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Resumo: Esta pesquisa analisou a influéncia da titularidade de ativos de propriedade
intelectual (marcas e patentes) sobre o Retorno do Ativo (ROA) de empresas das industrias
de alimentos e bebidas, quimica e téxtil, no Brasil, entre 1995 e 2014. Foram desenvolvidos
trés modelos em painel, considerando como varidvel dependente o ROA e, como varidveis
independentes, dummies de registros de marcas e de depdsitos de patentes efetuados pelas
empresas dos trés segmentos, ao longo dos 20 anos analisados. Os achados do estudo
apresentam a importancia dos ativos de marcas e de patentes para a rentabilidade de cada
segmento industrial analisado.

Palavras-chaves: indUstria de transformacdo; marcas e patentes; retorno do ativo.

Abstract: This research analyzed the influence of ownership of intellectual property assets
(trademarks and patents) on the Return on Assets (ROA) of companies in the food and
beverage, chemical and textile industries in Brazil between 1995 and 2014. Three panel
models were developed, considering ROA as the dependent variable and, as independent
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variables, dummies for trademark registrations and patent filings made by companies in the
three segments over the 20 years analyzed. The study's findings show the importance of
trademark and patent assets for the profitability of each industrial segment analyzed.
Keywords: manufacturing industry; trademarks and patents; return on assets.

Classificagdo JEL: L-L1; L2-125; 01-016

1. INTRODUCAO

Nos ultimos anos, no Brasil, foram implementadas politicas industriais e de ciéncia e
tecnologia que visaram possibilitar, as empresas, o desenvolvimento de mecanismos de
reducdo de incertezas tecnolégicas e de custos atrelados a inovacdo, com normativas e
politicas industriais aplicadas a area (Brasil, 2004; Cassiolato; Lastres, 2020; Suzigan; Garcia;
Feitosa, 2020; Gordon; Cassiolato, 2019; Barros, 2017).

Entretanto, mesmo com investimentos de longo prazo, houve baixa cumulatividade
de esforcos inovadores, resultando em estratégias de inovagdo passivas, dependéncia e
atraso tecnoldgico (Caliari et al., 2020; Cassiolato; Lastres, 2020; Gordon; Cassiolato, 2019;
Suzigan; Garcia; Feitosa, 2020), além da desindustrializacdo, com menor participacdo da
industria de transformacdo no Produto Interno Bruto nacional (Cassiolato; Lastres, 2015;
Cassiolato; Szapiro, 2015).

No que se refere ao setor industrial, destaca-se a importancia da propriedade
intelectual, que é a darea responsavel pela protecdo dos ativos oriundos do conhecimento
humano (produtos, processos, sinais distintivos, entre outros), representando um indicio da
atividade inovadora empresarial (Chiarini; Silva, 2016). No caso brasileiro, a compreensao do
efeito das estratégias de protecdo da propriedade intelectual sobre os resultados da
industria ainda ndo estd elucidada, sendo essa uma lacuna de pesquisa importante.

Assim, apresenta-se como questdo de pesquisa: qual o efeito da titularidade de ativos
de propriedade intelectual sobre a rentabilidade do ativo (ROA) de empresas da industria
brasileira, especificamente, nos segmentos de alimentos e bebidas, quimica e téxtil?

O presente estudo analisou a influéncia da titularidade de ativos de propriedade

intelectual (marcas e patentes) sobre o Retorno do Ativo de empresas das industrias de
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alimentos e bebidas, quimica e téxtil, no Brasil, entre os anos de 1995 e 2014.

Estes segmentos foram escolhidos por serem os que apresentaram maiores
guantitativos de depdsitos de propriedade intelectual (especificamente, patentes e registros
de marcas) no periodo investigado, sugerindo consideraveis atividades inovadoras setoriais.
Foram desenvolvidos trés modelos econométricos em painel para a andlise da relagdo entre
propriedade intelectual e ROA na indUstria brasileira, sendo um modelo para cada segmento
investigado.

Dentre as contribui¢cBes da abordagem, espera-se identificar como o desempenho
industrial se comporta em meio as estratégias de protecdo de marcas e de patentes em cada
setor em estudo. Tais analises sdo importantes no ambito das politicas de inovacdo e de
propriedade intelectual do pais. Também, colabora-se com informacdes necessarias para as
tomadas de decisGes empresariais acerca dos investimentos na area de inovacgao.

