Tabela 5: Determinantes da estrutura de capital considerando os fatores específicos da firma – Endividamento Total Contábil (ETC) a
	VARIÁVEL
	México
	Brasil
	Argentina
	Chile
	Peru

	Constante
	0,6073***

(0,0604)
	0,7352***

(0,0393)
	0,2718***

(0,0635)
	0,2783***

(0,0449)
	0,0033

(0,0948)

	Índ. Liq. Cor.
	- 0,0529***

(0,0038)
	- 0,1152***

(0,0050)
	- 0,0615***

(0,0070)
	- 0,0620***

(0,0037)
	 0,0913***

(0,0200)

	Tangibilidade
	- 0,3367***

(0,0358)
	- 0,1614***

(0,0285)
	- 0,0822*

(0,0435)
	- 0,0561*

(0,0266)
	- 0,1040*

(0,0557)

	ROA
	- 0,7387***

(0,1175)
	- 0,2695***

(0,0702)
	- 0,7962***

(0,1178)
	- 0,4196***

(0,0860)
	- 0,4236**

(0,1317)

	Mkt  to Book
	0,0150**

(0,0061)
	0,0250***

(0,0039)
	0,0321*

(0,0166)
	 0,0295***

(0,0055)
	 0,0088

(0,0100)

	Op. Crescim.
	- 0,0190

(0,0233)
	0,0135

(0,0114)
	- 0,0003

(0,0120)
	- 0,0092

(0,0193)
	 0,0222

(0,0183)

	Pgto IR
	 0,0192

(0,0133)
	- 0,0147

(0,0104)
	 0,0010

(0,0116)
	- 0,0022

(0,0164)
	- 0,0197

(0,0245)

	Tamanho
	0,0097**

(0,0042)
	0,0042

(0,0029)
	0,0253***

(0,0058)
	0,0234***

(0,0031)
	 0,0348***

(0,0081)

	Risco
	0,3281

(0,2778)
	0,0403

(0,1612)
	 0,6606***

(0,2288)
	- 0,1383

(0,1843)
	 0,2559

(0,2751)

	Observações
	373
	744
	223
	512
	236

	R2 Ajustado
	0,5714
	0,4952
	0,5203
	0,5526
	0,2559

	Teste F 

(p-valor)
	39,160

(0,0000)
	57,078

(0,0000)
	19,525

(0,0000)
	49,568

(0,0000)
	7,218

(0,0000)


a Erro-Padrão entre parênteses.  Teste de White significativo a 1%. Fator de Inflação da 

Variância (FIV) < 10,0.
*** Significativo ao nível de 1%; ** Significativo ao nível de 5%; *Significativo ao nível de 10%.
Fonte: Elaborada pelos autores.

