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Resumo

Por meio da Lei 13.161/2015, de 31/08/2015, o Governo Federal pratica-
mente revogou a política de desoneração da folha salarial, a qual havia sido
tornada permanente a poucos meses. O presente trabalho tem como objetivo
analisar o resultado da referida política, bem como seus impactos em termos
de renúncia fiscal, déficit previdenciário, produtividade da indústria e gera-
ção de empregos. Em seguida apresentamos a sugestão de um modelo a ser
utilizado para inferir a perda de eficiência produtiva devida à má alocação de
recursos, além dos ganhos provenientes da correção deste problema.Concluiu-
se que, pelo tamanho da renúncia realizada, a desoneração não é uma medida
de relevância para melhorar o desempenho das contas externas, bem como
possui um viés de seleção que concede o elemento barateador de mão-de-obra
a setores que não precisam. Isto posto, a desoneração nos deixa um legado
desaceleração fiscal nos setores propulsores do crescimento do mesmo, bem
como impactos negativos na contribuição previdenciária.
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Abstract

By means of the Law 13.161/2015, of 31/08/2015, the Federal Government
virtually repealed the policy of reducing taxes of the payroll, which had been
made permanent a few months ago. The present work has as objective to
analyze the result of this policy, as well as its impacts in terms of fiscal waiver,
social security deficit, productivity of industry and employment generation.
Then we present the suggestion of a model to be used to infer the loss of
productive efficiency due to resource misallocation, in addition to the gains
from the correction of this problem.It was concluded that, by the size of the
renunciation performed, the policy adopted is not of relevance to improve
the performance of the external accounts, as well as has a selection bias
that grants the cost reducing element of labor to sectors that do not need
it. Therefore, the reduction in taxes of the payroll leaves us a legacy of
deceleration in sectors propellants of fiscal growth, as well as negative impacts
on social security contribution.
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1 Introdução
Desde 2011 a produtividade da indústria brasileira tem caído de forma

acentuada.O abandono da agenda de reformas econômicas deixou-nos com
um atraso institucional no ambiente de negócios que, atrelado à baixa qualifi-
cação média do trabalhador brasileiro, fragilizou ainda mais a produtividade
total dos fatores.Como medida anticíclica e a fim de preservar o emprego
e a competitividade da indústria, o Governo Federal, por meio da Medida
Provisória no 540, de 2/8/2011, alterou a legislação tributária incidente sobre
a folha de pagamentos, instituindo a Desoneração da Folha Salarial.A jus-
tificativa utilizada para a implementação da desoneração foi a de que havia
uma apreciação do real decorrente do vigor da demanda doméstica, em um
cenário de melhora dos termos de troca e abundantes fluxos de capitais in-
ternacionais.

A aceleração cíclica observada em 2010 gerou uma melhora na arrecadação
da Previdência Social, e, acreditando na manutenção dessa conjuntura, o
Brasil utilizou esse adicional para suportar a renúncia prevista pelo mod-
elo de desonerações implementado.As alíquotas sobre a receita de vendas
foram então fixadas com a intenção de aliviar a carga previdenciária das em-
presas.Os setores beneficiados passaram a pagar, em média, metade do que
contribuíam anteriormente sobre a folha de pagamentos( nas exportações não
pagavam nada).A ineficiência gerada pela dupla tributação sobre as empresas
não exportadoras foi então mascarada pela vultosa renúncia fiscal oferecida
com base no excedente identificado na Previdência Social.

Por meio do estabelecimento de uma desvalorização fiscal, a desoner-
ação propõe-se a tornar alguns setores mais competitivos do que outros.Esse
mecanismo se dá por meio da transferência da base de cálculo da Contribuição
Patronal Previdenciária(CPP) da folha de salários para a receita de ven-
das, eximindo esses setores da incidência de imposto, no caso das expor-
tações, havendo incidência apenas nos bens consumidos internamente, inclu-
sive aqueles importados.No caso, as empresas não exportadoras passaram a
ser oneradas por um imposto dito em "cascata".

Apresentaremos uma proposta de modelo a ser utilizado para analisar a
política de desonerações praticada pelo governo, sob a ótica da má alocação
de recursos.Utilizaremos de forma principal a análise realizada por Hsieh e
Klenow (2007), comparando as distorções alocativas entre China e Índia,
utilizando como referência a eficiência dos Estados Unidos.Mostraremos os
possíveis ganhos em eficiência obtidos pela otimização da alocação de recur-
sos nesses países, quais políticas geram essas distorções e quais as outras
possíveis causas das mesmas.A análise possui grande relevância para o caso
brasileiro, pois, como será mostrado, a política de desoneração implementada
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é um caso clássico de má alocação de recursos, gerando distorções na TFP e,
em última instância, ocasionando um entrave na produtividade que deixará
consequências de difícil solução para a indústria nacional.

2 Revisão da Literatura

2.1 O Modelo de Desoneração Brasileiro
O mecanismo adotado pelo Brasil em 2011 é uma política tributária que

dispensa as empresas do pagamento da contribuição patronal ao INSS, rel-
ativa aos seus funcionários.A ideia original era manter a neutralidade trib-
utária, ou seja, substituir o pagamento correspondente à contribuição pa-
tronal por outro tributo em volume equivalente.No entanto, o tributo com-
pensatório foi estabelecido em um nível inferior àquele necessário para a
compensação da renúncia tributária decorrente do não pagamento das referi-
das contribuições, resultando em um défict crescente, sobretudo depois da
ampliação do mecanismo inicial para diversos setores da economia que são
menos expostos à competição internacional, notadamente o de serviços, como
mostra a Tabela 1.

