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RESUMO: O objetivo deste trabalho é contribuir para literatura empirica de avaliacdo de

impacto dos incentivos publicos a pesquisa e desenvolvimento (P&D) as firmas industriais
brasileiras. Em particular foi avaliado o impacto da Lei do Bem, instrumento de incentivo fiscal a
atividade de pesquisa e desenvolvimento privado. Essa avaliacdo foi conduzida a partir de
estimacBes de modelos econométricos com microdados de empresas industriais brasileiras. Foi
aplicado a técnica de matching e realizadas estimacdes de modelos empiricos com dados em
painel. O impacto foi estimado para as firmas em geral, por intensidade tecnoldgica e
adicionalmente foi analisado o efeito de dosagem. Os resultados trazem evidéncias que existe
impacto positivo no dispéndio em P&D nas firmas, rejeitando a hipétese de crowding-out.

Classificagao JEL: O31, 038, H32, C23
Palavras-chave: P&D, politicas de inovacao, matching, avaliacdo de politica

ABSTRACT: The objective of this work is to contribute to the empirical literature that evaluates

the effectiveness of public support on private R&D to the Brazilian industrial firms. In particular was
evaluated an instrument of fiscal incentive called ‘Lei do Bem’. The evaluation was conducted
applying econometric approach using microdata of industrial firms. A matching was conducted and
estimated empirical equation with panel data. The effect was evaluated in full sample, by
technological intensity and the dosage effect was also considered. The results indicate a positive

impact on the expenditure in R&D, rejecting the crowding-out hypothesis.
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INTRODUCAO

O conhecimento produzido pela Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) possui caracteristicas
de nao-rivalidade, de forma que o mercado ndo é capaz de ensejar a producdo da quantidade
socialmente étima. Adicionalmente, o problema de informacédo assimétrica entre administradores e
investidores e o alto risco contribuem para o subinvestimento em P&D. Por outro lado, diversos
estudos empiricos suportam que o0s retornos sociais do P&D sdo maiores que 0s retornos
privados’, evidenciando a existéncia de externalidades positivas. Dessa forma o estimulo
governamental a atividade de P&D ¢ justificado, desde que o P&D induzido produza beneficios
gue compensem 0s custos, como as perdas de receita do governo e aumento de impostos.

Os governos de diversos paises tém feito esfor¢os para alavancar o nivel de P&D por meio
de diversas ferramentas de estimulo®. No Brasil esta situacdo ndo é diferente, sendo bastante
explicito o esforco governamental em promover a inovagdo. Apesar das iniciativas
governamentais crescentes no Brasil em promover a atividade de P&D privada, ainda ha uma
distancia muito grande entre o0s niveis de P&D brasileiros e dos paises desenvolvidos.
Comparando a razdo de gasto em P&D sobre o PIB, este indice fica em torno 1,9% na zona do
Euro, 2,6% nos Estados Unidos e mais de 3% no Japao segundo dados da OCDE?. Conforme
dados Ministério de Ciéncia, Tecnologia e Inovagdo (MCTI), no Brasil o dispéndio total em P&D foi
de 1,17% do PIB em 2009, enquanto que somados apenas gastos privados este indicador
corresponde a apenas 0,55% do PIB*.

As iniciativas governamentais para correcdo da falha de mercado em produzir a
guantidade socialmente 6tima de conhecimento podem ser por meio de producao publica do
conhecimento ou incentivos a producdo privada. Os incentivos ao dispéndio privado em P&D
podem vir na forma de incentivos fiscais, financiamentos com taxas subsidiadas, créditos sobre
impostos, subvenc¢des, ou ainda regras contabeis mais flexiveis como a depreciacao acelerada.
Outra forma de promover o P&D é propiciar um ambiente favoravel a propriedade intelectual
evitando o free-rider, por exemplo, com a efetiva protecéo por patentes.

O apoio por incentivos fiscais fundamenta-se em reduzir o custo do P&D, por outro lado, os
subsidios diretos aumentam a taxa marginal de retorno do investimento (DAVID, et al., 2000).
Entre as vantagens dos incentivos fiscais estdo o baixo custo administrativo, a facilidade de
acesso pelas empresas e a independéncia do setor publico nas decisdes de alocacdo de projetos

e de montante a ser aplicado. No entanto sofre de desvantagens, como de ser restrito as grandes

! para uma discussé&o ver Hall (1993).

% para um survey internacional dos tratamentos de estimulo ao P&D ver Warda (2006)

® fonte: Eurostat http://epp.eurostat.ec.europa.eu

* fonte: MCT! http://mct.gov.br/index.php/content/view/9138.html (Atualizacao de 09/03/2012)



empresas, além de ter sua efetividade questionada em custo-beneficio em termos de bem estar
social. Apesar do conceito de incentivo fiscal compreender uma elegibilidade para todas as firmas
e projetos, David et. Al. (2000) argumentam que provavelmente o crédito sera usado em projetos
com maior retorno privado no curto prazo e que nao Sao necessariamente 0s mesmos com maior
retorno do ponto de vista do bem estar social.

Por fim, os incentivos fiscais podem ser atribuidos “em nivel” ou “incrementais” aos gastos
de P&D. O primeiro concede o beneficio sobre todo dispéndio realizado, como é o caso da Lei do
Bem no Brasil. A modalidade incremental concede o beneficio apenas no caso que ha acréscimo
de gastos entre periodos, como € o caso da Franca, que vem adotando incentivos incrementais
baseados no acréscimo de gastos entre anos consecutivos (IENTILE e MAIRESSE, 2009).

O incentivo fiscal no Brasil para o P&D iniciou-se em 1993 com o PDTI/PDTA®,
promovendo a inovagdo mediante aprovacdo de projetos, no entanto, beneficiando poucas
empresas: somente 179 empresas participaram de 1994 a 2005°. O PDTI/PDTA foi substituido em
2005 pela Lei do Bem, com uma forma mais moderna de incentivo fiscal, permitindo fruicdo
automatica dos beneficios fiscais. Com a Lei do Bem ha um aumento do niumero de empresas
beneficiadas e do valor aplicado: 130 empresas participam em 2006, atingindo 640 empresas
participantes no ano de 2010 ’.

Os recursos do governo aplicados num incentivo estédo sujeitos a possibilidade do efeito de
crowding-out, ou seja, os fundos publicos substituindo o dispéndio privado, que neste caso seria
executado mesmo sem qualquer auxilio governamental. O presente trabalho pretende, com base
em métodos econométricos aplicados a micro-dados de empresas industriais brasileiras, avaliar o
impacto da Lei do Bem no incentivo a pesquisa e desenvolvimento nas firmas.

A partir de uma base de dados, proveniente de pesquisas do IBGE, de dados da RAIS, da
SECEX e do MCTI de 1999 a 2009, foi construido um grupo de controle, a partir da aplicacéo de
propensity score matching visando diminuir a possibilidade de viés de selecdo, com
aproximadamente 1500 empresas. Sobre essa base de dados pareada foi estimado um modelo
empirico com dados em painel e efeitos fixos. Para contornar o problema da dados censurados foi
utilizado o estimador semiparamétrico para modelo Tobit com efeitos fixos proposto por Honoré
(1992). Com o obijetivo de determinar o efeito de dosagem do beneficio fiscal sobre o indicativo de
P&D foi usado o procedimento para estimacdo de modelos em painel com valores limiares em

painel proposto por Hansen (1999).

® Programa de Capacitagdo Tecnolégica da Indistria e da Agropecudria (PDTI/PDTA), respaldados pela Lei n° 8.661 de 1993.
® http://www.mct.gov.br/upd_blob/0012/12561.doc
" http://www.mct.gov.br/index.php/content/view/346669.html



Os resultados das estimag¢des sugerem um impacto positivo nas firmas beneficiarias da Lei
do Bem no dispéndio em P&D, sendo estimado um aumento de 86 a 107% no dispéndio em P&D
nas firmas e de 9% no pessoal técnico ocupado. Este impacto € significativo considerando firmas
de setores considerados de baixa ou média intensidade tecnoldgica, e para o grupo de firmas de
setores considerados de alta intensidade tecnol6gica ndo foi encontrado impacto significativo.
Considerando o efeito da dosagem do incentivo fiscal, igualmente ndo foi encontrado um impacto
estatisticamente significativo no dispéndio em P&D para o grupo de firmas considerado de alta
intensidade tecnoldgica.

Sendo assim, este artigo esta estruturado em quatro se¢fes. Além dessa introducdo, a
préxima traz uma breve revisdo da literatura de investimentos em P&D e resultados de avaliacédo
de impacto de diversos programas de incentivo. Na sec¢do 2 s&o discutidos os procedimentos
metodolégicos empregados no trabalho. A secdo 3 apresenta os resultados empiricos e na se¢ao
4 sdo apresentadas as consideracdes finais sobre a avaliacéo.

