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RESUMO

O objetivo deste trabalho € avaliar o impacto que diferentes propostas de reforma tributaria
tém sobre as varidveis macroecondmicas e de bem-estar, dado que a economia brasileira passa
por ajustes fiscais, como a Emenda Constitucional n® 95/2016. Para isso, € utilizado um
modelo dindmico de equilibrio geral calibrado para refletir o atual cendrio de estagnacdo da
economia brasileira. As simula¢des sugerem que uma reforma tributdria baseada no aumento
da tributacdo sobre o consumo e reduc¢do da carga tributéria incidente sobre os rendimentos do
capital seria, no longo prazo, a op¢do que tem maior impacto sobre as varidveis
macroecondmicas. No entanto, aumentar a tributagdo sobre o consumo e reduzir a tributagao

sobre os rendimentos do trabalho € o que gera maior ganho de bem-estar.

Palavras-Chave: Reforma tributdria. Emenda Constitucional 95. Equilibrio geral. Bem-Estar.



ABSTRACT

The objective of this study is to evaluate the impact of different tax reform proposals on
macroeconomic variables and welfare, given that the Brazilian economy undergoes fiscal
adjustments, such as Constitutional Amendment n°® 95/2016. For this, a dynamic calibrated
general equilibrium model is used to reflect the current scenario of stagnation of the Brazilian
economy. The simulations suggest that a tax reform based on increasing taxation on
consumption and reducing the tax burden on capital income would in the long run be the
option that has the greatest impact on macroeconomic variables. However, increasing taxation

on consumption and reduce taxation on labor income is what generates greater welfare gain.

Keywords: Tax reform. Constitutional Amendment 95. General equilibrium. Welfare.
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1. INTRODUCAO

No Brasil, o sistema tributdrio estd constantemente em debate, principalmente devido
a sua complexidade no processo de arrecadagdo e a multiplicidade de impostos indiretos
incidentes sobre a atividade econdmica. Além disso, o debate sobre o problema da
regressividade da estrutura tributdria, ou seja, os impostos incidem da mesma forma para

pessoas com diferentes niveis de renda, aumentando a desigualdade.

O pais vem passando por reformas que t€m como objetivo aumentar a eficiéncia da
economia, € neste contexto espera-se que o governo tome medidas a respeito do sistema
tributério. Principalmente apds a promulgagdo da Emenda Constitucional n® 95/2016 (EC 95),
que tem como principal objetivo conter a evolu¢do da relagdo divida/PIB impondo limites
individualizados para as despesas primdrias. Este Novo Regime Fiscal vigorard por até 20
exercicios fiscais, podendo ser reajustado a partir do décimo exercicio para adequar as

medidas no caso de estabilidade das financas publicas.

Em trabalho recente Saraiva ef al. (2017) estudaram o impacto sobre o bem-estar e
variaveis macroecondmicas causado pela EC 95 em diferentes cenarios de produtividade, e
confirmaram o efeito positivo sobre o bem-estar, mas que poderia ser potencializado no caso

de flexibilidade dos investimentos publico.

O objetivo deste trabalho € mensurar os efeitos alocativos que diferentes reformas da
estrutura tributdria teriam sobre o produto, renda, acumulacio de capital, trabalho e consumo,
dado que a economia brasileira esta sujeita aos efeitos da EC 95. E como estas duas medidas
em conjunto poderiam aumentar o bem-estar geral dos agentes econdmicos. Para isso, é
utilizado um modelo dindmico de equilibrio geral calibrado para refletir o atual cendrio de
estagnacdo da economia brasileira e comparar com valores de estado estaciondrio de possiveis
reformas tributdrias, simulando cendrios em que a EC 95 permanecera vigente por 10 anos, ou

se necessdrio até o fim do periodo de 20 anos.

Este trabalho esté dividido em seis se¢des, sendo a primeira esta introducdo. A se¢do 2
apresenta o referencial tedrico sobre o tema. Na Secdo 3 apresenta-se a estrutura do modelo
de equilibrio geral utilizado, assim como as equacdes de equilibrio do modelo. A Secao 4
descreve como foram calibrados os pardmetros. Na Secdo 5 expdem-se os resultados obtidos

no trabalho. E, finalmente, a Sec@o 6 destina-se as consideragdes finais.



2. REFERENCIAL TEORICO

Alguns trabalhos recentes tentam mostrar como mudangas no sistema tributario podem
afetar os agentes econdmicos. Stahler e Thomas (2011) utilizaram um modelo DSGE para
fazer simulacdes fiscais (FiMod), contendo dois paises, Espanha e o restante da Zona do Euro
e estimar os multiplicadores fiscais de curto e longo prazo associados a diferentes gastos e
receitas do governo, eles concluiram que a consolidacdo fiscal € menos prejudicial quando é
realizada através da reducdo da folha de pagamento do setor publico. E, € mais prejudicial
quando € realizada a partir de cortes nos investimentos publicos. Os autores também
constataram que aumentos nos impostos sobre o fator trabalho e consumo tém efeitos
contracionistas relativamente pequenos sobre o produto e desemprego, e concluiram que um
aumento do imposto sobre o consumo e reducio da tributacao sobre o trabalho, seria benéfica

para o pais.

Para a economia brasileira, Santos e Pereira (2010) utilizaram um modelo DSGE com
agentes heterogéneos para quantificar os efeitos sobre a economia € o bem-estar de uma
reforma tributdria defendida pelo governo, que basicamente substituia impostos incidentes
sobre o investimento e trabalho por elevacdo da tributacdo sobre o consumo. A principal
conclusdo do estudo foi que a reforma elevaria a acumulagdo de ativos, aumento da utilizacdo
do fator trabalho e o produto. Porém, individuos com restricao de crédito ndo conseguiriam se

beneficiar das alteragdes propostas, aumentando a desigualdade entre os tipos de agentes.

Pereira e Ferreira (2010 avaliaram o impacto de uma reforma tributaria proposta pelo
ministério da fazenda em 2008 com o intuito de diminuir distorcdes de alocacdo e a
cumulatividade dos impostos sobre a economia brasileira. Os autores concluiram que a
reforma tributdria proposta provocaria um aumento médio de 1,2 pontos percentual na taxa de
crescimento do produto nos oito anos seguintes a sua implementacdo e um ganho de longo
prazo de 14% em relacdo a tendéncia atual. O impacto sobre o nivel de investimento privado
seria muito expressivo, 40% no mesmo periodo, de modo que a taxa de investimento
agregado saltaria dos atuais 20% para quase 26%. Além de afirmarem que esta reforma traria

ganhos significativos para o consumo e bem-estar.

Paes (2011) também analisou os efeitos macroecondmicos e setoriais gerados pela a
reforma tributdria proposta na PEC n° 233/2008 utilizando um modelo de equilibrio geral.

Esta reforma trazia como principais medidas a criacdo do imposto sobre o valor agregado
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federal (IVA-F), simplificacdo do ICMS e desoneracdo da folha salarial, investimentos e da
cesta basica. Os resultados do trabalho mostraram que essa reforma traria uma reducio na
arrecadacdo, mas traria também um pequeno aumento do produto agregado, consumo,
emprego, investimento e bem-estar. A andlise setorial mostrou que a proposta aumentaria o

produto industrial e agropecudrio, em detrimento da maior parte do setor de servicos.

