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RESUMO

A Nova Matriz Econdmica (NME) na economia brasileira que foi responsavel pela crise
econdmica e social de 2014-2016. Nesse periodo, o PIB per capita caiu 9%, enquanto a
producao do setor informal (%PIB) avangou 3 pontos percentuais. Diante disso, este estudo se
analisa o efeito da NME sobre o setor informal e o PIBpc a partir da metodologia de controle
sintético. Para isto, sdo considerados um conjunto de politicas implementadas com dois
contrafactuais, um que leva em consideracao um conjunto maior de paises e outro que seleciona
apenas paises semelhantes ao Brasil. O primeiro funciona como analise de robustez. Os
resultados sugerem que na auséncia das politicas implementadas no Brasil, em 2012, o PIB per
capita seria US$ 3.000 maior, enquanto a produ¢do informal (%PIB) seria 2,75 p.p. menor que
o observado. Além disso, se o Brasil tivesse seguido o comportamento de seu contrafactual,
estaria 14 (13) posigdes acima para o ranking entre os paises de maiores PIB per capita (menores
produgoes informais). Diante destes resultados, pode-se inferir que a forte deterioracdo da
economia brasileira na década de 2011-2020 ¢ explicada por fatores internos, devido a auséncia
de impacto similar nas unidades de comparacdo levadas em considera¢do nos dois grupos de
conjunto de doadores. Analises adicionais baseadas em Firpo e Possebom (2018), que
constroem intervalos de confianca para as estimativas do controle sintético, sdo realizadas e

confirmam os resultados obtidos na metodologia desenvolvida por Abadie et al. (2010).

Palavras-chave: Brasil, Nova Matriz Econdmica, Setor Informal, PIB per capita, Controle
Sintético.

JEL: C19, E26, E65, O11, O54.



ABSTRACT

We used the synthetic control method to carry out a case study of the impact of the New
Economic Matrix (NME) on the Brazilian economy that was responsible for the 2014-2016
crisis. In this period, GDP per capita fell by 9%, while informal sector production (%GDP)
increased by around 3 p.p. The main novelty of this paper is to study informality via synthetic
control, because, to the best of our knowledge, such implementation was not carried out for
Brazil, nor for any other country that has suffered similar intervention. We compared the results
of the set of policies implemented with two counterfactuals: one that takes into account all the
countries available in the databases and another that selects only countries similar to Brazil.
The first one works as a robustness analysis. We show that, in the absence of policies
implemented in Brazil, in 2012, GDP per capita would be US$ 3,000 higher, while informal
production (%GDP) would be around 2.75 p.p. smaller than the observed. Furthermore, if
Brazil had followed the behavior of its counterfactual, it would be 14 (13) positions above the
ranking among the countries with the highest GDP per capita (lowest informal production). The
results of this work are in line with the results found in Matos (2016), showing that the recent
strong deterioration of the Brazilian economy is explained more by internal than external
factors, due to the absence of a similar impact on the comparison units taken into account in the
two sets of donor pools. Additional analyzes carried out in Firpo and Possebom (2018), which
build confidence intervals for the synthetic control estimates, are carried out and confirm the

results obtained in the methodology developed by Abadie et al. (2010).

Keywords: Brazil, New Economic Matrix, Informal Sector, GDP per capita, Synthetic Control.

JEL: C19, E26, E65, O11, O54.
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1 INTRODUCAO

O conjunto de politicas adotadas a partir de 2011/2012, conhecido como Nova
Matriz Economica (NME), foi responsavel por reduzir a produtividade da economia brasileira
e, consequentemente, o produto potencial, de acordo com Barbosa Filho (2017). Esse choque
de oferta se caracterizou por efeitos duradouros devido a alocagdo de investimentos de longa
recuperagdo em setores pouco produtivos. Matos (2016) argumenta que o desempenho da
economia brasileira tem sido de desaceleragao desde meados de 2011, e que em 2014, houve
um agravamento dessa tendéncia, levando o Brasil a uma recessao.

O produto interno bruto per capita (PIBpc) brasileiro caiu cerca de 9% entre 2014
e 2016. De acordo com La Porta e Shleifer (2014), existe uma forte correlacdo negativa entre
PIBpc ¢ o setor informal das economias. No caso da economia brasileira, a produgao do setor
informal como propor¢do do PIB oficial avangou cerca de 3 pontos percentuais (p.p.) no
periodo. Além disso, a propor¢ao de pessoas ocupadas em atividades informais, de acordo com
a Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (PNAD-C), avangou 2,1 p.p. no
mesmo periodo. Observa-se, por tanto, a relagdo negativa entre as duas dimensdes postulada
por La Porta e Shleifer (2014).

A partir desses eventos, este artigo se propde estudar os efeitos do conjunto de
politicas econdmicas implementadas no governo de Dilma Rousseff, em 2012, por meio da
NME. E, para isto, utiliza a metodologia de Abadie e Gardeazabal (2003) e Abadie ef al. (2010,
2015) para estimar o contrafactual da economia brasileira, mais especificamente, sobre as
dindmicas do PIB per capita e da producao do setor informal como propor¢ao do PIB oficial
apos a intervengao sofrida na economia brasileira com o advento da NME.

A principal novidade deste trabalho esta em estudar a informalidade via controle
sintético, por meio da base de dados de Elgin et al. (2021), disponibilizada pelo Banco Mundial,
que captura a producao informal de 196 economias. Além da informalidade, também sao
utilizados de PIBpc para captar os efeitos sobre o indicador econdmico.

Os resultados apontam que, na auséncia das politicas implementadas no Brasil em
2011/2012, o PIBpc seria mais de US$ 3.000 maior, enquanto a producgdo informal como
parcela do PIB oficial seria de 2,75 p.p. menor que o observado. Além disso, se o Brasil tivesse
seguido o comportamento de seu contrafactual, estaria 14 (13) posi¢des acima para o ranking
entre os paises de maiores PIBpc (menores produgdes informais).

