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ALAVANCAGEM FINANCEIRA EDO CAPITAL PROPRIO
E COMPETITIVIDADE INDUSTRIAL: UM ESTUDO DAS
MEDIAS E GRANDES EMPRESAS DO SETOR
ALIMENTICIO DA BAHIA

Jorge Aliomar Barreiros Dantas*

RESUM O — Procedeu-se a analise dos efeitos que a alavancagem financeira
e a do capital préprio produzem na competitividade industrial das médias
e grandes empresas alimenticias do Estado da Bahia. O estudo foi realizado
no segundo trimestre de 2005, com base no Pacote Estatistico SPSS 9.0,
utilizado pela Universidade Estadual de Feira de Santana. Os dados
foram tratados através de estatistica descritiva e testes estatisticos com
correlacdo de Pearson. Os resultados obtidos mostram que as empresas
alimenticias sdo competitivas recorrendo aos recursos proprios e de
terceiros, no que se refere: aos investimentos na modernizacdo e em
novas tecnologias, aos incentivos e recursos junto as institui¢des bancéarias
e a adocdo de técnicas organizacionais, como: planejamento e controle
da producéo e qualidade de fornecedores.

PALAVRAS-CHAVE: Empresasalimenticias; Competitividade; Alavancagem
financeira.

1 INTRODUCAO

Ap6s o Curso de Doutorado em Administracéo pela Universidade
Federal da Paraiba (UFPB), na qual desenvolvemos trabalho
voltado para os fendbmenos econémicos e para a competitividade,
com enfoque na area de estratégias empresariais, vimos prosseguindo
estudos e pesquisas, na condi¢cdo de docente e de pesquisador
do Departamento de Ciéncias Sociais Aplicadas, no qual se faz
notar a necessidade de incentivos e a¢des para o desenvolvimento
pleno dessas atividades.
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Sentimo-nos bastante motivados para o desenvolvimento
de estudos em uma area complexa — alavancagem financeira
e do capital proprio e a competitividade — e que oferece um
campo de andlise importante para a observacdo de fenémenos
relativos aindustria. Ha de convir que a Federacédo das IndUstrias
do Estado da Bahia (FIEB), como um dos agentes responsaveis
e preocupados com o potencial de geracdo de empregos
diretos e indiretos, com o volume de recursos injetados na
economia, com o auxilio de abertura de empresas e com
incentivo na realizacdo de cursos, consultorias, treinamentos
de uma parte significativa das empresas, esta consolidando um
processo de Desenvolvimento Econdmico.

Os aspectos que vém de ser abordados sdo de extrema
importancia para o empresariado na medida em que a crise
econbmica e a concorréncia se tornam os elementos cruciais
dentro de uma estrutura empresarial. Nesse sentido, mesmo
querepresente umareducédo de lucros, oincremento de aspectos,
como, estratégia, capacitacdo, ambiente, é essencial para as
empresas serem mais competitivas. Isso porque somente as
empresas com senso de oportunidade, visao de futuro, percepc¢ao
de contexto, sensibilidade e capacidade de sintese na gestéo
dos seus negécios apresentam vantagens competitivas em
relacdo as suas congéneres.

Baseado neste contexto, acredita-se que estamos contribuindo
com esta pesquisa para a discussao continuada do desempenho
das empresas através das suas alavancagens e como essa
influencia na competitividade industrial das médias e
grandes empresas do setor alimenticio da Babhia.

Daremos énfase, portanto, em nossa analise, ao processo
de tomada de decisdo em que o composto essencial sera o
endividamento a curto e a longo prazo e o capital proprio
disponiveis a industria para o financiamento de suas operacoes.

Registra-se que as médias e grandes empresas do setor
alimenticio da Bahia vém passando por um processo bastante
acelerado de busca de competitividade juntamente & industria
dos demais estados do Brasil. Basta que se diga que, desde
1995, a exemplo do que acontece com as multinacionais
PARMALAT, DANONE, NESTLE e NABISCO, as grandes empresas

Sitientibus, Feira de Santana, n.32, p.43-71, jan./jun. 2005



45

brasileiras também estdo se movimentando no intuito de adquirir
empresas de médio e grande porte para poder posicionar-se
no mercado.

A colocacdo dessas informacgdes da origem as seguintes
indagacoes:

e Qual a situacao atual das empresas, no que se refere a sua
alavancagem financeira e do capital préprio e a competitividade,
e que dificuldades vém enfrentando?

e Como a alavancagem financeira e a do capital proprio influenciam
na competitividade industrial das empresas?

Mediante este nosso trabalho, pretendemos: identificar
guais os efeitos que a alavancagem financeira e do capital
préprio produzem nacompetitividade das médias e grandes
empresas do Setor Alimenticio do Estado da Bahia.

As indagacdes que nos provocaram merecem analises
profundas e reflexdes de varios &ngulos, visando ao estudo
e a construcdo dos fendmenos relacionados.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 CARACTERISTICAS DO SETOR ALIMENTICIO

O crescimento daindistriateve inicioem 1912 e, passados
85 anos (até 1997), aindustria de produtos alimentares expandiu
sua producdo a uma média de 4,0% ao ano. Uma taxa inferior
tanto a média da inddstria em geral (6,0%), quanto a da
industria de bebidas (5,3%), porém, superior ao crescimento
populacional (média de 2,3% ao ano) (ABIA, 1999, p. 4).

O setor industrial, ao longo das duas ultimas décadas,
experimentou dois periodos bastante distintos. O primeiro,
marcado porinstabilidade econbmica, inflacdo alta e em incessante
ascensdo, grave desequilibrio das contas publicas e dificuldades
em fechar o Balan¢go de Pagamentos, principalmente quanto
a problematica questdo da divida externa brasileira. As taxas
de crescimento da economia brasileira na década de 80 e inicio
da de 90 tornaram-se inconstantes e atodo momento esbarraram
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em problemas politicos ou econdmicos ou ambos, que restringiam
gravemente o consumo e, principalmente, o investimento privado.
O investimento do setor publico, por sua vez, diminuiu ano apos
ano, afetando seriamente a estrutura produtiva brasileira e
comprometendo o crescimento futuro da economia em niveis
competitivos, tais como o experimentado na década de 70.

A procura por aumento de competitividade comecou ainda
em 1988 com os acordos comerciais com a Argentina, pelo que
as concessoes brasileiras mais que beneficiaram nosso vizinho
e obrigaram a industria nacional a competir em desigualdade
de condi¢cdes (ALMEIDA; RIBEIRO, 1999, p. 5-6).

