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RESUMO

A atividade de Pesquisa, Desenvolvimento e Inovagcdo tem se mostrado
indissociavel da promocdo ao desenvolvimento econdémico das nacbes e da
competitividade das empresas sobre suas concorrentes. E neste contexto que se
inserem politicas publicas de inovacao, dentre elas, os incentivos fiscais concedidos
pelo poder publico, cujo interesse se justifica pela influéncia da inovacdo no
crescimento da economia. No ano em que a Lei 11.196 de 2005 (Lei do Bem)
completa uma década de beneficios fiscais a empresas inovadoras, este trabalho
busca inferir a efetividade deste instrumento sobre a rentabilidade de empresas de
capital aberto incentivadas, de 2006 a 2012. A amostra € composta por 173
empresas de capital aberto, sendo elas participantes e ndo participantes da Lei do
Bem, de 18 setores, constituindo 1.117 observacdes. Controlando por diversas
caracteristicas das empresas, buscou-se mensurar o efeito da Lei do Bem sobre o
Return on Assets (ROA) das empresas. Tanto o método Pool de OLS quanto o
método de Diferencas em Diferencas indicaram uma relacdo positiva e
estatisticamente significativa (1%) entre a Lei do Bem e o ROA. Os resultados do
método de Diferencas em Diferencas apontaram que participar da Lei do Bem tende
a aumentar o ROA das empresas em 1,65 p.p. em média, sugerindo que este é um
mecanismo governamental que provoca resultados positivos no desempenho
econdbmico das empresas. Assim, o estudo contribui para apresentar qual foi a
influéncia da Lei do Bem sobre o ROA das companhias de capital aberto desde a

criacao deste incentivo fiscal.

Palavras-chave: Lei do Bem. Incentivos Tributarios. Pesquisa, Desenvolvimento &

Inovacdo. Rentabilidade. Diferencas em Diferencas.



ABSTRACT

The Research, Development and Innovation activity has proven inseparable
from the economic development of nations and the competitiveness of enterprises. In
this context, innovation public policies are often implemented by governments, like
tax incentives, whose interest is justified by the influence of innovation on economic
growth indicators. In 2005, the Law 11.196 (Lei do Bem) completes a decade of tax
benefits to innovative companies in Brazil. This study aims to answer whether this
instrument actually affects the economic performance of companies, inferring
whether the “Lei do Bem” affected the profitability of targeted publicly traded
companies from 2006 to 2012. The sample consists of 173 listed companies,
participants or non-participants of the Lei do Bem, from 18 sectors, resulting in 1.117
observations. Controlling for observables, the goal was to measure the impact of “Lei
0 Bem” over companies’ Return on Assets (ROA). Both the Pool of OLS method and
the Differences in Differences method revealed that the “Lei do Bem” had a positive
and statistically significant (1%) impact on companie’s ROA. Results indicate that
benefits from the “Lei do Bem” are to increase the companies’ ROA by 1.65 p.p. on
average, suggesting that this is a mechanism leading to positive results in the
economic performance of companies. Thus, the study helps to portrait the influence
of the tax incentives of Lei do Bem in the ROA of public companies.

Key words: Law 11.196 of 2005. Tax Incentives. Research, Development &

Innovation. Profitability. Differences in Differences.
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1 INTRODUCAO
1.1 CONTEXTUALIZACAO DO TEMA E PROBLEMA DE PESQUISA

A atividade de Pesquisa e Desenvolvimento é crucial, tanto sob o ponto de
vista de um dnico setor, como para a economia como um todo (TIROLE, 1988). O
tema tem se mostrado essencial, ndo s6 para a promoc¢do do desenvolvimento
econdmico e social das nag¢des, mas também para as empresas se diferenciarem
perante as demais. Pode-se definir inovacdo como sendo a pesquisa, a descoberta,
o desenvolvimento, a melhora e a comercializacdo de novos processos, noOvos
produtos e novas estruturas de processos organizacionais (SHY, 1996). Neste
contexto, Shy (1996) observa que os governos nunca deixam a atividade de
Pesquisa, Desenvolvimento e Inovacdo (P,D&l) ocorrer de forma completamente
livre pelos mercados. A intervencdo governamental vai desde o estabelecimento de
sistemas escolares e universitarios obrigatérios até subsidios diretos a firmas e
industrias.

No passado, o crescimento da produtividade era determinado pelo
investimento em infraestrutura e em nova capacidade instalada. Hoje, parte
importante do crescimento da competitividade das principais economias e também
dos paises emergentes € creditada a inovacdo (MATTOS; STOFFEI; TEIXEIRA,
2010). As empresas, ao fazerem uso da inovacdo, obtém vantagens competitivas,
gerando assim o desenvolvimento econémico (VICENTI; GOMES; MACHADO,
2012).

Oliveira et al. (2013) ressaltam que as mudancas espontaneas que ocorrem
na direcao do desenvolvimento sdo movidas pela possibilidade de obtenc¢&o do lucro
excepcional. Segundo os autores, o empresario inovador (0 agente promotor da
inovacao por exceléncia - aquele quem faz a recombinacéo das forcas produtivas e
obtém os lucros resultantes da inovacdo) obteria lucros excepcionais provenientes
da exploracdo de sua inovacéo, seja ela proveniente da qualidade dos produtos, na
sua participacdo no mercado, na reducao dos custos ou dos impactos de producéo.

Sobre o assunto, Shy (1996) afirma que uma das principais razdes pelas
quais uma firma que desenvolve um novo produto obtém vantagem competitiva

sobre suas concorrentes é a de que clientes associam inovagdo com alta qualidade
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do produto. Entdo, estara disposto a pagar um valor maior pela marca associada
com inovacao.

A respeito desta competitividade, merece destaque o Ultimo Relatorio de
Competitividade Global do Forum Econémico Mundial, World Economic Forum
(WEF) de 2015-2016 editado anualmente desde 1979, que considera doze pilares,
sendo um deles a inovacgéo?, para estabelecer um ranking de competitividade entre
140 paises — o “indice de Competitividade Global” (Global Competitiveness Index -
GCI), ultimamente liderado por Suica, Cingapura, Estados Unidos, Alemanha e
Holanda (WEF, 2015). No ranking, o Brasil vem apresentando quedas consecutivas,
sendo a Ultima a mais acentuada, da qual caiu da 572 para a 752 posicdo?, abaixo da
meédia dos paises da América Latina, liderada pelo Chile (352 posicdo) e Panama
(502 posicao), ficando atras de paises como Uruguai (73° lugar), Peru (69° lugar) e
Colémbia (61° lugar). Dos integrantes do grupo BRICS?3, o Brasil estd em ultimo
lugar. Especialmente com relacdo ao pilar “inovacdo”, que avalia sete praticas, o
Brasil caiu do 62° para 84° lugar no referido ranking (WEF, 2015).

1 Os doze pilares estédo organizados em trés grupos: o grupo 1, denominado "Base da Economia”, é
constituido por: instituicdes, infraestrutura, estabilidade macroecondmica e salde e educacdo
primaria. Ja o grupo 2, denominado "Eficiéncia da Economia”, é constituido por: educacéo superior e
treinamento, eficiéncia do mercado de produtos, eficiéncia do mercado de trabalho, sofisticacdo do
mercado financeiro, prontiddo tecnolégica e tamanho do mercado. Por fim, o grupo 3, denominado
"Inovacdo da Economia", é formado por sofisticacdo de negdcios e inovacgao.

2 Esta queda foi creditada ao Brasil pelo WEF pelo fraco desempenho macroeconémico, deficiéncias
persistentes de infraestrutura de transporte, percepcdo de que o funcionamento das instituicées
brasileiras se deteriora, preocupacao crescente com a eficéncia do governo, além de corrupcao.

3 Grupo formado por Brasil, Russia, india, China e Africa do Sul com o objetivo de obter maior
influéncia geopoalitica.
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Em se tratando de investimentos em inovagao proporcional ao Produto
Interno Bruto (PIB), o Brasil esta situado da seguinte forma no cenario mundial:

Figura 1 — Comparativo de Dispéndios Brutos em P,D&l como % do PIB

Figure 1.15. Gross R&D expenditure, 2013 and 2007
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Fonte: OCDE (2014)

A Figura 1 mostra o patamar em que o Brasil se encontra em 2013 (1,24% do
PIB4), além da média de 2% dos paises da Unido Europeia e de 2,4% dos paises da
Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econdémico (OCDE). O
comparativo € liderado por Coreia do Sul, Israel, Finlandia e Suica. Percebe-se que
o nivel do Brasil € proximo ao da Russia e a frente de paises como o México, Chile,
Argentina, india e Africa do Sul, porém inferior ao de todos os paises avancados, ao
de outros membros dos BRICS e ao de outras economias de menor dimensao, como

a ltalia, Espanha, Portugal e Cingapura.

4 Fonte: MCTI (2015)
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Figura 2 — Comparativo do Dispéndio Privado e Publico em P,D&l entre paises
Empresas arcam com até 75% dos investimentos em P&D no mundo. No Brasil, Estado paga a metade

América do Norte, Asia e Furopa concentram cerca de 0% dos gastos em pesquisa e desenvolvimento. Nesses continentes,
o setor privado responde pela maior parte dos projetos inovadores, ainda que subsidiados ou subvencionados pelos governos
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Fonte: Investimento (2012)

Outra diferenca entre o Brasil e 0os outros paises desses grupos é o volume
de investimento em pesquisa e desenvolvimento feito pela iniciativa privada.
Conforme a Figura 2, a fatia de 47% do total aplicado pelas empresas brasileiras
esta em um patamar inferiors ao observado nos paises como Estados Unidos (EUA)
(66%), Coreia do Sul (73%), india (69%) e China (75%). Nestes paises, a fatia maior
dos gastos com P,D&I é paga pela iniciativa privada.

5 Vide subsecéo 2.2.1.1.4 deste trabalho para maiores detalhes.
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Figura 3 — Dispéndio Privado e Publico em P,D&I no Brasil

Em 10 anos, investimentos nacionais em P&D praticamente se mantém estaveis

Empresas e governo dividern meio a meio 0s gastos, que estéio longe de somar os 2,68% do PIB, como na Coreia do Sul
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De acordo com a Figura 3, quando se comparam 0s investimentos publicos,
0s gastos do Brasil estdo na média das na¢des mais desenvolvidas: o percentual de
0,66% do PIB brasileiro acima demonstrado estd proximo do percentual médio
investido pelos paises da OCDE (que € 0,69% do PIB), onde se encontram grande
parte das matrizes de empresas multinacionais (INVESTIMENTO, 2012).

Neste contexto, o Brasil tem sistematicamente buscado adotar politicas de
inovagdo que visam ampliar os gastos empresariais em P,D&I, adotando estratégias
de estimulo a inovacdo que buscam o0 aumento da competitividade e o
desenvolvimento econ6mico do pais. A inovacdo esta inserida no denominado
Sistema Nacional de Inovacdo (SNI), formado pela articulagdo de entidades
governamentais, universidades e empresas para fomentar Ciéncia, Tecnologia,
Inovacao, Pesquisa e Desenvolvimento no pais (NEUBERGER e MARIN, 2013).

Dentre as modalidades de instrumentos de apoio financeiro a inovacgao
existentes no Brasil, as principais sdo financiamentos e subvenc¢des econémicas,
bolsas de estudo e incentivos fiscais (ANPEI, 2010):

a) financiamentos e subvencgdes, tanto no ambito federal quanto estadual, se
dao através de instituicbes como Financiadora de Estudos e Projetos (FINEP) e
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico (BNDES), que oferecem recursos

reembolsaveis e ndo reembolsdveis para a inovacdo nas empresas, ndo s para
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projetos de pesquisa e desenvolvimento tecnoldgico, mas também para a
construcdo de laboratorios e para a compra de novos equipamentos (ANPEI, 2010);

b) bolsas de estudo séo oferecidas por 6rgdos como Conselho Nacional de
Desenvolvimento Cientifico e Tecnoldégico (CNPq) e Coordenacdo de
Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior (CAPES), sendo um dos objetivos
incentivar pesquisadores em empresas de areas estratégicas, priorizando as regides
Norte, Nordeste e Centro-Oeste (exceto Brasilia) e microrregides de baixo
desenvolvimento cientifico e tecnoldgico. Outro objetivo € estimular a fixacdo de
recursos humanos com experiéncia em ciéncia, tecnologia e inovacdo e/ou
reconhecida competéncia profissional em empresas privadas, publicas e
microempresas bem como em instituicdes de ensino superior (ANPEI, 2010);

c) incentivos fiscais, que consistem em reduzir o custo dos projetos de P,D&l
através de um sistema de compensacdo ao investimento realizado pelas empresas
através de desoneracdes tributarias, visando tornar tais investimentos
suficientemente atrativos para as empresas (ANPEI, 2010). As principais formas
deste instrumento financeiro de apoio a inovacéo serdo abordadas na subsecéo 2.2
desta pesquisa.

Dentre os incentivos fiscais em vigor no Brasil, estdo os beneficios da Lei
11.196 de 2005, batizada de “Lei do Bem”, que em 2013 beneficiou 977 empresas
com a economia em tributos federais de R$ 1,58 bilhdo (MCTI, 2016). Ao todo,
desde o primeiro ano de vigéncia da Lei do Bem (2006), o valor da renuncia fiscal
até 2013 chega a R$ 9,85 bilhdes.

O valor da renuncia fiscal indica a arrecadacédo em tributos da qual o governo
vem abrindo mé@o com vistas a promover a pesquisa, a inovacdo e o0
desenvolvimento no pais. No entanto, € preciso também monitorar a eficiéncia de
tais valores renunciados para incentivar a atividade de P,D&l. Segundo o Manual de
Oslo (OCDE, 2005), varios indicadores podem ser utilizados para mensurar o
impacto das inovagbes no desempenho da empresa, dentre eles o aumento das
vendas devido a produtos tecnologicamente novos ou aprimorados e a reducéo de
custos devido a processos novos ou aprimorados (em indicadores de méao-de-obra,
consumo de materiais, consumo de energia e de utilizagdo de capital fixo). Neste
contexto, visando inferir se os gastos com P,D&l incentivados pela Lei do Bem vem

produzindo resultados efetivos nas empresas beneficiadas, o problema de pesquisa



21

proposto é: O desempenho econdmico das empresas listadas na BM&FBovespa é
superior nas empresas incentivadas pela Lei do Bem entre 2006 a 20127

1.2 DELIMITACOES DO TRABALHO

As empresas analisadas serdo as listadas na BM&FBovespa e no Relatério
Anual da Utilizagdo dos Incentivos Fiscais (Relatorio Anual) do MCTI. O periodo
analisado sera a partir do primeiro ano de vigéncia da lei, qual seja, 2006, até o
altimo ano cujo Relatério Anual foi divulgado pelo MCTI em tempo habil para este
trabalho, qual seja, 2012. Este trabalho nado pretende confrontar os eventuais
beneficios gozados pelas empresas incentivadas pela Lei do Bem com o0s custos
das isencdes fiscais concedidas pelo governo.

1.3 OBJETIVOS
1.3.1 Objetivo Geral

Este trabalho tem como objetivo principal inferir se 0 desempenho econdémico
das empresas listadas na Bovespa é superior nas empresas beneficiadas pela Lei
do Bem entre 2006 a 2012.

1.3.2 Objetivos Especificos

Dentre os objetivos especificos, para o mesmo periodo, podemos listar os que
seguem:
a) descrever as caracteristicas das empresas que fizeram uso da Lei do
Bem,;
b) mensurar a magnitude do efeito da Lei do Bem sobre a rentabilidade
destas empresas, uma vez controlados outros aspectos que determinam a

rentabilidade.
1.4 JUSTIFICATIVA

Embora pesquisas académicas sobre as relacbes entre P,D&l e o

desempenho das empresas venham evoluindo, em que pese a dificuldade de
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obtencdo de dados mesmo em paises desenvolvidos (OLIVEIRA et al., 2013),
realizar pesquisas com estimativas mais precisas e mais confiaveis ainda ¢ um
desafio para medir o impacto de politicas tributarias em P,D& (EUROPEAN
COMMISSION, 2014).

Assim, este trabalho pretende contribuir para a literatura cientifica de duas
formas. A primeira € metodoldgica: a andlise feita para este trabalho sera a de dados
em Pool de MQO (Minimos Quadrados Ordinarios) ou OLS (Ordinary Least Squares)
e também a de Painel de Efeitos Fixos ou Difference-in-Difference (DID). A segunda
contribuicdo a literatura cientifica se refere a variavel de teste do presente estudo,
que ndo serd o gasto com inovacao tecnolégica, mas sim o desempenho das
empresas incentivadas, comparativamente ao desempenho das empresas nao
incentivadas, como € sugerido pela Organizacdo das Nacdes Unidas (ONU)
(EUROPEAN COMMISSION, 2014).

Esta forma de mensuracdo também se propde a contribuir com o sugerido
pelo relatério do TCU (2014), o qual apontou que, sob o ponto de vista de
fiscalizacdo das renuncias fiscais do MCTI, ha falhas na governanca das renuncias,
as quais deveriam ser tratadas por 6rgdo superior com poderes normativos e de
gestao sobre o tema. Dentre as falhas de gestdo, o TCU (2014) cita a auséncia de
processo de monitoramento e avaliacdo de resultados e impactos das politicas
publicas no mercado, notadamente dos investimentos em P,D&l. No mesmo sentido,

recentemente, Hernan Chaimovich, presidente do CNPq, afirmou que:

“No Brasil € costume mostrar somente ‘“resultados” de politicas de
Ciéncia, Tecnologia e Inovacédo (C,T&l), mas ndo seus “impactos”. E
como falar que uma lavadora de roupa tinha 300 arruelas e agora tem
452. Isso ndo diz se a maquina lava mais branco nem se lava melhor que
outra” (CHAIMOVICH, 2015).

Ou seja, € importante avancar relacionando informagdes sobre gastos,
namero de empresas beneficiadas e setores incentivados a métodos que avaliem se
estes esforcos vém gerando impactos efetivos. O ONU salienta que muitos paises
inovadores, tais como Alemanha e Estonias, ndo oferecem incentivos tributarios para

as empresas inovarem, afirmando que isto indica que beneficios fiscais ndo séo

6 Conforme a Figura 1, estes sdo respectivamente o 8° e o 17° paises que mais investem em
inovacdo proporcionalmente aos seus PIBs (2,9% e 2,2% respectivamente) (OCDE, 2014). Vide
Figura 7.
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requisitos para que uma economia seja inovadora (EUROPEAN COMISSION, 2014).
Desta forma, as avaliagbes da ONU e do TCU motivam o presente estudo a
contribuir com o tema, inferindo se a Lei do Bem vem produzindo efeitos sobre o
desempenho econdmico das empresas incentivadas.

Merece também destaque a Medida Provisoria (MP) 694/2015, publicada em
edicdo extra no Diario Oficial dia 30 de setembro de 2015, cujo art. 3° suspende em
2016 a fruicdo de beneficios fiscais concedidos na Lei do Bem a empresas
inovadoras. Tal suspensdo se da, conforme a exposicdo de motivos da MP
694/2015:

Em necessidade de um rapido ajuste que produza melhores resultados
fiscais em 2016 em decorréncia da grave situagdo orgamentaria para o ano
de 2016 e da necessidade de se recompor as receitas tributarias, inclusive
por meio da reducdo de beneficios fiscais.

A intencdo do governo de suspender o beneficio fiscal para empresas
inovadoras gerou ampla mobilizacdo de entidades vinculadas ao tema, buscando
sensibilizar parlamentares, que devem votar sobre a conversao da MP 694/2015 em
Lei até 8 de marco de 2016 (VOTACAO, 2015). O assunto repercutiu de forma

negativa no meio empresarial, e foi amplamente divulgado na imprensa:

Em reacdo a medida, associacdes empresariais ligadas a pesquisa e
desenvolvimento emitiram ontem um manifesto de repudio ao fim do incentivo
fiscal a inovacéo. A chamada “Lei do Bem” foi essencial para que o Pais atraisse
15 centros globais de pesquisa de multinacionais em quatro anos. Os executivos
das multinacionais negociaram com a matriz das empresas recursos para
investir em centro de pesquisa e desenvolvimento no Pais, apontando a Lei do
Bem como um dos maiores incentivos fiscais. Sao projetos de pesquisa para
oito, dez anos. A interrup¢éo abrupta do beneficio passa uma imagem negativa
do Pais e deve afugentar investimentos. Estaddo, 01/10/2015. (SUSPENSAO,
2015).

O contraditério nesta MP é que seu efeito imediato é prejudicar a imagem
do Brasil perante investidores externos, exatamente o oposto do que o
governo precisa neste momento. Se, por um lado, a MP 694 d& ao governo
uma brecha para melhorar a situagdo do caixa da Unido sem despertar
tanto a atencdo da populacdo como a CPMF, por outro o tiro sai pela culatra
guanto a credibilidade do pais externamente. Ao contrario do investidor
especulativo, interessado em manter 0s recursos no pais somente enquanto
0S juros estiverem nas alturas, o investidor interessado em pesquisa é
aquele que aposta no potencial do pais para longo prazo. Folha de Sao
Paulo, 07/10/2015. (RISCOS, 2015).

Na hora que o Brasil precisa melhorar a capacidade de competicdo
internacional, o governo, apertado pelas contas, quer suspender por um ano o0s
incentivos a empresas que investem em inovacao e pesquisa. A associacdo que
representa as empresas inovadores critica a medida. A criacdo de novos
produtos envolve centenas de profissionais, muita tecnologia, e depende de
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pesquisadores que passam o dia pensando em como melhorar a vida das
pessoas. Jornal da Globo, 30/10/2015. (GOVERNO, 2015).

