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SINOPSE

Este trabalho procura contribuir com os estudos microeconométricos da inddstria
brasileira por meio de uma abordagem alternativa para o cdlculo do estoque de capital
das firmas deste setor. De fato, a informagao acerca desta varidvel esbarra em dois
empecilhos: sua auséncia no questiondrio da Pesquisa Industrial Anual (PIA) e o
perfodo relativamente curto — desde 1996 — pelo qual ¢ possivel realizar
o acompanhamento das firmas na pesquisa. Uma segunda preocupagio diz respeito
a0 numero excessivo de missing values na declaragao de aquisi¢oes de ativos tangiveis
ao longo da pesquisa. A anilise realizada mostrou indicios de um comportamento
aleatdrio nas auséncias de respostas, corroborando a idéia de imputagio de dados
nesta varidvel. Uma vez realizada essa imputagdo, tanto os fluxos de investimento
quanto os estoques de capitais passaram a apresentar comportamentos semelhantes,
no agregado, as séries originais. Porém, houve uma alteragdo significativa em seus
niveis, mas ainda sem alterar suas estruturas de variabilidade.

ABSTRACT

This paper intends to contribute to the microeconometric studies about Brazilian
manufacturing through an alternative approach in the estimation of this sector
capital stock. Actually, the information concerning this variable has two
impediments: its absence in the PIA questionnaire and the relatively short period —
since 1996 — through which is possible to follow the firms in the research. A second
concern is related to the excessive frequency of missing values in the reporting of
acquisition of tangible assets throughout the research. The analysis undertaken
revealed evidences of a random behavior in such values, corroborating the idea of
data imputation in this variable. Once realized this procedure, both the investment
flows and the capital stocks turned out exhibiting a similar pattern, in the aggregate,
to the original series. Nevertheless, there were a significant change on their levels, but
yet not altering their variability structures.






1 INTRODUCAO

As andlises microeconométricas da industria brasileira freqiientemente esbarram na falta
de informagio a respeito dos estoques de capital das empresas e, conseqiientemente,
dos servigos proporcionados por estes. Basicamente dois motivos contribuem para isto:
primeiramente, uma vez que a Pesquisa Industrial Anual (PIA), do Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica (IBGE), foi elaborada como um instrumento para a
construgao das contas nacionais, sua preocupacao reside primordialmente no cdbmputo
da formagao bruta de capital fixo e nao propriamente sobre o estoque das firmas. Em
segundo lugar, a mudanca de metodologia dessa pesquisa em 1996' impossibilita a
construgao da varidvel a partir do cdlculo do inventdrio perpétuo.

No Brasil, os trabalhos empiricos tém recorrido a determinados meios de se
tentar contornar esse problema. O mais comum deles tem sido a utilizagdo de
varidveis proxies nas estimagdes, notadamente os gastos com energia elétrica ou o
préprio fluxo de investimento das firmas. Apesar de ser uma potencial solugao para
o problema, esse recurso pode inviabilizar a andlise dos demais parAimetros do modelo
caso estas varidveis proxies apresentem significativa correlagdio com alguma outra
varidvel explicativa do modelo. Assim, essa correlagio faz com que, além dos
estimadores se tornarem enviesados, a prépria direcio desse viés seja imprevisivel.’

Outro recurso tem sido a recorréncia a determinadas hipdteses que possibilitem
a estimagao do inventdrio perpétuo, tais como a suposicio de que o fluxo de
investimentos anteriores a 1996 apresentem o mesmo comportamento observado a
partir desta data — para um exemplo, vide Giovanetti e Menezes-Filho (2000).
Porém, algumas consideragoes podem ser levantadas no que se refere a este
procedimento: diferengas entre as idades das firmas, os contextos macroecondmicos
dispares, os ciclos de vida dos produtos etc.

Com isso, este trabalho tem como objetivo introduzir uma metodologia de
construgao do estoque de capital fixo produtivo que venha a contornar esses problemas
apontados. Para tal, inicialmente se buscard construir este estoque para o ano de 1996,
no nivel setorial o mais desagregado possivel. Entdo, estimar-se-d
o capital de cada firma nesta data inicial, fazendo com que, para os anos subseqiientes,
baste entdo levar-se em conta os fluxos de investimento e de baixas dessas empresas.

Em seguida, este trabalho buscard contornar ainda dois problemas adicionais: a
apari¢io de certas firmas, na base de dados da PIA, pela primeira vez em alguma data
posterior a 1996, e a freqiiente omissao na declaragio de investimentos por parte de
muitas empresas. Entdo, para o primeiro grupo delas, se estenderd a técnica utilizada

1. A realizacdo da PIA iniciou-se em 1966 no ambito da proposta de substituicdo gradativa dos antigos censos
econdmicos. A pesquisa passou por uma série de reformulages ao longo dos anos, o que permitiu seu aperfeicoamento
metodoldgico. Em 1996, foram introduzidas importantes modificacdes no seu desenho de amostragem, com a definicdo
de um estrato censitério contendo as firmas com mais de trinta pessoas ocupadas (o chamado estrato certo). No
entanto, os dados microecondmicos perderam comparabilidade longitudinal em relacdo ao periodo anterior, ndo
permitindo o acompanhamento de grande parte das firmas no periodo anterior a 1996. Todavia, por meio do endereco
eletronico do IBGE é possivel obter informacdes sobre as inversdes de capital desagregadas por setor de atividade
econdmica (INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA, 2003).