A presente investigacdo é complementar a feita por Silva e Santana (2022), disponivel
na Revista de Administracdo da Mackenzie, em que se analisou a influéncia de registros de
marcas e de depdsitos de patentes sobre o Valor de Mercado e sobre o Retorno do Ativo de
empresas da industria de transformacdo brasileira, de 1995 a 2014, considerando um
mesmo modelo econométrico para os trés segmentos. Como avanco, este artigo faz uma
anadlise individualizada de cada setor, permitindo uma compreensdo mais especifica da

relacdo nos segmentos estudados.

2. RELAGAO ENTRE INOVACAO E DESEMPENHO
Arelacdo entre inovacdo e desempenho na indUstria tem sido analisada na literatura
por meio de diferentes abordagens. A seguir, apresentam-se alguns estudos desenvolvidos
no Brasil ou em paises que apresentam contextos industriais similares (Carmona et al., 2018;
Farias et al., 2021; Paula; Silva, 2018; Mazzioni et al., 2014; Sprenger et al., 2017).
Carmona et al. (2018) analisaram a relacdo existente entre as variaveis investimento
em inovacgao, intensidade tecnoldgica e desempenho organizacional na industria brasileira,

a partir de dados da Pesquisa de Inovacdo Tecnoldgica (PINTEC) e por meio de regressao
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linear. Observaram a existéncia de uma inter-relacdo positiva, moderada pelo nivel de
intensidade tecnoldgica, entre os investimentos em inovacdo (dispéndios em Pesquisa e
Desenvolvimento - P&D, investimento em maquindrio, equipamentos e gastos em
introducdo de projetos de inovacdo) e o desempenho (receita liquida de vendas).

Farias et al. (2021) avaliaram os impactos da inovatividade e dos investimentos em
inovacdo e meio ambiente sobre o desempenho de 41 empresas de capital aberto do Brasil
e de 34 da Espanha, entre osanos de 2011 a 2016, por meio de regressdes lineares multiplas.
Demonstrou-se a existéncia de efeito positivo da inovatividade e dos investimentos em
inovacdo sobre o desempenho, em valor, das firmas brasileiras. Por outro lado, na Espanha,
houve influéncia positiva somente da inovatividade sobre o desempenho das firmas.

Paula e Silva (2018) estudaram as relacdes entre Pesquisa e Desenvolvimento interno
e externo, desempenho inovativo e financeiro de 2.810 empresas manufatureiras do Brasil,
por meio de Modelagem de Equacdes Estruturais. Demonstrou-se a existéncia de uma
relacdo positiva entre P&D externo e desempenho inovativo, contrastando-se com o P&D
interno, no qual ndo foi verificada a influéncia direta sobre o desempenho. Identificou-se,
também, que o desempenho da inovagdo atua negativamente no desempenho financeiro.

Nos estudos de Mazzioni et al. (2014) e de Sprenger et al. (2017), fez-se uma
abordagem acerca dos efeitos dos ativos intangiveis sobre o desempenho empresarial,
destacando-se que tais ativos também incluem a atividade inovadora de firmas. Assim,
Mazzioni et al. (2014) analisaram a relacdo entre ativos intangiveis e desempenho
econdmico financeiro de 1.676 empresas de capital aberto do Brasil, Russia, india, China e
Africa do Sul (BRICS), entre os anos de 2009 e 2012. Foram desenvolvidos modelos em painel
para o ROA, para o ROE e para o giro do ativo, a partir de varidveis como grau de
intangibilidade, crescimento de vendas, tamanho, endividamento, segmento econdmico e
pais de origem, identificando-se a influéncia do grau de intangibilidade sobre o desempenho
econbémico.

Sprenger et al. (2017), por sua vez, investigaram o desempenho financeiro (ROA, ROE,

margem de lucratividade, giro do ativo e lucro por acdo) a partir do grau de intangibilidade
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de 688 empresas de capital aberto da Argentina, Brasil, Chile, Colémbia, México e Peru, entre
os anos de 2008 e 2014. O estudo identificou que empresas intangiveis intensivas possuem
melhor desempenho que as tangiveis intensivas. Além disso, observou-se que o grau de
intangibilidade é favoravel ao ROA.

Abordagens mais especificas, acerca do efeito da propriedade intelectual sobre o
desempenho empresarial, também foram identificadas, apesar de ndo serem comuns na
literatura brasileira (Florentino; Da Hora; Silva Neto, 2023; Silva; Santana, 2022; Teh; Kayo;
Kimura, 2008).

