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Resumen

El objetivo del presente trabajo consiste en evaluar los efectos que los incentivos fiscales a la
inversion en actividades de [+D tienen sobre la estructura de costes y la demanda de capital de
I+D privado utilizando una muestra de empresas manufactureras espafolas clasificada segin
tamafio en dos grupos: Pymes (< 200 trabajadores) y Grandes Empresas (>200 trabajadores)
durante el periodo 1991-1999. Los resultados del estudio muestran que los incentivos fiscales
a la [+D, amortizacion inmediata fiscalmente permitida y crédito fiscal a la I+D, tienen un
efecto positivo significativo para estimular la demanda de inversion en capital de I+D
privado, observandose que en media estos mecanismos contribuyen en mayor medida a

estimular la demanda de capital de [+D privado en las Grandes Empresas que en las Pymes.
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Incentivos fiscales, inversion en actividades de I+D y estructura de costes. Un analisis

por tamaifio para una muestra de empresas manufactureras espafolas, 1991-1999.

1. Introduccion.

Los incentivos fiscales a la inversion en actividades de I+D se han convertido en uno
de los instrumentos clasicos utilizados por los gobiernos nacionales para estimular la
realizacion de actividades de I+D en el seno de las empresas, habida cuenta de la importancia
que estas actividades tienen para incrementar la productividad y competitividad empresarial
contribuyendo a consolidar un crecimiento sostenido a largo plazo de la economia nacional.
Las razones que tradicionalmente han justificado la intervencién econdémica de la
Administracion Publica en actividades de I+D se han establecido sobre la base de la
correccion de fallos o distorsiones de mercado relacionadas con el caracter de bien publico del
resultado de la [+D, con los costes y riesgos inherentes a todo proceso de innovacidén que
hacen que el esfuerzo en I+D realizado por las empresas no sea 6ptimo en economias de
mercado’.

Existe una abundante literatura que se ha ocupado de analizar la eficacia de los
incentivos fiscales a la [+D empresarial, a través de la provision de diferentes métodos de
analisis desde estudios de experimentacion social a partir de la utilizacion de encuestas hasta
estimaciones econométricas y para los que la diversidad de resultados obtenidos ha conducido
a una vision escéptica sobre la eficacia de los mismos para estimular el gasto adicional en
actividades de I+D. Asi, entre los primeros estudios que aportan evidencia de valores
pequeios para la elasticidad precio de la [+D estimada cabe senalar Eisner, Albert y Sullivan

(1984), Mansfield (1986), Bernstein y Nadiri (1989) y Wozny (1989). No obstante,

' Como Arrow (1962) planteo, el resultado de la Investigacion y Desarrollo (I+D) es fundamentalmente
informacion y tiene, por tanto, muchas caracteristicas de un bien publico, esto es, un bien no rival y no excluible
por lo que la utilizacion por un agente de la informacion no perjudica que otros agentes hagan igualmente uso de
ella. En este sentido, la existencia de diferencias entre las tasas de rendimiento social y privado de la I+D, provee
una de las principales justificaciones para que los gobiernos nacionales subsidien las actividades de 1+D.



recientemente trabajos realizados para la economia de EE.UU. por Hall (1993), Hines (1991)
y (1994), Baily y Lawrence (1992), Mamuneas y Nadiri (1996) y Bloom, Griffith y Van
Reenen (2002), han mostrado evidencia de que estos mecanismos son un instrumento efectivo
para estimular el gasto en [+D adicional, con una elasticidad precio de la I+D estimada
préxima a la unidad®.

Para el caso de la economia espafola no existen estudios que cuantifiquen el grado de
eficacia de los incentivos fiscales a la [+D empresarial y eso a pesar de que se dispone de uno
de los mecanismos més generosos y antiguos para estimular dichas actividades’. En la
actualidad estos instrumentos constituye un elemento central del Sistema fiscal espafiol, por
cuanto la Administracion publica estd haciendo un especial hincapié en su utilizaciéon para
estimular las actividades de [+D+I empresarial. La reciente reforma de la Ley del Impuesto de
Sociedades, Ley 55/1999, de 29 de diciembre, de Medidas fiscales, administrativas y de orden
social asociada al Anteproyecto de Ley de Presupuesto Generales del Estado para el afio 2000,
ha supuesto un cambio normativo importante en el tratamiento fiscal de las actividades de
[+D y de Innovacién Tecnoldgica (I+D+I)*. Las fundamentales modificaciones introducidas
frente a la Ley 43/1995 se producen en los porcentajes de deduccion en cuota integra por
actividades de I+D que se elevan de un 20% a un 30% y del 40% al 50% aplicable al exceso
respecto de la media de los dos afios anteriores, asi como en el establecimiento de

deducciones sobre otros gastos como gastos de personal adscrito a actividades de I+D, gastos

2 Los estudios que analizan la eficacia de estos mecanismos en otros paises industrializados, excluyendo a
Estados Unidos, son menos abundantes. Cabe citar, por ejemplo, los trabajos de Bernstein (1986) y (1998), Shah
(1995) y Dagenais, Mohnen y Therrien (1997) para Canada, Asmussen y Berriot (1993) para Francia, los cuales
no difieren en gran medida de los resultados obtenidos para la economia de Estados Unidos. Véase para una
revision en detalle de esta literatura el trabajo de Hall y Van Reenen (2000).

Respecto a la literatura tedrica y aplicada que analiza la eficacia de los incentivos fiscales a la inversion en
activos fijos, ésta es mas amplia si bien los resultados obtenidos son también poco concluyentes con una
posicion escéptica sobre la eficacia de los mismos. Véase para una revision sistematica de los diferentes
enfoques metodologicos utilizados para evaluar la eficacia de los incentivos fiscales a la inversion y, en
particular, a la inversion en [+D el trabajo de Lopez y Romero (2001).

* Las modificaciones realizadas cambian incluso la denominacién tradicional de la deduccién que pasa de ser
deduccion por la realizacion de actividades de investigacion y desarrollo (I+D) a denominarse deduccion por

actividades de investigacion cientifica y de innovacion tecnologica (I+D+]). Véase apartado 2 y 3 del articulo 33
de la LIS.



en proyectos de [+D contratados con universidades, organismos publicos de investigacion o
bien centros de innovacion tecnologica’.

Este trabajo se propone evaluar los efectos que los incentivos fiscales a la inversion en
actividades de I+D tienen sobre la estructura de costes y la demanda de inversion en capital de
I+D privado de una muestra de empresas manufactureras espafiolas durante el periodo 1991-
1999. El analisis se realiza a partir de la estimacion de una funcidon de costes correspondiente
a una tecnologia Cobb-Douglas, la cudl incorpora como argumentos ademas del nivel de
output de la empresa, los precios efectivos después de impuestos de los factores productivos
privados: trabajo, inputs intermedios, capital fisico y stock de capital de I+D privado. Los dos
tipos de incentivos fiscales a la [+D que se analizan, libertad de amortizacion por inversiones
realizadas en [+D y crédito fiscal a la inversion en actividades de I+D, forman parte del precio
efectivo del capital de I+D privado, el cual esta incorporado explicitamente en la funcidén de
costes a estimar, lo que permite evaluar como estos mecanismos afectan a la estructura de
costes y a la demanda de inversion en capital de I+D privado. Ademads, teniendo en cuenta
que es posible que existan diferencias por dimension empresarial en el analisis de la eficacia
de estos mecanismos se ha procedido a realizar una desagregacion de la muestra de empresas
segun su tamafio definido por el personal total ocupado en dos grupos: menor o igual a 200
trabajadores (Pymes) y superior a 200 trabajadores (Grandes Empresas). En este sentido, cabe
esperar un efecto positivo del tamafio en la eficacia de los incentivos fiscales, por cuanto las
Grandes Empresas presentan una menor probabilidad de enfrentarse a restricciones

financieras, mayor capacidad de autofinanciacion, menor riesgo asociado al proceso de I+D,

> Ademas, la ampliacion del concepto de desarrollo y la introduccion del concepto de innovacion tecnoldgica
permiten la aplicacion de deduccion sobre los gastos correspondientes a proyectos de investigacion encargados a
universidades, organismos publicos de investigacién o centros de innovacién y tecnologia (15%); disefios
industrial e ingenieria de procesos de produccion (10%); adquisicion de tecnologia avanzada en forma de
patentes, licencias, konw-how y disefios (10%); adquisicion de certificado de cumplimiento de las normas de
aseguramiento de la calidad de la serie ISO 9000 y similares (10%).



superiores economias de escala, mayor division del trabajo, especializacion y
aprovechamiento de equipos especiales al proceso de innovacion®.