Tecnicamente, para que ocorra geração de empregos como resultado da
referida política, tem-se que assumir a rigidez dos salários e do câmbio nom-
inal, o que só ocorre no curto prazo e se o mercado de trabalho estiver em
condições favoráveis, a saber, abaixo do pleno emprego.Contudo, o cenário
econômico do País não apresentava as condições adequadas para que o corte
da Contribuição Patronal à Previdência(CPP) pudesse traduzir-se em uma
expansão significativa do emprego e da produção.A economia encontrava-se
próxima do pleno emprego, não enfrentando portanto, uma deficiência na
demanda pelo trabalho.Nesta situação, uma redução da CPP tende a não
chegar aos preços dos produtos, limitando os ganhos sobre a competitividade
e o emprego.Não obstante, há ainda a possibilidade de ocasionar um aumento
da inflação, à medida que a elevação da demanda por trabalho faz com que
a mesma exceda a oferta, gerando impacto nos salários.

A desoneração também possuiu um efeito compensatório sobre grandes
empresas de serviços, mitigando parte das distorções geradas pelos menores
custos das concorrentes que participam de programas como SIMPLES.A mu-
dança da base de cálculo da folha para a receita de vendas implicou sig-
nificativa economia, especialmente no caso de empresas com salários mais
altos, economia esta comparável à abordagem de programas em que a con-
tribuição patronal está embutida em um pagamento único, como no caso do
SIMPLES.A desoneração explícita diminui assim, a disparidade de custos
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Table 1 –Desoneração da Folha no Brasil: Data da Medida e Setores
Beneficiados.

Fonte: Elaboração própria.

entre empresas pequenas e grandes. No caso de empresas de serviços que
enfrentam concorrência internacional, a desoneração também permitiria au-
mentar a competitividade em relação a países em que as contribuições sociais
e outros custos de mão de obra são menores.

A implementação da incidência sobre a receita bruta se deu, em termos
práticos, por meio da criação de um novo tributo, a Contribuição Previ-
denciária sobre a Receita Bruta(CPRB), que consiste na aplicação de uma
alíquota ad valorem, 1% ou 2%, a depender da atividade, do setor econômico
(CNAE) e do produto fabricado (NCM), sobre a receita bruta mensal.A
medida tem caráter obrigatório, e abrange os seguintes contribuintes: (i)
que auferiram receita bruta decorrente do exercício de determinadas ativi-
dades elencadas na Lei no 12.546/2011; (ii) que auferiram receita bruta decor-
rente da fabricação de determinados produtos listados por NCM na Lei no
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12.546/2011; (iii) que estão enquadrados em determinados códigos CNAE
previstos na Lei no 12.546/2011.

Inicialmente o benefício seria concedido por tempo limitado, entretanto,
sob o pretexto de que este seria crucial para melhorar a competitividade da
indústria nacional, a Medida Provisória no 651, de 9/7/2014, tornou per-
manente a desoneração.Contudo, como mostrado por Afonso e Pinto (2014),
de acordo com os rankings setoriais a indústria recebe menos da metade do
custo total da renúncia fiscal e só abrange um terço dos trabalhadores in-
cluídos no novo regime.Os ramos mais beneficiados são os mais organizados
e concentrados, que remuneram melhor, mas não necessariamente empregam
mais, especialmente por serem setores intensivos em tecnologia e não mão-
de-obra.Portanto, a justificativa da desoneração como medida de melhoria
da competitividade e dos níveis de emprego está infundada.

Segundo a Receita Federal do Brasil o montante tributário renunciado foi
de R$ 3,6 bilhões em 2012(0,08% do PIB), R$ 12,3 bilhões em 2013(0,25%
do PIB) e fechou em R$ 22,7 bilhões em 2014(0,41% do PIB).O Gráfico 1
relaciona a evolução da renúncia ao número de empresas beneficiadas entre
os anos de 2012 e 2014.
Figure 1 – Evolução da Renúncia Fiscal em relação ao no de empresas
beneficiadas.

Fonte: RFB

Não obstante o prejuízo fiscal ocasionado, a referida política possui outra
importante consequência, ela causa um impacto negativo sobre a arrecadação
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previdenciária.Segundo Afonso e Pinto (2015),apesar de estar perdendo fôlego
desde a crise de 2008/09, a arrecadação previdenciária tem se deteriorado
mais aceleradamente por conta da desoneração, que reduziu em cerca de R$
22,7 bilhões o potencial de arrecadação em 2014, culminando em uma forte
queda da arrecadação nos últimos meses deste ano, queda esta que se arrastou
pelo ano de 2015, como mostra o Gráfico 2.

Figure 2 – Evolução da Contribuição Previdenciária em termos con-
stantes - 2004/Fev2015 - em R$ Bilhões e variação real(%) no mês
contra mesmo mês do ano anterior.

Fonte: AFONSO E PINTO, 2015, p.7.

