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RESUMO

Este trabalho objetiva verificar o impacto dos incentivos fiscais a inovacdo sobre o
investimento empresarial em P&D no Brasil, com énfase na expansdo das renuincias
federais verificadas a partir da reorganizagao juridica e institucional promovida pela Lei
n°® 11.196/2005 (Lei do Bem). Para tanto, empregou-se o método de controle sintético em
uma amostra de 45 paises membros e ndo-membros da OCDE, abarcando o periodo entre
2000 e 2014. Os resultados sugerem que no contexto das politicas voltadas a inovacao
vigentes pos-2005, o gasto empresarial em P&D verificado foi 22% inferior em relagao
ao contrafactual estimado na auséncia dos incentivos fiscais.
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ABSTRACT

This work aims to verify the impact of tax incentives for innovation on business
investment in R&D in Brazil, with emphasis on the expansion of federal waivers verified
after the legal and institutional reorganization promoted by Law n° 11.196/2005 (Lei do
Bem). To this end, the synthetic control method was used in a sample of 45 member and
non-OECD countries, covering the period between 2000 and 2014. The results suggest
that in the context of policies aimed to promote innovation in force after 2005, the verified
business investment in R&D was 22% lower than the estimated counterfactual in the
absence of tax incentives.
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1 INTRODUCAO

Os investimentos em pesquisa e desenvolvimento (P&D) sdo fatores consolidados na literatura
econdmica como indutores da inovagdo e do crescimento econdmico sustentado. A expansdo dos
investimentos em P&D pelas firmas tem o potencial de contribuir para gera¢ao de retornos na forma



de inovacdes de produtos e processos, traduzindo-se em expansdo da capacidade organizacional e
know-how, aumento de produtividade, volume de registro de patentes, vantagens competitivas e
margem de lucro. Diante do potencial de encadeamento dos setores e da capacidade de difusdo dessas
inovagdes, os spillovers gerados podem contribuir, em um processo interativo, para o avanco da
atividade econdmica de forma sustentada, com ganhos de bem-estar social.

Todavia, os spillovers que coadjuvam para a geracao de externalidades positivas também
favorecem as dificuldades enfrentadas pelas firmas para correta apropriacao do retorno dos seus
investimentos em inovagdo. Em adendo, somam-se as dificuldades de capitalizacdo em razao do
elevado risco dos projetos, assimetrias de informacao e free riders, que podem inibir o investimento
empresarial em P&D diante do potencial socialmente 6timo.

Seja para incentivar o investimento empresarial em P&D em setores de alto impacto social
considerados estratégicos para os sistemas de inovagao ou para contornar as dificuldades de mercado,
os governos em todo o mundo adotam um conjunto de instrumentos de politica ptiblica. Em seu
portfolio o governo pode, para exemplificar, estimular e realizar investimentos em infraestrutura
basica de pesquisa, desenvolvimento e inovagdo (PD&I), com a formagdo de mao-de-obra e
construcao de laboratorios e estruturas de apoio a inovagdo. Pode ainda realizar politicas de apoio
direto, com medidas como subvencao direta as empresas, créditos com juros reduzidos e condigdes
favoraveis e recursos ndo reembolsaveis para parcerias com instituicdes de pesquisa publicas ou sem
fins lucrativos. Por fim, pode atuar por intermédio do apoio indireto via incentivos fiscais, para a
reducdo do custo de realizagdo de P&D (MENEZES FILHO ET AL., 2014).

Os incentivos fiscais tem ganhado destaque nos ultimos anos. Entre as economias da
Organizacdo para o Crescimento e Desenvolvimento Economico (OCDE), os incentivos fiscais
respondiam por aproximadamente 55% dos incentivos governamentais em 2015, diante de 36% em
2006 ¢ 30% em 2000. Ainda, em 2015, 28 das entdo 34 economias da OCDE implementavam
incentivos fiscais, além de outros paises como a China, Russia e Africa do Sul. Alguns motivos podem
elucidar essa mudanga na tendéncia de composi¢ao do mix de politicas a inovacgdo. Primeiramente, as
regras internacionais de comércio e concorréncia que regem os auxilios estatais restringiram o apoio
a empresas ou industrias especificas, enquanto os incentivos fiscais genéricos tém maior
probabilidade de passar nos testes dos organismos multilaterais. Em segundo lugar, uma visao mais
liberal tende a apontar que as empresas sdo os agentes mais aptos para decidir em quais projetos
investir, reduzindo assim as burocracias, discricionariedades e custos envolvidos no processo de
identificacdo de quais projetos de negodcios apresentam maior potencial e necessidade de apoio.
(DAVID, HALL e TOOLE, 2000, APPELT ET AL., 2016; GALINDO-RUEDA e APPELT, 2021).

A literatura, entretanto, aponta algumas restricdes do instrumento. Os incentivos fiscais tém
escopo limitado para identificar e apoiar projetos com os maiores retornos sociais que nao seriam
realizados na auséncia do suporte. Nao ha garantia que os projetos de maior retorno privado sejam
aqueles com maior retorno social, considerados importantes para um desenvolvimento
socioecondmico. Ainda, a depender do modelo de implementagdo, custos de compliance podem
afastar firmas menores, reduzindo a demanda pelo incentivo e sua efetividade. Trabalhos como
Mazzucato (2013, 2018) e Appelt et al. (2020) apontam que a complementariedade das politicas
diretas e indiretas, e a qualidade do desenho destas, ¢ fundamental, haja vista a heterogeneidade na
resposta das firmas e objetivos finais das politicas publicas.