Florentino, Da Hora e Silva Neto (2023) analisaram 640 indUstrias atuantes no
mercado brasileiro, distribuidas em 14 setores, para verificar o efeito do nimero de patentes
depositadas sobre os resultados financeiros, no ano de 2021. A partir de um modelo de
regressao linear multipla, em que consideraram o valor de mercado e o ROA como varidveis
dependentes e depdsitos de patentes, grau de intangibilidade e endividamento como
independentes, os autores identificaram que, no ano em questdo, ndo houve relagdo entre
o depdsito de patentes e o ROA, mas houve relacdo positiva desses ativos com o valor de
mercado das industrias em questdo.

Silva e Santana (2022), por sua vez, analisaram a influéncia de registros de marcas e
de depdsitos de patentes sobre o desempenho econdmico-financeiro (valor de mercado e
ROA) da industria de transformacdo brasileira. Para tanto, estudaram 49 industrias dos sub-
segmentos de alimentos e bebidas, quimica e téxtil, conjuntamente (num mesmo modelo
econométrico), ao longo de 20 anos (1995 a 2014), totalizando 746 observacdes. Deste
modo, identificaram um efeito positivo dos registros de marcas e dos depdsitos de patentes
sobre o valor de mercado das firmas. Por outro lado, ndo foram identificados efeitos
positivos da propriedade intelectual sobre o ROA industrial.

A pesquisa de Teh, Kayo e Kimura (2008) avaliou a relagdo entre ativos intangiveis
(marcas e patentes) e criacdo de valor em 216 empresas da BM&FBOVESPA, no ano de 2003.
Identificou-se que as patentes ndo contribuiram para a criacdo de valor empresarial no ano

considerado. Entretanto, o quantitativo de marcas relacionou-se positiva e
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significativamente com o valor de mercado sobre o valor contabil e com o Q-Tobin.

Diante da multiplicidade de estudos, é possivel verificar que, no caso brasileiro, os
resultados em torno do efeito da inovacdo sobre o desempenho empresarial sdo
inconclusivos. Além disso, apesar de a propriedade intelectual representar um importante
indicio da atividade inovadora de empresas, verifica-se que ndo sdo comuns as abordagens
que foquem especificamente nas relagBes entre propriedade intelectual (notadamente,
patentes e/ou marcas registradas) e desempenho empresarial, buscando avaliar efeitos mais
especificos desses ativos sobre o resultado de empresas.

Assim, o presente estudo almeja proporcionar esta discussdo, focando no efeito da
propriedade intelectual sobre o desempenho da indUstria brasileira, especificamente, sobre

o Retorno do Ativo (ROA). A metodologia da pesquisa é apresentada no item a seguir.

3. METODOLOGIA DA PESQUISA

A pesquisa analisou a influéncia da titularidade de ativos de propriedade intelectual
(marcas e patentes) sobre o Retorno do Ativo (ROA) de empresas das industrias de alimentos
e bebidas, quimica e téxtil, no Brasil, entre os anos de 1995 e 2014. O intervalo compreendeu
20 anos, contemplando desde o momento de estabilizagdo da economia, em relacdo a
inflacdo (Grasel, 2007), até o periodo com disponibilidade de dados a época em que o estudo
iniciou. A abordagem foi feita por meio de trés modelos em painel (Duarte; Lamounier;
Takamatsu, 2000; Favero et al., 2009), permitindo identificar o efeito destes ativos sobre o
ROA, ao longo dos anos.

Considerando a proposta, testou-se a hipdtese de que a protecdo de marcas e

patentes influenciou o ROA, no periodo estudado (1995-2014).

3.1. Montagem da base amostral: escopo temporal e setorial
As empresas foram observadas no periodo de 20 anos (1995 a 2014). Este intervalo
temporal compreendeu desde o momento de estabilizacdo da economia, em relacdo a

inflacdo (Grasel, 2007), até o periodo com disponibilidade de dados a época em que o estudo
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iniciou.

Além disso, foi um importante periodo de regulamentacdo da propriedade intelectual
e da inovagdo no Brasil. No ano de 1996, foi outorgada a Lei n°® 9.279/1996, com a
regulamentacdo dos direitos de propriedade industrial (protecdo de patentes, de marcas, de
indicacOes geograficas, entre outros) (Brasil, 1996).