1. REVISAO DA LITERATURA

A rationale teérica para o investimento em capital fisico e em P&D tém grandes
semelhancas e na literatura ha uma convergéncia de tratamentos. Conforme Hall e Hayashi
(1989) as semelhancas nas respostas de ambos as expectativas ao lucro, as oportunidades
tecnolégicas e aos pregos de fatores sugere o mesmo tratamento metodologico, com o P&D
produzindo capital em conhecimento. Da mesma forma que no investimento fisico, o preco do
capital e a situacdo financeira da firma sdo determinantes na decisdo de investir em P&D.
Segundo Bond e Reenen (2007), em um modelo em que a firma maximiza seu valor intertemporal,
a condicdo primeira ordem leva a igualdade entre a produtividade marginal do capital em P&D e o
custo de uso capital. Em um modelo baseado em uma funcéo de producdo CES e uma firma que
faz face a uma funcdo de demanda com elasticidade-preco da demanda constante e demanda por

capital por ser expressa por meio da seguinte equacgéao:
8it = ¢ + 08j; — Buje (1)

em que o; € uma constante, s;; € o log produto da firma i no periodo t, u;; 0 custo de uso e o
sobrescrito * indica a solugdo no equilibrio de longo prazo, com ¢ > 0 e B > 0. Dessa forma, o
investimento responde positivamente ao aumento na producdo e negativamente ao custo de uso
do capital.

O custo de uso do capital pode ser interpretado como o rendimento minimo que deve ser

gerado por uma unidade de capital em P&D. Segundo Hall e Jorgenson (1969), o custo de uso do



capital responde a diversos fatores, podendo ser expresso como (na auséncia de variagbes do
preco real do P&D):

v =S @

em que t é a aliquota de imposto sobre a renda da firma, A é o valor presente das deducdes de
impostos sobre lucro, r a taxa de juros real, ¢ o crédito tributario de um programa de incentivo e
a taxa de obsolescéncia do capital em conhecimento. Portanto, o crédito tributario diminui o custo
de uso 0 que aumentaria o estoque de capital no equilibrio. A taxa de juros real aumenta o custo
de uso e igualmente ao investimento fisico diminui o estoque de capital no equilibrio, demandando
um ajustamento com menores investimentos.

Quanto as diferencas na teoria de investimento em P&D e de investimento fisico, Hall e
Lerner (2010) destacam: Primeiro, o dispéndio de P&D consiste em mais de 50% em salérios de
pessoal técnico, cientifico e engenheiros. O produto intangivel do trabalho, detido pelos
pesquisadores, é perdido pela firma em caso de saida ou demissao do funcionario da empresa. O
resultado é que as firmas tendem a ter uma inércia nos gastos, evitando demissdes e suavizando
0s gastos. Dessa forma, o investimento em P&D responde muito mais lentamente que o
investimento fisico e com altos custos de ajustamento. A segunda diferenca € que o retorno do
investimento em P&D é muito mais incerto, e esta incerteza tende a ser maior no inicio de um
projeto de inovagéo.

Em equilibrio geral, o primeiro efeito de uma politica de incentivo fiscal a P&D é a
diminuicdo de recursos disponiveis pelo governo, o que no longo prazo pode criar uma demanda
por aumento de impostos. A menor disponibilidade de recursos pode gerar uma queda no bem-
estar social. Analisando o impacto privado na firma que recebe o incentivo, este incentivo pode
causar um aumento do esforco de P&D desta firma, aumentando seus dispéndios reais, 0 que
demandaria mais fatores de P&D, como mao de obra especializada. Um efeito secundario desse
aumento de esfor¢o pode ser o aumento de salérios de pesquisadores. O aumento de esforgo de
P&D pela firma, pode gerar um aumento do nivel de P&D e em caso de sucesso destes projetos,
um aumento dos resultados de P&D. Alguns dos resultados diretos privados sédo novos produtos,
novos processos, ou melhoria de produtos, processos e ainda patentes. Alguns retornos privados
na firma que realiza o P&D podem ser o aumento na lucratividade, da produtividade ou das
exportagOes. Na presenca de externalidades positivas, outras firmas podem ser beneficiadas pela
atividade de P&D, por meio do transbordamento do conhecimento gerado. Todos os efeitos dos
resultados inovativos, assim como transbordamentos, podem promover o aumento do bem-estar

z

social. Finalmente, o incentivo é socialmente desejavel se hd um saldo positivo quando



contabilizado o custo social, na forma de perda de receita do governo ou aumento de impostos, e
o beneficio social.

No problema de avaliagdo de impacto, devido a intangibilidade do conhecimento, o usual é
avaliar os impactos diretos do P&D por meio da comparacéo dos esforcos na atividade de P&D da
firma comparada ao seu contrafactual. Esta abordagem de inputs tem os dados mais facilmente
disponiveis, no entanto os resultados e a eficiéncia da atividade de P&D ndo sdo computados.
Outro inconveniente, apontado por Goolsbee (1998), é o efeito de aumento dos salarios do
pessoal cientifico em resposta ao aumento da demanda,dificultando a distincdo entre a evolucéo
entre dispéndios nominais e reais.

Em uma abordagem do impacto pelos esforcos empreendidos (inputs), em particular pelo
dispéndio, como é o tratamento usual, a questdo é verificar se os fundos publicos estédo
estimulando a atividade de P&D ou somente substituindo fundos privados (efeito crowding-out).
David, et al. (2000) produzem um survey de diversos estudos e apontam evidéncias de crowding-
out em um terco dos estudos. O efeito crowding-out pode ser total (quando a firma substitui
integralmente os fundos privados pelos publicos, sem alterar o nivel de P&D) ou parcial (quando a
firma aumenta o nivel de P&D abaixo do valor do incentivo publico), ou pode haver estimulo ao
dispéndio privado, aumentando o nivel de P&D para além do subsidio.

Ainda sob ponto de vista privado, uma analise pode ser conduzida verificando o impacto
em indicadores dos resultados do P&D, como por exemplo, por meio do niumero de patentes.
Devido a complexidade, estudos do impacto no bem estar social sdo bem menos numerosos.
Parsons e Phillips (2007) avaliam o impacto no bem estar do programa canadense de incentivo
fiscal ao P&D usando um modelo de equilibrio parcial, estimam um ganho liquido de bem estar de
10.9% por dolar de renuncia fiscal. Outra abordagem possivel além da analise do impacto das
politicas intra-firma (impacto direto) é conduzir uma analise de efeitos de transbordamentos das
firmas diretamente beneficiadas para outras firmas (impacto indireto). Os transbordamentos
ocorreriam em firmas ndo diretamente beneficiadas, mas que foram beneficiadas por alguma
externalidade positiva. A capacitacdo técnica de funcionarios € um possivel canal.

Quanto ao nivel de agregacdo dos dados, usualmente os estudos sdo conduzidos com
micro dados da indUstria manufatureira. No entanto o uso de dados agregados por pais ou por
indastria ou regido é possivel, como em Bloom, et al. (2002) que investiga o efeito de politicas de
incentivo fiscal em um painel com 9 paises da OECD, controlando pelo custo de uso de capital.

Na avaliacdo empirica do impacto de incentivos ao P&D, duas estruturas se destacam: a
avaliagcdo de um impacto do tratamento considerando, ou nao, efeitos de viés de selegdo, e
estimacdo de modelos estruturais similares a condicdo de primeira ordem apresentada

anteriormente. O propensity score matching € o método com uso destacado para o tratamento da



selecdo, como em Czarnitzki, et al. (2005) que, com uma base de dados cross-section, conduz
uma analise de propensity score matching para avaliar o impacto do programa canadense de
incentivo fiscal em firmas manufatureiras. Avaliaram como indicativo de impacto os resultados
(outputs) do P&D representados por novos produtos e novas vendas e a performance da firma
(lucratividade, market share, competitividade perante concorrentes), encontrando um impacto
positivo nos resultados diretos mas henhum impacto significativo em indicadores de performance.
Gonzalez e Pazd (2008) igualmente aplicam um matching para avaliar o efeito dos subsidios
espanhdis ao P&D privado. Utilizam uma base de dados com 2214 firmas manufatureiras de 1990
a 1999 e encontram evidéncias contra a hipotese de crowding-out entre os dispéndios publicos e
privados. No entanto, concluem que a presenca de subsidios ndo estimula o dispéndio privado
além do seu nivel contrafactual. Com um painel de 1233 firmas entre 1989 e 2003, Carboni (2008)
aplica um matching para analizar o efeito dos programas italianos ao P&D privado. O autor
considera o dispéndio em P&D por trabalhador como variavel indicativa de P&D e encontra
evidéncias de um impacto positivo e igualmente rejeita a hipotese de crowding-out. Para o caso
brasileiro Kannebley e Porto (2012) avaliam o impacto de dois instrumentos de incentivo fiscal (Lei
de Informatica e Lei do Bem). Os autores usam dados provenientes da RAIS de 2001 a 2008 e o
namero de pessoal técnico ocupado como indicador de resultado. Constroem uma base de dados
com e sem pareamento por Propensity Score Matching e com um estimador Tobit (Honoré, 1992)
encontram evidéncias de um impacto estatisticamente significativo para Lei do Bem, de um
acréscimo em torno de 7% a 11% no pessoal técnico-cientifico. No caso da Lei de Informatica

encontram evidéncias de auséncia de impacto.

2. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

2.1.PROCEDIMENTOS ECONOMETRICOS

Para a aplicabilidade dos modelos estruturais € necessério a variabilidade do custo de uso
do capital devido a alteragBes na tributagdo, na medida em que se busca estimar a reagédo dos
dispéndios em P&D a variacdes do seu preco relativo, o custo de uso. No entanto, esse tipo de
modelo ndo é aplicavel ao caso brasileiro até 0 momento dado que ndo foram promovidas
alteracdes na lei capazes de promoverem variacdes no custo de uso do capital em razdo de
alteracdes tributarias.

Sendo assim, nesse trabalho sera adotado um modelo empirico em que a variavel
dependente corresponda aos dispéndios em P&D das firmas, controladas por caracteristicas
observaveis da firma, além de um variavel dummy representativa do acesso, ou nao, firma a lei do

Bem. A forma log-linear adotada tem a seguinte forma geral:



em que, para firma i e periodo t em anos, r;; € o logaritmo do dispéndio em P&D, a; sdo 0s
componentes invariantes no tempo, ou efeitos fixos, a, 0s componentes temporais representando
a mudanca técnica para o periodo, BEM;; € a variavel dummy que representa 0 acesso ao
beneficio:

1 ,se BEM_RENU;; > Oemt > 2006

BEM; ={ , .
Tt 0 ,caso contrario

BEM_RENU;; indica o valor da renuncia fiscal referente a firma i e X;; o vetor de controles para
caracteristicas observaveis das firmas.

Baseado no conceito de contrafactual o objetivo é estimar o impacto da Lei do Bem sobre
o nivel de dispéndio em P&D, tendo como base o0 cenario alternativo dos dispéndios da mesma
firma sem beneficio fiscal. Devido as caracteristicas do investimento em P&D - como presenca de
custos irreversiveis, alto grau de incerteza, necessidade de investimento continuo e problemas de
apropriacdo de retornos - a atividade de P&D se torna restrita principalmente as empresas
capazes de financiar-se com lucros internos °. Adicionalmente, as firmas vislumbram que investir
em P&D pode levar ao seu crescimento, de modo que aquelas mais propensas a crescerem e
investirem em P&D sdo aquelas com maiores chances de se candidatarem aos programas de
beneficio do governo. Esse € um problema de auto-selecdo cuja consequéncia € a
endogeneidade do regressor do incentivo fiscal BEM;; .

A fim de controlar para a selecdo com base em caracteristicas observaveis é aplicado um
procedimento de propensity score matching. O método de pareamento utilizado foi o de nearest
neighbor, com cinco vizinhos®. O pareamento foi conduzido para o ano de 2006, ano em que a
Lei do Bem passou a vigorar. Assim, qualquer firma que fez uso da lei entre 2006 e 2009 recebeu
indicativo de usuario em todo periodo. A partir desse indicativo foi construida variavel binaria e
regredida em modelo probit contra caracteristicas observaveis das firmas correspondentes anos
de 2005 e 2004, a fim de garantir a predeterminagdo dos regressores e possibilitar a verificagéo
de tendéncia comum na varidvel dependente previamente a implementacéo da lei. Os resultados
completos da estimagdo do matching sdo apresentados em apéndice.

No entanto, o interesse da firma em se candidatar aos programas de inovacdo e o

diferencial de investimento em P&D podem ser caracterizados por heterogeneidades individuais

8 Conforme mencionado anteriormente, parcela significativa dos gastos em atividades de P&D&I esta relacionada a gastos com
pessoas. Isto significa produzir uma inércia nos gastos, dado que existe rigidez nos salérios, além da presenca de custos de
treinamento e aprendizado, requerendo planejamento e existéncia de fluxo de caixa de forma a garantir a continuidade de tais
investimentos.

® O parametro caliper foi usado de forma a obter o compromisso com a qualidade do pareamento e tamanho da amostra



ndo observaveis, supostamente invariantes no tempo. Nesse sentido, a diferenciacéo intra-firma
(variacdo within) dos gastos em P&D antes e depois da aquisicdo do beneficio representaria a
identificacdo do efeito causal do beneficio fiscal sobre os dispéndios em P&D. Tal solugéo reside
na equivaléncia do modelo de efeitos fixos, baseado no estimador within com controles temporais,
como o estimador de “Diferengas em Diferengcas” com dados em painel.

Na especificacdo empirica (3), a variavel dependente é o nivel de investimento em P&D,
gue ainda pode estar em uma solucdo de canto, dado que a firma realiza o investimento se o
retorno esperado é maior ou igual que o custo de uso percebido. Dessa forma, a variavel
dependente observada é zero em grande parte da amostra, caracterizando um problema de
estimacao com censura em zero:

ri*t = Qjt + BBEMlt + B'Xit + Eit (4)

rit = max (i, 0)

em que r;; € a variavel latente da medida do dispéndio em P&D da firma i no tempo t. Sob
censura, o estimador de Minimos Quadrados ordinario é inconsistente e viesado. Os estimadores
de painel com efeitos fixos e dados censurados por métodos de estimac¢do por maximizacdo da
funcéo de verossimilhanga sofrem de problemas de inconsisténcia mesmo com a especificagdo da
distribuicdo dos erros correta. Para este problema Honoré (1992) propde um estimador de painel
Tobit semiparamétrico com efeitos fixos para dados censurados ou truncados (Trimmed Least
Absolute Deviations — Trimmed LAD) consistente e assintoticamente normal, sob as devidas
condi¢cBes de regularidade, quando o numero de individuos tende ao infinito. Este estimador ndo
requer especificar a forma paramétrica dos erros e ndo é assumida homocedasticidade entre
individuos.

Uma extensdo do contexto da especificacdo empirica (4), que considera as firmas com
tratamento com uma tendéncia na média distinta das demais, € considerar o efeito da intensidade
do tratamento, ou efeito de dosagem. Uma especificacédo possivel é substituindo a dummy BEM;,
binaria, para dummies que dependam de um valor limiar. A especificagcdo em (4) pode ser
reescrita como:

BiBEMO; + 0'X;; + &,  seyi <79

Tig = 0 + & + {BZBEMlit +0'X +e,  sevi>7

(5)

em que

BEMO;, = {1 SCYie SV
it 0 caso contrario
1 sevi >V

0 caso contrario

BEM_RENU )
it

Yie = In ( PoTec BEM1 _{
it —



y é a variavel limiar de valor da renincia fiscal em unidades de PoTec '°. Para a estimac&o dos
valores limiares foi usado o método proposto por Hansen (1999) para estimacdo de modelos em
painel com efeitos limiares. O algoritmo calcula y de forma que o erro quadratico médio

concentrado do modelo linear (3) é minimizado:

¥ = argmin SSE(y)
Y

emque SSE(y) =& ()'& ) =Y =X WBWI'[Y' =X 0)B(K)] e X* e Y* séo os vetores de x;,
e y;; empilhados livres da média. O autor propde testar a presenca de limiar com um teste de
hipétese: Hy: f; = . Portanto, sob H, ndo é possivel afirmar a hipétese de existéncia de nédo
linearidade. O teste € conduzido com um teste de razdo de verossimilhanca baseado na
estatistica F;, = (SSE, — SSE;(y))/6?, em que SSE, é a estimativa de soma do quadrado dos erros
para o estimador de minimos quadrados ordinarios. Segundo o autor, a distribuicdo de F; nao é
padrdo e domina a distribuicdo padrdo y?, no entanto com um procedimento bootstrap propde que
pode ser simulada uma distribuigéo assintotica e calculados os valores criticos. Com os valores de
limiar provenientes do algoritmo de Hansen (1999) (5), foram estimados modelos Tobit com

efeitos fixos a partir do estimador proposto por Honoré (1992).

2.2.CONSTRUCAO DE VARIAVEIS E FORMA FUNCIONAL

Para variavel dependente do modelo, dispéndio em P&D da firma, a Pesquisa de Inovacdo
Tecnoldgica (PINTEC - IBGE) disponibiliza apenas o valor do dispéndio para os anos de 2000,
2003, 2005 e 2008, que sdo os respectivos Ultimos anos dos triénios de cada edicao da pesquisa.
Sendo assim, para a estimacao de um modelo em painel com dados anuais é necessaria a
obtencao de dados de dispéndios para todo periodo de 2000 a 2009. Para isso foi langado mao de
trés medidas alternativas. As duas primeiras sdo extrapolacdes lineares a partir dos dados
originais, enquanto que a terceira € uma medida de pessoal ocupado ligado a P&D.

O primeiro método é pela simples interpolacao linear dos valores missings do dispéndio a
valores de 2009: os valores ndo observados entre dois valores observados s&o construidos
interpolacdo linear, e valores extremos observados séo repetidos nos extremos ndo observados.
Esta variavel foi denominada PD1 ',

No segundo método é efetuado o calculo uma variavel auxiliar de dispéndio por unidade de

PoTec, Dpotec = Dispéndio/PoTec para 0s anos em que o dispéndio € observado, e 0 mesmo

1% Calculada em reais de 2009.