No Brasil, o cenario ndo foi diferente da tendéncia global. O periodo a partir de 2003 da
inicio a um retorno as politicas industriais e de inovagdo, com a implementagao da Politica
Industrial,
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Tecnolégica e de Comércio Exterior (PITCE). Em diante, verificou-se um esfor¢o continuo na
implementagdo de ferramentas de apoio governamental a inovagdo, principalmente com a expansao
dos incentivos fiscais para fomento do gasto empresarial em P&D. A Lei da Inovagdo (Lei
n°10.973/2004) e a Lei do Bem (Lei n° 11.196/2005) modernizaram o ambiente de pesquisas e
inovagdo, com destaque para a ultima, ao reformar os instrumentos institucionais e tributarios no
tocante as politicas indiretas. No intervalo entre 2006 e 2014, um conjunto de incentivos de carater
vertical foram implementados, expandindo o volume de rentncias fiscais de R$ 3,2 bilhdes para R$



11,8 bilhdes no periodo, tornando esse instrumento o principal mecanismo de suporte governamental
a inovagao no Brasil.

Este trabalho se propde verificar se a expansdo do conjunto de incentivos fiscais destinados
ao fomento a inovagdo que ocorreu no Brasil com o retorno das politicas industriais e de inovacao,
em especifico ap6s a aprovagdo da Lei do Bem, foi eficiente para induzir o aumento do gasto
empresarial em P&D. A estratégia empirica adotada emprega o método de controle sintético, uma das
metodologias de referéncia para inferéncia causal em estudos de casos comparativos. Partindo de um
conjunto de paises que ndo implementaram politicas de incentivos fiscais no periodo, serd construido
um grupo de controle sintético que permitird estimar um contrafactual para a economia brasileira.
Desta forma, podera se verificar o que teria ocorrido com os investimentos empresariais em P&D na
auséncia da expansdo dos incentivos.

Esta abordagem mensura o gasto em P&D através da evolugdo dos esfor¢cos empreendidos
(inputs) e tem como objetivo verificar se os incentivos fiscais estdo estimulando novos
investimentos a atividade de P&D, no denominado efeito crowding in (ou efeito de adicionalidade),
ou somente substituindo os investimentos que outrora seriam realizados com recursos proprios,
também chamado de efeito crowding-out (ou efeito substituicdo) (DAVID, HALL e TOOLE,
2000).

Ao realizar este experimento, este artigo se junta a um grupo ainda escasso de trabalhos
quantitativos voltados a mensuragdo da qualidade das politicas publicas voltadas a inovagdo no
ambito da economia brasileira. Pode-se, ao fazer uma divisdo arbitraria, categorizar os estudos
empiricos existéntes em dois grupos: os que procuraram verificar o impacto das leis em especifico e
os que procuram avaliar o impacto do portfolio governamental ou mix de politicas como um todo.

No primeiro grupo, cabe mencionar uma literatura selecionada que faz uso de métodos de
quase-experimentacdo como Diferengas em Diferencas e Propensity Score Matching (PSM), visando
identificar os impactos da Lei do Bem sobre o dispéndio em P&D e no emprego de mao-de-obra
tecnico-cientifica (Kannebley Jr, Shimada e De Negri, 2016; Colombo e Cruz, 2018), no investimento
em P&D e na produtividade (Zuculoto et al., 2017) e o impacto da lei discriminado por intensidade
tecnologica (Brigante, 2020). Kannebley Jr. e Porto (2012) avaliam a efetividade da Lei do Bem e da
Lei da Informadtica sobre uma proxy do investimento em P&D (pessoal qualificado). Esses trabalhos
convergem para o entendimento de que a Lei do Bem obteve sucesso em fomentar o crescimento do
inventimento empresarial em P&D entre firmas j4 investidoras (margem intensiva) e incrementar o
numero de firmas investidoras (margem extensiva).

No segundo grupo, com o qual este trabalho conversa de perto, estdo as publicagdes que
também utilizam de técnicas de inferéncia causal para verificar o impacto do conjunto de agdes
governamentais. Rocha (2015) sugere que o conjunto de incentivos fiscais, subvengdes, fundos de
financiamento e linhas de crédito ndo gerou efeitos positivos sobre a intensidade de P&D no Brasil.
Semelhantemente, Rocha e Rauen (2018) adotam o método de controle sintético e estimam que a
expansdo dos incentivos fiscais entre 2010 e 2015 nao foi eficaz para impulsionar o investimento
empresarial em P&D, promovendo em uma ligeira redu¢do do dispéndio das empresas em relagdo ao
que teria ocorrido sem a ocorréncia das desoneracdes adicionais.

Esta se¢do introdutdria procurou apresentar a motivagao e uma selecao da literatura bazilar da
pesquisa. E seguida de mais quatro segdes: na se¢do seguinte, buscou-se contextualizar a evolucao
dos incentivos fiscais no cendrio brasileiro. A se¢do 3 apresenta os aspectos metodologicos e

estruturais do modelo de controle sintético e a se¢do 4, a composi¢do do modelo estimado e seus
resultados. Por fim, a secdo 5 resume as consideragoes finais.

