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Resumo

Este artigo avalia o impacto sobre a economia brasileira de uma reforma trib-
utdria que reduza distorcoes e cumulatividade, utilizando para tal experimento a
atual proposta do Ministério da Fazenda. Utiliza-se um modelo recursivo dindmico
padrao calibrado de forma a se aproximar o méximo possivel da economia brasileira
hoje. A simulagbes sdo implementadas ao se introduzir pardmetros correspon-
dentes a reforma tributédria: desoneragao da folha de pagamentos, redugdao da
cumulatividade com introducao do IVA-F e a desoneragao dos investimentos com
a redugao do prazo de restituigdo de créditos de ICMS. Estima-se que a reforma
tributéria proposta provocaria um aumento de 1,5 pontos percentuais na taxa de
crescimento do produto nos oito anos seguintes a sua implementacao e um ganho
de longo prazo de 16%. O impacto sobre o nivel de investimento seria muito ex-
pressivo, 40% no mesmo periodo, de modo que a taxa de investimento saltaria dos
atuais 20% para quase 24%. Os ganhos de consumo e bem-estar também foram
estimados como bastante significativos.



1 Introducao

Ao longo das ultimas décadas, o aumento das obrigacoes das despesas
publicas e a manutencao da estabilidade macroeconoémica, através de politi-
cas de metas inflaciondrias e de superdvit fiscal, tém imposto & economia
brasileira uma complexa e elevada carga tributaria, potencialmente inibidora
do crescimento e da eficiéncia econdmica.

As receitas tributarias, necessdrias aos ajustes fiscais e aumento dos gastos
publicos, em grande medida obtidas a partir de tributacao geradora de efeitos
distorcivos sobre as decisoes dos agentes econdmicos, vém provocando uma
premente e indispensavel reforma no padrao de arrecadacao de tributos no
pafs.

Neste sentido, diversas propostas de reforma surgiram nos ultimos anos.
Em particular, existe em curso um projeto de reforma tributéria proposto
pelo Ministério da Fazenda (2008), o qual, segundo seus formuladores, procura
reverter a complexidade e cumulatividade dos tributos indiretos no Brasil,
reconhecendo seus atuais efeitos negativos sobre a eficiéncia da estrutura pro-
dutiva, competitividade da producgao nacional e decisoes de investimentos.

Em linhas gerais, o projeto propoe uma grande simplificagao da estru-
tura de tributos federais através da unificacao de tributos com incidéncia
semelhantes como: a Contribui¢ao para o Financiamento da Seguridade So-
cial (COFINS) e o Programa de Integragao Social (PIS) que seriam conver-
tidos no chamado Imposto sobre o Valor Agregado Federal (IVA-Federal). E
destaque na reforma a eliminacao de tributos cumulativos. O PIS, a COFINS

e o ICMS seriam substituidos por um imposto sobre valor agregado classico
— IVA.

Um outro aspecto importante é a busca pela desoneracao tributaria dos
investimentos. Neste sentido, destaca-se a proposta de apropriacao imediata
dos créditos de IVA obtidos na compra de bens de capital. Atualmente os
créditos de PIS e COFINS sao apropriados em 48 meses, em termos nominais,
e os de ICMS nao sao apropriados em quase nenhuma hipétese segundo o
Ministério da Fazenda (2008).

O projeto de reforma apresenta, ainda, como destaque, a desoneracao
da folha de pagamento através da suspensao da cobranca as empresas do
saldrio-educacao, além da gradativa reducao da contribuicao das empresas
ao INSS, atualmente no valor de 20%. Por fim, deve-se destacar o que seria,
provavelmente, o aspecto de maior relevancia da proposta de reforma do



ministério da fazenda, o compromisso com a nao elevacao da carga tributéaria
no Brasil.

Parece claro neste projeto de reforma tributédria a busca pela corregao das
distorcoes do sistema de tributos indiretos no Brasil através da reducao de
sua cumulatividade, desoneracao de investimentos e manutencao ou reducao
da carga tributéria.

O objetivo deste artigo é mensurar os efeitos econdmicos da reforma trib-
utdria proposta pelo ministério da fazenda. Especificamente, mensurar seus
efeitos dindmicos, de curto, médio e longo prazo, sobre o produto, renda,
acumulagao de capital, trabalho e consumo, tornando clara a dimensao de
seus ganhos de eficiéncia e bem estar. Mais do que examinar uma proposta
especifica, buscaremos ilustrar com a presente proposta o potencial de ganho
com uma maior racionalidade de nosso sistema tributario. Neste sentido, os
resultados, ao indicarem o custo para o pais de se manter inalterada a at-
ual estrutura tributdria, torna possivel mensurar o quanto o Brasil como um
todo estaria perdendo ao retardar a implementacao desta ou qualquer outra
reforma tributdria que aponte para uma menor distor¢ao do sistema.

Na avaliagao dos impactos macroeconémicos da proposta destacam-se os
seguintes aspectos, considerados de maior relevancia: a criacao do IVA, em
contrapartida & eliminacao de tributos cumulativos como o PIS, a COFINS
e o ICMS; a desoneracao tributédria completa dos investimentos; e a desoner-
acao da folha de pagamentos das empresas.

Na simulagao dos efeitos potenciais da reforma utiliza-se uma variante do
modelo neocléssico de crescimento. Esta metodologia segue, além de vasta lit-
eratura internacional, trabalhos aplicados & economia brasileira como, por ex-
emplo, Aratijo e Ferreira (1999), Ferreira e Nascimento (2005), Lled6 (2005) e
Pereira e Ferreira (2008). O modelo, em linhas gerais, é composto por familias
representativas detentoras de perfeita informagao, que atribuem valor ao con-
sumo e ao lazer e decidem a cada perfodo de tempo o quanto trabalhar e
investir. Consideram-se, também, firmas representativas que operam em um
ambiente competitivo, produzindo bens destinados ao consumo e ao inves-
timento (tanto das familias como do governo) a partir da contratacao de
trabalho e capital ofertado por familias e governo.

O modelo supoe, ainda, a existéncia de um governo que obtém recursos
tributando o consumo, o investimento, o total da renda e, em particular, as
rendas provenientes do trabalho e capital. O governo destina o total de seus



recursos ao consumo corrente, onde se incluem as transferéncias as familias,
¢ ao investimento.

Uma vez determinado o modelo, parte-se para uma cuidadosa adaptagao
das varidveis reais - que descrevem a economia brasileira - as varidveis que
compoem o modelo. O objetivo é aproximar o melhor possivel a economia
descrita pelo modelo da economia real. A simulacao parte deste cendrio
construido a partir da calibragao da solucao estacionéria do modelo. Isto é,
apos este completo mapeamento - calibragao do que seria o “Brasil hoje” -
sao obtidos os resultados numéricos das simulacoes dos efeitos da reforma
tributaria.

O artigo estd organizado da seguinte maneira. Na secao 2 apresenta-se o
modelo e em seguida, na se¢ao 3, descreve-se a calibragem de seus parametros.
Na secao 4 apresentam-se os principais resultados. E, finalmente, na se¢ao
5, destacam-se as principais conclusoes.

2 O Modelo

Supde-se um bem final (correspondente ao agregado de bens e servigos
oferecidos pelos setores privado e publico em economias reais) produzido a
partir da oferta total de trabalho e dos diferentes estoques de capital (pri-
vado e publico). Além disto, admite-se a possibilidade destes estoques de
capital promoverem efeitos externos sobre o global da economia. A fungao
de producao agregada per capita desta economia é suposta ser expressa por:

Y =AK’H" K" (1)

onde A é um parametro de escala; 6 e v sao parametros nao negativos, tais que
0 + v < 1; as varidveis agregadas per capita Y, H e K sao, respectivamente,
o produto ou renda total, o niimero de horas trabalhadas e o estoque total
de capital da economia e, por fim, a expressdo K” representa o efeito externo
positivo (sobre a produtividade total dos fatores) que este estoque de capital
¢é capaz de promover, cuja intensidade é determinada pelo parametro +.

A equagao (1) é a fungdo de produgdo com que se depara a firma rep-
resentativa, a qual, em cada instante t, escolhe os niveis de trabalho (H) e



capital (K') de forma a maximizar seu lucro, tomando como dados pregos e

o estoque agregado de capital per capita da economia'.

O problema da firma representativa, a cada periodo t, é expresso por:

max A K! 7% K] —w, H, — 1, K, (2)
Hy, Kt
onde w; e r; correspondem, respectivamente, ao saldrio por hora trabalhada
e a taxa de aluguel do capital.

Quanto a propriedade do fator de producao K, supoe-se que parte deste
pertenca ao setor privado, pertencendo o restante ao setor piblico. A porgao
privada denomina-se Kp e a publica K¢g. Portanto, a funcao de producao
agregada poderia ser reescrita na forma:

Y =A(Kp+Kg) H™" K7
onde K = Kp+ Kg.

Supoe-se uma familia ou consumidor representativo que vive infinitos
periodos e, em cada periodo t, é dotado de uma unidade de tempo disponivel
para o trabalho (h;) e lazer (1 — h;), extrai utilidade do consumo (c¢;), além
do lazer, e desconta o futuro a um fator  pertencente ao intervalo (0, 1) de
acordo com a seguinte expressao’:

Ulco, 1, hoy hy, ] = ) B [Iney + 4 In(1 = hy)]
t=0

onde 1) é uma constante expressando a importancia relativa do lazer vis-a-vis
0 consumo.

!Supde-se que um tinico bem produzido através de um tnico processo produtivo. Com
efeito, a firma representativa descreve a média das atividades produtivas em curso na
economia, incluindo, portanto, processos produtivos piblicos e privados. Assim, a hipétese
de maximizagao de lucros é, na verdade, uma hipétese simplificadora, na medida em que
o setor publico nem sempre persegue este objetivo.