1 A variavel de dispéndio foi deflacionada pelo IPCA-IBGE e as varidveis de vendas liquidas pelo IPA-OG (indice de precos por
atacado — Oferta Global calculado pela Fundacdo Getllio Vargas) disponivel por setor de atividade, todos os pregcos foram
deflacionados para o ano de referéncia de 2009.



método de interpolacéo linear é usado nesta variavel para os valores missings, sendo construida a
variavel Dpotec. A estimativa de dispéndio é entdo construida para os anos missings, com base
na PoTec observada e a varidvel construida: PD2 = Dpotec * PoTec.

Adicionalmente as variaveis de dispéndio foi utilizado a varidvel dependente PoTec,
conforme descrita em Aradjo, et al. (2009), representando o nimero médio de pessoal ocupado
técnico. Essa variavel tem a vantagem de evitar o inconveniente, apontado por Goolsbee (1998),
qgque é o efeito de aumento dos saldrios do pessoal cientifico em resposta ao aumento da
demanda,dificultando a distincdo entre a evolucdo entre dispéndios nominais e reais. A variavel
PoTec é definida segundo a Classificacdo Brasileira de Ocupagfes, construida com base em
dados da RAIS conforme 0 Quadro 1.

A Tabela 1 apresentam o coeficiente de correlacdo entre as trés varidveis para o
representacao dispéndio em P&D (PoTec, PD1 e PD2) com o valor disponibilizados pelo
Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovagdo (MCTI) das firmas beneficiarias da Lei do Bem
(bem_disp), devido a ser proveniente da Receita Federal espera-se um menor grau de erro de
medida nesta variavel. A variavel bem_disp é apenas observada nas firmas beneficiarias da Lei do
Bem, portanto apesar da precisdo néo é possivel usa-la como variavel dependente. Os resultados
de correlacdo entre as variaveis construidas da PINTEC (PD1 e PD2) de 2005 e 2008 com os
dispéndios observados das firmas beneficiarias entre 2006 e 2008 indica uma alta correlagéo
(0.945 e 0.932 respectivamente) e com a proxy PoTec (de 2005 a 2008) de 0.849.

Quadro 1 — Grupos ocupacionais da variavel PoTec

Grupo ocupacional Cédigos (CBO 02)
Pesquisadores 203 Pesquisadores
202 engenheiros mecatrdnicos
214 engenheiros civis, etc.
Diretores e gerentes de 1237 diretores de P&D&lI
P&D&lI 1426 gerentes de P&D&lI
201 biotecno_logistas, geneticif,tas, pesquisgd.ores em metrologia e
especialistas em calibrac6es metereolégicas
211 matemaéticos, estatisticos e afins
212 profissionais de informatica
213 fisicos, quimicos e afins
221 biblogos e afins
fonte: elaboragdo propria, baseada em Araljo et al. (2009)

Engenheiros

Profissionais “cientificos”

Tabela 1 — Coeficiente de correlagéo PD1, PD2, PoTec e bem_disp

coeficiente N
bem_disp vs PD1 0.945 987
bem_disp vs PD2 0.932 1002
bem disp vs PoTec 0.849 1367

fonte: elaboracgéo propria



Como variaveis dependentes do modelo s&o incluidas uma variavel representativa do
tamanho da firma, calculado como o nUmero de funcionarios nao relacionados ao P&D foi
escolhido para representacdo do tamanho da empresa: poliq = PO — PoTec, em que PO é o
namero de funcionarios e PoTec é o numero de pessoal técnico ocupado. O tamanho da empresa
é provavelmente um determinante importante do nivel de P&D. As empresas de maior porte tém
uma melhor estrutura, melhores condi¢c6es de acesso ao crédito e a informacao, e possivelmente
podem transpor os custos fixos mais facilmente.

Assumindo que existe uma grande heterogeneidade entre os diversos setores, foram
usados dummies de setor industrial e o estoque de capital fisico (K). O custo de uso de capital,
conforme Mulkay, et al. (2000), é representado pela combinacao de efeitos fixos (o;) e temporais
(o). Outro fator relevante é que firmas exportadoras provavelmente diferenciam das demais
devido a exposicdo a uma competicdo mais acirrada, sendo representada pela dummy para o
status exportador (dexport). A fim de controlar a propor¢cdo de pessoal ligado diretamente a
producdo é incluida também a variavel de proporcdo de funcionarios com primeiro grau

(prop_pgrau). Com isso, a especificagcao estimada é dada por:

rit = o4 + o + B BEM;¢ + B, Log(poliq;e) + Bzprop_pgrau. + Bydexport;e_;

+ BsLog(Kjp) + & ©)
Tabela 2 — Variaveis
Variavel Descricdo Fonte de Dados
dispendio dispéndio em P&D (R$) PINTEC/IBGE
chaed cédigo CNAE 4 digitos PINTEC/IBGE, PIA/IBGE
K estoque de capital fisico (R$*) PIA/IBGE
Estr origem do capital (dummy = 1 se estrangeiro) PINTEC/IBGE
bem_renu incentivo fiscal da Lei do Bem (R$) Lei do Bem/MCTI
bem_disp dispéndio em P&D (R$) Lei do Bem/MCTI
exp exportacdes (US$ FOB*) SECEX
PO namero médio de funcionéarios RAIS/MTE
empr_anos idade da empresa (anos) RAIS/MTE
PoTec ndmero médio de funcionarios técnico cientifico  RAIS/MTE
prop_tgrau proporcao de funcionarios com terceiro grau RAIS/MTE
prop_sgrau proporcao de funcionarios com segundo grau RAIS/MTE
prop_pgrau proporcao de funcionérios com primeiro grau RAIS/MTE
prop_feminino proporcdo de funcionarios do sexo feminino RAIS/MTE
educa namero médio de anos de estudo dos funcionariosRAIS/MTE

fonte: elaboragédo proépria
* MK, mexp quando expresso em milhdes

Na Tabela 2 é apresentada a descricdo das variaveis e fonte dos dados utilizadas nesse

trabalho, inclusive para o célculo do propensity score matching. O estoque de capital é calculado



com base em variaveis de investimento fisico da Pesquisa Industrial Anual (PIA — IBGE) conforme
em Alves e Silva (2008). A idade da empresa e o numero médio de anos de estudo dos
funcionarios sdo variaveis construidas pelo IPEA com a partir de informacdes da Relacdo Anual
de Informacdes Sociais (RAIS — MTE).

3. RESULTADOS E DISCUSSOES

3.1.ESTATISTICAS DESCRITIVAS

A base de dados em nivel de firma, com dados anuais para o periodo de 1999 a 2009, é
um painel desbalanceado. A base de dados foi construida com firmas da industria de
transformacgdo, combinando as pesquisas IBGE, PINTEC e PIA com dados da RAIS, SECEX
(Secretaria de Comércio Exterior — MDIC) e MCTI*.

Em cada ano da amostra, em média 571 firmas receberam o incentivo da Lei do Bem ou
1.5% do numero de firmas da amostra (‘Recebe Lei do Bem’ ou BEM; =1). Na amostra geral
constam todas as firmas em que os dados estédo disponiveis, na subamostra ‘Realiza P&D’ (PD;
=1) sao firmas que em algum ano apresentou algum dispéndio em P&D baseado na variavel da
PINTEC, em média 4168 firmas ou 11.2%.

Tabela 3 — Estatisticas descritivas

Amostra Geral Realiza P&D Recebe Lei do Bem
Media d.p. média d.p. média d.p.

Estr 0.03 0.18 0.17 0.38 0.37 0.48
empr_anos 17.51 12.11 27.69 13.87 32.60 14.40
prop_tgrau 0.08 0.14 0.16 0.17 0.26 0.20
prop_feminino 0.29 0.27 0.25 0.20 0.22 0.16
PO 132.71 648.11 563.94 1657.94 1621.98 3964.91
Potec 2.27 54.25 15.94 160.96 69.48 407.98
prop_pgrau 0.55 0.28 0.43 0.25 0.28 0.21
prop_sgrau 0.37 0.26 0.42 0.20 0.46 0.17
MK 22.81 759.05 147.18 2168.38 652.74 5792.25
Export 2.37 68.96 16.90 203.26 75.25 510.75
Nt 37080 4168 571

fonte: elaboragéo propria
T Numero médio de empresas por ano

A Tabela 3 mostra outras estatisticas descritivas para toda amostra, para as firmas que

realizam P&D e para as firmas beneficiadas pela Lei do Bem. Observa-se que, em média, as

2 PINTEC (Pesquisa de Inovagédo Tecnolégica do IBGE - Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica); PIA (Pesquisa Industrial Anual
do IBGE); RAIS (Relacdo Anual de Informagdes Sociais do MTE); Base de dados do MCTI referente a Lei do Bem, com dados de
valores dispéndio em P&D e crédito fiscal e SECEX (Secretaria de Comércio Exterior, ligada ao Ministério do Desenvolvimento,
Indstria e Comércio Exterior - MDIC)



firmas que realizam P&D diferenciam-se substancialmente das demais, e as que recebem o

incentivo (ou Tratamento) diferenciam do segundo grupo.
3.2.MATCHING

O matching foi calculado, segundo o propensity score estimados por um modelo probit.
Apbés o pareamento, produzido pelo método de nearest neighbor com cinco vizinhos, sdo
desconsideradas as firmas ndo pareadas, resultando em uma subamostra dentro do suporte
comum. A Figura 1 apresenta a densidade do propensity score para a subamostra de tratados
(recebem a Lei do Bem) e ndo tratados, para a amostra geral e a para subamostra pareada
(dentro do suporte comum). O resultado do modelo de probabilidade sugere que o grupo de firmas
gue nao recebe o incentivo tem uma concentracao de densidade proxima a zero, pr(X) = 0, ou
seja, 0 modelo sugere que as firmas, em sua grande maioria, tém probabilidade zero de participar
da Lei do Bem, o que difere significativamente do grupo tratado. Para a subamostra pareada, as
densidades de probabilidade dos grupos de firmas de tratados e ndo-tratado (controle) se
aproximam (Figura 1, quadro da direita). No entanto estes grupos sao originalmente muito
distintos, havendo um trade-off no pareamento entre um critério de pareamento que torne as

densidades muito proéximas e o numero de observagdes com pareamento.

