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1 APRESENTACAO

O progresso tecnoldgico significa aumento da produtividade e estd diretamente ligado
a promocdao do crescimento econdmico de longo prazo. Desse modo, sendo as empresas
privadas o principal meio gerador de inovacdo tecnolégica através da pesquisa e
desenvolvimento de novos produtos e processos, cabe ao Estado, se desejar elevar a
produtividade e a capacidade competitiva, estimular fortemente as atividades inovadoras. Na
realidade, tanto paises desenvolvidos quanto os em desenvolvimento, cientes da importancia
da inovacdo, oferecem algum tipo de estimulo financeiro as empresas ligadas as atividades de
pesquisa e desenvolvimento (P&D), e um dos instrumentos de estimulo utilizados sdo os
incentivos fiscais.

Evidentemente, os incentivos fiscais sdo ofertados pelos governos como forma de
aumentar a capacidade de inovagdo das empresas e fomentar a P&D interna, com vistas a
maior competitividade global. Contudo, convém investigar qual o alcance dos incentivos
fiscais quando se trata de atrair os investimentos de empresas multinacionais voltadas a P&D.
Além disso, quais outros elementos compdem o ambiente minimamente favordvel para este
tipo de negdcio.

Este estudo tem como objetivo principal, analisar se os incentivos fiscais sao
determinantes nas decisdes locacionais das cem empresas de alta tecnologia que mais
investem em pesquisa € desenvolvimento. E, para isso, foram utilizados dados publicados
pelo Ministério da Ciéncia e Inovacdao do Reino Unido das empresas que mais investiram em
pesquisa e desenvolvimento (P&D) no ano de 2009. Os resultados encontrados sugerem que
existe forte correlagdo positiva entre o nivel de tributos e as decisOes locacionais das cem
empresas multinacionais de alta tecnologia que mais investem em P&D.

Esta pesquisa foi estruturada sob a forma de uma revisdo de literatura estendida e um
artigo. A revisdo de literatura oferece um panorama sobre as empresas de alta tecnologia,
sobre a razdo dos paises incentivarem a inovagdo e quais sao as motivagdes das empresas
investirem no exterior. O artigo fornece uma breve revisao da literatura, apresenta dos dados
e o modelo econométrico utilizados, levanta as hipteses e verifica empiricamente o impacto
dos incentivos fiscais, representados pelo nivel de tributos praticados pelos paises, nas

decisdes de localizacao das empresas multinacionais de alta tecnologia.



2 REVISAO DE LITERATURA ESTENDIDA

2.1 DEFINICAO DE EMPRESAS DE ALTA TECNOLOGIA

A intensidade de investimento em pesquisa e desenvolvimento (P&D)* de produtos e
processos € utilizada como critério para identificar uma empresa como sendo inovadora de
alta tecnologia, ou high tech. Neste contexto, o termo P&D abrange, principalmente, trés
atividades: a) a pesquisa bdsica, isto é, trabalho empirico ou tedrico com a finalidade de
compreender fendmenos e fatos observdveis, mas sem uma aplicacdo particular e é&,
geralmente, um investimento de longo prazo; b) a pesquisa aplicada ou investigagao original
com o intuito de adquirir novos conhecimentos direcionados a um objetivo pratico e possui
uma perspectiva de curto prazo; c¢) o desenvolvimento, que significa a aplicacdo dos
conhecimentos adquiridos em novos materiais, produtos, processos, sistemas e servigos ou de
melhorar os ja existentes e tornd-los comercialmente vidveis e seu objetivo € de curtissimo
prazo (OCDE, 2002).

No entanto, para Pintec (2008), as atividades realizadas pelas empresas para inovar sao
classificadas apenas de duas formas, a primeira se divide em investimento em P&D bésica,
aplicada ou desenvolvimento experimental e a segunda é aquela que ndo envolve as atividades
relacionadas com P&D, mas consiste apenas na aquisi¢ao de bens, servicos e conhecimentos
externos. Nesse caso, o0 empenho para a inovacdo de produtos e processos € medido com base
nos recursos monetdrios alocados nestas atividades, o que faz com seja possivel o confronto
desse indicador com outras varidveis econdmicas, tais como: faturamento e custos, valor
agregado, etc., além de possibilitar a comparacdo entre setores e paises.

Balkin, et. al (2000), se utilizam da unido de fatores como: a) investimento em
inovagdo; b) despesas com P&D; e, c) nimero de patentes registradas, para conceituar a
empresa de alta tecnologia e capturar o grau de atividade inovadora desta. Todavia para
Santos (1987), o termo high-tech define as empresas de alta tecnologia que operam com

processos, produtos ou servicos em que a tecnologia € considerada nova ou inovadora.

" As atividades de Ciéncia e Tecnologia (C&T) compreendem as atividades de P&D e correspondem a todo o
trabalho criativo efetuado sistematicamente para ampliar a base de conhecimentos cientificos e tecnoldgicos
(SILVA; MELO, 2001).
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Dorfman (1983), por sua vez, aplica o termo alta tecnologia para todas as empresas
empenhadas no desenvolvimento de novos projetos, produtos ou processos, baseados na
aplicacdo sistematica de conhecimentos cientificos e tecnolégicos e na utilizacdo de técnicas
modernas e sofisticadas e ressalta que a expressdao high tech vale nao somente para as
empresas ligadas a microeletronica ou informdtica, mas também para aquelas que
desenvolvem suas atividades nos mais variados segmentos que vao desde a informadtica, a
biotecnologia, a quimica fina, o aeroespacial, etc.

Logo, existem convergéncias entre os autores sobre o conceito de empresas de alta
tecnologia e todos concordam que a alta tecnologia estd relacionada aos resultados de
pesquisas aplicadas, onde produtos novos ou processos inovadores aparecem como potenciais
solucdes para problemas de producdo ou de mercado. Onde o valor do contetdo tecnolégico
agregado ao produto destas unidades empresariais € muito elevado. Além disto, ressalta-se
também, que para os paises, a importincia de empresas de alta tecnologia é dada, sobretudo,
pelas seguintes razdes: 1) nacionalizacdo de produtos com base tecnoldgica para substituir
importagdes; ii) transferéncia de tecnologia dos centros de pesquisa e desenvolvimento para o
setor produtivo pelo préprio pesquisador; iii) aproveitamento dos investimentos em pesquisa
feito pelos governos; iv) seus produtos tem impacto em grande parte dos setores da economia;
v) contribuicdo para formagdo de centros tecnoldgicos; vi) contribuicdo para geracdo de

empregos. Ou, de acordo com Santos (1987, p. 2):

A constante evolugdo tecnoldgica é tdo importante para a autonomia da nacdo que,
nos paises desenvolvidos, (...) o Estado tém assumido papel fundamental para
fomentar a geracdo de ciéncia e tecnologia e estimular a transferéncia e difusao de
inovacgdes tecnoldgicas que resultem em beneficios sociais.

Assim, dada a importancia estratégica exercida pelas atividades desenvolvidas pelas
empresas de alta tecnologia, muitos paises estimulam fortemente a pesquisa através dos
incentivos fiscais com vistas a aumentar em seus territorios as inovagdes tecnoldgicas (Hall;

Van Reenen, 2000).

2.2 APOIO PUBLICO A INOVACAO ATRAVES DE INCENTIVOS FISCAIS

A evolucdo tecnoldgica tem sido vista como a principal for¢ca motora dos paises
desenvolvidos, isto €, a responsavel em grande parte pelo aumento da produtividade o que
resulta em crescimento econdmico. Diante disso, tem-se que, entender os fatores envolvidos
nas decisdes de localizacdo das empresas € uma questdo fundamental para o desenvolvimento

de politicas regionais, pois os incentivos a pesquisa e desenvolvimento (P&D) € que vao gerar
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o desenvolvimento de novas tecnologias e resultar em ganhos de produtividade, alavancando
o crescimento econdmico de longo prazo de um pais (GRIFITH et al, 1999).

A visao de que o Estado deve intervir na economia é compartilhada desde a
abordagem neocldssica, mas essa interferéncia sé se justifica quando da existéncia de falhas
de mercado, o que se encaixa perfeitamente no caso dos investimentos privados em P&D,
pois dada a incapacidade dos investidores se apropriarem da totalidade dos resultados, outros
agentes sdo afetados. Dessa maneira, identificadas externalidades, sejam positivas ou
negativas, entdo a presenca estatal se faz necessaria. Essa ideia € compartilhada pela teoria
desenvolvimentista que apoia a atuacdo do Estado quando o assunto € estruturar a inddstria, e,
principalmente, em segmentos de alta tecnologia. A teoria neochumpeteriana mais que aprova
essa intervencdo estatal, sobretudo, no que diz respeito as inovagdes, quando diz que as
politicas do Estado devem se voltar ao fortalecimento inovativo e organizacional das
empresas e instituicdes e que setores altamente tecnoldgicos devem ser estimulados através de
incentivos fiscais e financeiros, entre outros muitos incentivos (ZUCOLOTO, 2012).

Nos Estados Unidos, os incentivos fiscais as empresas que desenvolvem atividades
estratégicas sdo adotados como mecanismo de atracdo desde que este ainda era uma coldnia
inglesa. Com as crises de desemprego da década de 1970 e recessdes na de 1980 esse recurso
passou a ser amplamente utilizado na economia americana. Para este autor a oferta de
incentivos fiscais é uma ferramenta de desenvolvimento e a principal justificativa para sua
adogao € tornar a localiza¢do mais vantajosa e atraente para as empresas (BUSS, 2001).

Em 1981 foi criado nos Estados Unidos o Economic Recovery Act, um instrumento de
incentivo fiscal com o objetivo de corrigir falhas de mercado e estimular investimentos
privados ao reduzir o custo marginal dos gastos adicionais com P&D. Contudo, criado para
ser tempordrio, sofreu recorrentes prorrogacdes e alteracdes e se manteve desde entdo’
(BASTOS, 2004).