En resumen, el interés principal del trabajo se centra no s6lo en evaluar la eficacia de
los incentivos fiscales a la inversion en [+D sino también en determinar si existe evidencia de
comportamientos diferenciados entre Pequefias y medianas empresas (Pymes) y Grandes
Empresas en la eficacia de dichos mecanismos de incentivo a la I+D para la muestra de
empresas manufactureras analizada.

La estructura del trabajo es la siguiente. En el epigrafe segundo se especifica el
modelo tedrico y se estima mediante estructura de datos de panel, la cudl se aplica al grupo de
Pequeiias y medianas Empresas (Pymes) y Grandes Empresas durante el periodo 1991-1999.
En el epigrafe tercero se presentan los resultados de la estimacion y se aporta evidencia de
diferencias significativas sobre la eficacia de los incentivos fiscales a la [+D para los dos
grupos de tamafio analizados. Por ultimo, el trabajo finaliza con un epigrafe en el que se

recogen las conclusiones mas destacadas.

2. Especificacion del modelo y estimacion.
El modelo tedrico que se plantea parte de considerar una funcién de produccion
neoclésica estindar ampliada correspondiente a una tecnologia Cobb-Douglas. Esta funcion

de produccion permite obtener un unico output (y) utilizando cuatro factores productivos

6 4 priori, la dimension empresarial puede jugar un papel destacado en la decision de la empresa para emprender
proyectos de I+D. Desde las primeras aproximaciones al analisis de los determinantes de la actividad innovadora
desarrollado por Schumpeter (1983), se establece que las grandes empresas son proporcionalmente mas
innovadoras que las empresas de pequefia dimension. Varios son los argumentos que se han ofrecido para
justificar el efecto positivo del tamafio de la empresa sobre la actividad innovadora: las empresas de gran tamafio
tienen una mayor capacidad financiera y de autofinanciaciéon para emprender proyectos de I+D; presentan
mayores economias de escala en la tecnologia de I+D que se justifican sobre la base de interrelaciones entre
investigadores y personal empleado, facilidad de intercambio de conocimiento cientifico, mayor division del
trabajo, especializacion y aprovechamiento de equipo especiales al proceso de innovaciéon, menor riesgo
asociado al proceso de [+D, etc. Véanse, por ejemplo, para un mayor desarrollo los trabajos de Cohen y Levin
(1989) y Scherer y Ross (1990).



privados, trabajo (L), inputs intermedios (/), capital fisico (K) y stock de capital de [+D

privado (C):

4
y:ALallalKaKCaC :Al_lXjf [1]
j=l

donde A4 es un constante que mide la escala de produccion, los parametros a ., a;, Ok, O ¢
miden la respuesta de la cantidad de produccién a las variaciones de los factores productivos
privados, trabajo, inputs intermedios, capital fisico y stock de capital de I+D privado
respectivamente y donde a; +a; + @ x + a ¢ =r recoge el término de rendimientos a escala
de la funcion de produccion.

La resolucion de un problema de minimizacion costes restringido permite derivar la
funcion de costes a largo plazo correspondiente a dicha tecnologia Cobb-Douglas. Esta

funcién de costes a largo plazo después de impuestos viene dada por la siguiente expresion’:
Toa a ac g
C1(y,P)=By"P,+ P, P.+ P, [2]

siendo

1

B= r[AaL"L a’a " a. |
donde y es el nivel de output de la empresa, P;, P;, Pk, Pc son los precios efectivos después

de impuestos correspondientes a los factores productivos privados, trabajo, inputs

intermedios, capital fisico y stock de capital de I+D privado respectivamente®.

7 Véase Varian (2001) para un mayor desarrollo en la resolucion de este problema.

8 La funcion de costes presenta ciertas propiedades que se derivan directamente de su definicion:

¢ No decreciente en precios de los factores. Si P” =P entonces CT(y, P’) =CT(y, P);

¢ Homogénea de grado 1 en precios de los inputs, esto es, CT(y, t P) =t CT(y, P) si t>0;

e Concava en precios de los factores, esto es, CT (v, t P+ (I-t) P) = t CT (y, P) + (I-t) CT (y,P")si 0st<1;
¢ Continua en los precios de los factores cuando P =0.

Ademas, las demandas condicionadas de factores minimizadoras de costes se obtienen aplicando el Lema de
Shephard (1970), segin el cudl si C(y, P) es una funcidon de costes diferenciable en (y, P) que determina el
minimo coste total de produccion, entonces la demanda condicionada del factor productivo i, X; (y, P) con P; >0

siendo i= /,.....,M, vendra dada por , _ oCcT (,P) o - Vease para una formulacion més elaborada Diewert
' op

i

(1974) y (1982).



Como se expuso anteriormente, los incentivos fiscales a la inversion en I+D estan
incorporados en el precio efectivo del capital de I+D, por lo que para estimar coémo éstos
afectan a la estructura de costes de las empresas es necesario previamente cuantificar en que
medida dichos mecanismos reducen el coste del capital de [+D privado, incentivando asi la
realizacion de gasto en I+D adicional por parte de la empresa’.

Debido a que la funcion de costes [2] a estimar resulta ser no lineal, se realiza una

transformacion logaritmica que resulte compatible con las técnicas de regresion lineal'’,
a, a, a, a.
1nCT‘1n,6’+(1/r)lny+[ jlnP +( JlnP +( jlnP +( ]lnP [3]
r r r r

Ademas, para que dicha funcion de costes tenga un buen comportamiento es necesario
suponer homogeneidad de grado uno en el precio de los inputs independientemente de las
economias de escala presentes en el proceso. La homogeneidad de grado uno o lineal en el
precio de los factores se traduce en términos de restricciones sobre los coeficientes''. Si esta

restriccion se incorpora en el modelo se obtiene la siguiente ecuacion:

lnCT—lnP,=1n,6’+(1/r)lny+(aLj(lnPL—lnP,)+( j(lnP —lnP)+( )(lnP -InP) [4]
r

? Para analizar la sensibilidad de la demanda de inversion en un factor productivo con respecto a su propio
precio efectivo debe tenerse en cuenta el grado de sustitubilidad entre los factores productivos que, a su vez, esta
estrechamente relacionada con la tecnologia utilizada en la funcion de produccion. Para el caso de una tecnologia
Cobb-Douglas, la elasticidad de sustitucion es constante e igual a la unidad, hipotesis que se asume en el
planteamiento de este modelo. A nivel internacional la evidencia disponible es ambigua sobre la existencia de
complementariedad o sustitubilidad. Véase, para una revision de esta literatura el trabajo de Shah (1995).

0 Bajo esta especificacion si se diferencia logaritmicamente la funcion de costes y se aplica el Lema de
Shephard se obtienen las participaciones de los costes totales correspondientes a cada factor productivo i,

g 20 CT (y,P) _ X,P, las cudles serdn calculadas en este trabajo a partir del modelo estimado.
o dn P, CT

A partir de esta restriccion se obtiene que 91— _ 9. _ 9k _ @c | que sustituyéndola en la funcion de
r r r r

costes [3] se obtiene la ecuacion [4].



En sintesis, para la formulaciéon del modelo econométrico se especifica la forma
funcional de una funcion de costes correspondiente a una tecnologia Cobb-Douglas utilizando

la siguiente expresion'’:

InCTPI, =a; + B, Iny, + 5, nWL, + B, WWK,, + 5. InWC, + Bt +u, [5]

donde i denota empresas y ¢ periodo temporal afios, @; es un término constante y especifico
para cada empresa, B,=1/r , Bi=ay/r , Kk=ax/r, fc=ac/r, B es el cambio tecnologico
exdgeno y siendo InCTPI; = InCT;;— InPy,, InWL; = InPr;;— InPy,, InWK;; = InPg;; — InPy; ,

InWCy = InPc;— InPy; y u;, el término de perturbacion aleatoria.