Figura 1 — densidades de kernel do propensity score
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fonte: elaboragéo proépria

A partir da subamostra com pareamento € possivel verificar a validade da suposicao de
tendéncia comum incondicional das variaveis de interesse. A Figura 2 apresenta o grafico da
média incondicional do dispéndio para cada grupo por ano. A observacao das tendéncias sugere
gue antes da Lei do Bem (antes de 2005) ambos os grupos tém tendéncias similares.

Dada a utilizacdo, como regressores no probit, dos niveis de PoTec em 2004 e 2005, é possivel

verificar que a suposi¢éo de similaridade entre as tendéncias dos grupos de tratamento e controle



pré implementacao da lei do Bem tem melhor ajuste para o caso da variavel de PoTec. Em razdo
das variaveis PD1 e PD2 serem variaveis que envolvem valores monetérios, com maior
variabilidade, a percepcao de tendéncias comuns entre 0s grupos de tratamento e controle é
desfavorecida, ainda que o deslocamento entre as trajetérias de dispéndio pos 2005 fique
bastante nitida, sendo determinada, muito fortemente em razdo da diferenca entre os valores de
dispéndio de 2005 e 2008 presentes na PINTEC. Ainda assim, é possivel verificar para as trés
variaveis dependentes que existe um diferencial médio em favor das firmas do grupo de
tratamento, tanto antes, como depois, de 2005. Nesse sentido a utilizacdo do estimador de efeitos
fixos buscara controlar, ao menos parcialmente (dada a hip6tese de invariancia no tempo), para
esse diferencial.

Figura 2 — Tendéncia ndo-condicional para as variaveis dependentes

uy H w)

25

4
4

20

media PD1
3
media PD2
3
15

media_PoTec

2
10

-
B il T

[y

2000 42005 2010 2000 2005 2010 2000 2005 2010

Tratados

fonte: elaboragédo prépria

3.3.ESTIMACAO DE IMPACTO

A Tabela 4 apresenta os resultados das estimacdes dos determinantes do investimento em
P&D para amostra pareada para toda industria de transformagdo. Também foram realizadas
estimacdo segundo subamostras conforme a categorizacdo por intensidade tecnoldgica dos
setores industriais (baixa, media-baixa, média-alta e alta intensidade)’®. As estimacdes
correspondem a um modelo de painel com efeitos fixos, com os resultados do estimador de
efeitos fixos within (M.Q.0.) na coluna (1) e do estimador Tobit de Honoré (1992) nas colunas de
(2) a (6). As estimacgdes apresentadas nas colunas (1) e (2) correspondem a estimacao para toda
amostra e as demais colunas sobre as subamostras de firmas classificadas segundo a intensidade
tecnolégica: (3) baixa, (4) média-baixa, (5) média-alta intensidade e (6) intensidade tecnolégica

alta.

'3 ver apéndice para o detalhamento



Comparativamente, os resultados do estimador de efeitos fixos within M.Q.O. e Tobit
(colunas 1 e 2, respectivamente) ndo apresentam diferencas significativas para variavel de
interesse, BEM. Para os modelos das trés varidveis dependentes (PD1, PD2 e PoTec) o nivel de
significancia estatistica dos coeficientes associados a variavel BEM é de 1% em todos os
modelos. Os valores dos coeficientes sdo, respectivamente, para PD1 de 0.623 para o estimador
within M.Q.O. e 0.625 para o estimador Tobit; para o PD2 de 0.733 para o estimador within e
0.665 para o estimador Tobit e para e no modelo de PoTec; de 0.106 para o estimador within e
0.087 para o estimador Tobit. Nesse sentido, é importante observar que, a despeito de uma
pequena diferenca em magnitude, o estimador Tobit tende a produzir uma estimativa de impacto
ligeiramente inferior a estimativa proporcionada pelo estimador de M.Q.O., embora as maiores
diferencas proporcionadas pelos métodos encontrem-se nos outros coeficientes associadas as
variaveis de controle™.

Assim, de acordo com o modelo para PD1 o incremento em dispéndio promovido pelo
incentivo fiscal estaria na ordem de 86% para ambos estimadores, entre 94% e 108% nos
modelos para a variavel PD2"™. Para a PoTec, o efeito do acesso ¢ significativo em 1%, indicando
gue ha um acréscimo de 9% no numero de profissionais relacionados a pesquisa, denotando um
impacto em termos reais dado que reflete diretamente o incremento em pessoal técnico-cientifico.
Quanto ao impacto estimado nos modelos de PD1 e PD2 é importante esclarecer que seria
possivel a existéncia de viés nessas estimativas devido a variagdo do valor unitario de P&D
calculado no processo de interpolacéo linear, caso a variagdo de salarios dos pesquisadores, ou
devido a composigéo do dispéndio adicional em outros fatores n&o relacionados a contratacdo de
pessoal, tivessem sido diversos da variagédo do deflator utilizado.

As estimacdes nas subamostras definidas segundo o grau de intensidade tecnologica dos
setores, sugerem que o efeito no dispéndio é significativo para em todos subgrupos, exceto para o
subconjunto de firmas pertencentes a setores de alta intensidade tecnoldgica, em que nao foi
encontrado impacto estatisticamente significante. Para as variaveis dependentes PD1 e PD2, o
setor com maior impacto é o de tecnologia média-baixa, com coeficiente estimador igual a 1.428 e
1.479 respectivamente, ambos significantes estatisticamente em um nivel de 1%. Os setores de
baixa e média-alta tecnologia tém resultados préximos, com coeficientes de 0.566 e 0.450
respectivamente para PD1; e 0.662 e 0.467 respectivamente para PD2,. Para variavel dependente
PoTec somente o setor de tecnologia média-alta teve estimacao estatisticamente significante, com

coeficiente de 0.101 significante a 1%.

! E importante observar que essas diferencas seriam substanciais caso néo tivesse realizada a etapa prévia de controle pra o viés de
selecdo, o pareamento via p.s.m., conforme demonstrado pelas estimativas presentes em Kannebley e Porto (2012).
!> Em termos percentuais, o coeficiente é interpretado a partir da seguinte express&o: 100(ef — 1)



Ou seja, em termos de magnitude dos coeficientes existe uma similaridade no
ordenamento dos impactos estimados a partir dos modelos para PD1 e PD2, no sentido de que os
setores que apresentam maior incremento em dispéndios em P&D sdo os setores de média-baixa
intensidade tecnoldgica, seguidos pelos setores de baixa intensidade tecnoldgica e média-alta,
respectivamente. No que tange a hipétese de crowding-out para incentivo verifica-se que dada a
magnitude do incentivo, que prevé a possibilidade de exclusdo adicional de 60% a 100% dos
dispéndios com P&D da base de célculo do imposto de renda e CSLL, os impactos estimados
para o setores de média-baixa intensidade tecnoldgica superam em muito o estimulo do incentivo
fiscal (adicional de mais 300% em dispéndio). Esse impacto corresponderia & aproximadamente
56% ou 59%, para os setores de média-alta intensidade tecnoldgica, dependendo do indicador de
dispéndio considerado (PD1 e PD2, respectivamente), que juntamente com 0s setores de alta
intensidade tecnoldgica, cujo impacto foi nulo estatisticamente, trazem evidéncias de crowding
out. O impacto sobre os dispéndios para as firmas pertencentes aos setores de baixa intensidade
tecnologicos foi de 94% em média evidenciando um caso limite para a efetividade do impacto.

No entanto, esses resultados ndo encontram correspondéncia plena para o modelo em que
a variavel dependente é PoTec. Enquanto que o resultado geral aponta para um incremento em
torno de 9%, este impacto global se deve principalmente, o efeito do incentivo sobre firmas
pertencentes a setores de média-alta intensidade tecnoldgica, com impacto estimado em torno de
10,5%. Em termos gerais, esse impacto global também deve ter contribuicdo das firmas dos
setores de alta intensidade tecnolégica e média-baixa intensidade tecnoldgica, considerando o
desvio padrdo dos coeficientes para a variavel nessas subamostras, mas nada pode ser dito
adicionalmente a partir desse conjunto de resultados.