2 POLITICAS INDUSTRIAIS E INCENTIVOS FISCAIS A INOVACAO: UM RESGATE
DO CONTEXTO BRASILEIRO

No Brasil, a adog¢do de politicas de apoio indireto a inovagdo esta inserido no contexto das
reformas econdmicas dos anos 1990 e da implementagao da Politica Industrial e de Comércio Exterior
(PICE), que pretendia restabelecer as politicas industriais considerando o novo ambiente com a



economia internacional (liberalizagdo comercial, privatizagdo de empresas estatais, mudanca cambial,
abertura de setores econdmicos ao capital estrangeiro). Nesse periodo ¢ estabelecido o Fundo
Nacional de Desenvolvimento Cientifico e Tecnologico (FNDCT), a Lei da Informatica (Lei n°
8.248/1991) e a Lei n° 8.661/1993, que estabelecia os incentivos nacionais para a capacitagao
tecnologica da industria e da agropecuaria com o Plano Tecnologico da Industria (PDTI) e da

Agropecudria (PDTA) (KANNEBLEY JR. e PORTO, 2012).

O quadro internacional conturbado na segunda metade da década de 1990 (crise do México
em 1994, crise asiatica em 1997 e a moratoria russa em 1998), somado aos esforgos internos da
economia brasileira para consolidagdo do recém implementado Plano Real, influenciou na orientagdo
das politicas industriais. Priorizou-se a absorcdo, adaptagdo e difusdo de tecnologia importada,
instituindo o consenso de que as politicas industriais, quando existentes, deveriam ser horizontais,
atendendo as demandas de todos os setores, sem eleger prioridades especificas (ARAUJO, 2012).

O resgate do periodo de politicas industriais e de inovagdo remete ao langamento da Politica
Industrial, Tecnologica e de Comércio Exterior (PITCE) em 2003. Com esta, varios programas de
incentivo ao P&D e a inovagdo foram introduzidos, inserindo instrumentos como incentivos fiscais,
financiamentos e subven¢des, com destaque para a Lei da Inovagdo (Lei n° 10.973/2004) e a Lei do
Bem (Lei n° 11.196/2005). Enquanto a primeira definiu as bases legais para as parcerias de
cooperagdo entre agentes e¢ universidades, favorecendo a contratacdo de pesquisadores no setor
privado e instituiu o importante instrumento de incentivo direto via subveng¢do econdmica as empresas,
a Lei do Bem reorganizou a modalidade de incentivos fiscais do Brasil, reestruturando os
instrumentos vigentes desde a instauracdo do PDTI e PDTA.

Os esforgos governamentais para incentivo a PD&I iniciados pela PITCE foram sequenciados
pelo Plano de A¢do em Ciéncia, Tecnologia e Inovagao (PACTI), abrangendo o periodo 2007 a 2010,
a Politica de Desenvolvimento Produtivo (PDP), vigente a partir de maio de 2008 até a implementagao
do Plano Brasil Maior, que perdurou entre 2011 e 2014. Os planos envolvem ndo apenas a expansao
dos incentivos fiscais em ambito vertical e horizontal, como também um incremento dos
investimentos para a infraestrutura de parques tecnologicos e incubadoras de empresas e da atuacao
da Financiadora de Estudos e Projetos (Finep) e do Banco Nacional de Desenvolvimento Social
(BNDES) através de instrumentos diretos de financiamento reembolsavel, por intermédio das linhas
de fomento; programas de Venture Capital, e subvengdes econdmicas.

De acordo com a OCDE, o resultado da expansao desse mix de instrumentos de apoio direto e
indireto, situa o Brasil entre os paises com o arcabougo juridico e institucional mais moderno no que
tange ao suporte a PD&I. Em destaque para o escopo deste trabalho, cabe ressaltar o crescente volume
de isengdes fiscais no Brasil a partir da introducdo da Lei do Bem em 2005. Essa Lei, somada ao
programa de despesas com pesquisas cientificas e tecnologicas e ao programa de aquisicdo de
maquinas e equipamentos catalogados e autorizados pelo CNPq, compdem um conjunto reduzido de
incentivos que possuem carater horizontal no Brasil. Os demais incentivos fiscais Vlgentes no periodo
entre 2000 e 2014 possuem carater vertical, com destaque para os inseridos apos a Lei do Bem, a
mencionar, o Programa de Apoio ao Desenvolvimento Tecnologico da Industria de Semicondutores
(PADIS) e da Industria de Equipamentos para a TV Digital (PATVD), apoio a tecnologia da

informagao e comunicagdo (TI e TIC) e os incentivos destinados ao setor automotivo (Novos
projetos e Inovar-Auto).

A Figura 1 ilustra a evolugdo das renuncias fiscais destinadas ao fomento de inovag¢do no
Brasil entre 2006 e 2014. Foram divididas em dois subgrupos: as que vigoravam antes das reformas
no ano de 2005 e as implementadas posteriormente®. As isengdes fiscais consideradas somaram, em
2014, aproximadamente R$ 11,8 bilhdes, equivalente a 4,6% do total das renuncias no ano
(aproximadamente R$ 256 bilhdes) e cerca de 3,6 vezes maior que o montante em 2006°.