La base de datos utilizada para la estimacion del modelo proviene de la Encuesta sobre
Estrategias Empresariales (ESEE) realizada por el Programa de Investigaciones Econdmicas
de la Fundacion Empresa Publica, cuya poblacion de referencia son las empresas con diez o
més trabajadores de la industria manufacturera espafiola'’. La muestra utilizada en este trabajo
estd formada por un panel de 189 empresas manufactureras espafiolas que realizan actividades
de T+D de forma estable y sistemética durante el periodo 1990-1999'*. Para la obtencion de
este panel se parte de las 2188 empresas existentes en la muestra en el afio 1990 y se eliminan

1207 empresas, las cudles no estdn presentes en la muestra en algin momento del periodo

12 Se estima una funcion de costes correspondiente a una tecnologia Cobb- Douglas en lugar de una funcion de
costes translogaritmica en la cual se impone un menor nimero de restricciones, debido al elevado grado de
multicolinealidad existente entre los regresores bajo esta ultima especificacion.
13 . , . . . .
Las unidades encuestadas son las empresas manufactureras que actian en el ambito geografico nacional
(divisiones 2, 3 y 4 de la clasificacion nacional de actividades econdomicas de 1974, CNAE-74, excluidas las
actividades extractivas) a partir de 10 o mas trabajadores, y todas las variables medidas tienen una referencia
temporal anual. Las empresas con numero de trabajadores comprendido entre 10 y 200 trabajadores se
seleccionan mediante muestreo estratificado, proporcional con restricciones y sistematico con arranque aleatorio,
mientras que las empresas de mas de 200 trabajadores se requiere su participacion exhaustivamente.
' La ESEE provee informacion sobre actividades de [+D que pueden ser realizadas dentro de la propia empresa,
o bien contratadas en laboratorios externos a las empresas o en centros de investigacion. Estas actividades de
I+D que las empresas llevan a cabo de forma simultanea se las denomina actividades de I+D internas y externas.

7



analizado. Este filtro da lugar a un panel formado por 981 empresas observadas para el
periodo 1990-1999. A continuacidn, se eliminan de esta muestra aquellas empresas que
durante todo el periodo analizado no realizan gasto de inversion en actividades de I+D. Dicha
eliminacion responde a que una empresa puede hacer uso del incentivo fiscal si previamente
efectiia gasto de inversion en I+D, de ahi que el estudio se circunscribe a aquellas empresas
que realizan actividades de [+D de forma estable y sistematica durante el periodo 1990-1999.
Esta muestra se ha clasificado por tamafio empresarial en dos grupos segun el volumen
de empleo medio de la empresa: Pequefias y medianas empresas (Pymes) con empleo
comprendido entre 10 y 200 trabajadores y Grandes Empresas con mas de 200 trabajadores'.
El Cuadro 1 muestra la distribucién de empresas por intervalos de tamafio en porcentaje del

total de empresas analizadas durante el periodo 1990-1999'°.

(Insertar Cuadro 1)

Como puede observarse, las Grandes empresas (> 200 trabajadores) representan el
mayor porcentaje de empresas innovadoras, superior al 71% para todo el periodo, mientras
que para las Pequefias y medianas empresas (< 200 trabajadores) dicho porcentaje se reduce
notablemente no superando el 28,04% en este periodo. Este resultado sugiere que el tamafio
de la empresa es positivo y significativo como determinante de la decision de las empresas de
llevar a cabo inversion en actividades de I+D. En el apéndice se presenta una descripcion

detallada de los datos y la construccion de variables utilizadas para la estimacion del modelo.

15 Dicha clasificacion responde al nimero reducido de empresas que se sitian en los tramos iniciales de tamafio,
lo que nos ha obligado a no considerar los seis intervalos de mayor desagregacion posible que proporciona la
base de datos utilizada. De hecho, una mayor desagregacion de la muestra supondria insuficientes observaciones
en los intervalos de tamano iniciales para llevar a cabo la estimacion del modelo con datos de panel.

16 Asimismo, el Cuadro A.1 del Apéndice muestra la distribucion de las empresas por sectores de actividad, en
porcentaje medio de empresas para el periodo 1990-1999. Como puede observarse, los sectores productos
quimicos (3), material y accesorios eléctricos (7), vehiculos automoéviles y motores (8) recogen las ramas de
actividad donde la proporcion de empresas que realizan actividades de I+D de forma estable y sistematica es
mayor, con un porcentaje de empresas innovadoras superior a la media.



Respecto a la técnica de estimacion, la ecuacion [5] se estima utilizando el analisis
econométrico de datos de panel que se aplica a las dos grupos de empresas durante el periodo
1991-1999"7. El panel de Pequefias y medianas empresas (Pymes) esta formado por 432
observaciones correspondiente a una muestra de 48 empresas observadas a lo largo del
periodo 1991-1999. Por su parte, la muestra de Grandes empresas contiene 1269
observaciones de una muestra de 141 empresas analizadas durante el mismo periodo'®.

Hay que sefialar que en la especificacion general del modelo econométrico, tanto para
el grupo de Pymes como de Grandes Empresas se considera la existencia de un término
constante especifico para cada empresa y constante a lo largo del tiempo que recoge la
heterogeneidad inobservable'’. Para determinar si los efectos fijos de empresa estan
correlacionados o no con las variables observables del lado derecho de la ecuacion [5], se
aplica el contraste de Hausman que permite verificar si es el modelo de efectos fijos o de
efectos aleatorios el que mejor se ajusta a los datos. Los estadisticos de contraste resultantes
de aplicar el test de Hausman toman el valor de (Y’(4) = 27,05) y (}'(4) = 48,02)
respectivamente para el modelo estimado con Pymes y Grandes Empresas, observandose que
son superiores a los valores criticos al 5% de la distribucion de probabilidad Chi-cuadrado
con cuatro grados de libertad, por lo que no se acepta la hipotesis nula de ausencia de
correlacion entre las variables observables del lado derecho de la ecuacion [5] y @;. Ademas,
en la estimacion intragrupos del modelo para el grupo de Pequenas y medianas empresas

(Pymes) y Grandes Empresas se admite la presencia de heterocedasticidad y correlacion de

7 gl periodo de estudio considerado para la estimacion del modelo empirico es 1991-1999, debido a que algunas
de las variables utilizadas para la estimacion del modelo no estan disponibles para el afio 1990.

18 Cabe sefialar que algunas empresas proximas a la delimitacion del tramo de tamafio oscilan entre los dos
grupos de tamafio debido, al menos en parte, a la coyuntura econdmica del periodo analizado, por lo que se ha
utilizado para desagregar la muestra entre Pequefias y medianas empresas (Pymes) y Grandes Empresas la
distribucion existente en el afio 1995.

1 El contrate de significatividad de los efectos de empresa se realiza mediante un contraste F de Snedecor. El
ratio F utilizado en el contraste toma el valor F(47, 380) = 6.247 y F(140, 1123) = 21.672 respectivamente para
Pymes y Grandes Empresas, valores que son claramente superiores al valor critico al 5% y al 1% por lo que la
hipoétesis de que los efectos de las empresas son iguales se rechaza, eligiéndose el modelo con efectos fijos de
empresa distintos incorporados en el término independiente para cada una de las submuestras analizadas.



seccion cruzada, por lo cual se utilizan estimaciones robustas de la matriz de covarianzas
. 20
corregidas para el panel™.

Los Cuadros 2 y 4 recogen los resultados de la estimacion para el grupo de Pequenas y

medianas empresas (Pymes) y Grandes Empresas, respectivamente:

(Insertar Cuadro 2)

(Insertar Cuadro 3)

Como puede observarse, tanto para el grupo de Pymes como de Grandes Empresas la
bondad de ajuste es significativamente alta. Los errores estandar de los coeficientes de las
variables explicativas son pequefios, lo que aporta evidencia de que los coeficientes de
regresion correspondientes a las variables Iny, InWL, InWK, InWC son significativos. Ademas,
el contraste de significacion conjunta de las dummies de empresa corrobora el modelo

. . . . . . , 21
planteado, lo que pone de manifiesto la existencia de diferencias interempresa en tecnologia” .