Por fim, o caráter regressivo desse tipo de renúncia tributária gera um
viés antiprodutividade do trabalho.Quando há um aumento na produção
e nas vendas mantendo-se constante ou até mesmo menor o contingente
de trabalhadores, haverá maior ônus tributário.Isso acarreta um problema
principalmente entre indústrias do mesmo setor, posto que aquelas que se
tornarem mais eficientes em relação às suas concorrentes terão que suportar
uma incidência tributária proporcionalmente maior.Esta é, segundo Afonso e
Pinto(2013), uma das mais graves contradições entre os objetivos anunciados
pelo governo, de melhorar a competitividade, e os resultados alcançados após
a adoção da medida, que possui um componente de desincentivo à produtivi-
dade.
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A percepção de que sua política estava mal fundamentada, os objetivos
traçados não estavam sendo alcançados e que não teria condições orçamen-
tárias para arcar com a crescente renúncia fiscal forçou o governo a sancionar
a Lei 13.161/2015, de 31/08/2015.Esta lei praticamente revogou a deson-
eração, que tinha sido tornada permanente a poucos meses, aumentando a
alíquota de 2% para 4.5% da CPRB(Contribuição Previdenciária sobre a
Receita Bruta) para um grupo de empresas e de 1% para 2.5% para outro.

2.2 Estudos sobre Tributação e Produtividade
Não há consenso teórico nem acerca do peso dos encargos sociais sobre a

folha de pagamentos, nem sobre o impacto econômico gerado por eles.De um
lado, temos autores que defendem que os encargos sociais brasileiros oneram
mais de 100% da folha de salários, como Pastore (1994); de outro, temos um
ponto de vista divergente, adotado por DIEESE (2011), de que os encargos
sociais no Brasil são de 25,1% sobre a remuneração total do trabalhador.

O primeiro grupo limita-se a uma noção restrita de salário, na qual o tra-
balhador só é remunerado pelo tempo efetivamente trabalhado.Neste caso
não são computados como salário as férias remuneradas, décimo terceiro
salário, eventuais avisos prévios nem rescisões contratuais.Todos estes são
então considerados encargos sociais e somados ao custeio da Previdência So-
cial, salário educação entre outros.Dessa forma o montante de encargos se
torna proporcionalmente muito maior do que a folha de salários.Segundo au-
tores como Amadeo (1992), Pastore (1994) e Chahad e Fernandes (2002)
a redução desses encargos geraria impacto positivo sobre a formalização de
empregos e, em última instância, geraria uma melhora na competitividade
da indústria.

Já para a outra corrente teórica, o salário é considerado remuneração total
recebida integral e diretamente pelo trabalhador, incluindo o décimo terceiro
salário, férias remuneradas, 1/3 de férias, FTGS entre outros.Para estes,
os encargos sociais recolhidos pelo governo correspondem à diferença entre
o montante que a empresa paga e a remuneração do trabalhador.DIEESE
(2011) afirma que fatores inibidores do crescimento do emprego estariam
muito mais relacionados à conjuntura macroeconômica da economia (dificul-
dade de investimento, altas taxas de juros, arrocho monetário, arrocho fiscal,
ausência de um ambiente de negócios sólido e livre de incertezas) do que
aos encargos sociais.Para ele, medidas que incentivassem a criação de um
ambiente de investimento produtivo seriam mais eficazes do que políticas de
redução de impostos.

Pereira e Ferreira (2010) mostram que, se realizada uma reforma trib-
utária bem estruturada, a desoneração da folha salarial traria impactos de
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curto e longo prazo bastante relevantes.No cenário apontado por eles o au-
mento de longo prazo do produto chega a 14%, ao passo que em um hori-
zonte de oito anos o produto já teria se expandido 10% e o capital privado
em 19%.Já Domingues et alii(2012) utiliza um cenário de 50,00% de deson-
eração sobre os encargos da folha salarial industrial, considerando um ajuste
do consumo do governo.Ele observa impactos positivos sobre o PIB, emprego,
produção e investimentos.

Na mesma linha de pensamento, Bitencourt e Teixeira (2008) afirmam
que apenas a desoneração da folha não seria suficiente para garantir o ganho
de competitividade e a expansão do emprego.Seriam necessários reajustes do
governo à medida que a depreciação da sua receita tornasse os resultados
econômicos cada vez piores.DIEESE (2011) observa que não é razoável re-
duzir as alíquotas da Previdência Social sem que se definam fontes alternati-
vas para seu financiamento, já que a manutenção das receitas previdenciárias
é imprescindível.

Com relação à produtividade total dos fatores, Ferreira et al. (2014)
mostram que distorções nas políticas econômicas que reduzem a TFP do
setor de bens de investimento podem explicar um percentual significativo do
declínio da TFP agregada no Brasil.Além disso, mostram que há indícios de
que o governo compensou produtores subsidiando a aquisição da produção
doméstica menos eficiente de bens de capital, o que preveniu o declínio mais
acentuado do capital e produto por trabalhador, mas não preveniu o colapso
da TFP .

3 Metodologia
Analisaremos o modelo utilizado por Hsieh e Klenow (2007) na com-

paração da eficiência produtiva da China e da Índia em relação aos Estados
Unidos.Nosso objetivo é utilizar esse modelo como framework de pesquisa,
com a pretensão final de implementa-lo para o caso particular do Brasil a
fim de mensurar o efeito da política de desoneração na TFP da indústria
nacional.

