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Resumo executivo

Apesar de estar em vigor desde o fim da décad®@@ & Politica de Conteudo Local
(PCL) do BNDES sobre o setor de bens de capital) (BKda ndo havia sido
devidamente explorada por técnicas de inferéncigsata principal objetivo deste
trabalho. O periodo analisado vai de 2005 a 20tb @iso de trés diferentes fontes de
dados: (i) a Relacdo Anual de Informacgbes SoctsMinistério da Economia; (ii) a
Pesquisa Industrial Anual (PlA), do Instituto Bleso de Geografia e Estatistica
(IBGE); e (iii) os registros administrativos do BEB sobre o credenciamento e a
venda de maquinas e equipamentos. Essas basesepersiudar a efetividade da PCL
em um periodo relativamente recente da economgildira, mas os resultados ndo
devem ser diretamente extrapolados para outrosdmer.i

A anadlise descritiva dos dados mostrou que osdaties de BK credenciados na
Agéncia Especial de Financiamento Industrial (FINAMendem a ser maiores do
ponto de vista de faturamento e numero de empregaém de pagar melhores
salarios. Os fabricantes credenciados tambéem s&oimegrados ao comeércio global e
tém maior tempo de atuacdo no mercado do que aesmpnédia. Esse conjunto de
caracteristicas, contudo, ndo pode ser interpretadw impacto da PCL — seguindo o
mantra de avaliacdo de impacto, correlacdo ndasalbidade.

Para identificar o impacto da PCL na auséncia da wemacao exdégena, aplicou-se um
modelo de Diferenca-em-diferencas com pareamenfoMP O Quadro 1 sistematiza
os elementos da l6gica de atuacdo da PCL que fiestados empiricamente.

Quadro 1 — Elementos da l6gica de atuacéo que serdealiados

O que diz a légica de atuacao? Como é possiveltsa8

1. Fabricantes de BK expostos a politica deveriam | Statusno Cadastro de Fabricantes
observar um deslocamento de demanda potencial paformatizado (CFI) deve impactar o

seus produtos. faturamento dos fabricantes.
2. Fabricantes reagem a maior demanda contratandoStatusno CFI deve impactar os fabricanteg
mais: no que diz respeito a:
* mao de obra; e * numero de empregados; e
e insumos de seus fornecedores. e compra de insumos.

3. Fabricantes nacionais nao elegiveis mudam seus Statusno CFI deve impactar o percentual de
fornecedores e compram mais insumos nacionais compra de insumos locais dos fabricantes
para se tornarem elegiveis.

Fonte: Elaboracéo propria.

Os estimadores de DiDM indicam impacto positiva¢aede 8%) sobre o faturamento
das firmas em um periodo de até dois anos a partaxposicdo a PCL, sinal de que a
primeira etapa da logica de atuacdo parece funci@wponto de vista setorial, com

base nos dados recentes de desembolso do BNDESd;ina principais fabricantes a

se beneficiar com a PCL atualmente parecem estais@gmentos automotivos e de
maquinas agricolas.

Passando a segunda etapa, as evidéncias foramaditirtas. Por um lado, a trajetéria
de emprego (e o custo com pessoal) parece seivposiinte impactada. Segundo dados
da Rais, a trajetéria de empregos nos fabricantese habilitam na PCL é 16% melhor
do que em seus contrafactuais. Por outro, ndo fmsipel encontrar efeito
estatisticamente significante sobre a compra demps.

O impacto da Politica de Contelido Local do BNDES
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Também ndo houve evidéncia de impacto estatisticemsignificante sobre a
propor¢cdo de insumos nacionais — terceira etapkbglea de atuacdo. Parece que a
relacdo entre beneficio potencial e exigéncia ndovéantajosa o suficiente para
estimular os fabricantes a mudar suas deciste® smnpra de insumos. Buscaram
credenciamento no Cadastro de Fabricantes Infaratai (CFI) aqueles que ja
cumpriam a exigéncia de conteudo local. Aquelesriicea atendiam, ndo pareceram
dispostos a aumentar a proporcdo de insumos conyplachlmente para aderir ao CFl.

Esses resultados sdo compativeis com uma nareativgue o fabricante credenciado
cresce guiado por aumento de margem ou por ganpeodetividade total dos fatores
(PTF). Infelizmente, o conjunto disponivel de ewiciés ndo permite saber qual dessas
explicacbes € dominante. De qualquer forma, a aadeifornecedores néo parece se
beneficiar diretamente desse crescimento.

Ainda assim, a exigéncia de conteudo local sedduante o periodo analisado, como
uma barreira de elegibilidade que direciona o berepotencial das vendas para um
determinado perfil de fabricantes. Na medida em gaeaumenta o faturamento e,
provavelmente, a taxa de sobrevivéncia de fabesantjue naturalmente ja
demandariam mais insumos de fornecedores local®Cla acaba favorecendo, por
margem intensiva, a cadeia de fornecedores jéladstdocalmente. Novamente com
base nos dados recentes do BNDES Finame, as cadaiasbeneficiadas pela PCL
atualmente parecem estar nos segmentos de aut@peéeasetalurgia e siderurgia.

De forma geral, esses resultados se mostram camjgatiom uma PCL operando em
uma economia que ja dispde de um parque induststdlado e, portanto, uma rede de
fornecedores nacionais estabelecida. E possivel uque avaliacdo de efetividade
encontrasse resultados distintos se fosse realizadantexto de industrializacdo das
décadas de 1970 e 1980.

Se nao é possivel extrapolar os resultados endostigara as décadas passadas, sera
possivel projetar algo sobre a efetividade da P@lfuturo proximo? Essa questdo é
particularmente desafiadora, ja que a mudanca madwiegia de afericdo de conteudo
local (dez. 2018) e a introducédo da Taxa de Lormgad?(TLP) (jan. 2018) representam
alteracOes relevantes na calibragem de custosedities associados a politica.

O novo cenario aponta para uma reducao do bengftémcial e uma provavel reducao
do custo associado a PCL. Considerando que a cotepraaquinas e equipamentos
depende de financiamentos de longo prazo, aindes®3€ na economia brasileira, é
razoavel imaginar que ainda havera um impacto igosgobre o faturamento dos

fabricantes finais de maquinas e equipamentos eatios. Assim, o elemento 1 da
l6gica de atuacdo da PCL deve continuar funcionaraloda que com menor

intensidade.

Contudo, é dificil imaginar que os elementos 2 @a3ogica de atuacdo do Quadro 1
funcionem como esperado. Aumentar o impacto sobcadaia de fornecedores por
meio da PCL exigiria a elevacdo concomitant€,deB;. Com a implantacdo da TLP, é
também improvavel que o BNDES tenha capacidadera®qver tal movimento de
forma generalizada.

O impacto da Politica de Contetdo Local do BNDES
sobre o setor de bens de capital brasileiro 4
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1. Um breve referencial teérico*

PCLs sdo vastamente utilizadaEm geral, consistem em um conjunto de programas
elaborados para induzir empresas, de capital @gtiranou ndo, a instalar sua producao
manufatureira em territorios especificos (GROSSMAINB1). Os argumentos em
defesa de uma PCL estdo diretamente relacionaddsiaa econdmica de protecdo a
indUstria nascente (BALDWIN, 1969). Esses argument®m dois componentes
importantes.

O primeiro € o de que um padrdo de especializaggtupivo, com maior participagdo
do setor industrial, € benéfico para o crescimeatinémico de longo prazo. Seja por
vantagens oriundas dos termos de troca relativioe bans industriais e ndo industriais
(PREBISCH, 1950), seja por efeitos de transbordémmassociados ao setor industrial
(MATSUYAMA, 1991), que € considerado um importartetor de inovacgdes
tecnolégicas, acumulo de capital humano e difugdoodhecimento.

7

O segundo é a presenca de falhas de mercado, queofa que o padréo de
especializacdo produtivo 6timo de curto prazo ndj@a ®timo para a trajetéria de
crescimento no longo prazo (GREENWALD; STIGLITZ, 0B). Aprendizagem
dindmica externa a firma (MILL, 1848), falhas deomtenacdo (ROSENSTEIN-
RODAN, 1961) e externalidades de descoberta prnaal (ttAUSMANN; RODRIK,
2003) séo as principais falhas de mercado mencisnad

Esses dois componentes criam a racionalidade paagpolitica publica que impde um
custo (exigéncia de conteudo local) a sociedadeuntm prazo com 0 objetivo de
produzir maior bem-estar (crescimento econémicojongo prazo. No entanto, para
que a protecdo da industria nascente seja eficiéntecessario que o custo cumulativo
da exigéncia seja inferior ao fluxo de benefici@sado pelo aprendizado — regra
conhecida na literatura como condi¢cdo de Mill-BalstdMELITZ, 2005). O sucesso de
uma PCL depende, portanto, positivamente do patkr® aprendizado no setor
protegido e negativamente do custo associado &moiayimposta, custo esse que deve
ser gradualmente eliminado ao longo de um horizoet@ido de tempo.

2. APCL no BNDES

Desde sua fundacéo, em dezembro de 1964, a FINANMEbOmMO atribuicdo financiar a
aquisicao de maquinas e equipamentos de produgdonah No entanto, a prépria
definicdo daquilo que seria considerado um bemonati bem como a forma de
afericdo da nacionalidade de um bem, mudou basand@te as ultimas cinco décadas.
Ademais, a PCL que nasceu na FINAME hoje vale tamipara outros produtos
financeiros do BNDES, tais como o BNDES Finem eNDES Exim. Para entender o
atual formato da PCL, € importante conhecer e gtudézar sua trajetoria.

! Esta secéo esta alinhadanaainstreanta teoria econdmica. Para um debate conceituag soteoria
econdmica ortodoxa, heterodoxa, neoclassitaiastreamver Dequech (2007). Essa escolha se deve ao
entendimento de que uma avaliacdo de impacto depalgar no que existe de mais consensual possivel
em termos tedricos.

% Tordo e outros (2013) discutem experiéncias dée¢mio local no setor de 6leo e gas. Pursell (2001)
relata a experiéncia australiana com a industtianaativa e Kuntze e Moerenhout (2013) apresentam
algumas experiéncias mais recentes com foco ergiasgenovaveis.

O impacto da Politica de Contetdo Local do BNDES
sobre o setor de bens de capital brasileiro 5
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2.1. O histérico da PCL no BNDES

Durante os anos iniciais de sua operacédo, a FINAMEva com apenas uma linha
bésica de financiamento a aquisicdo de maquinagugamentos. Para o caso de
veiculos pesados, desde o primeiro momento existia lista fechada de modelos
considerados financiaveis. Para os demais BKsntemt, figurava apenas a genérica
exigéncia de que deveriam ser de “fabricacdo natioipenas com o avancgo da logica
de substituicdo de importacbes na economia bnasieique a definicdo de bem
nacional comecaria a ganhar contornos mais degnido

No ano de 1971, a FINAME criou o Programa Longoz®raim financiamento com
condicOes diferenciadas, cujo objetivo era concéaleempresario brasileiro melhores
condicbes de concorréncia com os fabricantes gsiras” (FINAME, 1971). Para o
enquadramento nesse programa, era exigido do daleic caso ele fizesse uso de
componentes importados, a “indicacéo de existémeiado de plano de nacionalizacao
progressiva” (FINAME, 1973). Apesar dessa exigéneéo havia qualquer normativo
estabelecendo diferenciacéo entre os fabricanes$iuam o plano e aqueles que ndo o
tinham. Também nao havia, até aquele momento, nemmuencéo formal a indice de
nacionalizacéo.

Em 17 de setembro de 1973, a FINAME encerrou o rBnog Longo Prazo e
consolidou suas operagdes em um novo programa deadon Especial. E nesse
momento em que é pela primeira vez mencionadomamasas reguladoras da FINAME,
0 conceito de indice de nacionalizacdo. Segundwmonativos da FINAME, essa linha
de crédito estava reservada apenas para os beoduZmos sob encomenda, que
apresentassem um relevante acréscimo do indice adenalizacdo em valor,
comparado ao que ja estava sendo normalmenteddbriwo pais” (FINAME, 1973).

Além disso, as condi¢bes operacionais dessa liahadtlito estabeleciam que, quando
o indice de nacionalizagdo fosse inferior a 67%=glor da transacdo englobaria apenas
a parcela nacional. Ou seja, em 1973 passa arerstiFINAME uma distingdo
normativa de condi¢des financeiras segundo um énd& nacionalizagdo. Contudo,
naquele momento, bens que nao atingissem o indic€7& ainda poderiam ser
enquadrados na FINAME, mesmo que com tratamerdod&iro menos vantajoso.

Contudo, essa possibilidade seria vedada em medald974, quando a FINAME
reestruturou suas praticas e estabeleceu a vigéadi&s programas de financiamento:
o Programa Médio Prazo, o Programa Longo Praz&mgrama Especial (FINAME,
1974a, 1974b). Nos trés casos, estabeleceu-se congdicdo de enquadramento uma
exigéncia de contetdo local minimo em valor de 67%.

O avanco do modelo de substituicdo de importacd@amnomia brasileira seguiu
influenciando a operacao da FINAME. Assim, em ndwende 1975, foi estabelecido
um cronograma de elevacédo do indice de nacionabizexigido para o enquadramento

% O Programa Especial ja estava operando, sob dmslligeiramente diferentes, desde outubro de 1972
(FINAME, 1972). Contudo, o fechamento do Progranmendo Prazo se deu apenas no ano seguinte
(FINAME, 1973).

* O Programa Especial, excepcionalmente, poderigaadens com indice de nacionalizago inferior (a
partir de 50%). Nesses casos ele financiava apef@arcela nacional” do bem.

O impacto da Politica de Contetdo Local do BNDES
sobre o setor de bens de capital brasileiro 6
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nas operacbes da agéncia. O indice de nacionalizag@imo passou para 75%, em
abril de 1976, e para 80% em outub®utra importante mudanca ocorrida no ano de
1976 foi a introducédo de um indice de nacionaliaaigipeso (IP), complementar ao de
valor (IV), tornando a definicdo de bem nacionalsxtamplexa e restritiva.

Aliado a condigbes financeiras vantajosas nas iparc linhas da FINAME, esse
conjunto de exigéncias deve ter tido impacto relevaobre a decisao de producéo das
empresas. Para Silveira (2002, p.5), o resultadsad@olitica pode ser notado, por
exemplo, na “evolucdo verificada nos equipamenéssimados ao setor siderurgico, que
passaram de um indice de 22% no Estagio Il do PHaaerurgico Nacional para um
gue oscilou entre 65% e 70% no Estagio III”.

Em 1977, o indice voltaria a ser elevado, dessgaez 85%. Ainda segundo Silveira

(2002, p. 5), nesse ano o conteudo nacional méidodns financiados pela FINAME
foi de “96% nos equipamentos tradicionais e de 93fds equipamentos

tecnologicamente mais sofisticados”. Ou seja, bastnte ndo havia insumos
importados nos bens financiados pela agéncia.

Em 1983, a FINAME passou a exigir um contetdo |locadimo de 90% no ambito do
Programa Pequenas e Médias Emprésasguanto, nas demais sistematicas, essa
exigéncia permanecia em 85%. E permaneceria agsirmmais alguns anos, até que as
reformas liberalizantes da década de 1990 tivegsieio.

A década de 1980 seria marcada pelo ambiente eccmémbulento, com descontrole
inflacionario latente e seguidas tentativas fremdas de estabilizacdo monetaria. Nesse
cenério, os desembolsos da FINAME alternaram marssede forte contragdo real
(1979-1983; 1988-1990) com anos de forte expark#®4(1987).

Ao fim dessa década, a logica do Modelo de Sulpgiitude ImportagBes apresentava
claros sinais de esgotamento. Em resposta, o ah®3fefoi marcado por uma guinada
liberalizante na conducdo da politica industrisdsileira. Diante disso, o indice de
nacionalizagéo foi reduzido com a mesma velocidade que fora elevado, em meados
da década de 1970. A Circular 73, de 19 de junbduziu imediatamente o indice
exigido nas sistematicas vigentes (Especial e Aatimm) para 70%. Menos de um ano
depois, em 28 de fevereiro de 1991, o indice senamente reduzido, dessa vez para
60%.

Essas reducbes foram justificadas nos documentogaisf pela “necessidade de
aprofundamento do processo de integracdo compgetiti® economia brasileira”
(FINAME, 1990). Essa evolucao dos indices de catddacal no ambito da Finame foi
resumida na Figura 1, que apresenta uma linha nipaepara as mudancas aqui
apresentadas.

® Caso 0 bem tivesse indices entre 60% e 80%, ldia gioderia ser enquadrado no Programa Especial,
mas, nesses casos, se financiava apenas a “paacédaal” do bem.

® Caso o bem tivesse indices entre 65% e 85%, ldka gioderia ser enquadrado no Programa Especial,
mas, nesses casos, apenas a “parcela nacionaéhugdria financiada.

" O Programa Pequenas e Médias Empresas foi criadh996, em substituicdo ao Programa Médio
Prazo.

O impacto da Politica de Contetdo Local do BNDES
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A reducéo do indice de nacionalizag&o no inicidézada de 1990 permitiu ao setor de
BK buscar fornecedores externos para um leque ntEEOMSUMOS e componentes.
Desde entdo, ocorreram algumas experiéncias pentuailtadas para setores
especificos, que aplicaram diferentes metodologéaa afericdo de contetdo local —
Processo Produtivo Basico (PPB), aeronaves, aedges e painéis solares sédo alguns
exemplos. Exceto por esses casos, as regras @gkrai®nteldo local do BNDES
permaneceram sem alteracdo significativa até dezetld8, quando entrou em vigor
uma nova metodologia para afericdo de conteudd tacambito dos financiamentos a
BK pelo BNDES.

Essa nova metodologia foi aprovada ainda em 201Temresentou mudanca
significativa. Na pratica, a PCL do BNDES deixoualferir o conteudo local por meio
de indices de valor e peso e adotou os indicegedericiamento (IC). O IC passou a ser
composto pela soma do indice de estrutura de pqtERf com ganhos oriundos dos
qualificadores. Para serem passiveis de financiamento, maquinagui®amentos
financiados pelo BNDES devem respeitar, simultarede; duas condicdes: (i) IC
igual ou superior a um minimo de 50%; e (ii) IERabou superior a 30%.

Ja respeitando as melhores praticas de politicekcps, essa alteracdo da PCL veio
associada a uma etapa de avalisgaanteque contou com uma definicdo de objetivos
especificos e um plano de monitoramento e avaligbé®A). Evidentemente, 0s
efeitos dessa nova PCL ndo estdo cobertos poraesdiacdo de impacto, que se
concentrara na metodologia de IP e IV que vigotéuwazembro de 2018. Apesar disso,
ao fim deste trabalho, sera feito um esfor¢co p@eutr 0 quanto os resultados ora
encontrados podem ser extrapolados para a novalohega, buscando aprendizado
Gtil para a atual PCL do BNDES.

Custos diretos de producao local)

8

IEP= ( Custos diretos de produgio
® Os qualificadores séo calculados ao nivel da esaprgprocuram medir, explicitamente, pontos
relevantes para uma politica industrial estruturgala como: esforgo inovador, sofisticagéo tecgiok e
insercdo externa.

O impacto da Politica de Contelido Local do BNDES
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Figura 1 — Linha do tempo das exigéncias de conteddocal na Finame

Primeira menc¢é&o ao indice de
nacionalizacdo (em valor) na
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Estabelece como condicdo
para a insercéo do Programa
Especial um “relevante
acréscimo do indice de
nacionalizacao”

1965
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1974 — 1976 1977

1977 indice de
nacionalizacao
minimo tem nova
elevagao, dessa
vez para 85%.

Em?22.12.196<0
Decreto 55.275
institui o fundo para
financiamento de
maquinas e
equipamentos
nacionais Finame.

Instrucdo 18-1972
cria o Programa
Especial.

197¢ indice de nacionalizagdo
minimo de 67% passa a ser
exigéncia para enquadramento
em todos o0s programas vigentes
na Finame.

1976:Exigéncia de conteldo
local passa para 80% e surge o
indice de peso.

1983
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No bojo do esforgo de
liberalizacdo da economia,
exigéncia de indice de
conteudo local é reduzido
para 70% em990e, em
seguida, para 60% em
1991

1990 H 1991 [—

Exigéncia de contetdo
local atinge 90% no
Programa Pequenas e
Médias Empresas

Periodo de aprendizado operacional
Aparentemente, ndo havia uma

metodologia definida para aferigdo de
“indice de conteudo local”.

Fonte: Elaboragao prépr
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¥

Forte influéncia do Modelo de Substituicdo de Impaacdes

v

Periodo de acomodacéo
Com pequenas excegoes,
indice se mantém
basicamente o mesmo com
exigéncia em 60% de
conteudo local até hoje.



2.2. Qual a relevancia da PCL na atuacao do BNDES?

Bastante ativa nas décadas de 1970 e 1980, a RG4 ladje afeta a atuacdo do BNDES
e o setor de BK. O Gréfico 1 apresenta a parcelébdeacdes do Banco diretamente
associada & compra de maquinas e equipamentosocaetido local® E possivel notar
gue, entre 2005 e 2018, a PCL influenciou em m8&8k do total desembolsado —
oscilando entre um minimo de 21% em 2009 e um nm&axdm 43% em 2011. Cabe
destacar que o Cartdo BNDES também financia a iggaisdle BK. Contudo, por
dificuldades de identificar tais valores no sistetieaoperacdes do banco, eles foram
desconsiderados. Mesmo assim, fica claro que aiffCiencia uma parte relevante da
atuacdo do BNDES.

Gréfico 1 — Desembolsos sob influéncia da PCL
(% do total desembolsado pelo BNDES)
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Fonte: Elaboragdo propria.
Nota: Considera valores relativos ao BNDES Finame subcréditos referentes a aquisicdo de maquinas e
equipamentos dentro de projetos do BNDES Finem.

A influéncia da PCL sobre o setor de BK pode secqi®da pelos registros do CFI, que
indicam que 11.930 fabricantes diferentes credemtidbens até dezembro de 2616.
Desse total, 60% (7.134) comercializaram pelo BNDBitme — principal produto de
apoio a aquisicdo de maquinas e equipamentosind®ma que os beneficios potenciais
associados ao cumprimento da exigéncia de contkadb ainda sdo atrativos para
parcela relevante do setor de BK brasileiro.

Finalmente, buscou-se identificar como os difeentegmentos de BK séo
influenciados pela PCL. Para essa analise, foramsiderados os desembolsos

10 Esse calculo leva em consideracéo os valoresvasao BNDES Finame e os subcréditos referentes &
aquisicdo de maquinas e equipamentos em projetBMNBES Finem. Contudo, BKs financiados no
ambito do BNDES Finem que ndo foram lancados rieras como um subcrédito especifico ndo
puderam ser contabilizados.

1 Os fabricantes s&o identificados por niimeros Grieoregistro no Cadastro Nacional de Pessoa
Juridica (CNPJ).
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realizados pelo BNDES Finame entre janeiro de 20@6tubro de 2018, para maquinas
e equipamentos que contavam na época com a navithplae credenciamento. Essa
decisédo foi tomada porque a nova planilha significona reestruturacdo da base de
dados de credenciamento, tornando mais confiavetieatificacdo dos insumos
utilizados. Para fins de referéncia, os desembaisbsrtos por essa andlise equivalem a
cerca de 30% do total liberado pelo BNDES Finameneemo periodo.

O Gréfico 2 mostra que as dez categorias maisaeies no ambito do BNDES Finame
concentram 80% do total liberado. O setor autornoéiparece representado por trés
categorias (Caminh&o ou cavalo mecanico, Reboqueesna@reboques e Onibus) que
somam 47%. O setor de maquinas e equipamentolagriambém se destaca com
cinco categorias que perfazem 26% do desembokslodioservado.