2Neste artigo usam-se letras maidsculas para varidveis agregadas, tomadas como dadas
pelo consumidor representativo, e letras minisculas para varidveis sobre as quais ele possui
controle, a excegao sao 0s pregos que sao supostos tomados como dados, apesar de estarem
expressos em letras mindsculas.



Supoe-se, ainda, que a familia representativa seja dotada no periodo ¢ de
estoques acumulados de capital (kp;) e titulos do governo (b;) e que suas ren-
das sejam compostas de renda do trabalho ofertado as firmas (w; h;), renda
obtida pelo aluguel as firmas do estoque de capital (r; kp;), renda prove-
niente dos titulos (i; b;) e renda auferida no recebimento de transferéncias
do governo (€2;). Supoe-se, também, que além dos gastos em consumo, to-
das as fontes de renda, exceto transferéncias, sejam taxadas pelo governo e
que a renda disponivel em cada instante ¢ seja destinada ao consumo (¢;),
investimento (ip;) e acumulacdo de titulos do governo (b;41 — b;). Assim, a
restricao orcamentdria da familia representativa em t é:

(1"‘7’?) Ct+ipt+bt+1—bt < (1—7'?—7'%/) Wt ht+(1—7'f—7'ty) Tt kpt+
(1 =77 —71) py by + Qs (3)

onde, para cada ¢, 7§ corresponde a taxa de imposto sobre o consumo das
familias, 77, 77, 7F e 70 sdo taxas de impostos sobre as rendas das familias e

p; € a taxa de juros paga em titulos do governo.

Admite-se que o consumidor conhece as leis de movimento, individuais e
agregadas, dos estoques de capital privado e piblico:

kpei1 = (1 — 0)kps + ip (4)
Kpin = (1—06)Kp: + Ipy (5)
Kogi=01-6Kg+1g: (6)

onde § é a taxa de depreciacao destes estoques de capital e Ip; e Ig; corre-
spondem, respectivamente, aos investimentos agregados per capita privado e
ptblico.

Por fim, supoe-se que o consumidor toma todas as agoes do governo como
dadas. A restricao orcamentédria per capita do governo em ¢ pode ser expressa
por:

Qt+ptBt_l_Igt:Bt—ﬁ—l_Bt_l_j—‘t_‘_rtth; Vt (7)
onde r; K g;.corresponde & receita proveniente do aluguel do capital do gov-

erno as firmas, B; é o estoque de divida ptiblica em t e T} é o total da receita
corrente per capita de impostos determinada por:



Ty =7 ot (77 +71) (wp Hy) + (77 +77) (re Kpe) + (70 +7Y) (p Be) (8)
onde C; é o consumo agregado per capita em t.

Tendo por objetivo um refinamento do processo de calibragem do modelo,
torna-se relevante detalhar um pouco mais a equagao (7). Note que, se todos
os servigos publicos fossem pagos de acordo com seus custos de producao,
a formulacao acima seria compativel com as contas piblicas reais. No en-
tanto, isto, em geral, nao é observado devido a substancial parcela de servicos
publicos ofertados gratuitamente. Contudo, todos os servigos publicos, gra-
tuitos ou nao, como qualquer outro bem ou servigo, sao produzidos a partir
de trabalho, capital e infra-estrutura, organizados segundo algum processo
produtivo especifico (fun¢ao de produgao) e, portanto, existe um custo de
oportunidade nesta producao que é pago ou pelos consumidores destes bens
ou pelas firmas que os produzem (as firmas piblicas no caso dos servigos
ptblicos gratuitos).

Porém, por simplicidade, supoe-se um tnico processo produtivo e, por-
tanto, a separacao entre firmas publicas e privadas nao é possivel. Diante
disto, optou-se pela suposicao de que todas as firmas comportem-se como
firmas maximizadoras de lucro e cobrem o valor de mercado pela sua oferta
de producao. Por esta razao, na restricao orcamentaria do governo, aparece
a renda do aluguel do capital do governo as firmas (r Kg) e, no problema do
consumidor, todos os bens e servicos privados ou ptiblicos sao pagos. Entre-
tanto, como em economias do mundo real, grande parte da oferta de servicos
publicos é gratuita ou subsidiada (como os servigos de transporte, por exem-
plo), a solugao encontrada foi compensar as familias pelo pagamento destes
servigos através de uma transferéncia de renda correspondente a estes gastos.
Com efeito, o termo §2; nas equagoes (7) e (?77) incorpora o total das despe-
sas do governo com a oferta gratuita destes bens e servicos piblicos, além
das transferéncias, propriamente ditas, de recursos financeiros as familias, ou
seja:

Q=TR, +« (r, Kg)

onde a expressao « (r; Kg;), com « € [0, 1], corresponde ao custo de opor-
tunidade incorrido pelo governo por este abrir mao de parte, mas nao com-
pletamente, da receita do aluguel do capital do governo as firmas em favor
das familias. T'R; seria o restante das transferéncias piblicas per capita as

6



familias ou o que, em economias reais, poderia se chamar gastos correntes
per capita do setor piblico.

Uma formulacao mais préxima das efetivas despesas e receitas do governo
em economias reais seria alcancada com:

TRt + ptBt + Igt = Bt+1 — Bt + E + (1 — O!) T th,vt, Vt, (9)

onde (1 — «a) interpreta-se como a parcela do custo de capital do governo
que é efetivamente paga pelas familias. Desconsiderando-se o endividamento
publico, o lado direito da equagao (9) perfaz o que se conhece como total da
receita liquida do governo ou setor ptiblico®.

Supondo que o governo esteja restrito a manter o estoque de divida
ptblica inalterado ao longo do tempo, um passo final para caracterizar uma
politica fiscal seria especificar uma regra para distribuicao das receitas do
governo entre investimentos piblicos e a soma de transferéncias e pagamen-
tos de juros, a qual supoe-se representada por:

Igp=(1—ap) Ty + 1 (1 —a) r Kg, (10)

TR +pBi=ao T+ (1—a1) (1—a)r Kg (11)

onde o ¢é fracao da receita corrente de impostos dedicada a transferéncias e
pagamento de juros e «; a fracao da receita auferida pelo efetivo aluguel do
capital do governo dedicada ao financiamento do investimento piblico.

Definindo-se o vetor 7; ={a, ag, ay, 7¢, ¢, 7%, TF, 70} Vt como uma

politica fiscal do governo, o problema do consumidor na sua forma recursiva
pode ser descrito através das seguintes equacoes de otimalidade?:

v(Kp, kp, B,b,Kg,7) = max [Inc+t In(1—h)+B v(Kp ,kp,B,b ,Kg 7))

¢, h, ip, b’

(12)

3 Admitindo-se a hipétese simplificadora de que todos os servicos ofertados pela admin-
istragao publica sao gratuitos, enquanto os servigos prestados pelas empresas piblicas sao
pagos de acordo com seu valor de mercado, pode-se concluir que dado o significado acima
para o parametro «, a parcela (1 — ) r Kg do total da renda do setor publico pode ser
interpretada como receita gerada pelo excedente das empresas piblicas.

4Usa-se ' para indicar a varidvel no préximo periodo.



sujeito a

1+7)ctip+b —b = (1—7"—7Y) w(Kp,B,Kg,7) h+
(1—7%—7Y) r(Kp,B,Kg,7) kp +
(17" %) p(Kp, B, Kg,7) b+ QKp, B, Kg,7)

kp = (1—0)kp+ip
Kp =(1-68)Kp+ Ip(Kp, B,Kg,T)
Kg =(1-6)Kg+Ig(Kp,B,Kg,T)

dados os precos, kpe b >0,c>0e 0 < h <1.

Dados os estados individuais s = (Kp,kp, B,b, Kg,T) e estados agre-
gados S = (Kp, B, Kg,7), um Equiltbrio Competitivo Recursivo para esta
economia é um conjunto de regras individuais de decisao, c(s), ip(s), h(s),
b'(s), um conjunto de regras agregadas de decisio per capita C(S), Ip(S),
H(S), B'(9), funcoes para precos dos fatores w(S) e r(S) e taxa de juros
da divida publica p(S) e uma fungao valor v(s) tais que satisfazem: a) o
problema do consumidor (12); b) o problema das firmas (2); ¢) a consistén-
cia entre a decisoes individuais e agregadas per capita, i.e., C(S) = ¢(s),
Ip(S) = ip(s) H(S) = h(s) e B'(S) = b'(s) quando kp = Kp, b = B; d) o
orgamento equilibrado do governo; e e) a restricao de recursos da economia,
C(S)+ Ip(S) +1g(S)=Y(S)=A K H(S)'? K", vS.

3 Calibracao

A calibragem dos parametros é feita de forma a haver uma correspondén-
cia entre a solucao estaciondria do modelo e os dados observados para a
economia real, supondo que esta economia esteja em trajetéria estaciondria.
A solucao estaciondria do modelo, supondo que o governo esteja restrito a
manter o estoque de divida piblica inalterado ao longo do tempo, caracteriza-
se por uma politica fiscal estaciondria, 7,,1 = 7, = 7* para todo ¢, acompan-
hada de estoques de capital per capita, tal como niveis de consumo, horas
trabalhadas e produto per capita, igualmente, invariantes ao longo do tempo.
Neste sentido, o primeiro passo do processo de calibragem seria fazer um ma-
peamento entre os dados da contabilidade nacional do Brasil e as varidveis
do modelo; e o segundo passo, a partir desta contabilidade do modelo, deter-
minar o seu conjunto de parametros, o qual divide-se em: i) parametros de



preferéncia (/3 e ¢); ii) parametros de tecnologia (0, 6, A e 7); e iii) paramet-

ros da politica estaciondria bésica ou atual do governo (o, ag, oy, 7¢, 77, 77,
k. b\5
Tts Tt)

O mapeamento entre varidveis artificiais e dados, em geral, nao é ime-
diato. Devido a forma como determinados agregados sao conceituados e
medidos na contabilidade nacional (CN), necessita-se um procedimento de
ajuste entre as informacoes disponiveis e as varidveis do modelo.