2. Para uma discussdo acerca do viés originado por varidveis proxies, vide McCallum (1972), Wickens (1972), Aigner
(1974) e Frost (1979).
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anteriormente, enquanto, para o segundo, se utilizard a técnica de imputacao de
dados naquelas observag¢oes em que for constatada a omissao.

Com tal intuito, este trabalho compreende quatro outras segdes além desta
introdugao. Na primeira delas, serd abordado o chamado método de inventdrio
perpétuo e as dificuldades normalmente encontradas ao se calcular o estoque de
capital por meio da PIA. J4 nas secOes trés e quatro serdo expostos, respectivamente, o
método de imputagio e os resultados obtidos. Finalmente, serdo apresentados os
comentdrios finais na dltima secio.

2 CALCULO DO ESTOQUE DE CAPITAL DAS FIRMAS

Para estimar o estoque de capital das firmas, o método mais comum ¢ o do chamado
inventdrio perpétuo.’ Trata-se de uma forma indireta de cilculo por meio da soma
dos investimentos acumulados que, devidamente depreciada, converge ao longo do
tempo para o estoque de capital fixo das empresas. Dessa forma, deprecia-se o
estoque de capital existente no ano anterior, somando a este os investimentos
realizados no ano corrente, conforme o sistema de equagdes a seguir:

K2003 = (1_ 5)K2002 + I2003
Kzooz = (1_ 5)K2001 + Izooz

K2001 = (1_ 5)Kzooo + I2001

K1996 = (1_ 5)K1995 + |1996

em que K, e |, representam, respectivamente, o estoque de capital da firma e o
investimento realizado por ela no ano t, e J a taxa anual de depreciagiao daquele.
Porém, a convergéncia dessa seqiiéncia para o estoque de capital real das firmas
requer a disponibilidade de um grande nimero de unidades de tempo para cada uma
delas, de tal forma que:

T

TII_TO ;(1_d)rlt—r =K, ey

A inexisténcia de informacdes para um periodo muito longo é contornada
utilizando-se o estoque de capital de cada firma em determinado momento inicial,
para af entdao seguir deflacionando-o e acrescentando os investimentos realizados.
Dessa maneira, uma vez que a disponibilidade de um periodo de somente oito anos
da PIA nio permite a convergéncia dos investimentos para o estoque de capital,
foram utilizados, neste trabalho, os dados setoriais de formagio bruta de capital fixo
ao longo do periodo compreendido entre 1986 ¢ 1995. Com isso, para o ano de
1996, o valor do estoque de capital setorial foi alocado entre as firmas segundo suas

3. Para uma discussao acerca dos diferentes métodos de célculo do estoque de capital, vide OECD (2001).
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respectivas participagbes setoriais em termos de pessoal ocupado, assumindo,
portanto, a hipétese de uma razio capital-trabalho constante dentro de cada setor.

Desta forma, foi possivel construir uma estimativa inicial do estoque de capital
(K%s
aplicar o método do inventdrio perpétuo sobre os investimentos. A equagao a seguir
exemplifica este cdlculo para o ano de 2003:

Kzoos = Izoos +(1_5)|2002 +(1_5)2 I2001 +(:I-_é‘)3lzooo +-~-+(1_5)8 K1995 (2)

) por meio das informagbes setoriais, para entdo, a partir deste ponto inicial,

Um obstdculo adicional a estimag¢ao do estoque de capital das empresas diz
respeito a confiabilidade de suas declaragoes de investimentos. Conforme se pode
constatar pela tabela 1, os dados da PIA mostram que, anualmente, 63,1% das firmas
pertencentes ao estrato certo’ declararam nio ter realizado qualquer tipo de
investimento. Ainda, considerando o periodo de dois anos consecutivos, se verifica
que em 42% das empresas nao houve qualquer tipo de investimento, regredindo este
ndmero para 31,7% e 22,6% em trés e quatro anos, respectivamente. Considerando
o periodo de oito anos, ou seja, todo o periodo em que a pesquisa estd disponivel, um
total de 4,7% das firmas no estrato certo declarou nao ter realizado nenhum
investimento.

TABELA 1

Padréao de ocorréncia no tempo dos valores desconhecidos, considerando: manutencao e
aquisicdo de maquinas e equipamentos, meios de transporte, terrenos e edificacoes e
outros (1996-2003)

Permanéncia na base em anos Total de empresas Investimento nulo %

1 12.174 7.677 63,1
2 7.010 2.980 42,5
3 5.884 1.865 31,7
4 5.029 1.139 22,6
5 3.336 615 18,4
6 2.405 326 13,6
7 1.839 0 0,0
8 10.608 494 4,7
Total 48.285 15.096

Elaboracdo dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.

No mesmo sentido, a tabela 2 apresenta o padrao de ocorréncia das auséncias de
declaragio com relagio a aquisicoes de mdquinas e equipamentos — excluindo,
portanto, em relagio aos dados anteriores, as informagdes relativas a meios de
transporte, estruturas nao residenciais e outros investimentos. Observa-se que,
anualmente, 70,9% das firmas declararam nio terem realizado nenhum investimento,
sendo este nimero de 7% apds oito anos.

4. Estrato censitario contendo as firmas com mais de trinta funcionarios.
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TABELA 2
Padréao de ocorréncia no tempo dos valores desconhecidos, considerando: manutencao e

aquisicdo de maquinas e equipamentos (1996-2003)

Permanéncia na base em anos Total de empresas Investimento nulo %

1 12174 8.631 70,9
2 7.010 3.500 49,9
3 5.884 2.304 39,2
4 5.029 1.475 29,3
5 3.336 789 23,7
6 2.405 447 18,6
7 1.839 0 0,0
8 10.608 740 7,0
Total 48.285 17.886

Elaboracdo do autor a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.

