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1 - Introdução 
o apa rec imen to e o desenvolvimento das grandes corporações , que ocor re ram 

pr inc ipa lmente a part i r d o iníc io deste século, t ê m sido a p o n t a d o s c o m o fatores de­
t e rminan tes d o decl ín io da concorrência n o capital ismo m o d e r n o . Assim, e n q u a n t o 
n o século XIX o capi tal ismo se caracterizaria pela livre concorrênc ia , nos dias de 
hoje , dada a existência de impor t an te s setores ol igopol izados , ele se caracterizaria 
por u m decrésc imo da mobi l idade intersetorial do capital e, c o n s e q ü e n t e m e n t e , por 
u m a redução da in tensidade do processo concorrencia l . Sob essa ó t ica , p o r t a n t o , o 
capital ismo teria supe rado a sua fase concorrencia l , encont rando-se n u m a fase oHgo-
polista o u monopo l i s t a de seu desenvolvimento . Ou seja, as leis concorrenciais do 
capi ta l ismo te r i am se t r ans formado com o aparec imento dos setores oligopolistas, 
modi f i cando t a m b é m a forma c o m o os preços são de te rminados . U m a vez que esses 
setores possuem o poder de fixar os preços de seus p r o d u t o s e dada a existência de 
barreiras à en t rada , os setores oligopolistas seriam capazes de ob t e r , de forma persis­
t en t e , t axas de lucro superiores àquelas auferidas pelos setores compet i t ivos . Dessa 
forma, ao cont rá r io d o que ocorria n o século passado, o capital ismo c o n t e m p o r â n e o 
n ã o se caracterizaria mais pela tendênc ia à equal ização das taxas de lucro , mas , s im, 
pela exis tência de diferenciais pe rmanen tes de rentabiUdade entre os diversos seto­
res da economia . 



Os es tudos empí r i cos realizados por Bain ( 1 9 5 1 , 1956) , Mann ( 1 9 6 6 ) e ou t ros 
economis tas sobre os diferenciais intersetoriais de rentabi l idade pareciam confirmar 
a h ipó tese de que os setores oligopolistas auferiam taxas médias de lucro superiores 
às ob t idas pelos setores compet i t ivos , isto é, que as taxas de lucro nào t end i am a ser 
equal izadas . E m ou t ra s palavras, a evidência disponível para os países capi tahstas 
desenvolvidos, a té o in íc io da década de 1 9 7 0 , e m geral confirmava a h ipótese dos 
economis tas pós-keynesianos e pós-marxistas de que , no capital ismo m o d e r n o , as 
leis da concorrência t i n h a m se modi f icado , n ã o havendo mais u m a tendênc ia à equa-
lização da t axa de luc ro . C o n s e q ü e n t e m e n t e , a teor ia dos preços de p rodução e con­
corrência de Marx ( e , t a m b é m , a teoria neoclássica de concorrência) seria inconsis­
t en t e c o m a reahdade do cap i tahsmo c o n t e m p o r â n e o , sendo, pois , necessário desen­
volver novas teor ias , a part i r dos concei tos de " p o d e r de m o n o p ó l i o " e de "barrei­
ras à e n t r a d a " , para explicar a de te rminação dos preços e dos lucros sob condições 
ohgopol is tas . 

N o e n t a n t o t rabalhos mais recentes (Brozen , 1 9 7 0 ; 1971) revelam que , quan­
d o o p e r í o d o de análise dos principais es tudos sobre as diferenças de rentabi l idade 
é a longado , fica evidenciada u m a clara tendênc ia à equalizaçâb das taxas de luc ro . 
E m out ras palavras, os diferenciais de rentabi l idade não persistem ao longo do tem­
p o , isto é, eles t e n d e m a ser equahzados pelo processo concorrencia l . Dessa forma, 
a ques tão da existência o u n ã o de u m processo de equal ização das taxas de lucro n o 
capi tal ismo m o d e r n o reaparece no debate econômico . Ou seja, o quê se volta a dis­
cutir é se o processo de acumulação e central ização de capital ter ia , de fa to , altera­
d o as leis da concorrência , o u , ao con t rá r io , se a concepção dos economis tas clássi­
cos e de Marx con t i nua váhda para o cap i tahsmo m o d e r n o . Diversos au tores marxis­
tas (por exemplo , Semmler , 1 9 8 4 ; Dumeni l & Lévy, 1987) a r g u m e n t a m que a teo­
ria da concorrência de Marx é, de fa to , compat íve l com a reahdade d o capital ismo 
m o d e r n o e desenvolvem seu m o d e l o anal í t ico a part i r dessa concepção . 

O objetivo deste t raba lho é o de examinar a ques tão dos diferenciais de ren­
tabi l idade en t re os setores o l igopohsta e compet i t ivo da indústr ia brasileira du ran te 
o p e r í o d o 1973-85 , c o m vistas a de te rminar se a evidência empír ica apoia a h ipótese 
pós-keynesiana o u n ã o . E m ou t ra s palavras, sua m e t a é a d e tes tar a h ipótese d e que 
o setor o l igopohsta da indúst r ia de t ransformação é capaz de ob t e r , e m méd ia , ta­
xas de lucro maiores d o que as vigentes n o setor compet i t ivo du ran te o p e r í o d o 
1973 -85 . 

Este es tudo está organizado da seguinte forma, na segunda seção serão apresen­
tados os principais e lementos das teorias de concorrência de Marx e dos pós-keyne­
sianos, b e m c o m o suas predições empír icas . O debate sobre a evidência empír ica 
e m relação aos diferenciais intersetoriais d e rentabi l idade será a b o r d a d o , de forma 
sucinta , na terceira seção. Na seção seguinte , será apresentada a análise empír ica 
sobre as diferenças de ren tab ihdade para a indústr ia brasileira duran te o pe r íodo 
1973-85 . Os principais resul tados e os comentár ios finais serão apresentados na 
qu in ta seção. 