Os produtos alimentares apresentam baixa sensibilidade,
significa dizer que o setor fica relativamente salvo de grandes
oscilagbes. Por exemplo, quando em 1990 a industria geral
recuou 8,9% e o Produto Interno Bruto (PIB) caiu 4,3%, a
producdo de alimentos cresceu 1,8%, “impedindo um aumento
ainda maior nas taxas de desemprego”. Contrariamente, em
1993, 1994 e 1997, a industria avangou, respectivamente,
7,4%, 7,6% e 3,9% , ao passo que os alimentos industrializados
ndo passaram de um modesto crescimento, de 0,3%, 1,6% e
1,0%, respectivamente. (ver Quadro 1) . “E esta caracteristica
anti-ciclica, aliada ao grande peso especifico que detém na
estrutura industrial, que faz da producédo de alimentos um setor
dindmico e estratégico” (ABIA, 2000).

Proveniente disso, o grau de correlacdo de Pearson torna-
se baixo na Industria Alimenticia com o Produto Interno Bruto
(18,8%) e a Industria Geral (-1,3%). Por outro lado, verifica-
se, 0 que normalmente se espera, uma correlacdo perfeita
positiva do crescimento do Produto Interno Bruto e a Industria
Geral (96,8%) (ver Quadro 1).

Quadro 1 - Taxa de crescimento anual da producao (variacao
%) 1990-99.

1960 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1006 |1997 |1998 | 1999
INDUSTRIA 18 |28 |01 |03 (18 |77 |81 [0 1.3 |34
ALIMENTICIA
Industria de Bebidas |23 | 180 |-166 |74 104 |[174 |33 |03 |22 |01
Indistria Geral B9 |26 |37 |74 |78 |17 |16 |38 |20 |07
PIB -4.3 1,0 05 149 549 4.2 2.8 ar 0,2 0.8

Fonte: IBGE, extraido da ABIA - 2000. A inddstria brasileira da alimantacio hoja.
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Analisando o periodo dessa amostragem, isto €, 1997/99,
constata-se um aumento da participacdo da inddstria alimenticia
no PIB, de 9,1% para 9,8%. O que demonstra a forca da
indastria alimenticia, apesar da desvalorizacdo cambial em
janeiro de 1999, pressionando os custos de producdo pelo
efeito do encarecimento das importagc8es. No entanto, espera-
se o0 incremento do mercado dos alimentos industrializados
negociados no mercado interno. No Quadro 2, estd demonstrado
o aumento do PIB brasileiro na industria da alimentacéo.

Quadro 2 - Participacdo da industria da alimentacdo no PIB
(US$ bilhdes) 1997/99.

Anos
Variaveis 1997 1998 [ 1999
FlB 8041 T2 7836
Industria da Alimentagao 731 4.1 76,7
Participagio % 9.1 9.5 [ 9.8

Fonte: ABIA - 2000, A industria brasileira da alimentacéo hoje.

2.2COMPETITIVIDADE

Com a perda da importancia da indlstria norte-americana,
no final da década de 70, surge o fendmeno da competitividade
como uma preocupacdo em todo o mundo para a solucéo de
problemas industriais da sociedade moderna. Apesar de
inimeros estudos e pesquisas realizados por varias institui¢des,
a partir daquela época, ainda néo existe consenso a respeito
da nocdo de competitividade, em funcdo da diversidade de
situacdes.

Alguns pontos de vista a respeito desse assunto passam
a ser considerados.

Competitividade - definida como “a capacidade das empresas
de formular e implementar estratégias concorrenciais, que lhes
permitam obter e manter, a longo prazo, posi¢cdo sustentavel
no mercado” (ALBUQUERQUE, 1992, p. 18).

Competitividade “pode ser compreendida como a capacidade
da empresa de explorar, em seu proveito, a estrutura e os
padrdes de concorréncia do mercado em que atua (ou quer
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atuar) e, assim, conseguir rentabilidade alongo prazo” (MARIOTTO,
1991, p. 51). Portanto, competitividade é conseqliéncia do grau
de foco que o produto conseguiu em relacdo aos requisitos do
mercado e, também, da colocacdo que a marca esta obtendo
com suas vantagens competitivas em relagdo aos concorrentes
(LEVY, 1992, p. 187).

Posicdo competitiva favoravel é, para Porter (apud MARIOTTO,
1991, p. 42), “uma posicao sustentavel da empresa para enfrentar
as forcas da concorréncia num dado ramo de negécios, de
forma a superar seus rivais em termos de rentabilidade a longo
prazo.” A competitividade é praticada com base nas relacdes
entre empresas, visando a formulacdo e implementacdo de
estratégias para a obtencdo de um retorno do investimento
proveniente das suas aplicagdes.

Abordaremos a competitividade como fenbmeno, relacionando
seus recursos proprios e de terceiros, para isso, adotamos 0s
elementos: forgcadaconcorréncia, custosindustriais, qualidade
e inovacdo tecnoldgica. Essa posicdo se justifica em virtude
de esses indicadores dizerem respeito, em sua inteireza, aos
aspectos mais relevantes tratados nas organizacdes industriais.

A indagacdo essencial a que se pretende responder é:
Como a alavancagem financeira e do capital préprio influenciam
na competitividade industrial das médias e grandes empresas
do setor alimenticio do Estado da Bahia?

A competitividade, abem da verdade, tem que ser construida
e avaliada, diariamente, para cada indicador. Para que se
possa, com isso, melhorar e transformar os aspectos globais
daempresa, nointuito de obter-se maiores niveis de produtividade
e competitividade.

2.3 ALAVANCAGEM FINANCEIRA E DO CAPITAL PROPRIO
2.3.1 ENDIVIDAMENTO

Segundo Gitman (1984, p. 117),
ha dois tipos gerais de medidas de endividamento:
medidas do grau de endividamento e medidas para
honrar as dividas. O grau de endividamento mede
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o montante de dividaem relacdo a outras grandezas
significativas do balanco patrimonial. Duas das
medidas mais comumente usadas séo (1) o indice
de endividamento e (2) o indice exigivel —patriménio
liquido. O segundo tipo de medida é a capacidade
para honrar as dividas, medida pelos indices de
cobertura que é a capacidade da empresa pagar
determinadas obrigacdes fixas.

2.3.2 DIVIDENDOS

A alavancagem financeira, também, se caracteriza com
a utilizacao de encargos financeiros fixos através do pagamento
de dividendos preferenciais. Para Ross (1995, p. 289),

os dividendos pagos aos acionistas representam
um retorno ao capital direta ou indiretamente
fornecido a empresa pelos acionistas”, ele
prossegue discorrendo que uma das suas
caracteristicas é que “o (seu) pagamento pela
sociedade andnimanao é umadespesadaempresa.
N&o sao dedutiveis para fins de imposto de renda
de pessoa juridica. Em sintese, os dividendos sé@o
pagos com os lucros da empresa, depois do
imposto de renda.

Portanto, existe uma influéncia direta dos pagamentos
de dividendos (preferenciais) com a alavancagem financeira,
maximizando e valorizando os rendimentos das ac¢fes junto aos
acionistas.