Tendo em vista a possibilidade de beneficios da Lei do Bem serem suspensos
para 2016, outra contribuicdo que este trabalho se propde a fornecer sao subsidios
para este importante debate, estudando se o desempenho econémico das empresas
beneficiadas pela Lei do Bem e listadas na Bovespa €, de fato, melhor do que as
demais empresas de capital aberto ndo incentivadas. Espera-se que 0 mesmo
auxilie em medir o impacto deste incentivo tributario, apresentando evidéncias de
gue o mesmo impulsiona, ou ndo, a rentabilidade das empresas.

Finalmente, este trabalho busca chamar a atencdo para este beneficio. No
ano em que a Lei do Bem completa uma década, o ultimo Relatério Anual do MCTI
divulgado em janeiro de 2016 (MCTI, 2016) revela que apenas 977 empresas
utilizaram o incentivo fiscal da Lei do Bem em 2013, um namero aquém das 45.950
empresas consideradas inovadoras pela ultima Pesquisa de Inovacdo Tecnoldgica
(PINTEC)?, que cobriu o triénio de 2009 a 2011. Considerando que os beneficios da
Lei do Bem ndo demandam autorizacdo prévia, o niumero de firmas que os utilizam
deveria ser mais proximo do préprio numero de empresas que desenvolvem
atividades de P,D&l, conforme a PINTECE.

7 Pesquisa realizada pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) com o apoio da FINEP
e do MCTI.

8 Conforme sera abordado adiante, é possivel que alguns motivos para esta discrepancia sejam: a) A
Lei do Bem incentiva apenas empresas enquadradas na sistematica de Lucro Real, ou seja,
empresas do Lucro Presumido, Simples ou Micro Empresas respondem a PINTEC, mas ndo se
beneficiam da Lei do Bem; b) Mesmo que esteja enquadrada no Lucro Real, empresas nao podem
estar na situacdo de prejuizo fiscal para aproveitar a Lei do Bem c)O conceito de Inovacdo € mais
abrangente na pesquisa PINTEC do que para fins da Lei do Bem, como sera visto adiante.
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Se mais nao fosse, mesmo considerando apenas as empresas de Lucro Real,
0 numero de empresas incentivadas é aquém do total de empresas que calculam
seu IRPJ e CSLL no Brasil, conforme indica a Figura 4:

Figura 4 — Numero de empresas por modalidades de tributacdo no Brasil

Quantidade de Empresas|
Lucro Real H Lucro Presumido SIMPLES Imunes/isentas I
6.000.000
5.000.000
4.000.000
3.000.000
2.000.000
1.000.000
0
2008 2009 2010 2011 2012
Lucro Real 149 256 Bol% 147185 334% 150,829 31r% 153.417 3,15% 151005 302%
Lucro Presumido 1.170.471 69,97% 983523 22,33% 991012 2116% Lpa7asl 21,13% 1.039.429 W0ITs
SINIPLES (1] 0,00% 2984515 67,81% 3.253.497 69,39% 31.390.536 69,72% 3536568 T0,46%
Imunes/lsentas 354371 IE1TH 286.122 BS0% 292,430 6.24% 291951 E,00% 287.904 5,75%

Fonte: CETAD (2014)

Como se nota na Figura 4, aproximadamente 150 mil empresas se
enquadram no regime de Lucro Real, o que chama a atencdo para o pequeno
namero de empresas incentivadas pela Lei do Bem. Sobre o baixo ndmero de
empresas incentivadas pela Lei do Bem, MCTI (2016) reconhece que:

E evidente que o potencial de investimento em P,D& do empresariado
brasileiro € bem maior do que os dados registrados neste “Relatério Anual
da Utilizacdo dos Incentivos Fiscais”, tendo em vista que em um ranking das
empresas que mais investem em inovacao no Brasil, podemos afirmar que,
na atualidade, apenas um reduzido nimero delas (cerca de 15% a 20%)
estdo participando da Lei do Bem.

Dentre outros motivos, que serdo abordados na subsecdo 2.2.1, estudos
apontam que a falta de conhecimento da legislacdo que criou o incentivo foi o
principal motivo justificado pelas empresas para a nao utilizacdo do beneficio fiscal
de Inovagcdo Tecnologica (KUROKI, 2010), o que esta pesquisa visa mitigar,
buscando disseminar o assunto perante contadores, gestores, administradores,

investidores, académicos e demais interessados no assunto.
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2 REVISAO DA LITERATURA
2.1 INOVACAO
2.1.1 Conceitos de Inovacdo e Consequéncias Econébmi  cas

O tema inovacao foi abordado no meio académico por Schumpeter (1928).
Segundo o autor, o desenvolvimento de inovacdes se da por fatores como a
necessidade de adaptacdo da sociedade as perturbagcdes decorrentes de guerras e
do crescimento populacional, bem como a vontade empreendedora motivada pelos
desejos de lucros dos empresarios.

Ainda segundo Schumpeter (1928), a inovacdo modifica o ambiente,
causando ruptura do sistema e, posteriormente, for¢a a adaptacgéo, intitulando este
processo de “destruicdo criativa”. Para o autor, a economia de mercado, por sua
prépria natureza, decorre de mudancas continuas, sendo a sua esséncia a
destruicdo da velha estrutura econ6mica e a criagdo de uma nova. Assim, a
inovagao envolve um processo de “destruicdo criativa”’, dos “novos bens e
consumo, dos novos métodos de producdo ou transporte, dos novos mercados,
das novas formas de organizacdo industrial que a empresa capitalista cria’
(SCHUMPETER, 1988). Inovacdo € essencialmente trazer novas ideias ao
mercado (EUROPEAN COMMISSION, 2014). Porém, para Schumpeter (1928) a
inovacdo ndo estd associada somente a criatividade com a geracdo de novas
ideias, mas também com a iniciativa e tomada de riscos, ja que nhao
necessariamente projetos de P,D&I apresentardo sucesso.

Ainda no século XX, encorajados pelo rapido crescimento da quantidade de
recursos dedicada a investigacdo e desenvolvimento experimental pelos paises,
paises como Estados Unidos, Japao, Canada, Reino Unido, Paises Baixos, Franca e
outros membros da OCDE passaram a reunir dados estatisticos sobre o0 assunto por
volta de 1960 (OCDE, 2015a). No entanto, enfrentaram dificuldades tedricas
relacionadas a métodos e conceitos que tornaram dificil a comparacdo entre os
paises. A necessidade de padronizacédo do assunto visando estatisticas econémicas
e comparabilidade reuniu especialistas em estatistica em P,D&l de diversos paises

na Villa Falcioneri in Frascati, na Itdlia em 1963. O resultado foi a primeira versao



27

oficial que se propds a padronizar a terminologia utilizada pelos diversos paises
membros da OCDE (OCDE, 2015a).

O Manual da Frascati auxiliou o entendimento geral da importancia da P,D&l
como elementos-chaves das economias baseadas em conhecimento,
transformando-se em um instrumento capaz de possibilitar a comparagdo e o
monitoramento estatistico das acdes de inovagdo em diversos paises (CNI, 2010).
Outra fonte de padronizacdo das terminologias utilizadas pelos pesquisadores da
OCDE € o Manual de Oslo (OCDE, 2005), que tem o objetivo de orientar e
padronizar conceitos e metodologias, bem como estabelecer as bases estatisticas e
indicadores de pesquisa de P,D&I de paises industrializados. A primeira edi¢cdo do
Manual de Oslo data de 1990 e foi traduzido para o portugués pela primeira vez, e
divulgado pela FINEP, em meio eletrénico, em 2004 (CNI, 2010).

A inovacao representa, em linhas gerais, a ado¢ao de novos produtos ou
NOVOS processos, assim como alteragdes relevantes nos produtoS ou processos
existentes. Mais especificamente, Schumpeter (1928) caracterizou a inovacéao
segundo cinco tipos, que sao:

a) a introducdo de um novo bem — um produto com o qual os consumidores
ainda ndo estejam familiarizados — ou de uma nova qualidade de um bem;

b) a introducdo de um novo método de produgcdo — um meétodo que ainda nao
tenha sido testado pela experiéncia no ramo industrial em questao;

c) a abertura de um novo mercado — um mercado no qual o ramo industrial
especifico do pais em questdo ndo tenha entrado anteriormente, existisse ou nao
esse mercado;

d) a conquista de uma nova fonte de abastecimento de matérias-primas ou
produtos semimanufaturados, também independentemente do fato de essa fonte ja
existir ou ainda ter de ser criada;

e) a promocao de uma nova organizacao de uma industria qualquer, como a
criacdo de uma posicdo monopolistica (por exemplo, através da formacdo de um
truste) ou o rompimento de uma posi¢cdo monopolistica.

O Manual de Oslo (OCDE, 2005) expandiu o conceito de inovacéo, incluindo
0 setor de servicos, ou seja, € possivel se fazer inovacdo em produtos, em
processos, em servicos, em marketing e em sistemas organizacionais (ANPEI,

2010). Neste contexto, a OCDE definiu inovacdo como sendo:
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A implementacdo de um produto (bem ou servico) novo ou
significativamente melhorado, ou um processo, ou um novo método de
marketing, ou um novo método organizacional nas praticas de negécios, na

organizacao do local de trabalho ou nas rela¢gBes externas (OCDE, 2005).

A OCDE também caracterizou de forma mais compacta os tipos de inovacgao
existentes. O Quadro 1 mostra os tipos de inovagao e suas caracteristicas conforme
a OCDE (SILVA e REIS, 2012):

Quadro 1 — Tipos de Inovagéo conforme a OCDE

Tipos de inovacao Caracteristica da inovacao

Produtos Envolvem mudancas significativas na potencialidade de
produtos e servigcos. Incluem-se bens e servigos totalmente
novos e aperfeicoamentos importantes para produtos

existentes.

Processo Representa alteragfes relevantes nos métodos de produgéo
e distribuicéo.

Organizacionais Tratam da adocao de novos métodos organizacionais, como

modificagBes nas atividades de negdécios, na organizacao do
local de trabalho ou nas relacdes externas da empresa.
Marketing Reproduz a implementacdo de novos métodos, incluindo
mudancas no design do produto, na embalagem, na
divulgacdo e/ou propaganda para promover o produto e em
métodos de estabelecimento de precos de bens e de
Servicos.

Fonte: Baseado em Silva e Reis (2012), com base em dados de OCDE (2005).

Cabe salientar que Tirole (1988) alerta que nem sempre € possivel separar
claramente uma inovagao de produto de uma inovacgéo de processo. O autor cita o
exemplo de o produto novo de uma empresa que pode levar a um processo novo
em uma outra firma.

Ainda, oliveira et al. (2013) ressaltam que ha uma tendéncia em associar a
inovacdo s6 com a invencdo ou a criagdo de novos produtos. Mas essa inovagao
do produto é apenas um dos véarios tipos de inovacao (HJALAGER, 1997). Hjalager
(1997) e Perdomo-Ortiz, Gonzales-Benito e Galende (2006) mencionam outros
tipos, tais como, o classico processo de inovagdes (onde o0 processo de producao e
alterado), manipulacdo de informacdes de inovacdes (onde novas formas de
gestdo do conhecimento sdo adotadas), as inovagOes de gestdo (onde a maneira
pela qual uma empresa é gerida é alterada) e as inovagdes institucionais (onde a

estrutura da organizacao é alterada).
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A definicdo de P,D&I para o propésito de incentivo fiscal nos paises da OCDE
e a Lei do Bem seguem o Manual da Frascatit (CALZOLAIO, 2011). J4 para a
PINTEC, o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) segue a definicao e
os conceitos do Manual de Oslo (OCDE, 2005). A Lei do Bem considera como

inovacao tecnologica:

A concepcdo de novo produto ou processo de fabricagdo, bem como a
agregacdo de novas funcionalidades ou caracteristicas ao produto ou
processo que implique melhorias incrementais e efetivo ganho de qualidade
ou produtividade, resultando maior competitividade no mercado (Lei
n°11.196 Art. 17, Inciso |, alinea 1°).

No caso da Lei do Bem, o conceito de “inovacao” € mais restrito e trata-se de
“inovagdo tecnoldgica” (conceito do Manual Frascati) (MCTI, 2016). De acordo com a
pesquisa da PINTEC, as inovagOes realizadas pelo setor produtivo brasileiro estao
intimamente vinculadas as inovacdes de processo — majoritariamente baseadas na
aguisicado de tecnologias em maquinas e equipamentos — ou a inovagcao adaptativa
(MCTI, 2016). Percebe-se que o conceito de inovagdo adotado pela PINTEC é mais
abrangente. Esta € uma das particularidades que leva a diferenca entre o nimero de
empresas consideradas inovadoras pela PINTEC e pela Lei do Bem, anteriormente
comentada.

Para fins de contabilizacdo, o assunto acerca de P,D&l é abordado pelo
pronunciamento técnico do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) 04, Ativo
Intangivel’>. Sobre o conceito de “pesquisa’ e “desenvolvimento”, seguem as

definicbes trazidas nos itens 4 e 8 do CPC 04, respectivamente:

Pesquisa é a investigacao original e planejada realizada com a expectativa
de adquirir novo conhecimento e entendimento cientifico ou técnico.

[...]

Desenvolvimento é a aplicacdo dos resultados da pesquisa ou de outros
conhecimentos em um plano ou projeto visando a producao de materiais,
dispositivos, produtos, processos, sistemas ou Servicos novos ou
substancialmente aprimorados, antes do inicio da sua produgdo comercial
ou do seu uso.

1 Com algumas adaptacdes: a Franca, por exemplo, adota a definicdo de P,D&I conforme descrito no
manual de Frascati. J& o Canada ampliou a definicdo do Manual de Frascati, incluindo a incerteza
tanto do resultado quanto do custo do P,D&l, enquanto os EUA ndo incluem a incerteza nas suas
definicdes de atividades de inovacdo. (CALZOLAIO, 2011).

2 Sua correlacdo junto as normas internacionais de contabilidade é a IAS 38 (IASC, 1998), junto ao
CFC é a NBC TG 04 (aprovada pela Resolucéo 1.303/10) e junto a CVM é a Deliberacéo 644.
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Desta forma, primeiramente ha que haver a pesquisa, com 0 objetivo de
conhecer e entender algo, tal como material, dispositivo, produto, processo, sistema
ou servico. Ja o desenvolvimento é a consequéncia da pesquisa, mas antes de sua
producdo comercial, ou seja, entre a pesquisa e 0 comeércio € necessario o
desenvolvimento da pesquisa. Segundo o item 58 do CPC 04, este desenvolvimento
pode se dar através de projetos, construcdo, testes, protétipos, gabaritos, moldes,
fabricas-piloto, dentre outros.

Diante de todo o exposto, percebem-se inimeras “fontes” de conceitos de
inovacédo, o que pode tornar complexa sua avaliagdo por parte das empresas para
fins da Lei do Bem. Segundo MCTI (2016), a ambiguidade de conceitos e redagbes
de instrumentos legais favorecem a complexidade do tema. Neste sentido, Calzolaio
(2011) alega que as definicdes das atividades de inovacéao registradas nos Manuais
Internacionais visam uma padronizacdo e producdo de estatisticas confiaveis e
comparaveis em nivel mundial. Todavia, tais definicdes nem sempre sdo adequadas
para produzirem os efeitos econdmicos desejados, posto que as caracteristicas
especificas de cada um dos paises operacionalizam diferentemente as atividades
de inovacdo. O que € inovagcdo em um pais pode ndo ser em outro (CALZOLAIO,
2011).

Por fim, em linhas gerais, para fins econébmicos é possivel afirmar que o
sucesso na introducdo de um novo produto com o qual os consumidores ainda nao
estejam familiarizados (inovacao de produto) tende a gerar aumento de receitas. Ja
0 éxito na introducdo de um novo método de producédo, que ainda ndo tenha sido
testado no ramo industrial em questdo (inovacdo de processo), tende a gerar
reducdo de custos (TIROLE, 1988). Ambos os casos produzem impactos na
produtividade, lucratividade e rentabilidade das empresas. Outros tipos de inovacéo
previstos na literatura, tais como a abertura de um novo mercado, a nova fonte de
abastecimento de matérias-primas e a promo¢ao de uma nova organizacao de uma
indUstria também impactam nestes trés fatores, tendo em vista ganhos de escala. O
desempenho econbmico das empresas, teoricamente, vem a impactar o PIB na
medida em que empresas produtivas, lucrativas e rentaveis realizam investimentos,
compram maquinas, expandem atividades, contratam mao de obra, movimentando

e gerando valor agregado para a economia.
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2.1.2 Evolucao das politicas publicas de Inovacdon o Brasil

Rezende (2011) apresentou uma descricdo da formacdo e a evolugao do
sistema de Ciéncia, Tecnologia e Inovacao (C,T&l) no Brasil nas ultimas décadas,
distinguindo quatro fases historicas: i) A construcdo do sistema federal de fomento
nas décadas de 1950 e 1960; ii) Implantacdo da poOs-graduacdo e expansdo da
comunidade cientifica e do sistema de pesquisa; iii) O periodo de crise que se
estabeleceu nas décadas de 1980 e 1990 com a escassez de recursos financeiros
no sistema federal e iv) Transicdo para um novo modelo de financiamento de C,T&l
e implantacdo de um Plano de Acdo em C,T&l a partir do final da década de 1990.

Durante as duas primeiras fases foram criados diversos instrumentos e
instituicées publicas, dentre eles (ZUCOLOTO, 2012):

a) o CNPg em 1951, com a missao de coordenar e estimular o
desenvolvimento cientifico;

b) a CAPES em 1951, voltada a formagédo de pessoal especializado;

c) o BNDES em 1952, criado para apoiar empreendimentos na area
industrial e de infraestrutura, dando origem, posteriormente, FINEP em
1967;

d) a Fundacédo de Amparo a Pesquisa do Estado de Sdo Paulo (FAPESP)
em 1960;

e) o Instituto Nacional de Propriedade Intelectual (INPI) em 1970;

f) a Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuaria (EMBRAPA) em 1973.

N&o obstante o papel destes instrumentos na época, a atividade empresarial
valeu-se até os anos de 1980 da estratégia de industrializacdo por substituicdo de
importacbes, desde a producdo de bens primarios até a de maquinarios e
equipamentos pesados, ou seja, sem foco em inovacdo propriamente dita. Vale
destacar também que os empreendimentos industriais estiveram essencialmente
atrelados a iniciativas do governo, seja através de investimentos diretos em
empresas estatais, seja pela via de estimulos fiscais tanto para grupos nacionais
quanto estrangeiros (RESENDE, 2014).

A partir da década de 1990, o Brasil empreende esforcos para estimular a
inovacdo no cenario econdémico brasileiro, criando em 1995 o Ministério da Ciéncia,
Tecnologia (MCT), responsavel pela inducdo do aprimoramento da area, e
promulgando leis que reduzem a carga tributaria de empresas inovadoras, tais
como: Importacdo de equipamentos para pesquisa pelo CNPqg (Lei 8.010/1990),
Isencdo ou reducédo de impostos de importacdo (Lei 8.032/1990), Leis de informatica
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(Leis 8.248/1991 e 10.176/2001), Lei de informética da Zona Franca (Lei
8.387/1991) e as Leis do Programa de Desenvolvimento e Capacitacao tecnoldgica
da industria (PDTI) e agropecuaria (PDTA) (Leis 8.661/1993 e 9.532/1997). Estes
programas reformularam de forma ampla a legislacdo da tributacéo federal.

Dos beneficios acima, os programas PDTI e do PDTA foram incentivos que
mais se assemelharam a Lei do Bem, porém o impacto dos mesmos nédo foi
significativo, alcancando apenas 110 firmas acessaram o PDTI e PDTA entre 1994 e
2004, por meio de 160 projetos de inovacdo (AVELLAR e ALVES, 2006). Araujo
(2010) explica que este cenario se deu basicamente por trés fatores: i) a
necessidade de autorizacdo prévia do projeto de inovacgaos; ii) o viés dos incentivos
fiscais em direcdo as grandes empresas, uma vez que as pequenas empresas no
Brasil geralmente optam pelo sistema tributario de lucro presumido — portanto, nao
podem deduzir os gastos em inovacdo da base tributaria4; e iii) a restricdo dos
beneficios a 4% do Imposto de Renda de Pessoa Juridica (IRPJ) a pagar, fixada a
partir de 1997 diante de necessidade de ajuste fiscals.

Em seguida, foram promulgadas a Lei 10.973 de dezembro de 2004 (também
conhecida como a “Lei da Inovacéo”) e a Lei 11.196 de dezembro de 2005¢. Estas
leis sdo dois dos principais instrumentos atualmente centrais de politicas de
inovagdo no Brasil, que nasceram com o objetivo de flexibilizar a articulagcao publico-

privada na época.

3 Em ambos os programas, era exigido que os projetos fossem previamente aprovados pelo MCTI ou
por entidades federais e estaduais de fomento a pesquisa tecnolégica, autorizadas pelo MCTI para
realizar essa tarefa (ZUCCHlI, 2013).

4 Segundo Zucchi (2013), a maior parte delas eram transnacionais de grande porte, com mais de 2
mil empregados. Além disso, segundo o autor, produziam, investiam em inovacdo e exportavam
muito mais que o restante das firmas industriais.