3.1 Modelo
Omodelo adotado é de competição monopolística com firmas heterogêneas,

primeiramente aplicado por Hsieh e Klenow (2007), a fim de ilustrar o efeito
da má alocação de recursos na produtividade total dos fatores.Neste mod-
elo é assumido que além do nível de eficiência, as firmas se deparam com
potenciais diferenças de produto e de distorções de capital.
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Assume-se que existe um único bem final Y produzido por uma firma
representativa em um mercado de bens finais perfeitamente competitivo.Esta
firma combina o produto Ys de S indústrias usando a seguinte função de
produção Cobb-Douglas:

Y =
S∏
s=1

Y θs
s , onde

S∑
s=1

θs = 1 (1)

Da minimização de custos temos:

PsYs = θsPY (2)

Onde, Ps denota o preço da produção da indústria Ys e P ≡ ∏S
s=1(Ps

θs
)θs

representa o preço do bem final(o bem final é nosso numerador, portanto
P = 1).O produto da indústria é, por sua vez, uma CES agregada de Ms

produtos diferenciáveis:

Ys = (
Ms∑
i=1

Y
σ−1
σ

si )
σ
σ−1 (3)

A função de produção para cada produto é dada pela Cobb-Douglas da TFP,
do capital e do trabalho da respectiva firma:

Ysi = AsiK
αs
si L

1−αs
si (4)

É importante notar que a proporção de capital e trabalho pode variar entre
setores mas não entre firmas do mesmo setor.

Como há apenas dois fatores de produção, é possível diferenciar as dis-
torções que afetam capital e trabalho simultaneamente das distorções que
afetam o produto marginal de um dos fatores em relação ao outro.Distorções
que aumentam o produto marginal do capital e do trabalho na mesma pro-
porção são denotadas como uma distorção de produto τY .Quando determi-
nada firma encontra restrições governamentais de tamanho ou altos custos de
transporte τY seria alto.Se a firma se beneficia por meio de subsídios de pro-
dução governamentais(Desoneração da Folha de Salários), τY seria baixo.Por
sua vez, distorções que aumentam o produto marginal do capital em relação
ao trabalho são denotadas por τK .Caso a firma sofra restrição de crédito, τK
será alto.Se ela receber crédito barato(por meio do BNDES por exemplo),
τK será baixo.

O lucro das firmas é dado por:

πsi = (1− τYsi)PsiYsi − wLsi − (1 + τKsi)RKsi (5)
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Note que assume-se que todas as firmas se deparam com os mesmos salários.A
maximização do lucro nos dá a condição padrão de que o preço do produto
da firma é um markup fixo do seu custo marginal:

Psi = σ

σ − 1(R
αs

)αs( w

1− αs
)1−αs (1 + τKsi)αs

Asi(1− τYsi)
(6)

A proporção capital-trabalho, alocação de trabalho e produto são dadas por:

Ksi

Lsi
= αs

1− αs
w

R

1
(1 + τKsi)

(7)

Lsi ∝
Aσ−1
si (1− τYsi)σ

(1 + τKsi)αs(σ−1) (8)

Ysi ∝
Aσsi(1− τYsi)σ
(1 + τKsi)αsσ

(9)

A alocação de recursos entre as firmas depende não somente do nível da
TFP das mesmas, mas também das distorções de produto e de capital as
quais elas se deparam.À medida que a alocação de recursos é impulsionada
pelas distorções ao invés de pela TFP das firmas, teremos uma diferença
nas receitas marginais do produto e do trabalho entre as mesmas.A receita
marginal do trabalho é proporcional à receita por trabalhador:

MRPLsi , (1− αs)
σ − 1
σ

PsiYsi
Lsi

= w
1

1− τYsi
(10)

A receita marginal do produto do capital é proporcional à relação receita-
capital:

MRPKsi , αs
σ − 1
σ

PsiYsi
Ksi

= R
1 + τKsi
1− τYsi

(11)

A receita marginal do capital e do trabalho, já descontados os impostos,
é equalizada entre todas as firmas.A receita marginal do produto antes da
incidência dos impostos tem que ser maior em firmas que enfrentam desin-
centivos, e pode ser menor em firmas que se beneficiam de subsídios.

De posse dessas informações é possível derivar uma expressão para a TFP
agregada como função da má alocação de recursos de capital e trabalho.O
primeiro passo é encontrar a alocação de recursos de equilíbrio entre os se-
tores:

Ls ≡
Ms∑
i=1

Lsi = L
(1− α)θs

√
MRPLs∑S

s′=1(1− αs′)θs′
√
MRPLs′

(12)

12



Ks ≡
S∑
i=1

Ksi = K
αsθs
√
MRPKs∑S

s′=1 αs′θs′
√
MRPKs′

(13)

Onde, MRPLs ∝ (∑Ms
s=1

1
1−τYsi

PsiYsi
PsYs

) e MRPKs ∝ (∑Ms
s=1

1+τKsi
1−τYsi

PsiYsi
PsYs

) deno-
tam o valor da média ponderada do produto do trabalho e do capital em
um setor, e L ≡ ∑S

s=1 Ls e K ≡
∑S
s=1 Ks representam a oferta agregada de

capital e trabalho.Podemos expressar o produto agregado como função de
Ks, Ls e da TFP da firma:

Y =
S∏
s=1

(TFPs.Kαs
s .L

1−αs
s )θs (14)

Para determinar a fórmula da produtividade total dos fatores TFPS, é útil
mostrar que distorções específicas da firma podem ser medidas pela pro-
dutividade da receita da mesma.A literatura de produtividade utiliza de-
flatores apenas para a indústria, não usando deflatores específicos para as
firmas.Foster et al. (2008) ressaltam que, quando deflatores de indústria são
utilizados, diferenças de preços em firmas específicas aparecem com frequên-
cia na medição de da TFP da planta.Eles salientam que há de se fazer uma
distinção entre "produtividade física", que eles denotam como TFPQ, e "pro-
dutividade da receita", o que eles chamam de TFPR.O uso de um deflator
específico para a planta nos dá TFPQ, enquanto que utilizando um deflator
de indústria temos TFPR.