3. Los resultados.
3.1. Principales resultados de la estimacion.
Los resultados de la estimacion con datos de panel de la ecuacion [5] muestran la

existencia de comportamientos diferenciados por dimension empresarial en la explicacion de

201 os errores estandar obtenidos en la estimacién del modelo de efectos fijos para Pymes y Grandes Empresas
son ajustados para heterocedasticidad y correlacion de seccion cruzada (panel corrected standar errors). El
método de estimacion utilizado es el descrito en Beck y Katz (1995) y Greene (2000). En la estimacion del
modelo de efectos fijos para Pymes y Grandes Empresas se obtiene que el estadistico del multiplicador de
Lagrange para heterocedasticidad de seccion cruzada toma el valor de LM=2991,6 y LM= 55458
respectivamente para Pymes y Grandes Empresas, mientras que el contraste del multiplicador de Lagrange
desarrollado por Breusch y Pagan (1980) para matriz de covarianzas diagonal alcanza el valor de Ay = 1670,4 y
ArLm = 15306 respectivamente para Pymes y Grandes Empresas, observandose que en ambos casos son altamente
significativos. Ademas, las resultados de la estimacion para la muestra de Grandes Empresas se obtienen tras
haber corregido por un proceso AR(1) e imponiendo el mismo coeficiente autorregresivo para todas las unidades
cross-section.

! Estos coeficientes no son reportados por limitaciones de espacio, aunque estan a disposicion de los lectores
previa peticion de los mismos. Ademas, cabe sefialar que el valor obtenido en el estadistico F permite rechazar la
hipétesis nula de no significatividad conjunta de los regresores en el modelo.
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la estructura de costes de la muestra de empresas manufactureras analizada. Como puede
observarse en los Cuadros 2 y 3, dos de los coeficientes mas significativos y relevantes para
explicar la estructura de costes de las Pequefias y Medianas empresas son los correspondientes
al nivel de output real y al precio efectivo del capital de [+D privado, mientras que para las
Grandes Empresas han sido los correspondientes al precio efectivo del capital fisico y al nivel
de output real. Asi, un incremento del 1% en el precio efectivo del capital de I+D privado
supone un crecimiento de los costes de produccion de 0,38% para el grupo de Pymes frente al
0,20% de las Grandes Empresas. En cuanto al resto de variables explicativas todas resultan
ser significativas y presentan los signos esperados, contribuyendo también de forma
significativa a aumentar los costes de produccion de las empresas analizadas.

Para el modelo especificado, las economias de escala vienen dadas por r = 1/, ,
observandose que toman los valores de 1,3169 y 1,696 respectivamente para el grupo de
Pymes y de Grandes Empresas, lo que aporta evidencia de que existen rendimientos
crecientes a escala en la funcion de produccion para ambas submuestras. Ademas, se observa
que la magnitud de las economias de escala ha sido mayor para las Grandes Empresas que
para las Pymes, lo que puede deberse a que un aumento de la escala de operaciones permite
aprovechar las ventajas derivadas de la division del trabajo y de los equipos mas complejos y
especializados, siendo por tanto mayores los rendimientos a escala cuanto mas grandes son las
empresas de la industria. Ademas, otro resultado destacado es que los rendimientos a escala
no pueden variar con el nivel de output de la empresa, por lo que la curva de coste medio es
continuamente decreciente, siendo la magnitud de las economias a escala superior en las
Grandes Empresas que para las Pymes.

De acuerdo con la expresion [5], si se diferencia logaritmicamente la funcion de costes
con respecto al precio efectivo de los factores productivos y se aplica el Lema de Shephard

(1970) se obtiendran las participaciones en el coste total asignada a cada uno de los factores
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productivos. La participacion en el coste total asignada al factor capital de I+D privado

_dlnCTPI _ P,C

vendra dada por la expresion S, = S C or Se observa que el coeficiente
n

estimado para el precio efectivo del capital de [+D privado es 0,389 y 0,205 respectivamente
para el grupo de Pymes y Grandes Empresas, lo que indica que las Pequefias y medianas
empresas presentan una elasticidad coste con respecto a cambios en el precio efectivo del
capital de [+D de 18,39 puntos porcentuales superior a las Grandes Empresas.

A continuacion, se determinan para el modelo estimado la sensibilidad de la demanda
de inversion en capital de I+D privado con respecto a cambios en su propio precio efectivo,

_ 0ln C
© 0lnP,

_ 0ln C
¢ dlnP,

obteniéndose un valor de g, = —0,7946

=-0,6107 Y &,

respectivamente para el grupo de Pymes y Grandes Empresas. Como puede observarse,
existen diferencias significativas en las elasticidades calculadas para los dos grupos de
tamafio, por cuanto un crecimiento del 1% en el precio efectivo del capital de [+D privado
reduce la demanda de capital de I+D privado en 0,794% para las Grandes Empresas frente al
0,61% de las Pymes. Estos resultados aportan evidencia de que la demanda de capital de [+D
privado de las Grandes Empresas es mas sensible a cambios en su propio precio efectivo que
en el caso de Pequenas y medianas empresas (Pymes), por lo que cabe esperar que los
incentivos fiscales a la I+D sean menos eficaces para este ultimo grupo de empresas.

Las elasticidades obtenidas en este trabajo son claramente superiores a las detectadas
en los primeros trabajos realizados a nivel internacional durante la década de los ochenta,
cuyas elasticidades estimadas no superaban el valor de -0,5, aunque si las comparamos con
los resultados de trabajos econométricos mas recientes, como por ejemplo Hall (1993), Hines
(1994), Mamuneas y Nadiri (1996) y Bloom, Griffith y Van Reenen (2002) con unas

elasticidades cercanas a la unidad, nuestras estimaciones son inferiores.
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En sintesis, los resultados obtenidos parecen sugerir la idea de que los incentivos
fiscales a la I+D establecidos en el Impuesto de Sociedades espafiol son un instrumento eficaz
para estimular la demanda de inversion en capital de I+D privado, por cuanto dicha demanda
de inversidon es notablemente sensible a cambios en el precio efectivo del capital de 1+D
privado, si bien se detecta que estos mecanismos son menos eficaces cuando se trata de

empresas de pequeia y mediana dimension (Pymes).

3.2. Efectos de los incentivos fiscales a la I+D sobre la estructura de costes y la demanda
de capital de I+D privado.

Una vez analizados los principales resultados de la estimacion de la ecuacion [5] para
las dos clases de tamafio, se efectua ahora un estudio de los efectos que la politica fiscal a la
inversion en actividades de I+D tienen para incidir sobre la estructura de costes de produccion
y estimular la demanda de capital de I+D privado. Como se expuso anteriormente, los
incentivos fiscales actian reduciendo el coste de capital de I+D privado y estimulando asi la
demanda de inversion en capital de I+D privado. Por lo tanto, para analizar la eficacia de
estos mecanismos se hace necesario previamente cuantificar los efectos que los incentivos
fiscales tienen para reducir el precio efectivo del capital de I+D privado.

Este trabajo cuantifica el coste del capital de I+D privado para la muestra de empresas
analizadas, desagregando entre Pymes y Grandes Empresas durante el periodo 1991-1999.
Siguiendo a Hall y Jorgenson (1967), el coste de uso del capital viene definido por la igualdad
entre el coste de adquisicion después de impuestos y el valor presente de las rentas futuras
esperadas. De acuerdo con esta formulacion, la ecuacion del precio efectivo del capital de [+D

privado después de impuestos se calcula para cada empresa i y afio ¢:

Fei = Deu (dt + 5C -7 )(1 - /]itut - éitvit) [6]
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donde d; es ¢l tipo nominal de descuento de la empresa, 77 la tasa de inflacion, Oc la tasa de
depreciacion econdomica de los activos de I+D, u; valor actual del ahorro fiscal por
amortizacion de las inversiones realizadas en actividades de I+D y &V, el ahorro efectivo por
crédito fiscal a la inversion en actividades de [+D.

