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1 INTRODUCAO

Nos ultimos 25 anos o mundo viu ampliar-se a integra¢do econdémica interna-
cional, marcada sobretudo pelo crescimento dos fluxos comerciais, financeiros
e de investimentos produtivos, processo que se convencionou denominar de
globalizagio. Os fluxos de investimento direto estrangeiro (IDE), em particu-
lar, experimentaram uma espetacular expansao, crescendo a uma taxa bastante
superior as do Produto Interno Bruto (PIB) e do comércio mundial.

Nesse contexto, a questdo dos impactos dos investimentos diretos e da
atuagao das empresas transnacionais nos paises de implantagao passou a receber
atengao crescente. Normalmente, o elenco das supostas vantagens potenciais da
atracio de IDE para os paises hospedeiros inclui a difusio de modernas prdticas
de gestdo e comercializagio, os efeitos de spillover de uso, criagao e desenvolvi-
mento de tecnologias inovadoras, uma maior integra¢io aos fluxos de comércio
internacional, o estimulo ao aprimoramento tecnoldgico e gerencial das empre-
sas nacionais submetidas a uma pressao competitiva mais intensa e, mesmo,
melhorias das condicoes de vida dos trabalhadores pelos efeitos diretos e de
transbordamento, resultando em aumentos de saldrios e condigoes de trabalho.

No caso brasileiro, a verificagio ou nao da existéncia desses impactos é
um aspecto ainda mais importante, em virtude do grau de internacionalizagao
da estrutura industrial. Depois de um periodo de retragao em decorréncia da
crise ocorrida na década de 1980, a economia brasileira voltou a receber volu-
mes significativos de IDE a partir da década de 1990, em especial em sua
segunda metade. Frente a uma média de participagio nos fluxos mundiais
préxima de 1% no periodo 1990 a 1995, a participagdo brasileira atingiu
uma média anual de cerca de US$ 23,7 bilhées entre 1996 e 2001, o que
representou 2,9% do total mundial.! Como resultado, o grau de
internacionalizagao da estrutura produtiva, que jd era elevado, aumentou ain-
da mais. Significa que uma parcela cada vez mais relevante das vendas, do

1. Para uma descricdo mais detalhada dos fluxos de investimento na economia brasileira nos anos 1990, ver Laplane e Sarti (2002).
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valor adicionado, do comércio exterior e do emprego ¢ gerada por empresas de
capital estrangeiro.

Dessa forma, este trabalho busca avaliar o impacto da propriedade estran-
geira sobre o nivel dos saldrios industriais. Vdrios estudos apontam que empresas
estrangeiras pagam um prémio salarial em relagao as empresas locais. Serd que
esse fato se confirma na industria brasileira? Além de tentar avaliar a existéncia
ou nio de préticas salariais diferenciadas entre empresas nacionais e estrangeiras,
o presente trabalho também procura avaliar os efeitos da maior participagao
estrangeira no perfodo recente sobre o saldrio das empresas domésticas.

Este trabalho é formado de cinco se¢oes incluindo esta Introdugao. A Segao
2 do texto busca levantar na literatura os elementos tedricos que poderiam expli-
car a existéncia ou nao de prémios salariais associados ao capital estrangeiro. Na
Secio 3 faz-se uma breve resenha dos estudos empiricos que trataram dessa questao.
A Segao 4 analisa empiricamente o caso brasileiro, utilizando técnicas econométricas
para estimar a existéncia e a magnitude do prémio salarial associado a propriedade
estrangeira do capital, assim como os efeitos da maior presenca de empresas es-
trangeiras na industria sobre o nivel salarial das empresas nacionais. Finalmente, as
conclusdes sao apresentadas na Segdo 5, a ultima parte do trabalho.

2 ELEMENTOS TEORICOS PARA A EXISTENCIA DE DIFERENCIAL DE SALARIO
ASSOCIADO A PROPRIEDADE ESTRANGEIRA

Vidrias vertentes tedricas buscam levantar elementos que poderiam explicar a
possibilidade de existéncia de diferenciais de saldrios entre firmas nacionais e
estrangeiras operando em um determinado pais.

Uma primeira explicagio recorre ao argumento de que a entrada de fir-
mas estrangeiras, mormente no caso da construgao de novas plantas produti-
vas, ampliaria a demanda por trabalho e, por conseqiiéncia, o nivel dos saldrios
pagos aos novos trabalhadores contratados, supondo positivamente inclinada
a curva de oferta de trabalho. Martins (2004) pondera que tal raciocinio so-
mente se sustentaria na vigéncia de mercados de trabalho niao-competitivos.
No caso de mercados de trabalho perfeitamente competitivos, os diferenciais
de saldrio nao poderiam se sustentar ao longo do tempo. O problema seria
entdo discutir se é razodvel supor que os mercados de trabalho sio competiti-
vos e a resposta do autor é que provavelmente nao.

Ocorre que mesmo com um mercado de trabalho perfeitamente compe-
titivo, seria possivel conceber a persisténcia de diferenciais de saldrios entre os
trabalhadores. Ora, se houvesse razbes para crer que os trabalhadores contrata-
dos pelas empresas nacionais e estrangeiras possuissem distintos conhecimen-
tos e habilidades, poder-se-ia imaginar a existéncia de mercados de trabalho
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segmentados segundo o perfil da mio-de-obra. Contudo, nesse caso, o au-
mento da demanda de trabalho pelas empresas estrangeiras, quando muito,
forneceria explicagao para a ampliagio do leque de saldrios entre os trabalha-
dores, segundo a origem do capital da empresa contratante.

Outra explicagio para os diferenciais de saldrios repousa na idéia de que
as condigdes de trabalho divergem conforme as firmas empregadoras sejam de
capital doméstico ou estrangeiro. Supondo-se que o trabalho executado numa
firma estrangeira seja mais penoso, mesmo na auséncia de diferenciais de capi-
tal humano entre os trabalhadores, aqueles que se dirigissem para essas empre-
sas exigiriam remuneragbes mais elevadas que lhes compensassem da maior

desutilidade do esfor¢o despendido.

Embora teoricamente plausivel, essa explicagio ainda dependeria de com-
provagdo empirica — e ainda que sejam insuficientes os estudos a esse respeito,
a evidéncia reunida por Martins (2004) parece sugerir, ao contrdrio, que as
condigbes de trabalho sdo geralmente mais satisfatérias nas firmas estrangeiras
do que nas nacionais.

Uma terceira explanagio sugere que os diferenciais de saldrios seriam sim-
plesmente o resultado de diferencas em termos de produtividade entre os tra-
balhadores contratados pelas firmas domésticas e pelas estrangeiras. Contudo,
tais diferencas se deveriam a caracteristicas nio diretamente observédveis ou, ao
menos, dificilmente tratdveis estatisticamente. O que se argumenta ¢ que as
firmas estrangeiras, com as vantagens de suas economias de escala, disporiam
de métodos mais eficientes e refinados de recrutamento de trabalhadores. Es-
ses métodos facultariam a avaliagio de caracteristicas com impactos sobre a
produtividade do trabalho que nio sio captadas pelas varidveis explicativas
normalmente selecionadas nos modelos econométricos utilizados para a com-
preensdo dos diferenciais de saldrios. Esta vertente tedrica é apontada por dife-
rentes autores, entre os quais, Martins (2004), Girma e Gorg (2003), e Almeida
(2004). Justamente, as técnicas estatisticas de refinamento dos modelos pela
inclusdo de novas varidveis de controle no nivel das firmas ou dos trabalhado-
res procuram dar conta dessa problemdtica.