Em 2004, ocorreu a aprovacdo da Lei de Inovagdo brasileira (Lei n® 10.973/2004),
trazendo incentivos a inovacdo e a pesquisa cientifica e tecnolégica no ambiente produtivo
(Brasil, 2004). Em seguida, apds o marco regulatério, houve a aprovacdo da Lei do Bem (Lei
n°® 11.196/2005), que dispde sobre incentivos fiscais para a inovacdo tecnoldgica (Brasil,
2005).

Houve também, no periodo, inUmeras iniciativas politicas, tais como o Programa de
Apoio a Inovacdo nos Sistemas Locais de Inovacdo e Producdo (LIPS) (2000), a Politica
Industrial, Tecnoldgica e de Comércio Exterior (PITCE) (2003 a 2007), a Politica de
Desenvolvimento Produtivo (PDP) (2008 a 2010), o Plano Brasil Maior (PBM) (2011 a 2014),
a Estratégia Nacional de Ciéncia e Tecnologia (ENCTI) (2011-2015), dentre outras (Cassiolato;
Lastres, 2020; Suzigan; Garcia; Feitosa, 2020; Gordon; Cassiolato, 2019; Barros, 2017).

Como populacdo participante nesta pesquisa, foram selecionadas as empresas da
industria de transformacdo do Brasil, com listagem na BM&FBOVESPA e com maiores
numeros de depdsitos de propriedade intelectual identificados no Instituto Nacional de
Propriedade Industrial (processos de registros de marcas e de depdsitos de patentes) nos
anos entre 1995 e 2014.

Por meio da base Economética, foram identificadas 98 empresas pertencentes a
industria de transformacao. Também, foram identifiados e classificados os sub-setores da
industria de transformacdo (segmentos). Tais classificacbes ocorreram por meio da North
American Industry Classification System (NAICS 2.0), do Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE).

Posteriormente, fez-se o levantamento da propriedade intelectual depositada por

cada empresa, coleta que ocorreu em maio de 2016. Para isto, realizou-se a busca de marcas
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e de patentes depositadas na base do Instituto Nacional de Propriedade Intelectual (INPI),
por meio do Cadastro Nacional de Pessoa Juridica (CNPJ) de cada empresa, fazendo-se a
contagem de processos de depdsitos (de marcas e de patentes).

O préximo passo foi a identificacdo dos trés segmentos industriais que apresentaram
maiores quantitativos de depdsitos de propriedade intelectual, sendo as industrias de
alimentos e bebidas, téxtil e quimica, com 4.806, 4.002 e 3.894 depdsitos, respectivamente,
totalizando 12.702 processos de pedidos de protecado.

Finalmente, foram selecionadas todas as empresas componentes dos trés segmentos
(industrias de alimentos e bebidas, téxtil e quimica), adicionando-se, a esses grupos,
empresas que tinham atividades afins com os subsetores em questdo, totalizando 49

empresas para participagdo no estudo.

3.2. Coleta de dados

Considerando o total de 49 empresas e o intervalo de 20 anos abordados no estudo,
houve 746 observacdes ao longo do periodo. Como algumas empresas abriram capital apds
0 ano de 1995 ou ndo apresentaram as informacdes utilizadas na pesquisa, houve alguns
missings (dados faltosos).

Conforme informado anteriormente, os dados de propriedade intelectual foram
coletados a partir da base do Instituto Nacional de Propriedade Industrial (INPI), com a busca
de marcas e de patentes a partir do niumero de Cadastro Nacional de Pessoa Juridica (CNPJ)
das empresas participantes. Para a composicdo das variaveis de propriedade intelectual, foi
feita a contagem do numero de processos de pedidos de marcas e de patentes de cada
empresa e, também, fez-se a observacao simples se a empresa possuia ou ndo propriedade
intelectual, para posterior dummizagdo.

Para a modelagem em painel, foram feitos testes usando as varidveis compostas a
partir de dados brutos (total de marcas e de patentes de cada empresa) e as varidveis
dummies (buscando-se entender o efeito da titularidade, ou ndo, de propriedade

intelectual). No item a seguir, explica-se a inser¢do das varidveis nos modelos.
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A coleta dos dados financeiros ocorreu por meio da base Economatica. Esses valores
foram deflacionados a partir do indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), com

atualizacdo para o ano base de 2014 (ultimo ano considerado na coleta de dados).

3.3. Modelagem em painel

A abordagem com painel com dados longitudinais foi utilizada para que se verificasse
o efeito dos depdsitos de propriedade intelectual sobre o retorno do ativo (ROA) das
empresas dos segmentos da indUstria, ao longo do tempo (1995-2014).