Para Buss (2001) a utiliza¢do de incentivos fiscais € considerada um bom modo para
beneficiar projetos e/ou setores € isso resultaria em aumento das externalidades positivas, pois
através da atracdo de novas empresas sao gerados novos empregos, o que reduziria os
distirbios sociais, além da alocacdo de recursos ociosos ou mal investidos, da elevagdo dos

investimentos liquidos totais o que gera consumo futuro. Diante disso, a utilizacdo dos

> O cilculo do incentivo é sobre o incremento, isto é, sobre o aumento de intensidade da pesquisa como
percentual da receita e considera uma base histérica dos gastos médios nos trés exercicios anteriores. Era
originalmente em base fixa, mas em 1989 passou a ser média mével; essa base deveria corresponder a no
minimo 50% dos gastos elegiveis de pesquisa do contribuinte, depois passando a 100%. O crédito original foi
estabelecido em 25%, depois reduzido para 20%, sobre o acréscimo de gastos elegiveis de pesquisas efetuados.
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incentivos seria justificada. Ademais, o fato dos contribuintes serem, geralmente, indiferentes
ou inconscientes, torna o risco politico baixo, de modo que, se os incentivos falharem, isto
podera ser atribuido ao comportamento da economia ou até mesmo as for¢as de mercado.

Assim como nos Estados Unidos, o apoio as atividades de pesquisa e desenvolvimento
(P&D) das empresas € observado nas politicas de governo dos demais paises da OCDE’ com
um argumento semelhante. Logo, a utilizacdo de instrumentos de incentivos fiscais seria
também uma resposta a existéncia de falhas de mercado que impediriam que a empresa se
apropriasse na sua totalidade do beneficio gerado pelos resultados de seus investimentos em
P&D. Em razdo das externalidades associadas as atividades de pesquisa, a taxa de retorno
privada do investimento realizado € inferior a sua taxa de retorno social. Nesse sentido, a
limitada rentabilidade privada e o risco elevado associado a este tipo de investimento
resultariam em um baixo volume de investimento nessas atividades, e seria insuficiente para
assegurar uma oferta de tecnologia adequada as necessidades do processo de crescimento
econdmico (GUIMARAES, 2008).

Dos paises pertencentes a OCDE, todos concedem algum tipo de apoio financeiro a
pesquisa e desenvolvimento e os instrumentos mais utilizados sdo o financiamento publico e
os incentivos fiscais. Contudo, dentre os paises da OCDE, existe um conjunto de paises que
tem preferéncia pelo financiamento publico, este grupo € formado por Estados Unidos, Reino
Unido, Franca e Coréia, enquanto que uma situacao inversa € encontrada em paises como o
Canadd, Dinamarca, Japao e Portugal, onde a preferéncia € pelo uso dos incentivos fiscais em
detrimento da utilizacdo do financiamento publico. Por dltimo, existem os paises como
Austrilia e Austria, bem como, Holanda e Irlanda, que apostam tanto na utilizagdo
financiamento publico quanto nos incentivos fiscais como forma de apoio as atividades de
pesquisa e desenvolvimento (GUIMARAES, 2006).

Dentre os incentivos fiscais utilizados, o mais comum nos paises da OCDE consiste no
abatimento integral dos gastos correntes com material e folha de pagamento, de funciondrios
de empresas ligadas a pesquisa e ao desenvolvimento de tecnologia, do imposto de renda (IR).
Todavia, as politicas divergem quanto a gastos de capital - compra de equipamentos e

instalacdes - estas variam de um pais para outro. Enquanto Espanha e Canadd autorizam

> A OCDE ¢ composta por Alemanha, Austrélia, Austria, Bélgica, Canad4, Coreia, Dinamarca, Espanha, Estados
Unidos, Finlandia, Franca, Grécia, Holanda, Hungria, Irlanda, Islandia, Italia, Japdo, Luxemburgo, México,
Noruega, Nova Zelandia, Polénia, Portugal, Reino Unido, Republica Tcheca, Republica Eslovaca, Suécia, Suica
e Turquia.
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apenas a deducdo integral dos gastos com mdquinas e equipamentos no proprio ano de sua
realizacdo, Dinamarca, Irlanda e Reino Unido permitem também a deducdo integral imediata
dos gastos com instalacdes associadas as atividades de P&D (GUIMARAES, 2008).

Assim como nos paises da OCDE, os incentivos fiscais também sdo amplamente
utilizados para fomentar o desenvolvimento tecnologico na América Latina e no Caribe, e
essa forma de estimulo € classificada como sendo moderna e com forte poder de atracdo de
investimentos de empresas voltadas a inovacdo, no entanto, essa influéncia somente ¢é
potencializada quando em conjunto com institui¢des que reduzam as externalidades negativas
e que garantam um ambiente de negdcios estivel. Além disso, os impactos desses incentivos
podem variar de acordo com o pais e com a atividade desenvolvida pela empresa, uma vez
que dependem do contexto especifico encontrado em cada localizagdo (CEPAL, 2002).

Grifith et al. (1999), identifica os incentivos fiscais a pesquisa e desenvolvimento
(P&D) como uma das formas de o governo aumentar a quantidade de pesquisa e atrair as
empresas para seu territério com objetivo de multiplicacido das regides ou zonas tecnoldgicas
e um maior desenvolvimento econOmico. Pois politicas tecnoldgicas que aumentem a
recompensa privada tais como acordos de patentes e acesso facilitado a financiamento a juros
baixos ou empréstimos garantidos pelo governo exercem também uma forte influéncia na
escolha da localizagdo.

Por dltimo, quando se trata especialmente das atividades tecnoldgicas de subsididrias
de empresas multinacionais no Brasil, Zucoloto (2012) coloca que os incentivos fiscais e
financeiros a inovagcao podem nao ser suficientes para estimuld-las, uma vez que € preciso
também reforcar o sistema nacional de inovagdo, o mercado interno e as capacitagdes locais,
bem como, o estimulo as atividades de P&D como contrapartida ao recebimento de outros

incentivos sao medidas complementares relevantes.

2.3 DETERMINANTES DA LOCALIZACAO DAS EMPRESAS INVESTIDORAS EM
P&D

Segundo Weber (1929) a melhor localizagdo para o desenvolvimento das atividades
industriais € aquela que resulta em menores custos, mas sendo essas atividades altamente
dependentes de insumos e da proximidade do mercado consumidor, a aten¢do € voltada,
basicamente, aos custos de transporte. Sendo assim, vista desse prisma, a melhor localizagao

serd aquela que mitigar os custos a0 maximo e gerar o maior lucro possivel.
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As empresas multinacionais de alta tecnologia desenvolvem suas atividades através do
investimento estrangeiro direto (IED), sendo este um aporte de dinheiro aplicado na estrutura
produtiva doméstica de um pais. (IPEA, 2011). A teoria do comércio e investimento
internacional explica as atividades das empresas multinacionais como sendo o resultado do
fluxo de capital de paises com baixas taxas de retorno para paises com altas taxas de retorno,
isto é, como o resultado do diferencial de retorno existente entre as taxas de juros reais
praticadas nos diferentes paises (Markowitz, 1991).

Hymer (1960) passa a analisar o IED com base na teoria da organizacdo industrial e,
segundo este autor, as empresas multinacionais investem em mercados estrangeiros com
vistas a garantir altas taxas de retorno e manter ou aumentar seu poder de monopdélio, quando
da identificacdo de falhas de mercado. Essas empresas se utilizam de vantagens comparativas
potenciais sobre as empresas locais e objetivam um aumento do lucro. Essas vantagens podem
ser desde ativos intangiveis como conhecimentos especiais de gestdo, diferenciacdo de
produtos ou até mesmo acesso facilitado ao mercado de capitais, entre outras vantagens.

Buckley e Casson (1979) acrescentam a razao do investimento no exterior a existéncia
de imperfei¢des no mercado, de retornos crescentes de escala, bem como, a possibilidade de
intervencdo governamental, influenciando taxas e tarifas. Assim, a légica da distribui¢do
espacial das atividades econOmicas estaria diretamente ligada a busca do ponto
geograficamente 6timo para instalacdo do negdcio, onde a empresa buscard investir em um
lugar onde seus custos sejam os mais baixos e que resulte na maximizacdo de seus lucros
(DUNNING, 2000).

Dunning (1993, 2000), combina as perspectivas de Hymer (1976) e Buckley e Casson
(1979) sobre a melhor implantacio do negécio das empresas multinacionais, e, para este
autor, o comportamento locacional serd aquele que € compativel com as necessidades de
longo prazo das empresas, que podem ser em funcdo dos insumos ou a busca por recursos
locais, ou por conta da demanda, tendo como objetivo o mercado consumidor ou algum ativo
estratégico imprescindivel ao desenvolvimento de suas atividades.

A investigacdo dos possiveis determinantes do IED ¢ feita por Bevan e Estrin (2004),
baseados nos fluxos de investimento dos paises da Unido Europeia (EU) aos paises do centro
e leste da Europa®, no periodo de 1994 a 2000, e é descoberto que apenas o fato de um pais

fazer parte do bloco da UE, direciona positivamente os fluxos de IED ao seu encontro, assim,

* Os paises beneficidrios dos fluxos de IED sdo: Bulgéria, Reptiblica Checa, Estonia, Hungria, Letdnia, Litudnia,
Polénia, Roménia, Republica Eslovaca, Eslovénia ou Ucrania. A Russia e os paises da ex Yoguslavia ndo fazem
parte do estudo por se tratarem de casos especiais.
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tornar-se parte de um bloco econdmico, € visto como a ampliacdo do tamanho do mercado.
Logo, o IDE busca os paises com maior produto interno bruto (PIB) tanto dos paises de
origem como dos de destino. Essa pesquisa mostrou ainda que existe relagdo negativa no que
se refere a distancia entre os paises e também repulsdo entre as localizacdes com maiores
custos trabalhistas.