Este artigo estd organizado em cinco segdes, incluindo esta introdugdo. A seguir ¢

realizada uma breve contextualizagdo da economia brasileira durante a crise 2014-2016. A
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metodologia de controle sintético, juntamente com as fontes e a descri¢do do banco de dados
sdo apresentadas na terceira e quarta se¢des. A analise e discussao dos resultados sdo realizadas

na quinta se¢do. Na sexta se¢do, sdo apresentadas as consideracdes finais.
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2 REVISAO DA LITERATURA E NOVA MATRIZ ECONOMICA (NME)

A crise economica brasileira de 2014 a 2016 teve inicio em 2011/2012, embora s6
fosse claramente percebida nos anos seguintes (Barbosa Filho, 2017). O PIB caiu 3,5% em
2015 € 3,3% em 2016. Em 2017, o desemprego atingiu o seu auge com uma taxa de 13,7% o
que representava 14,2 milhdes de brasileiros desempregados. Segundo o Comité de Datagdo de
Ciclos Econémicos (CODACE), a recessao indicada iniciou no 2° trimestre de 2014 ¢ findou
no 4° trimestre de 2016. Ressalta-se que a Gltima vez que se observou no pais dois anos seguidos
de decréscimo real no PIB foi em 1930 e 1931, biénio imediatamente posterior a Crise de 1929.

Nessa perspectiva, um dos principais temas de debate no cenario politico e
econdmico nacional foi sobre as causas que levaram o pais a uma das piores recessoes de sua
histéria. Afirma-se, de um lado, que os principais responsaveis foram fatores internos,
principalmente no que ficou conhecida por Nova Matriz Economica dos governos Lula II e
Dilma I (Barbosa Filho, 2017; Holland, 2017). De outro lado, diz-se que fatores externos
também tiveram contribuicdo para tal desaceleracdo econdmica (Vartarian; Garbe, 2019).

Entre 2010 e 2014, o governo apostou na NME, uma mudanga na politica
econOmica (reducgdo da Selic e desvalorizacao cambial) somada as iseng¢des fiscais que, em tese,
seria suficiente para impulsionar conjuntamente oferta e demanda agregada de bens. A
presidente a época continuou com as politicas sociais e reduziu as metas de superavit primario
do setor publico consolidado.

As principais medidas de desoneragdo fiscal estavam integradas ao Plano Brasil
Maior (PBM), lancado em agosto de 2011. Dentre elas podem ser citadas: redu¢ao do IPI sobre
bens de investimento; instituicdo do Reintegra (Regime Especial de Reintegracao de Valores
Tributdrios para as Empresas Exportadoras), que permite a devolucdo as empresas de até 3%
das receitas de exportacdo; redug¢do gradual do prazo de devolugdo de créditos referentes ao
PIS-Pasep/COFINS sobre bens de capital; ampliacdo do Simples Nacional; desoneracao da
folha de pagamento de setores intensivos em mao de obra (confec¢des, moveis, calgados,
softwares).

De acordo com Gentil e Hermann (2015), as principais politicas podem ser
mencionadas s3o: a) as destinadas a elevar a renda disponivel das camadas de renda média e
baixa; b) a redugcdo do Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI) para maquinas e
equipamentos de setores selecionados, visando reduzir o custo do capital produtivo; c)
desoneragdes do IPI, voltadas para o aumento da competitividade das empresas nacionais, como

as do regime automotivo, assim como os incentivos a industria de eletrodomésticos e a industria
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da construgdo civil, via redugdo da tributagao sobre o material de constru¢do; e d) a desoneragao
da folha de pagamentos, esta provavelmente a de mais longo alcance, que atingiu varios setores
produtivos e de servigos. Sob esse sistema, aqueles com garantia de renda fixa, como
aposentados ou com trabalho no setor formal (principalmente no setor publico, mas também do
setor privado) desfrutaram de taxas de juros reduzidas, uma vez que os bancos foram capazes
de deduzir automaticamente os pagamentos obrigatorios de beneficios de aposentadoria ou de
salarios, via empréstimos consignados. O governo continuou a expandir os gastos publicos e,
em consequéncia, o resultado fiscal priméario caiu de 1,7% do PIB em 2013 para -0,6% do PIB
em 2014.

Na Figura 1, apresenta-se a série historica do Indice de Atividade Econdmica do
Banco Central (IBC-BR) que foi criado para antecipar o resultado do Produto Interno Bruto.
Deduz-se, visualmente, alguns decréscimos mais fortes na atividade econdmica, além da Crise
Interna enfrentada pelo pais, tais como: i) a Crise do Subprime, em 2008; ii) a Greve dos
Caminhoneiros, em 2018; e iii) a Crise da Pandemia do COVID-19, que foi responsavel pela
queda mais brusca no indice, porém que nao serd objeto de estudo deste trabalho.

Entre as causas apontadas para a crise econdmica esta, além da ja mencionada crise
politica, o fim do ciclo de alta dos pregos das commodities no mercado externo, que afetou as
exportacdes brasileiras e diminuiu a entrada do capital estrangeiro no pais. Entretanto, a
principal causa foram as medidas econdmicas que ndo surtiram efeitos desejados (BARBOSA
FILHO, 2017).

De acordo com Vartanian e Garbe (2019), o cenério internacional desfavoravel foi
apontado pelo discurso oficial do governo e dos defensores da NME como a principal causa da
crise, na tentativa de isentar o excesso de intervencionismo na economia por excesso de gastos
e manutencdo de juros em niveis excessivamente baixos com a expansdo do crédito como
principais determinantes.

No primeiro trimestre de 2017, o PIB avangou 1%, sendo o primeiro aumento apds
oito quedas trimestrais consecutivas. Entretanto, o crescimento pontual caracterizou apenas o
fim da recessdo técnica, o que nao significava o fim da crise. O desemprego continuou alto e
ainda havia incertezas quanto ao futuro da economia, especialmente apos varios escandalos
politicos. A crise de 2014-2016, recém superada, foi sucedida pela recessdao causada pela
pandemia da COVD-19, que afetou o mundo a partir de 2020.

De acordo com Holland (2017), o intervencionismo microecondmico generalizado,
particularmente no setor de energia — petroleo e gas, e setor elétrico — e o voluntarismo do

governo com as excessivas desoneragoes tributarias e com os subsidios crediticios, € o uso dos
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bancos publicos em excesso, para forcar a reducdo do spread bancario, tabelamento de taxas
de retorno nos programas de concessdo. Além disso, a combinagdo estruturada de orientagdes
de politica econdmica (de esferas tanto macro quanto micro), passou a ser considerada pelos
criticos como a principal causa da grande recessdo brasileira. Segundo o autor, o conceito

ampliado de NME deve explicar, em alguma medida, uma das mais severas recessdes

experimentadas pelo pais.