Santana, Cavalcanti e Paes (2012) avaliaram o impacto de uma reducdo da carga
tributdria e uma elevacdo do investimento publico no Brasil utilizando um modelo de
equilibrio geral. Os autores concluiram que uma reducdo da carga tributdria com um menor
consumo do governo ndo seria relevante para determinar ganhos no produto, consumo privado
e o estoque de capital além de queda significativa do consumo publico. Porém, uma reducao
da carga tributdria e do consumo do governo acompanhada de uma elevagdo do investimento
publico traria grande aumento ao estoque de capital da economia e bem-estar, além de elevar

a arrecadacdo mesmo com a diminui¢ao da carga tributdria.

3. METODOLOGIA

Neste trabalho, para analisar os efeitos que alteracdes no sistema tributdrio t€m sobre a
economia brasileira, dado as limita¢des impostas pela EC 95, segue-se o proposto por Cezario
(2014) que fez uma comparacdo entre a economia e possiveis alternativas de reformas no
sistema tributario. Utilizando o modelo neocldssico com economia fechada e com congestao
dos servicos publicos proposto por Saraiva et al. (2017) utilizado para estudar o impacto da

EC 95, baseado em uma combinacio dos modelos de Barro (1990) e Turnovsky (1996).

3.1 Familia

Supde-se uma familia ou consumidor representativo que vive infinitos periodos e que
se beneficia da disponibilidade de infraestrutura e servigcos publicos. As familias escolhem as
sequencias de consumo privado (c;) e uma parcela de consumo publico (CGs;) sujeito a
congestdo, além do tempo de lazer (1 — h;) com h; € (0,1) que maximiza sua utilidade
intertemporal sujeito a sua restricdo orcamentaria (3). A funcdo de utilidade intertemporal €

representada por:



11

U(cy, CGs hy) = Z B+ n){In(c, + uCGs,) + Yin(1 —h)}L1u =0 (1)

t=0
Em que B € (0, 1) denota o fator de desconto intertemporal, n € a taxa de crescimento
populacional, assumindo que cresce a uma taxa constante, 4 ¢ uma constante expressando
quanto as familias valorizam os servigos publicos em relagao ao consumo privado, 1 é o peso
do lazer na utilidade das familias e h; sdo as horas médias de trabalho.
O consumo de servigos publicos fornecidos pelo governo pode estar sujeito a
congestdo. Neste modelo, assume-se que a congestdo é dada pelo gasto do governo em

consumo em termos per capita:
CGs, = cg, (2)

Supde-se, ainda, que a familia representativa seja dotada no periodo t de estoques
acumulados de capital fisico privado (k;) e titulos do governo (b;) e que suas rendas sejam
compostas de renda do trabalho (w:h;), renda do aluguel do estoque de capital (r:k;),
remuneragdo dos titulos publicos (p;b;) e a renda auferida no recebimento de transferéncias
do governo (tr;). Supde-se, também, que além dos gastos em consumo, todas as fontes de
renda, exceto a renda proveniente de transferéncias, sejam taxadas pelo governo e que a renda
disponivel em cada periodo t seja destinada ao consumo (c;), investimento (i;) e a
acumulacio de titulos publicos (b4, — b;). Dessa forma, a restricdo orcamentdria da familia

representativa no periodo t é:
(T 47 )ee+ i+ (A +n)beyq — be) = (1 — th, )Wehe + (1 — T Jreke + (1 — 74, ) pebe + tr A3)

Onde 7, € a taxa de juros incidente sobre o estoque de capital e p, € a taxa de juros
incidente sobre os titulos publicos. Os pardmetros T, Tp,, Ty,€ Tp, representam,
respectivamente, as taxas de imposto sobre o consumo, renda do trabalho e renda do capital
privado e dos titulos publicos. O capital fisico a cada periodo t se deprecia a uma taxa &, com
0 <6 <1 ecresce auma taxa (14 n). A equacdo que representa a lei de acumulagio do
capital é:

1+ n)kt+1 =(1- 6)kt + i “)
3.2 Firmas

O produto da economia (Y;) é feito por uma firma representativa. A firma utiliza como

fatores de producdo o capital privado (K;), trabalho (H;) e servigos fornecidos pelo estoque
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de capital publico (KGs;). Seguindo Uzawa (1961), assume-se que a funcdo de producéo
apresenta crescimento da produtividade, possibilitando que a economia cresca em termos per
capita no longo prazo. O progresso tecnoldgico (A4;) cresce a uma taxa (1 + g), dado por
A = (1 + g)t, assumindo 4, = 1. A fung¢io de produgio Cobb-Douglas é definida como:
Y, = Z(K,)°K(A;H,)"°k (KGs,)Y,0 < ox < 1,y = 0 (5)
Os parametros gx € y representam respectivamente a participacdo do capital privado

na producdo e a sensibilidade do produto a variagcdes no estoque de capital ptblico.

K \PR
KGs, = Kgi (") K% 0<6,510<8,<1 ©)
t

Na equacdo (6), (KGs;) representa os servigos produtivos ofertados pelo governo as
firmas, (Kg;)é o estoque de capital ptblico agregado disponibilizado pelo governo, (K]t) €o
estoque de capital da firma individual, (K;) € o estoque de capital agregado da economia, e 05
e 8, representam o grau de congestdo relativa e absoluta respectivamente.

Para determinar o nivel 6timo de producdo, a firma escolhe as quantidades dos fatores

de producdo que maximizam o seu lucro, conforme a expressao abaixo:
math,Ht{Ht = Z(K) 7% (AH) ™K (KGs,)" — weH, — 1K} (7
Assumindo que a firma individual ndo considera a externalidade gerada por sua

escolha 6tima de capital utilizado no processo de producdo, entio a resolugdo das condi¢des

de primeira ordem do problema da firma representativa fornece as seguintes condi¢des de

equilibrio:
on, B Y = - i
——=0= (1 - 0x)ZK, “(A:H) "%k A (KGs )Y —wy = 0= w, = (1 — o) — (8)
ol _ Y;
—L = 0= 0y ZK7* (A H) K (KGs)Y =1, = 0 = 1, = 0y — )
3.3 O governo

O governo tem como papel principal arrecadar tributos e emitir titulos para fornecer
servicos de consumo publico, servicos produtivos de seus investimentos para as firmas, além
da transferéncia de renda para as familias.

A restri¢do or¢camentdria do governo, a equagao que determina sua arrecadacdo e a que
representa a lei de movimento do capital publico estdo resumidas respectivamente nas

equagoes (10), (11) e (12).
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T, +Biy1 — B, =Cg; +1g; + TR, + p:B; (10)
Tt = TCtCt + ThtWth + ‘L'ktTth + TbtptBt (ll)
Kgis1 = (1 - Sg)th +1g; (12)

Na equacdo (11), a receita tributdria do governo (T;) é composta por impostos
incidentes sobre o consumo das familias (Tct Ct), sobre os rendimentos do trabalho
(Th tWth), sobre os rendimentos do capital privado (Tk trth) e sobre a renda proveniente dos
titulos publicos (Tb . ptBt) que estdo em posse das familias. O governo também pode arrecadar
recursos através da emissao de novos titulos da divida publica.