Grafico 2 — Categorias de BK mais financiadas pelBNDES Finame
(% do total desembolsado)

Caminhdo ou cavalo mecanico 40%
Colheitadeiras

Maquinas e aparelhos para trabalho do solo
Tratores

Irrigadores agricolas

Equip. de terraplanagem e pavimentagao
Reboques e semirreboques

Pulverizadores agricolas

Onibus

Equip. refrigeragdo e ventilagdo industrial

Outros

0% 10% 20% 30% 40% 50%

Fonte: Elaboragao propria.
Nota: Considera os desembolsos no BNDES Finame jangi&o de 2016 e outubro de 2018 para produtos
que ja haviam apresentado a nova planilha de ctedeanto.

A mesma analise indicou que, de cada R$ 100,00rtedsados no ambito do Finame,
R$ 48,00 se convertem em demanda por insumos. fc&GBRiindica que, do ponto de
vista de setores fornecedores, também ha razoéwelentracdo. As dez principais
categorias respondem juntas por 76% do total demios demandados. Dentre elas, se
destacam o setor de autopecgas e o setor de metawsiglerurgia.

Esses nameros sinalizam que a PCL, implementadO&0y continua tendo influéncia
relevante sobre a atuacdo do BNDES até os dias aftiada que sua importancia seja
heterogénea entre os setores de BK. Contudo, oactogp sobre os fabricantes e a
cadeia de fornecedores ainda ndo foram exploradosngtodologias de inferéncia
causal, fato que reforca a importancia dessa a@alide impacto.
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Gréfico 3 — Categorias de insumos mais demandadoslps bens financiados no BNDES
Finame (% do total de insumos demandados)

Pecas e acessorios automotores 34%
Automoveis, camionetas e utilitarios
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Outros

0% 20% 40% 60%

Fonte: Elaboracao propria.
Nota: Considera os desembolsos no BNDES Finamejang&o de 2016 e outubro de 2018 para produtos
que j& haviam apresentado a nova planilha de ccedaento.

2.3. A operacionalizacédo da PCL no BNDES

O Departamento de Credenciamento e Conteldo Lozalréa de Planejamento
(AP/DECRED) é o responsavel pelo desenho e peleeimgntacdo da metodologia de
afericdo de conteudo local. Portanto, ele € o jpahcesponséavel por operacionalizar a
PCL no BNDES, por meio do processo de credenciamatd maquinas e
equipamentos.

Suscintamente, para que um BK possa ser finangaldoBNDES, seu fabricante deve
submeter ao AP/DECRED um conjunto de informacdésesseu processo produtivo.
Esses dados sdo analisados para garantir que onBKjuestdo é fabricado em
conformidade com a PCL — no ambito dessa avaliaggo, significa dizer que ele
respeita 0 minimo exigido para IV e IP, conformsatitos na subsec¢éo 2.1.

Quando a analise conclui que o bem submetido s&rosimento segue as regras de
conteudo local, o AP/DECRED atribui a ele o statesfinanciavel” e sua venda passa
a ser passivel de financiamento do BNDES. Casaaamt o bem fica classificado
como “nao financiavel” e permanece sendo inelegivéhanciamentos do banco. O
fabricante que possui um ou mais bens financiaeegue cumpre com todos 0s
requisitos formais da etapa de credenciamento ssifitado como “autorizado a
operar’. Todas as analises do AP/DECRED ficam teglas em um cadastro
denominado CFI.

E importante deixar claro que esse processo deemceinento ocorre no nivel do
produto — consequentemente, um mesmo fabricane tgo@dlguns de seus bens no CFlI
e outros fora. Também ¢é importante sublinhar queatus de um produto pode ser
modificado mesmo depois da conclusdo da andlisARIDECRED. Isso ocorre, por
exemplo, caso o BNDES tome conhecimento da existéthe que as informacdes
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apresentadas para fins de credenciamento ndo sdo respeitadas na pratica pelo
fabricante.

Por fim, cabe mencionar que o processo de credarot® de conteudo local do

BNDES serve hoje de referéncia para uma série deasopoliticas publicas. Por

exemplo, constar no CFI habilita o produto a pgdic do Programa Nacional de

Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf) & programas de compras publicas,
concorréncias e outros processos licitatérios. fdtiga, a analise do CFl se tornou uma
espécie de certificacdo de conteudo nacional angritemreconhecido pela politica
publica brasileira.

2.4. A logica de atuacdo da PCL

Consolidadas, essas trés fontes permitem que mgd@lcubra diversas dimensdes de
interesses. Naturalmente, o passo seguinte sgriiaraxos dados com base na légica de
atuacdo da PCL. Entretanto, por ter sido desenhadta na década de 1970, néo
existiam para a PCL registros formais que definsggecisamente a sua logica de
atuacdo — ao menos ndo nos moldes do que atualreetégrde-se como melhores
praticas para desenho de politicas publicas.

Por conta disso, parte do esfor¢co dessa avaliatéweerelacionado a reconstituicdo de
uma logica de atuacdo para a PCL a partir de elewete teoria econbmica e

informacdes difusas encontradas em notas técniglasdrios anuais ou normativos da
Finame. Essa logica de atuacdo € aqui apresentadmgio de uma representagcao
estilizada em que se relacionam trés importantessta saber:

1. os fornecedores da industria de BK, que podem sedais tipos (locais ou
estrangeiros);

2. os fabricantes de BK, que podem ser de trés tgmisafigeiro, nacional elegivel
e nacional nao elegivel); e

3. os compradores de BK.

A Figura 2 apresenta um cenario-base (sem a PClguabcompradores decidem de
guem demandar seus BKs e, por sua vez, os falegcdetidem de quem vao comprar
suas matérias primas.

Figura 2 — Setor de BK na auséncia da PCL
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Fonte: Elaboracao propria.
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O primeiro elemento da PCL para alterar esse aem@arim incentivo a aquisicdo de
BKs, representado no caso do BNDES por linhas élditorem condi¢des vantajosas de
preco e prazo. Esse incentivo aumenta a demandalglarente por BKs. Sem uma
exigéncia de contetudo local, o comprador poderiacitinar essa demanda para
qualquer tipo de fabricante. Mas uma exigéncia detefido local condiciona o
incentivo a aquisicdo de BKs elegiveis. Como com@ega, apenas os fabricantes de
BKs elegiveis se beneficiam desse deslocamenterdarnta.

A légica de atuacdo da PCL espera que, em rea@@seaaumento de demanda, 0s
fabricantes elegiveis faturem mais, contratem ma@® de obra e comprem mais
insumos de seus fornecedores (que sao majoritartarfenecedores locais). Com isso,
o faturamento de toda a cadeia local de BK taml#beseficiaria.

Por fim, a expectativa de capturar uma parte déssamnda adicional por maquinas e
equipamentos serve de estimulo para que os fategcar@io elegiveis ajustem seu
padrdo de compra de insumos de forma a tambémnséidiarem da PCL. Para tanto,
eles devem aumentar a propor¢do de insumos congpdmdofornecedores locais que,
novamente, veriam sua producgédo e faturamento aaneemt A Figura 3 mostra como a
intensidade dos fluxos seria alterada em relac@eaério-base. Espera-se que, com um
maior volume de vendas o setor local de BK fatueesmnganhe escala de producgéo,
aprendizado e, ao fim, competitividade.

Figura 3 — Setor de BK sob influéncia da PCL
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Fonte: Elaboracao propria.

Se bem-sucedida, a PCL alteraria permanentemerdspecializacdo produtiva da
economia e poderia ser retirada depois de operaalgom tempd? Por sua vez, essa
nova especializacdo produtiva (mais intensiva rtorsge BK) viabilizaria maiores
taxas de crescimento no longo prazo, de forma gensar 0s custos impostos pela
exigéncia de conteudo local no curto-prazo.

Importante destacar que alguns elementos dessealdg atuacdo sdo questbes em
aberto na literatura econdmica e ndo podem sezafdds no ambito dessa avaliacao de
impacto — por exemplo, a hipotese de que uma aocpgodutiva mais intensiva no

12 A experiéncia chinesa de contetdo local na praslde&turbinas eélicas é reportada por Kuntze e
Moerenhout (2013) como um exemplo desse movimentetirada. A exigéncia de conteudo local
comeca em 40% em 1996, alcanca 70% em 2004 engeentis leilbes de 2009.
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setor de BK promove maiores taxas de crescimentmdesico. Contudo, outros
elementos sdo passiveis de serem explorados cormarraméntal tradicional de
inferéncia causal e as bases de dados dispon@e@uadro 1 sistematiza quais sao
esses elementos e como essa avaliagdo preteréotesmpiricamente.

Quadro 1 — Elementos da l6gica de atuacado que serdealiados

O que diz a légica de atuagdo? Como é possiveltte8

1. Fabricantes de BK expostos a politica deveriam | Statusno Cadastro de Fabricantes
observar um deslocamento de demanda potencial paformatizado (CFI) deve impactar o

seus produtos. faturamento dos fabricantes.
2. Fabricantes reagem a maior demanda contratandoStatusno CFI deve impactar os fabricantes
mais: no que diz respeito a:
e« mao de obra; e e numero de empregados; e
* insumos de seus fornecedores. * compra de insumos.

3. Fabricantes nacionais nado elegiveis mudam seus Statusno CFl deve impactar o percentual de
fornecedores e compram mais insumos nacionais compra de insumos locais dos fabricantes
para se tornarem elegiveis.

Fonte: Elaboracgéo prépria.

2.5. Formalizando um modelo de resultados potenciais para a PCL

Como visto, a PCL atua por meio de dois princigdementos. Um diz respeito a
exigéncia de conteudo local e o outro € um estimeilacionado a possibilidade de
vender produtos com financiamento do BNDES e ppaiicde outras politicas publicas
que também se apoiam no CFI.

Para formalizar o problema, toma#e= (C;, B;) como um par indicativo dstatusde
tratamento com relagcdo a PCL. O argumefit& {0,1} representa a exigéncia de
conteldo local imposta a todos os fabricantes dejB&Kdesejam recebBy € {0,1}, 0
beneficio associado a possibilidade de vender ppedua qualquer plataforma em que
o credenciamento no CFl seja mandatorio. Nesseximntos casos validos dg e B;
produzem um conjunto enumeravel de eventos diguontmforme segue:

1) (C; =0,B; =0) representa 0s casos em que o fabricante ndo dencra no
CFI e ndo aufere beneficios oriundos da PCL;

2) (C;=0,B;=1) representa 0os casos em que o fabricante consadagr a
beneficios sem se credenciar;

3) (C; =1,B; =0) representa os casos em que o fabricante se craderas nao
consegue auferir beneficios; e

4) (C;=1,B;=1) representa 0os casos em que o fabricante se cradenc
consegue auferir beneficios;

Os eventos 1 e 4 representam, respectivament&datas ndo-tratados e tratados pela
PCL. Portanto, o impacto médio sobre os tratadesrége treatment effect on the
treated— ATT) da PCL sobre uma varidviél pode ser representado por uma diferenca
condicional de médias conforme

§=E|X;=x,C;=1,B,=1)—E(Y;|X; = x;,C; =0,B; = 0) €Y
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Note-se que para a estimagaadSdeeria preciso quB; fosse observavel. Na pratica, ndo
h& como saber quais fabricantes tiveram sua denefetlaamente aumentada depois
de cumprir a exigéncia de contetdo IodaPor outro lado(; é observado, ja que o
BNDES guarda registro de todos os fabricantes izatbws a operar em um dado
momento. Esse fato permite a estimacdo da diferencalicional de médias
explicitada a seguir.

§ =EW|X; = x;,C; = 1) — E(Y;|X; = x;, C; = 0) (2)

Note-se queP(B; = 1|X; = x;,C; = 0) = 0. Isso equivale a dizer que a captura de
beneficios sem o cumprimento da exigéncia de cdotddcal € um evento de
probabilidade zero. Contud®,(B; = 0|X; = x;,C; = 1) > 0. Isso porque atender a
exigéncia de conteudo local é condi¢do necessdmbora néo suficiente, para auferir o
beneficio. Na pratica, ao decidirem se credencg&fabricantes estdo aceitando incorrer
em um custo para se tornarem elegiveis a um bemefitencial. Aplicando o teorema
da probabilidade total e considerando que aperéss dos quatro eventos listados

anteriormente tém probabilidade diferente de zevescreve-sé conforme a equacao

(3):

5§ = Ybiefoy P (B = bi|X; = x4, C; = DEY;|X; = x;,C; = 1) 3)
—E(Yi|X; = x;,C; = 0,B; = 0)

O estimado® incorpora os fabricantes do evento 3. Esse grepe der compreendido
como um caso de tratamento incompleto — situacatmga a de nacomplianceem
tratamentos laboratoriais. Dessa forndapode ser interpretado como o efeito da
intencdo de tratar. Para compreender a relacée &ner§, é possivel decompor o
segundo estimador em duas partes, de tal formadgué, + 6., sendod, e &,
definidos conforme as equacoes (4) e (5).

6b =E(Yi|Xi=xl-,Ci=1,Bi=1)—E(Yl-|Xl-=xl-,Ci=1,Bi=0) (4)
6 =EYlX;=x,C=1,B;,=0)—-EY|X; =x,C;=0,B; =0) ()

13 |sso ocorre por dois motivos. Em primeiro lugarsimples fato de uma empresa ter realizada uma
venda financiada pelo BNDES n&do nos permite afirque houve um aumento de sua demanda na
comparacao com o cenario contrafactual de naobdlidgide. Para isso, seria preciso assumir quelaque
venda ndo ocorreria sem o financiamento. Mesmo fqase razoavel assumir tal hipotese, ja foi
mencionado que parte das firmas credenciadas messerdade, o beneficio de politicas executadas fo
do Banco, e essas informagdes ndo estéo consdidadama base de dados disponivel para a pesquisa.
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Se forem consideradas variaveis tipicas de desdmpdais como faturamento ou
namero de empregados, o segundo componente teedéngpacto negativo (ou nulo)
sobre os fabricantes. Isso porque a PCL os obrggalher seus fornecedores em um
conjunto mais restrito de firmas. Logo, pode-senadr qued. < 0. Por outro lado, o
primeiro componente deve ser positivo ou nulo, poiéegibilidade aos financiamentos
do BNDES e demais politicas publicas tende a awmmentdemanda observada pelo
fabricante. Logog, = 0.

Assumida uma probabilidade condiciona) = P(B; = 1|X; = x;,C; = 1) de haver
captura de beneficio por parte dos elegiveis etitwibgo (4) e (5) em (3), obtém-se a

relacdo descrita na equacao (6), sefidom estimador viesado pafa que tende a
subestima-lo a medida qpg se afasta de 1.

8 = pr(Ylle = X, Ci = 1, Bi = 1) + (1 —pb)E(Ylle = X, Cl' = 1, Bi = 0) (6)
—E(Yi|X; = x;,C; = 0,B; = 0)
5 =ppdp+6c

E importante ter em mente que a estratégia deifidagéo aplicada nessa avaliacéo de

impacto ird estimar o parametf) que é o efeito da intencdo de tratar (DUFLO;
GLENNESTER; KREMER, 2007). Esse parametro é tdosrpabximo ded quanto
maior forp,. Fabricantes que credenciam apenas bens de nmeparténcia para o seu
faturamento, por exemplo, tenderiam a apresentappiaixo. Ainda que nao seja
possivel investigar empiricamente esse ponto, asgegue tal comportamento nao seja
0 mais comum.

3. A avaliacao de impacto

O objetivo desta avaliacédo € entender os impaetmEntes da PCL do BNDES sobre o
setor de BK brasileiro (entendido como os fabriearde maquinas e equipamentos e
seus insumos). Para tanto, foi preciso buscar ohclos sobre as empresas do setor, de
forma a viabilizar a aplicacéo de técnicas pararé@rfcia causal. Em analises desse tipo,
a disponibilidade de dados condiciona os métodas mgpdem ser usados e impde
limites a validade externa dos resultados obtiBos.conta disso, é fundamental definir
as bases que foram utilizadas.

3.1. A base de dados

A avaliacdo de impacto aqui implementada se base@onsolidacdo de trés principais
fontes de dados. A primeira diz respeito aos dadoastrais do BNDES, que foram
utilizados para caracterizar os fabricantes de Bia expostos (autorizados a operar
no CFI) ou ndo a PCL.

A segunda compdbe-se de informacdes sobre o perfindo de obra dos fabricantes
levantadas por meio da Rais. Essa relacéo, coadaligelo Ministério da Economia, €
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de preenchimento obrigatorio para todas as empifesasmis. Para esta avaliacao,
foram consideradas apenas as empresas que nad@rapoRais negativy.

Por fim, a terceira fonte constitui-se de informeg;@a PIA. A PIA consiste em um
levantamento de informagdes sobre balango e esirptodutiva realizado em firmas
do segmento industrial brasileiro. Ela é censitaaa empresas com mais de trinta
empregados ou faturamento bruto anual superior 4Rfilhdes e amostral para as
demais. Nesta avaliacéo, apenas os dados da peecsitéria da PIA foram utilizados.
Tal fato traz um inegavel viés para a avaliagdoirdpacto. Por conta disso, 0s
resultados baseados na PIA ndo devem ser automatita extrapolados para empresas
de menor porte.

O periodo disponivel para andlise na Rais e naaBltAnge os anos entre 2005 e 2014.
Os resultados aqui encontrados ndo devem ser rdgata extrapolados para outros
periodos de tempo. A efetividade da PCL deve vadoastante com o0 contexto
econdmico e, principalmente, com a calibragem dar politica, que, como visto na
subsecdo 2.1, variou bastante desde a década@e 197

Finalmente, a avaliacdo levou em consideracédo apen@mpresas cuja Classificacado
Nacional de Atividades Econémicas (Cnae) estavgpoeemdida entre os setores 250 e
299. Tais setores séo 0s representativos da caaelativa de BK e englobam mais de
90% dos fabricantes cadastrados no CFl.

3.2. Estatisticas descritivas e analise exploratéria dos dados

A exploracdo das bases de dados sinaliza que owcdiates de BK elegiveis
(“autorizados”) se diferenciaram dos demais poenterem média, mais tempo no
mercado e maior porte, sendo o nimero médio deegragos quase quatro vezes maior
para esse grupo, conforme mostra a Tabela 1. Aansasarial também se diferencia em
favor dos autorizados, e seus trabalhadores, akrapdesentar maior escolaridade,
recebem em média quase R$ 700,00 a mais de sddimonalmente, as proporgcdes
de trabalhadores em atividades técnico-cientfficégotec) e com curso superior
completo sdo também maiores para os autorizados.

Nos setores de atividades selecionados, 0 nUmeGiNéds encontrados anualmente no
estrato certo da PIA varia entre, aproximadameitemil, em 2005, e quase 38 mil, em
2013, e cai ligeiramente no ultimo ano da sériefarmne apresentado na Tabela 2. O
namero de autorizados tem comportamento semelhastgando entre 5.727 (2005) e
7.133 (2013). Cerca de 30% desse total € encontraukimente na PIA. Tal percentual
€ consistente com a informacdo de porte médio dbscantes observada na Rais.
Como mostra a Tabela 1, para a amostra de fabeganitorizados, o niamero de trinta

1 Informam Rais negativa as firmas que n&o tiveramhom empregado formal declarado ao longo do
ano.

1> Conforme definido em Gusso (2006). Considera opagiocupacionais potencialmente empregados
em atividades de ciéncia e tecnologia (C&T) e pssqe desenvolvimento (P&D) no conjunto de
categorias que compdem a Classificacdo Brasilei@alpacbes (CBO). Entre eles, estdo professores de
ensino superior, pesquisadores, engenheiros, dige® gerentes de P&D e profissionais “cientificos”
(matematicos, estatisticos e afins, profissionaigtbrméatica, fisicos, quimicos e afins, além oiédgos

e afins).
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empregados (corte para o estrato certo da PIAganghdo em um percentil acima da
mediana (18 empregados) e abaixo do percentil 75%.

Tabela 1 — Perfil dos fabricantes — Rais
Autorizados

Estatisticas min 1°quartii  mediana média  3° quartil max desvio-padr&ae observacdes
Empregados  0.00 7.00 18.00 104.00 51.00 22,921.00 559.00 53,306
Massa salarial 0 10,227 29,352 309,208 101,233 121,838,235 2,237,171 7%2,1
Escolaridade  0.00 10.00 11.00 11.00 12.00 16.00 1.60 52,179
POTEC 0.00 0.00 0.00 0.02 0.01 1.00 0.06 52,179
Superior 0.00 0.00 0.02 0.07 0.09 1.00 0.13 47,585
Idade da firma 0.00 8.00 15.00 18.00 25.00 69.00 12.00 53,306

Demais firmas

Estatisticas min  1°quartil  mediana média  3° quartil max desvio-padr&aie observacdes
Empregados  0.00 2.00 5.00 22.00 13.00 24,255.00 198.00 518,118
Massa salarial 0 1,777 5,251 48,005 16,961 144,306,447 796,251 481,268
Escolaridade  0.00 9.20 11.00 10.00 12.00 16.00 1.90 481,268
POTEC 0.00 0.00 0.00 0.01 0.00 1.00 0.04 481,257
Superior 0.00 0.00 0.00 0.03 0.00 1.00 0.10 435,988
Idade da firma 0.00 4.00 10.00 12.00 18.00 78.00 10.00 518,118

Fonte: Elaboragéo prépria, com base em dados deRaIA.

Nota: A descricdo das variaveis aqui apresentanids ger consultada no Quadrol do Apéndice A.

A despeito desse percentual relativamente baixaodespondéncias, a Tabela 2 indica
que as firmas autorizadas encontradas na PIA s@onsaveis por grande parte do que
€ comercializado no BNDES Finame, embora a pa#@ép tenha caido de 89% em
2005 para 79% em 2014. Ou seja, apesar de pousdsbocantes de maior porte
identificados na PIA s&o responsaveis pela maide @i valor financiado pelo BNDES
Finame.

Tabela 2 — Representatividade da amostra da PIA
Total de Firmas na Total de Firmas no Correspondéncias - Desembolso Finame Desembolso Finame

%

PIA BNDES firmas autorizadas ~ Total (R$ MM) PIA (R$ MM)
2005 30,988 5,727 1,655 14,363 12,731 88.64
2006 32,394 5,988 1,521 18,111 15,987 88.27
2007 31,489 6,294 1,624 27,357 24,115 88.15
2008 33,655 6,573 1,815 30,608 25,186 82.29
2009 34,519 6,766 1,950 42,422 34,623 81.62
2010 35,154 6,952 2,011 62,799 51,552 82.09
2011 37,129 7,051 2,167 60,965 49,708 81.54
2012 37,898 7,091 2,259 77,400 63,944 82.62
2013 38,013 7,133 2,313 82,826 67,531 81.53
2014 37,757 7,000 2,284 76,558 60,451 78.96

Fonte: Elaboragao propria, com base em dados deeRia$IA.

As tabelas 3 e 4 servem para comparar o perfiadosizados com o fabricante médio

da PIA. A leitura geral é consistente com a infago obtida na Rais. Os autorizados
tém, em média, quase cem empregados a mais, erani& € favoravel ao longo dos
quartis. O mesmo vale para o pessoal ocupado emdaates industriais, e a massa
salarial reflete essa diferenca. Esses mesmogsédales auferem, aproximadamente, o
dobro de receita. Para tanto, o custo total tamérhiferencia na mesma proporcgéao e,
aparentemente, a tecnologia empregada ndo deve diigto entre os dois grupos de

fabricantes, dado que a taxa de converséo de arstosceitas € bastante proxima.

N&o ha diferenca significativa no percentual mé&#igproducéo que um fabricante aloca
para exportacdo nem na proporcao de utilizacdmslanos nacionais. As diferengas
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médias nesses casos se revelaram néo significhl@@sargem extensiva, porém, quase
metade do total de autorizados (45%) importam imsJne mais da metade exporta
produtos (51%). Entre os n&o autorizados, apenasnimwada cinco importa insumos, e
essa mesma proporcao exporta produtos. Mas amudiigiies de ambos os indicadores
apresentam grande densidade nos extremos. Nos gloos, h& consideravel

concentracdo de fabricantes que n&o importam insunid no grupo de néo

credenciados, h4d uma massa relevante de observgg@éesmporta todos o0s seus
insumos.