Com relacdo aos demais regressores, o tamanho da empresa, representado pela variavel
poliq, é significativo em todas estimag¢des em 1%, exceto para intensidade média-baixa, e sugere
um efeito positivo. A dummy indicativa de exportacdo (dexport) se mostrou estatisticamente nula
em todas as estimages. E os resultados para o estoque de capital fisico (Ik = log(K)) indicam um
efeito positivo em ao menos um nivel de significAncia estatistica de 5% em oito dos quinze
modelos estimados.

Uma tentativa de buscar verificar a robustez dos resultados até o momento apresentados é
a tentativa de inferéncia para o efeito dindmico do recebimento do incentivo. Ou seja, dado que o
recebimento da isencao fiscal € um recebimento ex-post ao gasto € interessante observar se o
impacto obtido a partir da variavel dummy em tempo corrente seria resultado também da
disponibilidade de recursos proporcionados pelo incentivo recebido no anterior. A Tabela5 apre

senta os resultados, em que é adicionado ao modelo (6) a variavel BEM defasada em um periodo.



Obviamente, ndo se ignora aqui a possibilidade desses resultados serem funcdo também da

forma de construgéo da variavel de dispéndio, devendo ser considerados com a devida cautela.

Tabela 4 — Estimac@es de efeito de tratamento

Dispéndio em PD - PD1;

1) (2) 3) 4) (5) (6)
M.Q.O. Tobit baixa mbaix malta alta
BEM; 0.623* 0.625 ** 0.566* 1.428** 0.450* 0.113
(0.138) (0.155) (0.284) (0.433) (0.221) (0.363)
Ipolig; 0.743* 1.145% 1.391% 0.664 0.940* 1.114*
(0.122) (0.1277) (0.375) (0.502) (0.262) (0.434)
prop_pgrau; -1.367* -1.897* -2.957* -0.376 -1.241 -2.394
(0.538) (0.833) (1.675) (2.228) (1.263) (1.546)
export; ., -0.069 -0.109 -0.171 -0.559 -0.163 0.103
(0.138) (0.219) (0.516) (0.656) (0.316) (0.302)
ki 0.190* 0.266* -0.030 1.085* 0.839* -0.082
(0.088) (0.136) (0.383) (0.424) (0.282) (0.087)
Numero de observacdes 10022 10022 2946 2333 3563 1104
Numero de firmas 1327 1327 374 367 508 161
Dispéndio em PD - PD2;
(1) (2) 3) (4) (5) (6)
M.Q.O. Tobit baixa Mbaix malta alta
BEM; 0.733* 0.665** 0.662* 1.479% 0.467* 0.296
(0.142) (0.172) (0.313) (0.502) (0.247) (0.392)
Ipolig; 0.924** 1.735%* 1.825*+ 1.414* 1.729** 1.469**
(0.113) (0.223) (0.387) (0.598) (0.305) (0.463)
prop_pgrau; -1.161* -1.971= -2.507 0.135 -1.347 -4.826*
(0.464) (0.919) (1.724) (2.600) (1.398) (2.049)
export; 1 0.031 0.123 0.003 -0.517 0.264 0.011
(0.115) (0.235) (0.557) (0.739) (0.296) (0.406)
it 0.125* 0.573* 0.534* 1.227* 1.124% -0.041
(0.051) (0.295) (0.309) (0.540) (0.299) (0.152)
Numero de observacdes 11301 11301 3220 2855 3964 1186
Numero de firmas 1320 1320 376 371 512 160
Pessoal Técnico - PoTec;
(1) (2) 3) (4) (5) (6)
M.Q.O. Tobit baixa Mbaix malta alta
BEM; 0.106 = 0.087 0.034 0.100 0.101 = 0.099
(0.028) (0.027) (0.055) (0.074) (0.038) (0.069)
Ipoliq;; 0.512 s 0.648 0.533 0.559 0.731 s 0.738
(0.029) (0.030) (0.048) (0.071) (0.048) (0.090)
prop_pgrau; -0.419 -0.531 -0.806 -0.282 -0.541 -0.313
(0.095) (0.108) (0.195) (0.241) (0.164) (0.362)
dexport; 0.018 0.026 0.068 -0.003 0.039 -0.063
(0.024) (0.027) (0.052) (0.052) (0.049) (0.059)
Ik 0.005 0.025 = 0.117 0.030 = 0.033 -0.030
(0.008) (0.014) (0.036) (0.018) (0.021) (0.022)
NUmero de observacdes 13887 13887 3546 3598 5214 1441
Numero de firmas 1552 1552 412 449 637 192

Erros padréo entre parénteses, * : significante em 10%, **: significante em 5%, *** : significante em 1%.
dummies de ano omitidos da apresentacéo
fonte: elaboracao propria



Nesse sentido, a principal atencao aqui se concentra na significancia estatistica dos coeficientes,
ficando a magnitude dos coeficientes em um segundo plano. Para amostra geral os resultados
indicam que a variavel defasada em um ano é estatisticamente significante em 1% para variaveis
PD1 e PD2, e em um nivel de significancia estatistica de 10% para o0 modelo de PoTec.

Para as variaveis de dispéndio os coeficientes estimados para amostra geral ndo diferem
substancialmente: nos modelos para PD1 e PD2 o coeficiente do incentivo no ano corrente € de
0.488 enquanto que do ano anterior é de 0.497, significantes a 1%. Para PoTec o efeito do
recebimento do ano corrente € maior (0.074, significativo a 1%) que o do ano anterior (0.048,
significativo a 10%).

No que tange aos resultados para os setores classificados segundo a intensidade
tecnolégica, observa-se que o impacto sobre as firmas pertencentes a setores de baixa
intensidade tecnoldgica se da em funcéo da isencéo fiscal obtida no ano anterior. Nos setores de
média-baixa intensidade o impacto se deve a isencao fiscal corrente, enquanto nos setores de
média-alta intensidade tecnolégica o impacto deve tanto a isencdo corrente, como defasada em
periodo. Este ultimo resultado é corroborado na estimacdo do modelo para a variavel dependente
PoTec, que diferentemente das variaveis de dispéndio, tem periodicidade e disponibilidade de
dados anual. Por fim, nesse conjunto de estimac¢@o, mais uma vez nao foi possivel se apurar
resultados estatisticamente significantes para o impacto do incentivo fiscal nos setores de alta

intensidade tecnoldgica, em qualguer um dos modelos estimados.

Tabela 5 — Estimagbes com variavel de tratamento defasada

Dispéndio em PD - PD1;
1) 2) ©)) (4) )

Tobit baixa mbaix malta alta
BEM; 0.488 # 0.378 1.167 == 0.393 = 0.012
(0.129) (0.255) (0.354) (0.185) (0.307)
BEM; 0.497 w 0.730 0.845 0.223 0.375
(0.129) (0.235) (0.361) (0.199) (0.294)
Dispéndio em PD - PD2;
BEM; 0.527 0.481 + 1.233  wxx 0.361 +* 0.252
(0.146) (0.283) (0.421) (0.208) (0.342)
BEM; 0.488 0.710 = 0.750 = 0.394 = 0.169
(0.141) (0.267) (0.391) (0.214) (0.337)
Pessoal Técnico — PoTec;
BEM; 0.074 0.040 0.092 0.079 = 0.086
(0.023) (0.049) (0.061) (0.033) (0.061)
BEM; 4 0.048 = -0.023 0.023 0.079 = 0.050
(0.025) (0.052) (0.061) (0.036) (0.073)

Erros padrdo entre parénteses, *: significante em 10%, **: 5%, ***: 1%.
Ipoliq, prop_pgrau, dexport, Ik e dummies de ano omitidos da apresentacéo
fonte: elaboragéo propria



3.4.EFEITOS DE DOSAGEM DO INCENTIVO

Os resultados anteriores baseados na equacdo (4) consideram o efeito binario do
tratamento, ou o efeito médio da utilizacdo, ou ndo, do incentivo fiscal. A Tabela 6 apresenta os
resultados dos testes de nado-linearidade proposto em Hansen (1999), para existéncia de valores
limiares. As estatisticas F dos testes e o0 p-valor sdo obtidos por meio do método bootstrap e
mostram que a hipotese nula de linearidade (ou ndo existéncia de um limiar) é rejeitada em nivel
de significAncia estatistica de 10%, evidéncia da existéncia de ao menos um limiar. Nos testes
para a existéncia de dois valores limiares, a hipétese nula de existéncia de apenas um valor limiar
nao é rejeitada, a ndo ser para o caso do modelo de PoTec, porém o segundo limiar é proximo ao
limite inferior da distribuicdo de y, sendo desconsiderado nas estimacdes presentes. Sendo assim,
0os modelos estimados consideram a presenca de ndo-linearidade nos parametros associados a

variavel BEM, com um parametro limiar.