' A formação de uma taxa geral de lucro implica a transformação dos valores em preços de 
produção. Essa transformação, segundo os críticos de Marx, demonstraria que a teoria do va­
lor trabalho é logicamente inconsistente. N o entanto é possível demonstrar que a solução 
proposta por Marx para o "problema da transformação é logicamente consistente, quando o 
fenômeno da absorção e liberação de capital produtivo é levado em conta" (Maldonado Fi­
lho, 1987) . 

2 — A concorrência em Marx e na teoria pós-keynesiana 
Segundo Marx , a concorrência intercapital is ta p roduz dois processos diferen­

tes de equa l ização: den t ro de u m a indúst r ia , ela age n o sent ido de equalizar os pre­
ços de venda e, en t re indús t r ias , a t axa de l u c r o ' . 

O processo concorrencia l , d en t ro de u m a mesma indús t r ia , t ende a estabele­
cer u m ún ico p reço de m e r c a d o , i ndependen t emen te das diferenças exis tentes nas 
condições de p r o d u ç ã o e comercial ização dos capitais individuais. E m out ras pala­
vras, u m ún ico preço é es tabelecido ainda que os níveis de produt iv idade dos capi­
tais individuais sejam diferentes e, por conseqüência , que o valor individual das mer­
cadorias p roduz idas seja d i s t in to . Dessa fo rma, o processo concorrencia l cria u m a 
pe rmanen te diferenciação de taxas de lucro den t ro de cada indús t r ia ; ou seja, a exis­
tência de u m a hierarquia de rentabi l idade d e n t r o de cada indústr ia é o resu l tado d o 
processo concorrencia l , e n ã o u m a negação des te . 

Por o u t r o l ado , na análise de Marx, a concorrência a tua n o sent ido de estabe­
lecer u m a t axa de lucro un i fo rme ent re as diferentes indúst r ias . A existência de di­
ferenciais in ter industr ia is de rentabi l idade provoca u m a transferência de capitais de 
indústr ias com baixa rentabiUdade para aquelas o n d e as taxas de lucro estejam mais 
elevadas. Esse f luxo de capital ent re as indústr ias r eduz ( re la t ivamente) a oferta de 
p r o d u t o s e, po r conseguin te , eleva os preços e as taxas de lucro dos setores de baixa 
rentabi l idade e a u m e n t a a ofer ta nos setores mais lucrat ivos, r esu l tando , pois , n u m a 
redução dos preços e das taxas de lucro desses setores . Como o mov imen to de capi­
tal en t re as indúst r ias , que é m e d i a d o pelo sistema f inanceiro, requer u m maior ou 
m e n o r p e r í o d o de t e m p o para ser efet ivado, d e p e n d e n d o das condições de p rodu­
ção e circulação das mercador ias p roduz idas e m cada indús t r ia , segue-se que o pro­
cesso da convergência das taxas de lucro e m relação à taxa méd ia p o d e , p o r t a n t o , 
variar bas tan te de indústr ia para indúst r ia . E m geral, o processo de convergência se­
rá mais l en to naquelas indúst r ias que se caracter izam por produz i r e m larga escala e 
possuir u m a elevada relação capital f i xo /p rodu to ( q u e são n o r m a l m e n t e classifica­
dos c o m o sendo oligopolistas) d o que nas indústr ias consideradas c o m o sendo com­
peti t ivas. 

N o e n t a n t o a exis tência de u m a tendênc ia à equal ização das taxas de lucro 
n ã o imphca , segundo Marx, que essa un i formidade seja de fato ob t ida . A própr ia 
concorrênc ia , a m u d a n ç a tecnológica , os diferenciais de r isco, e t c . são fatores que , 
p e r m a n e n t e m e n t e , fazem c o m que as t axas intersetoriais de lucro sejam diferentes . 
Ou seja, exis te u m a mul t ip l ic idade de fatores que a tuam sobre os preços de mercado 



e; por conseguin te , sobre as t axas de l uc ro , fazendo c o m que , e m qualqiier m o m e n ­
t o , ex i s tam diferenciais de lucrat ividade. Segundo Marx , " ( . . . ) a taxa de luc ro n ã o 
é mais d o que u m a t endênc ia , u m processo , para equalizar t axas de lucros específi­
c a s " (Marx , 1977 , p . 3 6 6 ) . 

As principais predições empír icas da teoria de concorrênc ia de Marx e m rela­
ção aos diferenciais intersetor iais de rentabi l idade p o d e m ser sumar izadas da seguin­
t e fo rma : 

- o processo concorrencia l t ende a equalizar as taxas de lucro das indús t r ias ; 
n ã o se e sperando encon t ra r , p o r t a n t o , qua lquer grupo de indústr ias (por 
e x e m p l o , as ol igopolis tas) c o m taxas de l uc ro q u e sejam pers i s ten temente 
superiores â t axa m é d i a ; 

- o p e r í o d o de t e m p o que é necessário para q u e o processo de convergência 
das taxas de lucro se manifes te , dadas as diferenças exis tentes nas condi­
ções de p r o d u ç ã o e circulação das mercador ias , pode variar significativa­
m e n t e en t re as indúst r ias . As indústr ias que se caracter izam pela p rodução 
e m larga escala e por u m a elevada compos ição orgânica d o capital reque­
r e m u m p e r í o d o relat ivamente longo para ajustar a ofer ta às condições de 
d e m a n d a e , p o r t a n t o , o processo de equal ização nessas indústr ias t ende a 
ser re la t ivamente l e n t o . Por o u t r o lado , as indústr ias onde o t e m p o de rota­
ção do capi tal é cu r to apresen tam u m rápido processo de a jus tamento de 
suas taxas de l u c r o ; 