Tabela 3 — Fabricantes nao autorizados na PIA
Na&o tratados

Estatisticas 1°quartil  mediana média  3°quartil desvio-padrdo rétervactes
Pessoal Ocupado 37 54 164 102 862 330,095
.Pessoajll _Ocupado em atividade 30 46 128 86 660 330,005
industriais

Massa Salarial 417,014 756,090 4,316,288 1,735,733 60,054,443 330,095
Massa Salarial atividades 327,637 596,154 2,801,790 1,296,405 37,890,981 330,095
industriais

Receita Total 1,292,044 3,490,663 54,153,247 14,576,470 1,271,570,282 330,095
Receita Liquida com Vendas 1,275,168 3,414,025 48,853,905 14,152,766 1,082,779,115 330,095

Receita Bruta da Producéc

- 1,384,221 3,868,636 55,192,962 16,589,473 1,145,486,326 330,095
Industrial (ROI)

Receita Financeira 0 512 2,607,532 59,817 99,425,615 330,095
Custo - Total 1,222,102 3,298,691 50,416,122 13,609,425 1,136,356,335 330,095
Custo - Operagéo Industrial (COIl) 381,951 1,526,369 24,736,427 7,478,837 297,095,753 3830,0
Custo - Pessoal Ocupado 516,786 996,216 6,486,406 2,493,606 99,275,625 330,095
Custo - Materiais para revenda 0 0 3,352,489 0 226,079,230 330,095
Custo - Estoque 4,084 168,111 3,267,787 982,936 52,526,105 330,095
Custo - Direto 39,187 186,886 3,782,270 863,043 96,158,691 330,095
Custo - Demais 0 0 140,424 0 3,392,674 330,095
Valor da transformacéo industrial 641,496 1,594,391 20,110,918 5,464,784 650,295,706 3830,0
Investimento - Total 0 2,230 3,415,550 241,266 214,137,736 330,095

Investimento - Maquinas e

. 0 0 1,646,945 111,738 96,395,152 330,095
equipamentos
Venda - Mercado interno (%) 100 100 96 100 14 330,095
Venda - Mercosul (%) 0.0 0.0 0.8 0.0 4.6 330,095
Venda - Outros (%) 0.0 0.0 2.9 0.0 13.0 330,095
Compra insumos 246,621 1,213,376 21,240,297 6,296,731 233,767,832 330,0
Insumos nacionais 100 100 92 100 24 330,095

Fonte: Elaboragéo prépria, com base em dados da PIA
Nota: A descri¢cdo das varidveis aqui apresentanids ger consultada no Quadro 2 do Apéndice A.
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Tabela 4 — Fabricantes autorizados na PIA

Tratados
Estatisticas 1° quartil mediana média  3°quartil desvio-padrdo rSteervacdes
Pessoal Ocupado 43 76 260 165 907 18,850
Pessoal Ocupado em atividade 33 56 193 122 708 18,850
industriais
Massa Salarial 950,926 1,961,372 10,554,866 5,245,512 50,701,423 18,850
Massa Salarial atividades 674,932 1,335,980 6,719,637 3,338,175 34,532,438 18,850
industriais
Receita Total 6,086,861 13,905,235 108,910,194 37,755,098 753,188,551 18,850
Receita Liquida com Vendas 5,935,105 13,446,552 101,074,581 36,040,907 681,640,267 18,850

Receita Bruta da Producéc

. 6,707,040 15,457,066 115,304,848 41,931,606 787,128,234 18,850
Industrial (ROI)

Receita Financeira 3,026 68,888 4,163,976 587,059 40,748,562 18,850
Custo - Total 5,598,649 12,744,242 103,130,507 35,425,946 711,561,847 18,850
Custo - Operacéo industrial (COI) 2,506,524 6,476,787 57,782,658 18,230,014 413,961,475 ,8508
Custo - Pessoal Ocupado 1,355,601 2,851,367 15,843,598 7,703,442 78,704,495 508,8
Custo - Materiais para revenda 0 0 4,270,106 110,335 55,210,720 18,850
Custo - Estoque 292,648 1,156,005 7,688,709 3,840,716 37,028,806 18,850
Custo - Direto 190,234 604,197 4,239,354 1,922,160 23,282,676 18,850
Custo - Demais 0 0 175,625 67,914 2,541,080 18,850
Valor da transformagao industrial 2,363,360 5,748,441 36,002,998 15,445,319 225,749,872 ,8508
Investimento - Total 0 124,837 3,067,334 849,342 33,162,540 18,850
Z(;’S;t;"r;irr']tt‘:)s Maquinas e 0 35418 1538103 392,952 17,215910 18,850
Venda - Mercado interno (%) 95 100 94 100 12 18,850
Venda - Mercosul (%) 0.0 0.0 2.4 2.0 6.5 18,850
Venda - Outros (%) 0.0 0.0 3.2 1.0 8.8 18,850
Compra insumos 2,103,510 5,630,248 53,999,840 16,373,185 398,914,318 ,8508
Insumos nacionais 90 100 90 100 20 18,850

Fonte: Elaboragéo prépria, com base em dados da PIA
Nota: A descri¢cdo das varidveis aqui apresentanids ger consultada no Quadro 2 do Apéndice A.

Para expurgar esses fatores das comparacgdes ddexanconta que as distribui¢cdes do
percentual de insumo importado apresentam extremft@dos, foram estimadas
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regressdedeta-inflatedt® uma para cada ano do periodo de anélise. Os a@ssilt
anuais indicam que h& menor probabilidade de quauwtorizado esteja em qualquer
dos dois extremos, ou seja, importar todos os insuma ndo importar nada. Contudo,
para firmas que ndo estdo em nenhum dos dois exdrem propor¢cdo de insumos
importados € maior para os autorizados. Essedadsslsdo consistentes, isto €, todos
eles seguem no mesmo sentido e sao significantagquos os anos.

Ainda assim, o modeldeta-inflatedndo é adequado para discutir causaliddtle
provavel que o viés de selecdo por ndo observémgsesse do gerente em expandir o
negocio, por exemplo) explique tanto a maior prdluiuie de importar insumos quanto
0 maior interesse em obter o beneficio atreladGla P

3.3. Painel de efeito fixo

Pelas estatisticas descritivas, fica claro querfil ps fabricantes credenciados e dos
ndo credenciados no CFl é substancialmente diferéntprimeiro grupo tende a ser
formado por empresas que tém faturamento maiorregampm mais, pagam salarios
mais altos etc. Contudo, com base nessas estishéo é possivel inferir que as
diferencas sédo causadas pela exposicédo a PCL.

Para uma exploracéo inicial dos efeitos da PCLesabrvariaveis de interesse, utilizou-
se um painel com efeitos fixoxgd effects- FE). A equacéo (7) representa o modelo
estimado, sendo quég um identificador da firma; um identificador do anog;; € um
conjunto de variaveis de controle; conforme debnith subsecdo 2.%;; € uma
variavel binaria que indica statuscom relagdo ao cumprimento da exigéncia de
conteudo localy; representa o efeito fixo especifico a cada firharepresenta um
efeito especifico de tempo (ano)ge € um termo de erro. Portanto, o coeficiente de
interesse &.

Vie = X+ 8Ci + a; + A + &, t=12..T (7

Estimadores de FE usam a variancia observada paraasmo individuo ao longo do
tempo, ou varianciavithin, para controlar as correlacdes por variaveis obsers e
também expurgar a influéncia de fatores n&o obdesva fixos no tempy.

Na Tabela 5, exibem-se resultados das estimacOesidecandoy;; numero de

empregados, receita de operacdes industriais, dosah montante adquirido em
insumos e montante adquirido nacionalmente. Essagveis de interesse foram
escolhidas com base nas hipéteses a serem testedasciadas no Quadro 1. Na
estimacdo de numero de empregados, feita com l@a&ais, controlou-se por massa

% O modelo estima a probabilidade de uma observesgo situada em um extremo da distribuicdo —
nesse caso, ndo importar nenhum insumo —; a piatzalsE de estar em outro extremo — importar todos
0s insumos —; e, caso nao esteja nos extremosaguiapor¢ao de insumos importados. Como foi
inserida umalummyinformativa sobre statusda observagcédo em relacdo a estar autorizada aramen

0 BNDES, é possivel ver o diferencial entre os gsypara cada parametro citado.

7 Um exemplo de variavel ndo observada capaz derafetesempenho das firmas é o
empreendedorismo do gestor. Para maiores informagi®e modelos de painel de FE, ver Greene
(2008).
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salarial, percentual de empregados em atividadectgcientifica e idade da firma. Sao
533.436 observagdes balanceadas entre os anof%le 2014.

Tabela 5 — Resultados dos modelos em FE

Variaveis OLS FE Fonte
coeficiente R2 ajustado n°de obs. coeficiente R2alestn® de obs.

Empregados 0,17**  0.76 332,795 | 0,09  0.34 332,795 RAIS
Pessoal ocupado -0,03*** 0.36 323,335 | 0,04***  0.05 102,840 PIA
ROI 0,04*+*  0.89 323,335 | 0,03*  0.68 102,840 PIA
Custo total 0,25*+*  0.77 323,335 | 0,07 0.54 102,840 PIA
Custo - pessoal 0,11+ 0,86 323,335 0,03 0,74 102,840 A PI
Custo - estoques 0,61 0,40 323,33p 0,27 0,04 16em8 PIA
Custo - diretos -0,03** 0,56 323,33% -0,01 0,16 102,840 1A P
Compra insumos 0,12**  0.68 323,335 | -0.00 0.22 102,840 PIA
Insumos nac. 0,18***  0.58 323,335 | -0.02 0.12 102,840 PIA

Fonte: Elaboracéo propria, com base em dados daeRiaifIA.
Notas: (1) A descri¢8o das variaveis aqui apredestpode ser consultada nos quadros 1 e 2 do AgéAd(2) *
significante a 10%; ** significante a 5%; e *** sigicante a 1%.

Para as demais variaveis de interesse foram usmddados da PIA. Nesses casos, a
lista de covariadas engloba pessoal ocupado, iatiebilizado, depreciacdo, exportacéo
e custo da operacgdo industrial. No modelo em questo total € a varidvel-resposta,
nao foi utilizado o custo das operacdes industdaiwo covariada. A amostra da PIA
contou com 102.840 observacbes balanceadas tambéperiodo de 2005 a 2014.
Além dos coeficientes dakimmiedle interesse, a Tabela 5 indica as significancias e
R2 ajustado de cada modelo. As variaveis foramstadansformadas em logaritmo e
utilizaram-se os logaritmos de seus termos quadsjtiincluindo também efeitos
especificos para cada ano. As tabelas completasasieegressdes podem ser
consultadas no Apéndiee

Todos os coeficientes que se revelaram significameéicaram resultados no sentido

esperado. O numero de empregados se mostrou fav@as autorizados, indicando

maior porte para esse grupo de firmas. Essas fiomamm com, em meédia, 9% mais

empregados do que as demais, considerando a armdasRais. Na amostra da PIA, o

coeficiente indica 4% a mais de pessoal ocupadtifekenca entre os dois coeficientes
pode ser explicada por efeitos heterogéneos n@ padociados a diferenca entre as
amostras — sendo a Rais mais representativa pgn@sss de menor porte.

O volume de operagOes industriais, mensurado @eleita de operacdes industriais
(ROI) e pelo custo total, também se associa dedqgrasitiva com a autorizacdo, ainda
gue o custo se eleve proporcionalmente mais doagueeeita. Mesmo expurgando a
diferenca de perfil dos fabricantes em informagébservadas e caracteristicas néo
observaveis fixas no tempo, autorizados empregais, mandem mais e tém custo
maior.

No entanto, chama a ateng&o a nao significancieodbiciente associado ao montante
adquirido em insumos, que ndo parece condizentencaior volume de produgédo. Nao

se nota diferenca ainda no valor destinado a a&gwishacional. Conjugando esses
coeficientes, tem-se que os autorizados empregamargeram com receitas e custos
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em niveis mais elevados. Contudo, ndo se podeafigme demandam mais insumos,
tampouco parece haver diferencial favoravel a nmzadicipacao de insumos nacionais.

Ha de se ter muita cautela antes de tomar os aéssltde estimadores de FE como
causais. A baixa variabilidade mtatusde tratamento das firmas ao longo do painel
fragiliza bastante as estimacfes realizadas. Ndogmer entre as firmas que se

relacionaram com o cadastro do BNDES e estdo pessema base da Rais,

aproximadamente, 1% do total de observacdes tman€it percentual daquelas

encontradas na PIA é ainda menor — ndo chega sa@,&%.

Essa baixa taxa de transicdo implica uma baix@awnaiawithin, o que pode levar a uma
estimacdo imprecisa dos regressores (CAMERON; TRIVR009). Na pratica, nos

estimadores de FE;; se comporta como undummyque tem valor quase constante
por firma e, portanto, contribui pouco para a deriidentificacdo do efeito causal da
PCL.

Diante desse cenario, seria preciso assegurar oehouvesse nenhum fator nao
considerado na regressdo capaz de fazer firmagomoi@antemente, serem mais
competitivas e terem maior probabilidade de sengtorizadas. Assumir a negativa nao
soa razoavel, e uma das razdes reside na poszildlide que as firmas sejam mais
competitivas justamente porque sao elas que dispdennformacbes e estrutura
suficientes para entrar no CFl e comercializar p@io do Banco. Nesse caso, 0
BNDES néo seria causa da maior competitividade Eanalesempenho, mas sim
consequéncia.

3.4. Estratégia de estimacéo causal: DIiDM

Na auséncia de uma variacdo exdgena que permitiEsdificar claramente a
causalidade da PCL, a alternativa encontrada fdoexr os raros casos de transicao de
statuspor meio de estimadores de Diferenca-em-diferengasMatching (Difference-
in-Differences with Matching- DiDM). Essa € uma abordagem muito popular na
literatura de avaliacdo de impacto e, ainda quesea@poie em uma variacdo exdgena,
ela permite controlar o viés de selecdo por vaisavieservaveis e nao observaveis fixas
no tempa®

Para tanto, dois tipos de transi¢ao serdo utiliga@gprimeiro diz respeito as firmas que
nao eram elegiveis a comercializar pelo Banco nioget — 1 e que se tornaram
elegiveis emt. O grupo de firmas que realizou esse movimemutrénte} sera
comparado ao grupo que nunca esteve autorizagded. O segundo tipo de transicao
diz respeito as firmas que deixaram de ser elega@ilongo do periodsdinte3. Elas
terdo como contrafactuais empresas que se mamtivelegiveis ao longo de toda a
analise ¢emprg. Em ambos o0s casos, esse tipo de abordagem@aguamtent — 1, as
firmas comparadas séo iguais com relacéo a exposi&L.

As empresas que transitam dgatus serdo consideradas as unidadestadas
Intuitivamente, os estimadores de DIDM serédo asuulémentados para: (i) identificar
empresas de controle que, em 1, sdo muito semelhantes as tratadas, com respeito a
variaveis observaveis e exposi¢do a PCL; e (igrinb efeito causal da PCL com base

'8 Estimadores DIDM foram apresentados inicialmewteHeckman e outros (1998).
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na variagdo no desempenho observada para o grupatddasvis-a-visao grupo de
controle.

Cabe ressaltar que, ao explorar as transi¢cdestarmée estimacgéo esté fazendo uso de
empresas que primeiro tomaram uma decisdo de protupais e depois optaram por
aderir (ou ndo) a PCL. Empresas que fizeram esgas dscolhas em um mesmo
momento ndo séo utilizadas para fins de inferécaisal, basicamente porque nesses
casos ndo é possivel isolar o potencial impac®Gla*®

O primeiro passo para a implantacdo de estimadiif2sl € um pareamento de firmas.
O método comumente utilizado € o pareamento pareste propensagropensity
score matching- PSM). Exemplos classicos de uso sdo encontradodbadie e
Imbens (2006), Dehejia e Wahba (2002) e Dehejiaabb& (1999). Em linhas gerais,
por um modeldogit ou probit, estima-se a probabilidade de cada observacéo reaebe
tratamento com base em um conjunto de variaveierefgeis. O vetor de
probabilidades estimado é denominado escore deepsép. Com base nele, para cada
observacdo tratada, identificam-se uma ou maisrehgs@es de controle com uma
probabilidade similar de receberem o tratamento.

Contudo, em um cendrio em que o tratamento setedr@ccomo um evento raro, King
e Zeng (2001) fazem ressalvas a estimacao do paresiagio via escore de propensao.
Especificamente, indicam que as técnicas de régyessn variavel resposta binaria, tal
como o modeldogit, tendem a subestimar a probabilidade de ocorrédoia eventos e,
portanto, entregam resultados viesados. Como dewoa;, as distribuicdes de escores
de propensdao tanto para o grupo de tratamento@para ndo tratados apresentam alta
densidade de valores proximos de zero, reduzirmimbdade do pareamento resultante.

Para superar tal limitacdo do pareamento com basanea funcadogit, Diamond e
Sekhon (2013) propéem um algoritmo de pareamernto tBretamente sobre uma
medida de distancia generalizada de Mahalandbff)ida na equacéo (8), em ddeé
uma matriz de pesds x K positiva definida &~1/2 é uma decomposicdo de Cholesky
deS, matriz de variancia — covariancia XieA matrizW é preenchida por zeros, exceto
pelos elementos da diagonal principal, em que aonst parametros a serem
escolhidos®

1 T 1
d(x, %) = {(X: - x;)' (S‘E) wS~2(X; — X;)}/? -

Essa abordagem proposta por Diamond e Sekhon (&lil)nominada de pareamento
genético. O algoritmo otimizador aqui aplicadolairivalores a diagonal principal de
W de modo a minimizar a distancia entre observag@adas e nao tratadas. Isso é
feito pela escolha de geracfes de grupos de centkgbartir de um grupo de controle
inicialmente escolhido, composto por observacdes tretadas, o algoritmo genético

19 para fins de ilustracéo, considere o caso de mmpaesa estrangeira que ndo possuia planta no Brasil
portanto, ndo tinha registro na PIA. Em um dado evto ela decide abrir a planta e,
concomitantemente, considerando a PCL, opta palughocom indice de conteldo local e cadastrar
seu(s) bem(ns) no CFI. Ela passa a ter registRiAao mesmo momento em que se torna autorizada a
operar no CFIl. Nesse caso, ndo é possivel is@tgim da PCL de caracteristicas intrinsecas daesap

%’ No caso particular em que todos os elementosadmdal principal assumem valor 1, volta-se &
distancia de Mahalanobis.
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altera parametros na diagonal principal Wlee gera um novo grupo (geracao). As
geracoes sao definidas de forma a produzir melhorbalanceamento entre os grupos
de tratamento e de controle, por meio da identgéocade individuos cada vez mais
semelhantes. Esse processo é repetido quantasfusamsnecessarias até que o ganho
quanto ao balanceamento entre grupos seja menajuedoum determinado limite
definido. O limite é importante por questdes corapiainais, pois 0 numero de geracdes
possiveis de serem formadas cresce exponencialic@nte nimero de observacoes.

Se o primeiro estagio obteve éxito, a diferencaeens grupos formados com base no
pareamento se deve apenasstatusde tratamento. Caso a alocacdo ao tratamento
esteja unicamente relacionada a caracteristicas\@weis, a hipotese de independéncia
condicional, tal qual explicitada por Angrist e dPike (2009), esta assegurada. Em tal
cenario, a simples comparacao do desempenho daddsae dos controles, depois do
tratamento, j4 é capaz de recuperar o efeito causal

Entretanto, diferencas em caracteristicas nédo wbssis também podem provocar viés
nas estimativas e, portanto, incorreta identifioada efeitos causais. Por exemplo,
perfil empreendedor dos dirigentes das firmasatgias de negocios etc. Seguindo
Heckman e outros (1998), € possivel controlar @ dé selecdo por variaveis néo
observaveis fixas no tempo de forma relativamemtgles: combina-se a etapa de
pareamento com um estimador de Diferenca-em-difasen

A Tabela 6 traz estatisticas descritivas seguntlase da Rais para 0s quatro grupos
distintos de firmas que seréo utilizados para timadores DIDM. E possivel notar que
as entrantes e saintes sdo 0s grupos com mais similaridades em cardatads
observaveis.

Tabela 6 — Perfil das firmas em relacao agtatus de tratamento — Rais

Entrantes
Estatisticas min 1°quartii mediana média 3° quartil max desvio-padr@ale observacoes
Empregados 0] 6 12 57 27 14,815 379 3,618
Massa salarial O 7,891 17,984 139,596 45,092 39,267,686 1,094,445 3,557
Escolaridade 3 10 11 11 12 16 1.6 3,557
POTEC 0 0 0 0.02 0] 1 0.1 3,657
Superior 0 0 0 0.1 0.1 1 0.1 3,553
Idade da firma 1 4 9 12 17 67 10 3,618
Nunca

Estatisticas min 1°quartil mediana média 3° quartil max desvio-padr@ale observacdes
Empregados 0 2 4 21 12 24,044 177 500,283
Massa salarial 0 1,725 5,052 42,884 16,190 124,165,704 662,928 463,890
Escolaridade 0 9.2 11 10 12 16 1.9 463,890
POTEC 0 0 0 0.01 0 1 0.04 463,880
Superior 0 0 0 0.03 0 1 0.1 420,103
Idade da firma 0O 4 10 12 18 78 10 500,283

(continua)

%I para mais detalhes sobre 0 PSM consultar Rosengdtuhin (1983).
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Saintes
Estatisticas min 1° quartii mediana média 3° quartil max desvio-padrale observacdes
Empregados 0 4 11 77 27 24,255 658 2,296
Massa salarial O 5,670 15,884 220,506 44,189 141,235,187 3,291,692 2,207
Escolaridade 3 9.8 11 11 12 16 1.8 2,207
POTEC 0 0] 0 0.02 0 1 0.1 2,207
Superior 0 0 0 0.1 0.1 1 0.1 2,197
Idade da firma 1 6 12 15 20 60 11 2,296

Sempre
Estatisticas min 1°quartil mediana média 3° quartil max desvio-padr@ale observacdes
Empregados 0 9 23 131 71 18,742 620 31,364
Massa salarial 0 12,726 38,475 401,803 146,168 101,821,238 2,510,429 830,6
Escolaridade 0 10 11 11 12 16 1.6 30,683
POTEC 0 0 0] 0.02 0.02 1 0.1 30,683
Superior 0 0 0.04 0.1 0.1 1 0.1 27,635
Idade da firma 0 10 18 20 30 69 13 31,364

Fonte: Elaboracéo propria, com base em dados da Rais
Nota: A descricdo das variaveis aqui apresentanids ger consultada no Quadro 1 do Apéndice A.