Nunnenkamp (2002), volta sua a andlise aos determinantes do IED em paises em
desenvolvimento® e observa através de uma amostra de 28 paises, no periodo de 1987 a 2000,
que existe relacao positiva entre o IED e o tamanho do mercado interno, medido pelo PIB per
capita, a mao-de-obra qualificada, apreendido através dos anos de estudo e fatores
complementares de produgdo, ou, dito de outro modo, os insumos locais necessdrios a
producdo, e, negativamente relacionados com fatores de custos a exemplo dos tributos,
gargalos administrativos e fatores de risco que compreendem a instabilidade politica, altas
taxas de criminalidade, deficiéncias nos sistemas legais, entre outros.

North (1990) conceitua as instituigdes como o conjunto de regras fundamentais que
regem uma sociedade e que atuam na redugdo das incertezas, tais como custos de transagdo e
producdo, e, criam um ambiente econdmico, social e politico bem estruturado e seguro.
Assim, na medida em que sdo oferecidas garantias institucionais, um ambiente seguro para o
investimento privado € criado e permite que este seja maximizado. Ademais, 0s riscos
inerentes as externalidades associadas a perda de direitos de propriedade sdo minimizados.
Nesse sentido, Alesina e Roubini (1994) apontam relacdo negativa entre a falta de
estabilidade politica, altos niveis de tributos e desenvolvimento econdmico. Enquanto, Doh
et al. (2002) encontraram relagdo positiva entre localizacdes com baixos niveis de corrup¢ao e
o fluxo de investimento de empresas que investem em P&D.

Para Balasubramanyam (2001) os determinantes do IED dos paises europeus
abrangem desde a dotacdo de recursos, passam pelos aspectos macroecondmicos e alcancam
questdes como, por exemplo, estimulos através de incentivos fiscais e de acordos de
comércio. Quanto a disponibilidade de recursos, esta pode se tratar tanto de recursos naturais
quanto de recursos humanos. E, no que diz respeito a questdo macroecondmica, o tamanho do
mercado medido pelo PIB e do mercado consumidor pelo PIB per capita, além de elementos
representantes da estabilidade econdmica com as taxas de cambio e inflagdo — assim como, a

estabilidade politica, garantem a localizagdo alto poder de atratividade de investimento.

> Os paises em desenvolvimento pertencentes a amostra sdo: Argentina, Bangladesh, Brazil, China, Colombia,
Ecuador, Egypt, Ghana, Guatemala, India, Indonesia, Iran, Kenya, Korea, Malaysia, Mexico, Nigeria, Pakistan,
Philippines, Saudi Arabia, Sri Lanka, Syria, Taiwan, Thailand, Tunisia, Turkey, Viet Nam, Zimbabwe.
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Outrossim, os incentivos fiscais € monetarios associados a acordos preferenciais de comércio
sdo vistos como grandes indutores do IED, mas sua importancia é aumentada se em conjunto
com um ambiente politico e econdmico estaveis.

Nessa mesma direcdo, a Cepal (2002) ao analisar o desenvolvimento tecnolégico da
América Latina e Caribe, indica os incentivos fiscais como sendo um instrumento moderno e
com forte poder de atracio de IED em empresas voltadas a inovacdo, mas desde que
conjugado com um conjunto de instituicdes que reduzam as externalidades negativas e que
garantam um ambiente de negdcios estivel. E claro que os reflexos desses incentivos variam
dependendo do contexto de cada localizacdo e do ramo de atividade desenvolvida pela
empresa, mas € sugerido que existe uma relacdo positiva entre os incentivos fiscais e os
investimentos das empresas voltadas as atividades intensivas de P&D.

Quando se trata de explicar os determinantes do IED no caso especifico das empresas
multinacionais de alta tecnologia, Vernon (1966) fornece uma das primeiras no¢des através da
teoria do ciclo de vida do produto. Segundo este autor a capacidade de inovar é um fator
essencial na estratégia de localizacdo das empresas de alta tecnologia, uma vez que
dependendo da fase em que o produto se encontra o conjunto de insumos necessarios se
modifica e, por conseguinte, a melhor localizacdo para implantacdo do negdcio poderd variar
(JONES e DAVIS, 2000).

De acordo com sua teoria, o ciclo do produto é composto pelos estidgios de inovacao,
de desenvolvimento, de maturacdo e de declinio. Nas fases de inovagao e desenvolvimento, a
localizacdo € bastante dependente da oferta de trabalho qualificado e da proximidade aos
centros de pesquisa e desenvolvimento. Na fase de maturagdo tecnoldgica a capacidade de
consumo do mercado interno € bastante importante, e é nesta fase que as vantagens
decorrentes do processo de inovagdo desaparecem com a concorréncia, fazendo com que a
atencdo da empresa se volte para a questdo dos custos. Finalmente, quando na fase de declinio
do produto, a empresa detentora do monopdlio da inovagdo precisa assumir o risco de
produzir fora do seu pais de origem. Assim, as decisdes sobre quando e onde investir em
inovacdo sdo explicadas em funcdo do ciclo do produto e das vantagens comparativas de
custos, o que d4 origem ao IED (VERNON, 1966).

Entretanto, o advento da globalizagdo, a desregulamentacio econdmica e a remogao de
diversas restricdes ao fluxo de capitais a partir da década de 1990, alteram definitivamente a
l6gica da distribuicao espacial do IDE e fazem com que a teoria do ciclo do produto se torne
um tanto limitada para descrever a dinamica do processo de expansdo das atividades das

empresas multinacionais (CASSON, 1993). Por esta nova légica, Grossman et al. (2006), o
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IDE € classificado de acordo com as estratégias locacionais adotadas pelas empresas, se estas
separam geograficamente as fases de sua produgdo e essa fragmentagcdo tem por objetivo o
acesso facilitado aos insumos e a diminui¢do de seus precos, entdo essas empresas Sao
classificadas como verticalmente integradas. No entanto, se a motivacdo € ampliar o mercado
consumidor e a produgdo € replicada parcial ou totalmente em outros locais, entdo as
empresas sdo chamadas de horizontalmente integradas.

Todavia, distinguir as empresas entre integracao vertical e horizontal € pouco
abrangente, uma vez que essas duas formas se aplicam somente quando existem dois paises e
duas atividades de producao. Diante disto, surge a necessidade de uma teoria que compreenda
as diversas configuracdes de localizacdo e estdgios de produg¢do que uma empresa pode se
envolver. A fim de suprir essa lacuna Yeaple (2003) junta os dois conceitos anteriores num
unico chamado de estratégia de integracdo complexa, onde a empresa pode optar por uma
estratégia mista, e que consiste na complementaridade das estratégias de integracdo vertical e
horizontal, isto €, a empresa pode se utilizar das duas formas e, ora realizar os estdgios de
producdo bastante dependentes de matéria-prima em um local e com isso, economizar em
custos de producdo e, ora desenvolver as fases subsequentes em vdrias plantas, além de gerar
redug@o nos custos de transporte, expandir mercado. Este ultimo modo, possui significativo
poder de explicagdo do comportamento locacional das empresas de alta tecnologia, visto que
na fase de desenvolvimento de novos produtos a atencao estd voltada para os insumos e, na
fase seguinte, o objetivo é abarcar o maior nimero de consumidores com o menor custo de
transporte possivel. A adoc¢do das duas estratégias conjuntamente levam a integracao
complexa (CHIESA, 1995).

Jones e Davis (2000) ao observar o comportamento locacional das empresas que
investem em P&D no exterior, resumem os fatores que mais afetam suas decisdes em quatro
categorias. Conforme esses autores, a implantacdo do negdcio se dard numa localizacdo que
lhes ofereca um ambiente econdmico, institucional, cientifico e de infraestrutura bem
organizados e destacam o ambiente econdmico como principal estimulo do investimento em
pesquisa e desenvolvimento (JONES e TEEGEN, 2002). Supridos os macro-elementos
essenciais, a escolha da localiza¢do das instalacdes no exterior ainda vai depender do motivo
especifico pelo qual a empresa resolveu empenhar o investimento, ou seja, se este serd
voltado para a demanda, para a oferta de algum recurso disponivel, ou, um outro fator
competitivo relevante, além disso, a orientacdo geografica e o tipo de atividade que serd

desenvolvida no exterior também participam da decisao.
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Se a orientacdo da empresa for a demanda, entdo os motivadores que incentivam a
P&D no exterior compreendem a proximidade dos mercados finais, o potencial de
crescimento de um mercado em particular, o apoio a producdo local e as operagdes de
comercializacdo, reforcando a credibilidade do programa de vendas local, e a necessidade de
evitar pressoes protecionistas. Todavia se o propdsito for o acesso a oferta de recursos locais
como talentos cientificos, tecnologias e know how, entre outros, entdo a decisdo poderd ser
explicada através do principio econdmico da vantagem comparativa, onde o alvo das
empresas € o acesso aos recursos técnicos locais (Jones e Davis, 2000). Além disso, De Meyer
(1992, 1993) destaca que as empresas também internacionalizam para satisfazer outras
necessidades, como por exemplo, o monitoramento de competidores ou até mesmo para
garantir sua posicao competitiva em mercados chave. Os incentivos fiscais a inovac¢do sao um
outro motivo igualmente importante (JULIAN e KELLER, 1991).

No que se refere a orientagdo geografica da P&D no exterior, esta pode transitar de
uma perspectiva puramente local até uma totalmente global, com variacOes entre elas.
Empresas que exibem orientacao local atribuem maior importancia ao local de instalacao, pois
as suas atividades estdo estreitamente definidas para refletir essa tendéncia, como por
exemplo, conhecer as condi¢des locais de mercado, ou o acesso e a utilizacdo de recursos
técnicos em uma Unica localizacdo. J4 as empresas com orientacdo global, que é uma
tendéncia das empresas inovadoras, ttm uma perspectiva mais abrangente e complexa do que
as de orientacdo local, e por serem empresas intensivas em conhecimento, importam-se
principalmente com a infraestrutura cientifica e os recursos da tecnologia local, elementos
fundamentais no desenvolvimento de suas atividades com vistas ao atendimento da demanda
mundial de seus produtos, que pode ser executado de um tinico ou de multiplos lugares. Um
meio termo sdo as empresas regionalmente orientadas que se situam entre estes dois extremos
(JONES E DAVIS, 2000).