A primeira grande diferenca entre a CN e o modelo é que, na primeira,
o consumo de bens duraveis é contabilizado como gastos de consumo das
familias, enquanto no modelo, dado o carater de capital fixo destes bens, estes
sao considerados como parte do investimento e somente os servicos gerados
por estes bens de capital sao considerados consumo. Implicitamente, na
funcao de producao agregada do modelo, existe um setor que oferta servigos
domeésticos as familias. No modelo, as familias investem em bens de consumo
duraveis com a finalidade de alugd-los as firmas, as quais vendem seus servicos
de volta as familias. Este problema, além de exigir uma realocagao entre os
gastos de consumo e investimento, provoca uma subestimacao no cédlculo do
produto da economia, na medida em que existem servicos domésticos que
nao estao sendo devidamente contabilizados. Portanto, o valor do produto
total da economia deve sofrer um ajuste para cima.

Um ajuste semelhante deve ser feito considerando-se a forma como a
oferta de servigos publicos é contabilizada. No modelo, devido & hipétese
simplificadora de um unico setor produtivo, todos os servigos privados ou
publicos sao produzidos pela firma representativa e, portanto, vendidos pelo
valor de mercado. Na CN, entretanto, a mensuracao da oferta dos servigos
publicos, particularmente aqueles servigos para os quais nao existe um valor
de mercado, é feita, em geral, a partir de seus custos de producao, entre os
quais estd a depreciacao do capital envolvido neste processo de producao.
Contudo, haveria também a necessidade de imputar, nestes custos de pro-
ducao, o custo de oportunidade do retorno liquido deste capital, apesar deste
custo nao ser contabilizado. Portanto, novamente, observa-se uma subesti-
macao no célculo do produto da economia, o qual, para que se torne com-
pativel com o valor relativo ao modelo deve sofrer um ajuste para cima.

%A solucdo estaciondria para as varidveis per capita, como funcdo dos parametros do
modelo, é obtida aplicando-se sobre o conjunto de condigoes de primeira ordem do prob-
lema do consumidor e firmas, leis de movimento dos capitais, além da restrigao orca-
mentéaria do governo, a condi¢do de uma politica fiscal estaciondria e varidveis per capita
inalteradas ao longo do tempo.



Levando-se em conta estes dois aspectos pode-se verificar que o nivel de pro-
duto estimado, no caso da economia americana, em média para a década de
noventa, eleva-se em torno de 10% acima daquele medido pela contabilidade

nacional dos EUA (NIPA)®.

Diante da inexisténcia de dados apropriados para se verificar a correta
dimensao destas distorcoes no caso da economia brasileira, considerou-se que,
diante da possibilidade destas subestimacoes nao serem despreziveis, talvez
fosse mais apropriado calibrar parametros, que, em principio, nao fossem
distintos entre as economias brasileira e americana, utilizando-se dados da
NIPA e utilizar informacoes da CN do Brasil para pardmetros sabidamente
distintos entre estas economias, como os pardmetros de politica fiscal do
governo, por exemplo.

Portanto, decidiu-se o seguinte procedimento geral para calibragem do
modelo. Para os parametros de tecnologia ¢ e 6 utilizar informacoes anuais
da NIPA, supondo que tais parametros sejam os mesmos entre as economias
brasileira e americana. Entretanto, para o conjunto de paradmetros de prefer-
éncia e de politica do governo, utilizar, além dos demais pardmetros, somente
informagoes anuais relativas & CN do Brasil.

De acordo com o modelo, o produto total da economia destina-se, uni-
camente, ao consumo (C'), investimento publico (Ig) e investimento privado
(Ip). Admite-se que o investimento bruto do governo corresponde aquele
informado na NIPA. O consumo é contabilizado incluindo gastos do governo,
excluindo consumo de bens duraveis e imputando-se a ele os devidos servicos,
anteriormente mencionados. Por consequéncia, a total do investimento pri-
vado inclui, além do consumo de bens durdveis, as exportagoes liquidas de
bens e servigos. Medido desta maneira, o valor total do investimento privado,
em propor¢ao ao produto, Ip/Y, em média para os anos noventa, segundo a
NIPA ¢ 0,223 e o investimento publico, I¢g/Y, é 0,033. Dado que na solugao
estaciondria do modelo 6 = (Ip + Ig)/(Kp + Kg) e, uma vez que o valor
agregado do estoque total de capital privado e piblico, medido em relacao
ao produto, em média para os anos noventa, é 3,056, determina-se § = 0, 084.

Como mencionado acima, uma vez imputados os servigos relativos aos
bens de consumo duréveis e capital do governo, o produto da economia ameri-
cana, em média para os anos noventa, eleva-se em torno de 10%. Levando-se

6Esta subestimacdo nos valores da NIPA, neste mesmo perfodo, também pode ser
verificada em McGrattan e Prescott (2005).
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em conta estes ajustes nos dados da NIPA, neste periodo, a participagao
meédia da renda do capital, 0, equivale a 0,4337.

A partir das condigoes de primeira ordem do problema do consumidor,
supondo a economia em trajetéria estaciondria, obtém-se: i) o valor para
o parametro J = 0,943, admitindo-se uma taxa liquida anual de juros real
para a economia brasileira de 6%; e i) o valor para o parametro ¢ = 0, 920,
admitindo-se que as familias alocam ao trabalho cerca de um terco de suas
horas disponiveis (ou seja, horas que excedem aquelas dedicadas ao sono ou
a manutencao pessoal) seguindo Cooley e Presccott (1995).

O conjunto de aliquotas marginais de impostos (7¢, 79, 7", 7%, 7°) ¢ obtido

seguindo Lledé (2005) utilizando metodologia proposta por Mendoza et al
(1994) modificada para incorporar detalhes do sistema tributdrio brasileiro.

Uma vez que no modelo a receita tributdria obtida com o consumo das
familias (RTCF) equivale a 7¢C, o valor de 7¢ = 0,173 ¢ obtido dividindo-se
RTCF pelo total do consumo das familias (C'), ambos medidos em relagao
ao PIB para o ano de 2002. O valor da parcela do consumo das familias
no PIB (C/Y = 0,782) obtém-se dos dados divulgados pelo Instituto de
Pesquisa Econdmica Aplicada. O valor para RTCF como proporg¢ao do PIB
(0,135) compoe-se, basicamente, da soma das arrecadagoes tributéarias cor-
respondentes aos ICMS, IPI, ISS e imposto de importacao (IT)®.

A receita tributdria proveniente da chamada folha de pagamentos (RTFP),
de acordo com o modelo, corresponde a 7" (wH ), portanto, 7" = RTFP/(wH).
Porém, como a partir das condicoes de primeira ordem do problema das fir-
mas tem-se wH = (1 — 0)Y, determina-se 7" = (RTFP/Y)/(1 — 6). Dado
o valor de 6 e admitindo-se RTFP/Y = 0.08, equivalente & arrecadagao em
relagdo ao PIB de todos os impostos sobre a folha de pagamentos (FGTS,
SED e outros) incluindo-se, ainda, o total das contribui¢oes previdencidrias,
obtém-se 7" = 0, 141.

Dado que 7% corresponde & aliquota de imposto incidente sobre o retorno
do capital privado, obtém 7% = 0,095 dividindo-se a soma das arrecadacoes
tributdrias correspondentes ao IRPJ e CSLL, medida em relacao ao PIB

7O procedimento completo da calibragem do modelo para a economia americana,
utilizando-se informagoes da NIPA, é apresentado em detalhes em Pereira (2006).

80s valores mencionados, nesta secdo, para a arrecadacao tributdria no Brasil no ano
de 2002 foram obtidos a partir de Lledé (2005) e correspondem a dados gerados pelo
IBRE/FGV e BNDES, Departamento de Economia (DEPEC).
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(0,04), pelo excedente bruto operacional em relagdo ao PIB (0,420) obtido
a partir dos dados do Instituto de Pesquisa Econdémica Aplicada para o ano
de 2002.

Ainda, para o ano de 2002, a arrecadacao tributdria correspondente a
IRPF, COFINS, PIS/PASEP, impostos sobre a propriedade (IPTU, ITR,
ITBI, IPVA) e impostos sobre as transagoes financeiras (IOF, IPMF/CPMF)
totaliza 10,1% do PIB. Admitindo-se, como em Lled6 (2005), que esta ar-
recadacao tributdria seja interpretada como incidente sobre a renda das
familias, de acordo com o modelo isto implicaria 0,101 = 7¥(w H +r Kp)/Y
ou0,101=7¥(1—-6+r Kp/Y).

Dado que a partir das condigoes de primeira ordem do problema das
firmas e familias e lei de movimento do capital privado em estado estacionério,

tem-se, respectivamente, que: % =0 - ”;9, r = % e Kg = 15—9,
encontra-se:

TKp*G ( 1-(1-96)p )Ig

Y BA—T1k—=1Y)§"Y

Portanto, de acordo com o modelo, a aliquota de imposto sobre a renda,
7Y, deve satisfazer:

1-(1-4)p8 g
B (1—71k—1Y) 5<7

(1 — )) =0, 101.

onde, dado que a parcela do investimento piblico na renda (Ig/Y") € 0,038,
segundo dados para 2002 do Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada,
determina-se 7Y = 0, 110.

De acordo com o modelo o retorno liquido dos titulos piblicos corresponde
a (1° 4+ 7¥)p. Admitindo-se que o valor de p j& expresse o valor liquido deste
retorno, pode-se arbitrar 7% = —7Y.