De forma geral, o perfil tipico desses grupos @& firma de porte intermediario,
maior que as do grupounca e menor do que as do grugempre Concluséo
semelhante vale para a Tabela 7, que traz estatistescritivas baseadas na amostra da

PIA.
Tabela 7 — Perfil das firmas em relacdo agtatus de tratamento — PIA
Entrantes
Estatisticas 1° quartil mediana média  3°quartil desvio-padrdo e
Pessoal ocupado 41 70 232 158 758 953
Massa salarial 836,775 1,603,518 8,380,393 4,368,466 32,073,897 953
Ativo imobilizado 2,817,697 8,815,099 70,773,273 26,267,230 368,846,298 3 95
COl 1,932,335 5,613,288 56,008,296 16,758,470 476,300,906 3 95
Custo - Total 4,892,731 10,508,645 95,082,957 32,988,347 696,769,963 53 9
Custo - Pessoal 1,189,920 2,401,764 12,794,565 6,899,584 50,007,249 953
Custo - Estoque 204,439 832,957 6,490,575 3,364,416 28,663,173 953
Custo - Diretos 153,601 552,934 4,162,551 1,798,974 22,474,890 953
Custo - Demais 0 0 80,303 38,042 387,987 953
Compra de insumos 1,671,611 4,595,080 52,933,060 15,021,309 468,128,738 3 95
ROI 5,522,958 13,058,247 112,519,412 39,775,014 947,724,978 953
Receita total 5,396,722 11,839,727 100,882,062 34,529,554 788,751,546 953
Depreciacao 12,788 136,962 1,729,967 588,064 9,022,570 953
Insumos nacionais 88 100 88 100 23 953
(continua)
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(continuacéo)

Nunca
Estatisticas 1° quartil mediana média  3°quartil desvio-padrdo réte
Pessoal ocupado 36 54 162 102 856 325,845
Massa salarial 414,598 749,245 4,197,679 1,709,304 59,493,054 325,845
Ativo imobilizado 23,388 1,849,195 67,155,725 9,950,965 2,638,574,201 8335,
COl 375,437 1,492,021 24,087,337 7,365,140 290,179,456 35,8
Custo - Total 1,209,934 3,230,142 49,213,764 13,396,125 1,134,045,8%5,845
Custo - Pessoal 513,487 985,408 6,312,754 2,448,789 98,829,658 325,845
Custo - Estoque 3,671 163,564 3,204,639 962,904 52,671,409 325,845
Custo - Diretos 38,619 184,054 3,767,712 850,303 96,751,079 325,845
Custo - Demais 0 0 140,236 0 3,411,070 325,845
Compra de insumos 240,683 1,187,374 20,600,365 6,196,884 224,455,310 425,8
ROI 1,370,528 3,775,577 53,982,397 16,323,229 1,143,647,425,845
Receita total 1,278,461 3,411,116 52,946,916 14,348,195 1,270,835,7325,845
Depreciagédo 0 9,196 1,842,535 211,751 74,327,940 325,845
(%) Insumos nacionais 100 100 92 100 24 325845
Saintes
Estatisticas 1° quartil mediana média  3°quartil desvio-padrao rétae
Pessoal ocupado 43 84 324 194 1,340 636
Massa salarial 859,730 1,837,788 14,367,150 5,855,268 104,924,540 636
Ativo imobilizado 2,801,333 10,314,091 111,517,473 32,076,539 819,339,440 636
CoOl 1,892,459 5,888,422 86,399,916 20,562,523 759,808,089 6 63
Custo - Total 4,771,177 12,152,002 163,139,990 42,480,938 1,515,8382,7 636
Custo - Pessoal 1,227,629 2,761,999 20,710,692 9,232,475 140,526,837 636
Custo - Estoque 162,045 895,229 7,731,723 3,577,451 30,716,491 636
Custo - Diretos 170,567 622,227 6,582,015 2,322,216 28,780,936 636
Custo - Demais 0 0 177,519 28,296 1,667,445 636
Compra de insumos 1,363,925 4,527,581 79,853,114 16,930,796 737,794,670 6 63
ROI 5,309,817 14,155,649 171,237,806 46,193,078 1,589,869,0 636
Receita total 4,780,546 12,925,384 168,951,950 42,349,109 1,577,933,8 636
Depreciagao 3,251 158,595 3,071,175 720,608 30,381,739 636
Insumos nacionais 89 100 88 100 23 636
Sempre
Estatisticas 1° quartil mediana média  3°quartil desvio-padrdo rolde
Pessoal ocupado 42 72 251 159 866 13,742
Massa salarial 912,798 1,875,219 10,161,787 4,963,455 47,226,818 13,742
Ativo imobilizado 3,723,695 10,519,169 83,002,034 31,888,607 469,393,083,742
COl 2,466,160 6,260,256 54,180,711 17,658,136 373,625,011,7423
Custo - Total 5,382,527 12,199,207 95,676,692 33,416,712 618,844,928,742
Custo - Pessoal 1,297,715 2,689,102 15,259,100 7,245,329 74,440,533 423,7
Custo - Estoque 284,242 1,107,646 7,477,378 3,621,343 38,172,690 13,742
Custo - Diretos 185,711 565,316 4,092,231 1,794,187 24,563,238 13,742
Custo - Demais 0 0 196,988 73,202 2,935,550 13,742
Compra de insumos 2,100,835 5,466,520 50,581,597 16,027,342 356,730,176,7423
ROI 6,511,076 14,738,042 107,636,893 40,209,688 673,249,8763,742
Receita total 5,887,650 13,310,298 101,586,840 36,265,975 655,546,393,742
Depreciagdo 26,194 168,746 1,817,878 608,116 13,818,037 13,742
Insumos nacionais 90 100 91 100 18 13,742

Fonte: Elaboragéo prépria, com base em dados da PIA
Notas: (1) A tabela ndo apresenta minimos e maxpuoosestricdes de uso dos dados por parte do IBGE.
A descrigcdo das variaveis aqui apresentadas podessultada nos quadros 1 e 2 do Apéndice A.
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3.5. Resultados dos estimadores DiDM

Para a analise dos efeitos da PCL sobre o desemplshfabricantes, procedeu-se o
pareamento genético, a fim de balancear os grupogarados, usando variaveis ainda
nao afetadas pelo tratamento, realizado no perfod pareamento foi desenvolvido
por meio dos seguintes passos:

1. Para cada ana, tomaram-se as observacbes que fizeram a transicao
consideradas tratadas, e buscou-se um contrafaatiggjluado no grupo de
potenciais controles. Os valores em escala logadtndo numero de
empregados, da massa salarial, da escolaridadea reéth idade da firma em
t — 1, além da variacdo pré-tratamento da préopria tragetde empregd;_,,
foram considerados no exercicio com dados da Raiando dados da PIA
foram utilizados, os logaritmos do ativo imobilipaddo custo da operacéo
industrial, da depreciacdo e da exportacdo, todos ¢ 1, além das trajetorias
pré-tratamento das variaveis de interegsg_(), conforme Quadro 1, foram
considerados.

2. Cada tipo de transicdo em um determinado @pooduziu um conjunto de
coortes de amostras pareadas, que foram, em segoigdhadas.

3. As estimacOes foram realizadas sobre uma base mpédheu as diferentes
coortes dentro de cada tipo de transig@urantese sainte3. Por conta dessa
agregacdo, os modelos contaram com uma variaviehohata de coorte, a fim
de capturar eventuais efeitos de anos especificos.

Conforme mencionado na subsecao 3.1, a base de dflizada traz informacdes para
0 periodo 2005-2014. Para a implementacdo dos passma mencionados, é preciso
que cada firma seja observada em ao menos doisaatesdo tratamento (transicao de
statug, visto que a trajetoria pré-tratamento (obtidia pbservacdo em— 2 et — 1) €
considerada no pareamento. Adicionalmente, é rn@atesyue a firma seja observada
em pelo menos um periodo depois do trataménte1), para que haja o computo do
impacto. Com isso, 0 periodo analisado permitidemtificacdo de sete coortes, com
transi¢Oes dstatusentre 2007 e 2013.

Nesse ponto, cabe destacar que, em cada coomssigl capturar os efeitos de curto
prazo (entret — 1 et + 1) da adesdo a PCL. Trabalhar com janelas de medsura
maiores faria cair o numero de observacfes dispmivisto que a base ndo é um
painel balanceado. Apesar dessa limitacdo, a expectt de que as dimensdes aqui
avaliadas sejam compativeis com o periodo de magénproposto.

O Apéndicec traz informagOes sobre o balanceamento das amog#ieadas. Ao
comparar os valores obtidos para as amostras @areamhn aqueles observados nas
tabelas 6 e 7, fica claro que o pareamento geniic@apaz de melhorar drasticamente
a comparabilidade entre os tratados e seus comtBtatanto, ha evidéncia de que o
viés de selecdo em variaveis observaveis foi denadide controlado.

Por sua vez, o Apéndiae exibe a trajetoria temporal de cada variavel der@sse,
considerando os valores médios nos grupos de tatane de controle. Essa andlise é
importante para julgar a validade da hipétesealettirias paralelas, fundamental para a
correta identificacdo dos coeficientes nos estimegddradicionais de Diferenca-em-
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diferencas (ANGRIST; PISCHKE, 2009). Quando asetmjas apresentam dindmica
muito distinta no periodo pré-tratamento, evideseiague o viés de selecdo de
variaveis ndo observadas fixas no tempo ndo sertaotado pelo DIDM. Felizmente,
esse nao foi o caso. De forma geral, as trajet@mdss do tratamento se mostraram
parecidas.

Formadas as bases de dados do segundo estagendmols grupos de tratamento e de
controle pareados, o parameffofoi estimado por Minimos Quadrados Ordinarios
(MQO) da equacéao (9), em qu®: € uma variavelummyqgue identifica as observacdes
que enfrentaram transicao skatuse I; € um vetor de variavedummiesque identifica

a coorte de origem de cada observacdo — denommadelo simplificado.

Y t41 = Ve-1) = 8Di + 1l + & 9)
(V t41 — Yee1) = 8Dy + Bul; + BoX; + & (10)

Adicionalmente, estimou-se também o modelo defimdcequacgédo (10), que, além de
usar caracteristicas observaveis tebnpara fins de pareamento, também as acrescenta
na estimagédo final — modelo completo. Segundo MiranImbens (2001), essa
abordagem é benéfica porque ajuda a controlar, tapaede regressao, eventual
heterogeneidade que ainda persista na amostradpakal abela 8 reporta os valores
estimados para nos dois modelos, cabendo mencionar que a diferemtre as
especificacdes foi muito pequena. As tabelas caaplias regressdes estimadas podem
ser consultadas no Apéndiee

Tabela 8 — Resultados dos modelos DiDM
Entrantes x Nunca

Variaveis Modelo simplificado Modelo completo Fonte
coeficiente R2? ajustado n°de ops. coeficiente R2 aglestn® de obs.
Empregados 0,16*** 0,02 3,787 0,16*** 0,04 3,787 RAIS
Pessoal ocupado 0,02 0,01 776 0,02 0,10 776 PIA
ROI 0,08** 0,04 778 0,08** 0,05 778 PIA
Custo total 0,08** 0,02 77 0,08** 0,07 777 PIA
Custo - pessoal 0,12*** 0,03 778 0,12*** 0,05 778 PIA
Custo - estoques 0,53* 0,01 778 0,53** 0,29 778 PIA
Custo - diretos 0,14 -0,00 777 0,13 0,06 777 PIA
Compra insumos 0,07 -0,00 77 0,07 0,22 7 PIA
Insumos nac. 0,14 -0,00 778 0,14 0,18 778 PIA
Saintes x Sempre
Variaveis Modelo simplificado Modelo completo Fonte
coeficiente R2? ajustado n°de obs. coeficiente R2 ajlestn® de obs.
Empregados -0,06 0.01 1,421 -0,06* 0.034 1,421 RAIS
Pessoal ocupado -0,26*** 0,03 295 -0,25*** (0,08 295 PIA
ROI -0,07 0,03 295 -0,08 0,13 295 PIA
Custo total -0,07 0,04 295 -0,07 0,06 295 PIA
Custo - pessoal -0,30 0,02 296 -0,25* 0,27 296 PIA
Custo - estoques -0,66 0,01 296 -0,56 0,38 296 PIA
Custo - diretos 0,14 0,02 295 0,10 0,31 295 PIA
Compra insumos -0,31 0,03 297 -0,32 0,02 297 PIA
Insumos nac. -0,27 0,004 294 -0,23 0,22 294 PIA

Fonte: Elaboragéo prépria, com base em dados deRafIA.
Notas: (1) A descri¢8o das variaveis aqui apredestpode ser consultada nos quadros 1 e 2 do AgéAd(2) *
significante a 10%; ** significante a 5%; e *** sigicante a 1%.
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De forma geral, os resultados obtidos nos modedd3iBM reforcam o efeito causal da
exposicdo a PCL sobre o desempenho dos fabricidesomparacdo entemtrantese
nunca verifica-se que o fato de um fabricante entraamacadastro do CFl eleva sua
trajetoria de empregos em 169is-a-vis a trajetoria contrafactual. Contrariamente,
fabricantes que saem do cadastro observam deccédgeimardem de 6% no namero de
empregados. Ha, portanto, indicios de aumento rte gos fabricantes provocado pela
PCL. Ambos os resultados foram estatisticamenteifgigntes no modelo completo
estimado para a amostra da Rais. Na amostra dapBtAm, os resultados ndo foram
consistentes. Parece haver acentuada contrac&essogb ocupado para sgintes mas
nenhum impacto foi observado paraeasgrantes

Também com base na PIA, os resultados indicam quesfo ao cadastro da FINAME
provoca crescimento da ROl em cerca de 8%, atéathois depois da exposicao a PCL.
Tal resultado é consistente com o impacto do Finsobee os compradores de BK ja
estimado por Machado, Grimaldi e Albuquerque (20I&)imaldi e outros(2018),
Cavalcanti e Vaz (2017) e Machado e Roitman (20C&pe notar que, ao comparar
sempree saintes o coeficiente tem a mesma magnitude com sentidtr&rio, mas néo
h& significancia estatistica. A explicacdo paresgreno comportamento dos erros-
padrdo, que dobram em relagdo & comparacao antergr Apéndice. Contribui para
isso 0 baixo numero de observacdes (apenas 296 Cass).

Nesse sentido, destaca-se que o0 modelentiantesparece ser mais adequado que o
dassaintespara inferéncia estatistica. Ainda assim, a conggarantre os coeficientes
dos dois modelos serve como uma espécie de valigaga o efeito da PCL. Sob esse
prisma, quase todos os coeficientes estimados re@artam conforme o esperado e
apresentam sinais opostos entre os modelos. A érgEcao a essa regra € 0 caso dos
custos diretos.

Em relacdo aos custos totais da empresa, ha untimesgo estatisticamente
significante de cerca de 8% ao entrar no cadasabqual observado para a ROI, a
comparacao deaintese sempreaponta para um impacto de magnitude semelhante e
sinal contrario, mas sem significancia estatistMais uma vez, o baixo niumero de
observacdes parece influenciar, na medida em @l@s\do-padrao do coeficiente dessa
estimacao é o dobro daquele da estimagé&o anterior.

Curiosamente, a abertura dos custos néo identifefeito do credenciamento sobre os
custos diretos de producdo nem sobre o montantieat$s & compra de insumos. Logo,
nao ha evidéncia clara de que o incremento detaeseiconverta em maior demanda
para o restante da cadeia. Os componentes de qustse elevam sdo basicamente
agueles ligados a pessoal e estoques.

As firmas que transitaram tampouco parecem teraalte a origem dos insumos

adquiridos. Os coeficientes tém o sentido esperagdontando para um aumento de
compras locais para as firmas expostas a PCL, masha significancia estatistica.

Portanto, ndo ha evidéncia clara de que a PClea#tedisposicdo das empresas em
utilizar mais insumos de origem nacional. Aparermet®, buscaram credenciamento no
CFI aqueles que ja cumpriam a exigéncia de contdadal. Aqueles que nao a

atendiam ndo pareceram dispostos a aumentar arpéopde insumos comprados

localmente para aderir ao CFI.
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Com base nesses resultados, é importante rewsifaradro 1, para verificar como as
evidéncias obtidas suportam a logica de atuacaofo@oe esperado, ha evidéncias de
que a exposicdo a PCL faz os fabricantes aumentsgarnfaturamento. Isso indica que,
no periodo analisado, 0 acesso ao Finame é um dapiaz de aumentar a demanda
potencial por BKs, a despeito do custo imposto m@éncia de conteudo local.
Assim, o primeiro elemento da l6gica de atuacaeqease concretizar.

A reacgdo dos fabricantes a esse aumento de denpatelacial, contudo, apresentou

elementos contraditorios. Por um lado, eleva aratagdo de mao de obra; por outro,
nao ha evidéncia de incremento na compra de insuBftama a atencdo, também, o
aumento no nivel dos estoques mantidos pelos &attes. Esse conjunto de resultados
sinaliza que o segundo elemento da logica de aiuag@é parece estar funcionando
exatamente da forma esperada.

Como é possivel que haja aumento do faturamentaceasequente reflexo na compra
de insumos? Dois mecanismos parecem possiveisn@ipy € um ganho de PTF. Se
os fabricantes se expandem com ganhos de PTF, mes&vel expandir as vendas
melhorando a eficiéncia no uso dos insumos. O skEgéaruma elevacao de margem. Se
o financiamento da FINAME viabilizar um aumento dergem dos fabricantes
credenciados, também seria possivel aumentar cafagnto sem elevar os niveis de
producao e, portanto, a compra de insumos. Infelitey com o conjunto de resultados
aqui explorados, ndo é possivel determinar quahmsmo esta prevalecendo.

Como conciliar uma expansao do nivel de empregoataita de aumento na demanda
por insumos e custos diretos de producdo? Isso pmliear que a méo de obra é

contratada para atividades néo ligadas diretameermmducdo. Talvez a elevagédo de
margem se relacione a uma melhoria no servico ddageou pds-vendas que acaba
gerando uma diferenciacdo de produto. Outra pdsskypdicacdo seria que as empresas
beneficiadas pela PCL acabem tendo um custo mssaceado a estoque de produtos
acabados, cuja entrega ficaria aguardando tram#esciados ao financiamento ou as
compras publicas das quais participam. Contudo,akdacdo de tais hipéteses

demandaria levantamento primario realizado conabgdantes.

Qualquer que seja 0 motivo, os resultados apontanogcrescimento dos fabricantes
apoiados pela PCL nédo se converte em maior dengdesumos para os demais elos
da cadeia de BK. Nao ha evidéncia, ainda, de qda@bogantes mudem a proporcéo de
insumos nacionais usados. Logo, o terceiro elemgmtidgica de intervencao também
nao parece se concretizar.

4. Consideracoes sobre a avaliacao

4.1. Consideracdes do Departamento de Avaliacdo e Promocao da
Efetividade do BNDES

Esta secéo se destina a buscar recomendacdeparges atuacdo do BNDES com base
nos resultados encontrados nas avaliacbes de ioffashtes de tudo, cabe destacar
que a identificacdo causal aqui implementada ndmpe& em uma variacdo exogena.

22 Em atendimento ao Macroprocesso de Promocéo digitisele do BNDES (BNDES, 2018).
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Seguindo a definicdo de Duflo, Glennester e Kref@@07), as técnicas aqui utilizadas
podem ser enquadradas em um nivel intermediaricagtura causal, pois constroem
grupos contrafactuais, mas ndo o fazem por meiexgerimentos. Ainda assim, essa
avaliacdo é o melhor conjunto de evidéncias caagagmente disponivel sobre a PCL
do BNDES.

Esse conjunto de evidéncias aponta para um imgaxsdivo sobre os fabricantes
credenciados, com expanséao do faturamento (cer8&jle do nivel de emprego (cerca
de 16%). Nao é claro, contudo, que esse crescinsenteverta em maior demanda por
insumos ao longo da cadeia, visto que os impactoe 0 custo direto de producao e
sobre a compra de insumos foram nao significativos.

Esses resultados sdo compativeis com uma expaneétada por aumento de margem
ou por ganhos de eficiéncia técnica no uso de insumas nado é possivel saber qual
padrdo é dominante. Do ponto de vista setorial, base nos dados explorados na
subsecéo 2.2, os principais fabricantes a se logretiom a PCL parecem estar nos
segmentos automotivos e de maquinas agricolas.

N&o ha sinal de que a politica altere as decis6sdabricantes no que diz respeito a
origem dos insumos comprados (hacionaismportados). Contudo, a PCL beneficia a
cadeia fornecedora nacional, na medida em que damen faturamento e,
provavelmente, a taxa de sobrevivéncia de fabesantjue naturalmente ja
demandariam mais insumos de fornecedores locamlaAtom base na exploracéo da
subsecdo 2.2, as cadeias mais beneficiadas pelaaR@lmente parecem estar nos
segmentos de autopecas e de metalurgia e siderurgia

De forma geral, esses resultados se mostram camjgatiom uma PCL operando em
uma economia que ja dispde de um parque induststdlado e, portanto, de uma rede
de fornecedores nacionais estabelecida. E posgideluma avaliacdo de efetividade
encontrasse resultados distintos se fosse realizadantexto de industrializacdo das
décadas de 1970 e 1980.

Se nao é possivel extrapolar os resultados endosti@ara as décadas passadas, existe
a possibilidade projetar algo sobre a efetividadeP€CL no futuro proximo? Essa
questao é particularmente desafiadora, ja que ngadaa metodologia de afericdo de
conteudo local (dez. 2018) e a introducdo da ThR. (2018) representam mudancas
relevantes na calibragem de custos e beneficiosiagdss a politica.

Para entender como a introducdo da nova metodottjieredenciamento e da TLP
deve afetar os resultados, € util retomar o comait PCL como um par definido por
um beneficio potenciaB() e um custo imposto pela exigéncia de conteudal Igg) —
conforme apresentado na subsegao 2.5.

Os resultados encontrados indicam que, no perindtsado,B; foi alto o suficiente
para aumentar a demanda potencial dos fabricametando positivamente o
faturamento deles. Isso indica também qug? foi alto o bastante para haver impacto
detectavel sobre faturamento e emprego.

% Definido na subsec&o 2.5 como a probabilidadeicml de haver captura de beneficio por parte dos
fabricantes elegiveis.
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Os resultados apontam ainda que a calibragem BpnteeC; ndo foi suficiente para
converter esse crescimento dos fabricantes crext®dxiem maiores compras no
restante da cadeia. Pelo menos no curto prazoesdach PCL parece promover o
crescimento dos fabricantes, mas sem provocar umero substancial em sua
demanda por insumos ou por mais insumos locaisp&ticular, esse ultimo resultado
indica que, dadd’;, B; ndo foi alto o bastante para encorajar mudangdisaia nas
decisbes sobre compra de insumos dos fabricantes.

O efeito da introducdo da TLP é claro. Ela provanegite reduzira o beneficio
potencial, ja que o diferencial de taxas entre marfciamento do BNDES e um
financiamento em condi¢cdes de mercado se tornanmmBpo sua vez, a introducdo da
nova metodologia afeta diretameite mas em qual direcéo?

Para responder a essa questdo, utilizou-se uma dmmseas novas planilhas de
credenciamento. Depois da validagdo das informag¢éepossivel calcular, para cada
produto, os indices de conteudo local consideranah@todologia que vigorou até 2018
(IV e IP) e a nova (IC e IEPf.Em seguida, a equacdo (11) foi estimada para trés
subamostras distintas: (i) todos os BKs valida¢igsBKs validados e com baixo 1V; e
(iif) BKs validados e com alto V.

IEP = a + B * Min{IV,IP} + ¢ (11)

Os resultados podem ser vistos na tabela a segairsiderando os coeficientes de
correlacéo estimados e a regra que vigorou dusamb@ior parte do periodo avaliado
(IV e IP minimo de 60%), o IEP equivalente seriaageoximadamente 508%.Pela
nova metodologia, o credenciamento de um produted minimo de 50%, que pode
ser atingido com IEP minimo de 30%, desde que @dasde qualificadores.

Resultados da correlacdo entre IEP e IV

- . Modelo
Coeficientes estimados -
Amostra Completa  BKs com baixo IV BKs com alto I\
-0,04 *** -0,10 -0,47 ***
a (0,01) (0,10) (0,01)
1]01 K%k 1]02 *kk 1,46 KKk
B (0,01) (0,15) (0,01)
N° de observacdes 13.317 704 12.272
R? 0,67 0,06 0,65
R?ajustado 0,67 0,06 0,65

Fonte: Elaboracéo propria, com base em dados do CFl.

Notas: (1fIV abaixo de 70% 1V acima de 70%; (2) significante a 10%; ** significante a 5%; e *** significante

a 1%.

Se os qualificadores forem largamente utilizadosospens fabricantes, a nova

metodologia representara uma potencial reducaasio @ssociado a politicd;J. O

24 Durante a metodologia que vigorou até dezembi20d8, apenas as informacées necessarias para o
célculo do IV eram validadas pela equipe de credemnto. A partir de janeiro de 2019, apenas as
informacdes necessarias para o calculo do IEP pessaser validadas. Por conta disso, com base na
relacao estrutural esperada entre IEP e IV, algubssrvacdes foram excluidas por inconsisténcia Pa
mais detalhes sobre esse procedimento, ver o Ahexo

%5 Os valores exatos s&o 56,4% (modelo completo}96QBKs com IV baixo) e 40,1% (BKs com IV
alto).
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plano de M&A da nova metodologia, aprovado em janale 2019, ja prevé o
monitoramento do uso dos qualificadores.