5 A Lei do Bem ndo limita o IRPJ e a CSLL devidas, podendo vir a reduzir a zero o total devido destes
tributos pelas empresas incentivadas, bastando que o valor investido em P,D&I seja representativo
perante o resultado tributavel.

6 A Lei do Bem foi regulamentada pelo Decreto n° 5.798, de 7 de junho de 2006 e normatizada pela
Instrucdo Normativa RFB n° 1.187, de 29 de agosto de 2011.
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Até aquele momento (2005), em 15 anos o valor da renuncia fiscal era de
aproximadamente R$ 11 bilhdes de reais (de 1990 a 2005) com seguintes
percentuais deste valor total (MCTI, 2015):

a) Leis de informatica (Leis 8.248/91 e 10.176/01): 68%

b) Lei de informética da Zona Franca de Manaus (Lei 8.387/91): 10%

¢) Importagao de equipamentos para pesquisa do CNPq (Lei 8.010/90): 7%

d) Isencéo ou reducéo de impostos de importacéo (Lei 8.032/90): 1%

e) Leis do PDTI e do PDTA (Leis 8.661/93 e 9.532/97): 1%

No entanto, indicadores de inovagdo no Brasil ndo demonstravam que tais
esforgos estavam resultando no avango desejado, conforme se verifica na Figura 5

até o ano de 2006:

Figura 5 — Dispéndio Nacional em P,D&I de 2000 a 2013’
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Fonte: http://www.mct.gov.br/index.php/content/view/29144.html.

Fonte: MCTI (2015)

Por outro lado, a Figura 5 demonstra que, apos a criagdo dos instrumentos
das Leis da Inovacéo e da Lei do Bem foram percebidos avanc¢os nos indicadores de
inovacado do pais. A relacao entre os gastos (governamentais e empresariais) em
P,D&l e o produto interno bruto (PIB) alcancou 1,16% em 2010 (contra 0,96% em
2004). As informacgfes disponiveis até o término desta pesquisa sdo referentes a
2013, quando os gastos publicos e privados com incentivos de P,D&l no Brasil
atingiram 1,24% do PIB.

7 Ha algumas diferencas entre a Figura 5 e a Figura 3, no entanto, as mesmas nao alteram o cenario
descrito nesta subsecao.
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Em termos de metas, ainda em 2003 o governo federal jA buscava elevar o
gasto com P,D&Il a 2%, nivel proximo ao da média dos paises da OCDE, que entéo
era 2,2% (OCDE, 2005). Sem sucesso, quatro anos mais tarde o governo federal
lancou o Plano de Acdo 2007-2010 para Ciéncia, Tecnologia e Inovacao (PACTI)
fixando uma meta de 1,5% ao final do periodo (CIENCIA, 2012). Apesar dos
esforcos empreendidos até entdo, o objetivo ndo fora atingido: o investimento total
ficou em torno de 1,16% do PIB em 2010.

O MCTI, responsavel pela inducdo do aprimoramento da area, embora tenha
sido criado em 1995, somente em 2011 incorporou o termo “Inovagao”, expressando
a prioridade que essa dimensdo alcancou nesta década para a politica de
desenvolvimento do pais (TCU, 2015). Também em 2011, o Plano Brasil Maior
(PBM)2 lancou a meta para dezembro de 2014 de elevar o dispéndio de P,D&I de
1,16% para 1,80% do PIB (MAIOR, 2011). Os dados de 2014 nao estavam
disponiveis até o término desta pesquisa, no entanto, a Figura 5 mostra que em
2013 se atingiu 1,24%, o que pode ser uma sinalizacdo de que a meta para 2014
nao foi atingida e que politica atual ndo esta sendo suficiente para atingir indicadores
mais aproximados dos paises desenvolvidos.

Neste contexto, embora os objetivos n&o tenham sido alcancados ainda, 0s
dispéndios sao relevantes®. De 2006 a 2014 a renuncia tributaria do MCTI através
dos mesmos incentivos fiscais acima mencionados foi ampliada para
aproximadamente R$ 49 bilhdes de reais em nove anos, com seguintes beneficios
fiscais (MCTI, 2015):

a) Leis de informatica (Leis 8.248/91 e 10.176/01): 66%

b) Lei do Bem (Lei 11.196/05): 25%

¢) Importagao de equipamentos para pesquisa do CNPq (Lei 8.010/90): 6%
d) Lei de informatica da Zona Franca (Lei 8.387/91): 3%

8 O PBM foi um conjunto de iniciativas de apoio e protecdo ao setor produtivo de 2011 a 2014,
notadamente a inddstria, em conjunto com o MCTI (MAIOR, 2011).

9 Ressalta-se que outros incentivos setoriais foram criados, tais como o Programa de Apoio ao
Desenvolvimento Tecnolégico da Industria de Semicondutores (PADIS) e o Programa de Apoio ao
Desenvolvimento Tecnolégico da Industria de Equipamentos para a TV Digital (PATVD) pela Lei
11.484/2007 e o Programa de Incentivo a Inovagédo Tecnholdgica e Adensamento da Cadeia Produtiva
de Veiculos Automotores (Inovar-Auto) pela Lei 12.715/2012.



35

Alguns autores pesquisaram o0 impacto dos esforcos ocorridos através da
ampliacdo ndo so6 de incentivos fiscais, mas também de financiamentos, subvenc¢des
e outros apoios governamentais as atividades de P,D&l. Sobre a repercussao destes
esforcos na atividade inovadora das empresas, Avellar (2009) concluiu que, de
modo geral, pela comparacdo das médias apos realizacdo do matching, € possivel
afirmar que os mesmos séo efetivos. O estudo considerou trés linhas publicas de
fomento, quais sejam PDTI, o Programa de Apoio ao Desenvolvimento Tecnoldgico
da Empresa Nacional (ADTEN) e o Fundo Nacional de Desenvolvimento Cientifico e
Tecnologico Cooperativo (FNDCT). Pode-se aferir que os programas de fato
promoveram um aumento nos gastos privados em atividades inovativas.

Ja Alvarenga (2011) avaliou o impacto do investimento governamental sobre
os indicadores de esforco tecnoldgico (investimento em P,D&l) e resultado (tamanho
e exportacdes de alta intensidade tecnoldgica) das empresas. Para tal, o autor optou
por utilizar técnica que avaliou a resposta do investimento privado aos diferentes
montantes de incentivo publico, via escore de propensao generalizado com correcao
do viés de selecdo. Estimativas para os efeitos médios indicam que, se 0 governo
aumentar os recursos fornecidos pelo FINEP através de Fundos Setoriais!® em 1%,
as empresas ampliariam seu investimento em P,D&l em 1,5% no ano de acesso aos
recursos e em 1,8% quatro anos apls este acesso, em relacdo as que nao
acessaram, rejeitando a hipétese de crowding-out 1.

No mesmo sentido, o artigo de Rocha (2013) procurou mensurar 0S impactos
do apoio governamental nas atividades inovadoras sobre os investimentos em P,D&l
das empresas no Brasil. O trabalho usou dados da PINTEC nas edi¢bes de 2003,
2005 e 2008. Usando um modelo de efeitos aleatérios em painel, o trabalho conclui
que o apoio governamental € a variavel mais relevante para explicar o gasto em
P,D&l das empresas inovadoras no Brasil.

Outros esforcos recentes merecem ser destacados. Um deles € a recente
alteracdo que a Constituicdo Federal (CF) sofreu em artigos que versam sobre o

tratamento das atividades de Ciéncia, Tecnologia e Inovacao através da Emenda a

10 Os Fundos Setoriais compdem o Fundo Nacional de Desenvolvimento Cientifico e Tecnolégico
(FNDCT), atualmente regidos pela 11.540/2007. O FNDCT é um fundo governamental com a
finalidade de financiar programas e projetos voltados ao desenvolvimento cientifico e tecnolégico do
Pais, através da FINEP.

11 Uma politica pablica de incentivo suportando financeiramente a atividade privada de P&D esta
sujeita ao efeito de crowding-out, ou seja, os fundos publicos substituindo os recursos privados, sem
aumento efetivo no nivel do P&D.
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Constituicdo (EC) 85/2015. Até entdo, apenas os artigos 218 e 219 da CF tratam da
matéria e, conforme os autores da Proposta de Emenda Constitucional (PEC)
290/2013, que originou a emenda a CF, estavam desatualizados. Com tal emenda, o
objetivo é impulsionar a pesquisa nacional, permitindo a integracao entre instituicoes
de pesquisa tecnolégica e empresas inovadoras em um sistema, com vistas ao
desenvolvimento cientifico e tecnolégico do Brasil. No leque das entidades que
podem receber apoio do setor publico para pesquisas, foram incluidas as instituicbes
de educacéo profissional e tecnologica (TCU, 2014).

Sinalizando outra possivel alteracdo relevante na legislacao brasileira sobre
inovagdo, ha ainda o Projeto de Lei (PL) 2.177/2011, que pretende instituir o Cédigo
Nacional de Ciéncia, Tecnologia e Inovacdo. Segundo Veronese (2014), a
justificativa deste PL esta centrada em dois aspectos: (a) as instituicbes de pesquisa
cientifica e tecnoldgica precisam de mais liberdade juridica para gerir parcerias de
producdo do conhecimento; e (b) os pesquisadores precisam de menos restricbes
funcionais para atuar em acdes colaborativas.

Finalmente, ha que se ressaltar o PL 3.631/2015, projeto de lei que pretende
conceder deducdo no Imposto de Renda (IR) para a pessoa fisica (até 6%) ou
juridica (até 4%) que financiar projetos de pesquisa e desenvolvimento. Este formato
de beneficio fiscal tem a vantagem de ser aplicado diretamente pela pessoa fisica ou
pela empresa ao pesquisador, sem retencdes, atrasos, contingenciamentos ou
intermediarios.

Como se nota, desde o final dos anos 1990, o Brasil empreende esforgos
para estimular a inovagdo no cenario econémico brasileiro, embora indicadores
mostrem que € preciso fazer mais. A seguir, serdo abordados alguns desafios
existentes na politica de inovacao e, na sequéncia estudos a respeito do impacto da
atual politica de incentivo a inovacao no desempenho das empresas, aos quais esta
pesquisa busca contribuir.

2.1.3 Desafios Remanescentes na Politica de Inovacd o no Brasil

Houve avancos significativos na politica brasileira de P,D&l nas empresas a
partir de 2003, com o0 aumento especialmente relevante dos recursos destinados ao
sistema de C,T&l e a efetivagdo dos novos instrumentos legais, particularmente a

Lei de Inovacdo e a Lei do Bem. O numero de empresas apoiadas cresceu
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significativamente e foi possivel fazer em a partir de 2006 muito mais do que foi feito
nos dez anos anteriores a 2005, quando 0s novos instrumentos legais passaram a
ser efetivos (NEGRI E LEMOS, 2009).

Porém, vale destacar que, nao obstante o0s explicitos esforcos
governamentais desde 2003 e do chamado “boom cientifico” brasileiro, os
indicadores de inovagdo ndo mudaram dramaticamente na Ultima década se
comparada a anterior. Ha consenso entre os especialistas de que o Brasil ndo tem
conseguido transformar seu “boom cientifico” em inovagdo. Com efeito, o Brasil tem
conseguido aumentar consistentemente seus indicadores cientificos, como formacao
de pés-graduados e participacdo em publicacbes indexadas, mas os indicadores de
inovacao e a participacdo mundial do Brasil nas patentes, assunto que sera visto em
seguida, ndo se alteraram significativamente durante a Ultima década (ARAUJO,
2012).

Resende (2014) valeu-se de dados da PINTEC dos anos 2000 a 2011 e,
aplicando métodos de regressdo economeétrica e estatistica multivariada, analisou o
motivo da estagnacdo dos indicadores de inovacdo no Brasil, mesmo com a
consolidacdo de um cardapio relativamente completo de politicas de inovacdo na
dltima década: incentivos fiscais, subvencao, crédito subsidiado, entre outros. Os
achados da pesquisa mostraram que certos aspectos importantes do contexto
inovativo sdo aparentemente negligenciados pelas politicas correntes, faltam-lhe
elementos fundamentais, especialmente foco e priorizacdo. A autora ressalta que as
politicas publicas devem se ajustar as especificidades tecnolégicas em cada setor
industrial, os quais carecem de ac¢Oes que reconhecam as diferencas entre 0s
mesmos para que possam se ajustar mais adequadamente as suas necessidades e
possibilidades.

O estudo de Ferreira (2014) fez uma analise acerca da Lei n® 11.196/2005 e
Lei n° 10.973/2004 e seus efeitos na inovagao nacional. Como concluséo, o estudo
menciona que, para tornar a expectativa de desenvolvimento em fato consumado, a
Lei de Inovacéo, a Lei do Bem e as fontes de financiamentos publicos deveréo ser
disseminadas pelos setores produtivos e nas faculdades de exatas, humanas e
bioldgicas, sendo fundamental seu conhecimento pelos gestores dos Nucleos de
Inovacao Tecnoldgica das Universidades.

Cavalcante (2011) argumenta que as regides menos desenvolvidas (Norte,

Nordeste e Centro-Oeste) ndo apenas tém uma base cientifica menos desenvolvida,
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como também |hes faltam melhores mecanismos de transmissao entre a ciéncia e a
tecnologia. Mesmo com o pacto federativo no Brasil, que define que 30% dos gastos
governamentais com C,T&l (em alguns casos, 40%) devem ser direcionados as
regides menos desenvolvidas, Cavalcante (2011) ressalta que ainda ha avancos
necessarios nestas regidbes. Embora atualmente 20 dos 27 estados tenham suas
préprias leis de inovacéo estaduais'?, o autor afirma que os governantes estaduais
precisam estar cientes das necessidades especificas de ciéncia e inovacao de seus
estados, para fazerem o melhor uso possivel dos recursos disponiveis.

Calzolaio (2011) expde que P,D&I é apenas um componente necessario para
se inovar, ou seja, representa um dos elementos que compdem o processo de
inovacdo tecnoldgica. As demais atividades, quais sejam, marketing, marca do
produto, organizacdo interna da firma, servicos, desenvolvimento de mercado e
assim por diante, também contribuem no processo de inovacdo. O autor sugere que
elas, de alguma forma, deveriam compor as atividades que recebem beneficio fiscal,
0 gque, para fins de Lei do Bem, ndo ocorre, conforme sera visto na subsecao 2.2.1.

Cruz (2010) analisou algumas das caracteristicas do sistema nacional de
C,T&l e das politicas implementadas nos ultimos anos, buscando identificar
oportunidades para melhoramentos e corre¢des que toda politica requer para manter
sua efetividade. As oportunidades e desafios centrais para o periodo vindouro em
Ciéncia, Tecnologia e Inovacdo precisam incluir: a) Intensificar a Pesquisa e
Desenvolvimento em empresas para aumentar a capacidade de inovacgao
tecnologica e a competitividade; b) Desenvolver o sistema de ensino superior e
pesquisa para aumentar, em quantidade e qualidade, a capacidade nacional de
criacdo de ciéncia, tecnologia e formacédo de recursos humanos; c) Expansdo do
sistema nacional de inovacao, buscando reduzir as desigualdades regionais em CTI;
d) De forma simultdnea com o objetivo “c”, desenvolver algumas universidades para
serem centros de exceléncia de classe internacional.

Por fim, merece destaque o panorama de um outro indicador que reflete o
grau de inovacdo e competitividade de um pais, também incentivado pela Lei do

Bem?®3: o de nimero de patentes no Brasil. Este indicador esta relacionado ao timing

12 Um requisito para a operacdo de fundos de inovacdo com a FINEP por meio das fundacdes de
apoio a pesquisa.

13 A Lei do Bem reduziu a zero o Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF) incidente sobre remessas
ao exterior para manutencdo de marcas e patentes. Assim, o custo de registro de marcas, patentes e
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de inovagédo, que desempenha um papel crucial no mercado (SHY, 1996). Segundo
0 autor, a principal razdo pela qual uma empresa que protege através de patente
sua nova tecnologia ou seu novo produto obtém vantagem competitiva sobre suas
concorrentes € conquistar um monopolio lucrativo por diversos anos. No Brasil, o
assunto é de responsabilidade do INPI e tratado pelas Leis 9.279/1996 e
10.196/2001, que reconhecem como patenteaveis “a invencdo que atenda aos
requisitos de novidade, atividade inventiva e aplicacao industrial”.

Sobre a relacédo entre P,D&I e patentes, a recente pesquisa de Oliveira et al.
(2015) teve como objetivo principal analisar o panorama dos dispéndios em P,D&l
no Brasil e, mais especificamente, avaliar o impacto desses gastos nos pedidos de
patentes nacionais, bem como no Produto Interno Bruto (PIB) do Pais. As séries
analisadas mostram a evolucao agregada dos dispéndios em P,D&I para o periodo
analisado. Quando desagregado por grande regido, os dados da pesquisa mostram
gue o Sudeste e 0 Sul se destacam no pedido e na concessdo de patentes pelo
INPI. Os resultados das estimacfes dos sete modelos econométricos propostos
pelos autores confirmam a importancia dos dispéndios publicos e privados no
crescimento do PIB e no aumento da quantidade de patentes depositadas no INPI.

A respeito do panorama no Brasil sobre as patentes validas, nimeros de 2012
divulgados pela World Intellectual Property Organization (WIPO), organizacdo ligada
a ONU, mostraram que, dentre os 20 maiores escritorios de concessao de patentes
no mundo, o Brasil esta na 192 posicdo, com 41.453 patentes validas, apenas 211 a
mais que a Polbnia, que ocupa o ultimo lugar. A respeito dos paises do BRICS,
todos est&o a frente: seguidos pela China (875 mil), estdo a Russia (181 mil), Africa
do Sul (112 mil) e india (42.991). Em primeiro lugar estdo os Estados Unidos com
2,2 milhdes de patentes validas, seguido do Japédo, que tem 1,6 milhdo (WIPO,
2014a).

Sobre o numero de registros, em 2012 o INPI registrou 33.569 pedidos, contra
20.854 solicitados em 2000, o que representa um incremento de 61% Com relacéo
as patentes internacionais, segundo dados da Organizacdo Mundial de Propriedade
Intelectual (OMPI), de 2012, o Brasil registrou 2.830 patentes, enquanto o Japao
depositou 274.791 e os Estados Unidos depositaram 253.155 no mesmo periodo.

cultivares para as empresas brasileiras caem, melhorando a apropriacdo dos lucros provenientes da
inovacgao.
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Ou seja, apesar do crescimento percebido nos ultimos anos, o Brasil ainda se
encontra distante de economias mais avangadas (TCU, 2015).

Sobre a requisicdo de patentes feitas por residentes, o Brasil avanca
continuamente: de 2007 a 2011 o numero foi de 398 a 572 patentes requeridas por
brasileiros, um aumento de 43% em cinco anos!4. Porém, quando analisados no
cenario mundial percebe-se a distancia que o Brasil estd de demais paises do
BRICS e de paises desenvolvidos:

Figura 6 — Patentes Requeridas por Residentes (2011)
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Fonte: 2012 PCT Yearly Review, editado pela Grganizagao Mundial de Propriedade Intelectual (WIPO)

Fonte: Pais (2012)

A respeito da participacao do setor privado nos pedidos de patentes, percebe-
se através da Figura 6 uma diferenca de perfil entre o Brasil e paises desenvolvidos.
Enquanto que, proporcionalmente, mais individuos brasileiros requerem patente do
gue em paises desenvolvidos, proporcionalmente mais empresas requerem patentes
nos paises desenvolvidos do que no Brasil. Neste particular, ressalta-se que, entre
2001 e 2010, a unica empresa que figurou entre as cinco maiores solicitantes de
patentes brasileiras foi a Petrobras, empresa de capital misto (415 patentes); as
outras quatro maiores solicitantes foram instituicbes publicas e universitarias:
Universidade Estadual de Campinas (394 patentes), Universidade de S&o Paulo
(235), a Fundacdo de Amparo a Pesquisa do Estado de Sao Paulo (143) e a

14 O numero de 2013 chegou em 661, um aumento de 15,5% em dois anos. Fonte: Wipo (2014b)
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Universidade Federal de Minas Gerais (139) (THOMSON REUTERS, 2012). Este é
outro indicativo de que as empresas brasileiras ndo possuem o mesmo perfil para
inovacao que as empresas de paises da OCDE e do BRICS.

Por fim, é necessario destacar o tempo meédio de espera por uma resposta do
INPI no Brasil: em 2003, a demora era de pouco mais de seis anos. Em 2008,
passou a ser de nove anos. Em 2013, chegou a onze anos (CNI, 2014), ou seja,
quase dobrou nos ultimos doze anos. Uma das causas dessa espera aparece
quando analisada a relacdo entre o numero de examinadores do INPI e a
quantidade de pedidos na fila — o chamado backlog. Em 2012 eram 738 pedidos por
examinador e em 2013 se chegou a 980 pedidos de patente por examinador (CNI,
2014). Na Europa, sao 91,2 pedidos para analisar. Enquanto isso, nos Estados
Unidos, no mesmo ano, a situacdo era bem mais confortavel 77 pedidos por
examinador (CNI, 2014). A este respeito, MCTI (2016) afirma que:

A discrepancia do numero de pedidos de patentes/ano registrados no Brasil
guando comparado com os dados dos paises mais desenvolvidos é muito
grande. O reduzido numero de pedidos de patentes, certamente esta
associado a falta de cultura de inovacdo e ao desconhecimento sobre o
processo em si, ou seja, a forma correta de tramitacdo e providéncias das
documentacdes necessarias junto ao INPI. Acrescente-se ainda o problema
do tempo gasto para a apreciacdo do pedido de patente, que no Brasil
chega a ser de 8 a 10 anos. A demora na concessao de patentes, além de
desestimular as empresas, € reconhecida como um ponto de entrave a
inovacdo no Pais, pois causam incertezas para os investidores.