A partir disso, para a definicdo dos modelos, as varidveis independentes
corresponderam as informacdes de propriedade intelectual das empresas (Teh; Kayo;
Kimura, 2008) e as varidveis independentes referiram-se as informacGes financeiras
(Mazzioni et al., 2014; Sprenger et al., 2017). Foram utilizadas, também, como variaveis
controle, grau de intangibilidade, crescimento de vendas, tamanho e endividamento
(Mazzioni et al., 2014; Sprenger et al., 2017).

Para o desenvolvimento do estudo, foram elaborados 03 (trés) modelos em painel,
referentes aos trés setores estudados (induUstria de alimentos e bebidas, quimica e téxtil),
isolando-se as empresas de cada setor por modelo. Inicialmente, foram feitos testes com os
dados brutos de propriedade intelectual, especialmente, quantitativos totais de registros de
marcas e de depdsitos de patentes, porém, estes modelos ndo apresentaram resultados
relevantes, sendo desconsiderados.

Assim, em seguida, foram feitos testes com varidveis dummies de propriedade
intelectual, sugerindo uma abordagem relacionada a titularidade (posse) ou ndo de
propriedade intelectual e desconsiderando o quantitativo de protecdes de cada empresa.
Foi atribuido 1 (um) para a variavel de marcas ou de patentes, quando a empresa possuia
tais ativos, e 0 (zero), quando o ativo ndo foi identificado ao longo da série histérica.

Dessa forma, tem-se que:

- Varidvel dependente: ROA;

- Variaveis independentes: dummy de registros de marcas (DMARCAS); dummy de
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depdsitos de patentes (DPAT);

- Variaveis controle: grau de intangibilidade (Gl); crescimento de vendas (CV);

tamanho (TAM); endividamento (END).

Os modelos testados basearam-se na Expressao 1.

ROA; = a + B,.CV,, + B,TAM;, + Bs.Gl;, + B,.END;, + Bs. DMARCAS;, + Bs. DPAT;; +u; (1)

A Tabela 1 apresenta o detalhamento das varidveis utilizadas.

Tabela 1 — Variaveis utilizadas na andlise em painel

Variaveis Tipo Proxy Fundamentagdo
Retorno sobre ativo Dependente ROA = Lucro liquido/ativo total (%) Mazzioni et al. (2014)
(ROA) e Sprenger et al.
(2017)
Dummy de Independente Atribuiu-se 1, quando identificado Teh, Kayo e Kimura
Registros de Marcas algum processo de registro de marcas (2008)
(DMARCAS) no INPI, e 0, quando ndo foi
identificado um processo.
Dummy de Independente Atribuiu-se 1, quando identificado Teh, Kayo e Kimura
Depositos de algum processo de depdsito de (2008)
Patentes (DPAT) patente no INPI, e 0, quando ndo foi
identificado um processo.
Grau de Controle Gl = Valor de Mercado Total das Mazzioni et al.
intangibilidade (Gl) AcGes/Patrimoénio Liquido Contabil (2014), Sprenger et
(%) al. (2017)
Crescimento de Controle CV = (A Receitas de Vendas (t, t-1)/ Mazzioni et al.
vendas (CV) Receitas de Vendas (t-1)) (%) (2014), Sprenger et
al. (2017)
Tamanho (TAM) Controle TAM = logaritmo natural do valor do  Mazzioni et al. (2014)
ativo total e Sprenger et al.
(2017)
Endividamento Controle END = Dividas totais/Patrimonio Mazzioni et al. (2014)

(END)

Liquido (%)

e Sprenger et al.
(2017).

Nota: VariagGes de vendas, para o ano especifico de 1995, apresentou valores exorbitantes, devido taxas de

superinflacdo até 1994. Neste sentido, tais valores foram ignorados.

Fonte: dados da pesquisa (2017).

Foram desenvolvidos trés modelos: O Modelo 1 considerou as empresas da Industria
de Alimentos e Bebidas. O Modelo 2, as empresas da Industria Quimica. O Modelo 3, a

Industria Téxtil.

Foi aplicado o Teste de Hausman (Favero et al., 2009) para a definicdo do modelo de
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painel de efeitos aleatdrios ou efeitos fixos. Como a estimativa X2 ndo se mostrou
significativa, optou-se pelo modelo de efeitos aleatdrios para os trés setores em analise. O

estudo foi operacionalizado por meio do software Stata, versado 13.