— a qua lquer m o m e n t o d o t e m p o , as taxas de lucro das indústr ias não são, de 
f a to , iguais. Assim, segundo essa abordagem, n ã o se espera encon t ra r empi-
r icaraente u m a t axa de lucro un i fo rme en t re as indúst r ias , e m u m d a d o pe­
r í o d o de t e m p o ; ao con t rá r io , o esperado é que ex is tam diferenças de ren­
tabi l idade inter industr ia is . Esses diferenciais, n o e n t a n t o , não surgem c o m o 
sendo u m a conseqüência de posições monopo l i s t a s , m a s , s im, c o m o u m a 
decor rênc ia do processo de acumulação e central ização de capital e da pró­
pria concorrênc ia intercapi ta l is ta . 

Por o u t r o l ado , c o m o se viu an t e r io rmen te , a teor ia pós-keynesiana desenvol­
veu-se a part i r d o pressupos to de q u e , com o processo de acumulação de capi tal , 
ocor re ram impor t an t e s modif icações nas es t ru turas de m e r c a d o (por exemplo , o 
acréscimo do grau de concen t ração e o a u m e n t o da in tensidade das barreiras à en­
t rada e m m u i t o s mercados das economias capital is tas) , que , ao des t ru í r em as condi­
ções necessárias para o p leno func ionamento d o processo concor renc ia l , resul taram 
n o surg imento d o poder de controle do m e r c a d o po r parte das empresas oligopóli-
cas através da fixação de seus preços , o que , por sua vez, lhes propicia a capacidade 
de o b t e r e m taxas de lucro superiores às vigentes nos setores concorrencia is . 

As predições empí r icas da teor ia pós-keynesiana p o d e m ser sumarizadas c o m o 
segue: 

— dada a exis tência de pode r de m e r c a d o e de barreiras à en t r ad a , as indús­
tr ias o l igopohstas são capazes de auferir, na média , taxas de lucro que são 
significativamente maiores do que a t axa méd ia de lucro do setor compet i ­
t i vo ; 



3 — 0 debate sobre a evidência empírica 
o pr imeiro e s t u d o a testar a hipótese pós-keynesiana foi realizado por Bain 

(1951) , Mais especi f icamente , a hipótese tes tada por Bain era a de que 

" ( . . .) a taxa média de lucro das firmas de indúst r ias oligopolistas com 
al to grau concen t ração t enderá i ser s ignificat ivamente maior do que 
aquela das firmas de oligopólios menos concen t r ados ou de indústr ias 
de e s t ru tu ra a t o m i z a d a " (Bain, 1 9 5 1 , p . 2 9 4 ) . 

Esse diferencial de rentabi l idade , segundo Bain, teria que refletir u m a si tuação de 
equi l íbr io de longo p r azo , e, por conseguinte , era esperado que ele persistisse ao 
longo d o t e m p o ; d o con t rá r io , a existência desse diferencial de rentabi l idade seria 
indicativa apenas de u m a s i tuação de desequil íbr io t e m p o r á r i o . 

Os resul tados empí r i cos ob t idos por Bain indicavam que as indústr ias mais 
concent radas — aquelas cujo grau de concent ração das o i to maiores firmas ( C R 8 ) 
fosse maior d o que 7 0 % — t iveram uma rentabi l idade méd ia de 11 ,8% durante o pe­
r íodo 1 9 3 6 4 0 , e n q u a n t o o grupo de indústr ias m e n o s concen t radas ( C R 8 < 70%) 
teve u m a rentabi l idade méd ia de 7 ,8% n o p e r í o d o . A part i r desses resul tados , Bain 
( 1 9 5 1 , p . 3 1 4 ) é bas t an te caute loso ao afirmar que 

" ( . . . ) assim sendo , u m a conclusão provisória é a de que indústr ias c o m 
u m grau de concent ração das o i to maiores firmas super ior a 7 0 % ten­
d iam, pelo m e n o s n o p e r í o d o 1936-40, a apresentar taxas médias de lu­
cro significativamente maiores do que aquelas c o m u m grau inferior 
a 7 0 % " . 

A razão dessa "conc lusão provisór ia" se deve não apenas aos p rob lemas c o m a base 
de dados e c o m o t a m a n h o da amost ra , mas t a m b é m ao fato de que o p e r í o d o de 
t e m p o anal isado n ã o era suf ic ientemente longo . Assim, ele afirma que seria necessá­
rio realizar novos tes tes n o fu tu ro , para verificar se esses resul tados refletiam real­
men te u m a s i tuação de equi l íbr io de longo prazo o u , ao con t r á r io , se apenas refle­
t iam u m a s i tuação de desequi l íbr io de cu r to prazo (Bain , 1 9 5 1 , p . 3 2 4 ) . 

— esse diferencial de rentabi l idade entre os setores oligopolista e compet i t ivo 
persiste ao longo d o t e m p o . E m out ras palavras, o processo concorrencial 
n ã o tende a estabelecer u m a taxa de lucro uni forme en t re as indíistr ias; 

— o mecan i smo de de te rminação dos preços sob condições oligopolistas suge­
re que os diferenciais de rentabi l idade en t re as indústr ias oligopolistas e 
compet i t ivas t ende a aumen ta r nos pe r íodos recessivos; 

— os diferenciais inter industr iais das taxas de lucro são expl icados , principal­
m e n t e , pelas variáveis poder de mercado e barreiras à en t r ada . 