Figura 1: Evolugao do IBC-BR com ajuste sazonal.
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Fonte: Banco Central do Brasil.

Nota: O IBC-Br ¢ um indicador criado para tentar antecipar o resultado do Produto Interno Bruto (PIB) e ajudar a
autoridade monetaria na defini¢do da taxa basica de juros (Selic). O indicador passou a ser calculado com
abrangéncia nacional incorporando estimativas para a agropecudria, industria e setor de servigos acrescidas dos
impostos sobre produtos, que sdo estimados a partir da evolugdo da oferta total (produgdo + importagdes). Os
dados sdo mensais.

Barbosa Filho (2017) chega a seguinte conclusdo sobre a origem da crise: o
esgotamento da NME por conta da perda de capacidade financeira do governo reprimiu diversos
investimentos da economia brasileira a partir de 2015, sendo a forte redu¢do do investimento
da Petrobras um exemplo marcante. Ademais, a crise da sustentabilidade fiscal que se seguiu e
elevou o risco do pais, a taxa de juros de longo prazo e a incerteza foram protagonistas da queda
tanto no consumo quanto no investimento de forma consideravel em 2015 e 2016. Por fim, a
recomposi¢do de precos e a politica monetdria necessaria para recolocar a inflagdo na meta
também contribuiram para a recessdo, principalmente devido a perda de credibilidade do banco
central. De acordo com o autor, o conjunto de politicas que passaram a ser adotadas a partir de

2012 reduziram a produtividade brasileira e, com isso, o produto potencial.
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A crise interna brasileira (2014-2016) ja foi bastante estudada sob vérias Oticas:
determinagdo dos fatores internos e externos da crise (Vartanian; Garbe, 2019), desequilibrio
dos pregos macroecondmicos € auséncia de investimentos publicos (Marconi, 2017), aspectos
de politica fiscal (Gentil; Hermann, 2017; Mereb; Zilberman, 2017), inseguranga alimentar
(Costa et al., 2017), gastos com saude (Contarato et al., 2019), mercado de capitais (Ferreira et
al., 2020), entre outros. Apesar da extensdo de multidisciplinaridade dos estudos realizados
acerca dos efeitos da crise interna (2014-2016), até onde sabemos, nao ha estudos que avaliam

os efeitos da crise no setor informal brasileiro.

Figura 2: Evolucao do setor informal (%PIB) e da produtividade total dos fatores (TFP) no
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Fonte: Elgin ef al. (2021), Banco Mundial e Peen World Table 10.0.

Nota 1: O setor informal como propor¢do do PIB dos paises ¢ calculado pela metodologia MIMIC (Multiple
indicators multiple causes model-based). A metodologia estima a produg@o informal como % do PIB oficial.
Nota 2: A produtividade total dos fatores é representada pela variavel rtfpna (TFP a pregos nacionais constantes,
2017=1).

Nota 3: Os dados anuais iniciam em 1993 e vao até 2018 para o setor informal e 2019 para a TFP.

Sobre essa tematica, o primeiro painel da Figura 2, a seguir, exibe a série historica
da producio informal como propor¢io do PIB oficial no pais. E evidente o aumento do setor
informal, a partir do ano de 2013. Em 2012, ano de inicio da NME, de acordo com Barbosa
Filho (2017), o setor informal tocava seu minimo global (36,62%). Em 2018, 6 anos depois, o

setor informal apresentou acréscimo de 3,36 p.p. O ponto de maximo da variavel se deu no ano

de 1995 (41,78%). J4, o segundo painel, apresenta a evolucao da produtividade total dos fatores
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(TFP) no Brasil. Novamente, a drea sombreada da figura indica os anos de crise: 2014 a 2016.
Fica clara a relacdo negativa entre as duas variaveis.

A Figura 3, por sua vez, exibe a evolugdo do emprego informal no Brasil.!
Inicialmente, nota-se a queda da informalidade e processo de formalizagdo no mercado de
trabalho com maior propor¢do de pessoas ocupadas com carteira assinada. Durante a crise,
observa-se nitida mudancga nessa tendéncia com extensdo da informalidade no emprego a partir
do 1° trimestre de 2015. Do 1° trimestre de 2015 ao 3° de 2019, por exemplo, a informalidade
avancou 5,86 p.p. nessa dimensdo. Durante a crise do COVID-19, a dindmica anterior parece
ter sofrido uma quebra estrutural com queda severa na informalidade. Tal episddio se deve
possivelmente as medidas sanitarias restritivas que impuseram restricdo a livre movimentagao
da populagdo durante o surto da pandemia, o que impactou diretamente na consumagao das
atividades informais no periodo. Entretanto, logo apds a afrouxamento das medidas de
confinamento, nota-se rapida elevag¢ao da informalidade, quando se atingiu um maximo global
de 39,46% no 4° tri de 2021 para a variavel, retomando assim a tendéncia ascendente da
informalidade iniciada em 2015.2

Existe uma extensa literatura em economia que estuda tanto tedrica quanto
empiricamente as causas (por exemplo, baixo nivel de capital humano, pobreza, instituigdes,
normas sociais, tributagcdo, regulamentacdes governamentais, falta de acesso a financiamento)
e consequéncias (por exemplo, ma prestacao de bens publicos, desigualdade de renda, baixa
arrecadacdo tributdria) da informalidade, principalmente em paises pobres e em
desenvolvimento.

Uma lista ndo exaustiva de artigos que enfocam a informalidade e topicos de
interesse €: arrecadagao de impostos (D1 Caro; Sacchi, 2020), capital humano (Berriel, 2021),
cumprimento de contratos (Quintin, 2008), custos de entrada (Masatlioglu; Rigolini, 2008),
crescimento (Maiti; Bhattacharyya, 2020), crises financeiras (Colombo et al., 2019),
desenvolvimento econdmico (La Porta; Shleifer, 2014), desenvolvimento financeiro (Arbex et
al., 2022), desigualdade (Davis, 2007; Engbom et al., 2021), friccdes na busca de emprego no
mercado de trabalho (Ciccarone; Giuli; Marchetti, 2016), produtividade (D'Erasmo, Boedo,
2012), seguro-desemprego (Bosch; Esteban-Pretel, 2015), dentre outros. Veja Schneider e
Enste (2000) para uma revisao da literatura econdmica sobre atividades informais e Gerxhani

(2003) e Ulyssea (2020).