Portanto, 0 novo cenario aponta para uma provéaeligdo do beneficio e uma
potencial reducéo do custo associado a PCL. Caaside que a compra de maquinas e
equipamentos depende de financiamentos de longo,pamnda escassos na economia
brasileira, é razoavel imaginar que ainda havera impacto positivo sobre o
faturamento dos fabricantes finais de maquinasugamentos credenciados. Assim, 0
elemento 1 da logica de atuacdo da PCL deve camtiiomcionando, ainda que com
menor intensidade.

Contudo, é dificil imaginar que os elementos 2 ga3dgica de atuacdo do Quadro 1
funcionem plenamente conforme esperado. Aumentanpacto sobre a cadeia de
fornecedores por meio da PCL exigiria a elevacawamitante deC; e B;. Com a
implantacéo da TLP, é dificil imaginar que o BNDieSha capacidade de promover tal
movimento de forma generalizada. Alternativamenmigiativas pontuais podem ser
desenhadas de maneira a direcionar mgi@ impor maiorC; a alguns segmentos nos
quais se entenda que o potencial de aprendizadargetnalizacdo de novos processos
produtivos é especialmente elevado. Isso exigira gestdo cada vez mais customizada
da PCL do BNDES.

Departamento de Avaliacdo e Promocgéao da Efetividade
BNDES

4.2. Consideragoes do Departamento de Credenciamento e
Conteudo Local do BNDES

Comentarios iniciais

O Departamento de Credenciamento e Contetudo LAGADECRED) é o responsavel
pelo credenciamento de maquinas, equipamentoseasmsis industriais, dessa forma,
coordenando, construindo e aplicando politicas detecido local no ambito dos
financiamentos desses bens apoiados pelo BNDESel&l@zoracdo deste capitulo
contamos com a colaboracéo do Departamento dedge@sapital, Mobilidade e Defesa
(AI/DEBK) e do Departamento de Modelagem (ADIG/DEM)) que fazem o
financiamento de bens de capital e utilizam a das€FI do BNDES como catalogo de
produtos.

O Relatodrio de Avaliacdo de Efetividade: o impactoptditica de conteudo local do

BNDES sobre o setor de bens de capital brasileidenominado doravante Relatorio —
busca fazer uma analise das consequéncias dac®aléi Conteudo Local (PCL) do
BNDES. Para tal, € utilizada a base de produtadeasados do CFl em conjunto com
a PIA (do IBGE) e a Rais (do Ministério da Econonpara a elaboracdo de uma
avaliacdo econométrica. De acordo com o Relat@iondicado que as empresas
participantes do CFl apresentaram aumento em daraf@nto, cresceram mais e
também tém um numero maior de funcionarios, apgsamndo deixar claro que esse
crescimento se reverta em maior demanda de insdancadeia.
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Diante desses resultados, buscou-se fazer umasardiltica do Relatorio, trazendo

outros aspectos para uma avaliacdo da PCL, nosgupbssa mostrar sua relevancia
para aléem dos pontos apresentados na avaliacadbje@vo é contribuir para o debate

acerca da relevancia do BNDES para o desenvolvorgstindUstria nacional e para o

setor de bens de capital. De forma a fazer umaxé&owneom o texto prévio, segue-se a
mesma logica expositiva das sec¢des apresentadalaorio.

Referencial teérico

Apesar de o Relatério se centrar exclusivamentargamentacdo da PCL a luz da
indUstria nascente, que é focada em aspectos riromicos e para o qual o mérito
dessa politica estaria na industrializacdo comaneio para se ter acesso a bens mais
competitivos, € indispensavel considerar também wuis@ econ6mica mais plural
sobre a PCL. A literatura estruturalista aponté, a@erspectiva macroeconémica, que
paises que instituem a PCL e, portanto, experinrenta processo de industrializacédo
melhoram seus termos de troca, reduzindo, dess®wfas riscos de crises de balanco
de pagamentos. E razoavel considerar que o incterdarcapacidade produtiva tende a
tornar toda a estrutura produtiva econémica de wais pnenos volatil a crises
internacionais, a medida que diminui a dependédem importacdes essenciais ao
avanco do investimento produtivo. Além disso, a R@k como resultado direto outras
externalidades positivas ndo menos importanteg enga foram retratadas no Relatério,
tais como o aumento de empregos qualificados, @arenperior dos trabalhadores do
setor de bens de capital, valor adicionado na mé&@wlurecolhimento de impostos, 0
transbordamento de inovacfes que amplificam a gerde conhecimento no pais e o
aumento da complexidade da estrutura produtiva ppssui efeitos positivos no
crescimento de longo prazo. Tais contribuicdesgs@ofacilmente replicaveis por bens
importados, e a falta de uma industria local impadsnstrucdo de um ecossistema
com outras empresas de BKs clientes, ja que amrdade entre elas é fundamental.

Héa ainda que se considerar que a PCL adotadaBMIXES, que conjuga apoio via
crédito a uma contrapartida de conteudo local,éaainica existente, embora seja bem
relevante no Brasil. Varias formas dessa polit&a adotadas, tais como: (i) compras
publicas e compras de empresas estatais; (i) moi@éde parceiro local para
investimento externo no pais; (iii) isencao tribigtgpara aquisicdo de bens e servi¢os
fabricados localmente; (iv) barreiras tarifariasn&o tarifarias promovendo acesso
facilitado ao mercado local; (v) medidas de estimaulexportacdo baseadas no uso de
insumos locais, entre outras. Isso posto, seriss ropdrtuno examinar a PCL do
BNDES em conjunto com outras politicas, visto glaenéio vigorou de forma isolada
no Brasil no periodo estudado, de forma que seadtopefetivo fosse decomposto.

Adicionalmente, ha uma lacuna criada pela ausé&leciama perspectiva comparativa de
PCLs adotadas globalmente ao longo de décadasjgaieia a PCL do BNDES como
um fenbmeno isolado e dissonante daquilo que &aeal por outros paises em seus
processos de desenvolvimento.

Outro ponto é o fato de o estudo considerar a P@Linstrumento utilizado no
tratamento de falhas de mercado e, portanto, supezisua adogcdo deva acontecer em
carater temporario. Uma eventual ampliacdo do ategh tedrico traria uma nova
percepcao sobre a questdo e leva a questionaigatobiedade dphase outa medida
que a politica pode atender a objetivos outrosngeexclusivamente o enderegcamento
de alguma falha pontual.
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Por fim, uma analise mais ponderada da PCL nadnstardia a investigar apenas
mudancas de emprego e faturamento de empresaspdoodeiscar uma avaliacédo
equilibrada que n&o deixaria de considerar elersemiacionados ao adensamento das
cadeias e aos saldos comerciais setoriais dentron@eestrutura produtiva em longo
prazo.

A PCL no BNDES

Depois da descricao historica da PCL no BNDES, latB@o adentra a consideracoes
acerca da relevancia da PCL sobre os desembols®&N&ES a partir de valores
historicos de maquinas e equipamentos credenciadosCFl (Credenciamento
FINAME) e financiados pelo BNDES.

No entanto, o encadeamento das informagcBes é apadeecom recortes e fontes
diferentes, o que ndo ajuda os leitores externdNIDES na melhor interpretacado dos
dados. No Grafico 2, por exemplo, existe um recottes instrumentos de
financiamento, que implica ndo considerar os des&sub do Banco relativos a
operacdes de exportacbes, a operacdes diretas biwoaddo BNDES Finem, e a
operacdes indiretas via Cartdo BNDES e BNDES Autmmaaliado a um recorte
temporal, que limita as observagfes entre 201618.20abe destacar que o periodo
analisado € de grande estabilidade da PCL, nd® teaddo nenhuma mudanca, no
ambito da regra geral, da forma de apurar o cootéahl. Depreende-se desse recorte,
segundo o estudo, que os setores mais financiaelosBNDES foram caminhdes,
cavalos mecanicos e colheitadeiras, sugerindo mapacto da PCL sobre esses
segmentos.

Contudo, ha de se considerar que a penetracéo lda&Cse limitou as categorias de

produtos apontadas. Em alguns segmentos obseryemg&icamente, forte demanda

por desembolsos que néo esta refletida nos dagosados. O BNDES Finem, um dos

principais instrumentos do BNDES para apoio a pogjale infraestrutura e energia,

financiou, no periodo abrangido pelo estudo, atcog&o de plantas para fabricacdo de
celulose, grandes usinas hidrelétricas e uma dektiaexpansao do setor edlico no
Brasil, cujos resultados notadamente ndo apareosmgnaficos. Cabe ressaltar que, em
oposicao ao que ocorre no BNDES Finame, a basadiesdlas operacdes diretas nao
permitia a estratificacdo de forma mais acuradardasmacoes sobre o financiamento

de maquinas e equipamentos apoiados no ambito @EBNFinem.

Nesse sentido, o recorte delineado pelo estudeultdi uma melhor leitura das
informacdes, ao mesmo tempo em que sugere questrggo da PCL se deu de forma
limitada, restringindo-se aos poucos segmentossinidis identificados. Além disso, a
inclusédo dessas operacOes alteraria as categ@iassamos demandados pelos bens
financiados, haja vista que segmentos industriamoco edlico, cuja participacdo de
bens credenciados nos projetos é em torno de 706b msponsavel por grandes
volumes de desembolsos nos dltimos anos, utilizama gadeia de insumos bem
diferente dos dois primeiros segmentos apresentam@safico 3.

A avaliagao de impacto

E importante ressaltar que nem sempre uma PCL iabjetlcancar os efeitos
discriminados no Quadro 1, apresentado na secao Ne$se contexto, seria

O impacto da Politica de Contetdo Local do BNDES
sobre o setor de bens de capital brasileiro 37



Relatério de Avaliagcao de Efetividade

fundamental a construcdo de um quadro com maiotlitaiig de variaveis a fim de
capturar melhor os impactos da PCL do BNDES.

1) Sobre a primeira logica de atuacdo, o modelo atllizparte do principio de que
existam fabricantes cujos produtos atendem aosdsdie nacionalizacéo e que
competem com outros que nao estdo credenciados.elhasiercados maduros,
consolidados e concentrados, como os que foraadtEsno presente caso, iSSO
nao faz tanto sentido. Para empresas transnaci@maiparticular, a decisdo de
se habilitar e de seus produtos estarem ou naerwidios no CFI, cumprindo
uma exigéncia minima de conteudo local, normalmet®re antes de se
instalar a planta produtiva no pais, na partidardgeto. Aléem disso, de acordo
com o préprio relatério, ha predominancia no CFl lgens agricolas e
automotivos, que, em grande medida, sdo fabricguos essas empresas
transnacionais, que muitas vezes optam por addusuimos e componentes de
suas matrizes e/ou subsidiarias estrangeiras. Desseira, uma avaliacdo
consistente da PCL do BNDES nao poderia ser feitdd como parametros
apenas a transicdo de consumo das empresas estnr®om nacionais ou
importados. A PCL implica, sobretudo, a internal@a deknow-howtécnico
bem como de partes do processo produtivo. Ter dadaiindustrial no pais,
independentemente do nivel de conteddo local exjigichuda todo o
encadeamento de decisdes das empresas e permiselqo@es de engenharia
sejam adotadas implicando na decisdo de quais ossutilizar para a producao
dos bens.

2) Na segunda logica de atuacdo, parece que balizferggdo da PCL pela
transicdo entre fornecedores de insumos nacionamp@tados nesse processo
também pode limitar a captura via método econonwéttos efeitos da politica.
Nesse contexto, seria razoavel ampliar a abordatgemvaliacdo, levando em
conta, por exemplo, o impacto da internalizacadprdcesso industrial no pais e
nao apenas a mudanca na estrutura de compras desampdicionalmente, o
namero de empregados dependerd, essencialmerggad@ produtivo adotado
pelo fabricante. Dessa forma, um aumento da demaodara resultar na
incorporacdo de estrutura e maquinério mais efiegeeque ndo necessariamente
levardo ao incremento na quantidade de colaborsd@e maneira geral,
mudancgas observadas na composicdo de mao de obea geantidade de
insumos dependeréo, sobretudo, do tipo de proddp estrutura produtiva da
empresa. Nesse sentido, empresas verticalizaddsré&na contratar mais mao
de obra a medida que a demanda por seus produtent) mas € importante
ressaltar que a PCL do BNDES busca uma neutralieladeslacéo as formas de
producao, e o efeito da méo de obra em empresas hudzontalizadas pode
ndo ser capturado de forma mais efetiva, pois seetra, nesse caso, nos elos
mais baixos da cadeia de fornecimento.

3) Com relacdo a terceira l6gica de atuacdo, cabe uma#s vez lembrar que as
empresas de maior impacto no recorte estudado s@EgQritariamente,
transnacionais. Isso significa dizer que tais fsradotam em suas subsidiarias
espalhadas pelo mundo estratégias de especializdgddabricacdo de
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determinadas etapas de producdo. Nessa perspectiv@jimento de entrada da
empresa para o CFl nédo refletir4, necessariamardaieracdo da configuracao
de origem dos insumos dos equipamentos ou na @adaso de mais insumos
nacionais. Além disso, uma empresa que credenciapsmiuto ndo recebe

nenhum tipo de incentivo para elevar seu conteadal,l uma vez que as
condicOes de financiamento de um produto credeaaach o minimo conteudo

exigido sdo as mesmas concedidas para produtos rmaeisnalizados. Cabe
destacar também que a PCL do BNDES né&o trata tamosprodutos

credenciados de forma homogénea. A maior partgoamiitos foi credenciada
atendendo aos critérios dos indices de nacionalizagntretanto, existe uma
gama de produtos cuja utilizacdo de insumos naisionao € considerada
critério para acesso ao CFl (baseados em procesdatpo basico — PPB), e
outros segmentos que dispbem de regras diferelscigda utilizam uma

abordagem diferente, como os de aviacdo e de anediica, e que por sua
relevancia nas operac¢des do Banco poderiam impastasultados observados.
Ressalta-se que o Unico critério comum para o omd@@ento de todos os
produtos é a exigéncia de industrializagdo no ga&js, no modelo mais classico
de uma industria de transformacéo, seja em modaetds horizontais voltados

para as linhas de montagem.

4) Outro ponto relevante para a avaliacdo de impaat®@dL € que os objetivos
sdo, de maneira geral, macroeconémicos, sendocaltas como caracteristicas
emergentes da interacdo do sistema como um todssalferma, a analise de
impacto no nivel da empresa, como a feita nestat®ta, seria mais
semelhante a uma analise de eficacia dos canais.

Em complemento a avaliacdo de impacto da PCL emgicee no Relatorio, sdo tecidas
algumas consideracdes que se julga relevante destac

1) A base de dados reduzida utilizada para afericd®Claé um ponto que chama
a atencdo no Relatério. Como pode ser visto nacgrabaixo, a quantidade de
empresas credenciadas pela primeira vez e desciadas é baixa. E pequeno o
namero de empresas que saem do cadastro, de medorga a avaliacdo da
PCL por essa logica mais dificil.

Numero de empresas entrando e saindo do credenciamie entre 2007 e 2013
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Considerando, ainda, que o estudo depende intaitand® cruzamento com a
base da PIA/IBGE (que n&o abrange o universo det@impresas, limitando-se a
firmas com mais de trinta empregados), a quantidadebservacgdes relativas as
empresas que estdo entrando ou saindo do credemt@se torna ainda mais
reduzida (1% da Rais e menos de 0,5% da PIA). Esswte de dados tem
consequéncias acentuadas, refletindo a exclus@stddo de mais de 80% das
empresas do cadastro FINAME. Isso tudo pode expéichaixa significancia
estatistica para os efeitos da saida do credenciame

2) As dez principais empresas fornecedoras que sésn@aionais e tiveram a
maior participacdo dos desembolsos do BNDES Finamperiodo, somando
em torno de 55% dos valores, ndo apresentaramumenkelas, transicdo de
estado no credenciamento durante o periodo. Esga®gas apresentam maior
propensdo a importar, e a falta de mudancastatelstorna mais dificil a
mensuracgao da efetividade da PCL.

3) Como o efeito da PCL € cumulativo no tempo, poronaiai criacdo de uma rede
de fornecimento local, a analise focada no impewaaliato no nivel da empresa
pode néo ter sido suficiente para capturar todafes. O intervalo de tempo
utilizado pode impedir uma avaliagédo sobre o radoltefetivo da PCL ao longo
dos anos, em especial em sua origem. Em algunses¢ggnindustriais a
nacionalizacdo se da numa logica de rampa ao lalegdrés a cinco anos
tipicamente, e dependendo da relevancia desse segmes desembolsos, o
intervalo de analise da efetividade pode nédo capagfeitos na demanda por
insumos.

Comentarios finais

Como o tema do Relatdrio incita uma divisao de iGp#y seria recomendavel que suas
consideracdes finais ponderassem bem a limitacGaados e dos recortes realizados.
No entanto, observa-se que o Relatério apresentamnconclusivo e definitivo, apesar
de citar para os leitores que o estudo apresestagpenas uma primeira abordagem da
PCL do BNDES construida sobre uma base de dadotequalgumas limitacfes, que
foram apresentadas ao longo deste capitulo.

Ademais, as conclusdes, tiradas de forma indepémdéa analise de efeitos da
atividade econOmica e sem atencdo aos aspecto®enandmicos gerais, que no
entender do AP/DECRED séao importantes, trazemuliiferles de avaliacdo do ponto
de vista tedrico e empirico. Afinal, a dindmica ne@aconémica tem efeito direto sobre
o setor de bens de capital e sobre a industriaexal g desconsiderar esse elemento
retira completude do Relatorio. Assim, o esforco aeliacdo de efetividade
empreendido consistiu numa analise de curto prdaoponto de vista estritamente
microecondmico, no nivel da empresa, e nao tem carhfeto os efeitos
macroecondmicos emergentes e cumulativos destaeatlasna visdo mais ampla dos
objetivos da PCL.

O estudo busca mitigar as diversas dificuldadesodadbgicas advindas de suas
proprias concepcdes, procurando métodos para &rdtaixa variabilidade de transicéo,
0S eventos raros e possiveis resultados viesadasrassalta-se o efeito que o pequeno
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namero de observacfes sobre as mudancas de estadolire as conclusdes tiradas a
partir da DiDM.

Sobre a alteragdo da metodologia de credencianprdoi implementada em 2018,
vé-se que essa nova abordagem trara um trataméetente para a questdo do
conteudo local, uma vez que aspectos ligados awadalbe do bem serdo incorporados
no processo de credenciamento, implicando rotasrnalivas para as empresas
acessarem o CFI. Diferentemente do modelo atualP@&, os indicadores de
efetividade foram definidosx antede forma que o processo de avaliacao posteriar ser
mais bem quantificado, eliminando uma deficién@kmpresente. Além disso, as bases
de dados do CFI foram modernizadas, bem como ensstle acompanhamento de
operacoes diretas do BNDES, de forma que as adeBafpituras poderdo contar com
bases de dados mais precisas, o0 que facilitaraacés de resultados mais robustos.

Destaca-se que o esforgco empreendido no Relatamer#édrio, ao chamar a atencéo
para o processo de avaliagdo de efetividade depofiteca longeva e importante para o
setor de bens de capital brasileiro. Entende-seogyardximos estudos possam trazer
um olhar mais plural, levando em conta outras otegetedricas, para que se possa ter
um diagndstico mais preciso da PCL praticada p&®BS e, sobretudo, do setor de
bens de capital brasileiro. Nesse contexto, suggereclusive que, nas avaliagdes
futuras, seja realizado um estudo que investigne w@is detalhes o impacto da PCL
na cadeia de fornecedores. Outros aspectos quemsarieressantes de observar é o
impacto da instalagcdo de empresas estrangeiras cesuttado direto da PCL e a
influéncia em segmentos, como o0 de energia ed&icague a PCL foi trabalhada de
forma customizada e cujos resultados de anos exa&adb amplamente reconhecidos
pelo mercado industrial brasileiro.

Departamento de Credenciamento e Conteudo Local
BNDES

4.3. Consideracdes do revisor externo apontado pelo Departamento
de Credenciamento e Contetido Local do BNDES?®

- O processo de industrializacdo por substituic@ks importacbes, adotado
explicitamente no Brasil no fim da primeira metaldeséculo passado, junto com nossa
cronica escassez de divisas, forcou o pais aartii@mtemente a protecdo alfandegéria
como instrumento de politica industrial. Entretardoescassez de capitais nacionais
obrigou os governos, com énfase no de Juscelinasthiek, a incentivar a atracao de
investimentos externos, especialmente no setorsiridl oferecendo, em troca, um
mercado protegido.

% Seguindo as normas do Macroprocesso de Promogafetieidade do BNDES, o Departamento de
Credenciamento e Contelido Local apontou Mario Bdimia Diretor da Associacao Brasileira de
Magquinas e Equipamentos (Abimag) como revisor ert@ara esta avaliagdo. A equipe do
Departamento de Avaliacdo e Promocéo da Efetividadaedece a Mario Bernardini pela disposi¢cdo em
contribuir com o sistema de monitoramento e avatiaip BNDES.
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- A criacdo da FINAME, para financiar maquinas euipgmentos nacionais,
praticamente a Unica opc¢éo de financiamentos dgol@nazo e a custos mais baixos
que os de mercado, tornou o BNDE um ator prividgiaa execucdo do processo de
industrializagcdo, sendo o PCL um complemento nhtwsaja para estimular o
surgimento de fabricantes nacionais de BKs e commtes, seja para atrair fabricantes
estrangeiros a se instalar no Brasil, condicadgaraente indispensavel para vender no
mercado interno.

- Assim, o setor fabricante de BKs no Brasil sedaro quinto maior produtor mundial
de maquinas e equipamentos no fim da década de MEK) tanto sua inser¢cdo nos
mercados externos quanto a manutencdo de elevaxias de crescimento internas
comecaram a enfrentar dificuldade na década de, E988 a necessidade do pais de
atrair capitais externos, via juros altos e canflaicxo, em funcéo de crises cambiais, o
gue conflitava com os interesses da industria @rd@stimentos produtivos, levando a
queda da Formacéo Bruta de Capital Fixo (FBCF).

- Assim, em meados da década de 1980, inflacdcaddevjuros altos e cambio
apreciado comecaram a compor o “custo Brasil” quesgentava um custo ao produto
nacional, quando comparado com nossos principapetdores, transformando a PCL
e a protecdo alfandegaria em meras compensacdesssas ineficiéncias sistémicas e
nao mais em instrumentos de apoio a industria iefakrelativa abertura da economia,
na década de 1990, retirou da inddstria naciondé miessa compensagdo, agravando
fortemente o processo de desindustrializagao.

- Considerando que a aquisicdo de maquinas e eqeijas €, em sua grande maioria,
feita por meio de financiamentos, a obrigacdo d#rapartida de contetdo minimo
nacional, exigida pelo BNDES para conceder finaneistos via FINAME, acabou por

criar uma espécie de reserva de mercado paradatei de BK instalados no Brasil,
cuja porcentagem de insumos nacionais e valor agoeguperasse 0 minimo exigido
para permitir o cadastramento do produto do fabtecao cadastro da FINAME.

- Em resumo, o efeito da exigéncia de contetudd n@amo (CLM) para concessao de
financiamento pela FINAME forcou a instalacdo, madd, de fabricantes estrangeiros
de BK como condi¢do necesséria para que estesssamdeseus produtos, em particular
naqueles setores em que o financiamento é pratitamalissociavel da venda, como
no caso de maquinas e implementos agricolas e béesnOs dados confirmam o fato,
sendo que o setor de maquinas agricolas chegoariar via FINAME cerca de 90%
de suas vendas totais.

- Além de incentivar a vinda de fabricantes esteang, a exigéncia de contrapartida de
CLM estimulou o nascimento e o fortalecimento deawgrtensa cadeia de produtores
de insumos e componentes, para permitir aos fatbesanacionais e estrangeiros de
bens finais cumprirem a exigéncia de CLM. Isso ipdgsu que o Brasil participasse
do seleto grupo de paises que possuem uma indferi@ante de bens de capital
importante e diversificada. Somente a China e &@/Jralém do Brasil, entre os paises
em desenvolvimento, fazem parte desse grupo quatiegmente exclusivo de paises
desenvolvidos.