O padrao de distribuicao desses missing values pode ser observado também em
relagio as taxas de crescimento da receita liquida de vendas e do pessoal ocupado.
A declaragao de missing nos investimentos, caso nao seja aleatdria, deverd estar associada a
baixas — ou até negativas — taxas de crescimento tanto do pessoal ocupado quanto da
receita liquida. No entanto, essa expectativa nio é corroborada pela tabela 3 e pelos
grificos 1 e 2, que mostram o comportamento dessas taxas para os dois grupos de

empresas: aquelas que declararam investimentos nulos em determinado ano e as demais.
Percebe-se que ambas as curvas de ambos os grificos estdo altamente correlacionadas,

sugerindo a mesma dinimica de crescimento entre os dois grupos de firmas.

TABELA 3
Taxa de crescimento do pessoal ocupado e da receita liquida para firmas declarantes
e nao declarantes (1997-2003)

Receita liquida Pessoal ocupado

Ano Missing Nao-missing Missing Néo-missing
1997 0,20 0,02 0,04 -0,06
1998 -0,03 -0,10 -0,11 0,10
1999 0,17 0,00 0,00 0,01
2000 0,21 0,11 0,07 0,05
2001 0,07 0,06 -0,06 -0,04
2002 0,06 0,16 -0,03 0,03
2003 0,12 0,20 -0,03 0,00

Elaboracdo dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.

GRAFICO 1
Taxa de crescimento da receita liquida para firmas missing e nao missing (1997-2003)

0,25 -
0,20 +
0,15 ~
0,10 +
0,05 +
0,00 1 N \ L’ Miss. receita
-0,05 + \ \ ’ ’ = = Nao-miss. receita
[
-0,10 + ’
-0,15
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Elaboracdo dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.
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GRAFICO 2
Taxa de crescimento do pessoal ocupado para firmas missing e ndo missing (1997-2003)
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Elaboracdo dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.

Aparentemente, nio existe nenhum padrao de desempenho econémico inferior
associado 2 declaragio de investimento nulo, o que corrobora a necessidade da
imputagio para uma fragdo dessas firmas, tendo como base o método de propensity
matching. De fato, a andlise gréfica das séries de crescimento do pessoal ocupado e da
receita liquida indica uma possivel aleatoriedade na ocorréncia de missing ao longo
da série de investimentos, padrao este que é um pressuposto dos métodos de

imputagao (ALLISON, 2000).

3 METODOLOGIA DE IMPUTACAO

A existéncia de missing data é um problema muito freqiiente em levantamentos por
amostragem, para o qual se desenvolveu uma vasta literatura acerca de técnicas de
imputagiao de dados (RUBIN, 1973, 1976 apud SAS, 1999; ALLISON, 2000).
Allison (2000) destaca que a aleatoriedade presente no processo de imputagio
possibilita a obten¢do de estimativas nio viciadas dos parimetros da distribui¢ao de
probabilidade dos dados. Entre algumas técnicas desenvolvidas para a imputagio
de observagoes faltantes destaca-se o algoritmo E-M e o método Monte Carlo Markov
Chain (SAS, 1999), que possuem o pressuposto de normalidade dos dados, situagao
raramente encontrada em dados microeconémicos.

O método de imputagio utilizado neste trabalho realiza uma comparagio de
firmas similares por meio de uma técnica de propensity score matching do tipo
um-para-muitos.” Esta utilizagio do propensity score matching na imputagao dos dados
pode ser encontrada em Riedel e Regoeczi (2004) e Landerman, Land e Pieper

5. A programacdo em SAS para a realizacdo do matching um-para-muitos pode ser encontrada no anexo do trabalho de
Parsons (2004) que, por sinal, procura comparar as eficiéncias dos algoritimos de machting dos tipos um-para-muitos e
um-para-um — desenvolvido anteriormente em Parsons (2001). Dessa forma, o autor compara a estimacdo ndo viesada
do efeito do tratamento entre os dois trabalhos.

ipea texto para discussao | 1325 | jan. 2008 1



(1997), constituindo-se de fato em uma modificagio da técnica de quase-
experimento anteriormente proposta por Rubin (1973), Rosembaum e Rubin (1983)
e Rosembaum (1989).°

A técnica utilizada neste trabalho aproxima-se da abordagem Hot-deck Imputation
descrita em Riedel e Regoeczi (2004), na qual um missing value da base de dados é
substituido pelo valor de uma unidade, o mais similar possivel daquela faltante, dado
um vetor de caracteristicas predefinido. J4 na abordagem aqui realizada adota-se
implicitamente a hipdtese de que, se uma firma missing apresenta semelhanga com
outras firmas em relagio a um vetor de caracteristicas observdveis, entdo existe uma
certa probabilidade de que o valor de investimento nao declarado nao seja nulo e,
realmente, se aproxime da média dos investimentos declarados por suas similares.

Salienta-se, porém, que a técnica de imputagio de dados, da mesma forma que
outras abordagens quantitativas, apresenta algumas limitagées. Em primeiro lugar, a
defini¢do do vetor de caracteristicas observadas @ priori pode ser alvo de certa
arbitrariedade. Outra limitagio refere-se a hipdtese de similaridade entre os grupos de
firmas missing e nao missing, baseada num vetor de observacoes de caracteristicas
comuns, que pode ser enfraquecida pela grande heterogeneidade setorial e regional
existente na inddstria brasileira. No intuito de minimizar essa limitagao, impde-se no
algoritmo de Parsons (2004) a restricio de que uma firma missing sé poderd
encontrar similares dentro da mesma faixa de pessoal ocupado’ e do mesmo setor de
atividade econdémica — definido pela Classificagio Nacional de Atividades
Econdémicas (CNAE) a dois digitos.