Cabe salientar que a meta do INPI era reduzir este tempo pela metade até
2014 (MAIOR, 2011), buscando melhorar seu desempenho e poder aproximar os
indices do Brasil aos de paises do BRICS e da OCDE. Sobre as medidas para
alcancar esta meta, foram convocados novos examinadores, foi autorizada a
realizacdo de concurso para 95 novos examinadores, com ingresso previsto para
2015, e solicitado novo concurso para 348 examinadores a ser realizado em 2015

com ingresso previsto para o ano de 2016 (MAIOR, 2015).

2.1.4 Estudos sobre os impactos da Inovagdo no dese  mpenho das empresas

brasileiras

Segundo Araudjo et al. (2010), um conjunto de dificuldades metodolégicas
impede, em geral, que as pesquisas sobre inovacdo alcancem o desempenho das
empresas, que é o foco desta pesquisa. Em primeiro lugar, a relacdo entre esforgos
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tecnologicos, inovagdo e desempenho ndo é necessariamente linear, e a sequéncia
dos eventos pode levar a resultados distintos. Aléem disso, os prazos requeridos para
que os esforcos tecnoldgicos e as atividades de inovacdo convertam-se em
desempenhos superiores podem variar bastante em funcdo da propria natureza do
processo de inovagdo, e 0s riscos inerentes as atividades de P,D&l fazem com que
um percentual relativamente elevado dos projetos ndo obtenha, de fato, resultados
expressivos.

Os resultados obtidos por Kannebley, Sekkel e Araudjo (2008), porém, indicam
que, em que pesem as dificuldades metodoldgicas para se associar o desempenho
das empresas a seus esfor¢cos tecnoldgicos, € possivel esperar uma relagéo positiva
entre essas duas dimensdes. Estudando o periodo de 1996 a 2002, através do
método matching, as conclusfes sugerem que a inovacdo estd positivamente
relacionada ao crescimento no pessoal ocupado, receita liquida de vendas,
produtividade do trabalho e do capital e market share, especialmente quando ocorre
simultaneamente em produto e em processo.

Sobre impactos dos investimentos de P,D&l na eficiéncia das empresas,
Jacob et al. (2013) procuraram destacar dentre 29 setores industriais brasileiros
agueles que foram eficientes em 2011 e verificar como esta eficiéncia esta
relacionada aos investimentos em P,D&l. Para tanto, foram utilizadas duas
metodologias: a analise envoltéria de dados ou Data Envelopment Analysis (DEA) e
de modelo Tobit. Estes procedimentos consistem na combinacdo dos indices de
eficiéncia fornecidos pelo método DEA (primeira etapa) com modelo de regressao
para identificar o determinante da eficiéncia (segunda etapa). O modelo de
regressao foi estimado utilizando os indices de eficiéncia como variavel dependente
em relacdo a variavel ambiental — esforco inovativo, dado pela proxy PoTec. Como
resultado, constatou-se que investimentos em P,D&l tendem a refletir em um maior
coeficiente de eficiéncia para os setores analisados.

Ainda em relacéo a eficiéncia das empresas, Ramos et al. (2013) analisaram
o impacto do processo de inovacéao tecnoldgica no Brasil e regides sob os aspectos
de eficiéncia técnica. Para tanto, sob os aspectos relativos a analise das eficiéncias
para os setores analisados pela PINTEC nas grandes regides do pais, utilizou-se o
modelo de fronteira estocastica de producdo. Os resultados do modelo mostraram
que existe um alto grau de ineficiéncia em todas as regibes analisadas e que 0s

investimentos em P,D&l estdo como 0s mais importantes para controlar e diminuir o
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nivel de ineficiéncia produtiva presente em todas as empresas analisadas do Brasil,
fato comprovado pela significancia em todas as regressoes.

Santos et al. (2010) investigaram construtos referentes a inovacdo e
avaliaram a intensidade do relacionamento entre inovacdo e o desempenho das
firmas. As informacdes referentes a inovacdo de empresas foram extraidas das
bases de dados da PINTEC, referente aos anos de 2000, 2003 e 2005, e dados
relativos ao desempenho empresarial foram levantados junto a SERASA e a Gazeta
Mercantil. Os achados do estudo validaram a informacdo de que a inovacgao
influencia positivamente o desempenho financeiro das organizacdes, em que as
variaveis latentes previstas foram consolidadas numa Unica varidvel associada a
capacidade de inovar.

Formigoni (2008) estudou a influéncia dos beneficios fiscais sobre a estrutura
de capital e a rentabilidade das empresas abertas brasileiras ndo financeiras. A
populacdo-alvo do estudo foram as empresas abertas brasileiras ndo financeiras,
cuja amostra foi composta por aquelas que tém acdes negociadas na Bovespa,
totalizando 590 empresas, perfazendo um numero potencial de registros contabeis
de 7.670 no periodo de 1995 a 2007, cujos dados foram obtidos no banco de dados
da Economética. Os achados do estudo sugerem ndo haver correlacdo
estatisticamente significativa entre incentivo fiscal e indicadores de estrutura de
capital. Porém, identificou-se correlacdo estatisticamente significativa entre beneficio
fiscal e rentabilidade das empresas.

No mesmo sentido, outros estudos demonstram que 0s investimentos em
P,D&l tém relagdo positiva com o crescimento de longo prazo das empresas
brasileiras (AZEVEDO; GUTIERREZ, 2009), com o faturamento bruto das empresas
(JENSEN; MENEZES; SBRAGIA, 2004) e com os precos das acdes de empresas de
alta tecnologia (HUNGARATO; SANCHES, 2006). Em resumo, os gastos com P,D&l
parecem gerar impactos positivos no desempenho organizacional e no valor das
empresas brasileiras (SILVA; REIS, 2012).

Por outro lado, Floriani (2009) estudou a identificacdo de inovacdes e seus
reflexos nos indices de rentabilidade de 22 empresas brasileiras de capital aberto de
2005 a 2007. Dentre outros procedimentos, foram calculados os indices de
rentabilidade das empresas pertencentes a amostra e foram realizadas analises da
curva de eficiéncia com base DEA com utilizacdo dos dados de inovacdes como

inputs e os dados dos indices de rentabilidade como outputs. Como resultados
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estabeleceram-se rankings de inovacdo e foram identificadas as empresas
potencialmente mais inovadoras, as empresas com médio potencial a inovacao e as
empresas potencialmente pouco inovadoras. Com a DEA foi possivel identificar as
empresas eficientes na utilizacdo de inovacbes para obtencdo de resultados,
relacionando dados de inovagles e indices de rentabilidade. Conclui-se que as
inovagbes tecnologicas e as acgbes inovadoras identificadas ndo se refletiram
diretamente nos indices de rentabilidade do periodo de 2005 a 2007 das empresas
pesquisadas. O autor ressalta que o pequeno numero de empresas impede a
generalizagao dos resultados.

Da mesma forma, Brito, Brito e Morganti (2009) analisaram a relagdo entre a
inovacdo e o desempenho de empresas brasileiras, usando dados do IBGE. Os
achados do estudo apontaram que as variaveis de inovacdo nao explicaram a
variabilidade dos indicadores de lucratividade das empresas, todavia explicaram a
taxa de crescimento da receita liquida das empresas em analise.

Ainda, Queiroz (2010) verificou se os gastos com P,D&l estdo relacionados
com a taxa de crescimento dos lucros das empresas brasileiras. O estudo parte de
todas as empresas ativas na BM&FBOVESPA de 2000 a 2007, com dados obtidos
na Economética. A amostra foi composta por 101 empresas que evidenciaram as
informacdes de gastos com P,D&l nas suas notas explicativas. Para andlise da
relacdo do crescimento dos gastos em P,D&I, em curto prazo, no lucro anormal das
empresas, utilizou-se de estatistica descritiva e regressao linear mdultipla. Os
resultados ndo apresentaram evidéncias da existéncia de uma relagdo positiva e
estatisticamente significante entre os gastos com P,D&l e o crescimento dos lucros
das empresas em curto prazo.

No mesmo sentido, Santos et al. (2014) analisaram o relacionamento
potencial entre inovagbes (com dados do PINTEC) e performance de empresas
brasileiras (com informacdes financeiras do Serasa e Gazeta Mercantil). Os autores
tiveram por objetivo a aplicacdo de analise de fatores exploratorios e modelagem de
equacdes estruturais, propondo construtos que podem ser associados ao fenémeno
da inovacdo. Os achados sugeriram associacdo das variaveis de investimentos em
inovagao que estao relacionados a esfor¢os inovativos de uma empresa. Porém, nao
explicam significativamente a performance financeira. Algumas variaveis observadas

podem construir um relevante fator associado com a inovacao, porém o estudo nao
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evidenciou que o fator latente de inovacao influenciou a performance financeira da
empresa.

Por fim, Alvarenga (2011) estudou os impactos dos recursos dos Fundos
Setoriais nas empresas, a partir da funcdo Dose-Resposta e demonstrou em seu
estudo que os impactos marginais dos recursos fornecidos pelos Fundos Setoriais
de Ciéncia e Tecnologia indicam uma relacdo quadratica em forma de “U”, o que
sugere que estes recursos tém mais impacto nas extremidades da distribuicéo, isto
e, eles tém impacto relativo mais forte ndo somente para as firmas grandes, mas
também para as firmas muito pequenas.

Diante do exposto, verifica-se que o efeito da inovacdo no desempenho das
empresas vem recebendo atencdo da comunidade cientifica, mesmo com as
dificuldades de mensura-lo citadas por Araudjo et al. (2010). No entanto, alguns
estudos apontam que a relacdo da inovacdo com o desempenho das empresas €
positiva, outros, com amostras e métodos diferentes, ndo apontam este resultado. E
neste contexto que a presente pesquisa se insere, buscando avancar a respeito do

tema.
2.2 INCENTIVOS FISCAIS PARA P,Dé&l

Os incentivos fiscais (ou tributarios) como instrumento para o0
desenvolvimento da inovacéo tecnologica tém sido utilizados pelos mais diversos
paises das mais variadas tendéncias politicas e econbmicas (EUROPEAN
COMMISSION, 2014). Dentre eles, mais de 25 paises da OCDE, além de Brasil,
China, Russia, Africa do Sul, Argentina e Colémbia (OCDE, 2014). A origem para a
concessao desses beneficios muito provavelmente esta relacionada ao fato de que
existe um consenso de que para o desenvolvimento econémico € necessario um
progresso continuo de inovacgao tecnoldgica (SOUSA, 2013).

A prerrogativa de cobrar tributos das empresas € uma das fontes que habilita
0 poder publico a realizar politicas de incentivo a atividades de P,D&l por meio da
oferta de incentivos fiscais (CALZOLAIO, 2011). Tais politicas consistem em reduzir
0 custo dos projetos de P,D&l através de um sistema de compensagdo ao
investimento realizado pelas empresas pelo intermédio de desoneracgdes tributérias,
visando tornar tais investimentos suficientemente atrativos para as empresas
(ANPEI, 2010).
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Sob o ponto de vista das empresas, estes incentivos serdo mais interessantes
na medida em que os tributos utilizados pelos governos para compensar tais
investimentos sejam relevantes na sua carga tributaria (CALZOLAIO, 2011). Assim,
o custo do P&D € mais sensivel a queda de um tributo que seja alto na empresa. Por
exemplo, se a empresa possui uma alta carga tributaria de IRPJ, quanto maior a
oferta de incentivos fiscais que compense seus investimentos em P,D&I| através de
IRPJ, mais estimulada a empresa sera a investir em P,D&lI.

Na literatura internacional ha inUmeros estudos que concluem que incentivos
fiscais impactam positivamente o nivel inovativo de empresas e paises. A pesquisa
de Bloom, Griffith e Reenen (2002) examinou o impacto de incentivos fiscais no nivel
de P,D&l em nove paises’®> em um periodo de 19 anos (1979 a 1997). O modelo
econométrico do estudo indicou que incentivos fiscais afetam significativamente o
nivel de inovacdo nos paises, mesmo quando controlados pela demanda,
especificidades dos paises, efeitos fixos e choques macroeconémicos.

No mesmo sentido, Czarnitzki, Hanel e Rosa (2011) estudaram o efeito de
créditos fiscais para P,D&l no nivel inovativo de empresas canadenses. De 1997 a
1999 os incentivos fiscais foram usados por mais de um terco da industria e por
quase dois tercos do setor de tecnologia. Os autores investigaram a média do efeito
dos incentivos fiscais sobre uma série de indicadores, sendo eles: numero de
produtos novos, receitas com novos produtos e originalidade da inovacao, usando o
método matching ndo paramétrico. Os achados da pesquisa demonstraram que 0S
créditos fiscais impactaram significativamente os resultados da maioria, mas nédo de
todos os indicadores de desempenho.

Ainda, Castellacci e Lie (2015) realizaram pesquisa bibliométrica em estudos
anteriores que mediram os efeitos dos incentivos fiscais sobre o nivel de inovacao
das empresas, baseados em dados das empresas, e que tenham fornecido
informacdes suficientes sobre a estimativa do efeito e estatistica t. A amostra da
pesquisa se constituiu de 34 estudos realizados entre 1990 e 2013 em mais de 15
paises. Dentre inUmeras contribuicbes, os autores concluem que o efeito dos
incentivos fiscais varia entre 0s setores e que o impacto do incentivo tributario é, em
média, mais alto nas pequenas e médias empresas, no setor de servicos e em

empresas de setores de baixa tecnologia.

15 Austrdlia, Canada, Franca, Alemanha, Italia, Japdo, Espanha, Inglaterra e EUA.
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Os governos dispdem de varias formas para executar politicas de estimulo a
atividade de P,D&l através de incentivos fiscais, que podem ser diretos, ou seja, por
meio da diminuicdo dos impostos devidos, ou indiretos (que € o caso da Lei do
Bem), reduzindo-se a base de incidéncia do tributo ou suas aliquotas. Em linhas
gerais, sdo trés as principais técnicas para execucdo de Incentivo Fiscal em
Pesquisa, Desenvolvimento e Inovacdo (IFPDI): deducdes de base (simples ou
especial), créditos fiscais (por volume ou marginal) e depreciacdo (acelerada ou
integral) (GUIMARAES, 2008; LHUILLERY, 2005; OCDE, 2014). A este respeito, na
Figura 7 estd o mais recente levantamento realizado pela OCDE acerca das
modalidades escolhidas por diversos paises que promovem incentivos fiscais a

empresas.

Figura 7 — Principais formas de Incentivos Fiscais a P,D&l em diversos paises

Table 5.3. Differences in R&D expenditure-based tax incentives for firms,
selected OECD and non-OECD economies
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Fonte: OCDE (2014)

O primeiro tipo se refere a modalidade de Deducéo, em que o valor gasto com
P,D&l é abatido da base de calculo dos tributos. Um exemplo € o abatimento do
gasto com P,D&l no lucro real através de uma exclusdo (allowance), um dos
mecanismos da Lei do Bem, que sera detalhada na proxima subsecdo. Quando a
empresa gasta X em P,D&l, o valor deduzido pode ser (%X), ou X+(%X). No
primeiro caso tem-se uma Deducdo Simples; enquanto no ultimo, um valor superior
ao gasto com P,D&l ¢é deduzido, por isso denomina-se Deducdo Especial
(CALZOLAIO, 2011). Conforme seré visto na proxima subsec¢éo, a deducédo especial
é encontrada na Lei do Bem.

Ja o crédito fiscal para P,D&I é similar a modalidade acima, porém, o valor do
gasto € subtraido diretamente do tributo devido. Geralmente, parte do valor dos
gastos com P,D&l torna-se crédito fiscal e é descontado do imposto devido (esta

modalidade néo € aplicavel a Lei do Bem conforme sera visto a seguir). O crédito
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fiscal pode ser celebrado através dos seguintes mecanismos (LHUILLERY, 2005;
EUROPEAN COMMISSION, 2008):

a) mecanismo de volume: neste caso o beneficio fiscal € uma proporgcéo dos
gastos totais com P,D&I. Por exemplo, em um incentivo a taxa de 50%, para cada
R$ 100 gasto pela empresa em P,D&l, o incentivo gera uma economia de R$ 50 no
tributo Y devido;

b) mecanismo incremental: é semelhante ao mecanismo acima, porém, o
beneficio fiscal € concedido apenas para os gastos marginais de P,D&l, evitando o
efeito de financiar a atividade de P,D&l, mas sim amplid-la. Funciona da seguinte
maneira: os valores gastos com P,D&l em um determinado periodo sédo designados
como base, e somente valores acima de tal base recebem o crédito fiscal. Utilizando
0 mesmo exemplo, em um incentivo a taxa de 50%, o incentivo gera uma economia
de R$ 50 no tributo Y somente quando a empresa gastar em P,D&l R$ 100 a mais
do que no periodo base anterior. Este periodo base para ser utilizado como
parametro no método incremental pode se referir ao ano imediatamente anterior, ao
ano anterior de maior gasto ou a uma média dos Uultimos dois ou trés anos
(CHENNELLS, GRIFFITH e VAN REENEN, 1996), por exemplo.

Por fim, a Depreciacdo também € utilizada como mecanismo do IFPDI pelos
governos. Isto porque a depreciacdo é a perda do valor dos bens imobilizados
devido ao uso, desgaste, acdo da natureza ou obsolescéncia, devido a acao do
tempo, sendo, geralmente, computada como custo ou despesa operacional,
diminuindo a base de incidéncia de tributos como o IRPJ e CSLL (Lei 4.506/1964,
art. 57). Segundo Calzolaio (2011), este incentivo ocorre quando gastos com
maquinas, equipamento e construcdo, voltados para o P,D&l, sdo depreciados a
uma taxa maior do que a normal, denominada de depreciacdo acelerada. Por
exemplo, na Lei do Bem o governo concede 100% de depreciagdo no mesmo ano
em que o gasto foi realizado, diminuindo a base de incidéncia do IRPJ e, portanto,
reduzindo o imposto devido?.

Araujo (2010) menciona que os estimulos a inovacdo na forma de incentivos

fiscais se tornaram, nos ultimos anos, uma tendéncia internacional. O autor alega

16 Ressalta-se que, diferentemente das duas modalidades anteriores, este € um incentivo temporario,
e nao definitivo, visto que serve apenas para acelerar a depreciagcdo em um tempo menor do que o
bem seria normalmente depreciado. Por exemplo, uma maquina cuja depreciacdo ocorreria em dez
anos, o IFPDI permite que o seja em apenas um ano, beneficiando a empresa financeiramente,
permitindo que antecipe a reducao de IRPJ, que sera acelerada para o primeiro ano.
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que, ainda que nao sejam perfeitos, estes beneficios apresentam algumas
vantagens que o0s tornam atraentes para os formuladores de politicas publicas: i) séo
baseados em alocacBes de mercado, uma vez que 0 processo decisério sobre o
desenvolvimento da inovacdo e o montante do gasto cabe a firma; i) néo
discriminam setores; e iii) estdo prontamente disponiveis as empresas, com baixo
custo administrativo para 0 governo, dado que ndo sao incorridos custos
administrativos de arrecadacéo e de repasse.

Todavia, Bloom, Griffith e Reenen (2002) destacam que para decidir se 0s
incentivos fiscais para P,D&I séo apropriados, além de verificar seu impacto no nivel
de investimento em P,D&l das empresas, muitos outros aspectos devem ser
considerados pelo governo para a analise da relacdo custo/beneficio do incentivo.
Além de custos administrativos de monitorar o sistema, existem diversas distor¢des
gue sao causadas nos investimentos que resultam dos incentivos, dentre elas o fato
de nao estar claro o efeito de spillovers internacionais, uma vez que o pais pode ser
um free-rider dos esforcos em P,D&l de outros paises, em vez de subsidiar a propria
inovacao.

No mesmo sentido, Zucoloto (2012) avalia que este instrumento pode ser
oneroso pela magnitude da rendncia fiscal envolvida, e por remunerar projetos que
ndo demandariam incentivos para serem realizados — neste caso, 0 incentivo
funciona como um prémio ao empresario que busca a inovacdo, e ndo como
instrumento necessario a sua realizacdo. Segundo a autora, se para alguns a
selecdo via mercado € um beneficio, outros criticam o instrumento de incentivo fiscal
por ndo direcionar os investimentos em P,D&l para as areas de maior rentabilidade
social e interesse nacional.