- Entretanto, a contrapartida de CLM, para teritdira financiamentos da FINAME, s6
é efetiva na medida em que os juros do financiamenferecido em troca, sejam
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vantajosos em relacéo aos juros de mercado, odué mais liquido e certo a partir da
adocao da NTN-B, como taxa basica do BNDES. Sobdaaomo vantagem o prazo
de financiamento, por enquanto superior aos pramaentes no mercado, mas essa
vantagem é ameacada pelo risco de tirar do BNDE&sso &undingde longo prazo,
como o Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT).

- Além disso, a recente flexibilizacgdo do CLM, coom piso de 30% mais
qualificadores, permite as empresas com um bomeddat tecnolégico e um certo
volume de exportacdes, condicbes cumpridas pelarimados fabricantes de BK
médios e grandes, satisfazer o CLM via qualificadar valor agregado, quase sem o
uso de insumos e componentes nacionais, o quenpdis@ a cadeia de fornecedores,
aumentando a importacdo de componentes, com o disd¢cansformar boa parte dos
fabricantes locais, particularmente as multinadmn@m simples montadoras ou
importadoras de bens finais, caso as tarifas deorapfo sejam reduzidas
drasticamente.

Mario Bernardini
Diretor de Competitividade
Associacao Brasileira de Maquinas e Equipamentsniaq)
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Apéndice A — Descricdo das variaveis

Quadro 1 — Descricdo das principais variaveis utiiadas — Rais

Variavel Descricao

Emprego Média anual da quantidade e empregadosiladus ao Cadastio
Nacional da Pessoa Juridica (CNPJ)

Massa Soma das remuneracdes de todos os empregados Zemlute do ang

salarial de referéncia)

Escolaridade| Média de anos de estudo dos trabakedom vinculo ativo em 31 de
dezembro

Potec Proporcdo de empregados técnico-cientificosredacdo ao total de
trabalhadores

Superior Proporcdo de empregados com nivel supenorelacdo ao total de
trabalhadores

Idade da Variavel calculada com base no ano de aberturiardelo pelo CNPJ

firma

Fonte: Elaboracéo propria,

com base em metadadBsida

Quadro 2 — Descrigcéo das principais variaveis utiiadas — PIA

Variavel

Descricao

Pessoal ocupado

Numero de pessoas assalariadas @oonsem vinculg
empregaticio)

Pessoal ocupado e
atividades industriais

m-

D

Massa salarial

Valores brutos pagos, no ano, i tila salarios fixos, prg
labore, retiradas, honorarios, comissdes, ajudaudto, 139
salério, férias, gratificacdo e participacdo nesds

Massa salarial —

atividades industriais

Receita total Receita bruta proveniente da atiedaimaria e das atividades
secundarias exercidas pelo Cadastro Nacional daso®es

Juridica (CNPJ)

Receita liquida con
vendas

nReceita total menos o valor de deducdes — vendazlealas
descontos, Imposto sobre Operacdes relativas al&géo de

Mercadorias e Prestacao de Servicos de Transpoerestadual

e Intermunicipal e de Comunicacado (ICMS), Impostdre
servicos de qualquer natureza e taxas (ISS), HAmnagrde
Integracao Social (PIS) e Contribuigdo para o Rirsanento dg
Seguridade Social (Cofins)

|

Receita Bruta d¢
Operacao Industrig
(ROI)

1 Receita bruta proveniente da atividade industrial
|

Receita financeira

Receita bruta proveniente deosjurdescontos, receit
vinculadas ao mercado aberto ou prémio de titulos

debéntures

AS

(continua)

O impacto da Politica de Contelido Local do BNDES

sobre o setor de bens de capital brasileiro

4

7



(continuagao)

Relatério de Avaliagcao de Efetividade

Variavel

Descricao

Custo da Operacéo
industrial (COI)

Total de custos ligados a producéo industrial

Custo — total

Total de custos

Custo — pessoal

Total de custo com pessoal ocupado

Custo — revenda

Total de custo relativo a aquisilgBimaterial para revenda

Custo — estoque

Valor total de matéria-prima, cameptes, produto
acabados e em elaboragcdo em 31 de dezembro doed
referéncia

Custo — direto

Total dos custos diretos de prodfcénsumo de matéria
primas, materiais auxiliares, energia elétrica, loostiveis,
pecas e servigos industriais)

Custo — demais

Outros custos

Valor da transformacg
industrial

pDiferenca entre o valor bruto da producéo indusgria custo
da operacéo industrial

Investimento — total

Total de aquisicOes e mellsaraluzido do total de baixas

Investimento —
maquinas e
equipamentos

Total de aquisicbes e melhorias reduzido do togabaixas
em magquinas e equipamentos

Venda — mercado
interno (%)

Percentual de vendas destinado ao mercado interno

Venda — Mercosul (%)

Percentual de vendas destiaaddercosul

Venda — outros (%)

Percentual de vendas destinadtras paises

Compra insumos

Valor total destinado, no ano, aptande matérias-prima
materiais auxiliares e componentes

Insumos nacionais

Percentual da compra de inspnoggdente de fornecedor
locais

Ativo imobilizado

Total de ativo imobilizado

Depreciacao

Valor referente aos custos com degdmisamortizacao
exaustao

Fonte: Elaboracéo propria, com base em questiop&in notas técnicas da PIA.
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Apéndice B — Resultados das estimacdes em painel

Tabela 1 — Resultados das estimacdes em painel denero de empregados
Numero de empregados

oLS FE balanceado
trat_ao 0,17*** 0,09***
(0,004) (0,005)
log.massa.salarial -592,00*** -556,00***
(2,7) (2,3)
log.massa.salarial.sq 296,00*** 278,00%**
(1,4) (1,1)
log.anosestudomedia -1,10*** -0,91***
(0,15) (0,11)
log.anosestudomedia.sq 0,45%** 0,42***
(0,068) (0,05)
log.potecmedia 2,1%** 0,34***
(0,059) (0,051)
log.potecmedia.sq -4, 1%** -1,5%**
(0,089) (0,068)
log.idadefirma 0,078*** 0,19%**
(0,017) (0,01)
log.idadefirma.sq 0,004 0,021***
(0,008) (0,005)
constante -0,81***
(0,046)
Numero de observacgoes 332,795 332,795
R2 0.76 0.51
R2 ajustado 0.76 0.34

Fonte: Elaboracéo prépria, com base em dados da&Rai8NDES.

Nota: * Significante a 10%; ** significante a 5%# significante a 1%.
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Tabela 2 — Resultados das estimacdes em painel @ssoal ocupado

Pessoal ocupado

oLS FE nao balanceado FE balanceado

trat_ao -0,03*** 0,05*** 0,04***
(-0,01) (-0,01) (-0,01)
log.ativoimob -0.18 -0.07 -0.04
(-0,13) (-0,09) (-0,16)
log.ativoimob.sq 0.09 0.03 0.02
(-0,07) (-0,05) (-0,08)
log.coi 6,90*** 3,20%** 3,90***
(-0112) ('011) ('0143)
log.coi.sq -3,40%** -1,60%** -1,90%**
(-0,06) (-0,05) (-0,21)
log.deprec 0,88*** -0.17 -0.46
(-0,31) (-0,2) (-0,51)
log.deprec.sq -0,43*** 0.09 0.23
(-0115) ('011) ('0126)
log.export 0,86*** 0,17*** 0,13***
(-0,02) (-0,01) (-0,01)
log.export.sq -0,38*** -0,07*** -0,05***
(-0,01) (-0,01) (-0,01)
constante 2,30%**
(-0,07)
NuUmero de observacdes 323,335 323,335 102,840
R2 0.36 0.09 0.15
R2 ajustado 0.36 -0.16 0.05

Fonte: Elaboragao prépria, com base em dados da BHBABNDES.
Nota: * Significante a 10%; ** significante a 5%# significante a 1%.
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Tabela 3 — Resultados da estimacdo em painel de eé#a de operacdes industriais

Receita de operacdes industriais

OoLS FE né&o balanceado FE balanceado
trat_ao 0,04*** 0,04*** 0,03***
(-0,01) (-0,01) (-0,01)
log.pomedia 9,20*** 7,40%** 8,90***
(-0,11) (-0,11) (-0,21)
log.pomedia.sq -4,30%** -3,40%** -4,20%**
(-0,05) (-0,06) (-0,1)
log.ativoimob 0,65*** 0,16* 0.19
(-0,1) (-0,09) (-0,14)
log.ativoimob.sq -0,31%** -0,07* -0.09
(-0,05) (-0,04) (-0,07)
log.coi 16%** 9,50*** 12,00***
(-0,1) (-0,09) (-0,36)
log.coi.sq -7,6%** -4,60*** -5,60***
(-0,05) (-0,05) (-0,18)
log.deprec 0,43* 0.14 -0,80*
(-0,24) (-0,18) (-0,43)
log.deprec.sq -0,20* -0.07 0,40*
(-0,12) (-0,09) (-0,21)
log.export 0,62*** 0,12*** 0,09***
(-0,01) (-0,01) (-0,01)
log.export.sq -0,29*** -0,05%** -0,04***
(-0,01) (-0,01) (-0,01)
constante 5,60***
(-0,05)
NuUmero de observagbes 323,335 323,335 102,840
R2 0.89 0.59 0.72
R2 ajustado 0.89 0.48 0.68
Fonte: Elaboracéo propria, com base em dados da BbABNDES.
Nota: * Significante a 10%; ** significante a 5% significante a 1%.
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Tabela 4 — Resultados da estimac&o em painel de tiotal

Custo total
oLS FE nao balanceado FE balanceado
trat_ao 0,25*** 0,06*** 0,07***
(-0,01) (-0,01) (-0,01)
log,pomedia 18,00*** 10,00*** 14,00***
(-0,15) (-0,12) (-0,24)
log,pomedia.sq -8,50*** -4, 70%** -6,80***
(-0,08) (-0,06) (-0,12)
log,ativoimob 2,70%** 0,47*** 0,52%**
(-0,15) (-0,09) (-0,16)
log,ativoimob.sq -1,30*** -0,23*** -0,25***
(-0,07) (-0,04) (-0,08)
log,deprec -3,50*** -0,72*** -1,00**
(-0,35) (-0,19) (-0,5)
log,deprec.sq 1,80%*** 0,37*** 0,52**
(-0,17) (-0,1) (-0,25)
log,export 1,20%** 0,15*** 0,14***
(-0,02) (-0,01) (-0,01)
log,export.sq -0,54*** -0,05*** -0,05***
(-0,01) (-0,01) (-0,01)
constante 9,30%***
(-0,08)
NuUmero de observacdes 323,335 323,335 102,840
R2 0.77 0.48 0.58
R2 ajustado 0.77 0.34 0.54

Fonte: Elaboracéo propria, com base em dados da BbABNDES.
Nota: * Significante a 10%; ** significante a 5% significante a 1%.
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Tabela 5 — Resultados da estimac&o em painel de fmusom pessoal

Custo com pessoal

OLS FE néo balanceado FE balanceado
trat_ao 0.11%** 0.02*** 0.03***
(0,004) (0.01) (0.01)
log.pomedia 11,00%** 8,60*** 14,00***
(0,09) (0,09) (0,19)
log.pomedia2 -4,80*** -3,90*** -6,50***
(0,05) (0,05) (0,09)
log.ativoimob 0,62*** 0.08 -0.18
(0,09) (0,07) (0,12)
log.ativoimob?2 -0,30*** -0.04 0.09
(0,04) (0,04) (0,06)
log.coi 4,30*** 2,20%** 2,80%**
(0,08) (0,08) (0,33)
log.coi2 -2,10%** -1,10%** -1,40%**
(0,04) (0,04) (0,16)
log.deprec 0.05 -0.07 -0,84**
(0,20) (0,15) (0,39)
log.deprec2 -0.02 0.04 0,42**
(0,10) (0,08) (0,19)
log.export 0,53*** 0,09*** 0,08***
(0,01) (0,01) (0,01)
log.export2 -0,24*** -0,03*** -0,03***
(0,01) (0,005) (0,01)
constante 7,70%**
(0,05)
Numero de observagbes 323,335 323,335 102,840
R2 0.86 0.68 0.77
R2 ajustado 0.86 0.59 0.74

Fonte: Elaboracéo propria, com base em dados da BbABNDES.

Nota: * Significante a 10%; ** significante a 5%¥# significante a 1%

O impacto da Politica de Contelido Local do BNDES

sobre o setor de bens de capital brasileiro

53



Relatério de Avaliagcao de Efetividade

Tabela 6 — Resultados da estimac&o em painel de fmusom estoque

Custo com estoque

oLS FE nao balanceado FE balanceado
trat_ao 0,61*** 0,28*** 0,27**
(0,04) (0,08) (0,11)
log.pomedia -10,00*** 8,10*** 8,10***
(0,88) (1,10) (2,20)
log.pomedia2 4,80%** -3,80*** -3,80***
(0,43) (0,54) (1,00)
log.ativoimob -4,30%** -2,70%** -6,10%**
(0,84) (0,82) (1,40)
log.ativoimob?2 2,20%** 1,40%** 3,00***
(0,42) (0,41) (0,71)
log.coi 36,00*** 16,00*** 16,00***
(0,79) (0,88) (3,70)
log.coi2 -17,00*** -7,60*** -7,50***
(0,39) (0,44) (1,90)
log.deprec -6,60*** -2 -4.8
(2,00) (1,80) (4,40)
log.deprec2 3,30*** 1 2.4
(0,98) (0,88) (2,20)
log.export 2,40*** 0,51 *** 0,32**
(0,10) (0,11) (0,13)
log.export2 -1,10%** -0,22*** -0,14**
(0,05) (0,06) (0,06)
constante -13,00***
(0,44)
Numero de observactes 323,335 323,335 102,840
R2 0.4 0.04 0.04
R2 ajustado 04 -0.22 -0.06

Fonte: Elaboracéo propria, com base em dados da BbABNDES.
Nota: * Significante a 10%; ** significante a 5%¥# significante a 1%
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Tabela 7 — Resultados da estimac&o em painel de tmssdiretos

Custos diretos

OLS FE ndo balanceado FE balanceado
trat_ao -0,03** 0.01 -0.01
(0,02) (0,03) (0,04)
log.pomedia 6,30*** 3,00%** 4,60***
(0,34) (0,45) (0,82)
log.pomedia2 -2,90%** -1,40*** -2,20%**
(0,17) (0,22) (0,40)
log.ativoimob -0.23 -0.44 0.43
(0,32) (0,34) (0,55)
log.ativoimob?2 0.13 0.23 -0.21
(0,16) (0,17) (0,27)
log.coi -9,30*** -6,60*** -9,50***
(0,30) (0,36) (1,40)
log.coi2 5,00%** 3,60*** 5,00***
(0,15) (0,18) (0,72)
log.deprec -6,90*** -3,60*** -8,10***
(0,75) (0,72) (1,70)
log.deprec2 3,50%** 1,80*** 4,00%**
(0,38) (0,36) (0,86)
log.export 0,09** 0,08* 0.07
(0,04) (0,04) (0,05)
log.export2 -0.02 -0.03 -0.03
(0,02) (0,02) (0,03)
constante 2,30***
(0,17)
NuUmero de observacgdes 323,335 323,335 102,840
R2 0.56 0.16 0.16
R2 ajustado 0.56 -0.07 0.06

Fonte: Elaboracéo propria, com base em dados da BbABNDES.
Nota: * Significante a 10%; ** significante a 5%} significante a 1%.
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Tabela 8 — Resultados da estimac&do em painel de &jgado de insumos
Aquisicéo de insumos
oLS FE néo balanceado FE balanceado
trat_ao 0,12%** -0.01 -0.004
(-0,02) (-0,04) (-0,05)
log.pomedia -13,00%** -4,80*** -6,10%**
(-0,47) (-0,57) (-1)
log.pomedia.sq 5,80*** 2,20%** 2,90%**
(-0123) (_0!28) (-015)
log.ativoimob 0.01 0,72* 1,20*
(-0,44) (-0,43) (-0,68)
log.ativoimob.sq -0.01 -0,36* -0,60*
(-0122) (_0!21) (-0134)
log.coi 33,00*** 28,00*** 27,00%**
(-0142) (_0!45) (-118)
log.coi.sq -16,00*** -13,00*** -13,00***
(-0,21) (-0,23) (-0,89)
log.deprec 15 1.3 1.4
(-1) (-0191) (_211)
log.deprec.sq -0.78 -0.65 -0.73
(-0152) (_0!46) (-111)
log.export 0,14*** 0.01 -0.04
(-0,05) (-0,06) (-0,06)
log.export.sq -0,07*** 0.001 0.02
(-0,03) (-0,03) (-0,03)
constante -8,40***
(-0,23)
NuUmero de observacdes 323,335 323,335 102,840
R2 0.68 0.29 0.3
R2 ajustado 0.68 0.1 0.22
Fonte: Elaboragéo prépria, com base em dados da EbABNDES.
Nota: * Significante a 10%; ** significante a 5% significante a 1%.
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Tabela 9 — Resultados da estimac&o em painel de &jgdo de insumos nacionais

Aquisicéo de insumos nacionais

OLS FE néo balanceado FE balanceado
trat_ao 0,18*** -0.02 -0.02
(-0,03) (-0,06) (-0,07)
log.pomedia -19,00%** -7,40%+* -9,20%**
(-0166) (-0’8) (-1’4)
log.pomedia.sq 8,70*** 3,50%** 4,40%*
(_0133) (_0139) (_017)
log.ativoimob 0.05 1,00* 1,60*
(-0163) (-0’6) (-0’94)
log.ativoimob.sq -0.04 -0,52* -0,83*
(_0131) (_0!3) (_0!47)
log.coi 38,00%** 33,00%** 30,00%**
(-0159) (_0164) (-215)
log.coi.sq -18,00*** -16,00*** -14,00***
(_013) (_0!32) (_1!2)
log.deprec 1.6 19 2.8
(-1’5) (_113) (-3)
log.deprec.sq -0.81 -0.93 -1.4
(_0174) (_0164) (_115)
log.export -0,22%** -0.09 -0,15*
(-0,07) (-0,08) (-0,08)
log.export.sq 0,09** 0.04 0.07
(-0,04) (-0,04) (-0,04)
constante -6,60***
(-0,33)
NUmero de observagoes 323,335 323,335 102,840
R? 0.58 0.22 0.21
R? ajustado 0.58 0.01 0.12
Fonte: Elaboracgao prépria, com base em dados da BBABNDES.
Nota: * Significante a 10%; ** significante a 5%*# significante a 1%.
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Apéndice C — Estatisticas descritivas do balanceamento

Tabela 1 — Estatisticas descritivas da receita bratcom operacdes industriais

Entrantes Nunca
Estatisticas 1° quartil mediana  média 3° quartil dep@drdo n°de observagdes 1°quartii mediana médiaaBtiqdesvio-padrdo n° de observagdes
recbrutpi_nivel.pre 15.7 16.5 16.7 17.6 15 389 15.7 16,5 16.7 175 15 389
recbrutpi_nivel.base 155 16.3 16.6 175 15 389 155 16.3 16.6 175 15 389
recbrutpi_delta.1 -0.1 0.1 0.1 0.4 0.4 389 -0.03 01 0.1 0.3 0.4 389
recbrutpi_delta.2 -0.1 0.1 0.1 0.3 0.4 389 -0.04 01 0.1 0.3 0.4 389
recbrutpi_delta.3 -0.1 0.1 0.1 0.3 0.4 389 -0.1 01 01 0.2 0.4 389
recbrutpi_delta.pos -0.04 0.2 0.2 0.5 0.5 389 -0.1 02 0.1 0.4 0.5 389
ativoimob_nivel.pre 15 16.1 15.6 17.2 3.8 389 15 16 15.6 171 3.8 389
coi_nivel.pre 14.6 15.6 15.8 16.7 1.7 3$9 14.6 15.6 15.8 16.7 17 389
deprec_nivel.pre 9 12 9.8 13.4 5.6 38;9 9 121 98 13.4 5.6 389
exportacao_nivel.pre 0 0 0.8 14 12 38:9 0 0 038 1.6 1.1 389
entrante 1 1 1 1 0 389 0 0 0 0 0 389
cohort 2008 2010 2010 2011 1.8 3%39 2008 2010 2010 2011 1.8 389
distance 0.003 0.004  0.005 0.01 0.003 :%89 0.003 0.004 0.005 0.01 0.003 389
weights 1 1 1 1 0 389 1 1 1 1 0 389

Saintes

Estatisticas 1° quartil mediana  média 3° quartil dep@drdo n°de observacBes 1°quartii mediana médiaaBtigdesvio-padréo n° de observacdes
recbrutpi_nivel.pre 16.1 16.8 17 17.9 1.6 149 16 16.9 17 18 15 146
recbrutpi_nivel.base 16 16.9 17 17.9 1.6 149 16 16.8 17 18.1 15 146
recbrutpi_delta.1 -0.1 0.1 0.02 0.3 0.6 149 -0.1 0.1 0.04 0.3 0.4 146
recbrutpi_delta.2 -0.1 0.1 0.1 0.3 0.6 149 -0.1 01 01 0.3 0.5 146
recbrutpi_delta.3 -0.2 0.1 -0.01 0.2 0.7 149 -0.1 01 0.1 0.3 0.4 146
recbrutpi_delta.pos -0.2 0.2 0.1 0.4 0.8 149 -0.1 0.2 0.2 0.4 0.6 146
ativoimob_nivel.pre 155 16.7 16.2 18 3.5 149 15.6 16.7 16.2 17.8 3.5 146
coi_nivel.pre 151 16 16.1 17.2 1.8 149 15 16 16.1 17.2 17 146
deprec_nivel.pre 11 12.5 10.8 14 5.2 149 11.1 12.8 10.8 13.9 5.3 146
exportacao_nivel.pre 0 0 1 19 13 149 0 0 1 19 1.3 146
sainte 1 1 1 1 0 14¢ 0 0 0 0 0 146
cohort 2008 2010 2010 2012 21 149 2008 2010 2010 2012 21 146
distance 0.01 0.02 0.05 0.04 0.1 149 0.01 0.02 0.03 0.04 0.04 146
weights 1 1 1 1 0 14¢ 1 1 1 1 0.1 146

Fonte: Elaboragao prépria, com base em dados da& BBABNDES.
Notas: (1) * Significante a 10%; ** significanteb&b; e *** significante a 1%. (2) delta.l indica iaydo entre-2 et-1; delta.2 indica variagéo entre
1 et; delta.3 indica variacdo entret+1; e delta.pos indica variacao entieet+1.
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Tabela 2 - Estatisticas descritivas do custo total

Entrantes Nunca
Estatisticas 1°quartil mediana  média 3° quartil desvio-padrédo rSldervacoes 1° quartil mediana média  3° questilo-padrd: observagd¢
ctotal_nivel.pre 15.5 16.2 16.5 17.3 15 389 15.4 16.2 16.5 17.3 1.5 388
ctotal_nivel.base 15.3 16.1 16.4 17.2 15 389 15.3 16.1 16.4 17.2 15 388
ctotal_delta.1 -0.04 0.1 0.1 0.3 0.4 389 -0.03 0.1 0.1 0.3 0.3 388
ctotal_delta.2 -0.1 0.1 0.2 0.3 04 389 -0.03 0.1 0.1 0.3 04 388
ctotal_delta.3 -0.1 0.1 0.1 0.3 04 389 -0.05 0.1 0.1 0.2 0.3 388
ctotal_delta.pos 0.01 0.2 0.3 0.5 0.5 389 0.01 0.2 0.2 0.4 0.5 388
ativoimob_nivel.pre 15 16.1 15.6 17.2 3.8 389 15 16.1 15.6 17.1 3.8 388
coi_nivel.pre 14.6 15.6 15.8 16.7 1.7 389 14.7 15.6 15.8 16.7 1.7 388
deprec_nivel.pre 9 12 9.8 13.4 5.6 389 8.9 12 9.8 134 5.6 388
exportacao_nivel.pre 0 0 0.8 1.4 1.2 389 0 0 0.8 1.6 1.2 388
entrante 1 1 1 1 0 38¢ 0 0 0 0 0 388
cohort 2008 2010 2010 2011 18 3389 2008 2010 2010 2011 1.8 388
distance 0.003 0.004 0.005 0.01 0.003 389 0.003 0.004 0.005 0.01 0.003 388
weights 1 1 1 1 0 38¢ 1 1 1 1 0.05 388