O governo utiliza fragdes fixas do produto, com (act, @i, ap t) sendo os parametros da

politica, para financiar o consumo publico, o investimento publico e manter um nivel fixo da

divida publica, respectivamente, em cada periodo t:

Cg: = agY; (13)
1g: = a,Y; (14)
B = ap,Y; (15)

3.4 Condicao de equilibrio para o mercado de bens

Para completar o modelo, é necessario definir a restri¢cdo de recursos da economia:

Z(K)%(AH)' K (KGs)Y = Ce+ 1, + Cg, + 19,

3.5 Soluciao do Modelo

A solucao do modelo no estado estaciondrio € obtida a partir do sistema de equagdes
que representam as escolhas 6timas do problema da familia representativa sujeito a restricao

orcamentdria, do problema das firmas e da restri¢do do governo.

(1 + ‘L'Ct)Ct +i; + ((1 + )by — bt) = (1 - Tht)Wtht + (1 - ‘rkt)rtkt + (1 - ‘rbt)ptbt +tr; (16)

A+ ke = (1 — ke + iy (17

CGsy =cg; (18)
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(1 + 7.,)(c; + uCaGs,)

h, =1+ (Tht — 1)Wt (19)
(1 + cern) (e + uCGsy) = —=B(L +7.,) (¢t + HCGs) (8 + 1oy (Thy,, — 1) — 1) (20)
Foor = pt+1(Tbt+1 - 1) -6 @1
Thpyy — 1

Y, = Z(K)X (A H)' "% (KGs,)” (22)

Kie\*® o,
KGs, = Kg, (Tt) K; (23)
1 = ox ZK< (A H) oK (KGs,)" (24)
w, = (1 — 0x)ZK X (A H)Y Ok A (KGs,)Y (25)
T, + Bey1 — Be = Cgp + 1g, + TR, + p;B, (26)
Ty = 7., Ct + T WeHy + Ty 11Ky + Ty, B: 27
Kgeyr = (1—6,)Kg, +1g, (28)
Cgr = a.Y; (29)
1g: = a;.Y; 30)
B, = ap,Y; (3D
Co+I;+Cge+1g: =Y, (32)

3.5.1 Transformacao do Sistema para Unidades de Eficiéncia

Para que o sistema de equacdes encontre uma solucdo de estado estaciondrio, é
necessdria uma transformacgdo das varidveis para unidades de eficiéncia, e assumir que os
parametros de congestdo relativa e absoluta tenham os seguintes valores, 0 = 0 e 64 = 1.
Por hipétese, no modelo a populacdo cresce a uma taxa constante de n, e o progresso

tecnoldgico cresce a uma taxa g.
Nt == (1 +Tl)t,At = (1 +g)t
Definindo:

_bog ey b ke b
AP AT AT AT A

Ce

Onde ¢, try, by, k¢, i sdo valores per capita.
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Cg: - K Iy~ Kge . Igr ~ By TR,
gt = b

= = = ) by = iy =
AN, AN, A¢N, AN, AN, T AN T AN,

=~
Q
~
|

A partir das defini¢cdes acima, obtemos o sistema de equacdes em unidade de
eficiéncia:
(1 + TCt)éf + it + (1 + n)Bt+1 - Bt = (1 - Tbt)ptBt + (1 - Tht)Wtht + (1 - Tkt)Ttiet + f’;'t (33)
A +n)A+ Qkeyr = A = Ok, +1; (34)

C,'Est = Egt (35)

(1 + ¢ + uCG
h, =1+ ( Tct)(ct /fl St) (36)
(Tht - 1)Wf

(1 + cer) (1 + @)@y + #CGser) = —B(L + Te) @ + uCGs5,)(8 + Ter1(Tiepy, — 1) — 1) 37)

_ P1:+1(Thf+1 - 1) -6

Tt41 = (3%)
Thesr — 1
Ve = Z(];t)UK (ht)l_dx(mst)y (39)
_ kg
RGs, =2+ (40)
ke
Ve
Tt = Og = 41
t K 3 4D
= (-7 “2)
t
te+ (1 +n)(1 + g)beyy — by = €g¢ + (g + 71 + pebe 43)
ft = TCté\t + Thtwtht + ‘L'ktTtiét + TbtptBt (44)
kgisr = (1= 68,)kg: + 19 (45)
cgs = actf’t (46)

g = aitf’t 47
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S0
~

= ap, Ve (48)

Cet+ir+cgr+ige =9 (49)

A transformacio do sistema em unidades de eficiéncia também altera a utilidade' da
familia representativa:

U(é,, by, CGs,) = Z BE(1 + ) {In(z, + uCs,) + pin(l — hy)} + Z BE(L + n)ttin(1+ g)t  (50)

t=0 t=0

3.6 Medida de Bem-Estar

Seguindo o que foi proposto por Lucas (1987), posteriormente por Cooley e Hansen
(1992) e Pereira e Ferreira (2010), o célculo da medida de bem-estar em termos de aumento
do consumo das familias x, seria o equivalente a uma elevagdo percentual no nivel de
consumo exigido para que os agentes sejam indiferentes entre a situacdo atual e apds a
politica simulada, mantendo-se tudo o mais constante.

Z BE(L+ W{In(e55(1 + x) + uCGsS) + OIn(1 — h$$)} + Z BE(1 + n)tein(1 + gAC)t

t=0 t=0

o (51)
- Z (1 + n)t{In(é, + uCGs,) + 6In(1 — hY)} + Z BE(1 +n)tein(1 + gDC)t
t=0 t=0

4. CALIBRACAO

Com o objetivo de analisar os impactos macroecondmicos de alteracdes no sistema
tributério, serdo calibrados os parametros apresentados na se¢do 3 com base nos dados reais
da economia brasileira em 2014. Os parametros do modelo sdo divididos em trés diferentes

categorias, parametros comportamentais, estruturais e fiscais.

‘A fungdo de utilidade em termos de eficiéncia apresenta, agora, um termo que estdo crescendo ao longo do
tempo (X2, B5(1 + n)t In(1 + g) t) e para garantir que esta seja finita é necessario verificar as condi¢ces
para as quais esta sequéncia de valores seja convergente. Dado que o termo In(1 + g) é constante ao longo do
tempo, teremos que analisar somente o termo Y52, B¢ (1 + n)'t = Y2,[B(1 + n)]¢ t Sejaa=pB(1+n)e

z =Y [altt. Assim, a soma da progressdo geométria infinita (z) convergira para —-;

B(14+n)
(1-p@+n))?

o ou seja, z =

serd convergente desde que o |a| = |f(1 + n)| < 1.
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4.1 Parametros Comportamentais

O valor do parametro que mede o grau de substituicdo entre o consumo publico e
privado (u), encontra-se entre 0 ¢ 1, como definido por Barro (1981), sendo que O significa
que os consumidores desconsideram os bens ofertados pelo governo, e 1 que eles valorizam
da mesma forma os bens publicos e privados. Dessa forma, considerando que o consumo
privado tenha maior relevancia na utilidade das familias que o consumo de bens ofertados
pelo governo segue-se o encontrado por Ferreira e Nascimento (2005) e Santana, Cavalcanti e

Paes (2012), u = 0,5.

Dado as condic¢des de primeira ordem em estado estaciondrio é possivel encontrar uma

forma funcional para o fator de desconto intertemporal (8):

1+g

'8:1"‘.0(1—%)

O valor para (f) foi calculado a partir das médias de cada pardmetro entre 2006 e

2009, resultando em 8 = 0,9523.

