestdo. Outro ponto interessante ¢ o fato de a queda nos markups se
estabilizar a partir de 1996, por foi o ano em que foram concluidas as ultimas

privatizacdes no setor.

Sobre os dados divergentes encontrados para a estimacdo com as interagdes de
segundo grau e sem o intercepto € interessante notar que o aumento de markup observado
entre os anos de 1990 e 1995, com o pico em 1994, seriam condizentes com o
comportamento dos observado dos precos relativos de Ago e Derivados observado na
Figura 1. Oque levanta a possiblidade de esta ser uma representacdo mais adequada da
realidade do setor. No entanto, vimos pela Tabela 13 que este modelo trouxe markups
negativos. Isto se deve a elasticidades negativas estimadas (uma vez que a proporg¢ao de
gastos com insumos intermedidrios nao t€ém assumir valores negativos), o que indica

problemas no modelo.
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