A distinção entre produtividade física e de receita também será vital para
o modelo aqui abordado.A mesma é definida da seguinte maneira:

TFPQsi , Asi = Ysi
Kαs
si (wLsi)1−αs

(15)

TFPRsi , PsiAsi = PsiYsi
Kαs
si (wLsi)1−αs

(16)

No modelo aqui apresentado, TFPR não varia entre as plantas de uma
mesma indústria, a não ser que as respectivas firmas sofram distorções de cap-
ital e/ou de produto.Na ausência de distorções, mais capital e trabalho devem
ser alocados para plantas com maior TFPQ até o ponto onde o maior pro-
duto delas resulte em um preço menor e elas possuam exatamente a mesma
TFPR das plantas menos eficientes.Usando 10 e 11, a TFPR das firmas é
proporcional à média geométrica da receita marginal do produto do capital
e do trabalho da respectiva planta:

TFPRsi ∝ (MRPKsi)αs(MRPLsi)1−αs ∝ (1 + τKsi)αs
1− τYsi

(17)
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Uma TFPR alta é um sinal de que a firma enfrenta barreiras que elevam o
produto marginal do capital e do trabalho, deixando a planta abaixo da sua
eficiência ótima.

Com a expressão para a TFPR em mãos, nós podemos expressar a TFP
da indústria como:

TFPs = (
Ms∑
i=1
{Asi.

TFPRs

TFPRsi

}σ−1)
1

σ−1 (18)

onde TFPRs ∝ (MRPKs)αs(MRPLs)1−α é a média geométrica da re-
ceita marginal média do produto e do trabalho no setor.Se os produtos
marginais fossem equalizados entre as plantas, TFP seriaAs = (∑Ms

i=1 A
σ−1
si )

1
σ−1 .A

Equação (18) é a que será utilizada para nossas estimativas empíricas.
Quando A(≡ TFPQ) e TFPR possuem distribuições log-normais existe

uma forma simples e fechada para a expressão agregada da TFP :

log TFPs = 1
σ − 1 log(

Ms∑
i=1

Aσ−1
si )− σ

2 var(TFPRsi) (19)

neste caso especial o efeito negativo das distorções na TFP agregada podem
ser captados pela variância do log TFP .Intuitivamente a extensão da má
alocação de recursos é maior quanto maior for a dispersão dos produtos
marginais.

Deste modelo podemos notar vários fatos sobre o efeito da alocação ine-
ficiente na TFP agregada.Primeiramente, de 12 e 13, podemos notar que a
proporção de capital e trabalho em cada setor não é afetada pela extensão da
má alocação, se a receita marginal média dos produtos não se alterarem.Isso
ocorre porque escolhemos uma função Cobb-Douglas, onde a soma dos ex-
poentes é a unidade, como mostrado na Equação 1.

Em segundo lugar, o estoque agregado de capital é condicionado como
fixo.Como a taxa de aluguel aumenta com a TFP agregada, seria esperado
que o capital também o fizesse(mesmo com uma taxa de poupança e inves-
timento fixa).Se endogenizarmos K por meio de uma equação consumo de
Euler a fim de fixar a taxa de aluguel R no longo prazo, a elasticidade do
produto em relação à TFP agregada seria 1

1−
∑S

s=1 αsθs
.

Por fim, assume-se que o número de firmas em cada indústria não é afe-
tado pela extensão da má alocação.

3.2 Ganhos Potenciais da Realocação
Para calcular os efeitos da má alocação de recursos é preciso encontrar

alguns parâmetros chave nos dados: percentual do produto na indústria,
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percentual do capital na indústria e distorções específicas das firmas.
Assumiremos que o preço do aluguel do capital, excluindo distorções, seja

R = 0.10.Temos em mente uma taxa de juros real de 5% e 5% de taxa de
depreciação do capital.O do custo do capital enfrentado pela firma i em uma
indústria s é (1+τKsi)R, portanto, ele difere em 10% se τKsi 6= 0.Como nossas
reformas hipotéticas trazem τKsi para seu valor médio em cada indústria, os
ganhos de eficiência observados não dependem de R.Caso R seja calibrado
incorretamente, ele terá apenas efeitos nas distorções médias de capital, não
no experimento de liberalização.

A elasticidade de substituição entre as plantas será de σ3.Os ganhos pela
liberalização são proporcionais ao tamanho de σ, portanto, nossa escolha
foi conservadora.Estimativas dessa elasticidade para a organização industrial
tipicamente variam entre 3 e 10.Como a elasticidade difere entre bens, um
único valor para σ é uma forte simplificação.