! Para captar essa dimensio da informalidade, observou-se a parcela da populagdo ocupada que ndo possuia carteira
de trabalho assinada no trimestre em questao.
2 Tal circunstancia, apesar de ser digna de maior escrutinio, ndo faz parte do escopo desse estudo.
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Figura 3: Evolucao da informalidade (% pessoas ocupadas) no Brasil, 2012 a 2022.
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Fonte: Pesquisa Nacional por Amostras de Domicilios Continua (PNAD-C).
Nota: Os dados sdo trimestrais e vao do 1° trimestre de 2012, inicio da PNAD-C, ao 1° trimestre de 2022.

O presente estudo estd conectado em particular com D’Erasmo e Boedo (2012) que,
em um modelo de equilibrio geral com fricgdes no mercado de crédito, no qual as empresas
podem atuar formal ou informalmente, mostram que a redu¢do da produtividade total dos
fatores (TFP) esta associada ao acréscimo da informalidade. A contribuicdo empirica deste
trabalho para essa literatura € avaliar, por meio da metodologia de controle sintético, a realidade
alternativa para a produg¢do informal de uma economia que tenha sofrido choque relevante com
capacidade de reduzir substancialmente a TPF desta, fato que ocorreu com a economia
brasileira. Até onde sabemos, tal analise nunca foi realizada, usando os dados para a producgdo
informal como propor¢io do PIB oficial.?

O estudo também esta relacionado com Colombo et al. (2019). Os autores, em
analise empirica (GMM e VAR em painel), baseada em uma grande amostra de paises, sugerem
que as crises financeiras sdo acompanhadas por aumento do emprego informal. Nesse sentido,
uma crise financeira eleva o custo de capital das empresas formais e gera uma drastica contragao

do investimento, o que esta associado a uma grande e persistente queda na producao oficial da

3 E importante salientar que outras abordagens metodoldgicas, que se baseiam nas estruturas de séries temporais,
como VAR, SVAR e BVAR, poderiam ser empregadas para analisar o efeito da deterioragdo ocasionada pela crise
da NME sobre as demais variaveis macroeconomicas do Brasil. Para obter informag¢des mais detalhadas,
recomenda-se a consulta dos estudos de Rocha, Magalhaes e Brilhante (2022a) e Rocha, Magalhaes e Brilhante
(2022b).
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economia. Isso causa um grande efeito de realoca¢do do emprego da economia formal para a
informal, associado ao aumento do desemprego e a uma menor taxa de participagdo no mercado
de trabalho formal.* O setor informal funciona, portanto, como um amortecedor que absorve os

trabalhadores em tempos ruins e vice-versa.

4 Fato semelhante se sucedeu na economia brasileira durante a crise de 2014 a 2016. Veja Engbom et al. (2021)
para maiores detalhes.
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3 ESTRATEGIA DE IDENTIFICACAO

Neste artigo, aplica-se o método desenvolvido por Abadie e Gardeazabal (2003) e
estendido em Abadie et al. (2010). Sob essa abordagem, uma combinagdo ponderada de paises
de potencial comparacdo — o controle sintético — € construida para aproximar as caracteristicas
mais relevantes do pais afetado pela intervencao. Esta metodologia permite estimar a situagao
contrafactual do pais na auséncia do fato em questao, observando a tendéncia de resultado do
controle sintético.

De forma a sumarizar o método, ¢ 1til raciocinar em termos de possiveis resultados
em uma configuragao de dados em painel. Suponha que observamos um painel de I + 1 paises
durante T periodos. Somente o pais i recebe determinada intervengdo no momento Ty < T,
enquanto os demais I potenciais paises do controle permanecem sem a intervengao. O efeito

do tratamento para o pais i no momento t pode ser definido como:

Ty = Y (1) = Y3, (0) = Y — Y;(0) (D
em que Y;,(T) representa o resultado potencial associado a T € {0,1}, i.e., o PIB
real per capita, por exemplo, dependendo se a economia sofreu ou ndo a intervengdo. A
estimativa de interesse € o vetor de efeitos de tratamento dindmico (7;r+1,...,Tir). Para
qualquer periodo t > TO0, a estimativa do efeito do tratamento ¢ complicada pela auséncia do
contrafactual Y;;(0). Abadie et al. (2010) mostram como identificar os efeitos dindmicos do

tratamento acima, sob o seguinte modelo geral para possiveis resultados:

Y]t(O) = 5t + Vjt (2)
Y]t(l) = 61’ + Tjt + Vjt (3)

onde Z; € um vetor de varidveis observadas relevantes que ndo sdo afetadas pela
intervengdo, podendo facultativamente variar no tempo; 6; € um vetor de parametros; (; € uma
especificidade ndo observada do pais; A; ¢ um fator comum desconhecido; e &;; sdo choques
transitorios com média zero.

No presente contexto, como todas as variaveis em Z; se referem ao periodo
anterior ao tratamento, a suposicdo de que elas ndo sdo afetadas por este significa que
precisamos descartam os efeitos de “antecipacdo”, ou seja, que essas varidveis mudam
imediatamente em resposta a antecipacao da intervencao futura. Curiosamente, o modelo acima

permite que o impacto da heterogeneidade ndo observavel do pais varie com o tempo, enquanto,
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pelo contrério, a especificacdo usual diff-in-diff (efeitos fixos) impde que A, seja constante ao

longo do tempo.
Defina W = (wl, ...,w,c)’ como um vetor (I X 1) genérico de pesos, tal que

w; = 0 e Yw; = 1. Cada valor de W representa um potencial controle sintético para o pais .

—k
Ainda, defina Y; = >, ksY;s como uma combinagdo linear genérica de resultados pre-

tratamento. Abadie et al. (2010) mostram que, desde que seja possivel escolher W™ tal que

Ic Ic
*_k =k * _
j=1 ]=1
entdo
Ic
Tie = Yie — Z w}‘Yit (6)
j=1

¢ um estimador ndo viesado de 7;;. A condicdo (5) vale exatamente apenas se
—k —k —k
(Yi,Zi) pertencer a uma combinagdo convexa de [(Yl,Zl),...,(Y,C,Z,C)]. Portanto, o

controle sintético W* ¢ selecionado de forma que a condi¢do (5) assegure aproximadamente
que a distancia entre o vetor das caracteristicas de pré-tratamento do pais tratado e o vetor das
caracteristicas de pré-tratamento do potencial controle sintético seja minimizada em relagdo a
W™ e de acordo com para uma métrica especificada. O desvio da condi¢do (5) imposto por esse
processo de implementacao, no entanto, pode ser avaliado nos dados, e deve ser mostrado como
um resultado complementar da analise.