2.3.3 RENTABILIDADE DO PATRIMONIO LIQUIDO (ROE)
Segundo Gitman (1987, p. 283),

o retorno é medido pelas receitas menos 0s custos,
enquanto o risco € medido pela probabilidade de a
empresa tornar-se tecnicamente insolvente
(incapaz de pagar suas contas no vencimento). O
lucro de uma empresa pode ser aumentado de dois
modos: 1) através de um niimero maior de receitas
ou 2) através da reducdo dos custos. Os custos
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podem ser reduzidos, pagando-se menos por um
item ou servico, ou usando-se 0S recursos
existentes de maneira mais eficiente. Qualquer
reducéo nos custos deve aumentar o lucro de uma
empresa. O lucro pode também ser aumentado,
investindo-se em ativos mais rentaveis, que possam
gerar niveis mais elevados de receitas.

Braga (1989, p. 30) faz uma analise tedrica do

lucro ou prejuizo de cada periodo que resulta da
confrontacdo de receitas e despesas, observando-
se o regime de competéncia de exercicios . Tomado
isoladamente, o lucro apenas indica o excedente
das receitas sobre os custos e despesas incorridos.
Podemos comparar o resultado de um exercicio
social com o obtido no exercicio anterior ou com
aquele que havia sido projetado e concluir sobre a
sua evolucdo ou sobre o atingimento da meta
proposta.

Podemos conceituar rentabilidade como o grau de éxito
econdmico obtido por uma empresa em relagdo ao capital nela
investido.

Se desejarmos medir exclusivamente a rentabilidade das
operacdes, deveremos relacionar o lucro operacional com o
valor do ativo operacional. Com isso estariamos aferindo a
eficiéncia na gestdo dos recursos proprios e de terceiros,
independentemente dos custos financeiros e de outros fatores.

3 METODOLOGIA

A pesquisa caracterizou-se como de “natureza exploratdria,
as quais tentam descobrir (e estabelecer) relagdes entre fenbmenos”
(RICHARDSON et al., 1985, p. 17). Assim, foram estabelecidas
relacdes entre a alavancagem financeira e do capital préprio
(endividamento, dividendos, retorno sobre o capital préprio) e
a competitividade das empresas alimenticias da Bahia, cuja
realidade pretendemos descrever, conhecer, identificar e explicar
em seus varios aspectos. A idéia é, portanto, realizar um estudo
de natureza descritiva e de relacdo, na tentativa de melhor
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compreender as inter-relagdes empresariais e econémicas referentes
aguelas empresas.

Optamos pelo levantamento de dados através de questionario,
na forma de entrevistas, para se obter mais rapidez, transparéncia
e objetividade.

Na definicdo dos indicadores das variaveis da alavancagem
financeira e do capital proprio foram levados em consideracéo:

a) Endividamento

A variavel endividamento diz respeito, basicamente, ao
capital de terceiros e normalmente € mensurada através de:

- captacado via emissdo de debéntures

- captacdo via empréstimos instituic6es financeiras.

A hipotese que elaboramos para essa variavel é que existe
uma correlagdo positiva (direta) entre o endividamento e a
alavancagem financeira contribuindo para a competitividade

industrial das empresas alimenticias.
b) Dividendos

Uma empresa, principalmente Sociedade Anbénima, é, em
processo normal, planejada para pagamento de dividendos,
caracterizando um investimento e valorizacdo para os acionistas,
0S seus investimentos se refletem em boas perspectivas para
o futuro, conseqlentemente, valorizando as suas acdes.

A hip6tese basica que elaboramos para essa variavel é
gue o pagamento de dividendos (preferenciais) esteja positivamente
relacionado com a alavancagem financeira aumentando, portanto,
a competitividade industrial das empresas alimenticias.

c) Retorno sobre o capital préoprio (ROE) — 1° Opcao

De acordo com Rossi, a variavel rentabilidade do capital
préprio pode ser definida como a margem liquida vezes o giro
do ativo total vezes o multiplicador do capital proprio, ou seja:

ROE = ML.GAT.MCP

A hipétese basica que elaboramos para a variavel rentabilidade

emrelacao aalavancagem financeira é que tem um relacionamento
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direto, uma vez que uma empresa com rentabilidade elevada
geranormalmente um fluxo intenso de recursos que lhe possibilita
prescindir, muitas vezes, de maiores financiamentos.

d) Retorno sobre o capital préprio (ROE) — 2° Opc¢ao

A variavel ROE é mensurada como sendo o lucro liquido
dividido pelo patriménio liquido.Ou seja, para nosso entendimento,
€ a contribuicdo que o0s recursos proéprios (lucros retidos)
oferece para um incremento no lucro liquido da empresa. Isso
acontece quando o Retorno sobre o capital préprio incrementa
ocasionando uma rentabilidade maior.

ROE = LL/PL
Ahipétese basica que elaboramos para a variavel rentabilidade
em relagdo a alavancagem do capital préprio é que tem um
relacionamento direto, umavez que uma empresa com rentabilidade
elevada gera, normalmente, um fluxo intenso de recursos que
Ihe possibilita prescindir, muitas vezes, de maiores lucros retidos.

e) Universo e amostra

O universo definido para o presente estudo constitui-se
das médias e grandes empresas do setor de produtos alimentares
do Estado da Bahia?, totalizando 74 (setenta e quatro) empresas.

A amostra definida no estudo correspondera a 33 (trinta
e trés) empresas localizadas nas principais cidades da Bahia,
tomadas, intencionalmente, como aquelas que, em sua maioria,
possuem o0s maiores indicadores do Produto Interno Bruto do
estado (ver Quadro 3). Se verificarmos em relagcdo ao PIB
industrial, a amostra torna-se mais significativa com 40,48%

1 Adotamos o critério estabelecido pelo IBGE, baseado no nimero
de empregados, ou seja, Média Empresa é aquela situada na faixa
de 100 a 499 empregados e Grande Empresa, de mais de 500
empregados.No entanto, fizemos uma adaptacdo considerando a
Regido Nordeste (dimensfes limitadas) e estabelecemos de 50 a
250 para MEDIA EMPRESA e mais de 250 empregados para
GRANDE EMPRESA.
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Quadro 3 - PIB da Bahia e das principais cidades do estado

- 2004.
ESTADOS PIB - R% MILHOES Valor adicionado e PIB
industrial a pregos correntes
2002 Yo 2002 Yo
Salvador 10.982,60 17.68 2.493,64 10,23
Camacgari 8.362,60 13,47 B.141,77 25,19
Simoes Filho 1.476,87 2,38 907,98 373
Laura de Freitas BB 56 1.08 216,34 | 0,89
Feira de Santana 1.960, 71 318 508353 | 244
Juazeiro B45 07 1,37 171,89 0,71
Alagoinhas 586,85 0.95 211,63 0.87
Cachoeira 97.97 016 40,80 017
Sdo Gongale dos Campos B3T3 0,14 37,57 0,15
Conceicdo da Feira 43,96 0.07 6,13 0,03
Bahia 62.102,75 40,48 24.378,34 44,41

Fonte: SEIBGE

As unidades empresariais foram escolhidas através de
amostra aleatdria simples que “consiste em selecionar os
elementos da lista completa de referéncia” (RICHARDSON,
1999, p.162). O célculo para o “tamanho da amostra para
compor as exigéncias estabelecidas” (p. 170 e 171) envolveu
33 empresas pesquisadas do Estado da Bahia, de maneira tal
gue a amostra assim constituida pudesse ter, teoricamente,
todos os efeitos que reproduzissem as verdadeiras caracteristicas
da populacao (ver Quadro 4).