As pesquisas de Fujita et al. (2001) e Fujita e Thisse (2002) complementam as teorias
sobre os determinantes dos padrdes de produgdo e das decisdes de localizagdo das empresas
de alta tecnologia em um cendrio internacional, separando-os em dois grupos aos quais
referem-se como externalidades econdmicas ou tecnoldgicas. As externalidades econdmicas
consistem nas interagdes geradas pelos mecanismos de mercado e pregos e que influenciam
decisdes de localizacdio das empresas. Enquanto as externalidades tecnoldgicas estdo
relacionadas com fatores como a possibilidade de troca de informacdo pelas empresas, o
acesso aos insumos intermedidrios, a mao-de-obra qualificada e aos fornecedores de

tecnologia especializados, bem como o tamanho de mercado. Permitindo assim, as empresas
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capturar os transbordamentos de conhecimento por meio de sua proximidade com outras
organizagoes.

Outro fator de elevada importancia € a qualidade institucional. Esta compreende, nesse
caso, ndo apenas a prote¢ao a propriedade intelectual, a exemplo de garantias de patentes e
direitos autorais, mas o nivel de corrup¢io e os riscos politicos também sdo considerados
fundamentais na decisdo de uma empresa sobre onde e quanto para expandir suas atividades
de P&D. Diante disso, ndo deixa de ser importante que os paises ofertem ambientes
econOmicos estdveis, capacidade cientifica e infraestrutura eficiente com o objetivo de tornar
uma localizagdo vantajosa aos negdcios, entretanto, devem se preocupar igualmente com a
seguranca institucional (JONES e DAVIS, 2000).

De modo geral, a literatura citada sugere fatores como baixos custos, tamanho de
mercado e instituicdoes fortes como sendo responsdveis por tornar uma localizacdo mais

favoravel para a internacionalizagdo das atividades de P&D.
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ARTIGO - OS INCENTIVOS FISCAIS COMO DETERMINATES DA
LOCALIZACAO DAS EMPRESAS MULTINACIONAIS DE ALTA TECNOLOGIA

RESUMO

Este trabalho analisou empiricamente o papel dos incentivos fiscais nas decisdes de
localizacdo das cem empresas multinacionais de alta tecnologia que mais investiram em
pesquisa e desenvolvimento (P&D) no ano de 2010. Muitos fatores podem influencia-las
segundo a literatura a respeito: ambientes econdmico e institucional estdveis mostram-se
essenciais, no entanto, algumas localizacdes sdo mais atraentes do que outras, o que sugere
que garantidos os elementos fundamentais, existem outros fatores que determinam a escolha
de um local. Neste estudo, a hip6tese € que a prética de niveis tributdrios mais baixos gerados
por incentivos fiscais influenciam positivamente as decisdes locacionais das empresas de alta
tecnologia. Essa hipdtese € confirmada pelos resultados empiricos que relacionam
positivamente a escolha da localizacdo das empresas de alta tecnologia com baixos niveis de
tributos.

Palavras chaves: Incentivos Fiscais, determinantes locacionais, pesquisa e desenvolvimento

(P&D).
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ABSTRACT

This paper empirically analyzed the role of tax incentives in the location decisions of one
hundred high-tech multinationals invest more in research and development (R & D) in 2010.
Many factors can influence them according to the literature regarding: economic and
institutional environments stable show up essential, however, some locations are more
attractive than others, suggesting that guaranteed the fundamental elements, there are other
factors that determine the choice from one location. In this study, the hypothesis is that the
practice of lower tax levels generated by tax incentives positively influence the locational
decisions of high-tech companies. This hypothesis is confirmed by empirical results that relate

positively to choose the location of high-tech companies with low taxes.

Keywords: Tax Incentives, locational determinants, research and development (R&D).
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1INTRODUCAO

O investimento em pesquisa e desenvolvimento (P&D) é fundamental para a
descoberta de novas tecnologias, pois estas aumentam a produtividade e impulsionam o
crescimento econdmico de longo prazo de um pais. Economias desenvolvidas como a
americana, por exemplo, que € considerada um icone tecnoldgico, e cujo governo incentiva
amplamente o investimento em atividades de pesquisa e desenvolvimento (P&D) em &reas
estratégicas, justificam a adocdo desse comportamento pela manutencdo de sua
competitividade face a crescente concorréncia global. Uma das formas de protecdo e fomento
governamental a inovacdo € através dos incentivos fiscais.

A importancia dos incentivos fiscais as atividades de alta tecnologia pode ser vista de
duas perspectivas. De um lado, estdo as economias que incentivam o investimento nas
atividades de P&D com a finalidade de atrair e manter em seu territério o miximo de
tecnologia possivel, e assim garantir o controle tecnoldgico (BUSS, 2001). E de outro, as
empresas em busca de um ambiente favordavel para o desenvolvimento dos negdcios e que
lhes resulte no maior lucro possivel (DUNNING, 2000).

Assim, o objetivo desta pesquisa € contribuir para o esclarecimento dos determinantes
da escolha da localizagdo dos investimentos, em particular, dos incentivos fiscais sobre a
decisdo locacional das empresas desenvolvedoras de alta tecnologia. Diversos fatores podem
influenciar a localizagdo, tais como: isencdes fiscais, tamanho do mercado, estabilidade
politica, entre outros. Niveis mais baixos de tributos podem influenciar a localizacdo das
empresas de alta tecnologia, pois estas empresas também visam a maximizacdo de seus
lucros.

A secdo 2 fornece uma breve revisao de literatura, define o que € uma empresa de alta
tecnologia, busca explicar porque os governos oferecem 0s incentivos € quais sao as razdes
das empresas investirem no exterior. A se¢do 3 apresenta as hipdteses levantadas. A secdo 4
descreve as varidveis e o0 modelo econométrico utilizados. A Se¢do 5 apresenta os principais

resultados encontrados. A secdo 6 apresenta uma breve conclusao.
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2 REVISAO DA LITERATURA

2.1 DEFINICAO DAS EMPRESAS DE ALTA TECNOLOGIA

A intensidade de investimento em pesquisa e desenvolvimento (P&D)° de produtos e
processos € utilizada como critério para identificar uma empresa como sendo inovadora de
alta tecnologia. Neste contexto, o termo P&D abrange, principalmente, trés atividades: a) a
pesquisa bdsica, isto €, trabalho empirico ou tedrico com a finalidade de compreender
fendmenos e fatos observdveis, mas sem uma aplicacdo particular e é, geralmente, um
investimento de longo prazo; b) a pesquisa aplicada ou investiga¢do original com o intuito de
adquirir novos conhecimentos direcionados a um objetivo prético e possui uma perspectiva de
curto prazo; ¢) o desenvolvimento, que significa a aplicacdo dos conhecimentos adquiridos
em novos materiais, produtos, processos, sistemas e servicos ou de melhorar os j4 existentes e
torna-los comercialmente vidveis e seu objetivo é de curtissimo prazo (OCDE, 2002; JONES
e DAVIS, 2000).

Balkin, et. al (2000), se utilizam da unido de fatores como: a) investimento em
inovagdo; b) despesas com P&D; e, c) nimero de patentes registradas, para conceituar a
empresa de alta tecnologia e capturar o grau de atividade inovadora desta. Assim, dada a
importancia estratégica exercida pelas atividades desenvolvidas pelas empresas de alta
tecnologia, muitos paises estimulam fortemente a pesquisa através dos incentivos fiscais com

vistas a aumentar em seus territérios as inovagdes tecnoldgicas (BUSS, 2001).

2.2 APOIO PUBLICO A INOVACAO

Sendo a evolugdo tecnoldgica a principal componente do desenvolvimento, ou seja, a
responsdvel em grande parte pelo aumento da produtividade e que resulta em crescimento
econdmico de longo prazo. Entender os fatores envolvidos nas decisdes de localizacdo das
empresas € uma questdo fundamental para o desenvolvimento de politicas regionais, pois os

incentivos a pesquisa e desenvolvimento (P&D) é que vao gerar o desenvolvimento de novas

6 As atividades de Ciéncia e Tecnologia (C&T) compreendem as atividades de P&D e correspondem a todo o

trabalho criativo efetuado sistematicamente para ampliar a base de conhecimentos cientificos e tecnolégicos
(SILVA; MELO,2001).
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tecnologias e resultar em ganhos de produtividade e alavanca para o crescimento econdmico
de longo prazo de um pais (GRIFITH et al., 1999).

A visao de que o Estado deve intervir na economia é compartilhada desde a
abordagem neocldssica, mas essa interferéncia sé se justifica quando da existéncia de falhas
de mercado, o que se encaixa perfeitamente no caso dos investimentos privados em P&D,
pois dada a incapacidade dos investidores se apropriarem da totalidade dos resultados, outros
agentes sdo afetados. Dessa maneira, identificadas externalidades, sejam positivas ou
negativas, entdo a presenca estatal se faz necessaria. Essa ideia € compartilhada pela teoria
desenvolvimentista que apoia a atuacdo do Estado quando o assunto € estruturar a inddstria, e,
principalmente, em segmentos de alta tecnologia. A teoria neochumpeteriana mais que aprova
essa intervencdo estatal, sobretudo, no que diz respeito as inovagdes, quando diz que as
politicas do Estado devem se voltar ao fortalecimento inovativo e organizacional das
empresas e instituicdes e que setores altamente tecnoldgicos devem ser estimulados através de
incentivos fiscais e financeiros, entre outros muitos incentivos (ZUCOLOTO, 2012).

