Tabela 7: Determinantes da estrutura de capital considerando os fatores específicos da firma, fatores macroeconômicos e institucionais dos países – AMÉRICA LATINA c
	VARIÁVEL
	ETC
	ECPC
	ELPC
	ETM
	ECPF
	ELPF

	Constante
	0,4690**

(0,2059)
	0,5422***

(0,1642)
	- 0,0732

(0,1850)
	0,9920***

(0,2314)
	0,2033

(0,1388)
	- 0,1005

(0,1896)

	Índ. Liq. Cor.
	- 0,0625***

(0,0024)
	- 0,0479***

(0,0019)
	- 0,0145***

(0,0022)
	- 0,0639***

(0,0028)
	- 0,0256***

(0,0016)
	- 0,0137***

(0,0023)

	Tangibilidade
	- 0,0448**

(0,0177)
	- 0,0982***

(0,0141)
	0,0534***

(0,0159)
	0,0053

(0,0199)
	- 0,0024

(0,0119)
	0,0738***

(0,0162)

	ROA
	- 0,5296***

(0,0444)
	- 0,2183***

(0,0354)
	- 0,3113***

(0,0399)
	- 0,6772***

(0,0499)
	- 0,1485***

(0,0299)
	- 0,1071***

(0,0408)

	Mkt  to Book
	0,0288***

(0,0029)
	0,0121***

(0,0023)
	0,0166***

(0,0026)
	- 0,0621***

(0,0033)
	- 0,0119***

(0,0019)
	- 0,0208***

(0,0027)

	Op. Crescim.
	- 0,0012

(0,0072)
	- 0,0115**

(0,0058)
	0,0102

(0,0065)
	- 0,0087

(0,0082)
	- 0,0099**

(0,0049)
	- 0,0071

(0,0066)

	Pgto IR
	- 0,0123*

(0,0067)
	- 0,0033

(0,0053)
	- 0,0090

(0,0060)
	- 0,0141*

(0,0075)
	- 0,0136***

(0,0046)
	- 0,0142**

(0,0063)

	Tamanho
	0,0189***

(0,0019)
	- 0,0009

(0,0015)
	0,0199***

(0,0017)
	0,0111***

(0,0022)
	0,0004

(0,0013)
	0,0236***

(0,0018)

	Risco
	0,01409

(0,0979)
	0,4702***

(0,0780)
	- 0,3292***

(0,0879)
	0,2542**

(0,1100)
	0,1637**

(0,0659)
	- 0,1470

(0,0900)

	Cresc. PIB
	- 0,0014

(0,0017)
	- 0,0007

(0,0013)
	- 0,0006

(0,0015)
	- 0,0048**

(0,0019)
	- 0,0021*

(0,0011)
	- 0,0030*

(0,0015)

	Renda p/ Cap
	- 0,0070

(0,0290)
	0,0020

(0,0231)
	- 0,0091

(0,0261)
	- 0,0026

(0,0326)
	0,0255

(0,0196)
	- 0,0155

(0,0267)

	Inflação
	0,0014

(0,0010)
	0,0000

(0,0008)
	0,0014

(0,0009)
	0,0003

(0,0012)
	0,0005

(0,0007)
	0,0003

(0,0010)

	Part. Cap. Ab.
	- 0,0494*

(0,0267)
	- 0,0157

(0,0213)
	- 0,0336

(0,0240)
	- 0,1195***

(0,0300)
	0,0164

(0,0180)
	- 0,0010

(0,0245)

	Carga Fiscal
	0,2006

(0,5204)
	0,0383

(0,4150)
	0,1622

(0,4677)
	- 0,3774

(0,5849)
	- 0,9764***

(0,3509)
	- 0,1237

(0,4793)

	Tempo Neg.
	- 0,0036

(0,0205)
	- 0,0160

(0,0163)
	0,0124

(0,0184)
	- 0,0136

(0,0231)
	0,0314**

(0,0139)
	0,0309

(0,0190)

	México
	- 0,1297

(0,0841)
	- 0,0878

(0,0671)
	- 0,0418

(0,0756)
	- 0,2710***

(0,0946)
	- 0,1827***

(0,0567)
	0,0008

(0,0775)

	Argentina
	- 0,0846

(0,1126)
	- 0,0885

(0,0898)
	0,0038

(0,1012)
	- 0,2672**

(0,1265)
	- 0,1315*

(0,0759)
	0,1108

(0,1036)

	Chile
	- 0,0521

(0,0811)
	- 0,1030

(0,0647)
	0,0509

(0,0729)
	- 0,1846**

(0,0912)
	- 0,1654***

(0,0546)
	0,0413

(0,0746)

	Peru
	- 0,1151

(0,1031)
	- 0,1090

(0,0822)
	- 0,0061

(0,0927)
	- 0,2524**

(0,1159)
	- 0,2483***

(0,0695)
	- 0,1207

(0,0949)

	Adm. Emp Ser.
	0,0558***

(0,0166)
	- 0,0229*

(0,0132)
	0,0788***

(0,0149)
	0,0881***

(0,0186)
	- 0,0349***

(0,0111)
	0,1168***

(0,0152)

	Agric. pecuár e pesca
	- 0,0993***

(0,0147)
	- 0,0704***

(0,0117)
	- 0,0289**

(0,0132)
	- 0,0407**

(0,0165)
	- 0,0468***

(0,0098)
	- 0,0290**

(0,0135)

	Assist. Médica
	- 0,0378

(0,0279)
	- 0,0417*

(0,0222)
	0,0038

(0,0251)
	- 0,0344

(0,0314)
	- 0,0279

(0,0187)
	0,0035

(0,0256)

	Com. Atacad.
	0,0227

(0,0189
	0,1073***

(0,0151)
	- 0,0845***

(0,0170)
	0,0266

(0,0213)
	0,0029

(0,0127)
	- 0,0783***

(0,0173)

	Com. Varej.
	- 0,0493***

(0,0128)
	0,0484***

(0,0102)
	- 0,0978***

(0,0115)
	- 0,0641***

(0,0144)
	- 0,0435***

(0,0086)
	- 0,0787***

(0,0117)

	Construção
	0,0569***

(0,0154)
	0,0067

(0,0123)
	0,0501***

(0,0138)
	0,1340***

(0,0173)
	0,0005

(0,0103)
	0,0148

(0,0141)

	Eletricidade, gás e água
	- 0,0095

(0,0095)
	- 0,1220***

(0,0075)
	0,1125***

(0,0085)
	0,0012

(0,0106)
	- 0,0641***

(0,0063)
	0,0595***

(0,0087)


c Erro-Padrão entre parênteses. Teste de White significativo a 1%.  Fator de Inflação da Variância (FIV) < 10,0. Teste F (31, 2046).   
*** Significativo ao nível de 1%; ** Significativo ao nível de 5%; *Significativo ao nível de 10%

Fonte: Elaborada pelos autores