Quadro 4 - Universo e amostra das médias e grandes empresas
do Estado da Bahia.

Estado | Universo | Amostra real” | Amostra aleatdria simples Fracdo
(fragdo amostral = 0,49)* | amostral do

estrato real’
Bahia T4 33 36 0,45
Fonte: elaboracio prapria jul. 2005

2 Amostrareal - consiste em tomar o nUmero de empresas pesquisadas
intencionalmente, conforme sua localizacdo geogréafica, para a
coleta dos dados

8 Amostra aleatdria simples - consiste em tomar uma fracdo de
amostragem, com base no calculo estabelecido no erro de estimacgéo
e no nivel de confianca em relagdo ao universo da pesquisa.
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4 Observa-se que a fracdo amostral dos dados reais (0,45) estd bem
proxima da fracdo da amostragem aleatéria simples (0,49). Por
isso, podemos afirmar que, estatisticamente, ndo existe diferenca
significativa entre a Fracdo Amostral Aleatéria e a Fragcdo Amostral
do Estrato Real.

O tamanho da amostra para populacdes finitas (amostragem
aleatoria simples) é calculado da seguinte forma:

n= s2 p.q.N/ E(N-1) + s2 p.q

Onde:

n = Tamanho da amostra

s? = Nivel de confianca (escolhido, em nimero de desvios
—sigmas)

p = Proporcdo da caracteristica pesquisada no universo,
calculado em percentagem.

g = 100 - p (em percentagem)

N = Tamanho da populacgéo

E2 = Erro de estimac&o permitido” (RICHARDSON, 1999, p.
170,171).

Consideracéo:

# O nivel de confianca é de 68%, eqlivale a 1s

# Considerando-se que a proporcao que as empresas
utilizam recursos de terceiros é desconhecida, precisa-se supor
a situacdo mais desfavoravel (que né&o utiliza recursos de
terceiros). Portanto p = 0,50 e g =1,0 — 0,5 = 0,50

# N = 74 empresas alimenticias

# E*= 6%

Calculo:

n = 12x0,50x0,50x74 / (0,06)?x(74 - 1) + 1x0,50x050
n = 12x0,50x0,50x74 / (0,06)?x(73) + 1x0,50x050

n = 36 empresas

Posteriormente, calculamos a “fragcdo de amostragem (n/
N) [que ] é arazdo entre o tamanho da amostra (n) e o tamanho
da populacdo (N)” (RICHARDSON, 1999, p. 162-171).

FA = fracdo amostral FA = n/N = 33/74 = 0,45

Sitientibus, Feira de Santana, n.32, p.43-71, jan./jun. 2005



55

4 ANALISE EINTERPRETACAO DOSRESULTADOS

4.1 ALAVANCAGEM FINANCEIRA E DO CAPITAL PROPRIO,
ASPECTOS PRODUTIVOS E CONCORRENCIAIS

4.1.1 Investimento na modernizacdo e Tipo de Sociedade

A pesquisa envolveu 33 empresas, dentre as quais, 24 sao
médias e 09 sdo grandes empresas alimenticias. Entrevistaram-
se 33 pessoas, todas ligadas diretamente as decisdes financeiras
das empresas pesquisadas.

A maioria das empresas pesquisadas é de Quotas de
Responsabilidade Ltda, ou, 6,1% s&o S. A. capital aberto,
18,2% sdo S. A. capital fechado e 75,8% sé&o Ltda.

Constata-se que a busca da competitividade da industria
alimenticia esta relacionada com a modernizagdo do setor
produtivo, fato comprovado por um percentual de 97,0% (Tabela
1) para as médias e grandes empresas.

A modernizacdo no setor alimenticio evoluiu de forma a dar
sustentabilidade, equilibrio e lucratividade, permitindo um
desenvolvimento permanente e eficiente dos processos produtivos
e das concorréncias, gerando, assim, formas eficazes de
producédo, comercializacao e exportacao de produtos, com obtencao
de divisas para o Brasil.

Tabela 1 - Investimento na modernizacdo do setor produtivo,
segundo o porte da empresa.

Investimentos na modernizagdo do setor produtivo

Porte de Nao Sim | Total
empresas M % % y M %
Médias Empresas |1 14,2 23 858 |24 100,0
Grandes Empresas |- - 09 100,0 09 100,0
Total 1 30 32 97,0 33 100,0

Fonte: Pesquisa direta, mai.jun, 2005,
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4.1.2 Fonte de captacdo de recursos

Verifica-se um alto percentual (56,3%) das empresas alimenticias
gue contrairam empréstimo bancario os recursos obtidos em
curto prazo e emlongo prazo para financiar os seus investimentos
permanentes e 0 seu crescimento, o que reforca a idéia que
a alavancagem financeira ocasiona a moderniza¢cdo bem como
aumenta a competitividade industrial das empresas alimenticias.

A emissdo de debéntures é uma pratica utilizada mais
em empresas americanas, como forma de captacdo de recursos
de terceiros. No Brasil, jA se comeca a utilizar essa fonte de
recursos de forma muito timida. Na Bahia, nenhuma das 33
empresas pesquisadas utiliza a emissdo de debéntures, mostrando
a pouca importancia e atratividade das empresas para esse
tipo de obtencdo de recursos.

Vale ressaltar que a emissdo de debéntures barateia o
custo de financiamento em relacao as instituicbes bancarias e
fortalece a empresa junto aos seus investidores.

A emissédo de acdes apresentou apenas uma (01) empresa
devido, basicamente, ao numero reduzido de empresas de
Sociedade Anbnima de capital aberto.

E finalmente, com a utilizacdo de 65,6% de recursos
préprios, entende-se que ndo existe uma politica de financiamento
previamente definida para as empresas, para atender as dificuldades
gque sdo uma constante para obtencao desses recursos. Grande
parte das empresas acha muito dificil e arriscado estabelecer
uma relacdo maior de capital de terceiro/capital préprio em
funcéo das condig@es politico-econdmicas, principalmente pelo
acesso a linhas de crédito para investimentos, restritiva e as
vezes ocasional, pelas elevadas taxas de juros, com alta volatilidade,
e dos novos projetos com baixas taxas de retorno sobre investimento
e limitacdo de recursos dos agentes financeiros, os quais fazem
com gue uma parte significativa do empresariado do setor
alimenticio recorra exclusivamente aos recursos proprios.