Em palavras, o algoritmo de controle sintético estima a falta de contrafactual como
uma média ponderada dos resultados de potenciais paises de comparagdo. Os pesos sao
escolhidos para que o resultado do pré-tratamento e as covaridveis do controle sintético sejam,
em média, muito semelhantes aos do pais tratado. Essa abordagem traz vantagens evidentes de
transparéncia (como os pesos W™ identificam os paises que sdo usados para estimar o resultado
contrafactual do pais que recebeu o tratamento) e flexibilidade (uma vez que um conjunto de
potenciais controles de I podem ser aproximadamente restritos para tornar as comparagdes
entre os paises subjacentes mais sensata). Além disso, a metodologia de controle sintético
baseia-se em premissas de identificacdo mais fracas do que as exigidas pelos estimadores
comumente aplicados na literatura. Como discutido acima, enquanto os modelos de painel

padrdo s6 podem controlar fatores invariantes no tempo (efeitos fixos) ou que compartilhem
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uma tendéncia comum (diff-in-diff), o modelo especificado na equagdo (4) permite que o efeito
de fatores nao observaveis possa variar no tempo.

A Unica limitacao da metodologia de controle sintético ¢ que ele ndo permite avaliar
a significancia dos resultados usando técnicas inferenciais padrdo (amostra grande), pois o
numero de unidades no conjunto de controle e o nimero de periodos cobertos pela amostra sao
geralmente bastante pequenos em estudos de caso comparativos como o nosso. Como sugerido
por Abadie et al. (2010), no entanto, experimentos com placebo podem ser implementados para
extrair inferéncia.

Estes consistem na aplicacdo de controle sintético a todos os paises do conjunto de
doadores em potencial; isso visa avaliar se o efeito estimado para o pais tratado ¢ grande em
relacdo ao efeito para um pais escolhido aleatoriamente. Em particular, o teste placebo compara
o efeito estimado do tratamento para o pais sob investigagdo com todos os efeitos (falsos) do
tratamento dos paises de controle, obtidos em experimentos em que se supde que cada pais de
controle tenha a mesma interven¢do no mesmo ano do pais tratado. Se o efeito estimado no pais
tratado for maior que o da maioria dos experimentos (falsos), € possivel concluir com seguranca
que os resultados para o pais que sofreu a intervengao ndo sdao apenas conduzidos por acaso.
De outro lado, se a distribuicdo dos efeitos placebo forem tdo grandes quanto o efeito da unidade
verdadeiramente tratada, deve-se atribuir uma alta probabilidade de que o efeito tenha ocorrido
por acaso. Este teste ndo paramétrico tem a vantagem de nao impor nenhuma distribuicao de
erros.

Formalmente, se c?jiL = {&jt: Jj# 1} ¢ a distribuicdo dos efeitos placebo (PL). Entao

o p-valor de um efeito estimado @;; ¢ o seguinte:

p —valor = Pr(|&ﬁL| = &u)

_ ijﬂ(|5fﬁL| = &11“) (7)
- J

O p-valor ¢ interpretado como a propor¢ao das unidades do grupo de controle que

tém um efeito estimado pelo menos tdo grande (em valor absoluto) quanto a unidade tratada. E
importante notar que as inferéncias usando esses p-valores podem ser excessivamente
conservadoras, uma vez que os efeitos do placebo podem ser grandes nos casos em que um bom
ajuste no periodo de pré-tratamento nao ¢ alcancado para as demais unidades dos testes placebo
(ou seja, um bom controle sintético nao ¢ alcangado).

O método do controle sintético ¢ agndstico (Carrasco; De Mello, 2014). Cabe aos

dados, e ndo ao pesquisador, decidir quais as variaveis importam para prever, por exemplo, o
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crescimento do PIB per capita brasileiro antes de 2012: cada uma importa e, ndo menos
importante, a escolha do melhor grupo de comparagdo. Ao pesquisador cabe apenas definir o
grupo inicial de candidatos a comparagdo e os fatores candidatos a explicar a variavel de
interesse.

O trabalho de Firpo e Possebom (2018), por sua vez, avalia como diferentes
especificagdes do modelo podem afetar os resultados e a confiabilidade das estimativas de
efeito causal, além de apresentar uma metodologia detalhada que se utiliza da construgao de
intervalos de confianga para o uso do método de controle sintético na analise causal de
intervengdes em séries temporais de dados. A metodologia do artigo ¢ dividida em vérias
etapas, que incluem:

1. Identifica¢do do grupo de tratamento: escolha do grupo de observacdo que foi
submetido a intervencao cujo efeito causal deseja-se estimar.

2. Selegdo de variaveis de controle: selecao de um conjunto de varidveis de controle
que possam explicar a dindmica temporal da série temporal do grupo de tratamento.

3. Construgdo do grupo de controle sintético: o grupo de controle sintético ¢
construido a partir de uma combinagdo de observagdes de diferentes unidades de controle, com
0 objetivo de criar uma série temporal que corresponda ao grupo de tratamento antes da
intervengao (até aqui similar a Abadie et al. (2010)).

4. Estimativa do efeito causal: uma vez que o grupo de controle sintético ¢
construido, o efeito causal da intervengdo pode ser estimado comparando a série temporal do
grupo de tratamento apds a intervengdo com a série temporal do grupo de controle sintético.

5. Sensibilidade da analise: ¢ realizada uma analise de sensibilidade para avaliar
como diferentes especificacdes do modelo podem afetar os resultados e a confiabilidade das
estimativas de efeito causal.

6. Constru¢do de conjuntos de confianga: sdo construidos conjuntos de confianca
para as estimativas de efeito causal do SCM, fornecendo informagdes adicionais sobre a
incerteza associada as estimativas.