Tabela 6 — Teste de Linearidade para efeitos limiares

PD1 PD2 PoTec

Teste para efeitos de um valor limiar

Estatistica F 15.02 14.88 35.74
p-valor 0.05 0.08 0.00
Valores Criticos (10%, 5%, 1%) (12.8, 14.1, 23.6) (14.6, 16.2, 24) (11, 13.1, 17.6)
Teste para efeitos de dois valores limiares

Estatistica F 4.85 5.12 32.22
p-valor 0.68 0.93 0.00
Valores Criticos (10%, 5%, 1%) (12.1, 13.5, 16.6) (24.7, 31, 31.9) (10.5, 12.4, 16.8)

fonte: elaboragao prépria

A estimativa do valor limiar é apresentada na Tabela 7. Para variavel dependente PD1 a
estimativa de limiar é de 3.158, correspondendo a um valor de R$ 22,4 mil de renlncia fiscal por
pesquisador (em R$ de 2009) *°. No modelo para PD2 é estimado o valor limiar equivalente a uma
renuncia fiscal de 26.0 mil R$ por pesquisador. J& no modelo para PoTec o valor limiar equivale a
uma rendncia em torno de R$ 133,6 mil por pesquisador. Ou seja, dados esses valores limiares
espera-se uma resposta diferenciada para impacto do incentivo, considerando valores de rendncia
abaixo (ou igual), ou acima desses respectivos valores limiares.

A Tabela 8 apresenta os resultados das estimagbes considerando os efeitos de um
incentivo por pesquisador segundo faixa “inferior” do limiar (BEM0, = 1) e faixa “superior” do

limiar (BEM1, = 1). Inicialmente € importante observar que os resultados estimados para efeito de

BEMRENy

'8 Lembrando que y;, = ln( potee
1

), entédo e ~22.4 (mil R$/pesquisador), em R$ de 2009



dosagem independem do estimador utilizado (M.Q.O. ou Tobit), havendo coeréncia nas
estimativas. Também é importante notar que as estimagdes considerando valores limiares ndo
produzem resultados simétricos para os modelos em que as variaveis dependentes sdo 0s
dispéndio, PD1 e PD2. Comparativamente aos resultados da Tabela 4, estes resultados para o
modelo de PD1 sugerem, em termos médios, um retorno decrescente para o incentivo, com um
impacto maior na faixa inferior do valor limiar (GLMQO =0,816e Berobit = (0,788), e um impacto
menor para a faixa superior do limiar (B;mqo = 0,498 € By Tobit = 0,504). De acordo com as

estimativas do modelo Tobit o diferencial de adicionalidade em P&D das firmas na faixa inferior

limiar, em relag&o as firmas que receberam incentivos na faixa superior, € de 54%.

Tabela 7 — Valores limiares estimados no modelo Hansen

variavel dependente limiar (¥) elimiar
PD1 3.158 22.44
PD2 3.260 26.05
PoTec 4.895 133.62

fonte: elaboragao prépria
I em mil R$ por pesquisador

Esse resultado deve, principalmente, ao diferencial proporcionado pelos setores de média-
baixa intensidade tecnolégica (67%), ja que para as firmas pertencentes aos setores de baixa
intensidade tecnoldgica somente o coeficiente associado ao limiar inferior é estatisticamente
significativo e positivo (0,865), enquanto que nos setores de média-alta intensidade tecnoldgica o
inverso é verificado, isto é, somente para a faixa limiar superior o coeficiente é significativo
estatisticamente, em um nivel de significancia de 10%, com um impacto de adicionalidade igual a
62,1%.

J& os resultados para o modelo da variavel dependente PD2 indicam uma relagéo inversa,
em de, em termos médios, um retorno para incentivo somente na faixa superior do valor limiar
(B1,mqo = 0,835 € By robit = 0,725). Esse tipo de resultado é verificado na maior parte das
categorias setoriais, com excec¢do dos setores de alta intensidade tecnolégica, em que o impacto
somente é significativo, em um nivel de significancia de 10%, porém negativo. Nos setores de
baixa, média-baixa e média-alta intensidade tecnolégica, os impactos somente sdo positivos e
estatisticamente significativos, em um nivel de significancia de 5%, 1% e 10%, respectivamente.
Os impactos de adicionalidade sdo iguais a 116%, 376% e 62% para as firmas pertencentes
setores de baixa, média-baixa e média-alta intensidade tecnolégica. Ou seja, somente para 0s
setores de média-alta intensidade tecnolégica tém-se um resultado coerente entre os modelos
PD1 e PD2. Os resultados, o que estd em concordancia com os resultados obtidos pelo o modelo

linear apresentado anteriormente.



Tabela 8 — Estimages com efeitos de dosagem

Dispéndio em P&D - PD1;
1) (2) 3) 4) (5) (6)

M.Q.O. Tobit baixa mbaix malta alta
BEMO; 0.816 0.788 0.865 1.502 = 0.393 0.686
(0.175) (0.187) (0.322) (0.539) (0.258) (0.422)
BEM1; 0.498 0.504 0.302 1.339 = 0.483 * -0.284
(0.178) (0.200) (0.393) (0.555) (0.277) (0.472)
Dispéndio em P&D - PD2;
BEMO; -0.108 -0.232 -1.544 0.374 0.223 -1.025 +
(0.243) (0.453) (1.339) (1.414) (0.455) (0.539)
BEM1; 0.835 = 0.725 0.773 * 1.560 = 0.486 * 0.356
(0.151) (0.175) (0.313) (0.494) (0.259) (0.398)
Pessoal Técnico — PoTec;
BEMO;, -0.002 0.115 = -0.001 -0.035 0.164 * 0.612
(0.063) (0.069) (0.123) (0.124) (0.096) (0.250)
BEM1; 0.125 = 0.084 0.039 0.116 0.094 0.070
(0.030) (0.027) (0.058) (0.078) (0.040) (0.066)

Erros padrédo entre parénteses, *: significante em 10%, **: 5%, ***: 1%.
Ipolig, prop_pgrau, dexport, Ik e dummies de ano omitidos da apresentagao
fonte: elaboragéo proépria

Para os modelos em que a varidvel dependente PoTec e séo estimados utilizando toda a
amostra verificou-se um padrédo de resposta ao incentivo do tipo retornos crescentes, quando se
considera o estimador de M.Q.O., e um retorno decrescente do incentivo quando se considera o
resultado proporcionado pelo estimador Tobit. No entanto, o impacto na faixa limiar inferior, ainda
gue seja maior (0,115 ou 12,2%), é estatisticamente significativa apenas em um nivel de
significAncia de 10%, e deve-se principalmente ao resultados para os setores de média-alta
intensidade tecnoldgica (0,164 ou 17,8%). Isto é, a despeito dessa incongruéncia, em termos
gerais os resultados dos modelos de PoTec tendem a concordar com os resultados para PD2,
pelo menos para toda amostra.

Os coeficientes ndo séo estatisticamente significativos para subamostras de firmas nos
setores de intensidade tecnolégica baixa e média-baixa, igualmente aos resultados dos modelos
lineares. Para subamostra de firmas nos setores de intensidade tecnolégica média-alta o
coeficiente referente a dosagem “inferior” € de 0.164 (significativo a 10%) e o referente a dosagem
“alta” é de 0.094 (significativo a 5%). Para subamostra de firmas nos setores de intensidade
tecnolégica alta o coeficiente referente a dosagem “baixa” é, diferentemente das estimacgdes
anteriores, significativo a 5%. No entanto, dado o reduzido numero relativo de firmas nesses
modelos, da mesma forma que no caso do modelo para PD2, esses resultados parecem pouco

confiaveis.



4. CONSIDERACOES FINAIS

Neste trabalho objetivou-se contribuir com evidéncias para questdo do impacto dos
incentivos fiscais ao P&D privado nas firmas. Em particular foi analisado o impacto da Lei do Bem
sobre o dispéndio privado em P&D e sobre o nimero de pessoal técnico empregado em empresas
industriais brasileiras. Os resultados deste trabalho sugerem que, em geral, ndo h4 o efeito de
crowding-out total para o periodo e instrumento analisado nas firmas industriais brasileiras. Os
modelos econométricos sugerem um impacto positivo no nivel de dispéndio em P&D e pessoal
técnico ocupado. Os modelos estimam que aumento no dispéndio em P&D devido ao incentivo
seja em média de 86% a 108%, enquanto que o aumento no niumero de pessoal técnico é de 9%
em média.

Dada as diferencgas nas formas de medir P&D, via dispéndio (PD1 ou PD2), ou via pessoal
envolvido em atividades de P&D (PoTec), foram obtidos resultados diversos no que tange a
concentracdo dos impactos setoriais, do efeito em termos correntes ou defasados do incentivo,
bem como do efeito de dosagem do incentivo. Em concordéncia com os resultados dos modelos
de dispéndio observou-que as firmas pertencentes aos setores de média-baixa intensidade
tecnoldgica sdo as responsaveis pela maior adicionalidade em P&D devido aos incentivos fiscais,
seguidos pelas firmas pertencentes aos setores de baixa e média-alta intensidade tecnolégica. Em
termo de pessoal (PoTec) nenhum impacto foi observado para esses setores. Isto indica que 0s
dispéndios de custeio em atividades de P&D incentivadas nos setores de baixa, e média-baixa
intensidade, ou sdo menos concentradas em pessoal, e mais intensivas em capital, ou refletem
algum componente inflacionario ndo captado, ou ainda devido a forma de célculo anual para o
dispéndio das firmas, dada a restricdo trienal de dados da PINTEC, que deslocou os gastos em
P&D para essas firmas. Dada a baixa propor¢céo de dispéndios em capital no geral observada em
despesas de P&D, é importante melhor investigacédo sobre a origem desses resultados.