Figura 1 — Evolucio das isencoes fiscais federais destinadas ao fomento do PD&I no Brasil
entre 2006 e 2014
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Fonte: elaboragdo propria com base nos Indicadores Nacionais de Ciéncia, Tecnologia e Inovagdo (MCTI) Demonstrativos
dos Gastos Tributarios (RBF).
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Uma forma alternativa de verificar o aumento dos incentivos fiscais € o impacto no custo do
investimento em P&D no Brasil se d4 pelo calculo do B-Index. Em resumo®, o indicador mede o valor
presente da receita antes dos impostos necessaria para cobrir os custos iniciais de P&D e com seus
impostos correlatos. De outra forma, o B-Index mede o pre¢o do investimento marginal em P&D, o
valor necessario para “adquirir” uma unidade extra de P&D. Quando o B-Index ¢ menor do que 1,
compreende-se que o sistema tributdrio prové incentivos & P&D, uma vez que as firmas ndo precisar
cobrir o custo total unitario do investimento. Em consequéncia, pode-se mensurar os incentivos

2 Foram consideradas em vigor antes de 2005 as rentincias com maquinas e equipamentos autorizadas pela CNPq (Leis 8.010/90,
art. 1° 10.964/04, art. 1° e 3% 8.032/90, art. 2°, 1, "e" e """ € 10.865/04, art. 9°, II, h), PDTI e PDTA (Leis n° 8.661/93 € 9.532/97),
Lei da Informatica (Leis n°® 8.248/91 art. 4°, 10.176/01, art. 11; 11.077/04 ¢ 13.023/14) e beneficios da Lei da Informatica na
Zona Franca e despesas com pesquisas cientificas e tecnologicas (Lei n® 4.506/64, art.53; Decreto-Lei 756/69, art. 32, alinea
"a"; Lei n® 7.735/89, art. 2° MP 2.216-37/01). Ap6s 2005, considerou-se a Lei do Bem (Leis n® 11.196/05, art. 19, 19-A, 26;
11.487/07, 12.546/11, art. 13, 11.774/08, art. 4° ¢ Decreto 5.798/06), PADIS (Lei 11.484/07, art. 1° ao 11), PADTV (Lei
11.484/07, art. 12 ao 22), Tl e TIC (Leis n® 11.908/09, art. 11; 11.774/08, art. 13- A e art. 14), Setor automotivo — novos projetos
(Lein® 12.407/11) e Inovar-Auto (Lei 12.715/12, art. 40 a 44 e Decreto 7.819/12).

3 Dados dos Demonstrativos dos Gastos Tributarios (Bases Efetivas) da Receita Federal.
4 Os trabalhos de Aratjo (2010) e Appelt et al. (2020) trazem detalhes do calculo do B-Index. As notas metodologicas da
R&D Tax Incentives Database (OCDE) também sio uma fonte detalhada da metodologia empregada no indice.
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implicitos fazendo 1-B-Index. Esse método procura possibilitar comparacdes entre diferentes paises,

diante da heterogeneidade do carater das politicas de incentivo ao redor do mundo.

A Figura 2 apresenta a evolu¢ao do B-Index brasileiro, mensurado por Araujo (2010) desde
1993. A partir de 2005, a introdugdo da Lei do Bem reduziu estruturalmente o custo do investimento
em P&D, principalmente para as empresas que adotam o regime de lucro real e se beneficiaram na
crescente participacao da Lei do Bem.

Figura 2 — Evoluc¢iao do B-Index no Brasil no periodo de 1993 a 2010
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Fonte: elaboragdo propria com base em Araujo (2012).

Diante desse contexto, surge o questionamento de como se comportou o gasto empresarial
em P&D. A Figura 3 ilustra a evolu¢do em termos nominais e em propor¢ao do PIB. O primeiro
contato com esta que ¢ a variavel de interesse do trabalho sugere que o gasto empresarial em
proporc¢ao do PIB continua em niveis semelhantes ao longo do periodo de 2000 e 2014, em torno de
0,5% e 0,6% do PIB.

Menezes Filho et al. (2014), Zuniga et al. (2016) e Rocha e Rauen (2018) convergem para a
interpretagdo que o desempenho ¢ aquém do esperado, principalmente em comparacdo a demais
paises e considerando que o Brasil possui um dos ambientes tributdrios ao investimentos em P&D
mais generosos do mundo. As empresas continuam responsaveis por menos da metade do
investimento em P&D no Brasil, sendo a outra parcela composta de gastos governamentais,
majoritariamente com o ensino superior. Ainda, entre as empresas inovadoras, aumentou a propor¢ao
daquelas que tiveram apoio do governo, mas o percentual daquelas que registraram patentes esta
estagnado®.

3 Dados da Pesquisa Industrial de Inovagdo Tecnolégica (PINTEC) do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE)
6

Figura 3 — Gasto empresarial em P&D no Brasil entre 2000 e 2014 (nominal e porcentagem do
PIB)
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Fonte: elaboracgdo propria com base nos Indicadores Nacionais de Ciéncia, Tecnologia e Inovagdo (MCTI).

Esse contexto nacional motiva o interesse deste trabalho em verificar os impactos causais entre
o aumento dos incentivos fiscais de incentivo ao P&D e o efetivo gasto empresarial nessa atividade.
O método selecionado, a ser apresentado em detalhes na se¢@o seguinte, permite estimar, ao realizar
um quase-experimento com um grupo de controle, um contrafactual que elucida a potencial trajetoria
na auséncia dos referidos esforgos fiscais, contribuindo para o debate acerca das politicas publicas.