O modelo probir ajustado para a defini¢ao do vetor de propensity scores utiliza um
conjunto de observacoes disponiveis para todas as firmas na base de dados. A partir
do vetor de escores, o algoritmo de Greedy realiza o pareamento de firmas similares
entre os grupos de missing e as empresas declarantes e nao missing. Freqiientemente
aplicado em avaliagdes de politicas publicas, tal abordagem permite retirar o viés do
efeito do tratamento na comparagio entre os dois grupos independentes
(HECKMAN, 2001). A varidvel dependente bindria ¢ definida neste modelo como
um indicador de realizagio de investimento maior que zero em pelo menos um ano,
DI = {O,l}. As varidveis selecionadas para a forma¢io do vetor multidimensional
de comparagdo foram: gastos com aluguéis e arrendamentos (ARREN), taxa de
crescimento do pessoal ocupado (7XPO), participagao da receita liquida de vendas
da firma no setor de atividade econémica (SHARE), categoria de tamanho (CATPO),
setor de atividade econdmica (CNAE) e Unidade da Federagao (UF):

DI = ®*(ARREN ,TXPO, SHARE ,CATPO,CNAE ,UF)

0g {%} = f3, + B,ARREN + 8, TXPO + f3, SHARE +CATPO, + CNAE,, +UF,

6. Riedel e Regoeczi (2004) apresentam uma resenha das diversas técnicas de imputagdo de dados, bem como uma
aplicagdo para as informagdes faltantes em depoimentos de testemunhas de homicidios nos EUA, situacdo onde o
pressuposto de aleatoriedade das observacdes faltantes é pouco provavel.

7. As faixas de pessoal ocupado foram definidas da seguinte forma: de 30 a 59 funcionarios; de 50 a 99; de 100 a 299;
de 300 a 399; de 400 a 499; e, finalmente, mais de 500 funcionarios.
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Desta maneira, o vetor de comparagao entre o0s dois grupos contém,
implicitamente, a hipétese de que as firmas regularmente declarantes de investimento
que apresentem o mesmo padrao nos gastos com aluguéis e arrendamentos, na taxa
de crescimento da mao-de-obra e no market-share, e ainda serem do mesmo setor de
atividade econdmica e terem a mesma localiza¢io geogrifica de outras empresas sem
declaragao de investimento, possuem aproximadamente o mesmo nivel médio de
investimento que estas. Dessa forma, algumas empresas, por causa das suas
caracteristicas singulares, nio encontrario uma similar e, nesse caso, o algoritmo
respeitard a permanéncia do investimento nulo. Outras, ainda, encontrario uma
tnica similar, caso em que serd imputado diretamente o investimento desta.
Finalmente, as restantes encontrario mais de uma similar, situagio em que serd
imputada a média dos investimentos realizados por cada uma delas.

Resumindo a metodologia de estimagao do estoque de capital fixo das firmas
brasileiras, tem-se os passos descritos a seguir:

e DPasso 1: compatibilizacao da descri¢ao dos setores de atividade econdmica nivel
50 e 100 para a classificagdo de atividade econémica CNAE a trés digitos.

e Dasso 2: conversao monetdria para reais dos fluxos de investimento em capital

fixo da PIA de 1986 a 1995, por setor de atividade econdmica CNAE3.

e Dasso 3: aplicacio do método do inventdrio perpétuo aos fluxos de investimentos
para o periodo de 1986 até 1995, para a obtengio do estoque de capital fixo
desagregado por setor de atividade econdmica para o ano de 1995.

e Dasso 4: alocagio dos estoques de capital fixo setoriais, de 1995, para as
respectivas firmas.

e Dasso 5: imputagio dos fluxos de investimento das empresas industriais
brasileiras ao longo do periodo compreendido entre 1996 e 2003.

e Dasso 6: aplicagio do método do inventdrio perpétuo aos fluxos de
investimentos imputados no passo 5, conjuntamente ao estoque de capital
inicial obtido no passo 4, para a devida estimagio do estoque de capital fixo
para todas as firmas no perfodo de 1996 até 2003.