Finalmente, uma quarta tentativa de justificagdo tedrica pode ser associ-
ada aos chamados modelos de saldrio-eficiéncia. Nas quatro tradicionais ver-
soes apresentadas a seguir pode-se verificar os argumentos associados aos mo-
delos de saldrio-eficiéncia do mercado de trabalho de inspiragio
novo-keynesiana.?

2. Para uma revisdo dos modelos do mercado de trabalho da tradicdo novo-keynesiana ver Perrot (1995) ou Fracalanza (2002).
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Se uma determinada firma, a titulo de exemplo, fosse detentora de segredos
industriais, ou ainda, se seu treinamento on-#he-job fosse mais custoso do que o de
suas concorrentes, seria de seu interesse evitar a rotatividade (turnover) de seus traba-
lhadores, com o recurso do pagamento de saldrios acima do nivel competitivo.

Em uma segunda versdo, se uma determinada empresa se utilizasse de
prdticas de gestdo mais modernas que permitissem ao trabalhador maior
discricionariedade sobre seu ritmo e desempenho no trabalho, provavelmente
seria interessante estimuld-lo com o pagamento de saldrios acima do nivel que
equilibra o mercado competitivo, de forma a evitar os problemas decorrentes
do comportamento oportunista do trabalhador. Nessa vertente conceitua-se
que todo trabalho ¢ penoso e que no cuidado de seus interesses o trabalhador
deseja, tanto quanto possivel, zirar o corpo fora, ou seja, reduzir seu nivel de
esfor¢o. Portanto, o problema microeconémico presente nesse caso é de risco
moral, pois o comportamento do trabalhador (o agente), apés a assinatura dos
contratos, provoca perdas para seu empregador (o principal). Assim, caso o
monitoramento do comportamento do trabalhador seja de dificil
implementagdo, muito custoso ou contraproducente, as firmas teriam interes-
se, por razdes de eficiéncia produtiva, em pagar saldrios acima do nivel compe-
titivo. O incentivo para a cooperagio do trabalhador, nesse caso, ¢ justamente
o diferencial de saldrio com respeito ao saldrio competitivo vigente no merca-
do, pois o trabalhador sabe que se for pego trapaceando poderd perder a van-
tagem de um rendimento mais elevado. Conseqiientemente, se todas as firmas
adotassem tal dispositivo o resultado seria a elevagao dos saldrios no mercado
de trabalho com a conseqiiente redugdo do contingente de trabalhadores con-
tratados. Nesse caso, o desemprego passaria a fornecer o estimulo para os tra-
balhadores nao trapacearem [ver McDonald e Solow (1981)].

Outra versdo da teoria de saldrio-eficiéncia sugere que existe um proble-
ma de assimetria de informagbes a respeito da qualidade (habilidades) dos
trabalhadores contratados. As firmas apenas imperfeitamente conseguiriam
avaliar a real produtividade dos postulantes a um emprego. Na trilha aberta
por Akerlof (1970) esse problema pode produzir um mecanismo de sele¢io
adversa, se as firmas, incapazes de identificar a qualidade de seus candidatos a
um emprego, resolverem estipular os saldrios a partir da esperanga das produ-
tividades dos trabalhadores presentes em seu mercado de trabalho. Para resol-
ver esse problema, pode ser do interesse das firmas desse mercado pagar saldri-
os mais elevados, de modo a atrair a seus processos seletivos individuos de
maior qualificagio.

Finalmente, a quarta verso apela para resultados de trabalhos sociol4gi-
cos realizados dentro das firmas. A principal caracteristica dessa classe de mo-
delos, dita de dom e contra dom, reside na importincia da lealdade que os
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trabalhadores devem devotar a firma. Para conquistar essa lealdade, as firmas
pagam saldrios mais altos e, em contrapartida, os trabalhadores dedicam-se
com mais empenho s tarefas, o que implica aumento da produtividade do
trabalho. As tentativas de monitoramento se mostrariam contraproducentes
ao minar o clima de confianga nas relagoes de trabalho [ver Akerlof (1984)].

Todavia, em todas essas vertentes, faltaria explicar por que as firmas es-
trangeiras teriam interesse em pagar saldrios acima do nivel competitivo e por
que as firmas domésticas nio teriam os mesmos incentivos para aumentar os
saldrios por motivos de eficiéncia. Na interpretagio de Akerlof e Yellen (1986),
uma chave para a explicagio dos mercados de trabalhos duais (segmentados
em setor primdrio e secunddrio) seria justamente supor que a relagdo entre
maior saldrio e maior produtividade (e poderfamos acrescentar, que a relagao
entre maior saldrio e menor rotatividade, ou ainda, maior saldrio e atenuagao
dos mecanismos da selegdo adversa) seria relevante em alguns setores e em
outros nio. E assim, prosseguem os autores:

For sectors where the efficiency wage hypothesis is relevant — the primary sector — we find
job rationing and voluntary payment by firms of wages in excess of market-clearing; in
the secondary sector, where the wage-productivity relationship is weak or nonexistent, we

should observe fully neoclassical behavior. [Akerlof e Yellen (1986, p.3)].

Embora essas explica¢es sejam engenhosas, ainda faltaria compreender
por que, afinal, em torno de algumas firmas, mormente as estrangeiras, pode-
ria constituir-se o que se convencionou denominar mercado primdrio de tra-
balho.> Em outros termos, indaga-se qual a origem dos diferenciais entre as
firmas domésticas e estrangeiras que teoricamente poderia explicar a diferenci-
acdo salarial.

O que se poderia conceber ¢ que as firmas estrangeiras poderiam ser de-
tentoras de ativos especificos, a exemplo dos j4 mencionados segredos indus-
triais, ou ainda dos métodos de trabalho que exijam maior comprometimento
dos trabalhadores.

Essa interpreta¢ao coaduna-se com a concepgao pioneira de Hymer (1960),
posteriormente retomada por Dunning (1993) em seu “paradigma eclético”.
Nessa abordagem, as empresas estrangeiras possuem vantagens sobre as em-
presas domésticas que justificam a decisao do investimento direto estrangeiro.
As denominadas “vantagens de propriedade” — patentes, marcas registradas,
know-how, mao-de-obra especializada, entre outros — incluem ativos tangiveis
e intangiveis que permitem as firmas estrangeiras tirar grande proveito das

3. N&o significa dizer que concordariamos com os resultados macroecondmicos dessas teorias que depreendem do pagamento de salérios
mais elevados a origem do racionamento da demanda nos mercados de trabalho e, portanto, a razao do desemprego.
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vantagens de localizagdo (custos da mao-de-obra, acesso aos mercados domésti-
cos, recursos naturais etc.) oferecidas pelos paises hospedeiros. A posse desses
ativos, muitas vezes reforcada pelo préprio processo de internacionalizagio, da-
ria s empresas estrangeiras caracteristicas diferenciadas em relagdo as empresas
nacionais em termos de tecnologia disponivel, fixagdo de marcas, canais de
comercializagdo e préticas de gestdo, inclusive da forca de trabalho. Esse dltimo
aspecto poderia justificar os diferenciais de saldrios pagos pelas firmas, segundo
a origem do capital, e a criagio de segmentagbes do mercado de trabalho.