Portanto, nUmeros significativos de empresas utilizam recursos
préprios para financiar seus ativos e seu crescimento, tendo
como fonte de recursos os lucros retidos e as novas integralizacdes
de capital. Com base nos dados abaixo, a conclusdo é que
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existe diferenca significativa entre a captacdo de recursos
(terceiros e proprios) e o porte (médias e grandes empresas
através do quadrado c? = 7,436 > c? = 3,84 com

1 gl).

calculado tabelado

Tabela 2 — Fonte de captacdo de recursos, segundo o porte
da empresa.

Porte de empresas Fonte de captagao de recursos
Recursos terceiros | Recursos Proprios | Total
(bancario)
N % [n % N %
Meédias Empresas 10 43,5 15 65,2 23 71,9
Grandes Empresas 08 88,9 6 66,7 9 281
Total 18 56,3 21 65,6 32 100

Fonte: Pesquisa direta, mai.fjun. 2005,

4.1.3 Impacto da alavancagem financeira e do capital
proprio na competitividade

Algumas empresas alimenticias (21) utilizam o capital préprio
como causadoras de transformac¢fes em suas atividades operacionais
e gerenciais e, consequentemente, exercem influéncia sobre a
competitividade (81%). Isso mostra a habilidade com que a
empresa utiliza recursos proprios, para financiar seus ativos
fixos e até outras atividades espontaneas e imediatas resultantes
naturais dos negocios. (vide Tabela 3).

Por outro lado, existe um nimero significativo de 17 empresas
gue orientam estratégias de acao no que tange a politica de
financiamento, estando aquém das necessidades das empresas
em funcdo das condi¢des desfavoraveis da economia e de
projetos com baixas taxas de retorno sobre o investimento e
alto custo de capital de terceiros, levando o empresariado a ser
receoso e cauteloso na solicitacdo desses recursos.

Existem, também, em grande percentual, empresas do tipo
Sociedade Andnima que nao distribuem dividendos aos seus
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acionistas, o que pode provocar baixa aceitabilidade e negociagéo
no mercado de capitais, influenciando diretamente na competitividade
da empresa (25,0%).

Todavia, a utilizagdo desses recursos de terceiros, provocou
nas empresas uma boa competitividade (80,0%), assim como
um bom retorno do capital préoprio (80,0%) (vide Tabela 3).

Tabela 3 - Impactos que a alavancagem financeira e a do
capital proprio provocaram na competitividade das
industrias alimenticias.

Indicadores da Competitividade
alava ncagem financeira e Ruim T Indiferente Bom

do capital proprio v - v o N W
Recursos terceiros
Endividamento 3 75,0 3 3.3 12 80,0
Dividendos 1 250 4 44.4 1 6,7
Retorno  scbre o
capital préprio (ROE)

2 50,0 4 44 4 12 &0,0

Total casos vélidos 4 100 9 100 15 100
Recursos praprios

*ROE 1 48 3 14,3 17 81,0

Fonte: Pesquisa direta, maiJdjun, 2005,

4.1.4 Principais preocupacfes das empresas alimenticias

A maior preocupacao das industrias alimenticias do Estado
da Bahia é a concorréncia interna (54,5%), Tabela 4. Infere-
se que essa preocupacdo volta-se, constantemente, da empresa
de estar sempre “a frente do seu concorrente, suplantando
todas as dificuldades, para ganhar vantagens competitivas”.

Existe, uma média preocupacéo (32,3%) com o aumento
das taxas de juros a longo prazo, o que se evidencia nos altos
percentuais, conforme Tabela 4, das constantes preocupacdes
do empresariado das empresas alimenticias, uma vez que o
aumento dessas taxas diminui os investimentos e a lucratividade,
fazendo do mercado um processo sem atrativo e de pouca
perspectiva a longo prazo.

Ha, também, uma permanente preocupag¢do com a injecao
dosinvestimentos em modernizacdo (22,2%), o que pode significar
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ganhos de controles acionarios e de decisdo, refletindo,
substancialmente, no desempenho gerencial da organizacéao.

Tabela4 - Preocupacédo das empresas emtermos de: concorréncia,
importacdo, modernizagcdo e investimentos, segundo
sua intensidade.

ltemns |GP MP_ PP | Total
n % M %o M % n %

1. Concarréncia interna (Brasil) 18 [54.5 4 129 4 14,8 26 100
2. Concorréncia externa 1 0 |3 197 1 3.7 {5 1040
4. Concarréncia inlerna e axlerma |3 81 [0 0 2 7.4 a3 100
4 Modernizagio/racionalizagio |4 121 |7 | 226 ] 22,2 | 17 100
5.Diversificacao/Expansan 3 91 |2 6,5 7 259 12 100
6. Fusbes e aguisicoes 1 a0 |2 | 6,5 2 7.4 ] | 100
7. Investimentos estrangairos 0 0 3 9,7 0 0 3 100
8. Aumento das taxas de juros a |3 a1 |10 323 = 14,8 17 100
longo prazo | { {

Tolal cascs validos 33 100 |31 100 27 100

Fonte: Pasquisa direta, maiJjun. 2005,
Obs: GP = Grande preccupacio, MP = Média preccupacdo, PP = Pequena praocupacao.

4.1.5 Relacionamento das forgcas da concorréncia com o
mercado

Os diretores/administradores das empresas alimenticias
relataram, em suas observac¢des durante a entrevista, estabelecer
estratégias de relacionamento mais amplas com os concorrentes
atuais, saudavel e respeitosamente. Isso ficou comprovado
pelo elevado percentual de 116,3 % das respostas registradas
como regular e bom. Em relacdo aos fornecedores, esses
deixaram transparecer o intuito de realizar compras que oferecessem
as melhores condicbes a cada momento, sem que isso, no
entanto, constituisse uma estratégia, uma vez que essa deve
ser a préatica do seu dia-a-dia. Esses bons relacionamentos néo
deixam de ser indicios positivos de competitividade industrial.

Das quatro (04) variaveis apresentadas, um dos melhores
relacionamentos é apresentado pelos compradores (71,4%),
(Tabelab). Justifica-se esse resultado pelos itens que satisfazem
os interesses dos compradores, por exemplo: pre¢cos menores,
eficiéncia na assisténcia técnica, durabilidade do produto,
menores prazos de entrega e conteldo tecnoldgico.
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Tabela 5 -Relacionamento do mercado das empresas alimenticias
com as forcas da concorréncia.