4 RESULTADOS

A tabela 4 apresenta o nimero de similares encontradas por cada empresa por meio
do propensity score matching. E importante notar na tabela o fato de, a cada ano, um
percentual médio de 47% das firmas nao terem encontrado nenhuma outra similar a
si. Assim, elas permanecem com um nivel zero de investimento em cada um desses
anos, fazendo com que, mesmo apds a imputagio, aproximadamente metade das
empresas nio apresentem investimentos de qualquer ordem. J4 entre as firmas que
encontraram outras similares, a maioria — 33,8% do total — realizou o pareamento
com uma Unica empresa, sendo que, em média, 4,4% do total encontraram até dez
empresas semelhantes.
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TABELA 4
Resultados do propensity score matching. nimero de similares encontradas
pelas firmas missing (1996-2003)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 Média
o _de firmas Freq. % Freq. % Freq. % Freq. % Freq. % Freq. % Freq. % Freq. % Freq. %
similares
0 7.117 500 7339 519 6455 462 6424 454 7519 499 7270 465 7533 467 6840 424 7.062 474
1 4265 299 3850 272 4927 353 5183 366 4598 305 5341 341 5684 352 6650 413 5062 338
2 872 6,1 803 57 657 47 633 45 798 53 774 49 849 53 518 32 738 5,0
3 570 4,0 566 40 420 30 492 35 459 3,0 540 3,5 312 1,9 612 38 49 33
4 538 38 558 39 553 4,0 268 1.9 482 32 508 32 407 2,5 524 33 480 3.2
5 0 00 0 00 200 39 28 139 09 0 00 29 1,8 0 00 103 07
6 0 0,0 238 1.7 379 2,7 0 00 0 00 398 2,5 37 23 0 0,0 173 1.2
7 105 0,7 0 0,0 0 00 0 00 0 00 0 0,0 0 0,0 0 0,0 13 0,1
8 0 0,0 0 0,0 0 00 0 00 0 00 0 0,0 0 0,0 228 14 29 02
9 0 0,0 0 0,0 260 1.9 233 1.6 261 17 53 0,3 0 0,0 70 0,4 110 08
10 775 54 783 55 312 2,2 529 37 801 53 758 48 686 43 676 42 665 44
‘me‘LT:;aS 7125 500 6798 481 7510 538 7728 546 7.538 50,1 8372 535 8599 533 9278 576 7.869 526

Total de

firmas sem 14.242 14.137 13.965 14.152 15.057 15.642 16.132 16.118 14.931

declaragao

Total de

firmasna  22.904 21.935 23.207 23.933 24.263 26.151 27.409 28.790 24.824

PIA

Elaboracéo dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.

As tabelas A.1 a A.8 do anexo A mostram os resultados obtidos pelo modelo
probit — referentes, respectivamente, aos anos compreendidos entre 1996 e 2003.
Além das estimativas dos parimetros demonstrarem-se significativas em todos os
modelos probabilisticos, os controle de CNAE e UF incorporados nos modelos
mostraram-se, segundo o teste tipo III (DOBSON, 1996), contribui¢oes relevantes
na explicagdo da ocorréncia de missing (tabelas B.1 a B.8 do anexo B).

Por sua vez, a tabela 5 mostra os resultados do teste de Hosmer e Lemeshow

(2000), indicando a adequagdo, na maioria dos anos, da fung¢io de ligagao probir aos
.o e . 8 . .
dados, bem como a defini¢ao do vetor de varidveis independentes.” Ainda a partir da
2 .

mesma tabela, percebe-se que os valores do pseudo-R” variam em torno de 22%,
magnitude geralmente presente em estudos observacionais. Do contrdrio, a

A M 2 . . . — .
ocorréncia de valores altos para o pseudo-R” poderia indicar a nao aleatoriedade do
processo de geragdo das observagoes faltantes.

TABELA 5

Estatistica de Hosmer e Lemeshow e pseudo-R’ (1996-2003)
Ano %2 P-Valor Pseudo-R’
1996 8,9505 0,3465 0,2261
1997 9,0570 0,3375 0,2087
1998 6,1271 0,6330 0,2222
1999 13,4308 0,0979 0,2263
2000 9,7479 0,2832 0,2274
2001 11,7581 0,1623 0,2247
2002 17,5059 0,0253 0,2405
2003 28,1594 0,0004 0,2403

Elaboracéo dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.

8. Como se pode perceber na tabela 5, a estatistica de Hosmer e Lemeshow rejeitou a hipétese nula de correta
adequacdo do modelo probabilistico com relagdo aos anos de 2002 e 2003. No entanto, visando a adequagdo da
mesma especificacdo em todos os anos, optou-se pela manuten¢do do mesmo modelo nestes anos.
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A tabela 6 apresenta os dados de fluxos de investimento e estoque de capital da
inddstria, considerando tanto apenas as informagbes originais quanto os dados
posteriormente imputados. Nota-se que, por causa da acumulacao dos investimentos
depreciados, a varidvel de estoque de capital sofreu maiores modifica¢oes que a série
de investimento apés a realiza¢ao da imputagio.

TABELA 6
Fluxos de investimento e estoque de capital das industrias (1996-2003)
Ano Fluxos de investimento (R$) Estoque de capital (R$)

Original Imputado Original Imputado
1996 27.151.102.668 27.151.102.668 165.504.875.442 322.820.935.512
1997 28.042.239.064 30.973.270.365 176.996.626.962 342.964.193.440
1998 30.634.769.991 34.261.804.953 189.931.734.257 365.305.695.260
1999 31.329.041.535 35.307.576.601 202.267.602.366 387.309.375.893
2000 34.468.266.394 38.847.820.255 216.509.108.523 392.822.517.038
2001 44.435.822.036 49.754.263.717 239.294.019.707 414.257.833.414
2002 50.350.276.593 56.270.486.167 265.714.894.329 430.741.051.684
2003 57.200.033.389 63.673.805.151 296.343.438.285 447.481.688.710

Elaboracdo dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.

O gréfico 3 explicita o comportamento dos fluxos de investimento, conjugados
aos nimeros anteriores a 1996, ou seja, extraidos da PIA elaborada sob a metodologia
anteriormente empregada. Nota-se uma inflexao negativa nos investimentos durante
o periodo compreendido entre 1987 e 1994. Essa tendéncia negativa modifica-se a
partir de 1995, permanecendo crescente desde entdo. Percebe-se também que as séries
original e imputada apresentam o mesmo comportamento, ainda que tenha ocorrido
uma mudanca de nivel nos dados de investimentos decorrente da imputagao.