Para a calibragem do parametro o, deve-se lembrar que este representa a
fracao gratuita do total dos servicos piblicos ofertados. O total de servigos
ptblicos divide-se entre servigos ofertados pelas empresas piblicas e admin-
istracao piblica e, por simplicidade, supoe-se que os servicos piblicos gra-
tuitos correspondam aqueles ofertados pela administracao piblica. Assim,
admitindo-se a divisdo da oferta total de capital piblico (K g) em capital das
empresas publicas (K Eg) e administragao publica (KGyg) e considerando-se
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a proporcionalidade entre a oferta de servigos piblicos e o seu respectivo es-
toque de capital, de acordo com o modelo, obtém-se: o/(1—a) = KGg/KFEg.
Uma vez que se admitam taxas de depreciacao idénticas para ambos os es-
toques de capital, determina-se: /(1 —«) = IGg/IEg ou a = [Gg/(IGg +
IEg), onde IGg sao os investimentos da administracdo publica e [FEg os
investimentos das empresas publicas. Tomando IGg/(IGg + [Eg) como o
valor para o ano de 2002 da participacao da formagao bruta de capital da ad-
ministragao publica no investimento total do setor ptiblico no Brasil, obtido

a partir de dados divulgados pelo Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada
(IPEA), obtém-se a = 0, 578.

Por simplicidade, admite-se al = 1 (vide equagoes 11 e 10). Dado al,
na solucao estaciondria do modelo,encontra—se a0 como fungao dos demais
parametros, da parcela do investimento piblico na renda (Ig/Y = 0,038)
e do valor, em relacdo ao produto, do estoque de divida ptblica, B/Y.
Admitindo-se para o ano de 2002 B/Y = 0.555, determina-se a0 = 0,990.

Como, anteriormente, comentado, admitindo-se que os servigos oferta-
dos pela administragao publica sao gratuitos, enquanto os servigos prestados
pelas empresas publicas sao pagos de acordo com seu valor de mercado, pode-
se concluir que, dado o significado do parametro «, a parcela (1 — a) r Kg
do total da renda do setor ptiblico pode ser interpretada como receita gerada
pelo excedente das empresas priblicas.

Portanto, uma possivel interpretacao para os valores dos parametros al e
a0 é que, na politica fiscal do governo, a totalidade do valor correspondente
ao excedente das empresas ptiblicas direciona-se ao investimento, enquanto, a
receita tributdria, em quase toda totalidade, seria direcionada ao pagamento
dos juros da divida piblica e aos demais gastos correntes do governo.

Obtidos os valores para os parametros de politica piblica, restam, ainda,
dois ultimos parametros a serem calibrados, ambos relacionados a funcao de
produc@o (1). O primeiro deles, o parametro de escala A tem como tunica
finalidade ajustar o valor do produto de forma a torné-lo unitdrio.

O segundo parametro, v, nao pode ser obtido diretamente através da con-
tabilidade nacional. Em geral, seu valor é estimado econometricamente, mas
nao ha consenso aqui, embora se aceite na maioria dos casos valores posi-
tivos e significativos para este. Estimativas conjuntas de v variam, em sua
maioria, entre zero, (Holtz-Eakin (1992)), algo em torno de 0, 10 (Duffy-Deno
e Eberts (1991) ou 0,16 (Calderon e Serven (2003) e Ai e Cassou (1995)),
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embora alguns poucos trabalhos tenham estimado valores superiores. A mé-
dia das estimagbes em Ferreira e Aratjo (2007), que trabalham com dados
brasileiros, é de 0,12. Entretanto, decidiu-se utilizar um valor intermedidrio
para v como valor bdsico, v = 0,05. O resumo de todos os valores dos
parametros estd apresentado na Tabela 1 abaixo.

Tabela 1: Parametros Calibrados

Preferéncia Tecnologia
) (0 0 0 gl
0,943 0,906 0,084 0,433 0,05

Politica Fiscal e Tributdria Atual
o a0 al T h k b

¢ TY T T T

0,578 0,990 1 0,173 0,110 0,141 0,095 —71Y

4 Resultados

O principal objetivo desta secao é verificar os efeitos alocativos e de bem
estar social desencadeados pela proposta de reforma tributéria do ministério
da fazenda. Metologicamente isto serd implementado modificando a politica
fiscal e tributdria definida pelos valores expressos na Tabela 1 por aqueles
correspondentes & nova politica. Mais precisamente, queremos determinar
como mudancas particulares nesta politica fiscal afetariam os valores de mé-
dio e longo prazo das principais varidveis do modelo e como suas trajetérias
de transicao modificariam os niveis de bem estar das familias.

A medida de bem estar equivale ao percentual constante de mudanca
no consumo, X, relativo aos niveis correspondentes a politica bésica (BP)
para todos os momentos do tempo, ¢, mantidas as horas de trabalho em seus
niveis de politica bédsica, requerido para manter o nivel de utilidade igual
aquele obtido no experimento da politica alternativa (AP). Assim, a medida
de bem estar x deve satisfazer a seguinte equacao:

> B I(CPP(A+a)+A m(1-HP)) =>4 InCH+ A In(1-H))
t=0 t=0
onde, HPY e H{P sdo as horas de trabalho e CP¥ e CAF sao os niveis de
consumo escolhidos em cada instante do tempo ¢, supondo-se, respectiva-
mente, a politica basica e a politica alternativa. Esta medida é tradicional
na literatura e segue, entre muitos, Lucas (1987) e Cooley e Hansen (1992).
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4.1 Reforma Tributaria

Nas simulacoes do modelo proposto consideram-se trés aspectos fun-
damentais da reforma tributédria (RT) proposta pelo Ministério da Fazenda
(2008): i) a desoneracao da folha salarial; ii) a reducao da cumulatividade
da estrutura tributdria; e iii) a desoneragao dos investimentos.

Estas modificagoes na estrutura tributéria serao traduzidas para o modelo
através de alteracoes nas aliquotas de impostos que caracterizam a politica
fiscal e tributdria do governo. Garantindo-se, entretanto, tal como destacado
na RT, a nao elevacao da carga tributdria apés a reforma.

De acordo com a RT proposta, a principal medida de desoneracao da folha
salarial é a reducao de 20% para 14%, da contribuicdo dos empregadores
para a previdéncia social, a qual seria implementada ao ritmo de um ponto
percentual por ano, a partir do segundo ano apds a aprovacao da reforma.
Complementarmente a esta reducao da contribuicao patronal haveria, ainda,
a completa extingao da Contribuicao para o Salario Educagao (SED), a qual
seria compensada pela criagao do Imposto sobre o Valor Agregado Federal
(IVA-F).

Admitindo-se uma contribuicao do empregador na razao de 2 para 1 e
um total de contribui¢oes previdenciarias correspondente a 5,3% do PIB, a
Contribuigao dos Empregadores para a Previdéncia Social (CEPS) equivale
a 3,5% do PIB. Quanto a SED, medida em relacao ao PIB, esta equivale
a 0,3%, segundo dados de Lledé (2005). Como, de acordo com o modelo,
a aliquota de imposto sobre o total da folha de pagamentos corresponde a
™ = (RTFP/Y)/(1 — ) = 0,141, onde RTFP ¢ a receita tributdria total
proveniente da folha, as aliquotas correspondentes as CEPS e SED, dado
suas participagoes no PIB, seriam, respectivamente, em termos do modelo,
(CEPS/Y)/(1 —6) = 0,062 e (SED/Y)/(1 —0) = 0,005. Portanto, a
extingdo da SED equivale supor uma reducao de 0,005 em 7" e a reducao
de 20% para 14% na contribui¢ao dos empregadores para a previdéncia pode
ser interpretada como uma reducao de 30% na aliquota correspondente a
CEPS, o que corresponde a uma reducao de 0,019 em 7" quando a reforma, é
implementada. Deve fica claro, portanto, que a gradualidade na implantagao
da RT estd sendo desconsiderada, o que, se por um lado potencializa os efeitos
obtidos nos anos imediatamente posteriores a reforma, nao terd qualquer
efeito no médio e longo prazo.

Note que, como afirmado acima, somente a extingao da SED serd com-
pensada, isto determina que a reducao da Contribuicao dos Empregadores
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para a Previdéncia Social, necessariamente, reduzird a carga tributdaria. Uma
vez que a arrecadacao com esta contribuicao corresponde a 3,5% do PIB e,
apos a completa implementacao da reforma, a sua aliquota de contribuicao
serd reduzida em 30%, por simplicidade, nas simulagoes da reforma, impoe-se
este mesmo percentual de reducgao sobre a participacao da CEPS no PIB, o
que determina, portanto, uma reducao na carga tributdria de 2, 5%, aproxi-
madamente, quando a economia alcangar seu novo estado estaciondrio.

Segundo estimativas do Ministério da Fazenda, atualmente, a cumulativi-
dade da estrutura tributéria no Brasil alcanca quase 2% do PIB. Considerando-
se seus efeitos deletérios sobre a eficiéncia econdmica, a proposta de RT
contribuiria para reversao deste quadro ao extinguir tributagoes que, ainda,
apresentam algum grau de cumulatividade, como, por exemplo, a COFINS
e a contribuicao para o PIS, por receitas oriundas do IVA-F.

Admitindo-se que antes da RT a arrecadacao total obtida com a aliquota
de imposto 7Y = 0,110 corresponde a 10,1% do PIB, enquanto, o agregado
das arrecadagbes com a COFINS e PIS/PASEP totaliza cerca de 4,7% do
PIB, mantida esta mesma proporcionalidade, a RT ao extinguir estas con-
tribuicoes implicaria, de acordo com o modelo, uma reducao em 7Y de 0, 051.
Supondo, entretanto, que estas contribui¢oes nao impliquem, em sua totali-
dade, cumulatividade de impostos, as sua extingoes implicariam, na verdade,
menores redugoes na aliquota 7¥. Com o objetivo de considerar esta possibili-
dade e desconhecendo-se o verdadeiro grau de cumulatividade, nas simulagoes
da reforma sao arbitradas duas outras possibilidades de reducoes de aliquo-
tas. Na primeira, supoe-se que a extincao destas contribuicoes correspondam
apenas a 75% da reducao que seria observada no caso de serem 100% cumu-
lativas, tal como calculado acima, ou seja, supoes-se uma reducao em 7Y de
apenas 0, 75(0,051) = 0,038. No segundo caso a redugao seria ainda menor,
supondo que somente 50% destas contribui¢oes gerem cumulatividade.