A ques t ão centra l em relação à consistência dessas teorias c o m a realidade re­
fere-se à exis tência o u n ã o de u m processo de equal ização das taxas de lucro , ou se­
ja , se o se tor ol igopolis ta o b t é m ou não u m a rentabi l idade média superior àquela 
que vige n o setor compe t i t i vo . Essa ques tão será examinada a seguir. 



Nas décadas de 5 0 e 6 0 , a h ipó tese de q u e exis te , n o cap i t ahsmo m o d e r n o , 
u m a correlação en t re grau de concen t r ação e ren tab ihdade foi es tudada por diver­
sos au tores (Stigler, 1 9 6 4 ; Mann , 1966) . Os resul tados ob t idos por esses es tudos em­
pír icos parec iam ser t ão consis tentes q u e Weiss ( 1 9 7 1 , p . 2 4 6 ) , ao rever essa litera­
t u r a , pôde afirmar que 

" ( . . . ) quase todos os 3 2 e s tudos sobre concent ração- lucros , e x c e t o o 
de Stigler, apresen ta ram relações positivas significativas para anos de 
prosper idade o u recessão, a inda q u e se t e n h a m baseado e m u m a ampla 
variedade de dados e m é t o d o s . Penso que pra t icamente t o d o s os obser-
dores es tão agora convencidos de que há algo de verdadeiro nas h ipó te ­
ses t radicionais . I s to cons t i tu i u m fei to no t áve l " . 

E m out ras palavras, a evidência empí r i ca , c o m umas poucas exceções , most rava que 
as indústr ias c o m elevado grau de concen t ração auferiam taxas médias de lucro su­
periores àquelas das indústr ias n ã o concen t radas . Esses resul tados , ob t i dos através 
de análises d o t i po cross-section, e ram in te rp re tados c o m o sendo consis tentes c o m a 
hipótese pós-keynesiana, ainda que a vahdade empí r i ca dessa h ipótese exigisse, de 
fa to , u m a análise t empora l . Na verdade , o teste da hipótese pós-keynesiana requer 
que se e x a m i n e m os diferenciais de rentabi l idade en t re os setores ohgopol is ta e 
compe t i t ivo ao longo do t e m p o . 

De fa to , a ques tão da persistência n o t e m p o dos diferenciais de rentabi l idade 
en t re os setores o l igopohsta e compet i t ivo só foi abordada pela pr imeira vez por 
Brozen ( 1 9 7 0 ) . O seu objet ivo era o de reexaminar a evidência empí r i ca q u e , a té en­
t ã o , era vista c o m o d e m o n s t r a n d o que as indústr ias c o m elevado grau de concent ra­
ção o b t i n h a m taxas de lucro acima da méd ia . N o e n t a n t o , c o m o Brozen ( 1 9 7 0 , 
p . 2 8 0 ) ind icou , 

" ( . . . ) n e n h u m desses es tudos [que investigam a relação es ta t í s t ica en­
tre concen t ração e lucros] e x a m i n o u a ques tão da persistência de altos 
e ba ixos lucros . Essenc ia lmente , t o d o s ut i l izaram u m m e s m o con jun to 
de d a d o s , ou seja, relativos ao m e s m o p e r í o d o - a década de 1950 —, 
c o m exceção de Bain, q u e usou dados da ú l t ima m e t a d e dos anos 3 0 " . 

C o m vistas a testar a h ipótese de q u e os diferenciais de r en tab ihdade persis­
t e m ao longo d o t e m p o , Brozen c o m p u t o u as taxas de lucro dos es tudos de Bain 
( 1 9 5 1 ) , Stigler ( 1 9 6 4 ) e Mann ( 1 9 6 6 ) para pe r íodos mais recentes . E m t o d o s os ca­
sos, ele e n c o n t r o u u m a clara tendência de equal ização das taxas de lucro en t re os se­
tores . Dessa forma, Brozen pôde concluir que a evidência empí r i ca , q u a n d o analisa­
d a n o longo p razo , não parece ser consis tente c o m a hipótese pós-keynesiana. 

A cr í t ica à anáhse de Brozen ( 1 9 7 0 ) foi feita por t rês economis tas que asses­
soraram a White House Task Force on An t i t ru s t Pohcy . Segundo eles, o q u e deveria 
ser t e s t ado é se as indústr ias c o m u m grau de concen t ração elevado e estável o b t ê m 
taxas médias de lucro que es te jam pers i s ten temente acima da t axa méd ia global . Ao 
selecionarem u m grupo dessas indústr ias para cada u m dos es tudos reexaminados 
por Brozen , eles conc lu í ram q u e 



^ Ver, por exemplo, a Tabela 3, p.532-33, desse trabalho. 

' Ver a Tabela 7, p.877, do trabalho de Bonelli (1980). 

"Níveis elevados e estáveis de concen t ração e m de te rminadas indústr ias 
duran te as úl t imas duas décadas pa recem ter es tado associados a níveis 
de lucrat ividade pers i s ten temente elevados para o c o n j u n t o dessas indús­
trias e / o u para suas firmas l í de res" (MACAVOY et alii, 1 9 7 1 , p . 4 9 9 ) . 

Brozen ( 1 9 7 1 ) p ô d e , n o e n t a n t o , rap idamente indicar que a conclusão desses 
cr í t icos n ã o t inha supor te na própr ia amos t ra que eles apresen ta ram para anáUse. 
Ainda q u e , de fa to , a ren tab ihdade das indústr ias c o m elevado e estável grau de con­
centração n ã o tivesse decrescido n o p e r í o d o e m tela , a t axa média de lucro d o setor 
manufa tu re i ro t i nha a u m e n t a d o e , por consegumte , os diferenciais de r en tab ihdade 
t i nham desaparec ido . 