No que tange a hip6tese de crowding-out para incentivo verificou que para as firmas dos
setores de média-alta intensidade tecnolégica, dependendo do indicador de dispéndio
considerado (PD1 e PD2, respectivamente), e dos setores de alta intensidade tecnolégica, cujo
impacto foi nulo estatisticamente essa hipétese ndo pode ser rejeitada. O impacto sobre os
dispéndios para as firmas pertencentes aos setores de baixa intensidade tecnoldgicos foi de 94%
em média evidenciando um caso limite para a efetividade do impacto. Ou seja, ndo apenas o
argumento de que os recursos disponibilizados pelos incentivos destinam-se principalmente a
atividades de custeio, mas também que em termos de dinamismo tecnoldgico dos setores, temos
evidéncias adversas para os estimulos promovidos pela Lei do Bem. No entanto, esses resultados

ndo encontram correspondéncia plena para o modelo em que a varidvel dependente é PoTec.



Enquanto que o resultado geral aponta para um incremento em torno de 9%, este impacto global
se deve principalmente ao efeito do incentivo sobre firmas pertencentes aos setores de média-alta
intensidade tecnolégica, com impacto estimado em torno de 10,5%. Ou seja, mais uma vez
dependendo do indicador utilizado e de sua forma de constru¢do evidenciam-se resultados
distintos, sendo a Unica evidéncia conclusiva a inefetividade desse incentivo para firmas
pertencentes a setores de alta intensidade tecnoldgica. Estes resultados s&o similares aos
encontrados por Gonzalez e Paz6 (2008), por exemplo, que encontram maior efetividade dos
programas espanhois em empresas operando em setores de baixa tecnologia.

Nos setores de baixa intensidade tecnoldgica observou-se que a disponibilizacdo de
recursos apos a obtencdo de isencdo fiscal poderia ser o indutor de maiores gastos em P&D,
porém a andlise de dosagem ndo permitiu conclusdo sobre os retornos, se crescentes ou
decrescentes, para as firmas pertencentes a esses setores. Nos setores de média-baixa e média-
alta aparentemente tanto o incentivo em tempo corrente, isto &, a possibilidade de isencéo fiscal a
indutora de gastos adicionais em P&D, como a disponibilidade de recursos derivada da isencéo
passada, configuram-se em incentivos para adicionalidade em P&D, sendo que nos setores de
média-alta as evidéncias mais robustas sdo de que existem retornos crescentes para 0S
incentivos fiscais.

Dadas essas evidéncias relativamente positivas para o impacto da Lei do Bem cabe
discutir formas de aperfeicoamento do instrumento. A medida que o desconhecimento do
instrumento de incentivo diminui, como pode ser percebido pelo aumento continuo de empresas
beneficiadas, e os ganhos de expertise em sua obtencdo vao aumentando € importante atentar
para a utilizacdo do instrumento como forma de planejamento tributario das empresas. Nesse
sentido regras de utilizagdo baseadas no incremento em gastos de P&D, ao invés da isencao
fiscal baseada no total de gastos realizados, parecem uma forma bem mais eficiente de aplicacéo
do recurso tributario. Muito possivelmente, a divergéncia de resultados de acordo com as formas
de variavel de medida decorrem desse fator. A isen¢éo fiscal para o acréscimo a média de gastos,
como é o caso francés, pode ser uma forma muito mais eficiente para estimular os dispéndios

privados em P&D nessa segunda fase da condugéo da politica de inovagéo no Brasil.
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APENDICE

A. Resultados do Matching

Tabela 9 — Modelo probit: probabilidade de participacdo com t=2005

Coef. d.p. z pr>|z|
In(poy) 0.511 0.133 3.84 0.00
In(poy)® 0.028 0.015 1.84 0.07
In(empr_anosy) -45.335 19.069 -2.38 0.02
In(educay) 2.909 0.520 5.59 0.00
prop_feminino; -1.549 0.724 -2.14 0.03
In(expy) 0.020 0.010 2.12 0.03
In(por1)? -0.032 0.010 -3.13 0.00
In(educar.1) -0.110 0.059 -1.86 0.06
prop_tgraug1 1.294 0.249 5.19 0.00
prop_feminino.1 1.149 0.719 1.60 0.11
In(expr-1) 0.029 0.010 2.93 0.00
Numero de observacdes 30948
LR chi2 (22) 2738.4
Prob > chi2 0.00
Ln likelihood -1416.50
Pseudo R’ 0.4915
fonte: elaboragdo propria
Obs.: dummies regionais e setoriais omitidas da apresentagao
estr, prop_tgrau; e po; removidos devido a p>20%
Tabela 10 — Teste de balanceamento
Amostra sem pareamento Amostra com pareamento
T=1 T=0 t p>t| T=1 T=0 t p>t|
Covariadas

log(POy) 6.39 4.02 47.09 0.00 5.95 6.05 -1.17 0.24
log(PoTecy) 2.50 0.29 75.89 0.00 1.92 1.97 -0.57 0.57
log(POy)? 42.83 17.70 58.14 0.00 36.87 38.22 -1.28 0.20
estr; 0.38 0.03 42.14  0.00 0.30 0.33 -1.00 0.32
empr_anos; 32.96 18.19 28.05 0.00 30.25 31.50 -1.25 0.21

educa; 10.49 8.19 28.69 0.00 10.26 10.21 0.47 0.64



prop_tgrau: 0.25 0.08 30.50 0.00 0.23 0.23 0.11 091
prop_pgrau 0.25 0.54 -24.87  0.00 0.28 0.29 -0.48 0.63
setorl; 0.01 0.00 2.45 0.01 0.00 0.00 -0.32 0.75
setor2; 0.11 0.11 -0.33 0.74 0.12 0.13 -0.23 0.82
setor3; 0.03 0.11 -6.07  0.00 0.04 0.04 -0.52 0.60
setor4; 0.28 0.17 6.83 0.00 0.29 0.28 0.40 0.69
setorb; 0.26 0.19 4.38 0.00 0.25 0.27 -0.43 0.66
setor6; 0.14 0.05 10.07 0.00 0.10 0.09 0.40 0.69
setor7; 0.05 0.02 4.72 0.00 0.03 0.03 0.32 0.75
setor8; 0.08 0.14 -4.08 0.00 0.10 0.10 0.09 0.93
setor9; 0.00 0.00 -1.64 0.10 0.00 0.00 -0.45 0.66
setorl0; 0.03 0.03 -0.54  0.59 0.03 0.02 1.32 0.19
setorll; 0.00 0.01 -1.15  0.25 0.00 0.00 -0.45 0.66
Variavel dependente
PD1; 9.55 0.30 13.34  0.00 1.86 1.07 2.51 0.01
fonte: elaboragédo prépria
T=1 e T=0 indicam as respectivas médias, t a estatistica t, p>|t| o p-valor
B. Intensidade Tecnologica
Descrigdo CNAE Setor CNAE 1.0
Baixa
Fabricacdo de Produtos Alimenticios e Bebidas Alimentos 15
Fabricacdo de Produtos do Fumo Agroinddstria 16
Fabricacdo de Produtos Téxteis Téxtil 17
Confeccédo de Artigos Do Vestuario E Acessorios Téxtil 18
Preparacédo de Couros e Fabricacdo de Artefatos De Couro, Artigos Bens de Consumo 19
Para Viagem e Calcados
Fabricacdo de Produtos de Madeira Bens de Consumo 20
Fabricacdo de Celulose, Papel e Produtos de Papel Papel e Celulose 21
Impresséo e Reproducdo de Gravacdes 22
Média-Baixa
Fabricacao de Coque, de Produtos Derivados do Petréleo e de Petroguimica 23
Biocombustiveis
Fabricacao de Produtos de Borracha e de Material Plastico Quimico 25
Fabricacao de Produtos de Minerais Nao-Metalicos Quimico 26
Metalurgia Metalurgia 27
Fabricacao de Produtos de Metal, Exceto Maquinas e Equipamentos Moveleira 28
Fabricacao de Méveis e Industrias diversas Moveleira 36
Média-Alta
Fabricacao de Produtos Quimicos Quimica 24
Fabricacdo de Maquinas, Aparelhos E Materiais Elétricos Eletro-Eletrénica 31
Fabricacdo de Maquinas E Equipamentos Eletro-Eletrénica 29
Fabricacdo e Montagem de Veiculos Automotores, Reboques Mecénica e Tranportes 34
e Carrocerias
Alta
Fabricacao de Produtos Farmoquimicos e Farmacéuticos Quimica 24-5
Fabricacao de Material Eletrénico e de Aparelhos de comunicagfes Eletro-Eletrénica 32
Fabricacdo de Equipamentos de Instrumentagdo Médico-Hospitalares, Eletro-Eletrbnica 33
Instrumentos de Precisdo e Opticos, Equipamentos
para Automacéo Industrial, Crondmetros e Reldgios
Fabricacao de Outros Equipamentos de Transporte Mecénica e Tranportes 35