Na avaliagio de Amitrano (2002) — que faz uma competente revisio da
literatura de segmenta¢io do mercado de trabalho, inclusive das principais
vertentes criticas e das novas teorias de segmentagao — a despeito das distintas
perspectivas tedrico-metodoldgicas, as teorias de segmentagao do mercado de
trabalho e seus desdobramentos recentes

parecem apontar para um conjunto de elementos indispens4veis para a anlise da configu-
ragao do mercado de trabalho, sobretudo no que se refere 2 estrutura de saldrios. O
processo de determinagio dos saldrios parece depender de quatro elementos constitutivos:
a) do padrio tecnoldgico vigente; 4) da dindmica da concorréncia entendida como um
processo permanente de diferenciagao da produgio, produtividade e lucratividade entre
e dentro da inddstria; ¢) do padrao de relagdes sociais no processo de trabalho decorrente
da agdo das organiza¢es de trabalhadores, assim como das iniciativas das firmas; ) da
legislagio e do conjunto de normas e costumes que constituem a institucionalidade que
cerca o sistema de relages de trabalho. [Amitrano (2002, p. 14)].

Portanto, principalmente com respeito aos trés primeiros elementos apon-
tados anteriormente, abre-se uma interessante alternativa de interpretagao dos
diferenciais de saldrios entre as firmas domésticas e estrangeiras. E possivel suge-
rir que as “vantagens de propriedade” detidas pelas firmas estrangeiras, na raiz
dos distintos padrdes tecnoldgicos, das atividades de inovagdo e das formas de
organizagio do trabalho, podem estimular e reforgar a segmentagao do mercado
de trabalho, compondo para as firmas de controle estrangeiro um mercado de
trabalho com caracteristicas mais préximas dos segmentos primdrios.

Assim, seria possivel conceber que as firmas transnacionais, com maior
densidade em termos do actimulo de ativos especificos, tenderiam a se con-
centrar no segmento primdrio do mercado de trabalho caracterizado pelo pa-
gamento de saldrios mais altos, ocupagbes de mais alta qualificagdo e produti-
vidade, presenga de mecanismos de progressao na carreira e oferecimento de
treinamento on-the-job.

Por outro lado, a permanéncia ou nio dos diferenciais de saldrios poderia
ser associada aos efeitos diretos e indiretos da prépria presenga de empresas
estrangeiras e do IDE nas economias hospedeiras. A andlise de Aitken, Harrison
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e Lipsey (1996), por exemplo, assume diretamente que as vantagens de pro-
priedade das empresas estrangeiras poderiam transbordar para as nacionais,
tanto através de efeitos demonstragdo, quanto através de requisitos mais eleva-
dos de contetido técnico de fornecedores locais. Os transbordamentos de
tecnologia e, de maneira mais geral, de conhecimento, poderiam ocasionar
transformacoes nas firmas locais, com reflexos positivos sobre a produtividade,
0 que acabaria por ocasionar elevagdes nos saldrios das empresas nacionais.

E importante ressaltar que o efeito demonstragio, muitas vezes reforgado
pelo efeito competigao induzido pela entrada de concorrentes estrangeiros,
pode ocorrer diretamente nas préticas de gestdo de recursos humanos quando,
por exemplo, as empresas nacionais, ao tentar emular os ativos intangiveis
detidos pelas empresas estrangeiras, aumentam a exigéncia em termos de qua-
lificagdo de seus trabalhadores, elevando assim a disposi¢do para pagar saldrios
mais altos. Nesse caso, a tendéncia seria de eliminacdao dos diferenciais de
saldrio entre os dois grupos de empresas ao longo do tempo.

Por outro lado, a permanéncia de diferenciais de saldrio entre empresas
nacionais e estrangeiras pode significar que os efeitos de transbordamentos
positivos nio estao ocorrendo. Poder-se-ia até mesmo imaginar a existéncia de
efeitos adversos em alguns setores, notadamente naqueles que apresentam eco-
nomias de escala — a perda de market-share para as empresas estrangeiras aca-
baria por impelir a empresa doméstica em direcio a escalas menos eficientes,
com efeitos negativos sobre a produtividade. Outros efeitos adversos poderiam
surgir da tentativa de reagdo de algumas firmas domésticas mediante a redu-
¢do de custos, inclusive de saldrios, a fim de poderem sobreviver em um ambi-
ente marcado por competi¢ao mais acirrada. Ou poderiam surgir do desloca-
mento das empresas nacionais para nichos de mercados com menor valor
agregado, onde o desenvolvimento de ativos intangiveis sao menos importan-
tes, ocasionando uma queda nos requisitos de qualificagao dos trabalhadores e,
portanto, nos niveis salariais.

3 RESENHA DOS ESTUDOS EMPIRICOS

Faremos a partir daqui uma breve revisao dos estudos empiricos que procuraram
evidéncias sobre a influéncia da origem de capital nos diferenciais de saldrios e os
efeitos do investimento estrangeiro sobre o saldrio de empresas locais.

A maior parte dos estudos econométricos foi realizada utilizando-se
modelos OLS com dados das firmas em cross-sections. Os resultados desses
trabalhos empiricos normalmente convergem para a apreciagio de expressi-
vos diferenciais de saldrios entre as empresas domésticas e as estrangeiras,
mesmo com a inclusio de varidveis de controle. Dessa forma, Aikten, Harrison
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e Lipsey (1996), para o México e Venezuela, mas nao para os Estados Uni-
dos, também incluidos no estudo; Feliciano e Lipsey (1999), para os Esta-
dos Unidos; Conyon ez alii (2002), para o Reino Unido; Lipsey e Sjoholm
(2001), para a Indonésia; e Gorg, Strobl e Walsh (2002), para Gana encon-
traram evidéncias de que as firmas estrangeiras pagam saldrios mais elevados
do que as firmas de capital nacional.

Porém, como alerta Martins (2004), o problema de usar um modelo OLS
para testar a relagio causal entre a origem do capital e o diferencial de saldrios,
mesmo com o uso de uma série de controles para as varidveis, é que os resultados
dependem fortemente da pressuposi¢io da ortogonalidade da varidvel origem
do capital com respeito ao termo de erro aleatério. Significa que mesmo contro-
lando um conjunto expressivo de varidveis, ainda assim as categorias firmas do-
mésticas e firmas estrangeiras podem esconder outras varidveis relevantes nao-
observdveis pelo experimentador. Mais importante ainda, como tipicamente as
firmas domésticas e as estrangeiras apresentam caracteristicas observdveis muito
dispares, por exemplo, em termos do tamanho médio das plantas, a qualidade
das comparagdes produzidas pelo modelo OLS podem ser viesadas.*

Almeida (2004) argumenta que as evidéncias dos trabalhos de cross-section,
a0 mostrarem que as firmas estrangeiras contratam uma mao-de-obra mais
educada e que pagam maiores saldrios, nao permitem inferir que o investimen-
to direto estrangeiro tem a virtude de ampliar a demanda por trabalhadores
mais educados ou de mais altos saldrios. O que possivelmente ocorreria é que
o investimento estrangeiro poderia ser guiado por caracteristicas nio-observdveis
das firmas correlacionadas a uma mao-de-obra mais educada e com maiores
rendimentos. Assim, usando dados do periodo 1991 a 1998, para Portugal, a
autora realizou um estudo de painel com efeitos fixos comparando os dados
das firmas que mudaram de controle, antes e depois da aquisi¢ao, controlando
assim parte das caracteristicas nao-observdveis das firmas. Em segundo lugar,
comparando o grupo das firmas adquiridas com o grupo das firmas domésticas
tipicas, no periodo pré-aquisi¢io, e avaliando as diferencas entre as firmas do-
mésticas e estrangeiras, a autora concluiu que as firmas estrangeiras escolhiam
(cherry pick) as firmas nacionais com mao-de-obra mais educada. Nesse senti-
do, as firmas domésticas adquiridas entre 1993 e 1996 possuifam estrutura de
saldrios e composi¢io da for¢a de trabalho muito similares as do grupo de
firmas estrangeiras. Finalmente, apés as aquisi¢oes, embora tenha sido possivel
constatar aumentos de saldrios para a maior parte dos grupos educacionais,

4. Nessa mesma linha, Tybout (2000) afirma que as multinacionais normalmente sao atraidas para os setores de maior intensidade
tecnolégica e, assim, as regressées apresentam um problema de endogeneidade que viesa as andlises a respeito da produtividade e
diferenciais de salarios entre firmas domésticas e estrangeiras. A inclusdo de variaveis de controle poderia minimizar esse viés, porém,
incluir todas as variaveis relevantes seria tarefa impossivel.