3 0O METODO DE CONTROLE SINTETICO

Este trabalho se propde estimar o efeito do aumento dos incentivos fiscais no Brasil sobre o
investimento empresarial em P&D fazendo uso do método de controle sintético. A exposi¢do a seguir
apresenta, de maneira sucinta, os aspectos estruturais do método de controle sintético. A exibi¢do se
fundamenta, principalmente, nos trabalhos de Abadie, Diamond e Hainmueller (2010, 2011 e 2014)
e Abadie (2021).

Em resumo, o método de controle sintético faz parte do conjunto de estratégias empiricas que
visa estimar o efeito causal de uma intervencdao. Normalmente, ¢ empregado em amostras pequenas
de unidades agregadas (paises ou estados, por exemplo), visando estimar o impacto de intervengdes
agregadas. Partindo da interpretagdo que a combinagdo de varias unidades permite compor um grupo
uma compara¢ao melhor do que a selecdo de um controle arbitrario, o método envolve a construcio
de um controle sintético que se assemelha a unidade de tratamento, baseado em uma combinagao
convexa de varias unidades potenciais de comparacao para conduzir uma analise contrafactual.

O método se assemelha a uma estimagdo por Diferengas em Diferencas, porém, possui a
vantagem de relaxar a hipdtese de tendéncias paralelas. O controle sintético permite que os efeitos de
preditores observados e ndo observados da variavel dependente mudem ao longo do tempo, enquanto
assume que as covariaveis no periodo pré-intervengdo t€ém uma relagdo linear com as varidveis
dependentes no periodo pods-tratamento. Ainda, Abadie (2021) ressalta que o método ndo requer

acesso aos resultados pos-tratamento na fase de design, além de trabalhar com interpolacao de
valores

reais para as estimacdes. Como resultado, hd uma maior transparéncia na constru¢cdo do
contrafactual e do efeito do tratamento na unidade tratada.

Formalmente, partindo de uma amostra de + 1 paises, onde =1,...,8@ + 1parao
periodo de tempo =1, ... @A, considera-se que apenas o primeiro pais, =1, seja o caso de



interesse, ou seja, a unidade exposta ao tratamento. Os demais paises = 2 até = +1
compdem um grupo de potenciais unidades de comparagdo, denominada de donor pool. Assume-se,
sem perda de generalidade, que a unidade tratada ¢ exposta a uma intervengdo (ou tratamento)

ininterruptamente, de forma que 1,2, ..., BB sejam os periodos pré-intervencao e ARo + 1, BRo +
2,..., @0 sejam os periodos pos-intervencao.

Definindo como o resultado potencial que seria observado para a unidade BB no

periodo BI@ na auséncia de intervengdes e BlBmmma? 2o resultado potencial para a unidade BIE diante
de uma interven¢do, pretende-se estimar o efeito de tratamento:

PR1pn = BR1ae%2 — BR1pEE:

Entretanto, considerando que BIR1pn2? ndo € observavel para a unidade de tratamento em

> [fo, o método de controle sintético tem como objetivo construir um grupo de controle que
provenha uma estimagdo robusta para o resultado potencial ndo observado. Para isso, esse grupo
estimado deve ter caracteristicas semelhantes a unidade de tratamento no periodo pré-tratamento.
Haja vista que as caracteristicas pré-intervencdo da unidade tratada podem ser aproximadas pela
combinac¢do de unidades nao tratadas, o controle sintético é, desta forma, definido como uma média

ponderada das unidades da donor pool. Considera-se um vetor PIZIER1 de pesos = (@, ...,
BRpp+1)’ tal que 0 < <lparaB@ =2,...,000 4+ 1e¢BA@2+ ...+ BBga+1= 1.

A selegdo de B visa selecionar um conjunto de unidades para composicao do controle sintético
que melhor expresse as caracteristicas da unidade tratada. Para tanto, seja um vetor de
dimensao 1 contendo as caracteristicas da unidade tratada no periodo de pré-intervencao e

uma matriz de dimensao das mesmas caracteristicas para os paises inseridos na
donor pool.

A solugdo 6tima dos pesos BE* = (AR, ..., Algzp+1
*) aponta a unidade de controle sintético que
mais se aproxima das caracteristicas pré-tratamento da unidade de unidade tratada. De outra

maneira, a matriz BIPI* procura minorar a distancia entre a unidade tratada e as unidades ponderadas
que compde o controle sintético antes da intervencao, de forma a minimizar

|EBoe — BBpaBE||BE = V(BBpn — BRzpER) BR(B0pn — BBap@R).

¢ uma matriz positiva e semidefinida de dimensao (A2 BI@) que mede a importancia relativa
dos preditores selecionados e ¢ definida como uma. Através desta, diferentes pesos podem ser

alocados para as diferentes variaveis que compdem ¢ @lgm, a depender da capacidade de

influéncia sobre o resultado potencial. A escolha 6tima BIP* minimiza o erro quadratico médio de
previsdo (MSPE) da varidvel potencial no periodo de pré-intervengdo. De outra forma, considerando

=1< < @Ho, seja um vetor de dimensao (ARpm AR 1) com os valores da variavel
de interesse para a unidade tratada no periodo de pré-intervencao e uma matriz andloga de

dimensdo (Alzm BR) para as unidades da donor pool, entdo BR*¢ escolhido para minimizar o
MSPE para o periodo de pré-intervengao, ou seja, minimizar

pa(@E1 — BERE
CIRARERER Bl

*(B@))' (B8 — BEBR*(AR))
;