En la determinacion del coste del capital de I+D privado intervienen tres factores: un
factor de descuento, un factor impositivo y un indice de precios especifico de los activos de
+D>.

El factor de descuento esta formado, a su vez, por tres elementos: el tipo nominal de
descuento (d,), la tasa de inflacion (77) y la tasa de depreciacion econdmica de los activos de
I+D (Oc). El tipo nominal de descuento depende de la forma en que la empresa financie su
inversion marginal. Las tres fuentes principales de financiacion utilizadas por las empresas
son deuda, ampliacion de capital y beneficios no distribuidos. Para la financiacién con deuda
los pagos nominales de intereses son deducibles en el Impuesto de Sociedades espafiol, por lo
que el tipo nominal de descuento se obtiene como d, = i; (I-u,), donde i, es el tipo de interés
nominal y u, el tipo de gravamen general del Impuesto de Sociedades. En esta investigacion se
establece el supuesto de que la empresa acude al endeudamiento como uUnica fuente de
financiacion y que el tipo de interés nominal utilizado es el de las Letras del Tesoro a un afio
por tratarse de un activo libre de riesgo, por lo que no ha sido necesario incluir en su

. .y . . . 23 7142
determinacion la correspondiente prima por el riesgo™. Por tltimo, hemos supuesto que la

22 g calculo de este indice de precios especifico se presenta en el apéndice cuando se hace referencia a la
construccion de la variable stock de capital de I+D privado.

2 Para el periodo 1991-1999, el tipo de interés nominal de las Letras del Tesoro a un ailo toma los valores de:
12,4%; 12,4%; 10,5%; 8,1%; 9,7%; 7,2%; 5,0%:;3,7% y 3 %, respectivamente. En cuanto a los datos relativos a
la tasa de inflacion, éstos se obtienen del Informe anual del Banco de Espafia que para el periodo 1991-1999
toman los valores 5,9%; 5,9%; 4,6%; 4,7%; 4,7%:; 3,6%; 1,9%; 1,8% y 2%, respectivamente.
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tasa de depreciacion econdmica de los activos de I+D es constante e igual al 15% en el
periodo analizado™.

Por otra parte, el factor impositivo estd determinado por el tipo de gravamen del
Impuesto de Sociedades (u,), el valor actual de los ahorros fiscales por libertad de
amortizacion en actividades de I+D (u,A;) y el ahorro fiscal por crédito a la inversion en
actividades de I+D (V;&).

De acuerdo con la legislacion en vigor en el periodo 1990-1999, el valor actual del
ahorro fiscal por amortizaciéon coincide con el tipo de gravamen general del Impuesto de
Sociedades espafiol (1) durante el periodo 1991-1999, por lo que el parametro A; tomara el
valor de 1 en el caso de que la empresa realice una amortizacién inmediata de la totalidad de
las inversiones efectuadas en I+D*,

En cuanto al ahorro fiscal por crédito a la inversion en actividades de I+D, la base de
deduccion (V) esta constituida por el importe del gasto en [+D efectuado durante el ejercicio
impositivo para el afio 1991 y minorada en el 65% de las subvenciones obtenidas que se

computan como ingreso en el mismo ejercicio impositivo para el periodo 1992-1999%°.

24 , 5 . . . ., . .
Para la economia espafiola no existen estudios que estimen la tasa de depreciacion econdémica de los activos
de I+D. Los primeros estudios en esta linea para Estados Unidos han utilizado una tasa de depreciacion del 25%
siguiendo el trabajo de Pakes y Schankerman (1984). Sin embargo, estudios mas recientes consideran una tasa de
depreciacion comprendida entre 10% y 15%. Véanse, entre otros, los trabajos de Bernstein y Nadiri (1990),
Nadiri y Prucha (1997) y Mamuneas y Nadiri (1996). Siguiendo estos trabajos, en esta investigacion se asume
una tasa de depreciacion del 15%. Ademas, en esta misma linea trabajos realizados para la economia espafiola
que construyen series de stock de capital de [+D utilizando la muestra de la ESEE, por ejemplo Beneito (1997) y
(2001), también suponen una tasa de depreciacion del 15%, aunque afirman que los resultados obtenidos
muestran escasa sensibilidad a la tasa elegida.
® La Ley del Impuesto sobre Sociedades espafiol permite aplicar libertad de amortizaciéon por inversiones en
actividades de I+D, pudiendo la empresa optar por amortizar el bien en su totalidad durante el primer aflo. Para
1991 y hasta 1995 son aplicables las normas sobre libertad de amortizacion contenidas en la regulacion de la
promocion de la innovacion tecnologica (Ley 27/1984, art. 35). Posteriormente, con la entrada en vigor de la Ley
43/1995 del Impuesto de Sociedades, en su art.11 se desarrolla la nueva redaccion de la norma en relacion con
libertad de amortizacion, la cual se mantiene con un similar caracter incentivador hasta finales de la década de
los noventa.
2 L a ESEE provee informacion sobre la financiacion publica recibida por las empresas para la realizacion de
actividades de I+D en cada afio, la cudl proviene principalmente de tres organismos: Administraciéon Central,
Comunidades Auténomas y a nivel comunitario, basicamente a través del Programa Marco de [+D. Para la
muestra de empresas seleccionada en este estudio, se observa que es reducido el nimero de empresas que se ha
beneficiado del apoyo publico directo en la forma de subvenciones siendo, ademas, las empresas de mayor
tamafio (>200 trabajadores) las que acaparan el mayor porcentaje de subvenciones publicas recibidas,
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Respecto a los porcentajes de deduccion legalmente permitidos (&), éstos han variado a lo
largo del periodo analizado dependiendo del tipo de gasto (gasto en intangibles y activos
fijos) y segun sea el valor de los gastos del periodo impositivo en comparacion con el valor
medio de los efectuados en los dos ejercicios anteriores. El Cuadro 4 recoge los porcentajes

de deduccion en la cuota por la realizacion de actividades de [+D vigentes durante 1991-1999.

(Insertar Cuadro 4)

La informacion que procede de la ESEE relativa a los gastos en I+D no permite
distinguir entre gastos en intangibles y activos fijos. Para el calculo de estos porcentajes se ha
utilizado la informacion que suministra el Instituto Nacional de Estadistica sobre gastos
internos en [+D por afios y clase de gastos para el sector empresas. Para el periodo 1990-
1999, el total de gastos corrientes representa en promedio el 85% del total, mientras que el
total de gastos de capital representa el 15% restante. De acuerdo con este resultado, se adopta
el supuesto de que el 85% de los gastos en I+D que vienen recogidos en la ESEE son gastos
en intangibles, mientras que el 15% restante son en activos fijos”’. Ademads, en esta
investigacion se establecen las siguientes hipotesis que caracterizan a una empresa tipo™: en
primer lugar, la empresa obtiene beneficios positivos en cada periodo; en segundo lugar, el
importe de dichos beneficios es tal que permite aplicar la totalidad de la deduccion en cuota

en ese ejercicio #; por ultimo, el coeficiente limite de deduccion por inversion en actividades

comprendido entre un 26,46% y un 33,86% durante el periodo 1990-1999, no superando para las empresas de
pequefio y mediano tamaiio (< 200 trabajadores) el 7,41% en dicho periodo.

Esta proporcion es similar a la obtenida en trabajos realizados a nivel internacional, como por ejemplo OCDE
(1991) y Bloom, Griffith y Van Reenen (2002), los cuales suponen que el 90% son gastos corrientes y el 10%
restante gastos en activos fijos, esto es, 3,6 % en edificios y otras construcciones y 6,4% en maquinaria y
equipos. Por su parte, el trabajo de Warda (1996) asume que la I+D se compone de las siguientes proporciones:
60% trabajo, 30% otros costes corrientes, 5% maquinaria y 5% edificios.