C o m o se viu, a avahação da evidência empí r ica sobre os diferenciais de renta­
b ihdade en t re os setores ohgopohs t a e compet i t ivo da indústr ia nor te -amer icana n ã o 
revela, ao cont rá r io da op in ião prevalecente , u m claro apoio à h ipótese pós-keyne­
siana. A análise t empora l desses diferenciais sugere, de fa to , que , m e s m o n o capita­
h s m o m o d e r n o , o processo compet i t ivo t ende a equahzar as t axas de lucro en t re as 
indústr ias . C o n s e q ü e n t e m e n t e , a idéia de que o surg imento e o c resc imento das 
grandes corporações te r iam a l te rado as leis concorrenciais do cap i tahsmo m o d e r n o , 
c o m o é p ressupos to pela escola pós-keynesiana, n ã o parece consis tente c o m a evi­
dência empí r ica da anáhse de longo p razo . 

E m relação a o Brasil ex i s t em, que se saiba, apenas dois e s tudos sobre esse te ­
ma . O t rabalho de Braga ( 1 9 7 9 ) consti tui-se na única investigação mais de ta lhada dos 
diferenciais de r en tab ihdade n a indúst r ia brasileira. Ut ihzando-se de u m m o d e l o de 
regressão múl t ip la , ele t en ta expl icar os diferenciais de t axa de lucro en t re indús­
tr ias, para o p e r í o d o 1973-75 , através de variáveis que refli tam a e s t ru tu ra de merca­
do (grau de concen t r ação , barreiras à en t r ada ) e as condições de demanda . Os resul­
tados ob t idos , sob a ótica da teor ia pós-keynesiana, são decepc ionantes , u m a vez 
que n ã o se observa a existência de correlação sistemática entre as taxas de luc ro e o 
grau de concen t ração industr ial .^ 

O o u t r o t r aba lho que examina esse t ema foi reahzado por Bonelh ( 1 9 8 0 ) . Na 
verdade , o objet ivo pr incipal desse e s t u d o foi o de anahsar o nível e as modif icações 
n o grau de concen t r ação da indús t r ia brasileira n o decorrer da década de 7 0 . N o en­
t a n t o BoneUi examina , de forma breve, a ques tão dos diferenciais de rentabi l idade 
para o p e r í o d o 1973 -77 . Ut ihzando-se do coeficiente de correlação de Spearman , 
ele avaha se existe u m a corre lação en t re t axa de lucro e grau de concen t r ação . Os 
resul tados ob t idos revelam q u e , para esse p e r í o d o , n ã o existe corre lação en t re essas 
duas variáveis . ' 

P o r t a n t o , esses dois t raba lhos empí r i cos reahzados n o Brasil, relativos ao in í ­
cio da década de 7 0 , n ã o apo iam a hipótese pós-keynesiana de que o setor ohgopo­
lista o b t é m u m a t axa méd ia de lucro superior à do setor compet i t ivo . O u seja, n e m 



4 - Análise empírica dos diferenciais de rentabilidade 
entre os setores oligopolista e competitivo 
da indústria brasüeira: 1973-85 
A análise da evidência empí r i ca sobre os diferenciais in ter industr ia is de renta­

biUdade tem-se baseado , t r ad ic iona lmen te , e m modelos do t ipo cross-section. N o 
e n t a n t o , c o m o foi visto a n t e r i o r m e n t e , essa abordagem é inadequada para se testar 
a consistência empí r i ca t a n t o da teor ia de Marx c o m o da teor ia pós-keynesiana. Na 
verdade , o q u e se quer tes tar é se ex i s t em ou n ã o diferenças nas taxas de luc ro de 
equi l íbr io ( i s to é, de longo prazo) en t re os setores oUgopoHsta e compet i t ivo da in­
dústr ia brasileira n o p e r í o d o 1973 -85 . Essa ques tão pode ser ap ropr i adamen te ava-
h a d a através da utiUzação de u m m o d e l o auto-regressivo para as taxas de luc ro de 
cada setor e por indúst r ia (GUck, 1985) . 

4 , 1 - 0 modelo 

o m o d e l o p r o p o s t o é o seguin te : 

r | - ( f + r* ' ) = p i [ r j _ i - ( r + r**)] + u ' (1 ) 

onde r ' representa a t axa de lucro da indústr ia e /ou setor i n o p e r í o d o t ; 

r representa a t axa de lucro de equi l íbr io da indústr ia c o m o u m t o d o para 
o p e r í o d o 1 9 7 3 - 8 5 ; 

r ' representa a diferença en t r e a t axa de lucro de equi l íbr io para cada indús­
tr ia e /ou setor e a t axa geral de equi l íbr io para o p e r í o d o 1973 -85 ; 

p' é u m p a r â m e t r o . 

Esse m o d e l o pode ser reescri to c o m o segue. 

( r Í - - r ) = r * U p ' [ ( r | _ i - r _ r * ' ) ] + u^ 

e m relação a u m a s i tuação de c u r t o p razo ( p e r í o d o 1973-75) verifica-se a existência 
de u m a corre lação e n t r e rentabi l idade e concen t ração industr ia l . 

An tes de prosseguir , convém saUentãr a inadequação da análise do t ipo cross-
-section para se avaliar a relevância empí r ica da teor ia pós-keynesiana. C o m o foi 
vis to , e foi c la ramente expresso p o r Bain ( 1 9 5 1 ) , Mann ( 1 9 6 6 ) e ou t ro s au to re s , a 
validação empí r ica da teor ia pós-keynesiana requer que os diferenciais de rentabil i­
dade pers is tam ao longo do t e m p o , o u seja, que haja diferença significativa nas taxas 
de luc ro de equi l íb r io ( longo p razo ) . P o r t a n t o , o teste empí r i co dessa teor ia requer 
o uso de análise de séries t empora i s . 



r = 1 = ^ ^ (3) 

O processo de a jus tamento da taxa de lucro da indúst r ia e /ou setor e m relação 

ao seu valor méd io (r ^) será cap tado pelo coeficiente p*. A existência de u m pro­
cesso convergente ( o u seja, a avaliação da l i ipótese de que as taxas elevadas o u 
baixas de lucro t e n d e m a convergir para u m valor méd io ) ocorrerá sempre que 

— 1 < P ^ < 1 - Se o valor de p ' for elevado, isso indicará que esse processo de conver­
gência é l e n t o ; por o u t r o l ado , se esse valor for ba ixo , ter-se-á u m processo de ajus­
t a m e n t o r áp ido . 