Forgas da Concorréncia Regular Bom Otimo

M % N % n b
Concorrentes atuails 11 55,0 19 61,3 2 14,3
Fornecedores 4 20,0 18 58,1 11 786
Compradores 2 | 100 21 | &77 | 10 714
Novos concomentes 15 | 750 11 | 385 | 0 0,0
Total casos vilidos 20 100 3 100 14 100

Fonte: Pesquisa direta, mai.jun. 2005,

4.2 ALAVANCAGEM FINANCEIRA EDO CAPITAL PROPRIOE
ASPECTOS DE CUSTOS

4.2.1 Custos mais significativos nas empresas alimenticias

A utilizacao de indicadores baseados na aquisicado tecnoldgica
(65,8%), que implica maior grau de automacdo da empresa,
deve ser analisada com certa precaucdo no caso da industria
alimenticia. Os investimentos intensivos em capital e tecnologia
podem n&do ser a alternativa mais viavel economicamente,
principalmente para as empresas nacionais, em funcdo da
relacdo entre os custos dos equipamentos e a reducdo na
quantidade da méo-de-obra que os diferentes graus de automacéao
proporcionam. Por outro lado, ha de se convir que a procura
pela qualidade dos produtos e a modernizacdo do parque
industrial constituem formas de elevar o grau de competitividade
global da empresa.

Os custos financeiros como os da matéria-prima foram os
mais significativos, detectando o cuidado que as empresas
alimenticias tém no pagamento e obtencédo de seus compromissos
e obrigacbes, como também na compra e obtencdo de sua
matéria—prima. Os custos financeiros tiveram um percentual
78,1%, em detrimento das altas taxas de juros praticadas no
mercado, e o0s custos de matéria-prima, 81,3%. Podem-se
enumerar varios fatores que os tornam mais elevados:

a) atender grau de exigéncia dos clientes;

b) busca de qualidade do produto;
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c) atender pedido, principalmente, para exportacao;
d) compra de matéria-prima externa ao estado de origem.

Tabela 6 - Custos significativos nas empresas alimenticias.

Custos significativos na empresa N %o
Aquisicdo tecnoldgica 21 658
Treinamento/selecio 14 438
Marketing 13 408
Financeiro 25 781
Matérias-primas 26 813
Total casos validos 32 100

Fonte: Pesquisa direta, mai.fjun. 2005,

4.2.2 Incentivos que favorecem a industria alimenticia

Percebe-se que osincentivos paracaptacdo derecursos
junto as instituicbes bancarias e a captacdo junto ao
Governo Estadual e Federal referem-se a 56,3% e 68,8%,
respectivamente.

Vale ressaltar umainobservancia dos dirigentes empresariais
pelas linhas de crédito subsidiado na obtenc&o de recursos de
terceiros (linhas especiais de financiamento tipo FINAME, FNE,
FINOR, etc) a taxas bem inferiores a que o mercado paga para
o capital préprio (vide Tabela 7).

O que, efetivamente, observou-se de um dirigente empresarial,
foi que a préatica adotada pelo governo do Estado da Bahia em
descontar o ICMS antecipadamente, desestimula e inibe,
substancialmente, ss atividades industriais.

Tabela 7 - Incentivos que favorecem as empresas alimenticias.

Incentivos que favorecem N %
1. A caplaco de recursos junto as instiluicBes bancarias 4 56,3
2. A captacao de recursos junto ao governo (Estadual, Federal). 1 68,8
3. Ao pagamento de dividendos aos acionistas 0 0
4. A caplacao de recursos via emissao de acies 2 12,5
5. A caplagao de recursos externos (dalar, libra, euro, etc). 3 18,8
Total casos validos 16 100

Fonte: Pesquisa direta, maifjun. 2005,
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4.3 ALAVANCAGEM FINANCEIRA EDO CAPITAL PROPRIOE
ASPECTOS DE QUALIDADE

4.3.1 Qualificacdo da méao-de-obra na producéao

Observa-se que o percentual utilizado em méo-de-obra na
producdo mediante recursos proprios € descrito através das
seguintes médias: qualificacdo alta (8,1%), qualificagcdo média
(53,9%) e qualificacdo baixa (38,1%). HA uma perspectiva do
aumento da qualificacdo média, tendo em vista as rapidas
transformacgdes atuais, aumentando as ansiedades e as necessidades
dos trabalhadores por modernizagdo e por novas técnicas de
administracdo e producédo e indicando, assim, grande interesse
por parte da empresa e dos empregados.

Contudo, sem a alta qualificacdo solidificada, as empresas
perdem a capacidade de adicionar valor as atividades realizadas
e, consequentemente, perdem poder de competitividade de
atuacdo no mercado.

N&o se constatou qualquerindicio de aplicacdo de recursos
provenientes de capital de terceiros para qualificacdo da mao-
de-obra na producéo.

Outro aspecto que merece destaque é a correlacdo altamente
significante expressa pelo coeficiente de correlagédo de Pearson
(r =-0,881) entre as qualificac6es médias e as baixas, utilizada
na producdo. Isso significa que existem boas perspectivas para
as empresas alimenticias, a partir do instante em que essas
empresas se propdem a oferecer capacitacdo aos funcionarios,
emtermos de treinamentos interno e externo. Isso, provavelmente,
melhorara a qualificacdo média e, conforme a correlacédo, reduzira
a baixa qualificacdo. (vide Tabela 8).

Tabela 8 - Qualificacdo da mao-de-obra na producdo com
recursos proéprios, segundo a estatistica descritiva.

Qualificagio da Estatisticas (%)
mao-de-obra Média Mediana Desvio- Varidncia Coeficiente de
| padrao Variagao (CV)
Qualificacio Alta 8.1 0,0 16,1 260,7 1,99
Cualificagao Media | 53,9 | 60,0 | 30,3 | 9154 | 0,56
Qualificacao Baixa 381 30,0 32,0 10233 0,84

Fonte: Pesquisa direta.-mai..'jun. 2005.
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4.3.2 Técnicas produtivas adotadas na empresa

Os dirigentes empresariais ndo véem a alocacao de recursos
de terceiros para o melhoramento das técnicas produtivas.

Nota-se, no entanto, que a aplicacdo de recursos proprios
no controle da producdo, da qualidade e de fornecedores
oferece percentuais acima de 72,7%, indicadores que constituem
elementos de integracédo do processo produtivo, como maneira
de elevar, globalmente, o grau de competitividade.

Por outro lado, a limitacdo de técnicas organizacionais
como: métodos de tempos e movimentos, sistema “just-in-time”
e I1ISO 9000 comprometem o desempenho e a competitividade
das empresas (Tabela 9).

Tabela 9 -Técnicas organizacionais adotadas nas empresas
alimenticias.