O trabalho de Firpo e Possebom (2018) faz importantes contribuicdes para a
literatura, ao fornecer uma analise abrangente e detalhada do método de controle sintético, bem
como orientagdes sobre como implementa-lo e interpretar seus resultados. Desta feita, utiliza-
se neste estudo a metodologia basica desenvolvida por Abadie et al. (2010), juntamente com os

avancos realizados por Firpo e Possebom (2018).
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3.1 BASE DE DADOS

Abadie et al. (2015) apontam que para evitar vieses de interpolacdo ¢ interessante
restringir o conjunto de doadores a unidades com caracteristicas semelhantes a unidade tratada.
Neste trabalho sdo adotadas duas estratégias, sendo a primeira similar a de Grier ¢ Maynard
(2016) para avaliar os resultados socioeconémicos do governo de Hugo Chavez na Venezuela,
utilizaram as semelhangas geograficas, historicas, culturais e econdmicas para restringir o
conjunto de candidatos a doadores aos paises da América Latina e aos membros da OPEP,
perfazendo um total de 30 paises. Sendo assim, a amostra € restrita a paises da América Latina
¢ aos BRICS (Russia, India, China e Africa do Sul), de modo a compor um conjunto de doadores
com caracteristicas mais semelhantes as do Brasil.

Como o método de controle sintético ¢ agnodstico (Carrasco; De Mello, 2014),
optou-se por utilizar um conjunto maior de paises candidatos ao grupo de controle sintético
visando uma andlise de robustez, de modo a confirmar (ou nio) os resultados da primeira
estratégia.

Na Tabela 1, apresentam-se as varidveis utilizadas: quatro delas sdo retiradas da
base da Penn World Table (PWT) 10.0 e duas do Bando Mundial. Por fim, vale ressaltar que a
quantidade de paises que compdem a base completa, a América Latina e os BRICS variam de
acordo com a disponibilidade da variavel dependente analisada. O motivo da menor quantidade
de paises disponiveis para as realizacdes do PIBpc de 1980 a 2019, na base completa, ¢ por ndo

levar em consideragdo os paises criados apos dissolu¢do da Unido Soviética em 1991.

Tabela 1: Dados, Fontes, Periodo e Quantidade de paises doadores por variavel.

n° paises n° paises
Variaveis 'Periodo- doadores doa'ldores ' Fonte
disponiveis (Base (América Latina

Completa) + BRICS)
PIB per capita 1980-2019 129 25 PWT 10.0
Investimentos (% PIB) 1980-2019 151 27 PWT 10.0
Gastos do Governo (% PIB) 1980-2019 151 27 PWT 10.0
Crescimento populacional 1981-2019 151 27 PWT 10.0
Taxa de Desemprego 1991-2019 151 27 Banco Mundial (ILO)
Setor Informal (% PIB) 1993-2018 151 27 Banco Mundial

Notas: Investimentos e Gastos do Governo estdo em Paridade do Poder de Compra (PPC), assim como o PIBpc ¢
que esta cotado em dolares de 2017. ILO faz referéncia a International Labour Organization.

Duas varidveis serdo analisadas na proxima se¢do: setor informal como % do PIB

e PIBpc. Novamente, vale ressaltar que até onde sabemos, este ¢ o primeiro trabalho a utilizar
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a base de dados do Banco Mundial que mensura o nivel de producio informal entre os paises,
por meio do método do controle sintético para avaliar os efeitos de uma intervencao especifica.
De acordo com La Porta e Shleifer (2014), a propor¢ao de trabalhadores por conta propria na
for¢a de trabalho também ¢ uma variavel confidvel para sintetizar o nivel de informalidade de
um pais, entretanto a varidvel apenas capta a informalidade do trabalho e ndo faz alusdo a
produgao.

A Figura 4 apresenta a relagdo entre as oscilagdes das duas variaveis, conectando
as variacoes destas no periodo, calculadas subtraindo a realizagao de 2018 com a de 2012, ano
em que inicia a intervengao de acordo com Barbosa Filho (2012). Para o setor informal foi feita
uma subtracao simples (eixo-y), enquanto para o PIBpc realizou-se a log-diferenca (eixo-x). No
primeiro painel, sdo apresentados todos os paises que compdem a base deste trabalho, que
podem ser consultados na Tabela A.1 do Apéndice. No segundo painel, por sua vez, sdo
apresentados os paises da América Latina e dos BRICS. A comparagdo ¢ feita para o ano de

2018 por ser a ltima realiza¢io da variavel do setor informal.’

Figura 4: Relagdo entre a variacdo do setor informal e da log-diferenca do PIBpc no periodo de

2012 a 2018.
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Fonte: Peen World Table 10.0 e Banco Mundial.

5 Caso seja escolhido para a analise o ano de 2017, ao invés de 2018, os resultados sdo basicamente os mesmos.
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Observa-se no primeiro painel a correlagdo negativa entre as oscilagdes do PIBpc e
do setor informal, medido pela parcela de producao informal em comparac¢dao ao PIB oficial.
Tal correlagdo negativa também ¢ identificada em La Porta e Shleifer (2014), porém os autores
utilizam a parcela do trabalho autdbnomo no emprego total para identificar a informalidade. Em
resumo, os paises em melhor situagdo se localizam no 4° quadrante (- setor informal e + PIBpc),
enquanto os em piores situagdo estdo no 2° quadrante (+ setor informal e PIBpc).

O pais que apresentou maior acréscimo do setor informal (+5,2 p.p.) foi a Republica
Centro Africana (CAF) seguido (+3,43 p.p.) de Brunei Darussalam (BRN). Ambos os paises
também tiveram perda de PIB per capita no periodo, sendo a maior reducdo em Guiné
Equatorial (-43%), também acompanhada de acréscimo de informalidade (+2,13 p.p.).

De outro lado, no segundo painel, a economia brasileira teve o maior acréscimo de
informalidade entre 2012 e 2018 (+3,36 p.p.). Tal avanco do setor informal foi acompanhado
de perda de PIBpc, sendo que no mesmo periodo, observou-se uma redugdo de
aproximadamente 11,5% do PIBpc brasileiro.