4. ANALISE E DISCUSSAO DE RESULTADOS
A seguir, na Tabela 2, apresenta-se o quantitativo de empresas e de depdsitos de
propriedade intelectual de cada segmento setorial considerado neste estudo (indUstria de
alimentos e bebidas, quimica e téxtil), sendo os sub-setores da industria de transformacao
gue apresentaram maiores quantitativos de depdsitos de propriedade intelectual no referido

intervalo temporal.

Tabela 2 — Composicao setorial da indUstria de alimentos e bebidas, quimica e téxtil

Segmento industrial Empresas Propriedade intelectual
Industria de alimentos e bebidas 15 4.806
Industria quimica 13 3.894
IndUstria téxtil 21 4.002
Total Geral 49 12.702

Fonte: dados da pesquisa (2017).

Observa-se um panorama com 49 empresas e total de 12.702 propriedades
intelectuais depositadas, dentre marcas e patentes.

Na Tabela 3, apresentam-se os modelos em painel para a estimagao do Retorno do
Ativo (ROA) de cada segmento industrial. Considerando o resultado do Teste de Hausman,
em que X2 ndo se mostrou significativo, a estimagdo dos presentes paineis ocorreu por meio

de efeitos aleatdrios (Favero et al., 2009).
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Tabela 3 — Brasil: Estimativas do Retorno do Ativo (ROA) das empresas de capital aberto das
industrias de alimentos e bebidas, quimica e téxtil, por meio de painel de efeitos aleatdrios,
1995-2014

Estimador Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3
Inddstria de Industria Industria
Alimentos e bebidas Quimica Téxtil
Constante -117,61%** -98,78** -403,93***
(39,03) (44,70) (65,53)
0.003 0.027 0.000
Grau de intangibilidade 0,005 0,01 0,004
(0,006) (0,01) (0,004)
0.452 0421 0.322
Tamanho 3,96** 4,65%* 18,35%**
(1,68) (2,07) (2,86)
0.019 0.024 0.000
Crescimento de vendas -0,07 0,06 0,35%**
(0,05) (0,07) (0,07)
0.180 0.354 0.000
Endividamento 0,0002 -0,004 -0,0005
(0,001) (0,01) (0,0005)
0.867 0.693 0.327
Marcas 32,70%** - 20,65
(Dummy) (11,32) - (20,05)
0.004 - 0.303
Patentes -2,41 -9,81 11,85*
(Dummy)
(5,61) (7,48) (6,72)
0.668 0.190 0.078
N° de observacdes 134 111 244
R? ajustado 0,2571 0,0998 0,3214

Notas: Os nimeros entre parénteses referem-se aos desvios-padrdo dos estimadores. Os nUmeros em italico
sdo relativos aos P-valores dos Testes T feito para cada variavel. Significativos a 1% (***), a 5% (**) e a 10% (*).
Para os valores de R? ajustado considerou-se R Overall. No Modelo 2, da Industria Quimica, a varidvel “Dummy
Marcas” foi omitida devido a problemas de colinearidade. O ROA esta em percentual (%).

Fonte: dados da pesquisa (2017).

No Modelo 1, que apresenta o painel para a industria de alimentos e bebidas,
observou-se que a variavel de marcas apresenta significancia estatistica ao nivel de 1%,
sendo positiva. Assim, o resultado sugere que possuir marcas € relevante para a ampliagao
do ROA da industria de alimentos e bebidas, indicando haver maior sensibilidade a presenca

de marcas fortes, que sdo mais intensamente comercializadas e adquiridas pelo mercado
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consumidor, gerando, consequentemente, melhor retorno sobre o ativo, ou seja,
repercutindo sobre a lucratividade. Além disso, é possivel que a competitividade no setor
esteja baseada no lancamento de novas marcas de produtos.

A variavel de patentes, por sua vez, ndo apresentou um resultado significativo, o que
sugere que a posse de patentes, no ambito da indUstria de alimentos e bebidas, ndo tem
impactado o ROA empresarial, ou seja, possuir patentes, nesse segmento, ndao tem
proporcionado maior nivel de comercializdo ou de lucratividade.

Em importante estudo sobre a industria de alimentos e bebidas no Brasil, Raimundo,
Batalha e Torkomian (2017) explicam que esse segmento tem carater predominantemente
incorporador, ndo se concentrando na geracdo de novas tecnologias. O investimento em
P&D é relativamente baixo, adotando-se uma estratégia mais imitativa, no que se refere a
adocdo de tecnologias. Assim, a partir de tal perfil setorial, pode-se explicar o efeito
inexpressivo das patentes sobre os resultados do ROA do segmento.