Nos Estados Unidos, os incentivos fiscais as empresas que desenvolvem atividades
estratégicas sdo adotados como mecanismo de atracdo desde que este ainda era uma coldnia
inglesa. Com as crises de desemprego da década de 1970 e recessdes na de 1980 esse recurso
passou a ser amplamente utilizado na economia americana. Para este autor a oferta de
incentivos fiscais ¢ uma ferramenta de desenvolvimento e a principal justificativa para sua
adocgao € tornar a localiza¢do mais vantajosa e atraente para as empresas (BUSS, 2001).

Assim como nos Estados Unidos, o apoio as atividades de pesquisa e desenvolvimento
(P&D) das empresas é observado nas politicas de governo dos demais paises da OCDE’ com
um argumento semelhante. Logo, a utilizacdo de instrumentos de incentivos fiscais seria
também uma resposta a existéncia de falhas de mercado que impediriam que a empresa se
apropriasse na sua totalidade do beneficio gerado pelos resultados de seus investimentos em
P&D. Em razdo das externalidades associadas as atividades de pesquisa, a taxa de retorno
privada do investimento realizado € inferior a sua taxa de retorno social. Nesse sentido, a
limitada rentabilidade privada e o risco elevado associado a este tipo de investimento

resultariam em um baixo volume de investimento nessas atividades, e seria insuficiente para

” A OCDE é composta por Alemanha, Austrilia, Austria, Bélgica, Canad4, Coreia, Dinamarca, Espanha, Estados
Unidos, Finlandia, Franca, Grécia, Holanda, Hungria, Irlanda, Islandia, Italia, Japdo, Luxemburgo, México,
Noruega, Nova Zelandia, Polénia, Portugal, Reino Unido, Republica Tcheca, Republica Eslovaca, Suécia, Suica
e Turquia.
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assegurar uma oferta de tecnologia adequada as necessidades do processo de crescimento
econdmico (GUIMARAES, 2008).

Assim como nos paises da OCDE, os incentivos fiscais também sdo amplamente
utilizados para fomentar o desenvolvimento tecnolégico na América Latina e no Caribe, e
essa forma de estimulo € classificada como sendo moderna e com forte poder de atracdo de
IED em empresas voltadas a inovagdo, no entanto, essa influéncia somente € potencializada
quando em conjunto com institui¢des que reduzam as externalidades negativas e que
garantam um ambiente de negdcios estavel. Além disso, os impactos desses incentivos podem
variar de acordo com o pais e com a atividade desenvolvida pela empresa, uma vez que
dependem do contexto especifico encontrado em cada localizacdo (CEPAL, 2002).

Grifith et al. (1999), identifica os incentivos fiscais a pesquisa e desenvolvimento
(P&D) como uma das formas de o governo aumentar a quantidade de pesquisa e atrair as
empresas para seu territorio com objetivo de multiplicacido das regides ou zonas tecnoldgicas
e um maior desenvolvimento econOmico. Pois politicas tecnoldgicas que aumentem a
recompensa privada tais como acordos de patentes e acesso facilitado a financiamento a juros
baixos ou empréstimos garantidos pelo governo exercem também uma forte influéncia na

escolha da localizagdo.

2.3 DETERMINANTES DA LOCALIZACAO DAS EMPRESAS MULTINACIONAIS
DE ALTA TECNOLOGIA

O desenvolvimento das atividades das empresas multinacionais ocorre através do
investimento estrangeiro direto (IED) e é definido como o aporte de dinheiro realizado por
empresas estrangeiras, as multinacionais, que é aplicado na estrutura produtiva doméstica de
um pafs, isto €, as atividades industriais das empresas multinacionais sdo representadas pelo
IED (HYMER, 1960). As teorias da localiza¢do industrial buscam descobrir os motivos que
levam uma empresa a instalar-se em determinado local, como sindnimo dos fatores
determinantes da localizacdo do investimento direto estrangeiro (IED).

Pela teoria do comércio e investimento internacional as atividades das empresas
multinacionais sdo resultado do fluxo de capital de paises com baixas taxas de retorno para
paises com altas taxas de retorno, ou seja, como sendo o resultado do diferencial de retorno
existente entre as taxas de juros reais praticadas nos diferentes paises (MARKOWITZ, 1991).

Contudo, em Hymer (1960) o IED passa a ser analisado com base na teoria da

organizacdo industrial e, segundo este autor, as empresas multinacionais decidem investir em
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mercados estrangeiros nao apenas para garantir as altas taxas de retorno mas também como
estratégia de manutencdo ou aumento seu poder de monopdlio, ao explorarem as falhas de
mercado. Essas empresas buscam um aumento do lucro por meio de vantagens comparativas
potenciais sobre as empresas locais. Essas vantagens podem ser desde ativos intangiveis como
conhecimentos especiais de gestdo, diferenciacdo de produtos ou até mesmo acesso facilitado
ao mercado de capitais, entre outras vantagens.

Buckley e Casson (1979) acrescentam a razao do investimento no exterior a existéncia
de imperfei¢cdes no mercado, de retornos crescentes de escala, bem como, a possibilidade de
intervencdo governamental, influenciando taxas e tarifas. Assim, a légica da distribui¢do
espacial das atividades econOmicas estaria diretamente ligada a busca do ponto
geograficamente 6timo para instalagdo do negdcio, onde a empresa buscard investir em um
lugar onde seus custos sejam os mais baixos e que resulte na maximizacdo de seus lucros
(DUNNING, 2000).

Bevan e Estrin (2004) ao investigarem os determinantes do IED através dos fluxos de
investimento dos paises da Unido Europeia (EU) aos paises do centro e leste da Europa® no
periodo de 1994 a 2000 e descobriram que apenas o fato de um pais fazer parte do bloco da
UE, ja faz com que os fluxos de IED se direcionam positivamente ao seu encontro, pois isso é
visto como a ampliacdo do tamanho do mercado. Logo, o IDE se relaciona positivamente com
amplos mercados. Além disso, os resultados revelaram relacdo negativa com a distincia entre
a origem e o destino do IED e também com os custos trabalhistas.

Quando a andlise dos determinantes do IED se volta aos paises em desenvolvimento,9
Nunnenkamp (2002), utiliza dados do periodo de 1987 a 2000, e encontra o tamanho do
mercado consumidor, medido pelo PIB per capita, a mao-de-obra qualificada, capturada
através dos anos de estudo, positivamente relacionados com o IED. Enquanto fatores de
custos, a exemplo dos tributos, gargalos administrativos e fatores de risco tais como:
instabilidade politica, altas taxas de criminalidade, deficiéncias nos sistemas legais, entre
outros, apresentaram relacdo negativa, sugerindo que a presenca de boas instituicdes €
altamente necessdria.

As institui¢des, por sua vez, sao o conjunto de regras fundamentais que regem uma

sociedade e que atuam na reducao das incertezas, tais como custos de transa¢do e produgao, e,

8 0s paises beneficidrios dos fluxos de IED sdo: Bulgéria, Reptiblica Checa, Estonia, Hungria, Letdnia, Litudnia,
Polénia, Roménia, Republica Eslovaca, Eslovénia ou Ucrania. A Russia e os paises da ex Yoguslavia ndo fazem
parte do estudo por se tratarem de casos especiais.

% Os paises em desenvolvimento pertencentes a amostra sdo: Argentina, Bangladesh, Brazil, China, Colombia,
Ecuador, Egypt, Ghana, Guatemala, India, Indonesia, Iran, Kenya, Korea, Malaysia, Mexico, Nigeria, Pakistan,
Philippines, Saudi Arabia, Sri Lanka, Syria, Taiwan, Thailand, Tunisia, Turkey, Viet Nam, Zimbabwe.
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criam um ambiente econdmico, social e politico bem estruturado e seguro. Assim, na medida
em que sdo oferecidas garantias institucionais, um ambiente seguro para o investimento
privado € criado e permite que este seja maximizado. Ademais, os riscos inerentes as
externalidades associadas a perda de direitos de propriedade sdo minimizados (NORTH,
1990). Nesse sentido, Alesina e Roubini (1994) apontam relacdo negativa entre a falta de
estabilidade politica, altos niveis de tributos e desenvolvimento econdmico. Enquanto Doh,
et al. (2002) encontraram relagdo positiva entre localizacdes com baixos niveis de corrupgao e
o fluxo de investimento de empresas que investem em P&D.

Quando se trata de explicar os determinantes do IED no caso especifico das empresas
multinacionais de alta tecnologia, Vernon (1966) fornece uma das primeiras nog¢des através da
teoria do ciclo de vida do produto. Segundo este autor a capacidade de inovar é um fator
essencial na estratégia de localizacdo das empresas de alta tecnologia, uma vez que
dependendo da fase em que o produto se encontra 0 conjunto de insumos necessirios se
modifica e, por conseguinte, a melhor localizacdo para implantacdo do negdcio poderd variar
(JONES e DAVIS, 2000).

De acordo com sua teoria, o ciclo do produto é composto pelos estdgios de inovacao,
de desenvolvimento, de maturacio e de declinio. Nas fases de inova¢do e desenvolvimento, a
localizagdo € bastante dependente da oferta de trabalho qualificado e da proximidade aos
centros de pesquisa e desenvolvimento. Na fase de maturagdo tecnoldgica a capacidade de
consumo do mercado interno € bastante importante, e é nesta fase que as vantagens
decorrentes do processo de inovagdo desaparecem com a concorréncia, fazendo com que a
atencdo da empresa se volte para a questido dos custos. Finalmente, quando na fase de declinio
do produto, a empresa detentora do monopdlio da inovagdo precisa assumir o risco de
produzir fora do seu pais de origem. Assim, as decisdes sobre quando e onde investir em
inovacdo sdo explicadas em funcdo do ciclo do produto e das vantagens comparativas de
custos, o que dd origem ao IED (VERNON, 1966).