"BE Uma vez que o controle sintético foi
De posse das matrizes BIE*e B@*, ¢ possivel estimar EIZ1pp

construido a partir das unidades nao tratadas, quando a interven¢ao ocorre em BB, a diferenca entre
0



controle sintético e a varidvel de tratamento para o periodo de tempo aponta o efeito estimado do
tratamento. Logo,

aE+1

AP pe = BP1a22 —) PRz Bl oene
BE=2

Aos adotar combinagdes lineares 6timas no processo de composi¢do do controle sintético,
condicionando a sua composicdo ao matching de resultados potenciais de unidades com
caracteristicas semelhantes no periodo de pré-tratamento, o método controla os efeitos ndo observados
e respostas heterogéneas sobre a variavel de interesse.

4 O EFEITO DA AMPLIACAO DOS INCENTIVOS FISCAIS A P&D NO
BRASIL 4.1 DADOS E DESCRICAO DO MODELO

Para verificar o impacto dos incentivos fiscais sobre o investimento empresarial em P&D, se
tem como objetivo construir um contrafactual da economia brasileira que expresse uma estimativa do
que teria acontecido na auséncia das politicas implementadas a partir dos anos 2000. Como exposto,
a partir da diferenca entre essas duas trajetdrias, € possivel estimar o efeito de tratamento no periodo.

A base de dados foi construida utilizando dados anuais para o periodo de 2000 a 2014 e adotou-
se como periodo de tratamento o intervalo que abarca o periodo p6s-2005. Como abordado na se¢do
2, o incentivo provido pela Lei do Bem foi um marco na politica de inovacao brasileira, ndo apenas
porque tornou o Brasil um dos paises mais generosos no que tange a concessao de incentivos fiscais
a inovagdo, como também porque seguiu sendo pardmetro para desenho dos incentivos fiscais
implementados posteriormente, diante do crescente acesso das firmas as politicas de inovagdo e o
impacto dos instrumentos tributdrios incorporados.

Para a constru¢do do grupo de controle, primeiramente foram identificados os paises com
disponibilidade de informagdes referentes a varidvel de interesse, no caso, o gasto empresarial com
P&D. Os dados, expressos em porcentagem do PIB, foram obtidos da base Main Science and
Technology Indicators (MSTI) da OCDE e abarcam 45 paises, contendo paises membros € nao
membros da OCDES. Em especifico, a série para o Brasil foi obtida dos Indicadores Nacionais de
Ciéncia, Tecnologia e Inovagdo do (MCTI). O quadro 1 apresenta a sintese da amostra inicial.

Em seguida, foram filtrados e retirados do grupo de controle os paises que foram alvo de
tratamentos semelhantes, assim dizendo, paises que implementaram politicas de incentivo fiscal para
P&D a partir de 2005. Considerou-se, como critério para identificagdo, os paises cujo B-Index
disponivel na R&D Tax Incentives Database da OCDE no periodo de tratamento tenha sido menor
do que 17.

O conjunto de varidveis preditoras foram escolhidas com base na literatura do tema. Da base
de dados World Development Indicators (WDI) do Banco Mundial foram obtidos o crescimento anual
do PIB (%), a produtividade do trabalho (US$ constante)®e o nimero de aplica¢des de patentes por
residentes e ndo residentes’. A concentragio de mercado é estimada pelo indice de Herfindahl—

Hirschman, extraido da base de dados World Integrated Trade Solution (WITS) do Banco Mundial.

% Dados néordisponiveis para a Costa Rica na amostra da OCDE. Nao-membros: Argentina, China, Roménia, Riissia,
Singapura, Africa do Sul e Taiwan.
7 Como mencionado na secio 2, paises com o B-Index menor do que 1 sinalizam que o custo marginal unitario do
investimento em P&D ¢ subsidiado por politicas de incentivo fiscal.
8 Definida como a razdo entre o PIB e o emprego total (persons engaged) da economia (US$ 2017 PPP). ? Aplicagdes
depositadas através do Tratado de Cooperagdo em Matéria de Patentes (Patent Cooperation Treaty).
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A série para o nimero de pesquisadores envolvidos em P&D! foi extraida da MSTI (OCDE) e dos

Indicadores Nacionais de Ciéncia e Tecnologia e Inovagdo (MCTI), para o Brasil.



Desta maneira, levando em consideragdo os critérios implementados conforme orientacao
estrutural do método de controle sintético e as covariadas selecionadas, os seguintes paises foram
selecionados para compor o grupo de potenciais unidades de comparagdo: Alemanha, Dinamarca,
Eslovaquia, Estonia, Luxemburgo, Polonia e Suica. A combinacdo convexa desses paises deu
resultado a uma versao sintética do Brasil composta por Polonia (64%), Alemanha (20,3%) e Estonia
(15,7%). A tabela 1 apresenta a média dos preditores para o Brasil, para o contrafactual gerado e para
a amostra completa.