Nao Nio adota, mas Sim
ITENS & necessario.
n Y I b n 3

Planejamento da producac 4 12,5 - - 289 |[BY9
Controle de producao 2 6.3 - - a 839
Controde de qualidade na producio 1 - - - | a3 100
Controle de qualidade de fornecedores 5 15,6 o 40,0 24 | TF27
Metodos de tempos & movimeantos 18 56,3 2 20,0 13 39,4
Utiliza o sistema just-in-time 11 | 34,4 2 20,0 19 [576
130 9.000 | 30 | 938 2 200 | 1 3.0
Total casos vélidos 32 | 100 10 100 | 33 | 100

Fonte: Pasquisa direta, mai.fjun. 2005,

4.3.3 Influéncias dos recursos proprios e de terceiros na
elaboracdo de estratégias competitivas

Quando abordados sobre a influéncia do capital proprio na
melhoria da qualidade, os recursos proprios apresentam
percentuais elevados de 64,2%, o que reflete a preocupacao
permanente das empresas alimenticias em se aperfeicoarem e,
também, emrenovarem o processo de diferenciacédo do produto,
guando ha o surgimento de novas tecnologias e técnicas organizacionais.
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Essas vantagens competitivas devem ser aperfeicoadas a fim
de a empresa se mostrar mais competitiva perante os outros
concorrentes, tendo como elementos essenciais a capacidade
de inovacdo e de flexibilidade, para operar competitivamente
no mercado. (Tabela 10).

Tabela 10 - Influéncia da alavancagem do capital proprio
nos dois atributos mais importantes na elaboracdo da estratégia
competitiva

Tabela 10 -Influéncia da alavancagem do capital préprio nos
dois atributos mais importantes na elaboracdo da
estratégia competitiva.

Alavancagem do capital préprio
Recursos proprios (%)
1. Melhoria de Qualidade 64,2
2. Diferenciacao do produto 53.1
Fonte: Pesquisa direta, mai.jun. 2005.

Estratégia competitiva — atributos

4.4IMPACTODA ALAVANCAGEMFINANCEIRAEDO CAPITAL
PROPRIO NOS ASPECTOS TEMPORAIS, INOVATIVOS E
ESTRATEGICOS DAS EMPRESAS ALIMENTICIAS

Enfatiza-se que, das empresas que utilizam recursos proprios,
os atributos analisados mais importantes foram: pontualidade
na entrega de produtos (58,7%), investimentos em novas tecnologias
(25,8%) e elevada produtividade (21,8%). No entanto, das que
utilizam recursos de terceiros, sobressaem: elevada produtividade
(41%), investimentos em novas tecnologias (29%) e modernizacéo
(24,5%). (Vide Tabela 11). Nesse caso, ndo importa a origem
dos recursos (préprios e de terceiros), o que importa sdo 0s
atributos para o desenvolvimento eficiente das organizagdes
alimenticias.
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Tabela 11 -Impacto da alavancagem financeira e do capital
préprio nos trés aspectos mais importantes da
inovacdo da empresa.

Alavancagem financeira e do capital proprio

; Recursos Atributos Recursos de

Afributos praprics (%) terceiros (%)
1. Pontualidade na enirega 58, 7% 1. Elevada produtividade A1%
da produtos
2. Investimentos em novas 25.8% 2. Investimentos em novas 29%
tecnologias tecnologias
3. Elavada produtividade 21,8% 3. Modearnizagio | 24.5%
Total de casos vilidos 26 Total de casos vilidos 10

Fonte: Pesquisa direta, mai./jun, 2005,

4.4.10s pontos fortes que aalavancagem financeiraproporciona
da industria alimenticia

A utilizacdo de recursos de terceiros se da intensa e
fortemente nos investimentos em maquinas modernas (Tabela
12), com 85,4%, o que intensifica 0 argumento que as empresas
precisam destinar mais recursos aos investimentos em treinamento/
selecdo, na pesquisa e na diversificacdo de novos produtos e
na expansdo do emprego.

Outro elemento forte para se elevar a produtividade
(28,6%), Tabela 12, é presenca na empresa tanto de maquinas
atualizadas quanto de pessoal treinado para o desempenho
eficiente de suas atividades. Para isso, a empresa necessita
de recursos.

A matéria-prima constitui um atributo muito forte (33,3%),
conforme Tabela 12. A preocupacado sob esse aspecto revela-
se, principalmente, nas estratégias de compra de insumos, em
gue a principal motivagdo concentra-se na procura por pregos
menores. Infere-se que, aumentando a eficiéncia na utilizagao
das matérias-primas, tem-se um leque de vantagens de que
as empresas poderao usufruir, como:

a) oferta de um preco menor aos clientes ou consumidores;

b) maior produtividade proveniente da utilizagcdo de matérias-
primas de qualidade;

c) maior aceitacdo da marca, em virtude da origem da
matéria-prima.
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Tabela 12 — Pontos mais fortes que a alavancagem financeira
proporciona na empresa.

Intensidade (%)

Pontos fortes | i
Muito forte = Forte Menos Total
forte
1. Méguinas modernas 61,9 - 235 85,4
2. Controle de custos de producio 238 9.5 - 33.3
3. Produtividade 48 238 28,6
4. Matérig-prima - 9.5 235 33.0

Fonte: Pesquisa direta, mai.fun. 2005

5 CONCLUSOES E RECOMENDAGOES

Expdem-se, neste capitulo, as principais conclusdes em
relacdo a estatistica descritiva e as correlacdes de Pearson.
Os resultados apresentados oferecem contribuicfes a literatura
sobre o assunto, no sentido de aprofundar os conhecimentos
acerca da relacao alavancagem financeira e do capital préoprio
e competitividade industrial das empresas alimenticias do Estado
da Babhia.

5.1 ALAVANCAGEM FINANCEIRA E DO CAPITAL PROPRIO E
COMPETITIVIDADE INDUSTRIAL - ESTATISTICA DESCRITIVA

No que se refere ao objetivo especifico, isto é, determinar
o grau de influéncia da alavancagem financeira e do capital
proprio na competitividade industrial, sob os aspectos concorrenciais
e produtivos, de custos industriais, de qualidade e estratégicos/
inovativos, as conclusbes passam a ser relatadas.

5.1.1 Aspectos concorrenciais e produtivos

1. Osrecursos proprios e de terceiros tiveram papel essencial
para o incremento, de forma significativa nos investimentos e
na modernizacao do setor produtivo das empresas alimenticias.

2. Ocorrem duas posi¢cdes nitidamente claras: a obtencéo
de recursos via empréstimos bancarios (18 empresas) e recursos
préprios (21 empresas). Essas posi¢cdes provocaram muitas
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transformacgdes nos aspectos gerenciais/administrativos e produtivos,
deixando claro que as empresas utilizam seus lucros para
grande parte dos investimentos (Tabela 2).