Entretanto, o advento da globalizagdo, a desregulamentacido econdmica e a remocgao de
diversas restricoes ao fluxo de capitais a partir da década de 1990, alteram definitivamente a
l6gica da distribuicao espacial do IDE e fazem com que a teoria do ciclo do produto se torne
um tanto limitada para descrever a dindmica do processo de expansdo das atividades das
empresas multinacionais (CASSON, 1993). Nesse novo contexto, Grossman et al. (2006),
classificam o IDE de acordo com as estratégias locacionais adotadas pelas empresas, se estas
separam geograficamente as fases de sua producdo e essa fragmentacdo tem por objetivo o

acesso facilitado aos insumos e a diminuicdo de seus precos, entdo essas empresas sao
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classificadas como verticalmente integradas. No entanto, se a motivagdo € ampliar o mercado
consumidor e a produgdo € replicada parcial ou totalmente em outros locais, entdo as
empresas sao chamadas de horizontalmente integradas.

Todavia, distinguir as empresas entre integracdao vertical e horizontal € pouco
abrangente, uma vez que essas duas formas se aplicam somente quando existem dois paises e
duas atividades de producdo. Diante disto, Yeaple (2003) junta os dois conceitos anteriores
num unico chamado de estratégia de integracdo complexa, onde a empresa pode optar por
uma estratégia mista, e que consiste na complementaridade das estratégias de integracao
vertical e horizontal. Este udltimo modo possui significativo poder de explicagdo do
comportamento locacional das empresas alta tecnologia, visto que na fase de desenvolvimento
de novos produtos a atengdo estd voltada para os insumos e, na fase seguinte, o objetivo €
abarcar o maior nimero de consumidores com o menor custo de transporte possivel. A ado¢ao
das duas estratégias conjuntamente levam a integracdo complexa (CHIESA, 1995).

Jones e Davis (2000) observam o comportamento locacional das empresas que
investem em P&D no exterior e resumem os fatores que mais afetam suas decisdes em quatro
categorias. Conforme esses autores, a implantacdo do negdcio se dard numa localizacdo que
lhes ofereca um ambiente econdmico, institucional, cientifico e de infraestrutura bem
organizados e destacam o ambiente econdmico como principal estimulo do investimento em
pesquisa e desenvolvimento (JONES e TEEGEN, 2002). Supridos os macro-elementos
essenciais, a escolha da localizacdo das instalacdes no exterior ainda vai depender do motivo
especifico pelo qual a empresa resolveu empenhar o investimento, ou seja, se este serd
voltado para a demanda, para a oferta de algum recurso disponivel, ou um outro fator
competitivo relevante, além disso, a orientacdo geogrifica e o ramo de atividade sera
desenvolvida no exterior também participam da decisao.

As pesquisas de Fujita et al. (2001) e Fujita e Thisse (2002) complementam as teorias
sobre os determinantes dos padrdes de produgdo e das decisdes de localizagdo das empresas
de alta tecnologia em um cendrio internacional, separando-os em dois grupos aos quais
referem-se como externalidades econdmicas ou tecnoldgicas. As externalidades econdmicas
consistem nas interacdes geradas pelos mecanismos de mercado e precos e que influenciam
decisdes de localizacdo das empresas. Enquanto as externalidades tecnoldgicas estdo
relacionadas com fatores como a possibilidade de troca de informacdo pelas empresas, o
acesso aos insumos intermedidrios, a mao-de-obra qualificada e aos fornecedores de

tecnologia especializados, bem como o tamanho de mercado. Permitindo assim, as empresas
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capturar os transbordamentos de conhecimento por meio de sua proximidade com outras
organizagoes.

Por fim, a literatura citada sugere que alguns fatores sdo determinantes para tornar
uma localizagdo mais favordvel para a internacionalizacdo das atividades de P&D. Estes
fatores podem ser econdmicos e/ou institucionais, e, € nesse sentido que sdo confeccionadas

as hipéteses apresentadas neste trabalho.

3 HIPOTESES

A localiza¢ao de uma empresa que decide internacionalizar suas atividades de P&D,
segundo a literatura apresentada, pode ser influenciada por diversos fatores. A seguir, sdo
exibidas as varidveis apontadas como determinantes da localizacdo, especialmente das
empresas de alta tecnologia, juntamente com as previsdes de sua provavel influéncia. Estas
varidveis compdem o ambiente favordvel para as atividades inovadoras e estdo divididas em
varidveis econdmicas e varidveis institucionais. As varidveis econdmicas sdo representadas
pelos tributos, PIB, PIB per capita e isenc¢ao fiscal, enquanto que a transparéncia das politicas
econOmicas e estabilidade politica, por sua vez, constituem as institucionais.

As estratégias empresariais sdo voltadas a minimizagcdo dos custos Vernon (1966),
dada a pressdo concorrencial do ambiente de mercado em que operam. Assim, pela 6tica da
empresa, o ambiente econdmico ideal € aquele que favorece os baixos custos e com isso,
exerce influéncia sobre as decisdes locacionais. As estratégias de custos minimos de produgao
podem significar desde a busca por matérias-primas abundantes e mais baratas, segundo
Yeaple (2003), com a verticalizagdo da producdo, ou, a obtencdo de niveis de tributos mais
baixos, na visao de Nunnenkamp (2002).

Enquanto para Buckley e Casson (1979) um modo de obter custos mais baixos é
através da exploracdo de economias de escala, e para que isso ocorra, o tamanho do mercado
¢ um importante determinante. Esse fator também € visto como relevante por Bevan e Estrin
(2004), quando dizem que paises que participam de blocos econdmicos sao mais atraentes por
terem o tamanho do mercado ampliado e ainda por Yeaple (2003) ao apontar a estratégia de
integracdo horizontal como forma da empresa atingir esse fim.

Isto posto, a relacdo dos custos com a localizacdo € verificada através das varidveis
tributos e isencdo fiscal e espera-se que quanto mais baixo o nivel de tributos e mais alto e

amplo o nivel de isencdo fiscal, maior serd o interesse das empresas de alta tecnologia em
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instalar-se em determinado pafs, ou seja, espera-se que haja relac@o inversa quanto a tributos e
direta no que diz respeito a isencdo fiscal'’. De modo semelhante, examina-se se o tamanho
do mercado do pais que recebe o investimento como um elemento capaz de exercer influéncia
sobre a localizacdo escolhida no exterior. Em consonancia com Fujita et al. (2001) quando
assinalam que o tamanho do mercado pode funcionar como gerador de externalidade positiva
tecnoldgica especificamente as empresas de alta tecnologia. Por isso, espera-se que as
variaveis PIB e PIB per capita também impactem as decisdes locacionais de uma empresa de
alta tecnologia.

Logo, estima-se que a P&D desenvolvida pelas multinacionais no exterior, seja
motivada, principalmente, pela pressdo na reducdo dos custos, e, consequentemente, seja
direcionada para locais com custos de producdao mais competitivos. Esta é a questdo chave
desse trabalho, verificar se os incentivos fiscais ao refletirem nos custos sdo, de fato,
condicionantes da escolha da localizacdo pelas empresas multinacionais de alta tecnologia.

Por fim, no que se referente as varidveis institucionais, Nunnenkamp (2002) encontrou
relacdo negativa entre fatores institucionais de risco, como a instabilidade politica e
inseguranca legal, com a escolha da localizacdo. Assim sendo, espera-se que um ambiente
institucional forte e bem organizado reduza as incertezas e gere um ambiente seguro para os
negdcios, e, que isso, fagca com que as varidveis: estabilidade politica e transparéncia das

politicas econdmicas possuam alta significancia para a localizagao.

4 ESPECIFICACAO DO MODELO ECONOMETRICO

Esta pesquisa visa verificar se os incentivos fiscais, representados pelo nivel dos
tributos, praticados nas principais economias reflete na escolha da localizagdo das empresas
de alta tecnologia, e, isso serd possivel através da regressao de Poisson. A varidvel dependente
¢ a quantidade de empresas de alta tecnologia localizadas em um determinado pais €. Assim,
sdo relacionadas as 100 maiores empresas de alta tecnologia mundiais, isto €, as empresas que
mais investem em pesquisa e desenvolvimento de produtos e processos.

Para identificar se existe sensibilidade por parte das firmas de alta tecnologia em

relacio as politicas de incentivos fiscais, serd utilizada a regressao de Poisson.

' Para melhor entendimento dos critérios utilizados pelo Centre d'Etudes et d'prenunciam Informagdes
Internationales (CEPII) para classificar os paises quanto a isenc¢do fiscal ver tabela 3 do apéndice. Dos 123 paises
avaliados pelo CEPII, apenas 17 oferecem amplamente o beneficio de isenc¢do fiscal.
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Tradicionalmente, a fun¢do multinomial logit € utilizada para estimar as escolhas de
localizagdo, no entanto, ao utilizar o estimador de Poisson evita-se o problema da ndo-
linearidade. Além disso, a regressao de Poisson é mais tratdvel, bem como, equivalente ao
modelo multinomial logit. Isto é, tanto este Ultimo quanto aquele pode apresentar mesmo
logaritmo de mdxima verossimilhanga e mesmo coeficiente (GUIMARAES et al., 2003).

O modelo multinomial logit se baseia na maximizacao da utilidade aleatdria e permite
identificar uma estrutura adequada para decisdes modelo de localizagao das firmas. Contudo,
a aplicacdo desta metodologia apresenta problemas quando se tem que lidar com cendrios de
escolha complexa com um grande nimero de alternativas espaciais. Por isso, a escolha pela
regressao de Poisson.

Através do Poisson serd estimada a quantidade de empresas localizadas em cada
destino com paises especificos como a varidvel dependente. As equagdes que se seguem,

demonstram a equivaléncia entre esses dois estimadores.

A utilidade de um firma & localizada no pais ¢ é:

TTu :,B'Zkﬁé‘kl (1)

Onde S é um vetor de pardmetros desconhecidos, 7, € um vetor de varidveis
explicativas, e £ y é um termo aleatorio.