Saintes Sempre

Estatisticas 1°quartil mediana ~ média 3° quartil desvio-padrao rSldervactes 1° quartil mediana média  3° questilo-padrd: observago¢
ctotal_nivel.pre 15.9 16.7 17 18.2 1.6 149 15.9 16.7 17.1 18.3 1.6 146
ctotal_nivel.base 15.9 16.8 16.8 17.8 21 149 15.9 16.8 17 18 1.6 146
ctotal_delta.1 -0.1 0.1 0.2 0.2 1.4 149 -0.1 0.1 0.1 0.2 0.4 146
ctotal_delta.2 -0.1 0.1 0.1 0.3 04 149 -0.1 0.1 0.1 0.2 04 146
ctotal_delta.3 -0.2 0.03 -0.05 0.2 0.5 149 -0.1 0.1 0.1 0.3 0.3 146
ctotal_delta.pos -0.2 0.2 0.1 0.4 0.6 149 -0.1 0.2 0.1 0.4 04 146
ativoimob_nivel.pre 15.5 16.7 16.2 18 3.5 149 15.6 16.7 16.3 18.1 35 146
coi_nivel.pre 15.1 16 16.1 17.2 1.8 149 15 16.1 16.2 17.4 1.8 146
deprec_nivel.pre 11 12.5 10.8 14 5.2 149 11.3 12.6 10.8 13.8 5.2 146
exportacao_nivel.pre 0 0 1 1.9 1.3 149 0 0 1 1.9 1.3 146
sainte 1 1 1 1 0 149 0 0 0 0 0 146
cohort 2008 2010 2010 2012 21 149 2008 2010 2010 2012 21 146
distance 0.01 0.02 0.05 0.04 0.1 149 0.01 0.02 0.04 0.04 0.05 146
weights 1 1 1 1 0 149 1 1 1 1 0.1 146

Fonte: Elaboragao prépria, com base em dados da BBABNDES.
Notas: (1) * Significante a 10%; ** significanteb&b; e *** significante a 1%. (2) delta.l indica iagao entrg-2 et-1; delta.2 indica variagdo entrd et; delta.3
indica variagdo entreet+1; e delta.pos indica variacdo entrket+1.
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Tabela 3 - Estatisticas descritivas de compra desamos

Relatério de Avaliacao de Efetividade

Entrantes Nunca
Estatisticas 1° quartil mediana média 3°quartil desvio-padrdo rmStdervacdes 1°quartil mediana média 3° quartil dgsa@réo n°de observacdes
comprainsumo_nivel.pre 14.5 154 155 16.6 2.3 389 14.5 155 155 16.6 2.3 388
comprainsumo_nivel.base 14.4 15.3 154 16.4 2.1 389 14.3 153 154 16.4 2 388
comprainsumo_delta.1 -0.1 0.1 0.1 0.4 1.3 389 -0.1 0.1 0.1 0.4 1.2 388
comprainsumo_delta.2 -0.2 0.1 0.2 0.4 1.7 389 -0.1 0.1 0.1 0.3 1.6 388
comprainsumo_delta.3 -0.3 0.1 -0.1 0.4 1.8 389 -0.1 0.1 -0.01 0.3 14 388
comprainsumo_delta.pos -0.2 0.1 0.1 0.6 2 389 -0.1 0.1 0.05 0.4 1.8 388
pomedia_nivel.pre 3.9 44 47 5.2 11 389 3.9 44 47 5.2 11 388
ativoimob_nivel.pre 15 16.1 15.6 17.2 3.8 389 15 16 156 17.1 38 388
coi_nivel.pre 14.6 156 15.8 16.7 1.7 389 14.7 156 15.8 16.7 17 388
deprec_nivel.pre 9 12 98 134 5.6 389 9.1 121 9.8 13.3 5.6 388
exportacao_nivel.pre 0 0 0.8 14 1.2 38 0 0 0.8 1.4 1.1 388
entrante 1 1 1 1 0 38! 0 0 0 0 0 388
cohort 2008 2010 2010 2011 1.8 339 2008 2010 2010 2011 18 388
distance 0.003 0.004 0.005 0.01 0.004 89 0.003 0.004 0.005 0.01 0.003 388
weights 1 1 1 1 0 38 1 1 1 1 0.05 388

Saintes Sempre
Estatisticas 1° quartil mediana média 3° quartil desvio-padrdo rStdervacdes 1°quartil mediana média 3° quartil dgsa@réo n°de observacdes
comprainsumo_nivel.pre 14.9 159 15.9 17 21 149 15 159 159 17 2 148
comprainsumo_nivel.base 14.7 15.8 15.7 16.9 2.6 149 15 158 159 17 2.2 148
comprainsumo_delta.1 -0.3 0.004 0.1 0.3 2.2 149 -0.2 0.1 0.1 0.3 1.6 148
comprainsumo_delta.2 -0.2 0.02 -0.04 0.4 11 149 -0.2 01 0.2 0.4 1 148
comprainsumo_delta.3 -0.4 0 -03 0.4 2.3 149 -0.4 0.04 -0.2 0.2 1.4 148
comprainsumo_delta.pos -0.4 01 -03 0.4 2.1 149 -0.3 0.2 0.01 0.5 1.7 148
pomedia_nivel.pre 4.1 46 49 5.5 1.2 149 4 46 48 5.5 1.2 148
ativoimob_nivel.pre 15.5 16.7 16.2 18 3.5 149 15.6 16.6 16.3 17.8 3.2 148
coi_nivel.pre 151 16 16.1 17.2 1.8 149 15.2 16 16.2 17.2 1.8 148
deprec_nivel.pre 11 125 10.8 14 5.2 149 11.2 125 10.7 13.6 5.3 148
exportacao_nivel.pre 0 0 1 1.9 1.3 149 0 0 1 2 1.3 148
sainte 1 1 1 1 0 14 0 0 0 0 0 148
cohort 2008 2010 2010 2012 21 149 2008 2010 2010 2012 21 148
distance 0.01 0.03 0.05 0.1 0.1 149 0.01 0.03 0.04 0.05 0.05 148
weights 1 1 1 1 0 14¢ 1 1 1 1 0.1 148

Fonte: Elaboragéo prépria, com base em dados da BtABNDES.

Notas: (1) * Significante a 10%,; ** significanteb8b; e *** significante a 1%. (2) delta.l indica iagdo entre-2 et-1; delta.2 indica variagéo entre
1 et; delta.3 indica variacdo entret+1; e delta.pos indica variacao entieet+1.
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Tabela 4 - Estatisticas descritivas dos custos dios

Entrantes Nunca
Estatisticas 1°quartil mediana média 3°quartil desvio-padrdo roldervacoes 1° quartil mediana média  3° questilo-padrd: observagoe
cdiretos_nivel.pre 12 13.2 134 14.6 1.9 389 12.1 13.3 13.4 145 19 388
cdiretos_nivel.base 11.8 13.1 131 14.5 23 389 11.9 13.1 13.1 14.4 2.3 388
cdiretos_delta.1 -0.3 0.1 0.3 0.5 15 389 -0.2 0.1 0.3 0.4 14 388
cdiretos_delta.2 -0.3 0.2 0.2 0.6 1.3 389 -0.2 0.1 -0.01 0.4 15 388
cdiretos_delta.3 -0.4 0.02 -0.1 0.4 1.8 389 -0.2 0.1 -0.03 0.3 1.6 388
cdiretos_delta.pos -0.3 0.2 0.1 0.7 1.8 389 -0.3 0.2 -0.04 0.5 18 388
pomedia_nivel.pre 3.9 4.4 4.7 5.2 11 389 3.9 4.4 4.7 5.1 11 388
ativoimob_nivel.pre 15 16.1 15.6 17.2 3.8 389 15 16.1 15.6 17.1 3.8 388
coi_nivel.pre 14.6 156 15.8 16.7 1.7 389 14.6 15.6 15.8 16.7 1.6 388
deprec_nivel.pre 9 12 9.8 13.4 5.6 389 9.4 12 9.8 135 5.6 388
exportacao_nivel.pre 0 0 0.8 14 12 389 0 0 0.8 14 11 388
entrante 1 1 1 1 0 38 0 0 0 0 0 388
cohort 2008 2010 2010 2011 1.8 389 2008 2010 2010 2011 1.8 388
distance 0.003 0.004 0.01 0.01 0.004 389 0.003 0.004 0.01 0.01 0.004 8 38
weights 1 1 1 1 0 38! 1 1 1 1 0.05 388

Saintes Sempre

Estatisticas 1°quartil mediana média 3°quartil desvio-padrdo rotdervacoes 1° quartil mediana média  3°questilo-padrd: observagoe
cdiretos_nivel.pre 125 139 136 15 2.6 149 12.5 13.7 13.6 14.8 24 146
cdiretos_nivel.base 12.6 13.4 136 14.9 2.4 149 12.6 13.4 13.6 14.9 2.3 146
cdiretos_delta.1 -0.5 0.02 0.04 0.4 21 149 -0.3 0.1 0.1 0.4 18 146
cdiretos_delta.2 -0.3 0.05 0.3 0.6 1.8 149 -0.3 0.02 0.1 0.4 11 146
cdiretos_delta.3 -0.4 0.03 -0.1 0.4 14 149 -0.3 0.1 -0.04 0.4 17 146
cdiretos_delta.pos -0.5 0.2 0.2 0.7 2.1 149 -0.5 0.1 0.03 0.6 2 146
pomedia_nivel.pre 4.1 4.6 4.9 55 1.2 149 4 4.6 4.8 5.5 1.2 146
ativoimob_nivel.pre 15.5 16.7 16.2 18 35 149 15.7 16.6 16.1 17.7 35 146
coi_nivel.pre 15.1 16 16.1 17.2 1.8 149 15.2 15.8 16.1 16.9 17 146
deprec_nivel.pre 11 125 108 14 5.2 149 11 12.5 10.9 13.9 5.2 146
exportacao_nivel.pre 0 0 1 1.9 1.3 149 0 0 0.9 18 13 146
sainte 1 1 1 1 0 14 0 0 0 0 0 146
cohort 2008 2010 2010 2012 2.1 149 2008 2010 2010 2012 2.1 146
distance 0.01 0.02 0.04 0.1 0.1 149 0.01 0.02 0.04 0.04 0.04 146
weights 1 1 1 1 0 14 1 1 1 1 0.1 146

Fonte: Elaboracgao prépria, com base em dados da BBABNDES.
Notas: (1) * Significante a 10%; ** significanteb&b; e *** significante a 1%. (2) delta.1 indica iagéo entre-2 et-1; delta.2 indica variacdo entrd et;
delta.3 indica variac@o entret+1; e delta.pos indica variacdo entrket+1.
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Tabela 5 - Estatisticas descritivas dos custos cgrassoal

Entrantes Nunca
Estatisticas 1°quartil mediana média 3° quartil desvio-padrédo rdtdervacdes 1° quartil mediana média 3° quartil dgsatdo n° de observagbes
cpessoal_nivel.pre 141 14.7 15 15.8 13 389 14 14.8 15 15.8 1.3 389
cpessoal_nivel.base 13.9 146 14.9 15.6 1.3 389 13.9 14.7 149 15.6 1.3 389
cpessoal_delta.1 -0.01 01 01 0.3 0.3 389 0.002 01 01 0.3 0.3 389
cpessoal_delta.2 0.01 01 0.2 0.3 0.3 389 -0.01 01 0.1 0.2 0.3 389
cpessoal_delta.3 -0.03 01 01 0.3 0.3 389 -0.02 01 0.1 0.2 0.3 389
cpessoal_delta.pos 0.05 03 03 0.5 0.5 389 0.004 02 02 0.3 0.4 389
pomedia_nivel.pre 3.9 44 47 5.2 11 389 4 44 47 5.1 11 389
ativoimob_nivel.pre 15 16.1 156 17.2 3.8 389 15 16.1 155 17.1 3.8 389
coi_nivel.pre 14.6 156 15.8 16.7 1.7 389 14.8 15.6 15.8 16.7 1.6 389
deprec_nivel.pre 9 12 98 134 5.6 389 9.5 12 99 13.4 5.6 389
exportacao_nivel.pre 0 0 08 14 1.2 389 0 0 08 1.6 1.2 389
entrante 1 1 1 1 0 389 0 0 0 0 0 389
cohort 2008 2010 2010 2011 1.8 339 2008 2010 2010 2011 1.8 389
distance 0.003 0.004 0.01 0.01 0.01 389 0.003 0.004 0.01 0.01 0.01 389
weights 1 1 1 1 0 389 1 1 1 1 0 389
Saintes Sempre

Estatisticas 1°quartil mediana média 3° quartil desvio-padréo rdtdervacdes 1° quartil mediana média 3° quartil dgsahdo n° de observagbes
cpessoal_nivel.pre 145 152 155 16.4 15 149 145 15.1 155 16.4 15 147
cpessoal_nivel.base 14.3 15 152 16.3 1.9 149 14.3 15 153 16.2 15 147
cpessoal_delta.1 0.03 02 0.2 0.3 0.9 149 0.04 02 0.2 0.3 0.3 147
cpessoal_delta.2 -0.03 01 -0.1 0.3 1.8 149  -0.003 01 01 0.2 0.3 147
cpessoal_delta.3 -0.1 0.1 0.04 0.2 0.4 149 0.005 01 01 0.2 0.2 147
cpessoal_delta.pos -0.1 0.2 -0.1 0.5 1.8 149 0.04 02 0.2 0.4 0.3 147
pomedia_nivel.pre 4.1 46 49 55 12 149 4 47 49 55 1.2 147
ativoimob_nivel.pre 155 16.7 16.2 18 35 149 15.6 16.5 16.2 17.9 35 147
coi_nivel.pre 15.1 16 16.1 17.2 1.8 149 15 16.1 16.1 17.2 1.8 147
deprec_nivel.pre 11 125 108 14 5.2 149 11.3 12.4 108 14 5.2 147
exportacao_nivel.pre 0 0 1 19 1.3 149 0 0 09 19 13 147
sainte 1 1 1 1 0 14 0 0 0 0 0 147
cohort 2008 2010 2010 2012 21 149 2008 2010 2010 2012 2.1 147
distance 0.01 0.02 0.05 0.1 0.1 149 0.01 0.02 0.04 0.1 0.04 147
weights 1 1 1 1 0 149 1 1 1 1 0.1 147

Fonte: Elaboracgao prépria, com base em dados da BBABNDES.
Notas: (1) * Significante a 10%; ** significanteb&b; e *** significante a 1%. (2) delta.l indica iagao entre-2 et-1; delta.2 indica variagdo entrd

et; delta.3 indica variagédo entret+1; e delta.pos indica variagdo entieet+1.
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Tabela 6 - Estatisticas descritivas dos custos castoques

Entrantes Nunca
Estatisticas 1° quartil mediana média 3° quartil desvio-padrédo mtdeervagdes 1° quartil mediana média 3° quartil dgsaibdo n° de observacdes
cestoque_nivel.pre 12.3 13.7 128 15 4.3 389 12.4 13.7 128 14.9 4.2 389
cestoque_nivel.base 12 135 124 14.9 4.5 389 12 135 124 14.8 45 389
cestoque_delta.1 -0.2 0.1 0.4 0.6 3.8 389 -0.1 01 04 0.5 35 389
cestoque_delta.2 -0.2 0.1 0.2 0.5 3.6 3&9 -0.2 01 03 0.4 2.8 389
cestoque_delta.3 -0.1 0.1 0.3 0.5 3.1 389 -0.3 0.02 -0.3 0.4 3.9 389
cestoque_delta.pos -0.1 0.2 0.5 0.8 3.9 389 -0.3 01 -0.1 0.6 4.1 389
pomedia_nivel.pre 3.9 4.4 4.7 5.2 11 389 3.9 44 47 5.2 11 389
ativoimob_nivel.pre 15 16.1 15.6 17.2 3.8 389 15 16 15.5 17.2 3.8 389
coi_nivel.pre 14.6 156 158 16.7 17 389 14.7 156 158 16.8 17 389
deprec_nivel.pre 9 12 9.8 134 5.6 389 9.5 12 98 13.3 5.6 389
exportacao_nivel.pre 0 0 0.8 14 1.2 389 0 0 038 14 11 389
entrante 1 1 1 1 0 38¢ 0 0 0 0 0 389
cohort 2008 2010 2010 2011 18 339 2008 2010 2010 2011 1.8 389
distance 0.003 0.004 0.01 0.01 0.004 389 0.003 0.004 0.01 0.01 0.003 9 38
weights 1 1 1 1 0 38¢ 1 1 1 1 0 389
Saintes Sempre

Estatisticas 1° quartil mediana média 3°quartil desvio-padrédo mtEervacoes 1°quartii mediana média 3° quartil dgsatrdo n° de observacdes
cestoque_nivel.pre 13.1 145 134 15.8 4.4 149 131 145 134 15.8 4.5 147
cestoque_nivel.base 12.9 144 134 15.6 4.4 149 13 145 133 154 4.5 147
cestoque_delta.1 -0.3 0.03 0.02 0.4 2.8 149 -0.1 0.03 01 0.4 2.7 147
cestoque_delta.2 -0.3 0.1 0.1 0.4 43 149 -0.2 01 03 0.4 35 147
cestoque_delta.3 -0.2 0 -01 0.4 3.2 149 -0.2 0.1 04 0.3 25 147
cestoque_delta.pos -0.3 0.1 0.02 0.7 4.7 149 -0.2 02 07 0.6 34 147
pomedia_nivel.pre 4.1 4.6 4.9 5.5 1.2 149 4 46 4.9 5.5 1.2 147
ativoimob_nivel.pre 155 16.7 16.2 18 35 149 15.7 16.7 16.3 17.9 35 147
coi_nivel.pre 15.1 16 16.1 17.2 1.8 149 15.1 16.1 16.2 17.3 17 147
deprec_nivel.pre 11 125 108 14 5.2 149 11 12.7 10.8 13.8 5.3 147
exportacao_nivel.pre 0 0 1 1.9 1.3 149 0 0 1 2.1 1.3 147
sainte 1 1 1 1 0 14¢ 0 0 0 0 0 147
cohort 2008 2010 2010 2012 21 149 2008 2009 2010 2012 21 147
distance 0.01 0.03 0.04 0.1 0.1 149 0.01 0.03 0.04 0.1 0.04 147
weights 1 1 1 1 0 14¢ 1 1 1 1 0.1 147

Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados de BbABNDES.
Notas: (1) * Significante a 10%,; ** significante586; e *** significante a 1%. (2) delta.l indica iagdo entreé-2 et-1; delta.2 indica variagdo entrd e

t; delta.3 indica variacdo entret+1; e delta.pos indica variacéo entréet+1.
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Tabela 7 - Estatisticas descritivas do percentuakdnsumos nacionais

Entrantes Nunca
Estatisticas 1°quartil mediana média 3° quartil desvio-padrédo rStdervacdes 1° quartil mediana média  3° questilo-padré: observagoe
insumonac_nivel.pre 0.6 0.7 0.6 0.7 0.1 389 0.6 0.7 0.6 0.7 0.1 388
insumonac_nivel.base 0.6 0.7 0.6 0.7 0.1 389 0.6 0.7 0.6 0.7 0.1 388
insumonac_delta.1 0 0 -0.001 0 0.1 389 0 0 -0.003 0 0.1 388
insumonac_delta.2 0 0 -0.01 0 0.1 38D 0 0 0.01 0 0.1 388
insumonac_delta.3 0 0 -0.001 0 0.1 389 0 0 -0.004 0 0.1 388
insumonac_delta.pos -0.01 0 -0.01 0 0.1 389 0 0 0.002 0 0.1 388
ativoimob_nivel.pre 15 16.1 15.6 17.2 3.8 389 15.1 16 15.5 17.1 3.8 388
coi_nivel.pre 14.6 156 158 16.7 1.7 389 14.6 15.7 15.8 16.7 17 388
deprec_nivel.pre 9 12 9.8 13.4 5.6 389 9.1 12 9.8 13.4 5.6 388
exportacao_nivel.pre 0 0 0.8 1.4 12 389 0 0 0.8 1.6 11 388
entrante 1 1 1 1 0 38 0 0 0 0 0 388
cohort 2008 2010 2010 2011 1.8 339 2008 2010 2010 2011 1.8 388
distance 0.003 0.004 0.005 0.01 0.003 389 0.003 0.004 0.005 0.01 0.003 388
weights 1 1 1 1 0 389 1 1 1 1 0.05 388

Saintes Sempre
Estatisticas 1° quartil mediana média 3° quartil desvio-padrdo mdervacoes 1° quartil mediana média  3° questilo-padré: observagoe
insumonac_nivel.pre 0.5 0.7 0.6 0.7 0.2 149 0.6 0.7 0.6 0.7 0.2 148
insumonac_nivel.base 0.5 0.7 0.6 0.7 0.2 149 0.6 0.7 0.6 0.7 0.2 148
insumonac_delta.1 0 0 0.002 0 0.1 149 -0.01 0 0.002 0 0.1 148
insumonac_delta.2 0 0 0.01 0 0.1 149 0 0 0.01 0 0.1 148
insumonac_delta.3 0 0 -0.01 0 0.1 149 0 0 -0.004 0 0.1 148
insumonac_delta.pos 0 0 0.003 0.01 0.1 149 -0.01 0 0.003 0.01 0.1 148
ativoimob_nivel.pre 15.5 16.7 16.2 18 35 149 15.6 16.5 16.2 17.9 3.5 148
coi_nivel.pre 15.1 16 16.1 17.2 1.8 149 15 16 16.1 17.2 1.7 148
deprec_nivel.pre 11 125 10.8 14 5.2 149 11 12.5 11 14.3 5.2 148
exportacao_nivel.pre 0 0 1 1.9 1.3 149 0 0 1 1.9 1.3 148
sainte 1 1 1 1 0 14 0 0 0 0 0 148
cohort 2008 2010 2010 2012 21 149 2008 2010 2010 2012 21 148
distance 0.01 0.02 0.05 0.1 0.1 149 0.01 0.02 0.04 0.1 0.1 148
weights 1 1 1 1 0 14 1 1 1 1 0.1 148

Fonte: Elaboracgao propria, com base em dadosAla Bb BNDES.
Notas: (1) * Significante a 10%,; ** significanteb8b; e *** significante a 1%. (2) delta.l indica iagdo entre-2 et-1; delta.2 indica variagéo entre
1 et; delta.3 indica variacdo entret+1; e delta.pos indica variacao entieet+1.
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Apéndice D — Comparacao de trajetérias (antes e depois do
tratamento)

Gréfico 1 — Numero de empregados (entrantes. nunca tratadas)
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Fonte: Elaboracao propria, com base em dados da.RAIS

Grafico 2 — Numero de empregados (saintas. sempre tratadas)
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Fonte: Elaboragao propria, com base em dados da.RAIS

O impacto da Politica de Contelido Local do BNDES
sobre o setor de bens de capital brasileiro



Relatério de Avaliagcao de Efetividade

Gréfico 3 — Pessoal ocupado (entrantes nunca tratadas)
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Fonte: Elaboragao prdpria, com base em dados da PIA

Gréfico 4 — Pessoal ocupado (saintes. sempre tratadas)

Saintes x sempre tratadas

140 -

Tipo
]

PO média

130 -

Fonte: Elaboragao prdpria, com base em dados da PIA
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Gréfico 5 — ROI (entrantesv. nunca tratadas)
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Fonte: Elaboragao prdpria, com base em dados da PIA

Gréfico 6 — ROI (saintesvs. sempre tratadas)

Saintes x sempre tratadas
ZE000000 -

Tipo

==

Receita industrial

i

GODMD0D -

24000000 -

Ano

Fonte: Elaboragao prépria, com base em dados da PIA
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Gréfico 7 — Custo total (entrantesv. nunca tratadas)
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Fonte: Elaboragao prdpria, com base em dados da PIA

Gréfico 8 — Custo total (saintes/s. sempre tratadas)