A varidvel controle tamanho mostrou-se significativa, enquanto grau de
intangibilidade, crescimento de vendas e endividamento nao foram significativas.

Assim, como resultado geral do Modelo 1, é possivel afirmar que a estratégia de
possuir registros de marcas afetou o ROA da indUstria de alimentos e bebidas, no Brasil, entre
os anos de 1995 e 2014. Nao é possivel confirmar o mesmo resultado no caso das patentes.

Em relacdo ao Modelo 2, focado na indUstria quimica, observou-se que nem a variavel
marcas e nem patentes tiveram um efeito significativo. Destaca-se que a variavel de marcas
foi omitida devido a problemas de colinearidade. Dentre todas as varidveis controle, apenas
tamanho apresentou significancia estatistica.

No que se refere ao Modelo 3, focado na industrial téxtil, a variavel marcas nao foi
significativa, ao passo que patentes mostrou-se significativa ao nivel de 10%.

Em relacdo a varidvel de marcas, esperava-se um resultado positivo, devido a
sensibilidade do mercado deste setor em relagdo ao posicionamento e a forca das marcas
dos produtos de vestuarios e/ou calgados. Entretanto, ndo foi um efeito percebido, no caso

brasileiro, no intervalo considerado.
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Por outro lado, a varidvel patentes apresentou um resultado significativo,
apresentando coeficiente positivo. Ou seja, possuir patentes gera ampliacdo do retorno do
ativo (lucratividade). O resultado demonstra que ter tecnologias novas e, acima de tudo,
protegidas, é relevante para empresas desse segmento, gerando melhor resultado sobre a
operacdo das empresas.

As variaveis controle crescimento de vendas e tamanho foram significativas, enquanto
endividamento e grau de intangibilidade ndo foram significativas.

Assim, em relacdo ao Modelo 3, é possivel afirmar que a estratégia de possuir
depdsitos de patentes afetou o ROA da indUstria téxtil, no Brasil, entre os anos de 1995 e
2014. O mesmo resultado ndo foi percebido no caso das marcas.

De modo geral, em relacdo aos resultados identificados, confirma-se que a variavel de
marcas € relevante para industria de alimentos e bebidas. A posse de marcas gera um
resultado superior para empresas do segmento, sendo importante que tais industrias
concentrem-se nesses ativos e em estratégias de promoc¢ao de marcas. No que se refere aos
demais setores, industria quimica e téxtil, mediante resultados inconclusivos, ndo se pode
apresentar maiores inferéncias, o que requer novas investiga¢ées no futuro.

Em relacdo a varidvel de patentes, tem-se o efeito positivo sobre o desempenho
apenas da industria téxtil. O investimento em novas tecnologias e na protecao de patentes
amplia o retorno do ativo das empresas do segmento. Por outro lado, ndo houve a
comprovacdo de efeito positivo desses ativos sobre o ROA das indUstrias de alimentos e
bebidas e quimica.

O Quadro 1 apresenta um resumo dos resultados da presente abordagem.
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Quadro 1 — Brasil: Resumo do efeito das estratégias de protecdo de marcas e de patentes
sobre o ROA dos subsegmentos da industria de transformacdo, 1995-2014

Setor Efeito das Marcas sobre o Efeito das Patentes sobre o
ROA ROA
Industria de alimentos e bebidas Efeito positivo (+) Inconclusivo
Industria quimica Inconclusivo Inconclusivo
IndUstria téxtil Inconclusivo Efeito positivo (+)

Fonte: dados da pesquisa (2017).

Buainain et al. (2019) explicam que, mesmo diante da importdncia da propriedade
intelectual, hd uma variabilidade consideravel de seu papel enquanto indutora e viabilizadora
de inovacBes entre os setores econdmicos. Tais questdes dependem de fatores como
estrutura de mercado, estagio de desenvolvimento tecnoldgico, funcionamento das
instituicdes, aplicabilidade das regras de propriedade intelectual, estratégias de mercado,
entre outros. Assim, ao passo que possuir marcas registradas e/ou patentes protegidas pode
ser fundamental para um setor, pode ndo o ser para outros.

Becker e Dal Bosco (2011), por sua vez, demostram que em alguns setores da
economia, em gue ha poucos investimentos em inovagdo, ha baixo desempenho financeiro
a partir de estratégias na area.