Com a distribuicao apropriada de erros, a probabilidade de que uma determinada
empresa escolherd a regiao ¢ € expressa por uma fun¢do logit multinomial (McFADDEN,
1974). Cada local € identificado por £ e o nimero total de locais é igual a L. Assim, a

probabilidade de uma firma k escolher o local ¢ é:

eﬁ'zkz
Pu="1

Z eﬁ'zkl

! (2)

A probabilidade do log multinomial logit é expressa por:

Lcl - ZZ dkl log(pk,) ..(3)

k=1 I=1
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Onde dy; € igual a € se a firma i escolher a localizagdo ¢, caso contrério zero.

E importante considerar neste ponto que as firmas estdo agrupadas por setor, que serve
a andlise empirica. Entdo, considera-se a quantidade de firmas ¢;; do sector s localizado no

pais ¢ ser a distribuicdo de Poisson. Dessa forma, a equagdo a ser estimada é:
J— (a'd/s +ﬁ'Z1s )
E(g,)=e )

Onde [a, B] s@o parametros estimados e dj; € um vetor de s varidveis dummy para cada
setor s e z € o vetor dos determinantes econdmicos € institucionais.

O restante dessa secdao demonstra a equivaléncia entre os estimadores multinomial

logit e Poisson (GUIMARAES et al., 2003).

A probabilidade do modelo de Poisson € expressa por:

S L

L,= ZZ[—exp(w’d1S+ﬂ'Zk)+qk a@d.,+p ZIS)—logqls!] ..(5)

s=1 [=1

Considerando a condicdo de primeira ordem referente a as:

0 L 3
L:Z(qk—eas ﬂzz.;):(): ax :log q (6)

L
Onde: qs = Z dis
=1

Ligam a equagdo (6) com a equacido (5), a probabilidade de Poisson torna-se:

S L
Lp = ZZ% log(p,)—K +qu logg, — Zzlognz (7

s=1 [=1 s=1 [=1

Os dois dltimos termos da equagdo 7 sdo constantes. O primeiro termo é o log da
verossimilhanga do logit. Uma caracteristica muito restritiva da distribui¢cdo de Poisson € a

igualdade entre a média e variincia. No entanto, se os dados violarem esta condi¢do, ndo
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invalidam definitivamente os resultados. Primeiro, em tais casos, os coeficientes sido

estimados de forma consistente.

4.1 DADOS

O foco desta pesquisa sdo as empresas de alta tecnologia, que se definem pela
intensidade de investimento em pesquisa e desenvolvimento (P&D) de produtos e processos.
Diante disso, a amostra compreende as cem empresas mundiais e suas subsididrias, que
investem maior percentual de seu faturamento em P&D. As empresas constantes na amostra
localizam-se em 18 paises e atuam nos seguintes ramos: a) biotecnologia; b) servigos de apoio
as empresas; ¢) computer hardware; d) computer service; e) internet; f) farmacéuticos; g)
semicondutores; h) software; 1) equipamentos de telecomunicagdes; j) brinquedos.

Os dados utilizados na amostra referentes ao investimento em P&D sdo do ano de
2009 e no que se refere a informacdo da localizagao das matrizes das empresas, sua origem
encontra-se na publicacdo intitulada R&D Scoreboard'', que é um ranking das empresas
mundiais que investem em pesquisa e desenvolvimento, publicado pelo Departamento de
Negoécios e Inovagdo, pertencente ao Ministério da Ciéncia e Inovagdo do Reino Unido.
Entretanto, quando se trata da localizacdo das subsididrias, os dados primdarios foram
coletados pela autora a partir das informagdes constantes nas paginas na internet das matrizes.
O que faz desta pesquisa, por um lado, um caso tnico, mas, por outro, pode representar uma
fraqueza.

Enquanto, as varidveis explicativas PIB, PIB per capita sdo do ano de 2010 e
originam-se do Banco Mundial'®. Quanto s demais varidveis explicativas, inclusive o nivel
de tributos, estas sdo referentes ao ano de 2009 e provém do Centre d'Etudes et d'prenunciam
Informagdes Internationales (CEPII)', que é um 6rgdo do governo francés, que constréi
indicadores e que servem para confeccao de perfis institucionais.

Assim, as varidveis explicativas utilizadas s3o divididas em dois conjuntos -
econdmicas e institucionais. As varidveis econdmicas sdo representadas pelo PIB, PIB per
capita, tributos e as iseng¢des fiscais e quanto as varidveis institucionais, tem-se a estabilidade

politica e a transparéncias das politicas publicas como condicionantes.

' A base de dados utilizada neste trabalhado pode ser acessa a partir de:
http://webarchive.nationalarchives.gov.uk/20101208170217/http://www.innovation.gov.uk/rd_scoreboard/?p=31
"2 http://data.worldbank.org/data-catalog/world-development-indicators

'3 http://www.cepii.fr/francgraph/bdd/institutions.htm
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A tabela 1 apresenta as estatisticas descritivas da varidvel dependente e das varidveis

independentes.
Tabela 1 - Estatistica descritiva das variaveis
Variaveis n.° observacdes Média  Desvio padrdo Minimo Maximo
Localizacgdo 480 0,95502 3,94570 0,00 65,00
Tributos 470 3,72940 0,34780 2,65 4,68
Transparéncia das politicas publicas 470 3,87660 0,28708 2,57 4,00
Estabilidade politica 470 3,42340 0,65135 1,43 4,00
Isencdo fiscal 470 3,10638 0,95158 1,00 4,00

Fonte: Elaboragdo da autora

SRESULTADOS

A tabela 2 apresenta os resultados para as determinantes de localizacdo das empresas e

alta tecnologia com a utiliza¢io do estimador Poisson.

Tabela 2 — Resultados econométricos — Poisson QMLE

Variavel dependente:
Localizagao das empresas de alta

tecnologia 1 2 3 4 5
Amostra Todas Todas Todas Todas Sem USA
Tributos -1.22%%% 1 45%F% (.99%FEk  ().95%** -0.73%%*

(0.40) (0.40) (0.33) (0.33) (0.33)
PIB 1.04%%*  1.13%%*  (0.97*%*  (0.96%** 0.76%**
(0.14) (0.12) (0.08) (0.07) (0.10)
PIB per capita -0.13 -0.35%* -0.15 -0.16 -0.21
(0.20) (0.16) (0.17) (0.14) 0.17)
Transparéncia das politicas econdmicas 0.47%**%  0.40%** 0.30%** 0.16
(0.16) (0.14) (0.12) (0.16)
Isencao Fiscal -0.37%** (. 38%** -0.22%
(0.09) (0.09) (0.12)
Estabilidade Politica 0.56%* 0.54
(0.33) (0.33)
Constante 222,46 23 67FFF 2] .59% %k D3 OBFk*  -]7.98%**

(3.65) (2.68) (1.78) (2.02) (2.65)

N° de observacoes 480 480 480 480 470

Robust standard errors in brackets

% p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
Fonte: Elaboracao da autora
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A primeira regressdo na coluna 1 mostra resultados bastante significativos e robustos
para o impacto dos incentivos fiscais, representados pelo nivel de tributos, sobre a escolha da
localizac@o das atividades de pesquisa e desenvolvimento das empresas multinacionais. Nao
obstante, o coeficiente de tributos € estatisticamente significativo a 1%, e mesmo quando os
Estados Unidos sao excluidos da amostra, esta varidvel mantém sua significancia e robustez.

Outrossim, o sinal negativo de tributos representa a relacao inversa entre a escolha da
localizacdo e o nivel de tributos e confirma a expectativa. Isto é, quanto maior o nivel de
tributos em determinada localizagdo, menor serd o interesse das empresas de alta tecnologia
por esta localizagdo, por exemplo, caso haja um aumento nos tributos de 10%, haverd uma
reducdo da localizagdo das empresas de alta tecnologia na ordem de 1,22%. Isso confirma a
l6gica da distribui¢ao espacial fundamentada nos custos, pois desde as teorias que afirmam
que as empresas buscam operar na localizacdo com a maior taxa de retorno Markowitz
(1991), passando pela exploracdo do poder de monopdlio das empresas em locais com os
menores custos possiveis Hymer (1960) até quando se trata da questdo do tipo de estratégia de
integracdo que a empresa escolhe para produzir o objetivo é a maximizagao dos lucros por
meio da minimizacao dos custos (YEAPLE, 2003).

Outrossim, o tamanho do mercado também demonstra altissima significancia e
robustez, através da varidvel PIB. Esta se mostra consistente e significativa a 1% e contribui
positivamente para a escolha da localizacdo das empresas de alta tecnologia, conforme
esperado. Esse resultado fornece evidéncia de que paises com amplos mercados e com nivel
tributdrios mais baixos sao mais propensos a receber os investimentos de empresas de alta
tecnologia. Em favor do que dizem Jones e Davis (2000) de que quando a motivagdo do
investimento estrangeiro ¢ a demanda local, o tamanho do mercado € crucial para a escolha da
localizagdo, da facilidade na adaptacdo de seus produtos a cultura local, além de evitar o
protecionismo, entre outros,

Uma explicacdo alternativa sobre a importancia da dimensdo do mercado, medido pelo
PIB, as empresas de alta tecnologia é apresentada por Krugman (1991), ¢ que mercados
maiores aumentariam as chances da empresa se beneficiar com externalidades tecnoldgicas e
acessar fontes de conhecimento pela proximidade com outras organizacdes industriais. Com
relacdo ao PIB per capita, este ndo apresenta significancia estatistica.

A mitigacdo dos fatores de risco, através de institui¢Oes fortes é defendida por North
(1990) e assinalada por Nunnenkamp (2002) como um importante determinante da
localizacdao dos investimentos. A influéncia do ambiente institucional € verificada com a

inclusdo da varidvel transparéncia das politicas econdmicas na regressdo 2. Essa varidvel
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serve para capturar a transparéncia na comunicagdo oficial das acOes governamentais das
politicas: fiscal, orcamentaria, monetdria e cambial e cada pais recebe sua classificacdo numa
escala de 1 a 4. Quanto maior a nota recebida, mais transparente ¢ a comunicacdo sobre as
politicas que serdo adotadas e consequentemente gera maior seguranca aos negocios. Dos
paises que participam da amostra'*, 46% néo apresentam transparéncia total em suas a¢des. O
coeficiente apresentado na coluna 2 para essa varidvel se mostra estatisticamente significativo
a 1%. Esses resultados sugerem que a escolha da localizagdao é positivamente influenciada
pela transparéncia total das politicas publicas, ainda mais quando em conjunto com niveis
tributrios mais baixos e amplo mercado.