A p reocupação centra l deste t r aba lho é a de testar se a taxa de lucro de equi-

l íbr io d o setor oligopolista ( r *̂ ) é, de fa to , superior àquela do setor compet i t ivo 
*c 

(r ) para o p e r í o d o 1973-85 . Ou seja, está-se interessado e m testar as seguintes hi­
pó teses : 

Segundo a ót ica pós-keynesiana, espera-se encon t ra r u m a diferença significati­
va en t re as taxas de equi l íbr io dos setores oligopolista e compet i t ivo , is to é, rejeitar 
H^. Por o u t r o l ado , segundo a teoria de Marx , a expecta t iva é de não se encon t ra r 

qua lquer diferença significativa entre esses dois valores méd ios , o u seja, n ã o rejeitar 

« o -
A equação (2 ) foi es t imada usando-se o m é t o d o dos m í n i m o s quadrados tan­

t o a nível de setor (oligopoUsta e compet i t ivo) c o m o de indúst r ias . É preciso tam­
b é m ressaltar q u e , q u a n d o a função de au tocor re lação parcial indicava a existência 
apenas de " r u í d o b r a n c o " , a equação es t imada foi a seguinte : 

( r | - r ) = c ^ - f u | (4 ) 

i *i i Nesse caso , tem-se que p = o e, por conseguin te , que r = c . 

( r j - ^ r ) = r * ' - p ' r * ' + p ' ( r ; _ i - r ) + u ' 

( r j - r ) = r*VlV) + pUrí_i - r ) + u^ 

F a z e n d o r ^ ( 1 - p ' ) = c^, tem-se q u e : 

( r j - T ) = c ^ - f p i ( r | „ i ~ r ) - h u * (2 ) 

A solução par t icular desse sis tema, isto é, o valor méd io desse processo esto-
cást ico, é d a d o por 
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4.2 - Os resultados 

Observe-se, e m pr imei ro lugar, a ques tão dos diferenciais de rentabi l idade a 
n íve l de setores - is to é , oligopolista e competitivo. '* 

O e x a m e da função de au tocor re lação parcial pa ra cada setor m o s t r a a exis­
tência de u m m o d e l o auto-regressivo de primeira o r d e m para o setor oligopolista e 
de " r u í d o b r a n c o " para o setor compe t i t ivo . Os resul tados ob t idos são os seguintes 
(es ta t ís t ica t en t re parênteses) : 

( r ° - r ) = 0 ,035 + 0 ,679 ( r ^ _ i - f ) -i- u * F = 9 , 1 0 2 4 

( 0 , 0 3 3 ) ( 3 , 017 ) D W = 1,6338 

r ° = 0 ,108 

( r j - r ) = 0 ,768 + e^ ; l ogo , tem-se q u e : r*'^ = 0 , 7 6 8 

(0 ,556 ) 

Os resul tados empí r icos revelam q u e , e m a m b o s os se tores , as t axas de luc ro de 
equil i l ir io n ã o são significativamente diferentes da t a x a média de t o d a a indús t r ia . E m 
out ras palavras, os resul tados ob t idos n ã o pe rmi t em rejeitar a h ipó tese nu la . Ainda 
que possuindo a mesma posição de equi l íbr io , o processo de a jus tamento desses dois 
setores é d i s t in to . E n q u a n t o o setor oUgopolista possui u m processo re la t ivamente de­
m o r a d o de convergência de suas taxas de lucro e m direção ao valor méd io de longo pra­
z o da indús t r ia , n o caso d o setor compe t i t ivo esse processo é m u i t o r áp ido , de tal for­
m a que suas taxas de lucro ao longo d o t e m p o apenas "g rav i t am" e m t o r n o da renta-

* Cabe ressaltai que o trabalho de Glick (1985) não analisa os diferenciais de rentabilidade en­
tre os setores oligopolista e competitivo da economia americana. Sua análise restringe-se ao 
nível de indústrias, sem que essas sejam identificadas em termos de suas respectivas estrutu­
ras de mercado. 

F i n a l m e n t e , cabe indicar que o valor da t axa de l uc ro de equi l íbr io da indús t r ia 
c o m o u m t o d o ( f ) , para o p e r í o d o 1 9 7 5 - 8 5 , foi es t imada através da seguinte e q u a ç ã o : 

r^ = a + 0 r ^ _ j + e^ (5 ) 

onde é a t axa média de lucro de t oda a amos t ra n o p e r í o d o t . 

A par t i r dessa es t imat iva , calculou-se o valor méd io desse processo de fo rma 

igual, o u seja: 

a 
r = 



bil idade de longo p r a z o da indúst r ia brasileira, pe lo menos du ran te o p e r í o d o ana­
l isado. Deve-se sal ientar , n o e n t a n t o , que essa diferença n o processo de a jus tamento 
n ã o é inesperada, u m a vez que as indústr ias que c o m p õ e m o setor oligopolista são , e m 
geral, intensivas e m capi ta l , o q u e não é o caso das indústr ias do setor compet i t ivo . 