GRAFICO 3
Investimentos em maquinas e equipamentos, meios de transporte, terrenos
e edificacdes e outros (1986-2003)
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Elaboracdo dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.
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Por sua vez, espera-se que o estoque de capital agregado se comporte como uma
fun¢ao monotdnica e crescente ao longo do tempo, expectativa esta satisfeita tanto
pela série original quanto por aquela obtida por meio dos investimentos imputados
(grifico 4). De qualquer forma, percebe-se, de um lado, uma alteragdo significativa
em nivel comparando-se essas duas séries — também esperada dada a acumulagao ao
longo do tempo dos investimentos imputados — e, por outro, tendéncias crescentes
similares entre elas.

GRAFICO 4
Estoque de capital da industria (1996-2003)
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Elaboracdo dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.

Assim, a eficiéncia da técnica de imputagdo é assegurada pela constatagao de que
o comportamento da série temporal de investimentos nio sofre alteragbes em sua
estrutura de variabilidade bdsica apés a imputagdo dos dados de investimento,
sofrendo modificagbes somente em nivel, conforme o esperado. O mesmo fato
verifica-se para o estoque de capital estimado por meio do método de inventdrio
perpétuo utilizando-se os dados de investimento imputados.

5 CONCLUSOES

Este trabalho procura contribuir com os estudos microeconométricos da industria
brasileira por meio de uma abordagem alternativa para o célculo do estoque de capital
das firmas deste setor. Conforme abordado na introdugio, a informagao acerca desta
varidvel esbarra em dois empecilhos: sua auséncia no questiondrio da PIA e o periodo
relativamente curto — desde 1996 — pelo qual é possivel realizar o acompanhamento
das firmas na pesquisa. Para contornd-los, utilizou-se o estoque de capital setorial em
1995 - fornecido pela metodologia empregada anteriormente pela PIA -,
distribuindo-o as firmas proporcionalmente a seu nimero de funciondrios — em
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outras palavras, assumindo uma relagio capital-trabalho constante dentro de cada
setor. A partir desse procedimento, bastaria entdo seguir deflacionando os estoques de
cada firma e acrescentando os investimentos realizados por cada uma delas.

Uma segunda preocupagio deste trabalho diz respeito ao ndmero excessivo de
missing values na declaragdo de aquisigoes de ativos tangiveis ao longo da pesquisa.
De fato, a andlise realizada na segunda se¢ao mostrou indicios de um comportamento
aleatdrio nas auséncias de respostas, corroborando a idéia de imputagio de dados
nesta varidvel. Uma vez realizada essa imputagdo, tanto os fluxos de investimento
quanto os estoques de capitais passaram a apresentar comportamentos semelhantes,
no agregado, as séries originais. Porém, houve uma alteracao signiﬁcativa em seus
nfveis, mas ainda sem alterar suas estruturas de variabilidade.

Assim, estimou-se o estoque de capital de cada firma, ao longo do periodo
compreendido entre 1996 e 2003, esperando permitir a obten¢o de parimetros nao
viesados nas estimag¢oes envolvendo a PIA. De qualquer forma, torna-se importante
enfatizar as limitagdes envolvendo tanto o método de imputagio — conforme
salientado na se¢ao trés — quanto a suposi¢io de uma relagio capital — trabalho
constante em cada setor.
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ANEXO A