Ainda no segundo painel, outros dois paises que tiveram acréscimos relevantes do
setor informal foram o Suriname (+1,72 p.p.) e o Peru (+1,74 p.p.), tendo o primeiro
apresentado redugdo no PIBpc (-9,44%), enquanto o segundo teve um acréscimo de 5,11%.
Vale frisar que a Venezuela ndo compde nenhuma das bases por conta da forte intervengao

sofrida no pais a partir de 2013 com a eleigdo de Nicolas Maduro.
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4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS
4.1 PIB per capita (PIBpc)

Para o caso do PIBpc, sdo usados os proprios niveis dessa variavel em cinco
diferentes anos do periodo anterior a repercussao da NME, ou seja, anteriores a 2013 (1980,
1988, 1995, 2003 e 2010).> Ademais, utilizou-se os gastos do governo e investimentos como
propor¢ao do PIB doméstico, para os anos de 1980 e 2000, além das médias pré-intervengao do
setor informal, da taxa de desemprego e da taxa de crescimento populacional. Seguindo a
datagdo de Barbosa Filho (2017), utiliza-se o ano de 2012 como inicio da NME.’

A partir da estimacao, verifica-se que os doadores para composi¢ao dos controles
sintéticos sdo, respectivamente para cada um dos trés grupos (vide Tabela A2 no Apéndice): i)
Base completa com Angola (11,8%), Albania (11,3%), Argentina (21,1%), Japao (0,9%),
Maldivas (0,3%), Mauritania (6,3%), Tailandia (14,9%), Peru (14,9%) e Uruguai (18,4%)j; ii)
América Latina + BRICS: Argentina (19,5%), Bahamas (1,6%), Bolivia (5,7%), Paraguai
(8,7%) e Uruguai (37,5%). Em relagdo ao primeiro grupo, alguns paises aparentemente
discrepantes do Brasil emergem, tais como Angola, Albania, Maldivas e Mauritania, dado que
juntos perfazem 29,7% do controle sintético brasileiro. Por outro lado, no segundo grupo sao
selecionados paises mais congéneres a economia brasileira, uma vez que atua em um conjunto
com menor quantidade de potenciais doadores como Uruguai, Argentina e China que se
destacam, sendo responsaveis por 84% do controle sintético.

A Tabela 2 apresenta os valores antes dos efeitos da NME (pré-NME) das varidveis
correspondentes do Brasil real e do Brasil sintético para os dois grupos de doadores. O PIBpc
médio brasileiro difere em US$ 205 para o controle sintético que se serve da base completa e
de apenas US$ 1 para o que se baseia nos paises da América Latina ¢ dos BRICS. Ademais,
observa que as caracteristicas sao semelhantes entre os paises sintéticos e o Brasil.

Em termos de ajustamento, verifica-se que os conjuntos de doadores para prever o
PIBpc do Brasil de 1980 a 2012, apresenta uma porcentagem da raiz do erro quadratico médio
(root mean squared percentage error — RMSPE) inferior a 4% para ambos os grupos sintéticos.®

E importante observar que o controle sintético segue a trajetoria do Brasil pré-NME

muito melhor do que os tipos mais simples de controle, ou seja, caso se tomasse um pais similar

6 Também forem testados os anos de 1981, 1989, 1996, 2004 e 2011 e 1982, 1990, 1997, 2005 e 2012. Os
resultados permanecem basicamente os mesmos. Tal estratégia também ¢ utilizada em Grier ¢ Maynard (2016).

7 Importante ressaltar que o ano de 2011 também foi utilizado como inicio da NME, entretanto, ndo se observa
diferengas entre os resultados.

8 Vide o final da Tabela A2 no Apéndice.
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aquele isoladamente para fins de comparagdo. Ao assumir o controle sintético como a
representacdo do Brasil, nota-se que o PIBpc se aproxima do resultado real ao longo dos 33
anos anteriores a NME, e as variaveis de controle correspondem razoavelmente bem entre o
Brasil real e sintéticos. Sendo assim, pode-se inferir que os contrafactuais do Brasil captam bem

a trajetoria real dos resultados do PIBpc brasileiro.

Tabela 2: Variaveis correspondentes para o PIBpc — Brasil e controles sintéticos.

Brasil Sintético  Brasil Sintético

Varlaveis Brasil (Base Completa)  (AL+BRICS)

PIBpc (Média, pré-NME) 8.861 9.066 8.862
PIBpc (1980) 5.877 5.918 6.180
PIBpc (1988) 6.661 6.653 6.575
PIBpc (1995) 9.344 9.264 9.001
PIBpc (2003) 9.083 9.135 9.083
PIBpc (2010) 15.013 15.003 14.857
Investimento/PIB (1980) 25,78 24,36 25,74
Investimento/PIB (2000) 20,33 20,84 20,33
Gastos do Governo/PIB (1980) 6,44 14,57 15,11
Gastos do Governo/PIB (2000) 22,61 20,00 17,15
Setor Informal (Média, pré-NME) 39,81 38,84 34,50
Taxa de Desemprego (Média, pré-NME) 8,13 9,22 8,16

Crescimento Populacional (Média, pré-NME) 1,60 1,41 1,04

Fonte: Elaborado pelo autor.
Nota: Com exce¢do do PIBpc, todas as variaveis sdo apresentadas em porcentagem. O periodo pré-NME vai de
1980 a 2011.

A Figura 5 representa o Brasil real e os sintéticos tanto no periodo anterior a NME
— utilizado para construgcdo do controle — quanto no periodo pds-NME, onde os controles
sintéticos representam os resultados dos contrafactuais para cada um dos grupos de paises
doadores. Note que os controles sintéticos, nas duas analises, acompanham bem a trajetoria do
Brasil real. No entanto, depois de 2012, os Brasis sintéticos passaram a divergir bastante do
real.

Em 2019, ultimo ano da anélise, a diferenca entre o PIBpc do Brasil sintético e real
chegou a pouco mais de US$ 3 mil nas duas as analises, o que implica o PIBpc real cerca de
18% menor que ambos os contrafactuais. Isto denota que as politicas implementadas pelo 2°
governo da ex-Presidente Dilma Rousseff causaram perda na capacidade de geracao de riqueza
no pais. Ademais, vale destacar que a porcentagem da raiz do erro quadratico médio (root mean

squared percentage error — RMSPE), nos dois casos, no periodo p6s-NME, foi 7 vezes maior
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que o erro obtido na era pré-NME, indicando, assim, a assimetria observada no PIBpc, a partir

de 2013.