Diferenciais de Salario entre Empresas Domésticas e Estrangeiras na Industria Brasileira 297

esses aumentos eram significativamente menores do que os estimados em es-
tudos de cross-sections.

Outra interessante linha de investigagio e que, alids, serve de inspiracao a
este trabalho, é sugerida por Girma e Gorg (2003) com dados para o Reino
Unido e Martins (2004) com dados para Portugal. Esposando o mesmo argu-
mento de Almeida, esses autores também objetivam testar a robustez das ani-
lises estatisticas prévias baseadas em estudos de cross-sections que sugeriam um
prémio de saldrio pago pelas firmas de origem estrangeira. Ademais, asseveram
que mais do que um simples resultado estatistico a pesquisa deve buscar esta-
belecer se realmente hd uma relagao causal entre o investimento direto estran-
geiro e o leque salarial.

Assim, Girma e Gorg (2003) e Martins (2004) desejam elucidar qual o
impacto da aquisi¢io de uma firma sobre a evolugio dos saldrios. A idéia ¢
comparar o saldrio que a firma adquirida apresenta, depois da aquisi¢dao, com o
saldrio que ela teria naquele mesmo momento se nao houvesse sido adquirida.
Como a obten¢ao desse tltimo dado ¢ impossivel, os autores recorrem a abor-
dagem da propensity score matching. Esta consiste em comparar os estabeleci-
mentos adquiridos com os nao-adquiridos para um conjunto de caracteristicas
relevantes, e estabelecer para cada uma das firmas adquiridas, qual a nio-ad-
quirida mais préxima em termos dessas caracteristicas. Selecionado esse grupo
de controle, o passo seguinte ¢ rodar uma regressao com o saldrio médio de um
estrato de funciondrios — blue collars e white collars, por exemplo — como a
varidvel dependente, e, como varidveis independentes, um conjunto de varid-
veis de controle e uma (ou mais) dummies para as empresas adquiridas.

Usando esta metodologia, Girma e Gorg (2003) encontraram uma subs-
tancial heterogeneidade nos efeitos sobre os saldrios no perfodo pds-aquisigio,
dependendo da nacionalidade da empresa estrangeira, do setor em que ela atua
e das habilidades médias dos grupos de trabalhadores. De qualquer forma, os
prémios pagos pelas empresas estrangeiras nessa abordagem eram significativa-
mente menores do que os encontrados nas versdes mais simples de cross-sections.

J4 Martins (2004) sugere que o prémio de saldrio pago pelas firmas estran-
geiras nao pode ser interpretado como um impacto causal. Em sua avalia¢do, os
diferenciais de saldrios comumente relatados nos estudos econométricos anteriores
sdo claramente superestimados — por dois motivos: primeiro, a dificuldade de
proceder a comparagoes fidedignas entre as empresas domésticas e as estrangeiras
e, segundo, em razdo da heterogeneidade nao-observével entre os trabalhadores.

Quanto aos efeitos da maior presenca de empresas estrangeiras sobre o
saldrio das empresas nacionais, o estudo anteriormente mencionado de Aitken,
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Harrison e Lipsey (1996) mostra que o efeito da maior presenca estrangeira
sobre o saldrio das empresas nacionais foi negativo — embora em magnitude
pequena — na Venezuela, nulo no caso mexicano e positivo apenas nos Estados
Unidos. Isso, de acordo com os autores, indicaria que os efeitos de spillovers
estariam ocorrendo apenas neste ultimo pafs. Outra evidéncia que confirmaria
essas informagdes seria a prépria existéncia de diferenciais de saldrios nos dois
primeiros casos e a inexisténcia no caso dos Estados Unidos quando incluidas
todas as varidveis de controle. No caso da Indonésia, para o ano de 1996, o
trabalho de Lipsey e Sjoholm (2001) encontrou evidéncias de que, além de
pagar saldrios mais elevados, a maior presenca das empresas estrangeira estava
associada a maiores saldrios para as empresas nacionais.

Finalmente, para o caso brasileiro, embora inexista um estudo desenvol-
vido com o objetivo de verificar explicitamente o prémio salarial associado a
propriedade estrangeira, esta aparece como varidvel de controle tanto no tra-
balho de Arbache e De Negri (2004), que buscava identificar diferenciais de
saldrios inter-industriais, quanto no trabalho de Bahia e Arbache (2005), que
tinha como objetivo verificar diferenciais de saldrio segundo critérios de de-
sempenho das firmas industriais no Brasil. Em Arbache e De Negri (2004), o
diferencial de saldrio para as empresas estrangeiras observado para o perfodo
1996 a 1998 foi de 38,3%, enquanto em Bahia e Arbache (2005), para o ano
2000, foi de 21,7%.

Na secido seguinte sio apresentados os resultados das estimativas
econométricas produzidas neste trabalho.

4 AVALIACAO EMPIRICA PARA A INDUSTRIA BRASILEIRA

4.1 Fontes de Informacées e Estatisticas Descritivas

Os dados utilizados neste trabalho e apresentados a seguir foram obtidos a
partir do cruzamento de vdrias fontes de informagbes. A primeira delas é a
Pesquisa Industrial Anual (PIA), realizada pelo Instituto Brasileiro de Geogra-
fia e Estatistica (IBGE), que apresenta um conjunto de informagdes empresa-
riais para os diversos setores da industria brasileira. Foram consideradas na
andlise apenas as empresas do estrato certo da pesquisa, que inclui firmas com
mais de 30 empregados. A defini¢do da origem do capital da empresa foi
obtida através do cruzamento dos dados do Censo de Capitais Estrangeiros,
realizado pelo Bacen, com os dados da PIA — considera-se estrangeira a empre-

sa com mais de 50% de capital estrangeiro no seu capital total.’

5. Enquanto para o periodo 2000-2002, a condicdo de empresa estrangeira foi obtida diretamente do Censo de Capitais Estrangeiros, no
periodo 1996-1999 foi utilizada uma metodologia de imputagao a partir do cruzamento de informagdes do Censo de Capitais estrangeiros
de 1995 e 2000 com informacdes sobre mudanca de controle existentes na PIA. Para maiores detalhes, ver De Negri (2004)
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Aos dados por empresas foram acrescidos as informagdes sobre os saldrios
e sobre caracteristicas dos trabalhadores (por exemplo, idade, tempo de em-
prego, escolaridade) a partir do cruzamento da PIA com os dados da Relagao
Anual de Informagoes Sociais (Rais) realizada pelo Ministério do Trabalho e

Emprego (MTE).

Para efeito de maior detalhamento das informagdes, os trabalhadores fo-
ram separados em dois grupos: os diretamente ligados a produgao (POLP) e os
nio ligados a produgao (PONLP). Essa separagdo foi realizada considerando
como trabalhadores ligados 4 produgio os grandes grupos de ocupagio 7, 8 e
9, e considerando como PONLP os demais grupos.®

Uma andlise preliminar da diferenga salarial existente entre empresas es-
trangeiras e nacionais, assim como nas caracteristicas da mao-de-obra empre-
gada e no perfil das préprias empresas pode ser observada na Tabela 1.