O peso relativo do lazer na utilidade das familias (i) € calculado a partir das médias
dos anos de 2006 e 2009, com base nas horas trabalhadas médias por trabalhador da PWTZ, e
foi calibrado em 1 = 1,4145.

4.2 Parametros Estruturais

De acordo com dados do IBGE para o ano de 2014 a participacdo da remuneragdo do
capital no produto € ox = 0,4220, e foi calculado como sendo a soma do excedente
operacional bruto com um ter¢o do rendimento misto bruto, referente aos autdnomos, como
propor¢ao do PIB a custo de fatores. Desse modo, a participa¢do da remuneragdo do trabalho

no produto é (1 — ox) = 0,5779.

As taxas de depreciacdo do capital publico e privado sdo calculadas de maneira

. . ~ . L . A I
andloga a partir da relagdo estaciondria dos pardmetros, §,; = K‘% — g —n-—gn, € no caso
t

privado § = %— g —n—gn. De acordo com dados do IBGE e Ipeadata, a taxa de
t

crescimento populacional adotada (0,014767) e as médias das fracdes (Ig:/Kg;:) e (I:/K;)

sdo, respectivamente, 0,0509 e 0,0786, resultando nas taxas de depreciacdo 5g = 0,0305 e

% Penn World Table.
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6 = 0,0581, ambos calculados entre os anos de 1998 e 2008. A taxa de produtividade do
trabalho (0,005595) foi calculada como a média da taxa de crescimento do PIB real sobre a

populacdo economicamente ativa (PEA).

Para a elasticidade do produto em relagdo aos servigos do governo em infraestrutura
utilizou-se o valor encontrado por Ferreira (1993) para a economia americana de y = 0,09. Ja
a produtividade total dos fatores Z = 1,4785 € calculada de forma que o produto estacionério

em unidade de efici€ncia seja igual a 1.

A taxa de crescimento da populacdo residente em 2014 é n = 0,0086. E a taxa de
crescimento da produtividade g = 0,0111 € calculada como a média entre os anos de 1995 e

2013 segundo dados do IBGE e Ipeadata.
4.3 Parametros Fiscais

Para calcular as aliquotas do sistema tributario sdo utilizados dados das contas
nacionais que estdo disponiveis no IBGE e Secretaria da Receita Federal do Brasil (SRFB)

para o ano de 2014.
Os detalhes da classificacdo das receitas tributdrias estdo disponiveis abaixo:

e Consumo: IPI, Impostos sobre o comércio Exterior, CIDE, ICMS e ISS;

e Trabalho: FGTS, Sistema S, Saldrio Educacdo, Contribui¢cdes dos regimes proprios
de previdéncia estaduais e municipais, Contribuigcdes para a previdéncia Social,
Contribui¢des Rurais, CPSS, dentre outros;

e Capital e titulos: IR, IOF, ITR, COFINS, CSLL, PIS/PASEP, IPVA, ITCD, IPTU,
ITBI, dentre outros.

A aliquota tributéria sobre o consumo € calculada dividindo a receita tributéria sobre o
consumo (9,13% do PIB) pelo consumo final das familias (62,95% do PIB), resultando em
7. = 0,1451.

Para calcular a aliquota tributdria sobre a renda do trabalho divide-se a receita
tributdria sobre o trabalho (8,98% do PIB) pela fracdo da renda do trabalho no produto
(57,59%do PIB), resultando em t;, = 0,1555.

De acordo com Campos e Pereira (2016) e Saraiva et al. (2017), a aliquota de imposto

incidente sobre o retorno dos titulos publicos é encontrada com base nos dados do relatério
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mensal da divida puiblica da Secretaria do Tesouro Nacional (STN), em dezembro de 2014, o
prazo de vencimento da divida publica mobilidria federal interna (DPMFi) € de doze meses
para 24,64% dos titulos, de 1 a 2 anos para 17,56% dos titulos e acima de dois anos para os
demais. Assim encontra-se uma aliquota média de 16,97% para o IR e zero para o IOF. Tem-

se, entdo, calibrado 7, = 0,1697.

O calculo da aliquota do imposto sore a renda do capital:

TthBt]

Receita tributaria sobre rendimentos de capital e titulos como fracao do PIB — [ Y.
t

T =
Ok

Para encontrar o valor da aliquota é necessario encontrar (B;) o estoque da divida
liquida do setor publico (DLSP) e a taxa de juros real da divida (p;). De acordo com dados do
Bacen e do IBGE, em dezembro de 2014 a DLSP foi de 32,58% do PIB. A série da taxa
nominal de juros € calculada através da relagcdo %ft, onde p{*B;é dado pelo fluxo mensal de
juros nominais acumulados em 12 meses. A taxa média de juros real da divida entre janeiro de
2008 de dezembro de 2011 € encontrada a partir da expressdo p; = % = 7,57%, onde m; é
a inflacdo acumulada em doze meses medida pelo IPCA, resultando na aliquota sobre a renda

do capital 7, = 0,3165.

De acordo com dados do IBGE, em 2014, as fracdes fixas do PIB gastos em consumo
publico, investimento do governo e da DLSP, sdo respectivamente: a, = 0,1915, «a; =

0,0296 e a;, = 0,3258.

Resumo dos parametros calibrados

Comportamentais

U B )
0,5 0,9523  1,4145

Estruturais

Ok (1 —-o0x) [ g
0,4220 0,5779 0,0305 0,0581
z 14 n g
1,4785 0,09 0,0086 0,0111
Fiscais
T, T Tp Ty
0,1451 0,1555 0,1697 0,3165

a, a ap

0,1915 0,0296 03258
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5. RESULTADOS

5.1 Multiplicadores fiscais de longo prazo

O principal objetivo desta secdo é verificar os efeitos alocativos e de bem-estar
gerados a partir da estimacdo dos multiplicadores fiscais dos possiveis cendrios de reforma
tributdria dada a vigéncia da EC 95, e considerando que a taxa de crescimento da
produtividade inicialmente estd estagnada, mas que voltard a média histérica apds a vigéncia
da emenda. Para isso, sdo comparados os valores de transi¢do do estado estacionario da atual

estrutura tributdria com os cendrios contrafactuais de possiveis reformas tributérias.

No modelo a EC 95 € caracterizada por manter constante o consumo do governo, o
investimento do governo e as suas transferéncias ao longo de 10 ou 20 anos, onde o
or¢camento do governo € ajustado pela divida publica, e apds o periodo de vigéncia a trajetoria

de crescimento das varidveis segue o crescimento tecnologico e populacional.

Tabela 1 - Cenarios com eleva¢do sem compensac¢do de cada tributo em 5% e vigéncia da EC 95 por 10
anos.

Cenario Base  Consumo Capital Trabalho
Produto 0.894418 0.867958 0.844591 0.85677
Consumo/PIB 0.544723 0.528608 0.525975  0.521794
Consumo de servigos publicos/PIB 0.157415 0.152758 0.148646 0.150789
Investimento/PIB 0.167884 0.162918 0.146934  0.160818
Capital/PIB 2.15441 2.09067 1.88556 2.06373
Tx. de Remuneragdo do Capital 0.175235 0.175235 0.189068  0.175235
Tx. de Remuneracdo dos Titulos 0.0742576 0.0742576 0.074258 0.074258
Horas trabalhadas 0.301799 0.29287 0.297704  0.289095
Salario 1.71269 1.71269 1.63953 1.71269
Divida/PIB 0.0641019 0.0622055 0.060531  0.061404
Transferéncias/PIB 0.0944638 0.1181 0.108709 0.115244
Consumo do Governo/PIB 0.157415 0.152758 0.148646  0.150789
Capital Publico/PIB 0.484752 0.470411 0.457747 0.464348
Investimento do Governo/PIB 0.0243957 0.023674 0.023037  0.023369
Arrecadagdo/PIB 0.279765 0.297919 0.283688  0.292746
Bem-Estar 28.128 27.026 26.668 26.521

Fonte: Elaborado pelo Autor.