Véase, por ejemplo el trabajo de Mamuneas y Nadiri (1996), quienes ante la ausencia de informacién
establecen unas hipotesis similares para evaluar la eficacia de los incentivos fiscales a la I+D utilizando una
muestra de industrias manufactureras de EE.UU..
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de I+D no llega a actuar, por lo que la cuantia de deduccion no esta condicionada por este
segundo limite.

El Cuadro 5 muestra la estadistica descriptiva (media, mediana, desviacion tipica,
maximo y minimo) del ahorro fiscal por crédito a la inversion en actividades de I+D y del

coste del capital de I+D privado para los dos grupos de tamafio durante el periodo 1991-1999.

(Insertar Cuadro 5)

Como puede observarse, las Grandes Empresas obtienen un ahorro fiscal por crédito a
la inversion en I+D superior a las Pequefias y medianas empresas (Pymes). En promedio, la
deduccion fiscal por crédito a la I+D ha sido de 19,77% para el grupo de Pymes frente al
20,18% de las Grandes Empresas. Ademas, se detecta que el coste de capital de I+D privado
también experimenta diferencias notables para los dos grupos de tamafo. Asi, el coste de
capital de I+D privado ha sido superior para las Pequefias y medianas empresas (< 200
trabajadores) que para las Grandes Empresas (>200 trabajadores), al obtenerse un valor medio
de 10,17% y 9,62% respectivamente para Pymes y Grandes Empresas. Este resultado indica
que las empresas mas pequefias tienen que hacer frente a un coste del capital de I+D privado
mas elevado a la hora de acometer sus proyectos de inversion en actividades de I+D,
alcanzando una diferencia media de 0,55 puntos porcentuales por encima del valor obtenido
para las Grandes Empresas.

Para completar el estudio, desarrollamos un andlisis de sensibilidad del precio efectivo
del capital de I[+D privado respecto a cambios en los pardmetros fiscales a la I+D. La
elasticidad del precio efectivo del capital de I+D privado respecto a un cambio en la tasa de

amortizacion fiscalmente se determinara a partir de la siguiente expresion:
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mientras que la sensibilidad del precio efectivo del capital de I+D privado con respecto a

cambios en el crédito fiscal a la inversion en I+D se calculara:

_O0F. & _ &v

I . LAY
MR 1-ud—dv X

Estas elasticidades son computadas para el panel de empresas desagregando entre
Pymes y Grandes Empresas durante el periodo 1991-1999. El Cuadro 6 muestra los
estadisticos descriptivos de la elasticidad del precio efectivo del capital de [+D privado ante
modificaciones en la amortizacion fiscal (&pcy ), ante cambios en el crédito fiscal a la I+D

(&rce) y, por ultimo, ante modificaciones en los incentivos fiscales a la I+D (&pcr), siendo

Epct = Epcat+ Epce para los dos grupos de tamafio durante el periodo analizado.
(Insertar Cuadro 6)

Como puede observarse, la elasticidad precio efectivo del capital de I+D privado
respecto a cambios en los incentivos fiscales, tanto amortizacion fiscal como crédito a la
inversion en [+D, ha sido superior en las Grandes Empresas que en las Pequenas y medianas
empresas (Pymes). En promedio, un aumento del 1% en los incentivos fiscales a la I+D
conduce a una reduccion en el precio efectivo del capital de I+D privado del 1,264% en las

Grandes Empresas frente al 1,248% de las Pymes.
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Hay que sefialar ademas que los efectos sobre el coste del capital de I+D son mayores
para cambios en la amortizacion fiscal que para el crédito fiscal a la I+D, resultado que se
evidencia para ambos grupos de tamafio. En promedio, un aumento del 1% en el crédito fiscal
a la I+D reduce el coste del capital de I+D privado 0,461% y 0,472% respectivamente para
Pymes y Grandes Empresas, mientras que si la tasa de amortizacion fiscalmente permitida
crece un 1% el precio efectivo de la [+D disminuye en 0,786% y 0,792% en el grupo de
Pymes y Grandes Empresas, respectivamente. Estos resultados aportan evidencia de que el
valor actual del ahorro fiscal por amortizacién inmediata representa en torno al 60%-76% de
la reduccion en el coste del capital de I+D privado para el grupo de Pymes y Grandes
Empresas, respectivamente, mientras que el ahorro efectivo por crédito fiscal a la [+D supone
el resto®’.

En sintesis, los incentivos fiscales a la [+D tienen un impacto altamente significativo y
relevante para reducir el coste del capital de I+D privado, al detectarse que la elasticidad del
precio efectivo del capital de I+D privado respecto a cambios en los incentivos fiscales supera
el valor de la unidad para ambos grupos de tamafio. No obstante, también se evidencia que
existen importantes comportamientos diferenciados entre Pymes y Grande Empresas, al
observarse que el coste de capital de I+D de las Grandes Empresas es 1,65 puntos
porcentuales medios mas sensible a cambios en los incentivos fiscales a la [+D que para el
grupo de Pequenas y medianas empresas.

Por ultimo, para completar el analisis de la eficacia de los incentivos fiscales a la [+D
se cuantifican los efectos que la politica fiscal a la inversion en [+D tienen sobre la estructura

de costes y la demanda de capital de I+D privado. Para ello, se calcula la elasticidad del coste

? Este resultado apunta en la linea de los realizados a nivel internacional, pese a evidenciarse en esta
investigacion que la proporcion asignada al ahorro fiscal por crédito a la inversion en 1+D es sensiblemente
superior en una comparativa con los resultados obtenidos a nivel internacional. Véase, por ejemplo, los trabajos
de Mamuneas y Nadiri (1996) y Rajagopal y Shah (1995).
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de produccion con respecto a cambios en los incentivos fiscales a la I+D, amortizacion

fiscalmente permitida y crédito fiscal a la inversion en I+D, utilizando la siguiente ecuacion:
= +&,)
Ner =B (EPCA Epg [9]

y, posteriormente, se determina la sensibilidad de la demanda de inversion en capital de [+D

privado respecto a cambios en dichos parametros fiscales:

e = &g, (EPC/I + ‘fpcg) [10]
donde &¢ mide la elasticidad de la demanda de capital de I+D privado respecto a cambios en
su propio precio efectivo; &y es la elasticidad del precio efectivo del capital de I+D ante
modificaciones en la tasa de amortizacion fiscalmente permitida y &pcs es la elasticidad del
precio efectivo del capital de [+D ante modificaciones en el crédito fiscal a la [+D.

Estas elasticidades son calculadas para el panel de empresas clasificadas entre las dos
clases de tamafio para el periodo 1991-1999. Los Cuadros 7 y 8 muestran los estadisticos
descriptivos de las elasticidades apuntadas (/7cr) y (#]¢) para el grupo de Pequenas y medianas

empresas (Pymes) y Grandes Empresas, respectivamente.

(Insertar Cuadro 7)

(Insertar Cuadro 8)

Como se aprecia en el Cuadro 7, existen efectos diferenciados para los dos tramos de
tamafo sobre la incidencia de los incentivos fiscales para afectar a la estructura de costes de la
muestra de empresas manufactureras analizada. En promedio, se confirma la idea de que la
elasticidad coste de produccion con respecto a cambios en los incentivos fiscales ha sido
superior en la muestra de Pequefias y medianas empresas que en las Grandes Empresas. Entre

los dos grupos analizados se observa una diferencia media de 14,35 puntos porcentuales en la
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elasticidad coste de produccién con respecto a cambios en la amortizacion fiscal y de 8,26
puntos porcentuales para el caso del crédito fiscal a la I+D. Este resultado puede atribuirse, al
menos en parte, a que las proporciones de los costes totales correspondientes al factor capital
de I+D privado han sido mayores, casi el doble, para el grupo de Pymes que en las Grandes
Empresas. Ademas, también es destacable la mayor importancia cuantitativa de los efectos de
la amortizacion fiscal que del crédito fiscal a la I+D para afectar a la estructura de costes de la
muestra de empresas analizada, alcanzando una diferencia de 12,67 y 6,58 puntos
porcentuales medios respectivamente para Pymes y Grandes Empresas.