Como mostra a tabela, as empresas estrangeiras tém um tamanho médio
bastante superior ao das empresas nacionais, seja em termos de receita total,
seja em termos de pessoas ocupadas. Em termos de receita, as estrangeiras
apresentam uma média que ¢ mais de 14 vezes a receita média do grupo das
empresas nacionais. No caso do pessoal ocupado, as empresas estrangeiras sao
em média 5,5 vezes maiores. Além de maiores, as estrangeiras sio também
mais produtivas — sua produtividade ¢ 4,9 vezes superior a das nacionais.

As diferengas existentes entre as estrangeiras e nacionais refletem-se tam-
bém nos saldrios pagos e nas caracteristicas da mao-de-obra empregada. Con-
siderando em primeiro lugar os trabalhadores nao diretamente ligados a pro-
dugdo, o saldrio-hora médio das nacionais era de R$ 3,4 contra R$ 10,3 nas
estrangeiras. No caso dos trabalhadores diretamente ligados a4 producao, o
saldrio-hora das firmas nacionais era de R$ 2,8 contra R$ 6,7 nas estrangeiras.

Quanto as caracteristicas dos trabalhadores, em média, os das empresas
estrangeiras apresentam maior nivel de educagdo formal (diferenga de 30%
em favor das estrangeiras) e maior tempo no emprego (cerca de 70% maior
nas estrangeiras) nos dois grupos de trabalhadores.

Evidentemente que o prémio salarial das estrangeiras, observado apenas
através das médias dos dois tipos de empresa, reflete ndo apenas a influéncia
da origem de capital sobre a formagio de saldrio, mas também as diferengas
existentes tanto em termos das caracteristicas das prdprias firmas como tam-
bém os distintos perfis da mao-de-obra empregada pelos dois grupos de em-
presas. Para tentar isolar o efeito da propriedade estrangeira dos demais fatores

6. Vale observar que nesse nivel de agregacao, essa classificado é valida tanto para a CBO 94, usada para os dados do periodo 1996-2001,
quanto para a CBO 2002, utilizada em 2002.
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que podem influenciar o saldrio, procedemos, na subsegdo a seguir, a andlise
e um conjunto de testes econométricos.
de um conjunto de test nom

TABELA 1
MEDIA DE VARIAVEIS SELECIONADAS PARA EMPRESAS INDUSTRIAIS NACIONAIS E
ESTRANGEIRAS DA AMOSTRA - 2002

Nacionais Estrangeiras Estrangeiras/nacionais

Receita total (R$ mil) 15.261,0 217.069,9 14,2
Pessoal ocupado (PO) 101,8 560,56 5,5
Produtividade (VTI/PO) (R$ mil) 28,6 142,0 49
PONLP

Salario-hora (R$) 34 10,3 3,0
Tempo de estudo (anos) 8,6 11,0 1,3
Tempo de emprego (meses) 37,0 62,6 1,7
POLP

Salario-hora (R$) 2,8 6,7 2,4
Tempo de estudo (anos) 6,9 8,7 1,2
Tempo de emprego (meses) 39,0 65,5 1,7

Fontes: PIA/IBGE, CEB/Bacen e Rais/MTE. Elaboracéo: Ipea e autores, a partir da transformacdo dos dados obtidos nas fontes.

4.2 Avaliacao do prémio salarial associado a propriedade estrangeira
4.2.1 Anélise de Painel

A primeira técnica econométrica utilizada para confirmar ou nio a existéncia
de prémios salariais associados 4 empresa estrangeira foi um modelo de painel.
Utilizou-se o seguinte modelo

In w,=a + b Inprod, + blnpo, + blnroz, + b lnok, + blnesc_m,

+blnim, +blni_m2, +blnz emp, + b uf+

(1)
b, cnae3 + b, ano + u,
onde:

w,, = saldrio-hora médio da empresa 7 no ano %

prod,, = produtividade do trabalho da empresa 7 no ano # medida como
VTI/PO. Espera-se que as empresas mais produtivas tenham maior capacidade
de pagamento de saldrios mais elevados;

po,, = tamanho, medido pelo nimero de pessoas ocupadas. Busca contro-
ar o efeito do tamanho na empresa sobre os saldrios, tendo, portanto, sina
1 feito do ¢ h b ] tend tant 1
esperado positivo;

rot, = rotatividade da empresa 7 no ano ¢, calculada como min{admissées,
demissoes}/estoque de empregados da empresa em 31/12 do ano anterior. O
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sinal esperado dessa varidvel ¢ negativo, uma vez que empresas com menor
nivel de rotatividade podem ter maior preocupagiao com a manutengio de
funciondrios em razdo, por exemplo, de gastos com treinamento, o que pode-
ria justificar saldrios mais elevados;

ok, = dummy para origem do capital. Essa ¢ a varidvel de interesse para o
estudo. O coeficiente dessa varidvel deverd indicar o efeito da propriedade
estrangeira sobre os saldrios;

esc_m, = média dos anos de estudos dos trabalhadores na empresa 7 no ano
t. Essa varidvel teria como objetivo controlar a qualificagio formal dos trabalha-
dores. Espera-se que essa varidvel tenha efeito positivo sobre os saldrios;

im, = idade média dos trabalhadores na empresa 7 no ano z A idade ¢
uma proxy para a experiéncia acumulada ao longo do tempo de vida do traba-
lhador. Espera-se que a influéncia dessa varidvel seja positiva;

i_m’, = idade média ao quadrado dos trabalhadores da empresa 7 no ano
t. Essa varidvel busca captar os efeitos dos ganhos marginais associados ao au-
mento da idade;

t_emp,, = tempo de emprego médio dos trabalhadores da empresa 7 no
ano z. Essa varidvel busca captar os efeitos da experiéncia dos trabalhadores
dentro da empresa. O sinal esperado ¢ positivo;

uf'= dummy para unidade da federagdo. A inclusio dessa varidvel tem o
objetivo de controlar diferengas regionais associadas a aspectos como a
sindicalizagdo dos trabalhadores e diferengas de localizagio que podem afetar
o desempenho das empresas;

cnae3 = dummy para setor cnae a 3 digitos, incluida para controlar a
influéncia setorial especifica. Espera-se que essa varidvel também ajude a con-
trolar o grau de sindicaliza¢do dos trabalhadores;

ano — dummy para ano.

O modelo foi testado tanto com efeitos aleatérios como com efeitos fixos
para as empresas. No primeiro caso, quando nio se consideram os efeitos fixos,
observa-se que todas as varidveis foram significativas a 1%, tanto para 0o PONLP
quanto para o POLD, e tiveram o sinal esperado (Tabela 2).

Deve-se destacar, entretanto, o elevado coeficiente encontrado para a ida-
de média dos trabalhadores da firma, principalmente para os trabalhadores
ligados diretamente & produgdo. Esse fato indica que a experiéncia acumulada
a0 longo do tempo tem um peso maior na determinagio de saldrios desses
trabalhadores do que dos trabalhadores ligados as atividades administrativas.
Além disso, o coeficiente negativo da varidvel idade ao quadrado também ¢
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maior para o POLP, o que mostra que o efeito marginal negativo também ¢
maior para esse grupo de trabalhadores. Por outro lado, quando se trata da
influéncia da escolaridade, os coeficientes sio mais elevados para os trabalha-
dores administrativos do que para os diretamente ligados 2 produgdo. Ou seja,
na média, a experiéncia medida através da idade tem um impacto maior do
que a escolaridade, fato que é muito mais acentuado para os trabalhadores
ligados & produgdo. J4 a varidvel tempo de emprego, embora tenha tido coefi-
ciente positivo, foi bem menor do que as demais varidveis relacionadas as ca-
racteristicas dos trabalhadores.