ESTIMATIVAS DE MAXIMA VEROSSIMILHANCA DO MODELO LOGISTICO

TABELA A1
Estimativas de maxima verossimilhanca (1996)
Variveis GL Estimativa Erro-padréo Wald 52 P-Valor
Intercepto 1 0,6372 0,1763 13,0685 0,0003
Aluguéis e arrendamentos 1 -0,0438 0,00316 192,3653 <0,0001
Taxa de crescimento do PO 1 0,0875 0,0207 17,8432 <0,0001
Market share 1 -236,0 27,1929 75,3140 <0,0001
Classe 1: de 30 a 59 pessoas 1 1,4296 0,0639 499,8360 <0,0001
Classe 2: de 50 a 99 pessoas 1 0,8946 0,0452 391,7966 <0,0001
Classe 3: de 100 a 299 pessoas 1 0,4852 0,0428 128,3873 <0,0001
Classe 4: de 300 a 499 pessoas 1 0,0130 0,0426 0,0931 0,7603
Classe 5: de 500 a 499 pessoas 1 -0,5606 0,0475 139,5046 <0,0001
Classe 6: mais de 500 pessoas 1 -1, 0,1157 92,2263 <0,0001
Elaboracao dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.
TABELA A.2
Estimativas de maxima verossimilhanca (1997)
Variaveis GL Estimativa Erro-padréo Wald 2 P-Valor
Intercepto 1 0,4176 0,1432 8,5087 0,0035
Aluguéis e arrendamentos 1 -0,0430 0,00320 180,9302 <0,0001
Taxa de crescimento do PO 1 0,00676 0,0104 0,4202 0,5168
Market share 1 -288,6 28,6311 101,5913 <0,0001
Classe 1: de 30 a 59 pessoas 1 1,0858 0,0587 341,6915 <0,0001
Classe 2: de 50 a 99 pessoas 1 0,7815 0,0462 286,2400 <0,0001
Classe 3: de 100 a 299 pessoas 1 0,4537 0,0432 110,5152 <0,0001
Classe 4: de 300 a 499 pessoas 1 -0,00088 0,0425 0,0004 0,9835
Classe 5: de 500 a 499 pessoas 1 -0,4682 0,0470 99,2332 <0,0001
Classe 6: mais de 500 pessoas 1 -0,9400 0,1147 67,1607 <0,0001
Elaboracdo dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.
TABELAA3
Estimativas de maxima verossimilhanca (1998)
Varidveis GL Estimativa Erro-padrao Wald %2 P-Valor
Intercepto 1 0,0453 0,134 0,1594 0,6897
Aluguéis e arrendamentos 1 -0,0483 0,00308 246,4269 <0,0001
Taxa de crescimento do PO 1 0,0239 0,0101 5,5695 0,0183
Market share 1 -88,1830 15,3742 32,8994 <0,0001
Classe 1: de 30 a 59 pessoas 1 1,3863 0,0538 663,4137 <0,0001
Classe 2: de 50 a 99 pessoas 1 0,9015 0,0430 440,4175 <0,0001
Classe 3: de 100 a 299 pessoas 1 0,5107 0,0411 154,4097 <0,0001
Classe 4: de 300 a 499 pessoas 1 0,0772 0,0412 3,5073 0,0611
Classe 5: de 500 a 499 pessoas 1 -0,5455 0,0467 136,5956 <0,0001
Classe 6: mais de 500 pessoas 1 -1,1976 0,121 114,0386 <0,0001
Elaboracéo dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.
TABELAA4
Estimativas de maxima verossimilhanca (1999)
Varidveis GL Estimativa Erro-padréo Wald 2 P-Valor
Intercepto 1 0,9768 0,1532 40,6750 <0,0001
Aluguéis e arrendamentos 1 -0,0454 0,00303 223,5627 <0,0001
Taxa de crescimento do PO 1 0,0466 0,00956 23,7736 <0,0001
Market share 1 -344,3 29,0381 140,6133 <0,0001
Classe 1: de 30 a 59 pessoas 1 1,1329 0,0550 424,5845 <0,0001
Classe 2: de 50 a 99 pessoas 1 0,6950 0,0443 246,5973 <0,0001
Classe 3: de 100 a 299 pessoas 1 0,3587 0,0420 72,9507 <0,0001
Classe 4: de 300 a 499 pessoas 1 -0,0355 0,0415 0,7299 0,3929
Classe 5: de 500 a 499 pessoas 1 -0,4790 0,0456 110,1419 <0,0001
Classe 6: mais de 500 pessoas 1 -0,9853 0,1141 74,5334 <0,0001
Elaboracdo dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.
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TABELA A.5

Estimativas de maxima verossimilhanca (2000)

Variveis GL Estimativa Erro-padréo Wald 52 P-Valor
Intercepto 1 0,3457 0,1248 7,6769 0,0056
Aluguéis e arrendamentos 1 -0,0569 0,00305 348,3978 <0,0001
Taxa de crescimento do PO 1 0,0471 0,00939 25,1537 <0,0001
Market share 1 -275,8 27,7501 98,8087 <0,0001
Classe 1: de 30 a 59 pessoas 1 1,1639 0,0601 375,4683 <0,0001
Classe 2: de 50 a 99 pessoas 1 0,6500 0,0447 211,7263 <0,0001
Classe 3: de 100 a 299 pessoas 1 0,3732 0,041 82,4687 <0,0001
Classe 4: de 300 a 499 pessoas 1 -0,00251 0,0406 0,0038 0,9507
Classe 5: de 500 a 499 pessoas 1 -0,5194 0,0452 131,8127 <0,0001
Classe 6: mais de 500 pessoas 1 -0,9152 0,1108 68,2460 <0,0001
Elaboracao dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.
TABELA A.6
Estimativas de maxima verossimilhanca (2001)
Variaveis GL Estimativa Erro-padréo Wald 2 P-Valor
Intercepto 1 0,0994 0,0989 1,0091 0,3151
Aluguéis e arrendamentos 1 -0,0616 0,00287 459,3893 <0,0001
Taxa de crescimento do PO 1 0,0542 0,00889 37,1804 <0,0001
Market share 1 -113,1 17,2948 42,7411 <0,0001
Classe 1: de 30 a 59 pessoas 1 1,2613 0,0558 510,9125 <0,0001
Classe 2: de 50 a 99 pessoas 1 0,7632 0,0418 333,4192 <0,0001
Classe 3: de 100 a 299 pessoas 1 0,4805 0,0388 153,0986 <0,0001
Classe 4: de 300 a 499 pessoas 1 0,0972 0,0388 6,2741 0,0123
Classe 5: de 500 a 499 pessoas 1 -0,4964 0,0442 126,2495 <0,0001
Classe 6: mais de 500 pessoas 1 -1,1018 0,1089 102,3943 <0,0001
Elaboracdo dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.
TABELA A7
Estimativas de maxima verossimilhanca (2002)
Varidveis GL Estimativa Erro-padrao Wald %2 P-Valor
Intercepto 1 0,2097 0,1009 43174 0,0377
Aluguéis e arrendamentos 1 -0,0610 0,00280 472,7390 <0,0001
Taxa de crescimento do PO 1 0,0676 0,00891 57,5060 <0,0001
Market share 1 -366,5 30,6735 142,7540 <0,0001
Classe 1: de 30 a 59 pessoas 1 1,1069 0,0550 404,5443 <0,0001
Classe 2: de 50 a 99 pessoas 1 0,6742 0,0429 247,0208 <0,0001
Classe 3: de 100 a 299 pessoas 1 0,4237 0,0400 112,3692 <0,0001
Classe 4: de 300 a 499 pessoas 1 0,0213 0,0396 0,2905 0,5899
Classe 5: de 500 a 499 pessoas 1 -0,4853 0,0449 117,0443 <0,0001
Classe 6: mais de 500 pessoas 1 -0,9987 0,110 81,0249 <0,0001
Elaboracéo dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.
TABELA A.8
Estimativas de maxima verossimilhanca (2003)
Varidveis GL Estimativa Erro-padrao Wald 52 P-Valor
Intercepto 1 0,6873 0,1060 42,0159 <0,0001
Aluguéis e arrendamentos 1 -0,0614 0,00269 520,6607 <0,0001
Taxa de crescimento do PO 1 0,0440 0,00879 24,9756 <0,0001
Market share 1 -395,0 29,2668 182,1668 <0,0001
Classe 1: de 30 a 59 pessoas 1 1,0716 0,0536 399,4469 <0,0001
Classe 2: de 50 a 99 pessoas 1 0,6467 0,0408 250,7727 <0,0001
Classe 3: de 100 a 299 pessoas 1 0,3150 0,0380 68,7022 <0,0001
Classe 4: de 300 a 499 pessoas 1 0,0497 0,0378 1,7302 0,1884
Classe 5: de 500 a 499 pessoas 1 -0,4640 0,0425 119,0350 <0,0001
Classe 6: mais de 500 pessoas 1 -0,9003 0,1023 77,4024 <0,0001