Em outro relevante estudo dessa linha tematica, no Brasil, Teh, Kayo e Kimura (2008),
explicam que o resultado ndo significativo das patentes para a criagdo de valor das empresas
brasileiras pode estar atrelado a investimentos insuficientes em inovacdo e desenvolvimento
tecnoldgico. Outra possibilidade é que as patentes obtidas ndo sejam estratégicas o
suficiente para a geracdo de valor de mercado. Por outro lado, os autores também indicam
que marcas bem estabelecidas e reconhecidas podem agregar valor para empresas,
proporcionando vantagem competitiva, lealdade do consumidor e reconhecimento do
mercado. Dessa forma, para os autores, tais ativos sdo fundamentais para a criacao de valor.

De modo geral, os resultados deste estudo merecem atencdo especial. A posse de
tecnologias é relevante para a indUstria. Apesar de alguns resultados inconclusivos
(mediante a insignificancia estatistica da varidvel patentes nas industrias quimica e de

alimentos e bebidas, por exemplo), tem-se um contexto, no Brasil, em que ndo se comprova
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a lucratividade destas empresas a partir da posse de patentes e/ou do desenvolvimento
tecnoldgico das empresas do setor. Assim, € importante a compreensdo de porque tais

iniciativas de inovacdo e de protecdo ndo vem repercutindo no resultado empresarial.

5. CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo analisou a influéncia dos ativos de propriedade intelectual (marcas e
patentes) sobre o Retorno do Ativo (ROA) das indUstrias de alimentos e bebidas, quimica e
téxtil, no Brasil, entre os anos de 1995 e 2014.

Verificou-se que a industria de alimentos e bebidas tem obtido ROA superior a partir
da estratégia de formalizacdao de registros de marcas, ao longo dos anos analisados,
enquanto no caso da industria quimica e da industria téxtil, ndo foram identificados
resultados significativos da varidvel marcas.

Os achados inerentes as industrias de alimentos e bebidas estdo relacionados a
relevancia da posse de marcas, no setor, gerando maior credibilidade para o mercado,
notadamente, consumidores e clientes. Isto posto, empresas destes segmentos devem
trabalhar estratégias na drea.

Em relacdo a varidvel patentes, apresentou resultados significativos para a industria
téxtil, estando positivamente relacionada ao ROA das empresas do setor. Por outro lado, ndo
foram identificados resultados significativos nos casos das indUstrias de alimentos e bebidas
e quimica, ndo sendo possivel maiores conclusdes a respeito.

Os resultados do estudo apresentam algumas implicagdes praticas sobre as politicas
de inovacdo: i) mostram que a abordagem de propriedade intelectual ndo deve ser a mesma,
mas distingue-se entre setores; ii) politicas de incentivo a inovacdo ou de estimulo a relacdo
universidade-empresa para P&D podem ser mais efetivas em determinadas localidades que
em outras, a depender da configuracdo setorial da base produtiva; iii) é necessario
aprofundar o conhecimento sobre a composicao setorial das regides, precedendo as politicas
de Ciéncia, Tecnologia e Inovacdo (CT&l).

Portanto, € importante associar os resultados diferenciados as estratégias de
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competicdo nos diferentes setores. Por exemplo, a partir dos presentes achados, as
empresas industriais brasileiras precisam analisar com maiores cuidados as estratégias de
protecdo de suas tecnologias, bem como o proprio desenvolvimento tecnolégico e o
processo de inovagdo, considerando o efeito de tais estratégias sobre os resultados. Assim,

analises setoriais mais especificas sdo necessarias, em cada regido.

Uma limitacdo do presente estudo refere-se a andlise de apenas trés divisdes da
industria, desconsiderando-se os demais segmentos industriais.

Alguns avancos importantes deste trabalho sdo o uso das bases do INPI e da
Economatica, em abordagem relacionada a Economia Industrial, o que ndo é comum e nem
foi identificado com frequéncia em estudos anteriores. Além disso, fez-se uma importante
anadlise setorial, mais especifica que a realizada em estudos anteriores sobre efeito da

propriedade intelectual sobre desempenho de empresas.

Pesquisas futuras podem considerar a diferenca de valores entre as marcas e as
patentes, visando identificar se tais fatores repercutem sobre o desempenho. Além disso,
analises futuras podem considerar outras caracteristicas das patentes e dos registros de
marcas identificados, para uma melhor compreensdo acerca da contribui¢cdo da dinamica

tecnoldgica sobre a performance empresarial.
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