Os resul tados ob t i dos a nível de indús t r ia são apresentados n a Tabela 1, o n d e 
t a m b é m é ind icado o t i p o de cada indús t r ia (se ol igopolis ta ou compe t i t i va ) . ' 

Estimativa dos parâmetros, por indústria, da equação (2) ou (4) 

INDÚSTRIAS TIPO (1) r ' ( 2 ) 

1 
2 -
3 -
4 -
5 -
6 -
7 , 
8 -
9 -t 

-CIM 
-CER 
- VID 
- O N M 
-miu 
- MET 
- M A Q 
- I N S 
-MEL 

10 - DOM 
11 - NAV 
12 - FER 
13 - AUT 
14 - APÇ 
15 - TRA 
16 - AVV 
17 - MOV 
18 - MAD 
19 - PAP 
20 - QUI 
21 - PLA 
22 - PET 
23 ~ GÁS 
24 - FAR 
25 - FER 
26 - CAL 
27 - COM 
28 - BOR 
29 - TEX 
30 - ART 
31 - VES 
32 - MOI 
33 - FRI 
34 - PES 
35 - LAT 
36 - CAF 

38 -
39 

ALM 
BEB 

40 - FUM 
41 - J O R 
42 - GRF 
43 - CGL 
44 - APP 
45 - DIV 

C 
C 
O 
O 
C 
C 
C 
C 
C 
C 
O 
O 
O 
C 
O 
O 
C 
C 
c 
c 
c 
o 
o 
c 
o 
c 
c 
o 
c 
c 
c 
c 
c 
c 
I 
I 
c 
c 
c 
o 
o 
c 
o 
c 
c 

- 2 , 1 6 6 
- 2 , 2 5 0 

1,551 
- 3 , 1 7 4 
- 0 , 0 0 7 
- 0 , 6 3 3 
- 0 , 8 7 2 

(4) 8,942 
3,282 
4,243 
- 2 , 9 6 

- 0 , 9 7 8 
( 4 ) - 8 , 6 5 3 
(3) 2,636 

- 6 , 8 7 8 
- 1 , 6 2 0 
- 0 , 6 2 2 
- 2 , 5 9 7 

{ 3 ) - 4 , 8 3 3 
- 1 , 1 3 6 

1,664 
0,866 

- 1 , 8 5 7 
( 3 ) - 6 , 9 8 8 

2,585 
(4) 9 ,282 

- 2 , 7 7 4 
- 0 , 4 2 2 
- 0 , 7 2 1 

3,428 
5,663 

(4) 5,175 
(4 ) -4 ,735 
( 3 ) - 6 , 8 I 0 
( 4 ) - 4 , 0 8 0 

1,786 
3,107 

(4)4,371 
(3)2,316 

- 2 , 0 7 3 
0,396 

(4) 3,466 
0,253 
3,683 

(3)0,647 

(3)0,658 
(3)0,584 
(4)0,842 

(3)0,579 
(4)0,768 

(3)0,573 
(3)0,576 

(4)0,710 
(3)0,697 

(4)0,806 

8,942 

- 8 , 6 5 3 
2,636 

- 4 , 8 3 3 

- 6 , 9 8 8 

9,282 

5,175 
- 4 , 7 3 5 
- 6 , 8 1 0 
- 4 , 0 8 0 

4,371 
2,316 

3,466 

FONTE DOS DADOS BRUTOS: QUEM É QUEM NA ECONOMIA BRASILEIRA (1973/85) São Paulo, Visão 

(1) C indica que a indústria é competitiva; O, que a indústria é oligopolista; e I, que é indefinida. (2) Sempre que se aceite a hipótese dc que 

c' = O, tem-se que r ^ = O Assim, só se reportam, nessa coluna, aqueles valores de r ' que são estatisticamente significantes (3) índice que o pa­
râmetro é significante a 0,05 (4) Índice que o parâmetro é signifícante a 0,01 

' O critério de classificação da indústria em termos dos setores oligopolista e competitivo está 
explicitado na Nota metodológica. Deve-se salientar, por outro lado, que o modelo auto-re-
gressivo não foi estimado para a indústria do fumo (FUM), uma vez que a principal empresa 
dessa indústria (Souza Cruz) teve importantes modificações na sua estrutura de capital em 
1980, o que resultou num acentuado declínio de seu patrimônio líquido e, por conseguinte, 
de suas taxas de lucro. 



O e x a m e desta tabela revela q u e : a) para todas as indústr ias da amos t ra existe 
u m processo de a jus tamento (O < p < l ) ; b ) para 31 indúst r ias , esse processo se dá 
e m relação á t axa de lucro de equi l íbr io da indústr ia c o m o u m t o d o ( f ) , ou seja, e m 
31 indúst r ias as t axas de l uc ro de longo p r a z o n ã o são significativamente diferentes 
d o valor méd io do con jun to de t oda a indús t r ia ; c) das 13 indústr ias que apresen­
t a m diferenciais significativos de rentabi l idade , apenas u m a delas, a indústr ia 1 3 , é 
o l igopol is ta ; d ) dessas 12 indústr ias compet i t ivas , sete apresentam taxas super iores , 
e c inco , t axas inferiores à t axa geral de lucro de longo p razo . 

F i n a l m e n t e , cabe menc iona r que a h ipótese de q u e os setores oligopolistas se­
r iam capazes de proteger suas taxas de lucro n u m a conjuntura recessiva, através da 
elevação dos preços (Pereira & N a k a n o , 1 9 8 4 ; Considera , 1983) n ã o é consubs tan­
ciada pelos dados es ta t í s t icos u t i l izados . Isso pode ser visto na Tabela 2 , onde é 
apresen tada a t axa média de lucro dos setores ol igopolista e compet i t ivo du ran te o 
p e r í o d o recessivo 1981 -83 . 