A elasticidade do produto em relação ao capital em cada indústria(αs)
será um menos o percentual de trabalho na indústria correspondente nos
Estados Unidos.Essas elasticidades não foram calibradas baseadas nos da-
dos dos países de origem porque entendemos que nos mesmos há distorções
potencialmente importantes.Nós não podemos identificar separadamente as
distorções médias do capital e a elasticidade de produção do capital em
cada indústria.Adotamos, portanto, os percentuais americanos como bench-
mark porque presumimos que comparativamente os mesmos não possuam
distorções.

Um problema que surge quando utilizamos os percentuais dos fatores na
elasticidade de produção é a diferenciação dos aluguéis e dos markups nas
diferentes indústrias de bens.Como assumimos um σ de 3, esses aluguéis serão
altos.Portanto, assumiremos que esses aluguéis apareçam como pagamentos
do trabalho e do capital em cada indústria.Desta forma, nosso valor assumido
de 3 para σ tem impacto nulo sobre a elasticidade de produção.

Baseado nos outros parâmetros e nos dados, inferimos que as distorções
e a produtividade para cada firma em cada país-ano é a seguinte:

1 + τKsi = αs
1− αs

wLsi
RKsi

(20)

1− τYsi = σ

σ − 1
wLsi

(1− αs)PsiYsi
(21)

Asi = ks
(PsiYsi)

σ
σ−1

Kαs
si L

1−αs
si

(22)

A Equação (20) nos permite inferir a presença de distorções no capital
quando a taxa de compensação do trabalho para o estoque de capital é alta
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em relação ao que esperaríamos da elasticidade do produto para com o cap-
ital e para com o trabalho.Cabe lembrar que altas distorções no trabalho
apareceriam como baixas distorções no capital.Similarmente, a Equação (21)
nos permite deduzir a distorção no produto quando a proporção de trabalho
é baixa comparada com o que esperaríamos da elasticidade do produto da
indústria em relação ao sua quantidade de trabalho.Uma afirmação implícita
de (21) é que os valores adicionais observados não incluem nenhum subsídio
ou imposto sobre o produto.

Em relação à Equação (22) cabe ressaltar que, apesar de não observarmos
o escalar ks = w1−αs(PsY

1
σ−1
s )/Ps, as produtividades relativas - e portanto

os ganhos de realocação - permanecem não afetados caso ks = 1 para cada
indústria s.Além disso, nós não observamos o produto real Ysi de cada in-
dústria, mas sim seu produto nominal PsiYsi.Firmas com alto produto real,
entretanto, precisam possuir um menor preço a fim de explicar a demanda dos
consumidores.Nós, então, elevamos PsiYsi a σ/σ − 1 para chegar em Ysi.Isto
é, nós inferimos preço vs. quantidade da receita e da elasticidade de de-
manda que assumimos.A Equação (22) requer apenas o que assumimos sobre
a tecnologia e a demanda, mais a maximização do produto; não precisamos
assumir nada sobre como os fatores de produção são determinados.Por úl-
timo, para o fator trabalho utilizamos a folha se salários da firma ao invés
da sua medida de emprego Lsi.Salários por trabalhador podem variar mais
entre firmas por conta das diferentes horas trabalhadas e do capital humano
por trabalhador do que por conta dos aluguéis de trabalho.

4 Resultados
O Gráfico 3 mostra a distribuição da TFPQ, log(AsiM

1
1−σ
s /Ās), para a

Índia em 1994, China em 2005 e Estados Unidos em 1997.Podemos inferir
que há maior dispersão na TFPQ da Índia do que na da China, contudo
há de se notar que na pesquisa industrial chinesa não são levadas em conta
pequenas firmas.Devido à esse fator, as amostras dos Estados Unidos e da
Índia são mais comparáveis.Notamos que a calda esquerda da distribuição da
TFPQ indiana é bem mais grossa que a americana, o que é consistente com
a existência de políticas que favorecem a sobrevivência de firmas ineficientes
na Índia, o que não ocorre nos EUA.

O Gráfico 4 mostra a distribuição do log(TFPRsi/TFPRs), também
para a Índia em 1994, China em 2005 e Estados Unidos 1997.Desse gráfico
inferimos que há claramente mais dispersão na TFPR da Índia do que nos
Estados Unidos.A China, mesmo não incluindo pequenas empresas em sua
amostra, apresenta maior dispersão na TFPR quando comparada à TFPR
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Figure 3 – Distribuição da TFPQ

Fonte: HSIEH E KLENOW, 2007.

americana.
Calcula-se em seguida o produto "eficiente" a fim de compara-lo com o

produto observado.Assumindo que o produto marginal seja equalizado entre
as firmas em uma dada indústria, a TFP seria Ās = (∑Ms

i=1 A
σ−1
si )

1
σ−1 .Encontramos

então a taxa entre a TFP observada e a TFP eficiente, agregando para todos
os setores por meio de um agregador Cobb-Douglas:

Y

Yeficiente
=

S∏
s=1

[
Ms∑
i=1
{Asi
Ās

TFPRs

TFPRsi

}σ−1]
θs

(σ−1) (23)

A Tabela 2 mostra os possíveis efeitos da liberalização total sobre a TFP
agregada.Estima-se que a produtividade total agregada aumentaria 86-115%
na a China, 100-128% na Índia e, aproximadamente, 30-43% nos Estados
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Figure 4 – Distribuição da TFPR

Fonte: HSIEH E KLENOW, 2007.