TABELA 2
EFEITOS DA PROPRIEDADE ESTRANGEIRA SOBRE SALARIOS — RESULTADOS DO
MODELO DE PAINEL COM EFEITOS ALEATORIOS E FIXOS

Efeitos aleatdrios Efeitos fixos
PONLP POLP PONLP POLP

Varidvel Coef. g:;vr'a"o Coef, g:;vr'a"o Coef, g:;vr'a"o Coef, g:;vr'a"o
Produtividade ~ 0,017*** 0,000  0,145*** 0,000  0,003*** 0,000  0,003*** 0,006
PO 0,106*** 0,001  0,072*** 0,002 0,020*** 0,001  0,011*** 0,001
Rotatvidade ~ -0,005*** 0,000  -0,007*** 0,000  -0,005*** 0,000  -0,003*** 0,000
Multis 0,298*** 0,006  0,196*** 0,005 0,016** 0,007 ns. 0,007
Estudo 0,273*** 0,003  0,129*** 0,002 0,164*** 0,003  0,060*** 0,003
Idade 0,967*** 0,801  3,601*** 0,152 1,002%** 0,081  2,803*** 0,186
Idade 2 0,014*** 0,011 -0,430*** 0,021  -0,037*** 0012  -0334*** 0,026
l;’gfeogge 0,088*** 0,001  0,075*** 0,001  0073*** 0002  0075*** 0,002
N 53.562 52.926 53.562 52.926
R? 0,665 0,6341 (within) 0,127 (within) 0,077

Wald =109.306 Wald = 94.717 F=121,13 F=69,79
Hausman = 12.503™" Hausman=9.068""

Fontes: PIA/IBGE, CEB/Bacen e Rais/MTE. Elaboracéo: Ipea e autores, a partir da transformacdo dos dados obtidos nas fontes.
*, ** e *** representam niveis de significancia de 10%, 5% e 1%, respectivamente, e n.s. nao-significativo a 10%.
Obs.: Dummies de tempo, setor e UF ndo reportadas.

Quanto as caracteristicas das firmas, o coeficiente para a produtividade,
embora nao muito elevado, revelou-se mais importante para o POLP. Para esse
grupo de trabalhadores, um aumento de 1% na produtividade acarretaria au-
mento de 0,14% nos saldrios. Quanto ao tamanho das firmas, os coeficientes
indicam que o aumento do tamanho tem maior impacto no grupo PONLP do

que para o POLP.

Por fim, quanto a varidvel de interesse, observa-se um prémio salarial de

34% para as multinacionais no caso do PONLP e de 21,6% para o POLP.
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Esses valores confirmam os resultados que indicam que a propriedade estran-
geira ¢ um fator muito relevante para explicar a magnitude dos saldrios. Em
termos comparativos, o valor encontrado é maior do que o verificado no estu-
do de Lipsey e Sjsholm (2001) utilizando OLS para a Indonésia. Nesse estu-
do, o prémio salarial para os trabalhadores administrativos foi de 22% e de
12% para os trabalhadores ligados a produgdo. No caso do Brasil, o diferencial
de saldrio calculado por Arbache e De Negri (2004), para o total de trabalha-
dores para o periodo 1996 a 1998, foi de 38,3%. E o encontrado por Bahia e
Arbache (2005) por OLS para o ano 2000, foi de 21,7%, também para o

conjunto de trabalhadores.

Considerando as estimativas com efeitos fixos, é possivel verificar em ge-
ral uma redugio das elasticidades observadas. Pelo fato de controlar os efeitos
individuais associados a caracteristicas nio-observdveis no modelo e deixar de
considerar as diferencas entre as firmas dentro de um determinado ano, a
estimativa de efeitos fixos tende a isolar de maneira mais eficiente a influéncia
das varidveis explicativas, o que resultou em redugio do coeficiente para a
maior parte das varidveis. Além disso, o teste de Hausmann nao permitiu
rejeitar a hipdtese de que o termo de erro estava correlacionado com os demais
regressores no modelo de efeitos aleatdrios.

No caso da origem do capital, sobretudo, ocorrem as mudangas mais drds-
ticas. No caso do grupo de trabalhadores ligados 2 produgdo, o parAmetro pas-
sou a ser ndo-significativo. J4 no caso do grupo PONLP, o prémio salarial passou
a ser de apenas 1,6%.

Por um lado, pode-se argumentar que ao nio controlar efeitos individuais
nio incorporados no modelo, como estratégias especificas de recursos humanos
das empresas, o modelo de efeitos aleatdrios estaria superestimando os efeitos
das multinacionais. Além disso, ao incorporar a variabilidade entre as firmas no
modelo de efeitos aleatérios, a maior homogeneidade do grupo das estrangeiras,
comparada ao grupo muito maior e mais heterogéneo das nacionais, poderia
também superestimar o efeito da propriedade estrangeira. Teoricamente, a in-
clusdo do efeito fixo poderia corrigir esse problema. Entretanto, como a origem
do capital é uma varidvel bindria, a interpretagao da origem de capital passa a ser
na verdade a mudanga na origem de capital, no periodo considerado. Ou seja,
trata-se de verificar como a mudanga de propriedade afeta os saldrios dos dois
grupos. Nesse caso, pode-se afirmar que o modelo de efeitos fixos subestima o
efeito da propriedade estrangeira, uma vez que as empresas que permaneceram
estrangeiras ao longo de todo o periodo deixam de ser consideradas.
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Nos dois casos, deve-se adicionar ainda o fato de que a comparacgio entre
empresas nacionais e estrangeiras ¢ dificil, devido & heterogeneidade entre os
grupos. Como apontado na literatura sobre o tema, a grande diferenca exis-
tente entre os regressores verificados para empresas nacionais e estrangeiras
dificulta a andlise da varidvel de interesse, razio pela qual, tentamos contornar
esse problema utilizando a técnica de propensity score matching, descrita na
subse¢ao seguinte.

4.2.2 Propensity score matching e diferengas em diferencas

Para tratar de maneira adequada a questdo da heterogeneidade entre os gru-
pos, utilizou-se a técnica de propensity score matching, combinada com o mo-
delo de diferengas em diferengas. Essa técnica se mostra apropriada para esse
trabalho porque permite verificar de maneira mais apurada o efeito da propri-
edade estrangeira sobre os saldrios, através da obtengao de um grupo de com-
paragio adequado. A forma ideal de inferéncia causal seria verificar a evolu¢io
dos saldrios nas empresas que foram adquiridas por empresas estrangeiras e
compard-las com os saldrios nessas mesmas empresas, caso elas nio tivessem
mudado de origem de capital controlador. Evidentemente a comparagao com
o contrafactual é impossivel, mas pode-se chegar a uma aproximagio vilida a
partir da constru¢ao de um grupo de controle apropriado.