As simulacgdes da tabela 1 e 2 comparam o cendrio-base (sem alteracdes no sistema
tributdrio) com o aumento das aliquotas de imposto em 5%, supondo a vigéncia da EC 95 seja
de 10 ou 20 anos. Supondo que o governo tenha como objetivo aumentar a arrecadacio para

financiar suas despesas através de elevacdo de impostos sem compensacdo de outro
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instrumento fiscal para manter o or¢camento equilibrado, como aumentar o consumo do

governo.

Toda elevagdao de impostos sem compensa¢cdo impacta negativamente quase todas as
variaveis, principalmente o bem-estar. A elevacdo da tributa¢do incidente sobre o consumo
gera uma queda de 2,96% do produto, consumo das familias e investimento em comparagao
com o cendrio-base. A arrecadacdo cresce 6, 49% e as transferéncias t€m um aumento de
25%. O bem-estar teve uma queda em todos os cendrios, o que ja era esperado devido a ndo
compensagdo na elevacdo dos tributos. O aumento dos impostos sobre os rendimentos do
capital e trabalho provocam uma perda ainda maior do bem-estar que no caso do aumento da
tributacdo do consumo. Além da queda maior do produto, consumo, estoque de capital e o
investimento, que tem uma reducdo de 12,48% quando se aumenta a tributacdo sobre o

capital.

Os resultados apresentados na tabela 2 analisam os efeitos do aumento dos tributos,
assim como realizado na tabela 1, considerando que as limitagdes impostas pela EC 95 estardao
vigentes por 20 anos.

Tabela 2 - Cenarios com elevacdo sem compensacdo de cada tributo em 5% e vigéncia da EC95 por 20
anos.

Cendrio Base Consumo  Capital  Trabalho

Produto 0.858742 0.833163  0.811083  0.822352
Consumo/PIB 0.548131 0.531804  0.528849  0.524903
Consumo de servigos publicos/PIB 0.129373 0.12552 0.122193  0.123891
Investimento/PIB 0.161188 0.156387  0.141104  0.154357
Capital/PIB 2.06848 2.00686 1.81075 1.98082
Tx. de Remuneragdo do Capital 0.175235 0.175235 0.189068  0.175235
Tx. de Remuneragdo dos Titulos 0.0742576 0.074258  0.074258  0.074258
Horas trabalhadas 0.296863 0.28802 0.2929 0.284283
Salario 1.67172 1.67172 1.60031 1.67172
Divida/PIB -0.72105 -0.69957 -0.68103 -0.69049
Transferéncias/PIB 0.152221 0.174277 0.162507 0.169532
Consumo do Governo/PIB 0.129373 0.12552 0.122193 0.123891
Capital Publico/PIB 0.398398 0.386531  0.376287  0.381515
Investimento do Governo/PIB 0.0200499 0.019453 0.018937 0.0192

Arrecadacdo/PIB 0.262386 0.281161  0.266558  0.275029
Bem-Estar 28.993 27.886 27.539 27.379

Fonte: Elaborado pelo Autor.
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O impacto contracionista sobre o produto € maior em todos os cendrios que no caso
anterior, supondo que a EC 95 permanece vigente por 20 anos. O aumento do imposto sobre o
rendimento do capital é o que produz a maior contracdo no produto em 5,55% e investimento
em 12,46%. A elevagdo dos tributos sobre os rendimentos do trabalho é o que tem maior
impacto negativo sobre as horas trabalhadas e o consumo. O aumento da tributagdo sobre o
consumo € que menos impacta o produto, consumo e investimento. Além de ser o cendrio

com menor perda liquida de bem-estar.

Por fim, os resultados encontrados nas duas tabelas permitem afirmar que o imposto
sobre o consumo € o que apresenta o menor multiplicador fiscal, porém o que mais aumenta a
arrecadacgdo, além de gerar menor perda do bem-estar. O imposto sobre o capital € que tem
maior impacto sobre o produto, investimento privado e publico, o estoque de capital e os
saldrios. E o imposto sobre os rendimentos do trabalho € o que mais afeta as horas trabalhadas
e o consumo. Ou seja, hd uma perda liquida de bem-estar se 0 governo tem como objetivo

apenas aumentar a arrecadacao para financiar suas despesas.
5.2 Cenarios de Reformas Tributarias

A partir do conhecimento sobre os efeitos que mudancas isoladas em cada imposto
podem gerar sobre as varidveis do modelo, pode-se compreender o comportamento de todas

as variaveis macroeconOmicas diante de diferentes reformas no sistema tributario.

O estudo € realizado assim como proposto por Cezario (2014) através da comparacao
das variacdes dos estados estaciondrios entre os valores encontrados na calibragdo para
representar a economia brasileira com a atual estrutura tributdria (Cendrio-base) e 0s cenérios

contrafactuais (CCF) de possiveis reformas tributdrias:

e (B = Cendrio-base com vigéncia da EC 95, mas sem altera¢gdes no sistema tributario.

e CCF1 = Aumentar a tributacio sobre o consumo em 5% e diminuir sobre os rendimentos do
capital em 5%.

e CCF2 = Aumentar a tributacio sobre os rendimentos do capital em 5% e diminuir sobre o
consumo em 5%.

e CCF3 = Aumentar a tributacio sobre o consumo em 5% e diminuir sobre os rendimentos do
trabalho em 5%.

e CCF4 = Aumentar a tributacio sobre os rendimentos do trabalho em 5% e diminuir sobre o
consumo em 5%.

e CCF5 = Aumentar a tributacio sobre os rendimentos do capital em 5% e diminuir sobre os
rendimentos do trabalho em 5%.

e CCF6 = Aumentar a tributacio sobre os rendimentos do trabalho em 5% e diminuir sobre os
rendimentos do capital em 5%.
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Assumindo que as limitacdes sobre as despesas primdrias impostas pela EC 95
permanecerdo vigentes apenas pelo periodo de 10 anos, a tabela 3 apresenta o impacto que
diferentes reformas teriam sobre as principais varidveis macroecondmicas e sobre o bem-

estar, comparando com a estrutura tributaria atual.

Tabela 3- Comparacao de cenarios de reformas contrafactuais e vigéncia da EC95 por 10 anos.