Tabela 1 — Especificacdes das variaveis preditoras para composicao do contrafactual (Brasil
Sintético)

Varidveis preditoras Brasil Brasil Sintético Média Amostral Gasto empresarial em
P&D (%) 0,496 0,496 1,057 Crescimento anual do PIB (%) 3,146 3,458 3,277 Produtividade do
trabalho (In) 10,253 10,894 11,307 Concentracdao de mercado (indice) 0,074 0,110 0,093 Numero
de patentes (In) 9,740 8,862 7,554 Numero de pesquisadores (In) 4,227 3,896 2,859 Fonte: Elaboragio

propria.

4.2 RESULTADOS

A Figura 4 apresenta o gasto empresarial com P&D no Brasil e o contrafactual gerado com o
controle sintético, que aponta a trajetoria estimada na auséncia dos incentivos fiscais para o periodo
p6s-2005. O momento do tratamento (2005) encontra-se destacado pela linha pontilhada.

Figura 4 — Evolucio dos gastos empresariais com P&D: Brasil e Brasil sintético para o
periodo entre 2000 a 2014

Fonte: elaboragdo propria.

10Em equivaléncia de tempo integral.
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Os resultados apontam, em conformidade com os trabalhos empiricos da literatura que
estudam o mix de politicas de incentivos fiscais adotadas no Brasil, que o aumento de incentivos
fiscais ndo gerou o resultado desejado, a expansdo do gasto empresarial com atividades em P&D. E
possivel verificar que apds 2005, momento em que, como propOs-se justificar, foi um divisor para as
politicas industriais e de inovagdo no pais, as duas curvas caminham ligeiramente proximas, sem
ganhos de investimento em P&D, mas com um desempenho ligeiramente inferior ao do contrafactual.
A divergéncia das trajetorias ganha folego a partir de 2008 e apds 2010 ha um completo desencontro,
sinalizando um efeito negativo e contrario a finalidade proposta pelas politicas publicas.



Esse resultado ndo ¢ diferente do esperado, uma vez que os efeitos dos incentivos ndo sio
imediatos e o volume de renuncias cresceu em elevado ritmo no periodo. Como aponta Colombo e
Cruz (2018), uma correta avaliagdo das respostas das firmas diante dos incentivos fiscais deve
considerar um periodo de adequagao e maturagdo dos investimentos, podendo requerer, em média,
até trés anos para se expressar. O caso brasileiro refor¢a essa hipotese, ao considerar o alto custo
operacional, organizacional e tributario para estruturacdo das pequenas empresas, além das
dificuldades para adaptacdo do planejamento e execugdo destas diante dos requisitos exigidos pelos
incentivos. Deve-se atentar, ainda, para os custos implicitos em se lidar com a estrutura tributdria
brasileira (compliance) e com a elaboracdo de projetos sob a tutela de uma consultoria externa
especializada. Esse cenario, somado a priorizagdo dos principais incentivos fiscais as grandes
empresas (como € o caso da Lei do Bem, que exige o regime de lucro real), reduz a participacdo de
firmas investidoras e a efetividade dos incentivos no médio prazo (KANNEBLEY JR. ¢ PORTO,
2012; ARAUJO, 2012).

Figura 5 — Gap do gasto empresarial em P&D entre o Brasil e o Brasil sintético no periodo
entre 2000 e 2014

Gaps: Treated - Synthetic

. e T T = i = mm e mmmmmmmmmemme e

Fonte: elaboracdo propria.

Complementarmente, a Figura 5 plota os gaps anuais verificados entre o gasto empresarial
brasileiro € o da sua contrapartida sintética, ou seja, apresenta a diferenca entre o Brasil e o
contrafactual. Ratifica-se a interpretacdo que o impacto dos incentivos fiscais sobre o investimento
empresarial ndo teve grande efeito nos trés primeiros anos. Nesse periodo, o gasto empresarial médio
foi de 0,52% para o Brasil e 0,54% para o pais sintético.
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No intervalo entre 2010 e 2014, ha um grande descolamento entre as duas trajetorias.

Enquanto o investimento médio no Brasil fica em torno de 0,55%, com um maximo de 0,6% e minimo

de 0,51%, o investimento médio no Brasil sintético foi de 0,74%, com maximo de 0,79% ¢ minimo

de 0,61%. No periodo de pds-tratamento como um todo, estima-se que o gasto empresarial em P&D

poderia ter sido, em média, 22% maior caso a intervencao nao tivesse acontecido (investimento médio
de 0,54% e 0,66%, para o Brasil e Brasil sintético, em respectivo).

Esses resultados corroboram com a hipotese de ter ocorrido, no periodo, um efeito de
crowding-out. Ao invés do efeito esperado de inducdo a novos investimentos em P&D, se verificou
uma substituicdo do financiamento de investimentos que ja ocorreriam fazendo uso de recursos
proprios pelos investimentos com incentivos fiscais. No médio prazo, esse comportamento gerou uma



estagnacdo do investimento brasileiro em P&D, aquém do potencial, vide a crescente divergéncia
entre as trajetorias apos 2010. A trajetoria de possivel reversdo da tendéncia observada apos 2012
sinaliza a importdncia do monitoramento dos incentivos as atividades automobilisticas
implementadas apds 2011 (Inovar-Auto e Lei n® 12.407/11) e sua interagdo com os demais incentivos.