A técenica de propensity score matching permite justamente selecionar um
grupo de empresas que permaneceram nacionais (grupo de controle), mas
com um conjunto de caracteristicas iniciais similares ao das empresas que pas-
saram a ser estrangeiras (grupo de tratamento). Para realizar o matching, calcu-
lamos o escore de propensio a partir de um modelo probir que assume a proba-
bilidade de uma firma doméstica ser adquirida por uma empresa estrangeira
de acordo com suas caracteristicas: tamanho, produtividade, saldrio-hora mé-
dio, tempo de estudo médio dos trabalhadores, idade média dos trabalhado-
res e dummies de setor e unidade da federagdo, conforme o modelo a seguir:

P(Adg,, =1) = F(prod,,,, po,.., w,., t_est,,,, i_m,., uf, cnae) (2)

A cada firma pertencente ao conjunto de firmas que eram nacionais em
1996 e que foram adquiridas por empresas estrangeiras entre 1997 ¢ 1999, que
compdem o grupo de tratamento, foi selecionada uma firma nacional em 1996
e que permaneceu com capital nacional no periodo em questio. A comparagao
dos saldrios desses dois grupos de firmas ao longo do tempo permite verificar de
maneira mais controlada o efeito decorrente da propriedade estrangeira.

Observando-se os Gréficos 1 e 2 é possivel constatar a evolu¢io dos sald-
rios dos dois grupos de trabalhadores para os dois grupos de firma, ao longo
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do periodo 1996-2002. Em primeiro lugar, chama atengdo o fato de que, em
termos reais, nio h4d uma tendéncia constante de aumento salarial, mesmo
considerando o aumento de escolaridade média observada nos dois grupos de
empresas, para as duas classes de trabalhadores.

Comparando separadamente e observando em primeiro lugar os traba-
lhadores ndo-ligados a produgdo (Griéfico 1), é possivel verificar que a partir de
1997, quando as firmas nacionais passam a ser adquiridas, a distAncia entre as
duas linhas do grdfico aumenta continuamente até 2001, reduzindo-se um
pouco em 2002. Evidencia-se, portanto, a partir do gréfico, um efeito positivo
da propriedade estrangeira sobre os saldrios desse grupo de trabalhadores.

GRAFICO 1
EVOLUCAO DO SALARIO-HORA DE EMPRESAS NACIONAIS E EMPRESAS ADQUIRIDAS
POR EMPRESAS ESTRANGEIRAS — AMOSTRA DE MATCHED PAIRS - PONLP
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Fonte: PIA/IBGE, CEB/Bacen e Rais/MTE. Elaboracdo: Ipea e autores, a partir da transformacdo dos dados obtidos nas fontes.
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GRAFICO 2
EVOLUCAO DO SALARIO-HORA DE EMPRESAS NACIONAIS E EMPRESAS ADQUIRIDAS
POR EMPRESAS ESTRANGEIRAS — AMOSTRA DE MATCHED PAIRS - POLP
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Fonte: PIA/IBGE, CEB/Bacen e Rais/MTE. Elaboragdo: Ipea e autores, a partir da transformacdo dos dados obtidos nas fontes.

Considerando os trabalhadores ligados a produgio, embora também se
possa observar a diferenciagdo salarial, ela ¢ muito menos acentuada, inclusive
com uma reducgdo pontual da diferenga em 1998 (Gréfico 2).

Para controlar os demais efeitos que poderiam influir na determinagio
dos saldrios das firmas analisadas, optamos por estimar o efeito da propriedade
estrangeira através do método de diferengas em diferengas. Esse método busca
comparar a mudanga em uma varidvel de interesse em fung¢io da ocorréncia de
tratamento (no nosso estudo, a aquisi¢ao por uma empresa estrangeira) com a
mudanga na mesma varidvel em um grupo que nio sofreu tratamento. A estru-
tura em painel dos dados permite estimar o modelo diretamente usando a
seguinte especificagdo:

Dwit, i a + blE;;—l + b2 T:‘t—l t bﬁdqul;’lﬂlél” (3)
A varidvel dependente ¢ a diferenca entre os logaritmos dos saldrios entre os
periodos 1996 (#) e 2000 (#1).” Vale observar que, por trabalhar com diferen-

7. Avariacdo entre 0 ano 2000 e 1996 inclui, portanto, os efeitos de trés anos para as empresas adquiridas em 1997, de dois anos para

as empresas adquiridas em 1998 e um ano para as adquiridas em 1999.
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cas, possiveis efeitos nao-observéveis ficam controlados. Além da dummy de tra-
tamento, que assume valor 1 se a empresa pertence ao grupo de empresas adqui-
ridas, foram incluidas as mesmas varidveis de controle por firma associadas as
caracteristicas das empresas (£) e dos trabalhadores (7) utilizadas no modelo 1.

Os resultados mostrados na Tabela 2 indicam que a aquisi¢io por uma
empresa estrangeira nio provoca efeito estatisticamente significativo sobre a
variagdo de saldrios. Apesar de os grdficos mostrados anteriormente apontarem
uma evolugio diferenciada para os saldrios, estes nio se devem ao efeito da
mudanca de propriedade do capital.

TABELA 3
EFEITOS DA AQUISICAO POR EMPRESAS ESTRANGEIRAS SOBRE A VARIACAO DOS
SALARIOS NA AMOSTRA DE MATCHED PAIRS

. PONLP POLP
Varidvel Coef. Desvio-padréo Coef. E:z\:';(;

Produtividade 0,65%** 0,01 0,046* 0,01
PO n.s. 0,02 n.s. 0,02
Rotatividade -0,052* 0,02 -0,051** 0,02
Adaquiridas n.s. 0,05 n.s. 0,05
Estudo 1,38%** 0,12 0,8*** 0,12
Idade n.s. 11,2 37,2%** 8,80
Idade 2 n.s. 1,61 R 1,25
Tempo de emprego 0,153** 0,07 n.s. 0,05
R? 0,299 0,229

N 1124 1124

F 28,75 18,64

Fontes: PIA/IBGE, CEB/Bacen e Rais/MTE. Elaboracéo: Ipea e autores, a partir da transformacdo dos dados obtidos nas fontes.
* xx g wn

representam niveis de significancia de 10%, 5% e 1%, respectivamente, e n.s. ndo-significativo a 10%.
Obs.: Dummies de setor e UF ndo reportados.

Esses dados indicam que, apesar de as empresas adquiridas por estrangei-
ros apresentarem uma média salarial maior, o processo de aquisi¢ao em si nao
tem efeitos significativos sobre as mudangas de saldrio, seja do pessoal ligado a
produgdo, seja do pessoal administrativo.

Ou seja, o efeito da mudanca de propriedade, que no modelo de painel
com efeitos fixos para todas as empresas, tinha se apresentado ligeiramente
positivo e significativo apenas para o pessoal nio ligado a produgio, deixa de
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existir quando se considera um grupo de controle com caracteristicas seme-
lhantes em termos de tamanho, produtividade e caracteristicas dos trabalha-
dores empregados.

Mesmo que para as empresas adquiridas a evolugao dos saldrios nao tenha
sido diferenciada em relagio as empresas nacionais, ¢ possivel indagar se o
aumento da presenga de empresas estrangeiras, tanto através de aquisi¢des
como de investimentos do tipo greenfield, teve algum efeito indireto sobre os
saldrios das empresas nacionais, por exemplo através de efeitos de transborda-
mentos, como discutido na Se¢io 2.

4.3 Impactos da maior presenca de empresas estrangeiras sobre os salarios
das empresas nacionais
Passamos a investigar a partir daqui a influéncia do investimento estrangeiro
sobre o nivel de saldrio das empresas nacionais. Embora a propriedade estran-
geira tenha tido efeitos diretos limitados sobre as empresas que passam ao
controle estrangeiro no caso de aquisi¢oes, é possivel que ocorram outros efei-
tos indiretos sobre as empresas nacionais.

Na linha proposta por Aitken, Harrison e Lipsey(1996), a auséncia de
diferenciais de saldrios ou a sua redugio ao longo do tempo poderia estar asso-
ciada a difusido de prdticas de gestdo de mio-de-obra utilizadas pelas
multinacionais para as firmas nacionais.