O dltimo aspecto da RT a ser analisado trata do objetivo de desonerar
completamente os investimentos, principalmente, pela gradual redugao do
prazo requerido para a apropriacao dos créditos de impostos pagos na aquisicao
de mdquinas e equipamentos. A questdao é que hoje, por exemplo, uma
empresa leva 48 meses para compensar o ICMS pago na compra de uma
maquina, sendo restituida ao ritmo de 1/48 ao més e 24 meses para com-
pensar o PIS/COFINS. Uma vez que a demora desta restituicdo de imposto
implica custos financeiros, a reducao de prazos para esta restituicao, em ter-
mos do modelo, equivaleria a uma redugao da aliquota de imposto sobre a
renda do capital, 7.
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Segundo estimativas do Ministério da Fazenda (2008), este custo finan-
ceiro, considerando-se somente os prazos de restitui¢ao do ICMS e PIS/COFINS
pagos na compra dos bens de capital, equivaleria a uma majoracao de 2,6%
sobre o preco destes bens, isto tomando-se como base um custo de oportu-
nidade de 11, 25%, equivalente & Selic. No caso de se considerar como base o
custo do capital de giro para as empresas, algo em torno de 27, 9%, a politica
de desoneracao dos investimentos corresponderia a uma reducao de 5, 3% nos
precos destes bens.

Nas simulacgoes, optou-se por considerar as duas possibilidades acima. Na
primeira simulacao, denominada RT - Selic, interpreta-se a proposta da RT,
em termos do modelo, como uma reducao de 0,026 na aliquota de imposto
sobre a renda do capital, tornando-a 7% = 0,069. Em seguida denomina-se
RT - Capital de Giro a simulacdo onde a aliquota 7% é reduzida em 0,053,
tornando-se 7% = 0, 042.

Como salientado, anteriormente, as desoneragoes tributdrias propostas
pela RT necessitariam compensacoes de receitas para impedir um colapso
nas contas ptblicas. Tais receitas seriam obtidas a partir da implementacao
do chamado IVA-F, através de aliquotas que respeitariam o compromisso
com a nao elevacao da carga tributdria. Considerando-se que o IVA-F, de
acordo com o modelo, equivale ao imposto sobre o consumo final, 7¢, esta
aliquota de imposto deve ser alterada na simulagao da reforma. Contudo, de
maneira semelhante ao proposto pela RT, a alteracao na aliquota de imposto
sobre o consumo serd feita de forma a nao elevar o nivel da carga tributéria
em nenhum momento do tempo. Na verdade, uma vez que a redugao da
Contribuicao dos Empregadores para a Previdéncia Social nao serd compen-
sada e implica reducao da carga (7/Y) em 2, 5%, nas simulagoes da reforma
impoe-se este mesmo percentual de reducao quando a aliquota 7¢ é fixada.
Por exemplo, os valores de longo prazo para esta aliquota na simulacao RT
- Selic é 7¢ = 0,227 e na simulacao RT - Capital de Giro é 7¢ = 0,242,
acompanhado do caso onde a reducao de 7Y é dos completos 0,051, ou seja,
supondo que 100% das contribuigdbes COFINS e PIS/PASEP sejam geradoras
de cumulatividade.

4.2 Efeitos Alocativos e de Bem-Estar

A Tabela 1 apresenta os resultados da simulagao RT - Selic com COFINS
e PIS/PASEP 100% cumulativas (nas Tabelas A1 e A3 do Apéndice sao apre-
sentados os resultados das simulagoes nos casos onde se supoe cumulatividade
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em niveis inferiores de 75% e 50%). No ano zero temos o produto atual nor-
malizado em 1,00. Uma maneira de interpretar os resultados é considera-los
como variagao acima do crescimento do produto que seria observado sem a
reforma tributdria. Assim, por exemplo, o produto quatro anos apés a ref-
orma seria 8% acima do produto do pais sem mudar a estrutura tributdria.

De acordo com a Tabela 1, a simulacao RT - Selic indica significativos
aumentos de longo prazo de produto, consumo das familias, oferta privada
de capital, trabalho e saldarios. Além disto, exceto para consumo e saldrios,
verificam-se relevantes expansoes ja nos primeiros anos apds a implemen-
tacao da reforma. Por exemplo, o modelo prevé que em oito anos apds a
implementagao da reforma tributaria o produto total da economia brasileira
serd 11% maior do que o produto seria sem reforma. Este é um valor bas-
tante significativo e corresponde a um crescimento do produto 1,3 pontos
percentuais acima da tendéncia atual. Em outras palavras se o crescimente
brasileiro continuar em torno de 4,5% ao ano, com a reforma tributéria ele
pularia para 5,8% ao ano.

Os expressivos impactos sobre a eficiéncia econémica e a expansao do
capital privado promovidos pela RT sao explicados pela reducao das dis-
torgoes nas decisoes de investimento privado, as quais ficam bem documen-
tadas quando se verifica o salto da taxa de investimento privados no produto
de 16, 2% para 22%, logo no primeiro ano apés a reforma, e para 19,4% no
longo prazo. Neste mesmo horizonte de tempo, a taxa de investimento agre-
gada (privada mais publica) salta de 20% para 22%), depois de atingir mais de
23% uma década apds as reformas. Estes valores correspondem a aumentos
muito expressivos no nivel dos investimentos privados, cerca de 40% em oito
anos.

Como consequéncia da expansao do investimento, estimou-se que em qua-
tro anos o estoque de capital privado estaria 12% dos niveis atuais e em oito
quase vinte por cento. Mais importante ainda, no longo prazo a reforma
tributdria - mesmo com uma taxa de juros provavelmente subestimada para
calcular a reducao do custo de invetimento - provocaria um aumento de 37%
no estoque de capital privado.

A reducao do capital publico explica-se pela forte reducao da partici-
pacao dos investimentos prtiblicos no produto de 3,8% para 2,6% no longo
prazo, uma vez que a RT nao provoca alteragoes nos pardmetros de politica
fiscal do modelo, capazes de afetar significativamente o nivel dos gastos de
investimento do governo.
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O consumo das familias cai quase 3% no primeiro ano apés a implemen-
tacao da reforma. Entretanto, apds o oitavo ano, a expansao desta varidvel
j& ultrapassa metade de seu crescimento de longo prazo, que estd acima de
12%. Esta evolugao no crescimento do consumo, na verdade, implica um
ganho de bem estar excepcionalmente elevado. Nos termos da medida de
bem estar z, apresentada no inicio desta secao, os ganhos alcancam 4%, sig-
nificando que os beneficios promovidos pela RT seriam equivalentes a um
aumento permanente de 4% nos atuais niveis de consumo.

Tabela 1: Efeitos Macroecontmicos da Reforma Tributéria - Selic

Ntmero de anos apds a reforma, | 0 1 2 4 8 12 50
Varidveis Reais'

Produto (Y) 1,00 1,05 1,06 1,08 1,11 1,12 1,15
Consumo (C) 1,00 0,97 0,99 1,02 1,06 1,08 1,12
Capital Privado (Kp) 1,00 1,03 1,07 1,12 1,20 1,25 1,37
Capital Publico (Kg) 1,00 1,00 1,00 1,01 1,00 0,98 0,81
Horas Trabalhas (H) 1,00 1,08 1,08 1,07 1,06 1,06 1,05
Saldrio (w) 1,00 0,97 0,98 1,01 1,04 1,06 1,10
Taxa de Juros () 1,00 1,05 1,03 1,00 0,96 0,94 0,91
Composicao do Produto?

Consumo (C'/Y") 80,0 74,3 74,7 75,4 76,4 77,0 78,0
Investimento Privado (Ip/Y) 16,2 22,0 21,6 21,0 20,3 19,8 19,4
Investimento Publico (1¢g/Y) 3,8 3,8 3,7 35 33 32 26
Receita Tributéria (7'/Y) 35,2 31,3 31,5 31,7 32,0 32,1 32,6
Divida Publica (B/Y) 55,5 53,0 52,4 51,4 50,1 49,4 48,2

Nota 1: Normalizadas pelos valores estaciondrios anteriores a reforma
Nota 2: Varidveis selecionadas como percentagem do produto

Os resultados da simulagao RT - Capital de Giro, supondo cumulativi-
dade de 100% para COFINS e PIS/PASEP, apresentados na Tabela 2, sao
semelhantes aos da simulagao anterior (os resultados das simulag¢oes nos casos
onde se supoe cumulatividade em niveis inferiores de 75% e 50%, novamente,
sao apresentados no Apéndice nas Tabelas A2 e A4). Significativos aumentos
no produto, no estoque privado de capital, nas horas trabalhas e nos saldrios
sao observados no longo prazo, enquanto os efeitos de curto prazo, também,
assemelham-se. Em relacao as duas iltimas varidveis é importante notar
que o modelo prevé um expressivo aumento dos saldrios, 13%, bem como do
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total de horas trabalhadas na economia, 5%, no longo prazo. Além disto,
nos oito primeiros anos apés a reforma a economia cresceria a uma taxa 1,5
pontos percentuais acima da taxa atual, o que é um resultado muito ani-
mador. Estima-se também, semelhante ao exercicio anterior, que o nivel de
investimento se expandiria acima de 48% neste mesmo perfodo.

Em termos da medida de bem estar z, esta nova simulagao implica um
ganho de 4, 5%, ficando, claro, portanto, que seus efeitos positivos sao supe-
riores aos da simulagao RT - Selic. Obviamente, devido & maior reducao do
imposto sobre a renda do capital da presente simulagao.