Dentre os criticos, estdo Hall e Reenen (2000), que mencionam que 0 setor
privado tende a usar créditos fiscais para aplicar em projetos que maximizem a sua
propria taxa de retorno. Segundo os autores, o estado poderia obter maiores
retornos econdmicos ao subsidiar os projetos que tivessem as maiores taxas de
transbordamento para outros setores. Os autores alegam que esta € uma questao
de dificil solucéo, pois esses transbordamentos sédo dificeis de mensurar e pela

tendéncia dos paises em premiar lobistas ao invés de tomar decisdes racionais.
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2.2.1 Leido Bem

No Brasil, a Lei do Bem (Lei 11.196/2005) é um IFPDI que pretende aumentar
da competitividade e o desenvolvimento econémico do pais, basicamente através da
deducao direta dos dispéndios em P,D&I do lucro das empresas, alterando o custo
de uso do capital destinado a esse investimento. A Figura 8 permite visualizar em
quais dos segmentos da cadeia produtiva se aplicam os incentivos fiscais da Lei do

Bem.
Figura 8 — Areas da cadeia produtiva incentivas pela Lei do Bem
Pesquisa Basica
Pesquisa Aplicada
Desenvol.Tecnologico
Desenvol. de Prototipo ! " Transporte; Logistica;
Pesquisa de Mercado | TIB/Apoio Técnico Linhade Produgao Comercializacdo

[ _o——

Fase de risco
| , Tecnologico | | |

N3o Atua Atua N3o Atua Nao Atua

Fonte: MCTI (2012)

Segundo o Decreto 5.798/2006 (Decreto que regulamenta o Capitulo 11l da Lei
do Bem) os incentivos fiscais incidem somente nos segmentos em que ocorrem a
pesquisa basica dirigida, a pesquisa aplicada e o desenvolvimento experimental (até
a fase de desenvolvimento de protétipo), ndo sendo apoiadas pela Lei do Bem as
etapas da introducdo das novas tecnologias em escala comercial e a posterior

comercializacao.
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Assim, sobre as etapas incentivadas, as formas de beneficios previstos na Lei

do Bem sao, em resumo:

Quadro 2 — Resumo dos incentivos fiscais previstos na Lei do Bem

da CSLL dos
dispéndios com
atividades de
Inovacéao de 60%,
80% ou 100%

através de IRPJ e
CSLL

Beneficios Gasto Recuperagéo Significado
Econbmico
A - Exclusao do Despesas 20,4% a 34% do O «custo do P,D&l
Lucro Real e da base | Operacionais gasto com P,D&l diminui,  incentivando

sua realizacao.

B - Exclusao do
Lucro Real e da base
da CSLL dos
dispéndios com
atividades de
Inovacéao
contratadas de
agentes de ICT de
50% a 150%

Despesas
Operacionais

17% a 51% do
gasto com P,D&l
contratadas de
agentes de ICT
através de IRPJ e
CSLL

O custo do P,D&l
diminui, incentivando
sua realizacao,
incentivando a
cooperagdo das
organizacoes do SN,
gerando sinergia para
troca de conhecimento
local, matuo e
interativo.

C - Depreciagao e
Amortizagéo integral
no préprio periodo

Maquinas,
Equipamentos
e Bens

100% de
depreciacdo no ano
da aquisicdo do

Beneficio  Temporario
(Financeiro) - Melhora
no caixa da firma

remessas ao exterior
para registro e
manutencéao de
marcas e patentes.

da aquisi¢éao de Intangiveis bem para P,D&l através de reducado de

maquinas, para PD&l IRPRJ e CSLL no

equipamentos e momento do

intangiveis para P&D investimento em bens
de P,D&l.

D - Redugéo de 50% | Maquinas e 50% do IPI O prego dos bens de

do IPI incidente Equipamentos capital destinado ao

sobre maquinas e para PD&l P,D&l diminui,

equipamentos incentivando sua

utilizados para PD&l compra.

E - Reducgéao a zero Registro e 100% do IRRF O custo de registro e

do Imposto de manutencao de manutencao de marcas

Renda Retido na marcas e e patentes caem,

Fonte (IRRF) sobre patentes incentivando sua

realizacéo.

Fonte: Adaptado de Soly (2014) e Calzolaio (2011)
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Destaca-se que a renudncia fiscal do governo através da Lei do Bem tem se
dado basicamente através dos mecanismos A, B e C acima elencados (99,99%?7).
Ou seja, a Lei do Bem nédo vem obtendo éxito ao reduzir o IPI em 50% para
estimular a aquisicdo de maquinas e equipamentos nem ao reduzir o IRRF em 100%
para estimular o registro e manutengédo de patentes no exterior, indicando que as
empresas se sentem estimuladas a inovar quando a compensacao se dé no valor do
IRPJ e da CSLL a pagar.

Ainda, merece ser ressaltado que as exclusdes previstas no tipo A do Quadro
2 acima sdo adicionais a deduc¢do normal, qual seja, a regra ja adotada com base
nos artigos 299 e 349 do RIR/1999 (Decreto 3.000/1999), que € a de 100% de
deducdo como qualquer outra despesa normal e necessaria da empresa. Assim,
toda empresa que investir em P,D&I pode considerar abater tal gasto da base do
IRPJ e da CSLL. O incentivo da Lei do Bem se da pela vantagem de permitir uma
deducéao adicional dos dispéndios de custeio das atividades de P,D&l das empresas
(60%, mais 20% pela contratacdo de novos pesquisadores e mais 20% por patente
concedida), através de uma exclusdo da base do Lucro Real. O mesmo ocorre no
incentivo tipo B, e 0 escalonamento de 50% a 150% se d& pela opcéo da empresa.

Uma das principais caracteristicas dos incentivos fiscais acima descritos é a
sua fruicdo automética, ou seja, as empresas ndo precisam apresentar previamente
projetos de PD&I ao MCTI e guardar pela sua aprovacgaos. A verificacdo da correta
utilizacdo dos beneficios € feita no ano posterior ao da realizacdo dos dispéndios,
mediante o preenchimento e envio de um formulério padrdo ao MCTI (ANPEI, 2010).
Neste contexto, Zucoloto (2009) ressalta que o abatimento ocorre ex post a
realizacdo da atividade, sendo assim, o incentivo da Lei do Bem parece atuar mais
como um prémio, e ndo como estimulo, a realizacao de P,D&l.

Vale destacar que as empresas beneficiarias da Lei do Bem sao obrigadas a
fornecer informagfes sobre seus programas ao MCTI até julho do ano seguinte a
obtencdo do beneficio, através do referido formulario, por meio de um sistema
eletrdnico de pesquisa disponivel no site do MCTI. No item 3 deste formulario,

chamado de FORMP&D, as empresas devem apresentar as seguintes informacdes,

17 Conforme MCTI (2016), Tabela 6.

18 Exceto o tipo B do Quadro 2, visto que as ICTs devem estar previamente aprovadas por comité
permanente de acompanhamento de acdes de pesquisa cientifica e tecnolégica e de inovacgéo
tecnoldgica, constituido por representantes do MCTI, do Ministério do Desenvolvimento, Industria e
Comeércio Exterior e do Ministério da Educacao (§ 82do Art. 19-A da Lei do Bem).
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consideradas imprescindiveis pelo MCTI para que 0s projetos possam ser avaliados
(MCTI, 2016):

a) a existéncia de aplicacdo de conhecimento ou técnica de uma nova
formula;

b) destacar o elemento tecnologicamente novo ou inovador do projeto;

C) quais os avancos cientificos e tecnolégicos embutidos em cada projeto;
d) quais foram os métodos utilizados;

e) quais foram a data de inicio e fim de cada projeto.

Ainda, para que possa avaliar as informacdes, o Orgdo requer que as
empresas fornecam anualmente no FORMP&D evidéncias do desafio (ou risco)
tecnolégico (ja que nao necessariamente os projetos com P,D&l apresentardo
sucesso), e também informacgdes claras e objetivas sobre o processo investigativo
da solugao do risco em questao (MCTI, 2016).

Na Tabela 1 é apresentada uma sintese dos resultados divulgados
anualmente pelo MCTI (com base nos FORMP&D enviados pelas empresas)

sumarizando os principais indicadores:

Tabela 1 — Sumario dos resultados divulgados pelo MCTI

Ano Renuncia Investimento
Empresas Empresas Fiscal em P,D&lI
cadastradas habilitadas (R$ milhdes) | (R$ milhdes)
(A) (B) (®) (D)

2006 130 130 229 2.190
2007 332 300 884 5.130
2008 552 460 1.583 8.804
2009 635 542 1.383 8.331
2010 875 639 1.727 7.100
2011 962 767 1.410 6.844
2012 1.042 787 1.048 5.340
2013 1.158 977 1.583 6.740
TOTAL 5.687 4.602 9.847 50.475

Fonte: Relatérios Anuais MCTI

Comparando namero de acessos a Lei do Bem com o PDTI verifica-se um
crescimento na acessibilidade: no segundo ano a Lei do Bem ja superou o nimero
de 110 empresas atingido em mais de 10 anos de PDTI. A Tabela 1 demonstra que
0 numero de empresas efetivamente beneficiadas entre 2006 e 2013 aumentou de
130 para 977. Estas empresas sao tipicamente de grande porte, com investimento
médio anual em P,D&I de mais de R$10,9 (D/B) milhdes para o periodo estudado e

cada uma delas recebeu um beneficio anual, em média, de mais de R$2,14 (C/B)
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milhdes. Ainda, nesse mesmo periodo, o total de dispéndios das empresas com
pesquisa, desenvolvimento e inovagdo passou de R$2,19 bilhbes para R$6,74
bilhdes. Além disso, tais empresas foram beneficiadas por incentivos fiscais cuja
rendncia € hoje seis vezes maior, evoluindo de R$229 milhdes em 2006 para R$1,58
bilhdo em 2013.

Sobre os setores incentivados, mecanica e transportes (19%), softwares
(10%), quimica/petroquimica (10%), eletroeletronica (8%) e alimentos (8%) foram os
que geraram maior demanda pelos incentivos fiscais da Lei do Bem em 2013 e, por
consequéncia, foram considerados pelo governo como 0s que mais investiram em
pesquisa tecnoldgica e desenvolvimento de inovacédo tecnoldgica por meio da Lei do
Bem (MCTI, 2016), embora o érgdo nao divulgue quanto da renancia tributaria tenha
se destinado a cada setor, e sim, 0 numero de empresas de cada setor perante o
total.

Ainda, a partir de 2010, observa-se que, apesar do crescimento continuo do
namero de empresas participantes da Lei do Bem, identifica-se que um expressivo
namero de empresas vem gradativamente reduzindo seus investimentos em P,D&l
(MCTI, 2016). A OCDE (OCDE, 2015b) afirma que, assim como qualquer
investimento, gastos com P,D&I séo ciclicos e positivamente relacionado com o nivel
econdbmico da sua atividade, ou seja, historicamente os gastos brutos domésticos
totais com P,D&I tendem a se mover em linha com a evolugdo do PIB dos paises.
Assim, é de esperar que o fato de o Brasil vir enfrentando sucessivas instabilidades
no cendrio macroecondmico seja 0 motivo principal da relativa retracdo anual dos
investimentos em P,D&lI.

Sobre o montante de rendncia fiscal, de 2006 a 2013, a Tabela 1 indica que,
para cada R$1 abdicado pelo governo federal, as empresas gastaram R$ 5,13 em
P,D&l em média. A este respeito, merece destaque o item 6.5 do relatério de
Governanca do Tribunal de Contas da Unido de 2013 (TCU, 2014), o qual chama a
atencdo que a Lei do Bem, do ponto de vista econdmico-financeiro, proporciona ao
pais um retorno expressivamente maior quando comparada as politicas publicas

especificas para o setor de informatica, tanto a nacional quanto a destinada a ZFM.

19 Conforme Tabela 1 do Relatério Anual do MCTI referente ao ano-calendario de 2013 (MCTI, 2016)
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Segundo TCU (2014):

Tais indicadores devem ao menos servir de alerta para que os formadores
de politicas publicas avaliem a oportunidade de reformulacdo da dindmica
de determinado mecanismo de renudncia visando proporcionar resultados
financeiros mais efetivos a sociedade.

Neste particular, cabe destacar que o conjunto de incentivos ao setor de
informatica busca, desde 1991, alterar a competitividade das empresas do setor
por meio da reducdo do Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI), sendo
necessaria aprovagao prévia do governo para os projetos. O valor da renancia fiscal
do governo para este incentivo de 2006 e 2013 foi de R$28,89 bilhées (MCTI, 2015),
guase o triplo do renunciado através da Lei do Bem no mesmo periodo, conforme a
Tabela 1.

Ainda sobre a sua efetividade mencionada pelo TCU, Ribeiro, Prochnik e
DeNegri (2010) usaram dados de todas as empresas do setor nas pesquisas
industriais para gerar evidéncia econométrica sobre os fatores de crescimento e o
papel da Lei de Informatica. Concluiram que, embora a avaliagdo qualitativa da Lei
de Informatica seja boa em geral, seu impacto quantitativo na produtividade é
insignificante. Na média, empresas menos produtivas obtém os beneficios da Lei de
Informatica, sugerindo ineficiéncias nos incentivos de P,D&I no Brasil para o setor.

No mesmo sentido, o trabalho de Kannebley e Porto (2012) investigou a
efetividade de tal instrumento tributario de P,D&| desde o inicio dos anos de 1990.
Os resultados do trabalho demonstram que a Lei da Informatica se mostra ndo
efetiva no estimulo & pesquisa e desenvolvimento nas empresas, ndo sendo capaz
de tornar as empresas produtoras de bens relacionados a tecnologia de informacéao
e comunicacdo de competitividade internacional.

N&o obstante os pontos positivos da Lei do Bem salientados pelo TCU, sob o
ponto de vista de fiscalizacdo das renuncias fiscais da Lei do Bem, o 6rgdo alertou
sobre falhas na governancga das renuncias tributarias que deveriam ser tratadas por
orgao superior com poderes normativos e de gestdo sobre o tema, como a Casa
Civil da Presidéncia da Republica, tais como (TCU, 2014):

a) omissdo na fixacdo de objetivos, indicadores, resultados e metas nas
politicas de incentivo fiscal no escopo do planejamento estratégico dos
ministérios;

20 |eis de informatica (Leis 8.248/1991 e 10.176/2001) e Lei de informatica da Zona Franca (Lei 8.387/1991).
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b) auséncia de processo de monitoramento e avaliacdo de resultados e
impactos das politicas publicas no mercado, notadamente dos
investimentos em P,D&lI;

C) vacuo normativo em relacdo a divisdo formal de competéncias e
responsabilidades pela gestdo entre os ministérios e autarquias gestoras
das rendncias tributarias e a Secretaria da Receita Federal do Brasil.

O mesmo relatdrio apontou que a governanca publica sobre as politicas de
P,D&l carece de melhorias consideraveis no que diz respeito ao fator de governanca
“controles internos e gestdo de riscos”. Neste contexto, foram alertados alguns
eventos de risco ao MCTI, tais como (TCU, 2014):

a) deficiéncias ou auséncias de normatizacéo de procedimentos
(informalidade da conducéo das atividades);

b) deficiéncias na realizacdo de fiscalizacdes dos projetos de ( P,D&I);
¢) mecanismos baseados em auto declaracdes de cumprimento das
obrigacoes;

d) dificuldades em estruturar sistemas informatizados de suporte as
atividades;

e) intempestividade na analise de Relatérios Demonstrativos;

f) inseguranca juridica para as empresas beneficiarias.

Neste contexto, foram realizadas altera¢cdes em 2014 na revisdo do beneficio
fiscal relativo a 2013 em diante, visando aperfeicoar o sistema de analise dos
relatorios das empresas beneficiadas pelos incentivos fiscais da Lei do Bem. Antes
de tal aperfeicoamento, havia apenas oito funcionarios do MCTI encarregados de
analisar e informar se os projetos das empresas atendiam ou ndo os requisitos da
Lei do Bem (ANPEI, 2015). Tais funcionérios estdo alocados na Secretaria Nacional
de Desenvolvimento Tecnoldgico e Inovacdo (SETEC) do MCTI. Atraves da Portaria
do MCTI 788/2014 foram criados Comités de Auxilio Técnico (CATs) a tais

funcionarios:

Cada CAT terd um coordenador, que devera ser servidor publico e possuir
notério conhecimento técnico especializado em projetos de pesquisa
tecnolégica e desenvolvimento de inovacdo tecnolégica, nas éareas do

conhecimento relacionadas aos programas a serem analisados pelo CAT.
Segundo esta Portaria, os CATs ndo sdo compostos por profissionais do
mercado, com vivéncia em inovacgao tecnoldgica desenvolvida no meio empresarial,
mas tdo somente, por funcionarios do governo. Assim, a Associacdo Nacional de
Pesquisa e Desenvolvimento das Empresas Inovadoras (ANPEI) e empresas
beneficiarias da Lei do Bem pediram ao MCTI para avaliar a possibilidade de

insercdo nos CATs de membros que ndo sejam apenas do setor académico, de
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preferéncia pessoas com perfil de mercado (MCTI, 2015b). Contudo, o MCTI
restringiu a nomeacdo a servidores publicos para assegurar, em especial, a questao
do sigilo. O 6rgdo alegou que a punicdo aplicada a servidores publicos é mais
imediata, visto que os servidores publicos estdo subordinados ao Codigo de Etica
dos Servidores Publicos (Lei 8.027/1990), cuja desobediéncia pode implicar em
penas que incluem a exoneracgdo do servigo publico (MCTI, 2015b).

A averiguacdo mais detalhada realizada pelos CATs ocasionou uma demora
de mais de um ano na liberacdo do Relatério Anual do MCTI de 2013 com a lista das
empresas aprovadas ao beneficio, o que inviabilizou a utilizacdo dos dados de 2013
nesta dissertacdo por falta de tempo héabil. Desde 2006 o Relatério Anual era
divulgado até seis (6) meses apos a transmissao do FORMP&D pelas empresas ao
MCTI, ou seja, aproximadamente até um ano ap0s o0 aproveitamento do incentivo as
empresas ja estavam cientes da aprovagcdo ou ndo do seu beneficio.
Excepcionalmente, o relatério de 2013, transmitido pelas empresas ao MCTI em
julho de 2014 foi divulgado apenas janeiro de 2016.

Esta demora pode ser atribuida a alteracdo prevista na Portaria MCTI
715/2014, que modificou o processo de avaliagcado dos projetos a partir dos dados do
ano de 2013, que passou a ser realizado em duas fases. Os projetos que nao sao
aprovados na primeira fase passaram a ser devolvidos as empresas com
solicitacdes adicionais de esclarecimentos. Tais solicitacfes sdo tecnicamente visam
obter informacdes mais bem fundamentadas e mais detalhadas justamente por forca
da atuacdo dos CATs, o que leva a aduzir que tal modificacdo também contribuiu
para a demora excepcional da divulgacdo da relacdo de empresas aprovadas
relativamente a 2013.

Posteriormente, as empresas tém 30 dias para prestar os esclarecimentos
solicitados. Neste particular, a criacdo de duas fases para a avaliagdo, embora tenha
retardado a divulgacdo da relacdo das empresas aprovadas, concedeu ao
contribuinte o “direito de resposta”’, 0 que € um avango perante 0s anos anteriores,
qguando nao havia um canal formal para que a empresa pudesse se defender nos
casos em que tinham seus projetos ndo aprovados para o beneficio ou mesmo
sanar duvidas dos técnicos do MCTI.

Por fim, com tais esclarecimentos devidamente incluidos nos projetos, eles
sdo novamente examinados, numa segunda fase, e s6 ao término dela é que a

avaliacdo € considerada completa, o que, para o beneficio do ano calendario de
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2013, ocorreu apenas em janeiro de 2016. Neste particular, merece destaque que,
diferentemente dos anos anteriores, o Relatério Anual de 2013 trouxe uma série de
recomendacdes aos contribuintes, demonstrando que os técnicos do MCTI se
aprofundaram na analise de cada projeto, dentre elas as seguintes (MCTI, 2016):

a) o benchmarking ou outra forma de comparacao que justifique a qualificacao
de inovacdo tecnoldgica de seus projetos devem ser mencionadas, pois ndo séo
passiveis do beneficio tecnologias bem conhecidas, de amplo dominio, mesmo que
constituam uma novidade para a empresa,

b) na descricdo de projetos plurianuais devem ser descritas quais atividades
foram realizadas em cada ano e ndo apenas se limitar em repetir a descricdo dos
anos anteriores, sem indicar evolu¢cdes nos desenvolvimentos;

c) alteracBes corrigueiras ou rotineiras que nao envolvem risco em virtude de
0s processos e metodologias utilizados no desenvolvimento serem conhecidos ou
dominados, sdo considerados como desenvolvimento de engenharia e nédo sao
elegiveis ao incentivo da Lei do Bem.

Por fim, aléem de tais alteracbes na avaliacdo dos projetos que surgiram
através dos apontamentos do TCU (2014), ressalta-se a MP 694/2015, publicada dia
30 de setembro de 2015, suspendendo em 2016 a fruicdo de beneficios fiscais
concedidos na Lei do Bem. O assunto vem gerando ampla mobilizagcdo de entidades
empresariais vinculadas ao tema, a fim de evitar a conversdo do texto da MP
694/2005 em Lei, o que deve ser votado até 8 de marco de 2016 (VOTACAO, 2015).

Desta forma, percebe-se que este beneficio vem sofrendo alteracdes nao so
por parte do MCTI (no que concerne sua avaliagdo), mas também por parte do
Ministério da Fazenda (no sentido de suspender o beneficio fiscal para gerar caixa
no atual cenario econémico). A seguir serdo abordados alguns aspectos que indicam

potencial de aprimoramento da Lei do Bem.
2.2.1.1 Pontos de Atencédo a Lei do Bem

A Lei do Bem notadamente reduziu obstaculos a inovacdo no Brasil e
simplificou 0 acesso a beneficios fiscais, assim como também trouxe um aumento no
namero de empresas usudrias dos incentivos a inovagdo. Porém, h4 autores que
avaliam que este instrumento de politica publica apresenta aspectos que néo

estimulam a inovacao a determinados grupos de empresas, geralmente relacionados
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ao setor e ao porte das empresas. Nesta subsecéo serdo abordadas estas e outras
questdes que ainda impedem a Lei do Bem de alcangcar um nimero mais expressivo
de empresas.