Saintes x sempre tratadas
30000000 ©

2T S0 -

z Tipo

P =

T 25000000 -

o -
22500000 -

Ano

Fonte: Elaboragao prépria, com base em dados da PIA
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Gréfico 9 — Compra de insumos (entrantes. nunca tratadas)
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Fonte: Elaboragao prdpria, com base em dados da PIA

Gréfico 10 — Compra de insumos (sainteg. sempre tratadas)
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Fonte: Elaboragao prépria, com base em dados da PIA
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Gréfico 11 — Custos diretos (entrantess. nunca tratadas)
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Fonte: Elaboracgao prépria, com base em dados da PIA

Gréfico 12 — Custos diretos (saintegs. sempre tratadas)
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Fonte: Elaboragao prdpria, com base em dados da PIA
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Gréfico 13 — Custos de pessoal (entrant@snunca tratadas)
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Fonte: Elaboragao prdpria, com base em dados da PIA

Gréfico 14 — Custo de pessoal (saint@s. sempre tratadas)
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Fonte: Elaboragao prépria, com base em dados da PIA
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Gréfico 15 — Custo com estoques (entrantesnunca tratadas)
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Fonte: Elaboragao prdpria, com base em dados da PIA

Graéfico 16 — Custo de pessoal (saintes. sempre tratadas)
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Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados da PIA
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Gréfico 17 — Percentual de insumos nacionais (entnéesv. nunca tratadas)
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Fonte: Elaboragao prdpria, com base em dados da PIA

Graéfico 18 — Percentual de insumos nacionais (sa@#vs. sempre tratadas)
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Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados da PIA
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Apéndice E — Resultados dos modelos DiDM

Tabela 1 — Resultados dos modelos de nimero de ermgados

NuUmero de empregados

Entrantes Saintes
1 2 3 4 1 2 3 4
3 0,164** 0,164** 0,164** 0,164** :0,072* -0,072* -0,073* -0,075**
(0,021) (0,021) (0,021) (0,021) (0,037) (0,037) (0,037) (0,037)
n.empregados_nivel.pre -0.063 -0,171% -0,082%%* -0, 31 7***
(0,009) (0,042) (0,014) (0,08)
n.empregados_nivel.pre.sq 0.007 0,036***
(0,006) (0,011)
massaassalarial_nivel.pre -0,138**+* 0.062
(0,043) (0,097)
massaassalarial_nivel.pre.sy 0,009*** 0,003
(0,003) (0,006)
anosestudomedia_nivel.pre -0,312 -1,518
(0,991) (1,515)
anosestudomedia_nivel.pre.sq 0,081 0.327
(0,213) (0,325)
idadefirma_nivel.pre -0,015 0,011
(0,014) (0.027)
constante -0,085** 0,039 0,210** 1.204 0.025 0.077 0,312** 2119
(0,015) (0,033) (0,041) (1,154) (0.002) (0.004) (0,066) (-1,776)
Dummies de ano Nao Sim Sim Sim N&o Sim Sim Sim
Numero de observagdes 3,787 3,787 3,787 3,787 1,421 1,421 1,421 1,421
R2 0.016 0.024 0.038 0.048 0.003 0.006 0.028 0.043
R? ajustado 0.015 0.023 0.036 0.044 0.002 0.001 0.023 0.034
Fonte: Elaboracéo propria, com base em dados deRia8NDES.
Nota: * Significante a 10%; ** significante a 5%} significante a 1%.
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Tabela 2 — Resultados dos modelos de pessoal ocupad
Pessoal ocupado

Entrantes Saintes
1 2 3 4 1 2 3 4
Et_* 0.02 0.02 0.02 0.02 -0,26*** -0,26*** -0,26*** -0,25***
(_0103) (_0103) (_0103) (_010: ) (_0109) (_0109) (_0109) 0198)
pomedia_nivel.pre -0,06*** -0,68**F -0,06* -0,79***
(-0,02) (-0,1 (-0,04) (-0,18)
pomedia_nivel.pre.sq 0,05** 0,06***
(-0,01) (-0,02)
ativoimob_nivel.pre -0,03* 0.01
(-0,02) (-0,06)
ativoimob_nivel.pre.sq 0,002* -0.001
(-0,001 (-0,003)
coi_nivel.pre 0.08 0.17
(-0,13) (-0,35)
coi_nivel.pre.sq -0.001. -0.004
(-0,004 (-0,01)
deprec_nivel.pre 0.01 -0.01
(-0,02) (-0,05)
deprec_nivel.pre.sq -0.001. 0.002
(-0,001 (-0,004)
exportacao_nivel.pre -0.04 0.05
(-0,04) (-0,12)
exportacao_nivel.pre.sg 0.01 -0.01
(-0,01) (-0,03)
constante 0,05** 0,08* 0,39*** 0.99 0,18** 0.1 0,42* 0.64
(-0,02) (-0,05) (-0,09) (-0,94) (-0,06) (-0,11) (-0,22) 2,83)
Dummies de ano Né&o Sim Sim Sim Nao Sim Sim Sim
NuUmero de observacbes 776 776 776 776 295 295 295 295
R2 0.001 0.01 0.03 0.12 0.03 0.05 0.06 0.13
R2 ajustado -0.001 0.002 0.02 D.1 0.03 0.03 0.03 0.08

Fonte: Elaboracéo propria, com base em dados da BbABNDES.
Nota: * Significante a 10%; ** significante a 5% significante a 1%.
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Tabela 3 — Resultados dos modelos de receita de @udes industriais

Receita de operagfes industriais

Entrantes Saintes
1 2 3 4 1 2 3 4
3* 0,08* 0,08** 0,08** 0,08** -0.07 -0.07 -0.07 -0.08
(-0,03) (-0,03) (-0,03) (-0,03) (-0,08) (-0,08) (-0,08) 0,07)
recbrutpi_nivel.pre -0,04%** -0.29 -0.04 -1,57**
(-0,01) (0,4 (-0,03) (-0,72)
recbrutpi_nivel.pre.sq 0.003 0.03
(-0,01) (-0,02)
ativoimob_nivel.pre -0.03 -0.08
(-0,02) (-0,05)
ativoimob_nivel.pre.sq 0.002 0,01*
(-0,001 (-0,003)
coi_nivel.pre -0.14 0.52
(-0,27) (-0,49)
coi_nivel.pre.sq 0.01 -0.01
(-0,01) (-0,02)
deprec_nivel.pre -0.01 -0.01
(-0,02) (-0,04)
deprec_nivel.pre.sq 0.001 0.003
(-0,001 (-0,003)
exportacao_nivel.pre 0.01 0.14
(-0,05) (-0,1)
exportacao_nivel.pre.sg -0.002 -0.02
(-0,01) (-0,03)
constante 0,15*** (,25*** (0,92*** 4,65** 0,16*** 0,39*** 1,08** 11,35***
(-0,02) (0,05 (0,2) (-1,79) (-0,06) (-0,1) (-0,45) @3)
Dummies de ano N&o Sim Sim Sim N&o Sim Sim Sim
NUmero de observacdes 778 778 778 778 295 295 295 295
R2 0.01 0.03 0.05 0.07 0.003 0.05 0.06 0.18
R2? ajustado 0.005 0.02 0.04 0.05 -0.0004 0.03 0.04 0.13
Fonte: Elaboracéo prépria, com base em dados da BbABNDES.
Nota: * Significante a 10%; ** significante a 5% significante a 1%.
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Tabela 4 — Resultados dos modelos de custo total

Custo total
Entrantes Saintes
1 2 3 4 1 2 3 4
gv 0,08* 0,08* 0,08* 0,08** -0.07 -0.07 -0.07 -0.07
(_0103) (_0103) (_0103) (_O!O: ) (_0106) (_0106) (_0106) 0196)
ctotal_nivel.pre -0,04*** -0.44 0.01 -1,38*
(-0,01) (-0,37 (-0,02) (-0,62)
ctotal_nivel.pre.sq 0.01 0,04**
(-0,01) (-0,02)
ativoimob_nivel.pre -0,05*F -0.05
(-0,02) (-0,04)
ativoimob_nivel.pre.sq 0,004*** 0.003
(-0,001 (-0,002)
coi_nivel.pre -0.02 1,06***
(-0,24) (-0,38)
coi_nivel.pre.sq 0.0004 -0,04***
(-0,01) (-0,01)
deprec_nivel.pre -0,04** 0.01
(-0,02) (-0,03)
deprec_nivel.pre.sq 0,003** -0.001
(-0,001 (-0,003)
exportacao_nivel.pre 0.02 0,15*
(-0,04) (-0,08)
exportacao_nivel.pre.sqg -0.002 -0.03
(-0,01) (-0,02)
constante 0,18*** (0,29** 0,96*** 5,18** 0,14*** 0,36*** 0.26 3.85
(_0102) (_0105) (_0119) (-:|'17E ) (_0104) (_0107) (-0133) 31Q7)
Dummies de ano N&o Sim Sim Sim N&o Sim Sim Sim
NUmero de observactes 77 777 77 777 295 295 295 295
R2 0.01 0.03 0.04 0.09 0.005 0.07 0.07 0.11
R2? ajustado 0.01 0.02 0.03 0.07 0.001 0.04 0.04 0.06
Fonte: Elaboracéo propria, com base em dados da BbABNDES.
Nota: * Significante a 10%; ** significante a 5% significante a 1%.
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Tabela 5 — Resultados dos modelos de custo pessoal

Custo pessoal

Entrantes Saintes
1 2 3 4 1 2 3 4
3 0,12*** (Q,12** (Q,12** (Q,12** | -0,30* -0,30* -0,29* -0,25*
(-0,03) (-0,03) (-0,03) (-0,03) (-0,15) (-0,15) (-0,15) 03)
cpessoal_nivel.pre -0,02** -0.18 0,17 2
(-0,01) (0,4 (-0,05)  (-1,29)
cpessoal_nivel.pre.sq 0.001 -0.06
(-0,01) (-0,04)
pomedia_nivel.pre 0.01 1,83%**
(-0,14) (-0,48)
pomedia_nivel.pre.sq 0.01 -0,13***
(-0,02) (-0,05)
ativoimob_nivel.pre -0.01 0,19**
(-0,02) (-0,09)
ativoimob_nivel.pre.sq 0.001 -0,01**
(-0,001 (-0,01)
coi_nivel.pre 0.04 -2,25%**
(-0,15) (-0,63)
coi_nivel.pre.sq 0.0002 0,07***
(-0,005 (-0,02)
deprec_nivel.pre 0.02 0,14*
(-0,02) (-0,07)
deprec_nivel.pre.sq -0.002 -0.01
(-0,001 (-0,01)
exportacao_nivel.pre -0.02 -0.09
(-0,04) (-0,18)
exportacao_nivel.pre.sg 0.003 0.02
(-0,01) (-0,05)
constante 0,15%** (,18*** (Q,54*** 1.66 0,22* 0,45** -2,26** -3.45
(-0,02) (-0,05) (-0,19) (-2,56) (-0,11) (-0,2) (-0.84) 48)
Dummies de ano N&o Sim Sim Sim N&o Sim Sim Sim
NuUmero de observagdes 778 778 778 778 296 296 296 296
R2 0.02 0.04 0.05 0.G8 0.01 0.04 0.08 0.31
R2 ajustado 0.02 0.03 0.04 0.05 0.01 0.02 0.05 0.27
Fonte: Elaboracéo propria, com base em dados da@ BPABNDES.
Nota: * Significante a 10%; ** significante a 5% significante a 1%.
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Tabela 6 — Resultados dos modelos de custo de egtq

Custo de estoque

Entrantes Saintes
1 2 3 4 1 2 3 4
5‘ 0,53* 0,53* 0,53** 0,53* -0.65 -0.66 -0.65 -0.56
(-0,29) (-0,29) (-0,26) (-0,24) (-0,48) (-0,48) (-0,4) 36)
cestoque_nivel.pre -0,43*** -0,89*** -0,50*** -0,60***
(-0,03) (-0,13 (-0,05) (-0,23)
cestoque_nivel.pre.sq 0,02** -0.004
(-0,01) (-0,01)
pomedia_nivel.pre -1.09 3,21%**
(-0,83) (-0,93)
pomedia_nivel.pre.sq 0.12 -0,27***
(-0,09) (-0,09)
ativoimob_nivel.pre -0.26 -0.19
(-0,17) (-0,27)
ativoimob_nivel.pre.sq 0.01 0.01
(-0,01) (-0,02)
Coi_nivel.pre 3,36%** -1.24
(-1,07) (-1,6)
coi_nivel.pre.sq -0,09*** 0.06
(-0,04) (-0,05)
deprec_nivel.pre 0.16 0.12
(-0,14) (-0,2)
deprec_nivel.pre.sq -0.01 -0.01
(-0,01) (-0,02)
exportacao_nivel.pre 0.52 0.75
(-0,34) (-0,52)
exportacao_nivel.pre.sg -0.13 -0.2
(-0,1) (-0,15)
constante -0.07 -0.33 5,00**19,67***| 0,67** 0.55 7,22%** 5.51
(-0,2) (-0,44) (-0,55) (-7,5%) (-0,34) (-0,62) (-0,82) Z;11)
Dummies de ano N&o Sim Sim Sim N&o Sim Sim Sim
NUmero de observagbes 778 778 778 778 296 296 296 296
R2 0.004 0.01 0.21 0.31 0.01 0.03 0.3 0.42
R2 ajustado 0.003 0.005 0.2 0.29 0.003 0.01 0.28 0.38
Fonte: Elaboracéo propria, com base em dados da BbABNDES.
Nota: * Significante a 10%; ** significante a 5%} significante a 1%.
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Tabela 7 — Resultados dos modelos de custo direto

Custo direto
Entrantes Saintes
1 2 3 4 1 2 3 4
Ky 0.14 0.14 0.14 0.13 0.15 0.14 0.13 0.1
(-013) (-0,13) (-0,13) (-012) (-0.24) (0.24) (-0,22) 0@)
cdiretos_nivel.pre -0,16*** -0.39 -0,33*** -0,76***
(-0,03) (-0,43 (-0,05) (-0,14)
cdiretos_nivel.pre.sq -0.0002 0.01
(-0,02) (-0,01)
pomedia_nivel.pre 0.57 -0.11
(-0,42) (-0,39)
pomedia_nivel.pre.sq -0.05 0.05
(-0,04) (-0,04)
ativoimob_nivel.pre -0.04 -0.08
(-0,08) (-0,14)
ativoimob_nivel.pre.sq 0.001 0.004
(-0,01) (-0,01)
coi_nivel.pre -0.73 0.37
(-0,58) (-0,83)
coi_nivel.pre.sq 0.03 -0.003
(-0,02) (-0,03)
deprec_nivel.pre -0.11 0.14
(-0,07) (-0,12)
deprec_nivel.pre.sq 0,01* -0.01
(-0,01) (-0,01)
exportacao_nivel.pre 0,30* 0,51*
(-0,18) (-0,28)
exportacao_nivel.pre.sg -0.06 -0.11
(-0,05) (-0,08)
constante -0.04 -0.03 2,11***  8,39%* 0.03 0.16 4,85*** 3.01
(_0!09) (-072) (-015) (-4118) (_0117) (-0731) (_0171) GG)
Dummies de ano N&o Sim Sim Sim N&o Sim Sim Sim
Numero de observacdes 777 777 777 777 295 295 295 295
R2 0.001 0.01 0.04 0.09 0.001 0.04 0.19 0.35
R2 ajustado 0.0002  -0.001 0.03 006  -0.002 0.02 0.17 0.31
Fonte: Elaboracéo propria, com base em dados da BbABNDES.
Nota: * Significante a 10%; ** significante a 5% significante a 1%.
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Tabela 8 — Resultados dos modelos de aquisicdo deumos

Aquisicao de insumos
Entrantes Saintes
1 2 3 4 1 2 3 4
3 0.07 0.07 0.07 0.07 -0.32 -0.31 -0.31 -0.32
(-0,14) (-0,14) (-0,13) (-0,12) (-0,22) (-0,22) (-0,22) 0,22)
comprainsumo_nivel.pre -0,26*** -0,50*** 0.04 0.17
(-0,03) (-0,19 (-0,05) (-1,06)
comprainsumo_nivel.pre.sq -0.02 -0.01
(-0,01) (-0,04)
pomedia_nivel.pre -0.31 0.16
(-0,4) (-0,48)
pomedia_nivel.pre.sq 0.03 -0.03
(-0,04) (-0,05)
ativoimob_nivel.pre 0.03 -0.19
(-0,07) (-0,15)
ativoimob_nivel.pre.sq -0.001 0.01
(-0,004 (-0,01)
coi_nivel.pre 1,48** -0.94
(_0!73) ('115)
coi_nivel.pre.sq -0.02 0.04
(-0,03) (-0,05)
deprec_nivel.pre -0.11 0.01
(-0,07) (-0,13)
deprec_nivel.pre.sq 0,01* -0.001
(-0,01) (-0,01)
exportacao_nivel.pre 0.19 0.14
(_0!17) ('013)
exportacao_nivel.pre.sq -0.06 -0.07
(-0,05) (-0,08)
constante 0.05 0.09 4,25***  -6.66 0.01 0,61* -0.01 6.4
(_011) (_0121) (_0149) (_4!4-) (-0116) (_0128) (_0192) vez)
Dummies de ano Nao Sim Sim Sim N&o Sim Sim Sim
Numero de observacdes 777 777 777 777 297 297 297 297
R2 0.0003  0.005 0.1 0.24 0.01 0.05 0.05 0.08
R2 ajustado -0.001 -0.004 0.1 022 0.003 0.03 0.03 0.02
Fonte: Elaboracéo propria, com base em dados da BPABNDES.
Nota: * Significante a 10%; ** significante a 5% significante a 1%.
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Tabela 9 — Resultados dos modelos de aquisicdo deumos nacionais
Aquisicdo de insumos nacionais

Entrantes Saintes
1 2 3 4 1 2 3 4
E? 0.14 0.14 0.13 0.14 -0.26 -0.27 -0.27 -0.23
(-0,11) (-0,11) (-0,11) (-0,1) (-0,2) (-0,2) (-0,2) (-0)18
v.insumonac_nivel.pre -0,22%** -1 Q7*** -0,12** 2,66***
(-0,03) (-0,59 (-0,05) (-0,86)
v.insumonac_nivel.pre.sg 0,07** -0,13***
(-0,03) (-0,04)
insumoimp_nivel.pre 0,69* -2,63***
(-0,38) (-0,61)
insumoimp_nivel.pre.sq -0,03* 0,06**
(-0,01) (-0,02)
pomedia_nivel.pre -0.37, 0.03
(-0,35) (-0.4)
pomedia_nivel.pre.sq 0.03 0.002
(-0,04) (-0,04)
ativoimob_nivel.pre 0.01 -0,25**
(-0,06) (-0,12)
ativoimob_nivel.pre.sq 0.001 0,01~
(-0,004 (-0,01)
coi_nivel.pre 2,52%* -1.51
(-0,7) (-1,15)
coi_nivel.pre.sq -0,07*** 0.07
(-0,03) (-0,04)
deprec_nivel.pre -0,14** 0.14
(-0,06) (-0,11)
deprec_nivel.pre.sq 0,01 -0.01
(-0,004 (-0,01)
exportacao_nivel.pre 0.1 0.37
(-0,14) (-0,24)
exportacao_nivel.pre.sq -0.04 -0.08
(-0,04) (-0,07)
constante -0.03 0.08 2,52*%3,71*** 0.1 0,59** 1,98*** 18,33**
(-0,.08) (0.17) (0.35) (-4.3%) (-0,14) (-0,26) (-0.64) 7.23)
Dummies de ano Nao Sim Sim Sim Nao Sim Sim Sim
Numero de observacdes 778 778 778 778 294 294 294 294
R2 0.002 0.01 0.08 0.2 0.01 0.03 0.05 0.28
R? ajustado 0.001 -0.002 0.07 0{18 0.002 0.004 0.02 0.22

Fonte: Elaboracao propria, com base em dados da BbABNDES.
Nota: * Significante a 10%; ** significante a 5% significante a 1%.
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Apéndice F — Relacao estrutural entre 1V e IEP

Para tentar inferir como a nova metodologia de exgid local afeta o custo
representado pela exigéncia de conteudo local (dieraolo deC; no nosso exercicio),
foi preciso estudar a relacdo entre o indice derv@d@V) e o indice de estrutura de
produto (IEP). Para formalizar o problema em aratisnsidere-se que:

) p=c+m, em quep indica o preco do bem¢ indica o custo dos
componentes en indica a margem (em valor absluto) cobrada pelo
fabricante para fabricar o bem;

1) ¢ =c, +cy,, €m quec, indica 0 custo dos componentes nacionats, e
indica o custo dos componentes importados;

iy v =2
14
iv) [EP =2
C
Partindo da definicdo de IV, tem-se que:

Ch+m c,*xc m

vV = = +— (D)
p pxc p
cphb €C M
IV =—%—+—
c pp

1
1% =5*[1EP*c+m]

Passando IEP para o lado oposto da equacao:

p*xIV —m
IEP T — (2)
[c+m]*IV—m
IEP =
c
mx*IV m
IEP =1V + -—
c c
mx [V — 1]
IEP =1V +———

Cc
E possivel notar que, para qualquer produto, osS&® sempre menor ou igual ao 1V,
poislV —-1<0 e%z 0. E possivel ainda rearrumar os termos da equad)apa¢a
produzir a equacao (3):

m m
IEP =1V +—IV—— 3)
m m
IEP =1IV*[14+—]——
(5 Cc
1% m
IEP =1V *[-] ——
(s C
m p
IEP = ——+[5] =1V
c C
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Pela equacéo (3), fica claro que a relagédo enfreelEV se assemelha a uma relagéo
linear do tipoy =a + B *x., sendo quex = f(m,c) e B = h(p,c). Portanto, os
coeficientes estimados por uma regressao linearcomistante para a relagéo entre IEP
e IV equivalem & (.) eh(.) médios para o conjunto de produtos.

Com essa informacéo, partiu-se para a explorachasade dados. O Grafico 1 mostra
a relacéo entre o IEP e o IV na base de dadosr&@mdo a relacdo esperada do ponto
de vista conceitual, explicitada na equacdo (2)utmaconjunto relevante de 2.010
produtos para os quais o IEP supera o IV (destacpdta cor azul clara). Chama a
atencao, também, a massa de produtos com IEP &ed.0dn IV menor que 100%.

Grafico 1 — Relagdo observada entre IV e IEP

1.00 - ——

o Indice de Estrutura do Produta (IEF)
o

(v
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Indice de valar (IV)
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02
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Fonte: Elaboracao propria, com base em dados do CFl.

Ainda assim, cerca de 93% das observacoes se campoonforme o esperado — ou
seja, com o IEP sendo inferior ao IV. Para fingaudélise, apenas esses bens (destacados
no Gréfico 1 pela cor azul escura) foram utilizaddJ abela 1 contém os resultados da
estimacédo, por MQO, da equacéo (3).

Tabela 1 — Resultados da estimacdo da equacao (3)

- . Modelo
Coeficientes estimados -
Amostra Completa BKs com baixoiV  BKs com alto I\
-0,77 *** -0,15 -1,2 ***
a (0,01) (0,08) (0,01)
1’75 KKk 0’94 *hk 2,18 *kk
B (0,01) (0,14) (0,01)
N° de observacgdes 13.317 704 12.868
R? 0,75 0,09 0,75
R®ajustado 0,75 0,09 0,75

Fonte: Elaboracéo propria, com base em dados do CFI.
Notas: 1 4V abaixo de 70%; 2 IV acima de 70%. * Significante a 10%; ** signifitie a 5%; e *** significante a
1%.
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Os coeficientes estimados parandicam o valor médio d’é enguanto os coeficientes

associados f indicam o valor médio d%. Os coeficientes estimados variam bastante

entre os modelos. Com base nos coeficientes esisraata o modelo (2) e um IV de
60%, valido durante a maior parte do tempo desitecada de 1990, o IEP equivalente
seria de 27% para a amostra completa. Se consiesans coeficientes estimados
apenas para os bens com IV entre 50% e 70%, odali&P equivalente seria de 39%.
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