Tabela 2: Efeitos Macroecondémicos da Reforma Tributaria - Capital de Giro

Nimero de anos ap6s a reforma | 0 1 2 4 8 12 50
Varidveis Reais!

Produto (Y) 1,00 1,05 1,07 1,09 1,13 1,15 1,18
Consumo (C) 1,00 0,95 0,98 1,01 1,06 1,09 1,14
Capital Privado (Kp) 1,00 1,04 1,08 1,15 1,25 1,32 1,47
Capital Publico (Kg) 1,00 1,00 1,01 1,00 0,99 0.97 0,76
Horas Trabalhas (H) 1,00 1,09 1,09 1,08 1,07 1,06 1,05
Saldrio (w) 1,00 0,96 0,98 1,01 1,06 1,08 1,13
Taxa de Juros (r) 1,00 1,05 1,03 0,99 0,95 0,92 0,88
Composicao do Produto?

Consumo (C/Y') 80,0 72,6 73,2 74,1 753 76,1 77,3
Investimento Privado (Ip/Y) 16,2 23,6 23,2 22,4 21,4 20,9 20,4
Investimento Piblico (I¢g/Y") 3,8 3,8 37 35 32 30 23
Receita Tributdria (T/Y) 35,2 31,1 31,3 31,5 31,9 32,1 32,6
Divida Publica (B/Y) 55,5 52,8 52,1 50,8 49,3 48,3 47,0

Nota 1: Normalizadas pelos valores estaciondrios anteriores a reforma
Nota 2: Varidveis selecionadas como percentagem do produto

No sentido de se verificar a robustez dos resultados acima, admitindo-se
que as contribuigdbes COFINS e PIS/PASEP nao gerem 100% de cumula-
tividade, foram realizadas simulacoes arbitrando-se graus de cumulatividade
inferiores, da ordem de 75% e 50%. Os resultados destas simulagoes, tanto
para o caso Selic, como Capital de Giro, sao apresentados no Apéndice nas

Tabelas Al a A4.

Pode-se verificar, claramente, que a reducao da cumulatividade implica
efeitos menos acentuados. Por exemplo, no caso Selic com grau de cumula-
tividade de 50%, os impactos de longo prazo sobre o crescimento do produto
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e consumo seriam de 11% e 9%, respectivamente. Quanto ao efeito sobre a
medida de bem estar x, verifica-se que este reduz-se para 3%, quase 1,5%
abaixo daquele encontrado na simulacao de maior impacto, correspondente
a Tabela 2. Entretanto, apesar do arrefecimento dos impactos obtidos, estes
mantém-se muito relevantes comparados aos de outras politicas no Brasil
(vide Pereira e Ferreira (2008) e Pereira (2006)), o que qualifica a reforma
tributdria como extremamente positiva para o agregado da economia.

Um exercicio final de simulagao foi realizado para que se pudesse avaliar,
relativamente, o quanto cada um dos itens da RT contribui para o efeito
positivo total. Nestas iltimas simulacoes, denominadas RT parciais, as mod-
ificacoes nas aliquotas de imposto 7%, 7¥ e 7", sdo realizadas isoladamente,
procurando-se dimensionar, portanto, seu efeito parcial na RT.

Na Tabela A5 do Apéndice apresentam-se os resultados da simulacao RT
parcial, admitindo-se reducao somente na aliquota 7", isto é, levando-se em
conta somente os efeitos da desoneracao da folha de saldrios, com tudo o
mais constante. Neste caso, o produto, o consumo e as horas trabalhadas se
expandem em 3% em relacao a situacao de "nao reforma", com a taxa de
investimento permanecendo praticamente constante, dado que o investimento
se eleva em 4%. O ganho de bem estar encontrado nesta simulagao foi 1, 1%.

Nas Tabelas A6 e A7 do Apéndice sao apresentados os resultados das
simulacoes RT parciais para a aliquota 7%. Na Tabela A6 determina-se uma
reducdo na aliquota 7% de 0,026, para contemplar o caso Selic, e na Tabela
A7 uma reducao de 0,053, para contemplar o caso Capital de Giro.

Ao contrario das simulacGes simultdneas RT - Selic e RT - Capital de
Giro, anteriormente apresentadas, aqui torna-se mais perceptivel as difer-
encgas tanto no crescimento das varidveis relevantes quanto nos ganhos de
bem estar da RT quando se utiliza o capital de giro e nao a Selic para ex-
pressar o custo incorrido pelas empresas na demora nas restituicoes de ICMS
e PIS/COFINS cobrado na compra de bens de investimento. Desta forma, o
investimento privado aumenta em 20% quando a aliquota caf em 5, 3% mas
somente metade disto quando se leva em conta uma reducao de 2,6%. Como
este 1ltimo caso é menos realista, dado que baseado na Selic, o provavel efeito
isolado de redugoes nos prazos de restituigoes de ICMS e PIS/COFINS ¢ uma
expansao de cerca de vinte por cento nos investimentos e um aumento de 2,5
pontos percentuais na taxa de investimento privado da economia, que passa
de 16,2% para 18,7% em oito anos. Nestas simulagoes os ganhos de bem
estar medidos por x correspondem, respectivamente, a 0,8% e 1, 5%.
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Nas Tabelas A8, A9 e A10 do Apéndice sao apresentados os resultados da
simulagao RT parcial, admitindo-se reducao somente na aliquota 7Y, supondo
graus de cumulatividade para COFINS e PIS/PASEP de 100%, 75% e 50%.
Os resultados destas simulacoes indicam que, respectivamente, seus ganhos
de bem estar sdo da ordem de 2,4%, 1,8% e 1,3% e seus impactos de longo
prazo sobre o crescimento do produto de 9%, 7% e 4%.

E curioso verificar que os trés componentes simulados da reforma trib-
utdria, isoladamente, além de implicarem efeitos relevantes, parecem gerar
efeitos positivos bastante proximos sobre o agregado da economia.

5 Conclusao

Nao ha controvérsia na literatura sobre os ganhos econémicos e de bem-
estar de uma reforma tributdria que reduza distorc¢oes e a cumulatividade da
estrutura de tributos de um pais. A contribuicao deste artigo é quantificar os
ganhos utilizando para tal experimento a atual proposta de reforma tributéria
do ministério da fazenda. Isto porque, ao desonerar a folha salarial, reduzir
taxacao sobre investimentos e a cumulatividade, ainda existente em alguns
tributos especificos, a presente proposta poe-se em linha com o que advoga
a moderna teoria de financas ptblicas.

Nossos resultados mostram que os impactos de curto e longo prazo po-
dem ser extremamente relevantes. Tomando um exemplo mais conservador,
onde se admite somente 50% de cumulatividade para Pis/Pasep e Cofins, o
aumento de longo prazo do produto chega a 14%, mas em oito anos, somente
o produto j4 teria se expandido em 8% e o investimento privado em 37% e
trabalho e saldrios em cerca de 5%, ambos. A taxa de investimento cresceria
em oito anos 3,7 pontos percentuais e o ganho de bem-estar de longo prazo
seria muito relevante, 3,6%.

Este artigo nao lidou com questoes distributivas entre diferentes agentes
econ6micos e muito menos entre as diferentes esferas de governo. Nos ab-
straimos, por exemplo, de propostas de fim da guerra fiscal entre os estados
brasileiros, presente no atual projeto de reforma tributdria. Entretanto, a
distribuicao de ganhos e perdas entre estados, municipios e Uniao é essencial
em qualquer reforma tributdria e, na pratica, um dos principais inibidores
de mudancas na estrutura tributaria brasileira. Entretanto, se levarmos em
conta os ganhos agregados que nossas simulagoes indicam, fica claro que ha
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amplo espaco para transferéncias que compensem potenciais perdas de receita
de um ou outro ente federativo.
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7 Apéndice

Tabela Al: Efeitos Macroecondmicos da Reforma Tributaria - Selic
Supondo Cumulatividade de 75% para COFINS e PIS/PASEP
Efeito de Bem Estar (x%) = 3.52