Por su parte, el Cuadro 8 también refleja diferencias notables por tamafio sobre los
efectos de los incentivos fiscales en el estimulo de la demanda de capital de I+D privado. En
promedio, un incremento del 1% en los incentivos fiscales a la [+D conduce a un crecimiento
de la demanda de inversion en bienes de capital de I+D privado de 0,762% en las Pequefias y
medianas empresas frente al 1% de las Grandes Empresas. Los valores obtenidos no muy
diferentes de la unidad para el caso de las Pymes e igual a la unidad para las Grandes
Empresas resultan consistentes con trabajos afines realizados a nivel internacional en la
década de los noventa, para los que se concluye que los incentivos fiscales a la I+D son un
instrumento eficaz para estimular la demanda de capital de I+D privado™.

Por ultimo, también se observa que en media una modificacion en la tasa de
amortizacion fiscalmente permitida tiene un efecto mayor que un cambio en el crédito fiscal a
la [+D para estimular la demanda de inversion en capital de 1+D privado, resultado que se
detecta tanto para el grupo de Grandes Empresas como Pequeias y medianas empresas. En
promedio, la elasticidad de la demanda de inversion en capital de I+D privado con respecto a

un cambio en el crédito fiscal a la [+D se situa en torno a 0,281 y 0,375 respectivamente para

30 Véase Hall y Van Reenen (2000) para un revision de los principales trabajos realizados sobre esta literatura.
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Pymes y Grandes Empresas, mientras que ante modificaciones en la tasa de amortizacion ha
sido de 0,48 y 0,629 para el grupo de Pymes y Grandes Empresas, respectivamente.

En sintesis, los resultados obtenidos parecen confirmar la idea de que los incentivos
fiscales a la I+D tienen un efecto positivo relevante en el estimulo de la demanda de capital de
I+D privado, si bien hay evidencia de que existen diferencias importantes para los dos grupos
de tamafio analizados. En lineas generales, se observan tres hechos destacados:

En primer lugar, las Grandes Empresas se benefician de un ahorro fiscal medio debido
al crédito a la inversion en [+D mas elevado, al tiempo que hacen frente a un menor coste del
capital de I+D privado. Este resultado sugiere la existencia de un sesgo fiscal favorable hacia
las Grandes Empresas que soportan un precio efectivo del capital de I+D privado mas
reducido a la hora de acometer los proyectos de inversion en actividades de I+D. En segundo
lugar, las Grandes Empresas presentan una mayor elasticidad del precio efectivo del capital de
I+D privado con respecto a cambios en los incentivos fiscales a la [+D que las Pequenias y
medianas empresas, si bien se aporta evidencia de que estos mecanismos tienen un impacto
significativo y relevante para reducir el coste de capital de I+D privado en ambos grupos de
tamafio. Por ultimo, las Pequefias y medianas empresas muestran una elasticidad coste de
produccion con respecto a cambios en los incentivos fiscales superior a las Grandes
Empresas, mientras que la demanda de capital de [+D privado de las Grandes Empresas es
mas sensible a cambios en los incentivos fiscales a la [+D que en la muestra de Pequenas y
medianas empresas (Pymes).

Estos resultados sugieren la idea de que el tamafio de la empresa juega un papel
destacado en el analisis de la eficacia de los incentivos fiscales a la I+D, aportando evidencia
de que estos mecanismos tienen una mayor importancia cuantitativa cuando se trata con

Grandes Empresas que en el caso de Pequefias y medianas empresas.
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4. Conclusiones.

En este trabajo se analizan los efectos que los incentivos fiscales a la inversion en
actividades de I+D, amortizacion inmediata fiscalmente permitida y crédito fiscal a la 1+D,
tienen para afectar a la estructura de costes y estimular la demanda de capital de [+D privado.
Para ello se estima mediante la estructura de panel una funcion de costes correspondiente a
una tecnologia Cobb-Douglas ampliada, utilizando una muestra de empresas manufactureras
espafiolas que realizan actividades de I+D de forma estable y sistematica desagregada segun
su tamafno en Pequefias y medianas empresas (< 200 trabajadores) y Grandes Empresas (> 200
trabajadores) para el periodo 1991-1999.

Los resultados obtenidos ponen de manifiesto, en primer lugar, que los incentivos
fiscales a la I+D tienen un efecto positivo significativo para estimular la demanda de capital
de I+D privado de la muestra de empresas analizada, al obtenerse que la elasticidad de la
demanda de capital de [+D privado con respecto a cambios en los incentivos fiscales toma un
valor medio de la unidad o cercano a la unidad para el grupo de Grandes Empresa y Pymes
respectivamente. No obstante, entre las dos clases de tamafio hay una diferencia media de
24,27 puntos porcentuales favorables a las Grandes Empresas, lo que indica que estos
instrumentos contribuyen en mayor medida a estimular la demanda de capital de I+D privado
de las Grandes Empresas que en las Empresas de Pequeiia y mediana dimension.

En segundo lugar, hay evidencia de una mayor importancia cuantitativa de los
incentivos fiscales para incidir sobre la estructura de costes de produccion de las Pequenas y
medianas empresas que en las Grandes empresas, debido principalmente a que la
participacion en el coste total de produccion asignada al factor productivo capital de I+D
privado ha sido superior, en casi el doble, para el grupo de Pymes que para las Grandes

Empresas.
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En tercer lugar, se observa que la elasticidad del precio efectivo del capital de I+D
privado con respecto a cambios en los incentivos fiscales a la I+D supera, en media, el valor
de la unidad para ambos tramos de tamafio, lo que pone de manifiesto que estos mecanismos
son un instrumento eficaz para reducir el coste de capital de [+D privado. Sin embargo, la
diferencia detectada 1,65 puntos porcentuales medios superior para las Grandes Empresas con
respecto a las Pymes, sugiere la existencia de un sesgo favorable hacia las Grandes Empresas
en el tratamiento fiscal de la inversion por actividades de [+D. Ademas, hay evidencia de que
las Grandes Empresas se benefician de un mayor ahorro fiscal en cuota por inversién en [+D
y hacen frente a un coste de capital de [+D privado més reducido a la hora de acometer sus
proyectos de inversion en actividades de [+D que las Pequefias y medianas empresas, lo que
parece contribuir a explicar las diferencias por tamafno sefnaladas.

En sintesis, estos hechos indican que existen diferencias significativas en la eficacia de
los incentivos fiscales a la I+D para los dos grupos de tamafo analizados, las cudles se
confirman no sélo en la estimacion de panel de la funcidon de costes sino también en el analisis
de la variable coste de capital de I+D privado de la que forman parte dichos incentivos
fiscales. Se concluye por tanto que los incentivos fiscales a la I+D han sido un instrumento
mas eficaz cuando se trata con Grandes Empresas que para las Empresas de pequena y
mediana dimension.

Por ultimo, tanto para el grupo de Pymes como de Grandes Empresas se aporta
evidencia de que los efectos de la amortizacion fiscalmente permitida son superiores a los del
crédito fiscal a la [+D para afectar al coste de capital de I+D privado y, en definitiva, para
incidir sobre la estructura de costes de produccion y estimular la demanda de inversion en

capital de I+D privado de la muestra de empresas analizada.
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la ESEE.