Unidos.É importante salientar que essa estimativa não leva em consideração
nenhum erro de especificação no modelo, mas mesmo assim, caso os referidos
erros explicassem esses resultados, seria esperado que o gap de eficiência fosse
bem maior na China e na Índia do que nos EUA.

O Gráfico 5 relaciona o tamanho "eficiente" com o tamanho atual da dis-
tribuição das firmas, novamente para a Índia em 1994, China em 2005 e
Estados Unidos 1997.O tamanho foi considerado como valor adicionado.Nos
três países a distribuição eficiente hipotética é mais dispersa do que a ob-
servada.Em particular, deveriam existir menos firmas de médio porte e mais
firmas de pequeno e grande porte.

A Tabela 3 mostra os ganhos percentuais na TFP da China e da Índia
em relação à TFP americana em 1997.Para a China, hipoteticamente, mudar
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Table 2 – Ganhos de TFP decorrentes da equalização da TFPR entre indús-
trias

China 1998 2001 2005
% 115.1 95.8 86.6
Índia 1987 1991 1994
% 100.4 102.1 127.5
EUA 1977 1987 1997
% 36.1 30.7 42.9

para a "eficiência americana" poderia ter aumentado a sua TFP em 50% no
ano de 1998, 37% no ano de 2001 e 30% em 2005.Quando comparada ao
benchmark americano, a eficiência alocativa chinesa melhorou 15% de 1998 a
2005, ou 2% ao ano.Para a Índia, hipoteticamente, adotar a eficiência amer-
icana poderia ter aumentado a TFP em aproximadamente 40% em 1987 ou
1991 e 59% em 1994.Portanto, não foram encontradas evidencias de melho-
rias na alocação da Índia entre 1987 e 1994.O declínio de 12% da eficiência
alocativa ou 1.8% ao ano de 1987 a 1994 é algo preocupante dado que as
reformas indianas começaram no final dos anos 80.

Table 3 – Ganhos de TFP decorrentes da equalização da TFPR em relação
à americana

China 1998 2001 2005
% 50.5 37.0 30.5
Índia 1987 1991 1994
% 40.2 41.4 59.2

Podemos comparar esses prováveis ganhos de realocação na TFP com o
crescimento observado na China e na Índia.Para a China a estimativa mais
próxima foi feita por Bosworth e Collins(2007).Eles encontraram um cresci-
mento da TFP da ordem de 6.2% por ano de 1993 até 2004 e de 0.3% por ano
de 1978 a 1993.Portanto, os resultados obtidos da aplicação do modelo para
a China, de 2% ao ano, sugerem que provavelmente 1/3 desse crescimento da
TFP pode ser atribuído à melhor alocação de recursos.Para a Índia, as piores
alocações encontradas pelo modelo podem explicar o mínimo crescimento de
sua TFP.

Outro ponto importante é como as estimativas de perda na TFP devido à
dispersão na TFPR se comparam com a atual, observada diferença na TFP
entre China, Índia e Estados Unidos.De acordo com as estimativas realizadas
a TFP da indústria americana em 1997 foi 130% maior do que a da China
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Figure 5 – Distribuição do tamanho das firmas

Fonte: HSIEH E KLENOW, 2007.

em 1998, e 160% maior do que a da Índia em 1994.Desta maneira, sugerindo
que a má alocação de recursos pode ser responsável por aproximadamente
49% do gap entre os EUA e a China e 35% do gap entre os EUA e a Índia.

Observa-se, pela estrutura produtiva da China, que as dispersões na
TFPR que ela enfrenta estão relacionadas às empresas estatais.Já na Índia, a
má alocação entre indústrias é atribuída a embargos burocráticos e restrições
de tamanho, entre outras políticas governamentais.Essas distorções podem
prevenir firmas eficientes de alcançar sua escala ótima e impedir firmas ine-
ficientes de contratar ou de sair do mercado.
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4.1 Explicações Alternativas
Nesta seção apresentaremos algumas explicações alternativas, fora do âm-

bito das políticas governamentais, para a má alocação de recursos entre as
indústrias.Examinaremos as variações de markup com o tamanho da firma,
os custos de ajustamento, os investimentos não observados e a elasticidade
variável do capital entre indústrias.

Nossa CES agregada do valor adicionado das firmas entre indústrias, im-
plica que todos os bens possuem o mesmo markup.Contudo, markups podem
ser maiores em firmas de maior tamanho, e pode haver maior dispersão de
tamanho entre os dados da China e da Índia do que nos dados dos Estados
Unidos.Markups também são distorções, mas sua dispersão pode não refle-
tir por completo as diferentes políticas entre os países.Mesmo que a TFPR
aumente fortemente em relação ao tamanho das firmas na Índia e, em sua
maioria, também aumenta com o tamanho das firmas na China, se a TFPR
sofre alguma alteração com o aumento do tamanho das firmas americanas
essa alteração é uma redução, como mostra o Gráfico 6.Se a demanda lin-
ear se aplicasse sempre então a TFPR deveria crescer nos EUA também.O
fato de que a China e a Índia diferem não apenas quantitativamente mas
qualitativamente dos EUA sugere mais do que apenas uma ampliação do
contingente americano.