4.3 TESTE DE ROBUSTEZ

Uma das vantagens do método de controle sintético € a transparéncia para com as estratégias
de inferéncia e robustez dos resultados. Para fins de verificagdo da qualidade das estimativas, foi
adotada a estratégia apresentada em Abadie, Diamond e Hainmueller (2010, 2014) e detalhado em
Abadie (2021). Foi atribuido o tratamento na unidade ideal e aos demais paises que compdem a
amostra de potenciais unidades de comparacdo (“tratamentos de placebo”). Em seguida, verificou-se
a distribuicdo das razdes entre a raiz quadrada do erro quadratico médio de previsdo (RMSPE) antes
e depois do tratamento para a unidade de tratamento ideal e para os placebos.

Rigorosamente, para 0 < BF1 < AR < AR e BIE = {1, ...,BR + 1}, seja a raiz quadrada do erro
quadratico médio de previsao (RMSPE) de uma pais @ no intervalo A1, . ..,AR2 definida por 1

s,
Bpe(BE1L,EE 2) = (1 2
Ad; — A1 + BPeeza®?)?

AE=0m1
1) (PReenm

em que ¢ o resultado gerado pelo controle sintético para a variavel dependente do pais
no periodo . A razdo entre a RMSPE pos e pré-intervengao para essa unidade €

PBpn =BBza(BEo + 1, BE)

BBea(1, BRo).

A razao mede a qualidade de ajuste do controle sintético no pds-tratamento, relativo ao
ajuste no periodo pré-tratamento. Como visto na se¢do 3, o RMSPE mede a magnitude da diferenca
entre a variavel de interesse do pais tratado e seu contrafactual. Um grande RMSPE no p6s
intervengdo s6 deve ser interpretado como um efeito causal quando o modelo tem um bom ajuste
antes da intervengdo. O efeito da intervencao do aumento do volume de incentivos fiscais sobre o
gasto em P&D ¢ significante se o efeito estimado para o Brasil ¢ grande em relagdo a distribuig¢@o
dos efeitos nos placebos.

A Figura 6 apresenta a distribuicdo da razdo pos/pré RMSPE para o Brasil e os demais paises
do grupo de potenciais unidades de comparacdo. O resultado ratifica a qualidade das estimagoes
realizadas, haja vista que 0 RMSPE pds-intervencao ¢ cerca de 186 vezes maior que o erro quadratico
para o pré-tratamento. Em adendo, como requerido, nenhum outro pais do grupo se aproxima do
resultado, corroborando para a baixa probabilidade de se tratar de uma inferéncia causal espuria.
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Figura 6 — Razdo do RMSPE pos-tratamento e pré-tratamento: Brasil e paises do grupo de
controle



Fonte: elaboragdo propria.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho se propds verificar se a expansao do conjunto de incentivos fiscais destinados ao
fomento a inovagdo que ocorreu no Brasil com o retorno das politicas industriais e de inovagao,
principalmente apds a aprovagdo da Lei do Bem, foi eficiente para induzir o aumento do gasto
empresarial em P&D. Foi adotado o método de controle sintético, robusto entre as técnicas estatisticas
de quase-experimentagdo para estimacao de efeitos causais em estudos de casos comparativos.

A série de investimento empresarial em P&D do MCTI indica que o montante de investimentos
em propor¢ao do PIB ndo se alterou no periodo, a despeito do crescimento do volume de renuncias
fiscais e da participacdo destas no total do suporte governamental. Com a estimag¢do do Brasil
sintético, foi possivel mensurar que o investimento empresarial em P&D entre 2006 e 2014 (o periodo
pés-tratamento) poderia ter sido, em média, 22% superior, em comparagdo a um cenario sem a
expansdo das renuncias fiscais. A disparidade aparenta entrar em uma trajetéria de convergéncia a
partir de 2012, indicando a importdncia do monitoramento dos incentivos as atividades
automobilisticas (Inovar-Auto e Lei n® 12.407/11), implementados nesse intervalo apos 2011.

Os resultados convergem para as conclusdes de Rocha (2015) e Rocha e Rauen (2018) que,
semelhantemente, fazem parte do nicho de trabalhos que se propuseram a estudar o conjunto de
instrumentos de apoio governamental a inova¢cdo como um todo, ao invés de uma lei em especifico.
O complexo de incentivos indiretos (majoritarios) e diretos aparenta nao apenas ter mantido o volume
de investimentos constante (induzindo ao crowding out), como também nao ter alcangado sucesso
consistente na melhoria do ambiente de mercado para a decisdo de novos investimentos, vide o gap
estimado.

A literatura empirica aplicada ao Brasil tem demonstrado, com um certo consenso, os beneficios dos
instrumentos de participagdo direta (principalmente as linhas de crédito conjuntas entre o BNDES e
a Finep e os incentivos para equity financing) e os incentivos indiretos, em especifico a Lei do Bem.
Diante da tendéncia global de expansdo da participacdo da malha de incentivos indiretos,
resguardadas as idiossincracias das economias, parece pertinente estudar o empacto do portfélio de
13

apoio governamental, principalmente os desdobramentos das politicas setoriais, que finalizaram e que
ainda estdo vigentes. Nesse conjunto encontra-se tanto a Lei da Informatica, mais antiga, quanto o
complexo de incentivos enfaticamente implementados a partir de 2007 com o Padis/PATVD e,
posteriormente, com as politicas para os setores automobilisticos. A qualificagdo do desempenho
desses incentivos e a forma como interagem com a Lei do Bem (de carater horizontal) e demais apois
governamentais aparenta ser a questdo de ordem para a estruturacdo de vindouras politicas de



inovagao.
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