CB CCF1 CCF2 CCF3 CCF4 CCF5 CCF6
Produto 0.894418 0.916669 0.87131 0.903678 0.884217 0.879103 0.904922
Consumo/PIB 0.544723  0.545686 0.542614 0.550362 0.53851 0.547468 0.538693
Consumo de
servicos 0.157415 0.161331 0.153348 0.159045 0.15562  0.15472 0.159264
publicos/PIB
Investimento/PIB 0.167884  0.184649 0.151582 0.169622 0.16597 0.152938 0.182283
Capital/PIB 2.15441 236954  1.9452  2.17671  2.12984  1.9626  2.33918
Tx. de
Remuneragdo do 0.175235 0.163289 0.189068 0.175235 0.175235 0.189068 0.163289
Capital
Tx. de

Remuneragdo dos  0.0742576 0.074258 0.074258 0.074258 0.074258 0.074258 0.074258
Titulos

Horas trabalhadas ~ 0.301799  0.297008 0.307122 0.304923 0.298357 0.309868 0.293202
Saldrio 1.71269 1.78362 1.63953 1.71269 1.71269 1.63953 1.78362
Divida/PIB 0.0641019 0.065697 0.062446 0.064766 0.063371 0.063004 0.064855
Transferéncias/PIB  0.0944638 0.102925 0.085018 0.096848 0.092011 0.08775 0.10082
Consumo do

Governo/PIB

Capital Publico/PIB  0.484752 0.496811 0.472228 0.489771 0.479223 0.476452 0.490445
Investimento do

Governo/PIB

Arrecadagdo/PIB 0.279765  0.292836 0.265531 0.284067 0.275198 0.269878 0.288297

0.157415 0.161331 0.153348 0.159045 0.15562  0.15472  0.159264

0.0243957 0.025003 0.023766 0.024648 0.024118 0.023978 0.024682

Bem-Estar 28.128 28.149 27.753 28.483 27.718 28.043 27.666

Fonte: Elaborado pelo Autor.

De acordo com as simulagOes realizadas neste trabalho, na reforma CCF1 a redugao da
tributacao sobre os rendimentos do capital incentivam o crescimento do estoque de capital e
investimento em 9,98% comparados ao cendrio sem reforma, acima da variacdo do produto
que cresceu 2,48% e foi a maior dentre todos os cendrios. O impacto sobre o consumo das
familias € de apenas 0,17%, este € o cendrio onde a arrecadagdo e as transferéncias mais se
elevariam, em torno de 4,67% e 8,95% respectivamente. A taxa de remuneracdo do capital
cairia 6,81% o que reafirma o crescimento do investimento privado, os saldrios aumentariam
4,14%. Contudo, os ganhos liquidos de bem-estar de implementar essa reforma seriam de

0,075%.
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A reforma CCF2 tenta baratear o consumo reduzindo sua tributa¢io, em contrapartida
aumenta a tributacdo sobre o rendimento do capital. Este cendrio é o que geraria a maior
contragdo do produto em aproximadamente 2,58. O investimento, estoque de capital,
arrecadacdo e transferéncias também sofrem fortes contragdes dos multiplicadores de longo
prazo. Apenas a remuneracdes do capital e as horas trabalhadas teriam um aumento,
respectivamente, 7,89% e 1,76%. Esta reforma geraria uma perda liquida de bem-estar de

1,33%.

Assim como o primeiro cendrio contrafactual, o CCF3 aumenta a tributagdo sobre o
consumo e reduz a tributagdo sobre um fator de produgao, neste caso, reduz a aliquota sobre o
rendimento do trabalho, essa reforma tenta diminuir os custos trabalhistas e tornar mais barato
a mao-de-obra para a producdo. Com relacdo ao cendrio-base, o produto, investimento e
consumo tiveram um acréscimo de 1,03%, as transferéncias 2,52% e a arrecadacgdo 1,53%. No
entanto, mesmo sendo o cendrio com maior ganho liquido de bem-estar, 1,26%, esta reforma

nao consegue ter impacto significativo sobre as demais variaveis.

A reforma CCF4 tenta baratear o consumo e em compensacao aumentar a tributacao
sobre o rendimento do trabalho. Esta reforma, se comparada com o cendrio-base, geraria uma
queda de 1,14% em quase todas as varidveis, incluindo o produto e investimento. E geraria

uma perda de bem-estar de aproximadamente 1,45%.

Na reforma CCF?5, tenta-se diminuir os custos trabalhistas reduzindo a tributagdo sobre
o trabalho e compensando com o aumento da tributacdo sobre os rendimentos de outro fator
de producgdo. A simulacio deste cendrio mostra que essa reforma € capaz de gerar uma queda
de 8,9% no estoque de capital e afetar o investimento da mesma forma. O produto teria uma
queda de 1,71%. As horas trabalhadas aumentariam em 2,64% e os saldrios teriam uma queda

de 4,27%. A perda liquida de bem-estar seria de 0,3%.

A reforma CCF6 tem por objetivo aumentar a remuneracdo liquida do fator capital,
porém tornando mais caro o trabalho devido a elevacdo da tributagdo sobre esse fator de
producdo. Essa reforma é capaz de estimular o investimento em 8,57% acima do cendrio sem
reforma, o produto também aumenta em 1,17% e os saldrios crescem 4,14%. No entanto, o
consumo cai 1,1%, as horas trabalhadas tem uma reducdo de 2,85%. Com relacdo ao bem-
estar, este cendrio € o que gera maior perda liquida dentre todas as reformas estudadas, perda

de 1,64%.
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Em linhas gerais, a reforma CCF1 dada as limitagdes impostas pela EC 95 por um
periodo de 10 anos, € o cendrio capaz de gerar maior estimulo ao produto e investimento,
saldrios, arrecadacdo e transferéncias, o que se assemelha ao que € proposto pela literatura.
Contudo, em termos de bem-estar a reforma CCF3 é o que gera melhor resultado, mesmo

sendo incapaz de estimular o produto da mesma forma que CCF1.

A tabela 4 avalia como cada uma destas reformas impactaria a economia supondo que
as limitagdes sobre as despesas primdrias do governo, impostas pela EC 95, permanecerdao

vigentes até o fim do periodo proposto de 20 anos.

Tabela 4- Comparagdo de cendrios de reformas contrafactuais e vigéncia da EC95 por 20 anos.

CB CCF1 CCF2 CCF3 CCF4 CCF5 CCF6
Produto 0.858742 0.879716 0.836923 0.867697 0.84888 0.844462 0.868364
Consumo/PIB 0548131 0.549438 0.545697 0.553847 0.541836 0.550612 0.542348
Consumo de

servicos 0129373 0.132533 0.126086 0.130722 0.127887 0.127222 0.130823
publicos/PIB

Investimento/PIB 0.161188 0.177205 0.1456  0.162869 0.159337 0.146911 0.174918
Capital/PIB 206848  2.27402  1.86843  2.09004 2.04472  1.88527  2.24468
;’c‘) gaep?tzrlnuneragao 0.175235 0.163289 0.189068 0.175235 0.175235 0.189068 0.163289
;’;‘SdTel,tEfoT“”eragaO 0.0742576 0.074258 0.074258 0.074258 0.074258 0.074258 0.074258
Horas trabalhadas ~ 0.296863  0.292021 0.302231 0.299958 0.293453 0.304953 0.288253
Salério 1.67172  1.74095 1.60031 1.67172 1.67172 1.60031  1.74095
Divida/PIB -0.72105 -0.73866 -0.70273 -0.72857 -0.71277 -0.70906 -0.72913

Transferéncias/PIB 0.152221 0.163091 0.140399 0.156428 0.147909 0.144793 0.158961
Consumo do

Governo/PIB

Capital Publico/PIB 0.398398 0.408128 0.388275 0.402552 0.393822 0.391773 0.402862
Investimento do

Governo/PIB

Arrecadacdo/PIB 0.262386 0.275947 0.247765 0.267742 0.256809 0.253127 0.27036

0.129373 0.132533 0.126086 0.130722 0.127887 0.127222 0.130823

0.0200499 0.02054  0.01954 0.020259 0.01982 0.019717 0.020275

Bem-Estar 28.993 29.008 28.629 29.351 28.582 28.92 28.523

Fonte: Elaborado pelo Autor.