Cuadro 1

Distribucion de empresas por tamaiio (en % 189 Empresas)

Afos Pymes Grandes Empresas
(£200) (>200)
1990 22,751 77,249
1991 22,222 77,778
1992 25,397 74,603
1993 28,042 71,958
1994 25,926 74,074
1995 25,397 74,603
1996 25,926 74,074
1997 21,164 78,836
1998 21,164 78,836
1999 23,280 76,720
Total 241,27 758,73

Cuadro 2

Resultados estimacion del modelo para Pymes” (48 empresas, 1991-1999)

Parametro estimado Std. Error t Student
By 0,75931 0,3290E-01 23,08
e 0,22109 0,5926E-01 3,731
DB« 0,22291 0,8473E-01 2,631
Be 0,38928 0,7652E-01 5,087
i -0,6891E-02 0,5535E-02 -1,245

R-SQUARE = 0.9693
LM TEST FOR CROSS-SECTION HETEROSKEDASTICITY =2991.6

BREUSCH-PAGAN LM TEST FOR DIAGONAL COVARIANCE MATRIX =1670.4
TEST DE HAUSMAN = 27.05
DURBIN-WATSON = 1.9876 RHO=-0.03835

*Parametros de las variables dummies no son reportados

Fuente: Elaboracion propia.
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Cuadro 3

Resultados estimacion del modelo para Grandes Empresas® (141 empresas, 1991-1999)

Parametro estimado Std. Error t Student
B, 0.58947 0.2898E-01 20.34
e 0.15443 0.2904E-01 5.319
DB« 0.74091 0.8860E-01 8.363
Be 0.20536 0.5383E-01 3.815
G -0.13979E-01 0.6616E-02 -2.113

R-SQUARE = 0.9843

LM TEST FOR CROSS-SECTION HETEROSKEDASTICITY = 5545.8
BREUSCH-PAGAN LM TEST FOR DIAGONAL COVARIANCE MATRIX = 15306
TEST DE HAUSMAN = 48.02

DURBIN-WATSON =1.6128 RHO=0.10751

*Parametros de las variables dummies no son reportados

Fuente: Elaboracion propia.

Cuadro 4

Porcentajes de deduccion en cuota por actividades de I+D, 1991-1999*

Modalidad 1991 1992-1995  1996-1999

I+D 15/30 15/30 20/40

30/45

*Para 1991 el 15% se aplica a los gastos en intangibles y el 30% a los gastos en activos fijos. A partir de 1992 y
hasta 1995, para los excesos de inversion rigen los tipos del 30% y del 45%, respectivamente para gastos en
intangibles y activos fijos. Desde 1996 hasta 1999, el 20% se aplica a los gastos en I+D del ejercicio y el 40%

para los excesos de gastos, eliminadndose la distincion entre activos fijos e intangibles.
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Cuadro 5

Estadistica descriptiva ahorro fiscal por crédito a la I+D (V§) y coste de capital de I+D
privado (Pc) para grupo de Pymes y Grandes Empresas
(48 Pymes, 141 Grandes Empresas, 1991-1999)

Pymes Grandes

(=200L) vé Pc Empresas vE Pc
(>200L)

Media 0,1977 0,1017 Media 0,2018 0,0962

Mediana 0,2083 0,1014 Mediana 0,2143 0,0957

Desviacion 0,0208 0,0117 Desviacion 0,0242 0,0104

estandar estandar

Minimo 0,2283 0,0789 Minimo 0,1651 0,0650

Maximo 0,1655 0,1346 Maximo 0,2299 0,1502

Fuente: Elaboracion propia.

Cuadro 6

Estadistica descriptiva (&pcy), (Epcd) Y (Epcr) para el grupo de Pymes y Grandes
Empresas (48 Pymes, 141 Grandes Empresas, 1991-1999)

Pymes Grandes

(s2001L) &pcs épca épcr Empresas &pcs &pca &pcr
(>200 L)

Media -0,4614 -0,7869 -1,2483 Media -0,4721  -0,7926 -1,2648

Mediana -0,4997 -0,8075 -1,3073 Mediana -0,5170 -0,8168 -1,3338

Desviacion 0,0757 0,0407 0,1165 Desviacion 0,0853 0,0459  0,1312

estandar estandar

Minimo -0,5670 -0,8438 -1,4108 Minimo -0,5714 -0,8461 -1,4175

Maximo -0,3432 -0,7232 -1,0665 Maximo -0,3424  -0,7228 -1,0652

Fuente: Elaboracion propia.
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Cuadro 7

Estadistica descriptiva elasticidad coste de produccion con respecto cambios incentivos
fiscales a la I+D para Pymes y Grandes Empresas

(48 Pymes, 141 Grandes Empresas, 1991-1999)

Pymes Necr Ner Grandes Ner Ner
(=s200L) (crédito fiscal) (amortizacion Empresas  (crédito fiscal) (amortizacion
fiscal) (>200 L) fiscal)
Media -0,1796 -0,3063 Media -0,0969 -0,1627
Mediana -0,1945 -0,3143 Mediana -0,1061 -0,1677
Desviacion 0,0294 0,0158 Desviacion 0,0175 0,0094
estandar estandar
Minimo -0,2207 -0,3284 Minimo -0,1173 -0,1737
Maximo -0,1336 -0,2815 Maximo -0,0703 -0,1484

Fuente: Elaboracion propia.

Cuadro 8

Estadistica descriptiva elasticidad demanda de capital de I+D privado respecto cambios
incentivos fiscales a la I+D para el grupo de Pymes y Grandes Empresas

(48 Pymes, 141 Grandes Empresas, 1991-1999)

Pymes nNc nNc Nc Grandes e e Nc

(200 L) (crédito (amortizacion (incentivo Empresas (crédito (amortizacion (incentivos
fiscal) fiscal) s fiscales) (>200L) fiscal) fiscal) fiscales)

Media 0,2818 0,4805 0,7624 Media 0,3751 0,6299 1,0051

Mediana  0,3052 0,4931 0,7984 Mediana 0,4108 0,6491 1,0599

Desviacio  0,0462 0,0249 0,0711 Desviacion 0,0678 0,0365 0,1043

n estandar estandar

Minimo  0,2096 0,4417 0,6513 Minimo 0,2720 0,5743 0,8464

Maximo  0,3463 0,5153 0,8616 Maximo 0,4540 0,6723 1,1264

Fuente: Elaboracion propia.
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Cuadro A.1

Distribucion de empresas por sector de actividad (189 Empresas, 1990-1999)

Codigo  Sectores Porcentaje
1 Metales férreos y no férreos 3,704
2 Productos minerales no metalicos 4,762
3 Productos quimicos 17,99
4 Productos metalicos 5,82
5 Maquinas agricolas e industriales 8,466
6 Magquinas oficina, proceso de datos, etc 1,587
7 Material y accesorios eléctricos 17,99
8 Vehiculos automoviles y motores 11,64
9 Otro material de transporte 3,175
10 Carne, preparados y conservas de carne 2,116
11 Productos alimenticios y tabaco 5,291
12 Bebidas 1,587
13 Textiles y vestido 4,762
14 Cuero, piel y calzado 1,058
15 Madera y muebles de madera 0,529
16 Papel, articulos de papel, impresion 2,646
17 Productos de caucho y plastico 6,085
18 Otros productos manufacturados 0,794

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la ESEE, utilizando porcentaje medio de empresas para el
periodo 1990-1999 segiin la clasificacion sectorial NACE CLIO R44 modificada y sus equivalencias por sector

de actividad de la CNAE-74.

Cuadro A.2

Estadistica descriptiva de InC7, In y (en miles de Euros constantes 1990) y de los precios

efectivos de los factores productivos para el grupo de Pymes (48 Empresas, 1991-1999)

Pymes InCT Iny Py Py Py Pc
(200L)

Media 8,5686 9,0275 1,2963 0,8048 0,1582 0,1017
Mediana 8,7657 9,1707 1,2260 0,7799 0,1515 0,1014
Desviacion estandar 1,0841 1,1481 0,4530 0,1123 0,0383 0,0117
Minimo 6,3617 6,4202 0,5627 0,6328 0,0732 0,0789
Maximo 10,8017 11,4313 2,2615 1,4030 0,2240 0,1346

Fuente: Elaboracion propia.
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Cuadro A.3

Estadistica descriptiva de InC7, In y (en miles de Euros constantes 1990) y de los precios

efectivos de los factores productivos para el grupo de Grandes Empresas

(141 Empresas, 1991-1999)

Grandes Empresas InCT Iny P P Py Pc
(>200 L)

Media 10,6804 11,1530 11,7220 0,7498 0,1550 0,0962
Mediana 10,5468 11,0016 1,6079 0,7445 0,1535 0,0957
Desviacion estandar 1,1038 1,1024  0,7711 0,0930 0,0293 0,0104
Minimo 8,5288 8,9913 0,6507 0,5447 0,0864 0,0650
Maximo 14,6710 14,9863 8,0814 1,1954 0,2240 0,1501

Fuente: Elaboracion propia.
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