Merece destaque que a ONU considera comum ter como alvo especifico
grupos de empresas (EUROPEAN COMMISSION, 2014), embora nédo seja na
maioria dos paises. Em uma pesquisa realizada pela entidade com 33 deles?!, foram
observados alguns procedimentos nao verificados na Lei do Bem: (i) 30% dos
paises tem como alvo explicitamente pequenas e médias empresas. (i) em 30% dos
paises o0s beneficios para empresas estrangeiras sdo menores. (iii) 18% dos paises
direcionam seus incentivos as empresas novas e (iv) 15% dos paises estipulam um
limite maximo para o beneficio, ou seja, a generosidade do incentivo diminui com o
tamanho das despesas em P,D&l das empresas em paises como Itélia, Australia,
Holanda e Franca. Neste particular, conforme ser& visto na subsecdo 2.2.1 deste
trabalho, vale ressaltar que a Lei do Bem pode vir a reduzir a zero o total de IRPJ e
a CSLL a pagar pelas empresas incentivadas, bastando que o valor investido em

P,D&l seja representativo perante o lucro tributavel das empresas.

2.2.1.1.1 Porte das Empresas Incentivadas pela Lei do Bem

O mecanismo fiscal de incentivo a inovagdo continuou favorecendo as
grandes empresas, pois as pequenas empresas, em geral, ndo podem deduzir
gastos em inovacdo da base tributaria ao optar pelo sistema tributario do lucro
presumido (HENRIQUES, 2014). O mesmo vale para empresas optantes pelo
SIMPLES e as Micro Empresas.

Ressalta-se que, obrigatoriamente, a empresa beneficiada pela Lei do Bem
precisa apurar lucro real para aproveitar a maioria dos incentivos, 0 que ocorre no
Brasil somente com 3% das empresas (geralmente empresas de grande porte), pois
a grande maioria das empresas no Brasil enquadra-se no regime de lucro presumido
(20%) e Simples (70%) (CETAD, 2014)22. Todas essas firmas que ndo calculam seu
IRPJ e CSLL pelo lucro real ficam descapitalizadas para investirem em inovacgao

(CALZOLAIO, 2011). Sendo assim, apenas as grandes empresas possuem

21 Todos os paises da Unido Europeia (28), mais Canada, Israel, Japdo, Noruega e EUA.
22 \/ide Figura 4.
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condi¢bes técnicas tributarias para receberem beneficio fiscal, ndo fomentando a
atividades de inovagcao em empresas de menor portes.

Sobre as firmas menores, Henriques (2014) afirma que, quando se leva em
conta que mais de 70% das empresas brasileiras ndo inovam e estdo bem aquém
da fronteira de producéo, o ideal para o Brasil seria estimular a inovacdo (ou mesmo
difusdo de tecnologia) nessas outras empresas para ampliar a produtividade da
economia.

Uma das motivacbes para que isto ocorra é o custo para fiscalizar a
adequacdo dos gastos de cada empresa a Lei do Bem. Conforme visto
anteriormente, além do valor da renuncia fiscal, a literatura nacional e internacional
alertam que os paises devem atentar a relacdo de custo/beneficio ao fomentar a
P,D&l através de incentivos fiscais, considerando ndo somente o valor de renuncia
fiscal, mas também custos para monitorar a aderéncia de tais incentivos as leis de

incentivos.

2.2.1.1.2 Setores das Empresas Incentivadas pela Lei do Bem

No que tange aos setores incentivados, para Calzolaio (2011) e Rios e Veiga
(2011) a Lei do Bem teve seus beneficios capturados majoritariamente por setores
que ja desenvolviam atividades de inovagdo, ndo havendo diversificacao setorial dos
gastos em inovacéo, ou seja, a referida Lei intensificou apenas as atividades das
empresas que ja inovam, ndo ampliando de forma expressiva o numero de

empresas inovadoras. Henrique (2014) afirma que:

A prépria concentracdo destes recursos em poucos setores constitui uma
suspeita de que estes recursos, antes de funcionarem como mecanismo de
incentivo a inovacao, derivam da agdo de grupos de interesse que visam
reduzir seus custos financeiros sob o véu da legitimidade social de que
estes programas trardo produtividade e crescimento econdmico para o
Brasil.

Zucoloto (2010) destacou que 70,3% dos incentivos de gastos em P,D&l da
Lei do Bem sdo apropriados por trés setores: petréleo e alcool (23%); veiculos
(37,82%) e outros equipamentos de transporte, inclusive aeronaves (9,45%).
Segundo a autora, estes dados evidenciam a concentracdo dos beneficios de tal

instrumento de inovagdo em poucos setores, onde h4 poucas empresas competindo.
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Se mais ndo fosse, a autora ressalta que setor automobilistico j& era o
principal setor representante das empresas multinacionais nas atividades de P,D&l
brasileiras, representando mais de 50% destes gastos nas PINTEC 2003 e 2005, ou
seja, antes da introducdo da Lei do Bem (ZUCOLOTO, 2009). Assim, a autora
sugere que a realizacdo de P,D&l por tais empresas multinacionais praticamente
independe da politica de beneficios.

2.2.1.1.3 Incentivo Fiscal condicionado a obtencéo de Lucro Real

Outras caracteristicas da Lei do Bem ressaltadas por Calzolaio (2011)
também desencorajam a inovagdo em determinadas categorias de empresas. Uma
destas caracteristica € ndo incentivar empresas em situacao de prejuizo fiscal. Uma
hipotese citada pelo autor € o fato de a empresa ser nova estar causando o prejuizo,
sem ainda ter se estabilizado no mercado.

Ademais, Kuroki (2010) verificou que um fator que influencia negativamente o
investimento em P,D&l das empresas é exatamente o fato de que os investimentos
em inovacgao tecnoldgica reduzirem, num primeiro momento, a lucratividade das
empresas, Visto que, o0s resultados gerados pelos mesmos nao ocorrem
automaticamente. Calzolaio (2011) ressalta que o prejuizo pode ocorrer justamente
porque a empresa expde-se aos riscos de inovar, ficando assim penalizada ao ser
banida do beneficio fiscal.

E neste contexto que se deu a conclusdo do estudo de Oliveira et al. (2013),
que investigaram as razdes da nao utilizacdo de beneficios fiscais a inovacéo
tecnolégica da Lei do Bem pelas empresas listadas na BM&FBovespa em 2010. Os
resultados possibilitaram concluir que as empresas que investiram em P,D&I e néo
se utilizaram da Lei do Bem nao se beneficiaram ou porque estavam com problemas
fiscais ou porque fecharam o ano de 2010 com prejuizo fiscal. Firmas nessas
condigbes especificas ficam excluidas do beneficio fiscal, mesmo adotando a
sistematica do lucro real. Uma possibilidade seria permitir o crédito quando a
empresa vier a auferir lucro tributavel, visando assim estimular as empresas a
inovarem, mesmo que em um primeiro momento esta inovacdo nao proporcione

resultados imediatos.
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2.2.1.1.4 Outros desafios relacionados a Lei do Bem

O estudo de Kuroki (2010) apontou que a falta de conhecimento da legislacao
que criou o incentivo da Lei do Bem foi o principal motivo justificado pelas empresas
para a nao utilizacdo do beneficio fiscal de Inovacdo Tecnoldgica. NO mesmo
sentido, a pesquisa de Castro et al. (2012) concluiu que a baixa adesao a Lei do
Bem esta relacionada a fatores como a exclusdo de empresas que adotam o regime
do lucro presumido e a confiangca empresarial nas informacdes advindas desse
marco legal.

Ainda, a distribuicdo de empresas incentivadas pela Lei do Bem por regido no
Brasil vem retratando o mesmo comportamento desde o inicio de sua vigéncia, qual
seja, as Regides Sudeste e Sul apresentam-se como as maiores demandantes dos
incentivos fiscais (61% e 31%, respectivamente), enquanto a Regido Nordeste
aparece com as demandas reduzidas (4%) e, no caso das Regibes Norte e Centro-
Oeste (2% e 1,5% respectivamente), as demandas sdo consideradas baixas pelo
MCTI (2016). Neste contexto, o fato de 92% das empresas demandantes pela Lei do
Bem estarem situadas nas Regifes Sudeste e Sul tem-se constituido em um fator
limitante para que os incentivos fiscais da Lei do Bem possam alcancar um melhor
desempenho, principalmente no que diz respeito as Regifes Norte, Nordeste e
Centro-Oeste (MCTI, 2016).

Sobre as etapas existentes nas atividades de P,D&l, conforme abordado
anteriormente, a Lei do Bem atua até os segmentos em que ocorrem a pesquisa
basica dirigida, a pesquisa aplicada e o desenvolvimento experimental (até a fase de
desenvolvimento de protétipo), ou seja, as etapas da introdugdo das novas
tecnologias em escala comercial e a posterior comercializacdo ndo sdo apoiadas

pela Lei do Bem. A este respeito, Ricardo Teixeira, analista da CNI alega que:

“[...] existe um ‘vale da morte das tecnologias das inovagdes’, que seria na
fase de introduzir novas tecnologias em escala comercial, que depende
fundamentalmente da industria no Brasil. [...] O problema é que somente
0S empresarios se responsabilizam por esses custos, diferentemente do
que acontece em outros paises, como o Canadad e os EUA, onde o
governo € solidario. [...] Se o processo der errado, a empresa fecha.
Entédo, ha averséo ao risco” (TEIXEIRA, 2012).
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Neste contexto reside a questdo de arcar com o risco da inovagéo, a qual o
governo entende que deve incentivar até a fase da pesquisa e desenvolvimento
experimental, contudo os indicadores apontam2? que a iniciativa privada nao parece
segura em correr 0 risco das etapas seguintes sem incentivos publicos. Este € um
dos desafios a serem enfrentados pela Lei do Bem.

Finalmente, ressalta-se que os desafios acima abordados se referem a
possiveis aprimoramentos da Lei do Bem. No entanto, deve-se destacar que
adicionalmente as empresas vém percebendo uma complexidade maior para se
manterem obtendo o beneficio, tendo em vista as recentes altera¢gbes ocorridas, nao
s6 na avaliagdo de seus projetos por parte do MCTI, mas também na legislacéo
vigente (MP 694/2015), que pode suspender beneficios da Lei do Bem em 2016.

2.2.2 Estudos sobre os impactos da Lei do Bem no de  sempenho das empresas

A literatura internacional sobre o impacto de incentivos fiscais sobre as
empresas se expandiu rapidamente nos ultimos anos, devido ao aumento do uso
deste mecanismo como ferramenta de politica publica nos paises da OCDE e outros
(CASTELLACCI e LIE, 2015). No mesmo sentido, apds a ampliacdo do leque de
incentivos fiscais colocados a disposicdo das empresas brasileiras, em oposi¢ao as
acOes tradicionais de suporte a inovacao, Araujo et al. (2010) salientam que um
vasto conjunto de trabalhos sobre os impactos de politicas publicas de inovacao
sobre as empresas brasileiras tem sido publicado.

Ha que se ressaltar, no entanto, que pesquisas sobre a efetividade de
incentivos fiscais a P,D&l enfrentam obstaculos, mesmo em paises desenvolvidos,
relacionados a obtencdo de informacdes sobre qual o montante ao qual a empresa
teve acesso e também sobre qual o tipo de inovacdo que a empresa estd sendo
incentivada (CLAUSEN, 2009).

Sobre a Lei do Bem, na literatura cientifica que investiga os efeitos da
inovacdo sobre o desempenho das empresas, existem estudos especificos sobre
este incentivo, em que foram avaliados impactos deste instrumento governamental
ndo sé nas atividades de inovacdo no pais, mas também no desempenho inovativo,

de eficiéncia, e no desempenho econémico das empresas.

23 Vide Figuras 2, 3 e 5.
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Memoria (2014) realizou andlise quantitativa de informacdes de todas as
empresas que utilizaram a Lei do Bem entre os anos de 2009 e 2013. Para tanto,
foram estimados modelos econométricos Logit para efeitos fixos e modelos de
probabilidade linear com efeitos fixos. Os resultados confirmam a hipotese de que os
investimentos em P,D&l das empresas beneficiarias da renuncia fiscal da Lei do
Bem geram resultados de inovacdo tecnologica. A autora também conclui que a
maioria das empresas da amostra ndo recebe nenhum outro incentivo para o
fomento das atividades de inovacéo tecnoldgica.

Calzolaio (2011) fez uma analise do desempenho inovativo das empresas que
usufruiram beneficios da Lei n°11.196/2005. Foi observado que a Lei do Bem
reforcou a inovacdo. Segundo o autor, as empresas que utilizaram a Lei do Bem
gastaram em P,D&I como nunca havia acontecido desde 1998. Neste aspecto a Lei
do Bem foi eficiente, reduzindo o custo das atividades de inovagédo e ampliando os
planos de inovacdo ja em pratica. No entanto, o autor alerta que as compras de
magquinas e equipamentos que geram inovacdo — investimentos de alto risco, que
exigem consideravel aporte de capital — tiveram variacdo negativa apos a Lei do
Bem. Ou seja, o incentivo nao intensificou a compra de maquinas e equipamentos e
de bens intangiveis voltados para a inovagdo, a contratacdo de pesquisadores e 0
registro de marcas, patentes e cultivares. Os dados expressam, apesar do forte
beneficio (reducéo direta de 50% do IPI, além da depreciacéo integral), uma queda
na aquisicdo de maquinas e equipamentos. O autor questiona se seria esse um
efeito da crise mundial que assolou o mercado em 2008. No entanto, o Relatério
Anual de 2013 (MCTI, 2016) demonstra que esta situacdo persiste, evidenciando
gue as empresas se sentem estimuladas a inovar quando o incentivo fiscal se da via
economia de IRPJ e CSLL.

Conforme visto na subsecao 2.2, a ndo intensificacdo da compra de maquinas
e equipamentos identificada por Calzolaio (2011) pode ser explicada pelo fato de
nao se tratar de um incentivo fiscal definitivo concedido pela Lei do Bem, e sim
temporal, ja que o mesmo € concedido através da aceleracdo da depreciacdo do
mesmo. Esse resultado pode ndo vir ao encontro dos objetivos de ampliar a
inovagéo no Brasil, levando em consideragdo os achados de Alves, Gomes e
Cavalcante (2014), os quais demonstram que o0 investimento em maquinas e
equipamentos possui mais impacto sobre a probabilidade de uma firma realizar

inovacdo de processo novo para a empresa, e também apresenta impacto
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significante sobre a probabilidade de uma firma introduzir um produto novo no
mercado.

No mesmo sentido, Scherer (2013) estudou a influéncia da adoc¢éo da Lei do
Bem no desempenho inovativo das empresas beneficiarias. Foi utilizado método
survey com envio de questionarios a cada empresa que esteve presente em todos
0s anos nas listas de beneficiarias da Lei. Dentre diversas contribui¢cdes, a pesquisa
converge para uma percepcao da existéncia de impacto positivo do beneficio sobre
o aumento de investimentos e estrutura para P,D&l, do numero de novos e
melhorados produtos e seu grau de ineditismo, validando o efeito additionality da Lei
e consequente geracao de valor nas empresas com base em inovagéo.

O trabalho de Kannebley e Porto (2012) investigou a efetividade de
instrumentos tributarios de P,D&l utilizados no Brasil desde o inicio dos anos de
1990, dentre eles a Lei do Bem a partir de 2006. Especificamente para tal
instrumento, a primeira parte do estudo foi conduzida por meio de entrevistas a
empresas usuarias e nao usuarias do incentivo, e a segunda parte foi quantitativa,
conduzida por meio da estimacdo de modelos econométricos com dados em painel.
Os achados do trabalho demonstram que a Lei do Bem apresenta resultados
positivos, porém modestos, com um impacto médio entre 7% a 11% de aumento no
nivel de investimento em P,D&l interno as empresas. Os autores ressaltam que 0s
resultados estimados e avaliacdo qualitativa indicam que existem possibilidades de
aprimoramento da Lei do Bem, visando aumentar sua taxa de efetividade.

No estudo de Shimada (2013) foi avaliado o impacto da Lei do Bem, a partir
de estimac¢des de modelos economeétricos com micro dados de empresas industriais
brasileiras. Foi aplicada a técnica de matching e realizadas estimacfes de modelos
empiricos de investimento com dados em painel. O impacto foi avaliado
considerando empresas industriais, por intensidade tecnolégica, e adicionalmente foi
analisado o efeito de dosagem. Os resultados trazem evidéncias que existe impacto
positivo no dispéndio em P,D&l nas firmas, rejeitando a hipétese de crowding-out
(efeito substituicéo), exceto para setores de alta intensidade tecnologica.

O objetivo do estudo de Formigoni et al. (2009) foi avaliar a influéncia dos
incentivos fiscais do PDTI e da Lei do Bem na geracao de riqueza de 2007 em 103
empresas abertas brasileiras ndo financeiras das quais se obtiveram os dados
cadastrados no MCTI. Pelos resultados da estatistica descritiva, as empresas

participantes do PDTI e da Lei do Bem apresentaram escores médios de riqueza
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criada superiores aos das empresas nao participantes. Contudo, essa relagcdo néo
foi estatisticamente significativa para que seja possivel afirmar que o aumento na
geracao de riqueza deve-se ao beneficio fiscal.

Formigoni et al. (2015) também estudaram a influéncia dos incentivos fiscais
da Lei do Bem na geracdo de riqueza pelas empresas abertas brasileiras n&o
financeiras, em um estudo do tipo descritivo e de método quantitativo em 278
empresas para o0 ano de 2010. A populacéo foi composta pelas empresas abertas
listadas na BM&FBovespa e a amostra considerou as empresas participantes da Lei
do Bem. As varidveis independentes utilizadas foram: tamanho da empresa,
despesa com pessoal, encargos, juros e aluguéis e a variavel dependente foi o valor
adicionado bruto, obtidas nas demonstracfes contabeis das empresas disponiveis
no site da Bovespa. O tratamento dos dados foi realizado por meio do Teste U de
Mann-Whitney e Regressdo Linear Mdltipla. Os resultados apresentaram a
existéncia de uma relagdo positiva entre beneficio fiscal e riqueza criada nas
empresas participantes do incentivo fiscal. Dessa forma, ndo se rejeitou a hipotese
que as empresas da amostra beneficiadas tém tendéncia de gerar maior valor
adicionado bruto do as que nao participam do programa.

Diante do exposto, percebe-se que a literatura cientifica vale-se de diversas
formas de medir, a partir de diferentes angulos, os efeitos da Lei do Bem. Os
estudos que avaliaram sua repercussao nas atividades de inovacdo no Brasil, no
desempenho inovativo das empresas e na eficiéncia delas sugerem haver
efetividade deste instrumento legal. J4 a respeito do impacto da Lei do Bem no
desempenho econdbmico das empresas, os estudos utilizam métodos e amostras
diferentes, e o resultado das mesmas ora apontam que esta relacdo é positiva, ora
ndo. E neste contexto que a presente pesquisa se insere, buscando contribuir e

avancar a respeito do tema.
2.3 DESENVOLVIMENTO DA HIPOTESE DE PESQUISA

Diante do apresentado até aqui, especialmente do modo como a teoria
econbmica espera que a inovacdo obtida por meio de incentivos fiscais afete o
desempenho das empresas, espera-se que as empresas incentivadas pela Lei do
Bem apresentem maior rentabilidade do que as néo incentivadas. Assim, para este

trabalho, a hipétese de pesquisa é:
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H: As empresas incentivadas pela Lei do Bem apresentam rentabilidade

superior a rentabilidade das empresas nao incentivadas.

3 METODOLOGIA

Nesta secdo sao abordados os procedimentos metodoldgicos para realizacao
da pesquisa explicativa e documental, iniciando pela populacédo e amostra, seguindo

pela definicdo das variaveis, a descricdo dos modelos e, por fim, suas limitagdes.
3.1 POPULACAO E AMOSTRA

A base de dados foi constituida a partir de todas as empresas de capital
aberto listadas na BM&FBovespa entre 2005 a 2012, periodo que inicia um ano
antes da vigéncia da Lei do Bem e cobre sete anos de incentivos. Foram
consideradas todas as empresas de capital aberto no periodo, sendo elas
beneficiadas ou ndo pela Lei do Bem. Posteriormente, foram excluidas as empresas
dos setores de Bancos, Fundos e Seguros, tendo em vista as peculiaridades da
composicao de balango destes setores.

Assim, a amostra foi constituida das empesas de capital aberto de dezoito
(18) setores, quais sejam: Agro e Pesca, Alimentos e Bebidas, Comércio,
Construcao, Eletroeletronicos, Energia Elétrica, Maquinas Industriais, Mineracao,
Minerais ndo Metalicos, Papel e Celulose, Petréleo e Géas, Quimica, Siderurgia e
Metalurgia, Software e Dados, Telecomunicagcdes, Téxtil, Transporte Servico e
Veiculos e Pecas.