Inicialmente, € importante notar a eficidcia da EC 95, em todos os cendrios, sobre a
reducdo da divida, supondo que as limitacOes sobre as despesas primdrias do governo
permanecerdo vigentes por 20 anos. Porém o efeito contracionista sobre o produto é maior, o
que pode ser explicado pelos entraves decorrentes das limitagdes dos gastos. A arrecadacdo
também diminui, e as transferéncias aumentam. Neste caso, também ocorre maior ganho

liquido de bem-estar.
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Com relacdo as reformas tributdrias, os resultados encontrados na comparagdo com o
caso sem reforma (cendrio-base) sdo préximos ao obtidos na tabela 3, com a reforma CCF1
sendo capaz de estimular o produto em 2,44%, investimento e estoque de capital em 9,93%. E
a reforma CCF3 sendo o cendrio com maior ganho liquido de bem-estar, 1,23%. Ou seja,
independente do periodo de vigéncia da EC 95, aumentar a tributacdo sobre o consumo e
diminuir sobre os fatores de producao, parece ser a melhor solu¢do para aumentar o bem-

estar.

6. CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho teve como objetivo principal mensurar qual reforma tributdria seria a
mais eficiente, dado que a economia brasileira esta sujeita aos efeitos da EC n° 95/2016. E
como estas medidas, em conjunto, podem aumentar o bem-estar geral dos individuos. Para
isso, foram estudadas as variacdes entre os estados estaciondrios decorrentes de mudancas
tributdrias, utilizando um modelo dindmico de equilibrio geral, calibrado para refletir o atual
cendrio de estagnacdo da economia brasileira e calcular os multiplicadores de longo prazo,
além de estimar os efeitos de mudancas na estrutura tributdria sobre as principais variaveis do

modelo.

Os resultados provenientes do calculo dos multiplicadores fiscais, supondo que o
governo aumente a arrecadacdo, sdo condizentes com as evidéncias encontradas na literatura
sobre o tema. A tributacdo sobre o consumo € o que apresenta o menor multiplicador fiscal, o
imposto sobre o capital € que tem maior impacto sobre o produto, investimento privado e
publico, o estoque de capital e os saldrios, e os impostos sobre os rendimentos do trabalho € o

que mais afeta as horas trabalhadas e o consumo.

Com relacdo aos efeitos alocativos das reformas, os resultados das simulacdes
mostraram resultados consistentes com o que se propde na literatura sobre reforma tributaria.
Ou seja, a melhor op¢do seria uma reforma tributaria que combine o aumento da tributagdo
incidente sobre o consumo e reduza os impostos sobre os rendimentos dos fatores de

producio.

Os resultados também demonstraram que em termos de bem-estar, a melhor reforma

seria a que aumentasse a tributacdo sobre o consumo e reduzisse a tributacio sobre os
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rendimentos do trabalho. No entanto, esta reforma teria pouco impacto sobre o produto,

investimento, o estoque de capital, a arrecadaco e transferéncias.

Segundo este trabalho, é nitido a necessidade de que a reforma tributdria aumente a
tributacdo sobre o consumo e reduza a carga de impostos sobre os fatores de producio.
Porém, deve-se tornar mais simples a forma como o imposto € arrecadado, e simplificar a
multiplicidade de impostos indiretos incidentes sobre o consumo, para diminuir o problema da

regressividade.

Como sugestdo para futuras pesquisas, este estudo poderia ser realizado com o uso de
um modelo com agentes heterogéneos, onde familias que t€ém acesso ao mercado de
financeiro sdo conhecidas como familias ricardianas, enquanto as familias que ndo tém acesso
e consomem apenas a renda disponivel corrente sdo conhecidas como familias ndo
ricardianas. Dessa forma, podendo avaliar o impacto de uma reforma tributdria sobre

diferentes faixas de renda dos individuos.

Espera-se que este trabalho possa contribuir para promover o debate sobre reformas
que possam tornar mais eficiente a estrutura tributdria, simplificando a multiplicidade de
aliquotas existentes, e também tornando menos regressiva. E que possa instigar o surgimento

de novas pesquisas sobre o tema.
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APENDICE A - Multiplicadores fiscais de longo prazo com estagnaciao da produtividade

As simulagdes sao semelhantes ao que foi realizado na secao 5, porém supondo que a
taxa de crescimento da produtividade continua estagnada, apds o periodo de vigéncia da EC
95. As tabelas 5 e 6 tém como propdsito entender como cada aliquota de imposto afeta os
multiplicadores de longo prazo, supondo que o periodo de vigéncia da EC 95 seja,
respectivamente, 10 ou 20 anos.

Tabela 5 - Comparagdo de cendrios com elevagao sem compensagao de cada tributo em 5% e vigéncia da
EC95 por 10 anos com a economia estagnada.

Cenario Base  Consumo Capital Trabalho
Produto 0.981532 0.952402 0.927588 0.940088
Consumo/PIB 0.603746 0.585828 0.582649 0.578253
Consumo de servigos publicos/PIB 0.175756 0.17054 0.166097 0.168335
Investimento/PIB 0.174792 0.169605 0.153101 0.167412
Capital/PIB 2.61867 2.54096 2.2937 2.5081
Tx. de Remuneragdo do Capital 0.15821 0.15821 0.170698 0.15821
Tx. de Remuneragdo dos Titulos 0.0602416 0.0602416 0.0602416 0.0602416
Horas trabalhadas 0.299515 0.290626 0.295685 0.286868
Saldrio 1.89384 1.89384 1.81294 1.89384
Divida/PIB 0.176498 0.17126 0.166798 0.169046
Transferéncias/PIB 0.0966951 0.123117 0.112711 0.119776
Consumo do Governo/PIB 0.175756 0.17054 0.166097 0.168335
Capital Publico/PIB 0.695762 0.675113 0.657524 0.666384
Investimento do Governo/PIB 0.0272381 0.0264298 0.0257412 0.026088
Arrecadagdo/PIB 0.308798 0.328925 0.313157 0.322923
Bem-Estar 0.65957 -0.23066 -0.50458 -0.63827

Fonte: Elaborado pelo Autor.

J4 é esperado que qualquer elevacao tributaria sem qualquer compensacdo, aumente a
arrecadac@o e provoque um impacto negativo nas varidveis do modelo. Em termos de bem-
estar, aumentar a aliquota de imposto sobre os rendimentos dos fatores de producdo provoca

uma forte reducao do bem-estar.

O aumento da tributacio sobre o consumo é o que menos afeta o produto,
investimento com uma queda de 2,96%, e o que tem menor perda de bem-estar dentre todas as
alteracdes de aliquotas. Aumentar a aliquota de imposto sobre o rendimento do capital € o que
gera maior queda das varidveis, principalmente o investimento que reduz 12,41%. Aumentar a

aliquota sobre os rendimentos do trabalho provoca uma reducao de 4,22% sobre o produto.
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A tabela 6 comprova os resultados encontrados na tabela anterior de que aumento da
aliquota de imposto sem compensac¢ido aumenta a arrecadacio, porém gera uma diminuicdo do
produto, investimento, estoque de capital, e principalmente, gera perda significativa de bem-
estar.