NGmero de anos ap6s a reforma 0 1 2 3 4 5 6 7 8 12 20 50
Variaveis Reais 1
Produto (Y) 1.00 1.04 105 1.06 1.07 1.08 1.08 1.09 1.09 1.11 1.12 1.13
Consumo (C) 1.00 098 099 1.01 1.02 1.03 1.04 1.05 1.05 1.07 1.09 1.11
Investimento Privado (Ip) 1.00 1.35 1.35 134 134 133 133 1.33 132 1.31 131 1.32
Investimento Publico (1g) 1.00 1.03 1.02 1.01 1.00 1.00 0.99 0.98 0.97 0.95 0.91 0.80
Capital Privado (Kp) 1.00 1.03 1.06 1.08 1.10 1.12 1.14 1.15 1.17 121 126 131
Capital Publico (Kg) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1 1 099 095 0.84
Trabalho (H) 1.00 1.07 1.07 1.07 1.07 1.06 1.06 1.06 1.06 1.05 1.05 1.05
Salérios (w) 1.00 0.97 098 0.99 1.00 1.01 1.02 1.03 1.03 1.05 1.07 1.08
Taxa de Juros (r) 1.00 1.04 1.03 1.01 1.00 0.99 0.99 0.98 0.97 0.95 0.94 0.93
Composicao do Produto2
Consumo (C/Y) 80.0 75.1 755 758 76.1 76.4 76.6 76.8 77.0 775 78.0 78.3
Investimento Privado (Ip/Y) 16.2 21.1 20.8 20.5 20.3 20.1 19.9 19.8 19.6 19.2 189 19.0
Investimento Publico (1g/Y) 38 38 37 36 36 35 35 34 34 33 31 27
Receita Tributéria (T/Y) 352 315 31.6 31.7 31.8 31.8 319 32.0 32.0 32.2 323 325
Divida Publica (B/Y) 55.5 53.3 52.8 52.3 519 51.6 51.3 51.0 50.8 50.1 49.5 49.1
Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionarios anteriores a reforma implementada no ano 1
Nota 2: Variaveis selecionadas como percentagem do produto
Tabela A2: Efeitos Macroeconémicos da Reforma Tributéaria - Capital de Giro
Supondo Cumulatividade de 75% para COFINS e PIS/PASEP
Efeito de Bem Estar (x%) = 4.09
NGmero de anos ap6s a reforma 0 1 2 3 4 5 6 7 8 12 20 50
Varidveis Reais 1
Produto (Y) 1.00 105 1.06 1.07 1.08 1.09 1.10 1.11 1.11 1.13 1.15 1.16
Consumo (C) 1.00 096 098 1.00 1.01 1.02 1.04 1.05 1.06 1.08 1.11 1.13
Investimento Privado (Ip) 100 146 146 145 145 144 1.44 143 1.43 142 141 142
Investimento Publico (Ig) 1.00 1.04 1.02 1.01 1.00 0.99 0.98 0.97 0.96 0.93 0.87 0.74
Capital Privado (Kp) 1.00 1.04 1.07 1.11 1.13 1.16 1.18 12 122 128 135 141
Capital Publico (Kg) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1 099 0.98 0.93 0.78
Trabalho (H) 1.00 1.08 1.08 1.07 1.07 1.07 1.06 1.06 1.06 1.05 1.05 1.04
Salérios (w) 1.00 0.97 098 1.00 1.01 1.02 1.03 1.04 1.05 1.07 110 1.11
Taxa de Juros (r) 1.00 1.05 1.03 1.01 1.00 0.98 0.97 0.96 0.95 0.93 0.91 0.90
Composicao do Produto2
Consumo (C/Y) 80.0 735 740 744 748 75.1 754 75.6 759 76.6 77.2 77.6
Investimento Privado (Ip/Y) 16.2 22.7 224 220 21.7 215 21.2 21.0 20.8 20.3 19.9 199
Investimento Publico (1g/Y) 38 38 37 36 35 34 34 33 33 31 29 24
Receita Tributéria (T/Y) 352 31.3 314 315 31.6 31.7 31.8 31.9 32.0 322 324 326
Divida Publica (B/Y) 55.5 53.1 52.4 51.8 51.3 50.9 50.5 50.2 49.9 49.1 48.3 47.8

Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionarios anteriores a reforma implementada no ano 1
Nota 2: Variaveis selecionadas como percentagem do produto



Tabela A3: Efeitos Macroecondémicos da Reforma Tributaria - Selic
Supondo Cumulatividade de 50% para COFINS e PIS/PASEP
Efeito de Bem Estar (x%) = 3.03

NGmero de anos ap6s a reforma 0 1 2 3 4 5 6 7 8 12 20 50
Variaveis Reais 1
Produto (Y) 1.00 1.04 104 105 106 1.06 1.07 1.07 1.08 1.09 1.10 1.11
Consumo (C) 1.00 098 1.00 1.01 1.02 1.03 1.03 1.04 1.05 1.06 1.08 1.09
Investimento Privado (Ip) 1.00 129 1.29 128 1.28 1.27 127 1.27 126 125 125 1.26
Investimento Publico (Ig) 1.00 1.03 1.02 1.01 1.00 1.00 0.99 0.99 0.98 0.96 0.92 0.83
Capital Privado (Kp) 1.00 1.02 105 1.07 108 1.10 1.11 113 1.14 1.17 121 125
Capital Publico (Kg) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1 1 099 0.96 0.86
Trabalho (H) 1.00 1.06 1.06 1.06 1.06 1.06 1.05 1.05 1.05 1.05 1.04 1.04
Salérios (w) 1.00 097 098 099 1.00 1.01 1.02 1.02 1.03 1.04 1.06 1.06
Taxa de Juros (r) 1.00 1.04 1.02 1.01 1.00 1.00 0.99 0.98 0.98 0.96 0.95 0.94
Composicao do Produto2
Consumo (C/Y) 80.0 76.0 76.3 76.6 76.8 77.0 772 77.4 775 78.0 78.4 78.6
Investimento Privado (Ip/Y) 16.2 20.2 20.0 19.8 19.6 194 19.3 19.1 19.0 18.7 184 185
Investimento Publico (Ig/Y) 38 38 37 37 36 36 35 35 35 33 32 29
Receita Tributéaria (T/Y) 352 31.7 31.8 31.8 319 319 32.0 32.0 321 322 324 325
Divida Publica (B/Y) 55,5 53.6 53.1 52.7 52.4 521 519 51.7 51.5 509 50.4 50.1
Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionarios anteriores a reforma implementada no ano 1
Nota 2: Variaveis selecionadas como percentagem do produto
Tabela A4: Efeitos Macroeconémicos da Reforma Tributéaria - Capital de Giro
Supondo Cumulatividade de 50% para COFINS e PIS/PASEP
Efeito de Bem Estar (x%) = 3.63
NGmero de anos ap6s a reforma 0 1 2 3 4 5 6 7 8 12 20 50
Variaveis Reais 1
Produto (Y) 1.00 1.04 105 1.06 1.07 1.08 1.09 1.09 1.10 1.11 1.13 1.14
Consumo (C) 1.00 097 098 1.00 1.01 1.02 1.03 1.04 1.05 1.07 110 1.11
Investimento Privado (Ip) 1.00 140 140 139 138 138 138 1.37 137 136 135 1.37
Investimento Publico (Ig) 1.00 1.03 1.02 1.01 1.00 0.99 0.98 0.97 0.96 0.93 0.89 0.77
Capital Privado (Kp) 1.00 1.03 1.06 1.09 1.12 114 1.16 1.18 119 1.24 13 1.36
Capital Publico (Kg) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1 099 0.98 0.94 0.81
Trabalho (H) 1.00 1.07 1.07 1.06 1.06 1.06 1.06 1.05 1.05 1.05 1.04 1.04
Salérios (w) 1.00 097 098 1.00 1.01 1.02 1.03 1.04 1.04 1.06 1.08 1.10
Taxa de Juros (r) 1.00 1.04 1.02 1.01 1.00 0.99 0.98 0.97 0.96 0.94 0.92 0.91
Composicao do Produto2
Consumo (C/Y) 80.0 743 748 75.1 755 75.7 76.0 76.2 764 770 77.6 78.0
Investimento Privado (Ip/Y) 16.2 219 215 21.3 21.0 20.8 20.6 204 20.2 198 194 195
Investimento Publico (Ig/Y) 38 38 37 36 35 35 34 34 33 32 30 26
Receita Tributéaria (T/Y) 352 314 315 316 31.7 31.8 319 319 32.0 322 324 326
Divida Publica (B/Y) 55,5 534 528 52.3 51.8 514 511 50.8 50.6 49.8 49.1 48.7

Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionarios anteriores a reforma implementada no ano 1
Nota 2: Variaveis selecionadas como percentagem do produto



Tabela A5: Efeitos Macroecondémicos da Reforma Tributaria - Parcial

Alterando-se Somente a Aliquota Th
Efeito de Bem Estar (x%) = 1.14

NGmero de anos ap6s a reforma 0 1 2 3 4 5 6 7 8 12 20 50
Variaveis Reais 1
Produto (Y) 1.00 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03
Consumo (C) 1.00 1.01 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.03 1.03 1.03
Investimento Privado (Ip) 1.00 1.05 1.05 105 1.05 1.05 1.05 1.05 1.05 1.04 1.04 1.04
Investimento Publico (Ig) 1.00 101 101 101 101 1.01 1.01 1.01 1.01 1.00 1.00 0.99
Capital Privado (Kp) 1.00 1.00 1.01 1.01 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.03 1.04 1.04
Capital Publico (Kg) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
Trabalho (H) 1.00 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03
Salérios (w) 1.00 099 099 0.99 0.99 0.99 0.99 0.99 1.00 1.00 1.00 1.00
Taxa de Juros (r) 1.00 1.02 1.02 102 1.01 1.01 1.01 1.01 1.01 1.00 1.00 1.00
Composicao do Produto2
Consumo (C/Y) 80.0 79.4 795 79.6 79.6 79.6 79.7 79.7 79.7 79.8 79.9 80.0
Investimento Privado (Ip/Y) 16.2 16.8 16.7 16.7 16.6 16.6 16.6 16.6 165 165 16.4 16.4
Investimento Publico (Ig/Y) 38 38 38 38 38 38 37 37 37 37 37 37
Receita Tributéaria (T/Y) 352 326 326 326 326 326 326 32.6 32.6 32.7 32.7 32.7
Divida Publica (B/Y) 55.5 544 544 543 542 542 541 541 540 53.9 53.8 53.7
Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionarios anteriores a reforma implementada no ano 1
Nota 2: Variaveis selecionadas como percentagem do produto
Tabela A6: Efeitos Macroecondmicos da Reforma Tributéria - Parcial
Alterando-se Somente a Aliquota Tk com Selic
Efeito de Bem Estar (x%) = 0.81
NiGmero de anos ap6s a reforma 0 1 2 3 4 5 6 7 8 12 20 50
Variaveis Reais 1
Produto (Y) 1.00 1.01 101 1.01 1.01 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.03 1.03
Consumo (C) 1.00 098 099 0.99 1.00 1.00 1.00 1.00 1.01 1.01 1.02 1.02
Investimento Privado (Ip) 1.00 1.11 1.11 2111 1.0 1.10 1.10 1.10 1.10 1.10 1.09 1.0
Investimento Publico (Ig) 1.00 1.00 1.00 1.00 0.99 0.99 0.99 0.99 0.98 0.97 0.96 0.91
Capital Privado (Kp) 1.00 1.01 1.02 102 103 1.04 1.04 1.05 1.05 1.06 108 11
Capital Publico (Kg) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.99 0.98 0.93
Trabalho (H) 1.00 101 101 2101 201 1.01 101 101 1.00 1.00 1.00 1.00
Salérios (w) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.01 1.01 1.01 1.01 1.02 1.02 1.03 1.03
Taxa de Juros (r) 1.00 1.01 1.00 1.00 0.99 0.99 0.99 0.99 0.98 0.98 0.97 0.97
Composicao do Produto2
Consumo (C/Y) 80.0 78.3 784 785 786 787 787 78.8 78.9 79.0 79.2 79.3
Investimento Privado (Ip/Y) 16.2 179 178 17.7 17.7 176 176 175 175 173 173 17.3
Investimento Publico (Ig/Y) 38 38 38 38 37 37 37 37 37 36 35 34
Receita Tributéaria (T/Y) 35.2 34.7 34.7 34.7 348 34.8 348 34.8 348 349 349 350
Divida Publica (B/Y) 55.5 55.2 55.0 54.9 54.8 54.6 545 545 544 541 539 53.8

Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionarios anteriores a reforma implementada no ano 1
Nota 2: Variaveis selecionadas como percentagem do produto



Tabela A7: Efeitos Macroecondémicos da Reforma Tributaria - Parcial

Alterando-se Somente a Aliquota Tk com Capital de Giro

Efeito de Bem Estar (x%) = 1.51

NGmero de anos ap6s a reforma 0 1 2 3 4 5 6 7 8 12 20 50
Variaveis Reais 1

Produto (Y) 1.00 1.01 1.02 1.02 1.03 1.03 1.03 1.04 1.04 1.05 1.06 1.06
Consumo (C) 1.00 097 098 098 0.99 1.00 1.00 1.01 1.01 1.02 1.04 1.04
Investimento Privado (Ip) 1.00 122 122 121 121 121 120 1.20 1.20 1.19 1.19 1.20
Investimento Publico (Ig) 1.00 1.01 1.00 0.99 0.99 0.98 0.98 0.97 0.97 0.95 0.92 0.83
Capital Privado (Kp) 1.00 1.02 1.04 105 106 108 1.09 11 1.1 113 116 1.2
Capital Publico (Kg) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.99 0.99 0.98 0.95 0.86
Trabalho (H) 1.00 1.02 1.02 1.01 101 1.01 101 101 1.01 1.00 1.00 1.00
Salérios (w) 1.00 099 1.00 1.01 1.01 1.02 1.02 1.03 1.03 1.04 1.06 1.06
Taxa de Juros (r) 1.00 1.01 1.00 0.99 0.99 0.98 0.98 0.97 0.97 0.96 0.94 0.94
Composicao do Produto2

Consumo (C/Y) 80.0 766 768 77.0 77.2 774 775 776 778 781 784 78.6
Investimento Privado (Ip/Y) 16.2 19.6 194 19.3 19.1 19.0 18.9 18.8 18.7 185 18.3 184
Investimento Publico (Ig/Y) 38 38 38 37 37 36 36 36 35 34 33 30
Receita Tributaria (T/Y) 35.2 343 344 344 345 345 346 346 346 347 349 35.0
Divida Publica (B/Y) 55.5 55.0 54.6 54.3 54.1 539 53.7 535 53.3 529 525 52.3

Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionarios anteriores a reforma implementada no ano 1
Nota 2: Variaveis selecionadas como percentagem do produto

Tabela A8: Efeitos Macroecondémicos da Reforma Tributaria - Parcial
Alterando-se Somente a Aliquota Ty Supondo Cumulatividade de 100% para COFINS e PIS/PASEP

Efeito de Bem Estar (x%) = 2.39

NGmero de anos ap6s a reforma 0 1 2 3 4 5 6 7 8 12 20 50
Variaveis Reais 1

Produto (Y) 1.00 1.03 1.03 1.04 1.04 1.05 1.05 1.06 1.06 1.07 1.08 1.09
Consumo (C) 1.00 098 099 1.00 1.01 1.01 1.02 1.03 1.03 1.05 1.06 1.07
Investimento Privado (Ip) 1.00 126 1.25 125 124 124 124 123 123 122 122 1.23
Investimento Publico (Ig) 1.00 1.02 1.02 1.01 1.00 1.00 0.99 0.99 0.98 0.96 0.93 0.85
Capital Privado (Kp) 1.00 1.02 1.04 1.06 1.07 1.09 1.10 1.11 1.12 1.15 119 1.22
Capital Publico (Kg) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.99 0.97 0.88
Trabalho (H) 1.00 1.04 1.04 1.04 104 1.04 1.04 1.03 1.03 1.03 1.03 1.02
Salérios (w) 1.00 098 099 1.00 1.01 1.01 1.02 1.02 1.03 1.04 1.05 1.06
Taxa de Juros (r) 1.00 1.03 1.01 1.01 1.00 0.99 0.98 0.98 0.97 0.96 0.95 0.94
Composicao do Produto2

Consumo (C/Y) 80.0 76.3 766 76.8 77.0 77.2 774 775 77.7 781 784 787
Investimento Privado (Ip/Y) 16.2 199 19.7 195 193 19.2 19.0 189 188 185 18.3 184
Investimento Publico (Ig/Y) 38 38 37 37 37 36 36 35 35 34 33 30
Receita Tributaria (T/Y) 35.2 342 343 343 344 345 345 345 346 347 349 35.0
Divida Publica (B/Y) 55,5 54.1 53.7 53.4 53.1 529 526 524 523 51.8 51.3 51.0

Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionarios anteriores a reforma implementada no ano 1
Nota 2: Variaveis selecionadas como percentagem do produto



Tabela A9: Efeitos Macroecondémicos da Reforma Tributaria - Parcial

Alterando-se Somente a Aliquota Ty Supondo Cumulatividade de 75% para COFINS e PIS/PASEP
Efeito de Bem Estar (x%) = 1.85

NGmero de anos ap6s a reforma 0 1 2 3 4 5 6 7 8 12 20 50
Variaveis Reais 1
Produto (Y) 1.00 1.02 1.02 1.03 1.03 1.04 1.04 1.04 1.05 1.05 1.06 1.07
Consumo (C) 1.00 098 099 1.00 1.01 1.01 1.02 1.02 1.02 1.04 1.05 1.05
Investimento Privado (Ip) 1.00 1.19 1.19 119 1.18 1.18 1.18 1.17 1.17 117 1.16 1.17
Investimento Publico (Ig) 1.00 1.02 1.01 1.01 1.00 1.00 0.99 0.99 0.99 0.97 0.95 0.88
Capital Privado (Kp) 1.00 1.02 1.03 1.04 1.06 1.07 1.08 1.08 1.09 1.11 1.14 1.17
Capital Publico (Kg) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.99 0.97 0.90
Trabalho (H) 1.00 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.02 1.02 1.02
Salérios (w) 1.00 099 099 1.00 1.00 1.01 1.01 1.02 1.02 1.03 1.04 1.05
Taxa de Juros (r) 1.00 1.02 1.01 1.00 1.00 0.99 0.99 0.98 0.98 0.97 0.96 0.95
Composicao do Produto2
Consumo (C/Y) 80.0 772 774 776 777 779 780 781 782 785 788 79.0
Investimento Privado (Ip/Y) 16.2 19.0 18.8 18.7 18.6 185 18.4 18.3 18.2 18.0 17.8 17.9
Investimento Publico (Ig/Y) 38 38 38 37 37 37 36 36 36 35 34 32
Receita Tributaria (T/Y) 35.2 344 344 345 345 346 346 347 347 348 349 35.0
Divida Publica (B/Y) 55,5 544 54,1 539 53.7 535 53.3 531 53.0 526 52.3 52.0
Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionarios anteriores a reforma implementada no ano 1
Nota 2: Variaveis selecionadas como percentagem do produto
Tabela A10: Efeitos Macroecon6micos da Reforma Tributéria - Parcial
Alterando-se Somente a Aliquota Ty Supondo Cumulatividade de 50% para COFINS e PIS/PASEP
Efeito de Bem Estar (x%) = 1.27
NGmero de anos ap6s a reforma 0 1 2 3 4 5 6 7 8 12 20 50
Variaveis Reais 1
Produto (Y) 1.00 1.01 1.02 1.02 1.02 1.03 1.03 1.03 1.03 1.04 1.04 1.04
Consumo (C) 1.00 099 1.00 1.00 1.00 1.01 1.01 1.01 1.02 1.02 1.03 1.04
Investimento Privado (Ip) 1.00 1.13 1.13 112 1.12 1.12 1.12 1.12 112 111 1.11 1.12
Investimento Publico (Ig) 1.00 1.01 1.01 1.00 1.00 1.00 1.00 0.99 0.99 0.98 0.96 0.92
Capital Privado (Kp) 1.00 1.01 1.02 1.03 1.04 1.04 105 1.06 1.06 1.08 1.09 1l.11
Capital Publico (Kg) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.99 0.98 0.93
Trabalho (H) 1.00 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.01 1.01
Salérios (w) 1.00 099 099 1.00 1.00 1.01 1.01 1.01 1.01 1.02 1.03 1.03
Taxa de Juros (r) 1.00 1.01 1.01 1.00 1.00 1.00 0.99 0.99 0.99 0.98 0.97 0.97
Composicao do Produto2
Consumo (C/Y) 80.0 78.1 78.2 784 785 78.6 78.7 78.7 78.8 79.0 79.2 79.3
Investimento Privado (Ip/Y) 16.2 18.1 18.0 179 178 17.7 17.7 176 175 174 173 17.3
Investimento Publico (Ig/Y) 38 38 38 38 37 37 37 37 37 36 35 33
Receita Tributaria (T/Y) 35.2 34.6 347 34.7 34.7 347 348 348 348 349 350 35.0
Divida Publica (B/Y) 55.5 54.8 54.6 54.4 542 541 540 539 53.8 53.5 53.3 53.1

Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionarios anteriores a reforma implementada no ano 1
Nota 2: Variaveis selecionadas como percentagem do produto