Pequenas firmas podem ter uma maior TFPR em média por conta dos
custos de ajustamento.Se as firmas na China e na Índia diferem em tempo
de vida mais do que as dos EUA o fazem, então diferenças nos custos de
ajustamento pela idade da firma poderiam contribuir de forma maior para as
dispersões naqueles países.O Gráfico 7 relaciona a média do logTFPR com o
percentual da idade da firma em cada país.TFPR aumenta constantemente
com a idade das firmas na Índia, contradizendo esse argumento.Na China, a
TFPR aumenta nos primeirs 10%, se tornando constante ou caindo levemente
após isso antes de cair de fato, no final da distribuição.Apenas os Estados
Unidos apresentam o padrão esperado de queda constante da TFPR com a
idade da firma.Geralmente, firmas em crescimento podem ter maiores TFPR
do que firmas que estão morrendo devido aos custos de ajustamento.E o
crescimento dos fatores pode variar mais na China e na Índia devido às
reformas pelas quais esses países passam.Já nos EUA, sua politica econômica
estável promove menor variação nos fatores.

Baixa TFPR pode refletir uma política de learn by doing ou outros inves-
timentos não observados ao invés de distorções.Se este for o caso, é esperado
que firmas com baixa TFPR apresentem um maior crescimento de TFPQ
subsequente.O Gráfico 8 mostra precisamente esse fato nos Estados Unidos,
mas exatamente o contrário na China e na Índia.Portanto, estamos longe de
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Figure 6 – TFPR e o Tamanho das Firmas

Fonte: HSIEH E KLENOW, 2007.

poder afirmar com certeza de que os investimentos não observados variam
mais na China e na Índia do que nos EUA.Se o crescimento da TFPQ for
de fato uma proxy confiável para os investimentos não observados, o Gráfico
8 sugere que tais investimentos podem mitigar as diferenças em TFPR na
China e na Índia.

As estimativas elencadas na Tabela 3 assumiram a mesma elasticidade do
capital para todas as firmas.Nós inferimos distorções relativas da variação da
taxa de capital-trabalho entre as indústrias.No outro extremo, poderíamos
atribuir todas as variações nessas taxas entre as indústrias a parcelas de
capital específicas das firmas.Utilizando essa abordagem e recalculando os
ganhos de TFP, nós encontramos que a maioria dos ganhos na China e na
Índia em relação aos Estados Unidos vem de distorções de produto.Com
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Figure 7 – TFPR e a Idade das Firmas

Fonte: HSIEH E KLENOW, 2007.

parcelas de capital específicas das firmas, os ganhos de TFP são ainda 23-
45% para a China e 32-39% para a Índia.
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Figure 8 – TFPR e o Crescimento da TFPQ

Fonte: HSIEH E KLENOW, 2007.

5 Conclusão
Vários trabalhos se propuseram a analisar os casos de má alocação de fa-

tores entre firmas com a redução da TFP agregada de determinado país.Procura-
mos analisar um deles, que utilizou-se de micro dados a fim de investigar o pa-
pel de tal má alocação de recursos na China(1998-2005) e na Índia(1987-1994)
comparados com os Estados Unidos(1997,1987,1997).Este trabalho observou
os dados pelo prisma de um modelo de competição monopolística padrão, es-
timando as diferenças nos produtos marginais do trabalho e do capital entre
as firmas dentro de indústrias definidas.Os resultados encontrados apresen-
taram distorções muito maiores na China e na Índia do que nos Estados
unidos.Em seguida, foi analisado um contrafactual no qual a economia chi-
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nesa e indiana operaram na eficiência americana, a fim de verificar o ganho
de produtividade.Foi encontrado que a China e Índia ganhariam 30-50% e
40-60%, respectivamente, de eficiência em sua TFP.O espaço para os ganhos
de realocação se reduziram aproximadamente em 2% ao ano de 1998-2005
na China, evidenciando que as reformas retiraram parte dos potenciais gan-
hos.Já na Índia, apesar das reformas no início dos anos 90, foram encontrados
aumentos na má alocação de recursos de 1991 a 1994.

A piora cada vez maior da produtividade da indústria brasileira é um
problema persistente e alarmante.É importante que sejam adotadas políticas
de não intervenção e reformulação do ambiente de negócios nacional, a fim
de possibilitar uma recuperação, o mais rápido possível, do nosso setor pro-
dutivo.Cabe ressaltar que tão importante quanto eficiência é a eficácia, ou
seja, de nada adianta implementarmos políticas como a desoneração da folha,
que, mal desenhada, nos trouxe severo atraso em termos de competitividade,
geração de empregos além do crescente déficit fiscal e previdenciário.

Portanto, pelo tamanho da renúncia realizada, a desoneração não é uma
medida de relevância para melhorar o desempenho das contas externas, bem
como possui um viés de seleção que concede o elemento barateador de mão-
de-obra a setores que não precisam. Isto posto, a desoneração nos deixa
um legado de desaceleração fiscal nos setores propulsores do crescimento do
mesmo, bem como impactos negativos na contribuição previdenciária.

Deixamos como exercício futuro de pesquisa a aplicação do referido mod-
elo ao caso específico brasileiro, a fim de mensurar o impacto da política de
desoneração da folha salarial sobre a TFP agregada e construir o contrafac-
tual, mostrando os ganhos possíveis com a realocação dos recursos de forma
otimizada.
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