Foram extraidas do software Economéatica as seguintes informagfes anuais
de 2005 a 2012: Ativo Total, Ativo Imobilizado, Ativo Intangivel, Ativo ndo Circulante,
CAPEX, Passivo Circulante, Passivo ndo Circulante, Patriménio Liquido, Receita
Liquida, Custo de Produtos Vendidos (CPV), Despesas de Venda, Despesas
Operacionais, Lucro Liquido e Setor. Foram incluidas posteriormente as informacdes
relativas ao ano da fundacdo da empresa (obtido nos sites institucionais das
empresas) e ao capital (se publica ou privada), obtido do cartdo CNPJ das

empresas.
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Posteriormente, foram excluidas empresas que ndo apresentavam
informacdes consideradas imprescindiveis, tais como: ativo total, ativo imobilizado,
receita liquida, passivo, patriménio liquido positivo, dentre outras. Tais empresas
nao foram consideradas no estudo por falta de disponibilidade dos referidos dados, o
que pode representar uma limitagdo ao método da pesquisa.

Uma vez aplicados estes filtros, restaram 173 empresas Unicas, totalizando

1.117 observacdes de 18 setores, quais sejam:

Tabela 2 — Amostra por setor

Setor N %
Agro e Pesca 15 1,3%
Alimentos e Bebidas 69 6,2%
Comércio 102 9,1%
Construcéao 123 11,0%
Eletroeletronicos 36 3,2%
Energia Elétrica 147 13,2%
Minerais ndo Metalicos 24 2,1%
Mineragao 24 2,1%
Maquinas Industriais 31 2,8%
Papel e Celulose 39 3,5%
Petrdleo e Gas 17 1,5%
Quimica 34 3,0%
Siderur & Metalur 115 10,3%
Software e Dados 17 1,5%
Telecomunicacdes 32 2,9%
Téxtil 133  11,9%
Transporte Servicos 75 6,7%
Veiculos e Pecas 84 7,5%
Total 1.117 100,0%

Fonte: Elaborada pela autora

Dos 18 setores acima listados, nota-se que 5 deles representam mais da
metade das observacdes: Energia Elétrica, Téxtil, Constru¢do, Siderurgia &

Metalurgia e Comércio. Os demais 13 setores correspondem ao restante.
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J& a Tabela abaixo demonstra as observagfes por ano, que correspondem a
quantidade de empresas em cada ano de observagoes:

Tabela 3 — Empresas por ano

Ano N %
2005 104 9,31%
2006 125 11,19%
2007 135 12,09%
2008 142 12,71%
2009 142 12,71%
2010 153 13,70%
2011 156 13,97%
2012 160 14,32%
Total 1.117 100,0%

Fonte: Elaborada pela autora

Percebe-se que a quantidade de empresas estudadas aumenta no decorrer
dos anos, o que indica um crescimento no numero de empresas com dados
disponiveis da base de dados pesquisas. Ao todo, as observag¢des contemplam 173
empresas unicas, incentivadas ou ndo. Ao comparar esta informacdo com a Tabela
1, percebe-se que o numero de empresas da amostra é inferior ao total das
empresas beneficiadas. O principal motivo é que a maior parte das empresas
incentivadas é de sociedades de capital fechado e por cota de responsabilidade
limitada (CHAVES et al., 2014). Tais empresas ndo foram consideradas no estudo
por falta de disponibilidade de dados, o que pode representar uma limitacdo ao
meétodo da pesquisa.

3.2 DEFINICAO DAS VARIAVEIS
3.2.1 Variavel Dependente

O desempenho econémico das empresas foi medido através do ROA (Return
on Assets), medida frequentemente usada para avaliar o retorno gerado pelos ativos
existentes na empresa, pois reporta a eficiéncia do ativo de uma empresa para gerar
resultado (DAMODARAN, 2007). O ROA resulta da divisao do lucro pelo ativo da
entidade:
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. Lucro Liquido it 1
™ TAtivo Total i M

Percebe-se que quanto maior o lucro, maior é o indice. Conforme visto
anteriormente, este aumento no lucro pode derivar do sucesso na introdugéo de um
novo produto (inovacao de produto), que tende a gerar aumento de receitas ou do
éxito na introducdo de um novo método de producéo, que tende a gerar reducéo de
custos (TIROLE, 1988), aléem de outros tipos de inovacdo que podem gerar ganhos
de escala, impactando também o lucro e, portanto, 0 ROA.

O ROA é um dos indicadores de rentabilidade preferidos em grande parte da
literatura (FENNY, 2002; RUEFLI e WIGGINS, 2003; SHORT et al, 2007
GODDARD et al., 2009) pois mostra quéo eficientemente a empresa esta usando
seus ativos para gerar resultados, ou seja, a capacidade de seus recursos proprios
para gerar lucros.

De uma forma geral, a literatura aponta para a utilizacdo do lucro liquido no
calculo do ROE e do lucro operacional na elaboracdo do ROA (PRIMO et al., 2013).
Ainda, ndo h& consenso entre os especialistas sobre o célculo do ROA (GADOIU,
2014). Alguns sugerem que o total do ativo seja a média dos ultimos dois anos
(HELFERT, 2001). Ja outros sugerem que o total do ativo seja o do final do ano
corrente (STANCU e TINCA, 2007). Para este estudo, foi considerada a forma
classica do ROA, que é o lucro liquido dividido pelo total do ativo no fim do ano

corrente.
3.2.2 Variavel Independente

A variavel dummy refere-se a obtencdo da aprovagdo do incentivo fiscal da
Lei do Bem (LB) pelo MCTI das empresas de capital aberto, listadas na BM&F
Bovespa. Esta informacao foi obtida no anexo 1V de cada Relatério da Utilizacdo dos
Incentivos Fiscais do MCTI, anos Base 2006 a 2012.

= 1 se a Firma(i) recebeu aprovacao no relatério do MCTI no Ano(t)
LB it
= 0 caso contrério (c.c.)
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3.2.3 Variaveis de Controle

Essa subsecéo aborda as determinantes utilizadas no estudo. A premissa €
de que ha muitos fatores que podem afetar o ROA. Assim, os fatores examinados na

pesquisa incluem nove (9) variaveis de controle, conforme seguem:

a) Tamanho: Esta variavel € calculada pelo logaritmo natural do ativo total no final
do ano fiscal:

Tamanho it = In(ativo totalit) (2)

O Tamanho captura muitos aspectos da operacdo de uma empresa e seu
ambiente de negocios, assim, espera-se que as maiores empresas tenham as
maiores e mais complexas demonstracdes contabeis (LI, 2008). Uma relacdo

positiva entre tamanho e lucratividade é esperada das firmas maiores que se
beneficiam de economia de escala (FENNY 2002; GLANCEY, 1998).

b) Intensidade de Capital: esta variavel resulta da divisdo dos bens do ativo
imobilizado pelo ativo total (FEENY, 2002):

Intensidade _ Ativo Imobilizado it 3
nensicace i = Ativo Total it ®)

O termo intensidade de capital pode ser empregado para indicar alta
proporcdo de ativos em relacdo a mao-de-obra (DOWNES e GOODMAN, 1993).
Porém, ndo existem proxies adequadas para mensuracao da relacdo entre capital e
trabalhador (BONELLI e FONSECA, 1998).

Ao mesmo tempo, € de se esperar que uma empresa que possua muitos
equipamentos tenha uma pequena parcela de mao-de-obra empregada na
producdo. Sendo assim, uma proxy passivel de utilizacdo é a comparacao entre o
ativo permanente e o ativo total (SENA, 2009).

Esta variavel geralmente esta positivamente relacionada ao ROA, ja que
empresas que sdo intensivas em bens imobilizados estdo em setores com barreiras
a entrada e, portanto, se encontram em um mercado menos competitivo. No entanto,
em paises com alta taxa de juros como o Brasil, esta relacdo pode ser negativa,
tendo em vista potenciais custos financeiros altos envolvidos com a aquisicdo e

manutenc¢ao destes bens de capital.



72

c) Capex (“ Capital Expenditures”): esta variavel se refere aos investimentos feitos
por uma empresa para adquirir ou melhorar seus bens de capital (COLES; DANIEL e
NAVEEN, 2006).

Investimentos em Bens de Capital it
Ativo Total it

Capex it = 4

A mesma esta relacionada a eficiéncia e decisdes estratégicas das empresas
em alocacdo de recursos (BERMAN et al., 1999), ou seja, se os bens de capital
adquiridos forem usados de forma eficiente, esta variavel pode ser positivamente
relacionada ao ROA. No entanto, tais investimentos podem ampliar dividas ou deixar
a empresa descapitalizada, gerando despesas financeiras, as quais podem

relacionar o Capex ao ROA de forma negativa.

d) ldade: Uma relacdo positiva entre a idade da firma e a rentabilidade pode ser
esperada se as firmas antigas se beneficiarem da economia de escala, através do
aprendizado que a experiéncia traz (GLANCEY, 1998). Firmas antigas se beneficiam
do efeito reputagdo, que as permite maiores margens de vendas do que as
empresas mais novas (GLANCEY, 1998). Ainda, hA menos assimetria e menos
incertezas nas informacfes das demonstragfes contabeis das entidades mais
antigas, uma vez que o0s investidores estdo mais familiarizados e recebem

informacgdes mais precisas sobre o modelo de negdécio das mesmas (LI, 2008).

e) Alavancagem Financeira : Esta variavel resulta da divisdo do passivo total pelo
patrimonio liquido da entidade e reporta a habilidade da entidade em maximizar sua

lucratividade por meio de endividamento.

Passivo Total it

(5)

Alavancagem = T
4 Patrimonio Liquido it

Esta varidvel pode ser positiva ou negativamente relacionada ao ROA, pois
estudos indicam que empresas altamente alavancadas (com dividas relativamente
altas) sdo mais lucrativas (BAKER, 1973; BOTHWELL et al., 1984; STIERWALD,
2010). No entanto, empréstimos de terceiros aumentam o risco tanto para as
empresas tomadoras quanto para as proprietarias do capital, porque dividas criam

despesas fixas, tais como juros. Desta forma, um minimo de lucro é necessario para
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financiar o nivel de juros (ERIOTIS, FRANGOULI e VENTOURA-NEOKOSMIDES,
2002). Assim, esta variavel pode estar positiva ou negativamente relacionada ao
ROA.

f) indice de Lerner: A variavel de Mark Up é definida como a porcentagem da
receita da empresa perante a receita de todo o setor. No entanto, no Brasil, calcular
Market Share desta forma néo € viavel, pois ndo é possivel considerar a receita das
empresas de capital fechado, visto que calcular o market share considerando
apenas a receita das empresas de capital aberto distorceria os resultados. Assim,
utilizou-se uma proxy de market power, através de uma adaptacdo do indice de

Lerner:

Lucro Brutoit Receitait— CPVit
Lerner it = - = - (6)
Receita it Receita it

O indice de Lerner original [(P-MC)/P, onde P = preco da firma e MC = custo
marginal] identifica o grau de monopdlio com a diferenca entre o preco da empresa e
seu custo marginal. O indice de Lerner adaptado consiste na ideia de que quando a
empresa esta em concorréncia perfeita, mais proxima seu CPV estard de sua
Receita. Assim, quanto maior este indice, maior o poder de monopdélio da empresa
e, por consequéncia, maior sua lucratividade (LERNER, 1934).

Segundo Elzinga e Mills (2011), tal indice é largamente utilizado em casos de
compras e aquisicdes de empresas por 6rgdos reguladores, que analisam o risco de

a operacdao tornar a indastria/setor mais concentrado.

g) Capital Privado ou Publico : A variavel de propriedade do capital das empresas
(privado ou publico foi utilizada tendo em vista a diferenca de competitividade nos
ambientes em que elas estdo inseridas. Esta variavel foi obtida no cartdo CNPJ de

cada empresa, no campo “Cédigo e Descricdo Da Natureza Juridica”.

=1 se Cadigo e Descri¢do da Natureza Juridica for “204-6 -
Capital Privado Sociedade Anonima Aberta”

=0 c.c.
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Ross (1977) alega que raramente os setores privado e publico competem
entre si. Ainda, o autor ressalta que, sob certas circunstancias, o setor privado
direciona a economia para uma eficiente alocacédo de recursos, aumentando o valor
das firmas quando séo privatizadas, ao mesmo tempo em que sinaliza isto ao
mercado.

Estudos também indicam que empresas cujo capital troca da propriedade
publica para a privada se tornam mais eficientes, seus projetos sdo mais seguros,
com mais qualidade, mais rentaveis, menor probabilidade de enfrentar riscos
politicos (MILLER, 1991; MYERS, 2001), além de apresentar uma melhora no nivel
de alavancagem (BARBOSA, COSTA e FUNCHAL, 2012).

h) Setor : O setor em que uma empresa opera tem caracteristicas bem estabelecidas
qgue influenciam ndo s6é o desempenho, mas também o retorno (DAMODARAN,
2007). E classificado como um dos fatores sistematicos de medicdo de
desempenho, que avaliam a empresa como um todo (LYRA, 2008) e foi considerado
como variavel de controle tendo em vista a existéncia de diferencas substanciais de
um setor para outro (STIERWALD, 2010). Foi inserida no modelo uma variavel

dummy para cada setor.

i) Ano: uma variavel dummy para cada ano foi utilizada com o objetivo de isolar
efeitos causados por fatores exdgenos (por exemplo, ciclos econémicos) e comuns a

todos os setores.
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Uma vez identificadas as variaveis de controle, a Tabela abaixo mostra os

sinais esperados na regressao para cada uma delas:

Tabela 4 — Variaveis de controle utilizadas no estudo e sinal esperado

Variavel de Controle Sigla da Variavel Sinal Esperado
a. Tamanho Tam (+)
b. Intensidade Intens (+/-)
c. Capex Capex (+/-)
d. Idade Idade (+)
e. Alavancagem Financeira Alav (+/-)
f. Indice de Lerner Lerner (+)
g. Capital Privado Privado (+)

Fonte: Elaborada pela autora

3.3 MODELOS

3.3.1. Pool de OLS

A estimacdo pelo método Pool de MQO (Minimos Quadrados Ordinarios) ou
OLS (Ordinary Least Squares), assume que a variavel dependente é uma
combinacéo linear de variaveis independentes, mais um erro aleatério (GREENE,
2002). Segundo o autor, este método procura encontrar o melhor ajuste para um
conjunto de dados, tentando minimizar a soma dos quadrados das diferencas entre
o valor estimado e os dados observados (residuos), de forma a otimizar o modelo

aos dados observados. O modelo classico de regresséo é:

Yie=a+xPit+ee  (7)

onde y;; é a variavel dependente (ROA), a« é a constante, x;; € um vetor
contendo cada uma das varidveis anteriormente abordadas, B € um vetor de
parametros a serem estimados e ¢;; sd0 0s erros aleatorios. Os sub-indices i e t
denotam a unidade observacional (empresa) e o periodo de cada variavel (de 2005

a 2012), respectivamente.
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Desta forma, é possivel finalizar com a equagdo do modelo OLS deste

estudo:

ROA;; = a+ BoLBy + piTam; + BrIntens; + f3Capex; + fyldade; + fsAlav;,
+ BgLerner;; + B, Privado;; + ySetor; + 6Ano; + ¢  (8)

Em que:

a € a constante;

LB € uma dummy binaria (beneficiada ou nao);

Bo € o0 parametro de interesse sobre o qual a hipoteses sera testada;

B1. B2, B3, B4, Bs, B¢ € B7 S&0 parametros das variaveis de controle a serem
estimados da empresa i no ano t;

¥ séo vetores de parametro (um elemento do vetor para cada setor);

0 séo vetores de parametro (um elemento do vetor para cada ano); e

£ é o termo de erro.

Ha diversos requisitos para que o modelo Pool de OLS tenha boa
especificacao, dentre eles, exogeneidade estrita dos elementos de x (GREENE,
2002). Assim, na formula acima, se forem cumpridos tais pressupostos, nao seria
necessario prosseguir a analise, ou seja, o estimador Pool de OLS seria eficiente e a
inferéncia poderia prosseguir de forma confiavel (GREENE, 2002).

Neste contexto, a estimagdo com os dados em formato de Pool de OLS
permite avaliar o efeito da Lei do Bem sobre o ROA caso todas as variaveis de
controle sejam suficientes para capturar as diferencas entre as empresas. Uma
possibilidade € que existam variaveis que ndo sdo observaveis e que podem afetar a
decisdo da empresa em participar ou ndo da Lei do Bem2-,

Isto ocasionaria um problema de endogeneidade da variavel da Lei do Bem ja
gue esta é uma escolha das empresas. Neste caso, 0 pressuposto de exogeneidade

estrita ndo seria cumprido e os parametros do modelo seriam viesados. Este

24 Os motivos para tal decisdo sdo variados, e vado desde a exclusdo da empresa pelos critérios
legais, como Prejuizo Fiscal (OLIVEIRA et al. 2013), passando pela confianca empresarial nesse
marco legal (CASTRO et al. 2012) e a complexidade em implementar controles para contencédo dos
gastos com inovacéo tecnoldgica e até a falta de clareza na definicdo dos projetos que podem ser
incluidos no incentivo (KUROKI, 2010).
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problema surge quando as empresas se auto selecionam para o programa, que €
justamente o caso da Lei do Bem. Nessa situagédo, ndo temos um experimento
aleatdrio, e sim uma situacdo quase-experimental ou de experimento natural. Neste
caso, existe uma variedade de métodos que buscam identificar o efeito causal do
programa e que buscam mimetizar uma situagao experimental (MENEZES FILHO,
2012). Dentre os possiveis métodos a serem utilizados, uma possibilidade de
solucéo para este problema é analisar os dados organizados em formato de painel

inserindo efeitos fixos e estimar o chamado modelo de Diferencas em Diferencas.

3.3.2 Diferencas em Diferencas

A estimacdo pelo método de Diferencas em Diferencas busca mitigar o viés
de selecdo associado as caracteristicas ndo observaveis das empresas,
especificamente aquelas que n&do variam ao longo dos anos. No caso de quase-
experimentos, ndo ha garantia de que os grupos de controle e tratamento sejam
similares. O modelo de Diferengas em Diferengas leva em conta caracteristicas pré-
existente e assume que essas diferencas entre grupos podem ser capturadas no
termo constante (GREENE, 2002). O modelo apresentado na Equacdo 8 passa
entdo a ser estimado por meio de um painel, preferencialmente balanceado, em que
cada empresa terd um termo «; desconhecido a ser estimado, e que pode ser

interpretado como o efeito das variaveis ndo observaveis no modelo.
3.4 LIMITACOES DO METODO

Na Secéo 2.1.2 do seu relatdrio de 2014 sobre incentivos fiscais para P,D&l, a
ONU propde métodos mais elaborados do que comparar o gasto com inovacao
tecnolégica entre empresas, ou seja, comparar o desempenho das empresas
incentivadas com nao incentivadas para identificacdo de impactos de beneficios
fiscais a P,D&l (EUROPEAN COMMISSION, 2014). A referida organizacéo
menciona duas sugestdes especificamente: Diferencas em Diferencas e
Pareamento.

O método de Diferencas e Diferencas foi o escolhido para ser aplicado neste
estudo, pois a Lei do Bem consiste em tratamentos que sao aplicados anualmente, e

uma empresa pode ser tratada em um ano e ndo em outro ao Iongo dos sete anos
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em que o incentivo fiscal esteve em vigor. O método de estimagéo de Diferengcas em
Diferencas € adequado nessa situacdo em que temos longos periodos de
tratamentos, com inicios e fins variando entre os tratados.

Ja4 o Pareamento consiste, no primeiro momento, em separar as empresas
beneficiadas (tratadas) de um grupo de controle composto por empresas nhao
incentivadas (ndo tratadas). Em uma segunda etapa, empresas beneficiarias, que
sdo as tratadas, sdo pareadas com empresas ndo beneficiadas que apresentem
caracteristicas observaveis similares ou aproximadamente a mesma probabilidade
de ser uma empresa beneficiaria. O efeito do incentivo fiscal € entdo estimado
através da comparacdo do desempenho de P,D&l entre as empresas comparadas
(EUROPEAN COMMISSION, 2014). No caso especifico da Lei do Bem, esta
separacao entre tratadas e ndo tratadas deve ocorrer em cada ano do estudo, assim
como 0 pareamento entre as empresas com caracteristicas observaveis similares.
Isto porque o beneficio depende de requisitos que podem ser atendidos ano sim,
ano nao. Assim, considerando que o incentivo da Lei do Bem requer diversas
intervencdes sequenciais para fins de realizacdo do Pareamento, diferentemente de
um beneficio fiscal continuo para P,D&l, a estimativa pelo método mostrou-se
complexa diante do periodo de tempo de realizacdo desse estudo, o que pode ser
considerada uma limitagéo da pesquisa.

Outra limitacdo se deve ao fato de os investimentos em inovacao tecnoldgica
inicialmente reduzirem a lucratividade das empresas, uma vez que o0s resultados
gerados pelos mesmos ndo ocorrem automaticamente, ou seja, ha casos em que
inicialmente o ROA da empresa cai e a lucratividade comega a aumentar muitos
periodos apés o0 uso dos incentivos fiscais. Este trabalho analisa a
contemporaneidade do efeito do beneficio sobre 0 ROA, mas ao mesmo tempo
analisa um periodo longo de tempo (sete anos). O que este estudo nao faz é
incorporar elementos defasados (lags) na equacao do modelo, permitindo que a Lei
do Bem no ano t afete a lucratividade no ano t+1, t+2, etc. Esta auséncia de
elementos defasados pode ser considerada uma limitacao deste estudo.