Para verificar esses efeitos indiretos da presenga estrangeira sobre as fir-
mas nacionais, utilizamos um novo modelo, dessa vez apenas para as empresas
nacionais, acrescentando uma varidvel que capta a participago estrangeira no
valor adicionado de cada setor cnae a 3 digitos. Um coeficiente positivo para
essa varidvel indicaria efeitos liquidos positivos da maior presenga estrangeira
sobre o saldrio das nacionais.

Os resultados sio mostrados na Tabela 4. No modelo de efeitos aleatéri-
os, embora significativo, o valor dos coeficientes para os dois grupos de traba-
lhadores ¢ bastante baixo. Quando se incluem efeitos fixos por firma, para o
PONLP o coeficiente passa a ser nio—signiﬁcativo, enquanto que para o POLP,
o coeficiente passa a ser ainda mais reduzido.

Esses resultados levam 2 conclusio de que o resultado liquido dos efeitos
indiretos da maior presenca estrangeira na industria brasileira sobre os saldrios
das empresas nacionais é préximo de 0.
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TABELA4
EFEITO DA PARTICIPACAO ESTRANGEIRA SOBRE O SALARIO DAS EMPRESAS
NACIONAIS — RESULTADOS DO MODELO ECONOMETRICO

Aleatorios Fixos

Variavel PONLP POLP PONLP POLP

A A
Produtividade  0,019*** 0,004  0,0163*** 0,004  0,003*** 0,000  0,001*** 0,000
PO 0,100*** 0,001  0,065*** 0,001  0,017*** 0001  0,006*** 0,001
Rotatividade ~ -0,003*** 0,003  -0,009*** 0,025  -0,005*** 0,002  -0,003*** 0,033
:j{;ngeira 0,012*** 0,000  0,004*** 0,000 ns. 0001  0,001*** 0,000
Estudo 0,282*** 0,002  0,142*** 0,002  0,015*** 0003  0072*** 0,002
|dade 1,428*** 0,077 4147 0,116 1,277%** 0,078 3,694*** 0,134
Idade 2 -0,000°%* 0,011 -0,514*** 0,016  -0,084*** 0011  -0469*** 0,019
lem’gf:gge 0,084*** 0,001  0,089*** 0001  0065*** 00017  0,078***  0,0016
R? 0,549 0,053 (Within) 0,113 (Within) 0,069

Wald = 74.417 Wald = 56.465 F=403,8 F=223,6
N 51.948 51.632 51.948 51.632

Hausman = 24.260 Hausman = 14.664

Fontes: PIA/IBGE, CEB/Bacen e Rais/MTE. Elaboracéo: Ipea e autores, a partir da transformacdo dos dados obtidos nas fontes.
*, ** e *** representam niveis de significancia de 10%, 5% e 1%, respectivamente, e n.s. nao-significativo a 10%.
Obs.: Dummies de tempo, e UF n&o reportados.

Nio significa necessariamente que a maior penetragio do investimento
estrangeiro nio tenha tido impacto sobre as firmas nacionais, mas apenas que
o seu impacto liquido foi nulo. Por exemplo, pode ter havido efeitos positivos
associados 2 difusdo de prdticas semelhantes aos das empresas multinacionais,
mas que podem ter sido contrabalancados por efeitos negativos, tais como o
deslocamento das empresas nacionais para segmentos produtivos menos no-
bres, com menor necessidade de trabalhadores qualificados, ou efeitos associ-
ados a perda de escala.?

5 CONCLUSOES

Ao contrdrio de estudos anteriores que apontavam para um diferencial de sald-
rio bastante elevado para as empresas estrangeiras, as evidéncias empiricas en-
contradas neste trabalho apontam para um efeito da propriedade estrangeira
sobre o nivel de saldrios bastante limitado.

8. O trabalho realizado por Gongalves (2003) sobre transbordamentos de produtividade evidencia que, de fato, ambos os efeitos ocorreram,
dependendo do tipo de empresa analisada. Para as empresas nacionais mais produtivas, predominou o efeito de perda de market-share,
resultando em efeitos negativos. Por outro lado, os efeitos positivos foram recebidos pelas empresas menos sujeitas & competicdo direta
das multinacionais. No mesmo sentido, o trabalho de Aratjo (2005) sobre transbordamentos de atividades de P&D também aponta para
efeitos diferentes, de acordo com o tipo de estratégia tecnoldgica e o padrdo de desempenho das firmas nacionais.
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Os resultados do modelo de painel sugerem que apesar de as empresas
estrangeiras terem uma média salarial bastante superior ao das firmas nacionais,
essas diferengas ndo estdo associadas diretamente a origem do capital, mas sim a
outras caracteristicas nio-observdveis das firmas. No modelo de painel de efeitos
fixos, o prémio de saldrio das estrangeiras foi estatisticamente significativo ape-
nas para o pessoal administrativo e em um patamar bastante reduzido.

A seguir, para obter um tratamento da questdo da heterogeneidade entre
as empresas domésticas e estrangeiras, foi utilizada a técnica de propensity score
matching combinada com o modelo de diferengas em diferengas. Conforme se
argumentou, essa técnica se mostra apropriada para os fins deste trabalho,
pois permite verificar de maneira mais adequada o efeito da propriedade es-
trangeira sobre os saldrios, através da obtengao de um grupo de controle. Os
resultados obtidos apontam que o processo de aquisi¢io nio produziu efeitos
significativos sobre os saldrios, quer do pessoal ligado 4 produgio, quer do
pessoal administrativo. Ou seja, ndo foram encontradas evidéncias de que a
mudanga de propriedade tenha provocado alteragdes salariais em comparagio
a um grupo de controle de firmas domésticas com caracteristicas semelhantes
ao das firmas adquiridas.

Embora os resultados deste trabalho indiquem que a propriedade estran-
geira produziu efeitos diretos limitados sobre as empresas adquiridas, ainda
seria possivel conjeturar a ocorréncia de outros efeitos indiretos sobre as em-
presas nacionais. Nesse sentido, a auséncia de diferenciais de saldrios poderia
estar associada a difusio de prdticas de gestio de mao-de-obra utilizadas pelas
multinacionais para as firmas nacionais.

Para observar a magnitude desses efeitos indiretos da presenca estrangeira
sobre as firmas nacionais, construiu-se um novo modelo, dessa vez apenas para
as empresas nacionais, acrescentando-se uma varidvel que captava a participa-
¢ao estrangeira no valor adicionado de cada setor. O resultado mais geral desse
modelo de transbordamento mostrou que o processo recente de expansio das
empresas estrangeiras teve efeitos bastante modestos sobre os saldrios das em-
presas nacionais do mesmo setor. No modelo de efeitos fixos, apenas o saldrio
do pessoal ligado a produgio foi significativo, em um patamar bastante baixo.

Em termos de politica, os resultados encontrados sugerem ser um argu-
mento equivocado assumir, sem maiores qualificagdes, que a atragao de inves-
timento direto poderia resultar em padroes mais elevados de remuneragao
para a economia doméstica.
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Tao importante quanto a atragio de investimentos seria verificar de que
maneira os efeitos positivos da maior presenca estrangeira poderiam ser
maximizados, assim como reduzir os seus efeitos adversos. Entender de ma-
neira mais detalhada quais os canais pelos quais ocorrem os spillovers positivos
e negativos, assim como as caracteristicas das empresas nacionais que as tor-
nam mais sujeitas aos dois tipos de efeitos, sio aspectos que merecem ser in-
vestigados de maneira mais sistemdtica em trabalhos de pesquisa futuros.
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