Elaboracdo dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.
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ANEXO B

ANALISE DOS EFEITOS TIPO llI

TABELAB.1
Analise dos efeitos tipo 11l (1996)
Andlise dos efeitos tipo Il — 1996 GL Wald 52 P-Valor
Aluguéis e arrendamentos 1 192,3653 <0,0001
Taxa de crescimento 1 17,8432 <0,0001
Martket share 1 75,3140 <0,0001
Classe de pessoal ocupado 6 1057,1190 <0,0001
CNAE 26 522,9779 <0,0001
Unidade da Federagao 26 341,0391 <0,0001
Elaboracdo dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.
TABELA B.2
Analise dos efeitos tipo 11l (1997)
Andlise dos efeitos tipo Il — 1997 GL Wald 2 P-Valor
Aluguéis e arrendamentos 1 180,9302 <0,0001
Taxa de crescimento 1 0,4202 0,5168
Martket share 1 101,5913 <0,0001
Classe de pessoal ocupado 6 845,9647 <0,0001
CNAE 26 452,5808 <0,0001
Unidade da Federagao 26 380,5674 <0,0001
Elaboragao dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.
TABELAB.3
Analise dos efeitos tipo 11l (1998)
Andlise dos efeitos tipo Il — 1998 GL Wald 2 P-Valor
Aluguéis e arrendamentos 1 246,4269 <0,0001
Taxa de crescimento 1 5,5695 0,0183
Martket share 1 32,8994 <0,0001
Classe de pessoal ocupado 6 1366,3900 <0,0001
CNAE 26 544,0537 <0,0001
Unidade da Federagao 26 416,9115 <0,0001
Elaboragao dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.
TABELA B.4
Analise dos efeitos tipo 11l (1999)
Andlise dos efeitos tipo Il — 1999 GL Wald 2 P-Valor
Aluguéis e arrendamentos 1 223,5627 <0,0001
Taxa de crescimento 1 23,7736 <0,0001
Martket share 1 140,6133 <0,0001
Classe de pessoal ocupado 6 927,9993 <0,0001
CNAE 26 587,0429 <0,0001
Unidade da Federacao 26 456,9958 <0,0001
Elaboracdo dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.
TABELA B.5
Analise dos efeitos tipo 111 (2000)
Andlise dos efeitos tipo Il — 2000 GL Wald %2 P-Valor
Aluguéis e arrendamentos 1 348,3978 <0,0001
Taxa de crescimento 1 25,1537 <0,0001
Martket share 1 98,8087 <0,0001
Classe de pessoal ocupado 6 852,6792 <0,0001
CNAE 26 589,1769 <0,0001
Unidade da Federagao 26 509,0151 <0,0001
Elaboracéo dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.
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TABELA B.6
Analise dos efeitos tipo 11l (2001)

Andlise dos efeitos tipo Il — 2001 GL Wald 2 P-Valor
Aluguéis e arrendamentos 1 459,3893 <0,0001
Taxa de crescimento 1 37,1804 <0,0001
Martket share 1 42,7411 <0,0001
cat_po 6 1126,4270 <0,0001
CNAE 26 653,7370 <0,0001
Unidade da Federacdo 26 526,9454 <0,0001
Elaboragao dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.
TABELAB.7
Analise dos efeitos tipo 11l (2002)
Andlise dos efeitos tipo Ill — 2002 GL Wald 2 P-Valor
Aluguéis e arrendamentos 1 472,7390 <0,0001
Taxa de crescimento 1 57,5060 <0,0001
Martket share 1 142,7540 <0,0001
Classe de pessoal ocupado 6 933,7637 <0,0001
CNAE 26 772,5943 <0,0001
Unidade da Federagao 26 493,5189 <0,0001
Elaboracdo dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.
TABELA B.8
Analise dos efeitos tipo 111 (2003)
Andlise dos efeitos tipo IIl — 2003 GL Wald %2 P-Valor
Aluguéis e arrendamentos 1 520,6607 <0,0001
Taxa de crescimento 1 24,9756 <0,0001
Martket share 1 182,1668 <0,0001
Classe de pessoal ocupado 6 884,1604 <0,0001
CNAE 26 775,4127 <0,0001
Unidade da Federagao 26 574,8951 <0,0001

Elaboracéo dos autores a partir dos dados da Pesquisa Industrial Anual do IBGE.
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