Ainda, ndo é disponibilizada a relacdo anual das empresas que ndo foram
aprovadas pelo MCTI a usufruir o incentivo, embora o tenham solicitado através do
FORMP&D. A lista divulgada anualmente pelo MCTI contempla apenas as empresas
de fato qualificadas, visto que, conforme disposto na Tabela 1, nem todas atendem

0s critérios exigidos na Lei do Bem. Por este motivo, algumas empresas nao sao



79

habilitadas ao aproveitamento, e, sendo assim, a razdo social destas empresas nao
consta no Relatério Anual do MCTI. Assim, na variavel independente as empresas
gue constam (aprovadas) no relatério do MCTI foram agrupadas pelo cédigo 1. Ja as
empresas que nao constam no relatério foram agrupadas no cédigo 0, seja pelo fato
de ndo terem participado do programa, seja pelo fato de terem sido desclassificadas
pelo MCTI por ndo atenderam aos requisitos da Lei do Bem (dentre eles: o conceito
de inovacdo da empresa € divergente do instrumento legal, ndo apuracao de lucro
tributavel, ou seja, esta em situacdo de prejuizo fiscal, dentre outras nao
conformidades a Lei do Bem). Esta abordagem coloca no grupo de controle
empresas que nao se candidataram a Lei do Bem, e aquelas que se candidataram,
mas nao tiveram o recurso aprovado. Esta pode ser vista como uma limitacdo da
pesquisa.

Ha que se ressaltar também que ndo foi possivel medir o efeito de
transbordamento (spillovers) aplicavel ao incentivo. Para Audrescht e Feldman
(2001), estuda-los com eficacia deriva da compreensao de que spillovers ndo sao
homogéneos e possuem especificidades de acordo com a area do conhecimento a
gue se referem. No entanto, segundo Hall e Reenen (2000), esta é uma questédo de
dificil solucéo, pois esses transbordamentos séo dificeis de mensurar.

Por fim, ressalta-se que a amostra utilizada é pequena quando comparada
com o total das empresas incentivadas pela Lei do Bem (Tabela 1). Ao todo, esta
pesquisa contemplou 173 empresas unicas, sejam elas beneficiadas ou ndo. A
diferenca se deve a indisponibilidade de dados, seja das sociedades incentivadas de
capital fechado e por cota de responsabilidade limitada, seja das sociedades de
capital aberto cujos dados essenciais ndo estavam disponiveis no Economatica, tais
como: Ativo Total, Receita Liquida, Patriménio Liquido positivo e CPV. Desta forma,
o tamanho da amostra é reduzido perante o total das empresas incentivadas, o que
pode representar uma limitacao da pesquisa.
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4 ANALISE DOS RESULTADOS

Nesta secdo sera tratada a analise e interpretacdo dos resultados alcancados
na pesquisa, tendo por base os metodos propostos na Secdo 3. Inicialmente, sao
apresentados os resultados e analises do modelo de Pool de OLS e, a seguir, 0s

resultados e a andlise do modelo de Diferencas em Diferencas.

4.1 METODO POOL DE OLS

Inicialmente séo apresentadas as estatisticas descritivas (Tabela 5). Os
dados das 173 empresas ao longo dos oito anos da amostra compdéem 1.117
observagbes Unicas. Em média as empresas tém um ROA de 4,99% e
aproximadamente 20,32% das observacdes sdo de empresas que foram

incentivadas pela Lei do Bem.

Tabela 5 — Estatisticas Descritivas

Variavel Média Desvio Padrao Minimo Maximo

ROA 0,0499 0,0795 -0,4873 0,6368
LB 0,2032 0,4026 0 1
Tam 14,615 1,6464 10,1215 20,3342
Intens 0,3042 0,2142 0,0006 0,9036
Capex  0,0742 0,0874 -0,6220 0,7817
Idade 55,431 33,6653 1 176
Alav 2,9657 13,4437 0,0115 242,4838
Lerner  0,3208 0,1824 -1,4643 0,9357
Privado  0,9642 0,1859 0 1

Fonte: Elaborada pela autora
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Abaixo sdo apresentados os resultados da estimacgéo pelo método de Pool de

OLS, onde se procurou encontrar o melhor ajuste para o conjunto de dados,

estimando o ROA das empresas que fizeram parte das observacoes:

Tabela 6 — Regresséo pelo Método Pool de OLS
Variavel Dependente: ROA

(1) (2)

3)

(4)

(5)

LB 0,0403*** 0,0408*** 0,0430*** 0,0341*** 0,0326***
(0,00539) (0,00565) (0,00578) (0,00556) (0,00556)
Tam -0,000379 -0,00126 -0,00205 -0,00147
(0,00145) (0,00146) (0,00160) (0,00163)
Intens -0,0124 -0,00762 -0,0124 -0,0147
(0,0113) (0,0115) (0,0130) (0,0131)
Capex -0,0541 -0,0622* -0,0952*** -0,101***
(0,0355) (0,0367) (0,0358) (0,0367)
Idade -0,000196**  -0,0000527 -0,0000452
(0,0000783) (0,0000699) (0,0000697)
Alav -0,000846*** -0,000757*** -0,000758***
(0,000187) (0,000195) (0,000199)
Lerner 0,199*** 0,198***
(0,0234) (0,0232)
Privado -0,0266** -0,0249**
(0,0128) (0,0127)
Setor Nao Nao Nao Sim Sim
Ano Nao Nao Nao Nao Sim
Constante 0,0417*** (0,0550*** 0,0800*** 0,0603** 0,0451*
(0,00267) (0,0209) (0,0223) (0,0262) (0,0266)
Observacdes 1.117 1.117 1.117 1.117 1.117
Empresas 173 173 173 173 173
R2 Ajustado 0,041 0,045 0,070 0,281 0,283
Estatistica F 55,943 16,160 15,320 12,838 10,469

Desvios-padrao robustos entre parénteses

* Significativo a 10% ** Significativo a 5% *** Significativo a 1%

Fonte: Elaborada pela autora

Em cada uma das colunas sao apresentadas estimativas da Equagéo 8, com

a inclusdo das variaveis de controle adicionais, até o modelo completo (Coluna 5).

Os resultados da Tabela 6 indicam uma relacdo positiva e estatisticamente

significativa (1%) entre a Lei do Bem e o ROA, mostrando que as empresas

beneficiadas pela Lei do Bem tendem a apresentar um ROA maior do que as néo

beneficiadas, na amostra estudada. Em particular, os resultados indicam que as

empresas incentivadas apresentam um ROA que € 3,26 p.p. acima das néo
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incentivadas. Esse valor, além de estatisticamente significativo, € economicamente
relevante, ja que, em média, as empresas possuem um ROA de 4,99% como
apresentado nas estatisticas descritivas.

As variaveis de controle com relacdo estatisticamente significativa a 1% neste
método foram Capex, Alavancagem e Lerner. A variavel Capex possui uma relacdo
negativa e estatisticamente significativa (1%) com o ROA, indicando que uma
elevacdo no Capex tende a diminuir o ROA. No mesmo sentido, a variavel
Alavancagem apresenta relacdo negativa e estatisticamente significativa (1%) com o
ROA, indicando que uma elevagéo nas dividas tende a diminuir o ROA. J& a variavel
Lerner apresenta relagéo positiva e estatisticamente significativa (1%) com o ROA,
indicando que uma elevacao no indice de Lerner tende a aumentar o ROA. Ja a
variavel Privado apresentou relacdo negativa e estatisticamente significativa a 5%,
indicando que empresas de capital privado tendem a ter um ROA menor. As demais
as varidveis relativas a Tamanho, Intensidade e Idade n&o apresentaram
significancia estatistica.

Deste modo, o resultado das estimativas pelo método de Pool de OLS
confirmam a hip6tese do estudo de que as empresas beneficiadas pela Lei do Bem
apresentam desempenho econdmico superior ao das empresas nao incentivadas.
Entretanto, diante dos possiveis problemas de viés de sele¢do apontados ao final da
subsecdo 3.3.1, este resultado deve ser confirmado por meio da andlise dos

resultados das estimativas por meio do método de Diferencas em Diferencas.
4.2 METODO DE DIFERENCAS EM DIFERENCAS

Para a implementacdo do método de Diferencas em Diferengas, o primeiro
passo €& organizar os dados em formato de um painel balanceado. Esse
procedimento busca eliminar possiveis problemas de viés de atrito (attrition) e de
calculo das médias das variaveis no método de painel com efeitos fixos (within).
Devido a isto o numero total de observacgdes foi reduzido de 1.117 para 728. Isso se
deve ao fato de muitas empresas apresentarem gaps de dados durante os 0ito anos
da amostra, e por algumas empresas entrarem ou sairem da amostra durante esse
periodo, 0 que causaria problema de attrition.

As 728 observagfes restantes se referem a 91 empresas que apresentaram

todos os dados necessarios para todo o periodo analisado, tornando o painel
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balanceado (GREENE, 2002). Destas 91 empresas, 46 foram incentivadas pela Lei
do Bem em algum momento do periodo analisado (grupo de tratamento) e 45 nunca
figuraram entre as aprovadas pelo MCTI no Resultado Anual da Lei do Bem no
mesmo periodo (grupo de controle).

Um dos pressupostos do método de Diferencas em Diferencas € de que as
empresas incentivadas (tratadas) e nao incentivadas (ndo tratadas) possuam
caracteristicas relativamente similares antes do programa de incentivos entrarem em
vigor. No caso deste estudo, idealmente as empresas seriam similares no ano de
2005%. A seguir sdo apresentados os resultados da Estatistica Descritiva do ano de
2005, comparando as caracteristicas das empresas incentivadas e ndo incentivadas

antes da existéncia da Lei do Bem:

Tabela 7 — Estatisticas Descritivas do ano de 2005

Com Lei do Bem Sem Lei do Bem
Desvio Desvio Estatistica
Variavel Média Padrao Média Padrao t p-valor
ROA 0,0841 0,0693 0,0490 0,0494 2,7896  0,0054***
Tam 14,8239 1,7665 13,5335 1,4227 3,8417 0,0001***

Intens 0,3509 0,1456 0,3522 0,2520 0,0308 0,9754
Capex 0,0693 0,0543 0,0648 0,0604 0,3751 0,7077
Idade 66,2609 31,5020 52,8222 33,8669 1,9589 0,0505*
Alav 2,0150 2,4138 1,6470 1,8863 0,8112 0,4175
Lerner 0,3664 0,1299 0,3092 0,1384 2,0330 0,0424*
Privado 0,9565 0,2062 0,9778 0,1491 0,5645 0,5726
N 46 45
* Significativo a 10% ** Significativo a 5% *** Significativo a 1%

Fonte: Elaborada pela autora

A estatistica descritiva do ano de 2005 indica que as empresas incentivadas
pela Lei do Bem ja apresentavam ROA superior as que nao vieram a ser
incentivadas. A média das empresas que vieram a ser incentivadas era 8,41%,
enquanto que o ROA médio das empresas que ndo foram incentivadas nos anos
seguintes era 4,90%. O mesmo vale para o tamanho, indicando que as empresas
incentivadas jA& eram maiores do que as ndo incentivadas antes da existéncia do

incentivo fiscal. A diferenca de médias do indice de Lerner indica que a Lei do Bem

25 Na verdade a hip6tese do modelo de Diferencas em Diferencas é um pouco mais forte, ela requer
que a trajetéria das caracteristicas das empresas do grupo de controle (ndo incentivadas) e
tratamento (incentivadas) sejam similares nos anos anteriores ao do programa (MENEZES FILHO,
2012).
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veio a incentivar empresas com maior concentracdo de mercado e também as mais
antigas. Para as demais variaveis (Intensidade, Capex, Alavancagem e Privado), o
teste t ndo apresentou diferencas de médias estatisticamente significativas. Este
resultado é relevante, na medida em que ressalta a importancia do uso do método
de Diferencas em Diferengas, relativamente ao método de Pool de OLS e também o

uso das variaveis de controle na estimativa do método de Diferengas em Diferencgas.

A seguir sdo apresentados os resultados estimados utilizando o método de

Diferencas em Diferencas (Painel com Efeitos Fixos / Within)2s:

Tabela 8 — Regresséo pelo Método de Diferengas em Diferencas

Variavel Dependente: ROA

LB 0,0165***
(-0,00603)
Tam -0,0000822
(-0,00895)
Intens -0,03
(-0,0256)
Capex -0,0451
(-0,051)
Idade -0,00347**
(-0,00152)
Alav -0,000952***
(-0,0000977)
Lerner 0,163~
(-0,0874)
Setor Nao
Ano Sim
Constante 0,235**
(-0,105)
Observacdes 728
Empresas 91
R2 Ajustado (Within) 0,176
Estatistica F 21,161

Desvios-padrdo robustos entre parénteses, *Significativo a 10%

**Significativo a 5% ***Significativo a 1%
Fonte: Elaborada pela autora

26 Antes de estimar o modelo pelo método de Diferencas em Diferencas, foi feito um teste de
Hausmann (GREENE, 2002) comparando as estimativas com efeitos fixos e efeitos aleatérios. O
resultado do teste, Chi-Quadrado (7) = 21,17 com p-valor de 0,0035, indicou o uso de efeitos fixos.
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Os resultados das estimativas indicam uma relagdo positiva e
estatisticamente significativa (1%) entre a Lei do Bem e o ROA. Em média, as
empresas incentivadas apresentam um ROA que é 1,65 p.p acima das néo
incentivadas. Este resultado ratifica o encontrado por meio do método de Pool de
OLS. Entretanto, a magnitude do efeito do incentivo por meio da Lei do Bem sobre o
ROA das empresas diminui. Este resultado indica que as estimativas do método de
Pool de OLS podem estar viesadas por caracteristicas ndo observaveis, ressaltando
a importancia do método de Diferencas em Diferencas.

Merece destague também o resultado para a variavel Alavancagem, que
permanece apresentando relacdo negativa e significativa estatisticamente com o
ROA (1%), confirmando que a tendéncia em uma elevacéo nas dividas € diminuir o
ROA na amostra estudada. Outras variaveis com resultado estatisticamente
significativo sdo o indice de Lerner e a ldade da empresa. A variavel Lerner
apresenta relacdo positiva e estatisticamente significativa (10%) com o ROA,
indicando que uma elevacdo no indice de Lerner tende a aumentar o ROA e a
variavel Idade apresenta relacdo negativa e estatisticamente significativa (5%) com o
ROA, indicando que quanto menor a idade, maior a tendéncia da empresa
apresentar seu ROA maior. As demais variaveis relativas a Tamanho, Intensidade e
Capex nao apresentaram significAncia estatistica.

Portanto, o resultado das estimativas pelo método de Diferencas em
Diferencas também confirma a hipétese do estudo de que as empresas beneficiadas
pela Lei do Bem apresentam desempenho econdmico superior ao das empresas nao
incentivadas. Deve-se destacar, porém, que a magnitude deste efeito, da ordem de
1,65 p.p., € inferior ao estimado previamente pelo método de Pool de OLS.

Assim, este resultado indica que os investimentos publicos por meio de
politicas de incentivos ao investimento em P,D & | devem ser confrontados com 0s
seus resultados, levando em conta ndo sO os efeitos das demais varidveis de
controle, mas também quando estimados por meio de métodos que permitam inferir

os efeitos de caracteristicas ndo observaveis das empresas.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

No ano que a Lei do Bem completa uma década de promog¢do a inovacao
através de incentivos fiscais concedidos a empresas brasileiras inovadoras, a
pesquisa buscou entender se, e em qual magnitude, este instrumento afeta 0 ROA
das empresas. Mais especificamente, o presente trabalho teve como objetivo inferir
se a Lei do Bem repercute no desempenho econdémico das empresas de capital
aberto beneficiadas pela Lei do Bem entre 2006 a 2012.

Os dados deste trabalho foram organizados em formato de Painel e
estimados primeiramente pelo método Pool de OLS. Para retirar o provavel efeito de
variaveis ndo observaveis, foram inseridos efeitos fixos para estimativa em Painel
para utilizar o método Diferencas em Diferencas, método sugerido pela ONU
(EUROPEAN COMMISSION, 2014).

Ambos os métodos confirmaram a hipétese deste estudo, que é a de que as
empresas que participam da Lei do Bem apresentam desempenho econdémico
superior as demais. Deve-se destacar, porém, que a magnitude deste efeito, da
ordem de 1,65 p.p., é inferior ao estimado previamente pelo método de Pool de OLS
(3,26 p.p.).

Adicionalmente, a estatistica descritiva do ano de 2005 indica que as
empresas incentivadas pela Lei do Bem ja apresentavam ROA superior as que néo
vieram a ser incentivadas. A média das empresas que vieram a ser incentivadas era
8,41%, enquanto que o ROA médio das empresas que ndo foram incentivadas nos
anos seguintes era 4,90%. O mesmo vale para o tamanho, indicando que as
empresas incentivadas j& eram maiores do que as nao incentivadas antes da
existéncia do incentivo fiscal. A diferenca de médias do indice de Lerner indica que a
Lei do Bem veio a incentivar empresas com maior concentracdo de mercado e
também as mais antigas.

Os resultados identificados por este trabalho ressaltam a importancia de
confrontar os investimentos em P,D&l com os seus resultados, levando em conta
nao so os efeitos de demais variaveis de controle, mas também quando estimados
por meio de métodos que permitam inferir os efeitos de caracteristicas néo
observaveis das empresas.

A literatura cientifica que avaliou a repercussdao da Lei do Bem no

desempenho inovativo das empresas e na eficiéncia das mesmas sugere haver
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efetividade deste instrumento legal, o que parece estar indiretamente de acordo com
este estudo. Esta pesquisa avancou avaliando se estes gastos incentivados pela Lei
do Bem, que estdo afetando positivamente o desempenho inovativo e a eficiéncia
das empresas, de fato impactam o desempenho econémico das mesmas, dado que
os estudos anteriores, com métodos e amostras diferentes, ora apontam que esta
relagéo € positiva, ora nao.

Assim, a concluséo é que este estudo esta de acordo com Calzolaio (2011) e
Formigoni (2015). Calzolaio (2011) analisou o comportamento de um grupo fixo de
empresas usuarias da Lei do Bem no periodo de 2006 a 2008. Os efeitos
resultantes da Lei do Bem foram verificados de forma consistente, ao se calcular a
taxa de variacao real das atividades de inovacao realizadas em dez anos, divididos
em dois periodos: (1998 a 2005) sem a Leido Bem e (2006 a 2008) com a
Lei do Bem. O intuito foi apurar se realmente o aumento das atividades de
inovacdo foi maior apos a introducdo da Lei do Bem, no segundo periodo, do que
antes da Lei do Bem, no primeiro periodo. Com o resultado positivo identificado pelo
autor, percebe-se que este aumento do desempenho inovativo nas empresas
incentivadas tem relagdo com os achados desta pesquisa, ou seja, esta inovacao
incentivada vem, de fato, impactando positivamente a rentabilidade das empresas.

No mesmo sentido, os resultados do estudo de Formigoni et al. (2015), que
avaliou a influéncia dos incentivos fiscais da Lei do Bem na geracdo de riqueza
pelas companhias abertas brasileiras ndo financeiras, também apresentaram a
existéncia de uma correlagdo positiva entre incentivo fiscal e riqueza criada nas
companhias participantes da Lei do Bem. As variaveis independentes do estudo
foram tamanho da empresa, despesa com pessoal, encargos, juros e aluguéis.
Enquanto que no presente estudo a variavel dependente foi o ROA, a variavel
dependente do estudo de Formigoni et al. (2015) foi o valor adicionado bruto. O
tratamento dos dados foi realizado por meio do Teste U de Mann-Whitney e
Regressao Linear Mdltipla.

O presente estudo indica que a transferéncia de valores do poder publico a
iniciativa privada através da Lei do Bem tem provocado resultados efetivos no
desempenho econdbmico das empresas, 0 que sugere gue este instrumento atende
seus objetivos, ja que esta rentabilidade das empresas impacta ndo s6 0 aumento
das vantagens competitivas da empresa perante o mercado, mas também o

desenvolvimento econdmico do pais. Cabe destacar que este trabalho ndo buscou
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confrontar os eventuais beneficios gozados pelas empresas incentivadas pela Lei do
Bem com os custos das isenc¢des fiscais concedidas pelo governo.

Ainda, demonstrando a pertinéncia do tema deste estudo para a promocao de
P,D&l, apés treze anos da sua ultima edicdo, a OCDE publicou a 72 versado do
Manual Frascati em 2015. Dentre as diversas atualiza¢des, destaca-se a incluséo de
um capitulo destinado especificamente a incentivos fiscais para P,D& (OCDE,
2015c), onde descreve diferentes tipos de suporte governamental a inovacgao e inclui
um guia sobre como medir o custo dos beneficios fiscais para a P,D&l. Ademais, o
destino de incentivos da Lei do Bem para o ano de 2016 sera decidido no Congresso
Nacional (MP 694/2015) no proximo més.

A contribuicao inicial deste trabalho foi inferir se a Lei do Bem de fato impacta
o desempenho econdémico das empresas, por métodos mais confiaveis, tais como
Diferencas em Diferengas. Para pesquisas futuras, entdo, sugere-se a analise pelo
método de Pareamento, a inclusdo de outros anos anteriores a 2006, a incluséo de
informacdes ndo fornecidas pelo Economatica (tais como ativo total, passivo total e
receita liquida), incorporar elementos defasados (lags) na equacdo do modelo e
também testar a hipétese do estudo através de outras variaveis dependentes, tais
como o ROE (Return on Equity). Ainda, caso a MP 694/2015 seja aprovada com a
atual redacdo, sugere-se avaliar o impacto que a suspensao de tal beneficio venha

causar no desempenho das empresas beneficiadas aqui estudadas.
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