Na regressao 3 € incluida a varidvel isencdo fiscal, esta varidvel tem como critério
avaliar a abrangéncia desse beneficio entre os diversos setores de uma economia. A escala de
classificac@o dos paises varia de 1 a 4 e quanto mais proxima de 1 € a avaliagdo recebida por
um pafs, melhor, pois mais setores e por conseguinte, mais empresas sdo beneficiadas e
quanto mais proxima de 4, poucos ou nenhum setor desfruta desse beneficio. Essa varidvel se
mostra consistentemente significativa como componente das decisdes locacionais, conforme
esperado e confirma a hipétese de que existe uma relacdo positiva entre o nivel de isengdo
fiscal praticado e a escolha da localizacdo das empresas de alta tecnologia, ou seja, quanto
maior for o nivel de isencdes, menores serdo os custos de operacdo, e, por conseguinte, maior
o estimulo para as empresas se instalarem. Quanto ao sinal negativo apresentado por essa
variavel, este se deve ao fato de que dentre os paises participantes da amostra poucos
oferecem este beneficio de forma abrangente, isto é, quanto menos utilizada essa ferramenta
de atracdo por um pais, um fator altamente significativo para as decisdes locacionais, menor
serd a escolha dessa localizacdo pelas empresas.

Na regressdo 4 € incluida mais uma varidvel institucional e que diz respeito a
estabilidade politica. Esta varidvel retrata a democracia do regime politico e também possui
escala de 1 a 4. Quanto mais democraitico € o regime politico maior € a nota recebida pela
economia. Essa varidvel se mostra significativa a 10% e é referida por Doh et al. (2002) como
positivamente relacionada a localizagao das atividades de P&D. Além disso, este resultado
corrobora com North (1990) quando este afirma que o desempenho econdmico dos paises €
diretamente relacionado com as garantias institucionais, uma vez que estas aumentam as

externalidades positivas, reduzem as incertezas e consequentemente os custos de transacao.

' Ver apéndice (quadro 2)
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A influéncia dos Estado Unidos € verificada através da regressdo 5, para isso, é
replicada a regressao 4, excluindo-se esse pais da amostra. Esse teste é bastante importante
para a verificacdo da robustez das varidveis utilizadas, visto que da amostra pesquisada, 60%
das matrizes das empresas de alta tecnologia concentram-se nesse pais. Quanto ao coeficiente
de tributos, este perde significancia nesse novo contexto, mas mantém-se estatisticamente
significativo a 5%. Esse resultado sugere que a importancia de um nivel de tributos mais
baixo se aplica a todos os paises considerados na amostra sem que os Estado Unidos cause
viés. Quanto as demais varidveis econOmicas, estas permanecem significativas as decisoes
locacionais das empresas de alta tecnologia, o PIB que mantém o nivel de confianga a 1% e a
isencdo fiscal a 10%.

Além do ambiente econdmico estdvel, a literatura reconhece que um ambiente
institucional seguro e bem organizado funciona como um refor¢o e complementa a motivacao
das empresas em instalar-se em determinado local. Os resultados positivos e significativos
confirmam as expectativas sobre a importancia da varidvel transparéncia das politicas
econOmicas e da estabilidade politica.

Portanto, baseado nos resultados encontrados, depreende-se que as empresas de alta
tecnologia apresentam alto grau de sensibilidade quanto ao nivel de tributos praticados pelos
paises. Adicionalmente, o fomento as atividades de alta tecnologia através de incentivos
fiscais serd bem sucedido, mantendo-se as condi¢des minimas aceitiveis em relacdo as
garantias institucionais, tais como a protecdo ao direito de propriedade, baixos riscos de
corrupgdo e total transparéncia nas agdes dos governos, e também um ambiente econdmico

estdvel com taxas de inflacdo e cambio estaveis.

6 CONCLUSAO

Este trabalho buscou examinar a relacdo entre a decisdo de localizagdo das cem
empresas multinacionais de alta tecnologia que mais investem em pesquisa e desenvolvimento
(P&D) e os incentivos fiscais, representados através dos niveis de tributos praticados pelos
paises representados na amostra. Adicionalmente, também foram relacionadas a escolha da
localizacdo as varidveis PIB, PIB per capita, isencdo fiscal, transparéncia nas politicas
publicas e estabilidade politica. Os resultados empiricos encontrados indicam claramente que
a altos niveis de tributos desestimulam a implantagdo dos negdcios das empresas de alta
tecnologia e que niveis mais baixos tendo como reflexo a adocdo de incentivos fiscais

favorecem a escolha da localizacdo do investimento em P&D. Consequentemente, o sinal
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apresentado corrobora as previsdes do modelo tedrico, de que incentivos tributdrios
aumentam a probabilidade de escolha por uma localizagdo.

Ademais, os resultados encontrados em relacdo as outras varidveis econdmicas
analisadas comprova o que diz a literatura respeito das empresas buscarem desenvolver suas
atividades em locais onde os custos sejam mais competitivos. Sobretudo, no que concerne a
varidvel PIB, que se mostrou fortemente significativa e ndo deixa didvidas de que um mercado
amplo oferece a possibilidade de ganhos em escala e, se trata de um determinante da
localizagcao das empresas de alta tecnologia.

Embora as varidveis econOmicas tenham extrema participagdo nas decisdes
locacionais, a escolha também € composta de elementos extraecondmicos, 0s institucionais.
Assim a combinacdo de elementos que favorecam os custos com elementos que criem um
ambiente institucional seguro, potencializando positivamente um ao outro, perfazem o
ambiente perfeito para a realizacdo de negécios de alta tecnologia. De maneira bastante
simples, os resultados encontrados sugerem que para atrair os investimentos em atividades de
inovacdo, surtird efeito maximo se os incentivos fiscais forem utilizados em conjunto com
institui¢des fortes.

Por dltimo, cabe salientar que a amostra embora seja representativa ndo abrange a
totalidade das empresas de alta tecnologia. Desse modo, particularidades poderdao ser

encontradas, caso sejam realizados estudos compreendendo uma amostra maior.
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Quadro 1 — Definicdo das varidveis utilizadas
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Variavel

Definicao

Fonte

Tributos

Taxa sobre o lucro

World Bank Development
indicators

PIB

Produto Interno Bruto. Refere-
se ao valor do conjunto de todos
os bens e servicos produzidos
dentro do territério econdmico
de um pais em um determinado
periodo

World Bank Development
indicators

PIB per capita

Produto Interno Bruto dividido
pelo niimero de habitantes do
pais.

World Bank Development
indicators

Isencao Fiscal

Isengdo do pagamento de
tributos. E um indice que avalia
se, por lei, todos os setores
econdmicos sdo beneficiados
com isencdes fiscais. A
classificacdo dos paises varia de
1 a 4. Quanto mais proximo de
1 mais setores sdo beneficiados
com isengdes fiscais, quanto
mais préximo de 4, poucos ou
nenhum setor sdo beneficiados.

Cepii

Estabilidade politica

Esta  varidvel serve para
capturar a democracia do
regime politico. Esta varidvel
pode ser importante no sentido
de representar um ambiente
seguro para os investidores.

A classifica¢do dos paises varia
de 1 a 4. Quanto mais perto de
4 a classificacdo melhores sdo
as regras que garantem um
ambiente de negdcios seguro.

Cepii

Transparéncia das politicas
publicas

Trata-se da transparéncia das
politicas econdmicas, fiscal,
orcamentaria, monetaria,
cambial, etc. A classifica¢do
dos paises variade 1 a4, e é de
acordo com o grau de
transparéncia na comunicag¢ao
oficial das acdes dos governos e
nos debates publicos sobre estes
assuntos. Quanto mais perto de
4 mais transparente e
estruturada a economia.

Cepii

Fonte: Cepii (2009)
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Quadro 2 - Classificagdo dos paises quanto as varidveis: estabilidade politica, transparéncia

das politicas publicas e isencao fiscal

Transparéncia das

Pais/Sigla Estabilidade politicas econdmicas Isencao Fiscal
Emirados Arabes (ARE) 2.46 2.00
Argentina (ARG) 2.00 3.00
Austrélia (AUS) 3.00
Austria (AUT) 4.00
Bélgica (BEL) 3.00
Bulgdria (BGR) 4.00
Brasil (BRA) 3.00
Canada (CAN) 3.00
Suica (CHE) 1.00
Chile (CHL) 4.00
China (CHN) 2.00
Reptblica Tcheca (CZE) 4.00
Alemanha (DEU) 4.00
Dinamarca (DNK) 4.00
Espanha (ESP) 3.00
Finlandia (FIN) 4.00
Franca (FRA) 3.00
Inglaterra (GBR) 4.00
Hong Kong (HKG) 4.00
Hungria (HUN) 2.00
India (IND) 2.00
Irlanda (IRL) 3.00
Israel (ISR) 4.00
Itdlia (ITA) 3.00
Japdo (JPN) 4.00
Korea (KOR) 3.00
Marrocos (MAR) 1.00
México (MEX) 3.00
Malasia (MYS) 2.00
Holanda (NLD) 4.00
Noruega (NOR) 4.00
Nova Zelandia (NZL) 4.00
Filipinas (PHL) 1.00
Pol6nia (POL) 3.00
Portugal (PRT) 3.00
Roméania (ROM) 4.00
Riissia (RUS) 3.00
Singapura (SGP) 1.00
Eslovénia (SVN) 3.00
Suécia (SWE) 4.00
Ucrania (UKR) 4.00
Estados Unidos (USA) 2.00
Vietnam (VNM) 3.00
Africa do Sul (ZAF) 2.00

Fonte: Cepii (2009)