Tabela 6 - Comparagdo de cenarios com elevagao sem compensagao de cada tributo em 5% e vigéncia da
EC95 por 20 anos com a economia estagnada.

Cendrio Base  Consumo Capital Trabalho
Produto 0.963855 0.93516 0.910971 0.923031
Consumo/PIB 0.60594 0.587901 0.584563 0.580276
Consumo de servigos publicos/PIB 0.161277 0.156475 0.152428 0.154446
Investimento/PIB 0.171644 0.166534 0.150358 0.164374
Capital/PIB 2.57151 2.49496 2.25261 2.4626
Tx. de Remuneragdo do Capital 0.15821 0.15821 0.170698 0.15821
Tx. De Remuneragdo dos Titulos 0.0602416 0.0602416 0.0602416 0.0602416
Horas trabalhadas 0.297243 0.288393 0.293471 0.284653
Saldrio 1.87395 1.87395 1.79389 1.87395
Divida/PIB -0.308547 -0.299362 -0.291618 -0.295479
Transferéncias/PIB 0.129856 0.155386 0.14368 0.151028
Consumo do Governo/PIB 0.161277 0.156475 0.152428 0.154446
Capital Publico/PIB 0.638443 0.619435 0.603413 0.611401
Investimento do Governo/PIB 0.0249942 0.0242501 0.0236228 0.0239355
Arrecadagdo/PIB 0.300204 0.320662 0.304681 0.31416
Bem-Estar 1.0345 0.14197 -0.12837 -0.2667

Fonte: Elaborado pelo Autor.
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APENDICE B — Cenérios de Reforma tributéria com estagnacio da produtividade

As simulacdes das tabelas 7 e 8 comparam diferentes propostas de reforma tributdria
com um cendrio-base, onde ndo ha alteracOes na politica tributdria da economia, e a
produtividade permanece estagnada apds o periodo de vigéncia da EC 95.

Tabela 7 - Comparacdo de cendrios de reformas contrafactuais com estagnacdo da produtividade e
vigéncia da EC95 por 10 anos.

CB CCF1 CCF2 CCF3 CCF4 CCF5 CCF6
Produto 0.981532 1.00502 0.957019 0.991728 0.970301 0.965605 0.992097
Consumo/PIB 0.603746 0.605101 0.601136 0.610017 0.596838 0.606529 0.597319
Consumo de
Servigos 0.175756 0.179962 0.171367 0.177582 0.173745 0.172904 0.177648
publicos/PIB
Investimento/PIB 0.174792 0.192069 0.157958 0.176608 0.172792 0.159376 0.189599
Capital/PIB 2.61867 2.87751 2.36648 2.64588 2.58871 2.38771 2.8405
Tx. de
Remuneracao do 0.15821 0.147424 0.170698  0.15821 0.15821 0.170698 0.147424
Capital
Tx. de

Remuneragdo dos 0.0602416 0.0602416 0.0602416 0.0602416 0.0602416 0.060242 0.060242
Titulos

Horas trabalhadas  0.299515 0.294488 0.305067 0.302626 0.296087 0.307803 0.290701
Salario 1.89384  1.97226  1.81294  1.89384  1.89384  1.81294  1.97226
Divida/PIB 0.176498 0.180722 0.17209 0.178332 0.174479 0.173634 0.178398
Transferéncias/PIB 0.0966951 0.106153 0.0862305 0.0995441 0.0937839 0.089429 0.103589
Consumo do

Governo/PIB

Capital Publico/PIB  0.695762 0.712413 0.678386 0.702989 0.687801 0.684472 0.703251
Investimento do

Governo/PIB

Arrecadacdo/PIB 0.308798 0.323332 0.293036 0.31385 0.30346 0.29809 0.317975

0.175756 0.179962 0.171367 0.177582 0.173745 0.172904 0.177648

0.0272381 0.02789 0.0265579 0.0275211 0.0269265 0.026796 0.027531

Bem-Estar 0.65957 0.66527 0.37081 0.94684  0.32859  0.60502  0.27494

Fonte: Elaborado pelo Autor.

Supondo a estagnacdo da produtividade e que a vigéncia da EC 95 seja de 10 ou 20
anos, a reforma tributdria que tem maior impacto positivo sobre o produto continua sendo a
reforma CCF1, e a que gera maior ganho liquido de bem-estar também permanece a mesma,
reforma CCF3, onde se aumentaria o imposto sobre consumo e reduziria a carga de imposto

incidente sobre os rendimentos do trabalho.

No entanto, ressalta-se que na tabela 7 o ganho liquido de bem-estar que a reforma

CCF3 gera quando comparada com o cendrio-base, ¢ em torno de 43,55%. Ou seja, este
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resultado comprova os beneficios gerados por uma reforma do sistema tributdrio, dado que a

produtividade da economia esta estagnada.

Tabela 8 - Comparacao de cenarios de reformas contrafactuais com estagnacdo da produtividade e
vigéncia da EC95 por 20 anos.

CB CCF1 CCF2 CCF3 CCF4 CCF5 CCF6

Produto 0.963855 0.986727 0.939969 0.9739 0.952791 0.948429 0.973997
Consumo/PIB 0.60594 0.607463 0.60317 0.612255 0.598985 0.608599 0.599626
Consumo de

servicos 0.161277 0.165103 0.15728 0.162957 0.159425 0.158695 0.162973
publicos/PIB

Investimento/PIB  0.171644 0.188573 0.155144 0.173433 0.169674 0.156541 0.18614
Capital/PIB 2.57151 2.82513  2.32432  2.59831 2.542 2.34524  2.78868
Tx. de

Remuneracao do 0.15821 0.147424 0.170698 0.15821 0.15821 0.170698 0.147424
Capital

Tx. de

Remuneragdo dos 0.060241 0.060241 0.060241 0.060241 0.060241 0.060242 0.060242
Titulos

Horas trabalhadas 0.297243 0.292196 0.302812 0.30034 0.293831 0.305538 0.288427
Salario 1.87395 1.95155 1.79389 1.87395 1.87395 1.79389 1.95155
Divida/PIB -0.308547 -0.315869 -0.300901 -0.311763 -0.305006 -0.30361 -0.31179
Transferéncias/PIB  0.129856 0.140621 0.118095 0.133681 0.125948 0.122183 0.136969
Consumo do
Governo/PIB
Capital
Publico/PIB
Investimento do
Governo/PIB
Arrecadacdo/PIB  0.300204 0.315011 0.284221 0.305804 0.29434 0.289804 0.309109

0.161277 0.165103 0.15728 0.162957 0.159425 0.158695 0.162973

0.638443 0.653592 0.622621 0.645096 0.631114 0.628224 0.64516

0.024994 0.025587 0.024374 0.025254 0.024707 0.024594 0.025257

Bem-Estar 1.0345 1.0379 0.74949 1.3226 0.70268 0.98435  0.64657

Fonte: Elaborado pelo Autor.

Os resultados da tabela 8 demonstram que ocorre uma menor contragdao do produto em
todos os cendrios, se comparado com as simulagcdes realizadas com a taxa de crescimento da
produtividade seguindo a média histérica. E o ganho liquido de bem-estar de 27,84% gerado
pela reforma tributdria CCF3 em conjunto com as limitacdes sobre as despesas primarias

impostas pela EC 95.