3. Os recursos de terceiros contribuiram de forma efetiva
parauma melhor competitividade da empresa através do endividamento
(80%) e do retorno sobre o capital préprio (80%) e 0s recursos
préprios através do retorno do capital préprio (81%) (Vide
Tabela 3).

4. As empresas alimenticias da Bahia estdo mais preocupadas
com a concorréncia interna (54,5%) e com as taxas de juros de
longo prazo (32,3%), o que significa que essa empresas estéo
a procura permanente da modernizagcdo e de novas tecnologias
para suplantarem seus concorrentes, assim como do custo do
dinheiro, para atenderem a investimentos para modernizacgéo.

5. As forcas de concorréncia apresentam um desempenho
de bom a 6timo, no que se refere aos concorrentes atuais, aos
fornecedores e aos compradores. Esses constituem elementos
norteadores para a empresa crescer competitivamente, tendo,
como principios, a ética, o bom relacionamento e o atendimento
de seus servigos/produtos.

Assim, a alavancagem financeira e a do capital préprio
contribuem, efetivamente, com as forcas produtivas e concorrenciais
das empresas alimenticias da Bahia.

5.1.2 Aspectos de custos industriais

1 As empresas alimenticias deverdo fazer esforcos de
controlar e reduzir os custos financeiros e de matéria-prima, o
gue pode garantir a preservacdo de seus lucros, crescimento
e vendas, melhorando o desempenho industrial e a competitividade
do setor.

2 A captacado de recursos, junto as instituicdes bancarias
e ao governo Estadual e Federal, fizeram com que especialmente
as grandes empresas investissem, prioritariamente, na modernizacao
do setor produtivo (Tabela 7).

Assim, ndo se confirma a hipdtese que a alavancagem
financeira influencia na reducdo dos custos e, principalmente,
na modernizacao tecnolégica em detrimento da necessidade de
recursos externos.
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5.1.3 Aspectos de qualidade

1 Hapredominanciatotal de recursos préprios nos investimentos
em méao-de-obra qualificada ao nivel das Geréncias e Diretorias,
damesma forma que na qualificacdo da méo-de-obra na produgéo,
sendo que as empresas de alimentos apresentaram um razoavel
desempenho, tendo uma média de 57% de trabalhadores com
qualificacdo média. Isso demonstra que as empresas ja estao
comecando a investir em recursos humanos, tendo em vista a
evolucao da sofisticacéo tecnoldgica que faz com que as empresas
procurem funcionarios qualificados e hédbeis para manuseio de
maquinas programaveis e tecnologicamente avancadas.

2 Verifica-se que, na elaboracao das estratégias competitivas,
osrecursos proprios foram relevantes namelhoriadaqualidade
e na diferenciacdo do produto (TAB.10). Isso demonstra que
as empresas estdo muito preocupadas em aumentar o faturamento
e a margem de lucro, ndo deixando o foco principal que é a
qualidade dos produtos fabricados.

De maneira geral, a alavancagem financeira e a do capital
proprio tiveram influéncia direta e positiva na melhoria da
qualidade dos produtos decorrente do melhoramento do processo
produtivo e da qualidade, da capacitacdo dos funcionérios, e
da adocéao eficiente de técnicas organizacionais (Tabela 1, 8,
9 e 10).

5.1 ASPECTOS ESTRATEGICOS/INOVATIVOS

1 Os aspectos estratégicos e inovativos associados aos
recursos préprios e de terceiros (grandes empresas) ocasionaram
transformacdo no parque industrial do segmento de alimentos,
no que serefere: a) aelevacao daprodutividade, investimentos
de novas tecnologias e modernizacdo, os quais tiveram
influéncia no melhoramento da producéo, inovacéo e competitividade;
b) & pontualidade na entrega de produtos e informatizacéo,
elementos alavancadores das atividades operacionais e gerenciais
das organizacdes.
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2 A alavancagem financeira é, prioritariamente, destinada
as aquisicdes de maquinas modernas (85,4%), controle de
custos de producédo (33,3%) e a elevada produtividade (28,6%),
traduzindo-se em elevagédo dos niveis industriais em competitividade
(Tabela 12).

Assim, a utilizacado de recursos proprios e de terceiros teve
uma influéncia positiva no processo de inovacdes, fazendo com
gue melhorasse a qualidade dos produtos.

5.2 SUGESTOES E RECOMENDAGOES

As idéias que se expdem neste relatério poderao servir de
direcionamento paralinhas de pesquisa no sentido de identificagao
mais precisa dos fatores influenciadores do capital préprio e
deterceiros, estabelecendorelagdes com estratégias e competitividade
das empresas brasileiras privadas.

O pressuposto é que esta pesquisatenha apontado diretrizes
para estudos acerca dos determinantes da estrutura de capital
e suas variaveis, no sentido de detectar a melhor estrutura
para um desempenho satisfatério das empresas bem como a
influéncia da alavancagem financeira na rentabilidade das
empresas.

Faz-se necesséario e urgente novos estudos no campo do
crescimento interno e sustentavel e da expansado das empresas
industriais brasileiras. Recomenda-se estudos complementares
nos diversos setores da economia, envolvendo variaveis e
indicadores, utilizando como recursos:

a) conjunto maior de empresas;

b) conjunto de empresas de outros estados e/ou regides;

c) conjunto de dois ou mais setores da economia,;

d) conjunto de empresas utilizando mais dados quantitativos do
gue qualitativos.

Recomendam-se, também, estudos do setor alimenticio,
englobando empresas sucroalcooleiros (usinas de cana-de-
acucar e alcool) e bebidas.

O aprofundamento das discuss8es com referéncia ao setor
alimenticio certamente permitira uma melhor compreenséo dos
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fenbmenos estudados, em funcdo do que se poderdo tracgar,
mais clara e objetivamente, estratégias e politicas de desenvolvimento
das empresas, do referido setor, significando, portanto, uma
contribuicdo com um referencial pratico/tedrico destinada a
comunidade cientifica (professores, estudantes, outros profissionais
e estudiosos).

FINANCIAL AND OWNER’S EQUITY LEVERAGE AND
INDUSTRIAL COMPETITIVENESS: ASTUDY OF THE MEDIUM
AND LARGE COMPANIES OF THE FOOD SECTOR IN THE
STADE OFBAHIA

ABSTRACT — It was proceeded an analysis of the effects that the financial
leverage and of the equity capital produce on competitiveness of medium
and large food industries in the state of Bahia. The study was carried
through the trimester of 2005, on the basis of the statistical package
SPSS 9.0, used for the State University of Feira of Santana. The data were
studied through descriptive statistics and statistical tests with Pearson’s
correlation. Theresults obtained show that the food industries are competitive
applying their own resources and others as follows: The investment of the
modernization and on new technology, to the incentives and resources
along with bank institutions and to the adoption of organization of
techniques such: production control planning and and quality of suppliers.

KEY WORDS: Food industries; Competitiveness; Financial leverage.
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