Tabela 2 

Taxa méd ia de lucro por setor — 1981-83 

S E T O R O L I G O P O L I S T A 

P E R Í O D O Todas as 
Indúst r ias 

(A) 

Todas 
Exclusive a 
Indús t r ia 4 0 

(B) 

S E T O R 
COMPETITIVO 

(C) 

D I F E R E N Ç A S 

A - C B C 

1981-83 11 ,375 10 ,534 10 ,820 0 ,555 - 0 , 2 8 6 

F O N T E D O S D A D O S B R U T O S : QUEM É QUEM NA ECONOMIA BRASILEI­
R A ( 1 9 7 3 / 8 5 ) . São Pau lo , Visão. 

C o m o se pode observar, não existe u m diferencial significativo de rentabiUdade 
en t r e esses dois se tores , c o m o deveria ocorrer caso as indústr ias oligopolistas fossem, 
de fa to , capazes de defender suas taxas de lucro n u m a recessão, através do a u m e n t o 
dos preços . O u seja, os a u m e n t o s das margens bru tas de lucro das indústr ias oUgopo-
listas, que são captados pelos es tudos economét r icos sobre o c o m p o r t a m e n t o dos pre­
ços ao longo d o ciclo, não apo iam a h ipó tese pós-keynesiana de que esses acréscimos 
resul tam do exerc íc io do poder de m e r c a d o po r par te das empresas dessas indústr ias .* 

* Para uma crítica ao conceito de mark up enquanto expressão de poder de mercado, ver Mal­
donado Filho (1985). 



Nota metodológica 
Os dados ut i l izados n a análise empí r i ca são os publ icados pela revista Visão — 

Q u e m é Q u e m n a E c o n o m i a Brasileira para o p e r í o d o 1973 -85 . Das 47 indústr ias 
definidas po r Visão, duas delas foram ehminadas : siderurgia, p o r q u e a pol í t ica de 
cont ro le de preços do aço i m p l e m e n t a d o pelo Governo a par t i r de 1979 de t e rminou 
u m a performance a l t amen te negativa para essa indúst r ia nos anos 8 0 ; e açúcar e ál­
cool , por causa da omissão , quase sis temática, dos dados referentes ao lucro l íqu ido 
da ma io r empresa d o setor ~ C O O P E R S U C A R . 

A taxa de lucro de cada indústr ia foi calculada através da divisão da soma to ­
tal do lucro l íqu ido das empresas da indústr ia pelo somató r io do pa t r imôn io l íqu ido 
dessas empresas . A t axa de lucro méd io da indúst r ia c o m o u m t o d o refere-se à mé­
dia p o n d e r a d a (pe lo valor d o f a tu ramen to ) das taxas de lucro das indústr ias para 
cada a n o . 

O grau de concen t r ação ( C R 8 ) de cada indúst r ia indica a par t ic ipação relativa 
d o f a tu r amen to das o i to maiores empresas n o to ta l da indústr ia . Adotou-se o se­
guin te cr i tér io para classificar as indús t r ias : aquelas c o m u m C R 8 > 7 0 % foram clas­
sificadas c o m o ohgopohs t a s , e aquelas c o m C R 8 < 7 0 % , c o m o compet i t ivas . 

5 — Comentários finais 
o objet ivo centra l deste t r aba lho é o de compara r a validade empí r ica das t eo­

rias de concorrênc ia de Marx e pós-keynesiana n o que diz respei to aos diferenciais 
intersetoriais de ren tab i l idade . Como foi enfa t izado acima, essa avaliação requer o 
uso do ins t rumenta l de anáhse de séries t empora i s , pois ambas as teorias se referem 
a s i tuações de equi l íbr io de longo prazo . Assim, fica evidente a inadequação dos es­
t u d o s empí r icos que ut i l izam modelos cross-section para testar a h ipótese pós-key­
nesiana, c o m o é usual se encon t r a r na h te ra tu ra empí r i ca . P o r t a n t o , c o m vistas a se 
tes tar se exis tem o u n ã o diferenciais de ren tab ihdade de longo prazo , t a n t o a nível 
de setor c o m o de indús t r ia , foi utiUzado u m m o d e l o auto-regressivo, que permi te es­
t imar n ã o só a solução de equi l íbr io do m o d e l o , mas t a m b é m a trajetória t empora l 
da variável. Os resul tados ob t idos através dessa análise n ã o são consis tentes com as 
predições empír icas da teor ia pós-keynesiana. Por o u t r o l ado , esses resul tados são 
consis tentes c o m as predições derivadas da teoria de concor rênc ia de Marx . 

Verifíca-se, p o r t a n t o , que os resul tados ob t idos nes te t raba lho não apoiam a 
idéia de que o a u m e n t o da concen t ração industr ia l t e n h a anu lado a tendência à 
equahzação das taxas intersetoriais de l uc ro ; isto é, q u e as leis da concorrência se­
j a m diferentes n o cap i t ahsmo m o d e r n o . 
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Abstract 
The post-Keynesian and post-Marxist economics aigue that the oligopolistic indus­

tries are capable of obtaining, on the average, higher profit rates than the competitive 
sectors because they possess maricet power and are relatively protected from "new com­
petition" by entry barriers. On the other hand, Marx's theory predicts that competition 
tends to equalize profit rates between industries, irrespective of their marlcet structure. 
The aim of this paper is to test, by using an autoregressive model, whether or not there 
exist long-run profit rate differentials between the oligopoUstic and competitive sectors 
of the Brazilian manufacturing industry for the 1973-85 period. The results obtained do 
not support the post-Keynesian hypothesis that modern capitalism is not characterized 
by the tençlency towards the equalization of industry rates of profit. 
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