Figura 5: Controle sintético do PIBpc, Teste Placebo e Inferéncia.
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Nota: Nos graficos da primeira fileira, as linhas escuras representam o logaritmo natural PIBpc observado do
Brasil, enquanto as tracejadas indicam os controles sintéticos. Nos graficos da segunda fileira, por sua vez, as
linhas escuras denotam as diferengas entre os PIBs per capita brasileiro (observados) e os dos controles sintéticos.
As linhas cinzas, por sua vez, representam os testes de placebo: desvios do controle sintético para os demais paises
presentes na base. No teste placebo, sdo inclusos apenas paises com RMSPE pré-intervencao menores do que 1,5
vezes o do Brasil. Na terceira fileira, as linhas pretas sélidas mostram o impacto estimado da NME no pais,
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enquanto as linhas tracejadas mostram os limites superiores dos conjuntos de confianca unilateral no tempo.
Apost(T—To)

o(J/TTo)

, onde I(A) é uma fungédo indicadora para o evento A e rejeita a

Efeitos de intervengao que foram construidos usando a estatistica de teste 8 = — e usando o benchmark

24 1(RMSPE >~RMSPE;)

de pesos iguais p = T

hipétese nula de nenhum efeito se p for menor que algum nivel de significancia pré-especificado (10% no caso
das andlises aqui elaboradas). As linhas pontilhadas sdo os limites superiores dos conjuntos de confianga unilateral
que foram construidos usando a estatistica 8 de teste e impondo um parametro de sensibilidade ¢ = 0,495 para o

pior cendrio. Esta nota se repete em figura similar para o setor informal, sendo, portanto, suprimida nesta.’

Pela otica da andlise do conjunto de doadores da América Latina + BRICS, se o
Brasil tivesse seguido o comportamento de seu contrafactual, em 2019, estaria 14 posigdes
acima de sua colocag@o naquele ano para o ranking de maiores PIB per capita entre os paises
com um resultado de US$ 17.727,45, ocupando a 77* posicao, entre a Sérvia (US$ 17.220,31)
¢ a Republica Dominicana (US$ 17.926,73).

Para confirmar o efeito causal do impacto da NME sobre a queda do PIBpc, a partir
do desempenho brasileiro destoante em relagdo aos demais paises, ¢ necessaria alguma
indicacdo de previsdo na auséncia de intervengdes semelhantes. Ou seja, para que o controle
sintético seja um preditor do Brasil pré-NME em comparagdo com o que poderia ser alcangado
em outros paises, os resultados precisam ser informativos. Em outros termos, devem satisfazer
os testes placebo. E, para isto, o exercicio de estimar o controle sintético a partir de um grupo
de doadores ¢ repetido para cada um dos paises pertencentes aos grupos de doadores do Brasil
sintético.

O teste de placebo ¢ discutido em Abadie, Diamond e Hainmueller (2010) e consiste
basicamente em criar controles sintéticos para cada uma das unidades e computar as diferencas
entre a unidade observada e a unidade sintética em todas as unidades. Em seguida, faz-se uma
comparacdo entre a diferenca calculada na unidade de interesse (Brasil) e nas demais unidades
da base, a fim de saber se a diferenca inicialmente encontrada na unidade de interesse se deve
a aleatoriedade ou devido a intervencdo sofrida por esta. Fica patente, portanto, que as
economias dos demais paises ndo apresentaram nenhuma deterioracdo tdo forte quanto ao
patamar observado no Brasil, quando se toma como doadores todos os paises inseridos na base
completa.

Ademais, foram efetuadas foram efetuadas andlises de acordo com Firpo e
Possebom (2018), nas quais sdao consideradas um efeito de intervencao linear no tempo cujo

intercepto ¢ igual a zero. Os conjuntos de confianga unilateral sdo baseados na estatistica de

@post(T—To)

teste 6 = _E(T—\/—_TO)

e considera apenas unidades (paises) com um bom ajuste pré-intervengao.

% Para maiores detalhes, veja Firpo e Possebom (2018).
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Esses limites superiores ndo apenas mostram rapidamente que se rejeita a hipotese nula de
nenhum efeito (porque a variavel avaliada para a intervencdo (NME) permanece foram dos
limites superiores dos conjuntos de confianga), € também mostram que o impacto econdémico
da crise econdmica interna esta longe de zero, sugerindo efeitos negativos economicamente
relevantes.

Por fim, a Figura 6 apresenta os paises que doaram caracteristicas para o Brasil na
analise da base reduzida (América Latina + BRICS) com intuito de identificar se algum desses
tiveram desempenho similar ao do Brasil. Com isso, percebe-se que durante a crise 2014-2016
apenas Bahamas apresentou queda no PIBpc similar a do Brasil. Contudo, o pais citados perfaz

apenas 1,6% do Brasil sintético.

Figura 6: Paises selecionados que compdem o controle sintético para o PIBpc.
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Fonte: Penn World Table 10.0.

4.2 Setor informal (%PIB)

A trajetoria do setor informal como propor¢dao do PIB, reportada na Figura 2,
apresenta dindmica negativa para o Brasil a partir de 2013. De acordo com Barbosa (2017), o
conjunto de politicas adotadas a partir de 2012 (NME) reduziu a produtividade da economia
brasileira e, com isso, o produto potencial. Consequentemente, tal choque de oferta teve efeitos
duradouros devido a alocagdo de investimentos de longa recuperagdo em setores pouco

produtivos, o que abriu espago para aumento da informalidade na economia, setor que demanda
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menos capital fisico e opera com menos tecnologia.!® O investimento se reduziu em 13,9% em
2015 ¢ 10,6% em 2016, enquanto o consumo caiu 3,9% e 4,5%, respectivamente. Enquanto o
setor informal avangou 1,58 p.p. em 2015 e 1,45 p.p. em 2016, tendo permanecido no mesmo
patamar a partir de 2016.

Ao estimar o controle sintético para essa variavel, os paises selecionados pela
metodologia, analisando inicialmente a base completa, tem-se Camardes (13,3%), Libéria (4,6),
Siri Lanka (21,8%), Letonia (4,1%), Ardbia Saudita (7,3%), Suriname (30,7%), Ucrania
(15,1%) e Vietna (3,2%). O grupo mais semelhante ao Brasil contempla a China (15,3%),
Coldmbia (20,6%), Peru (14,2%), Russia (35,6%) e Suriname (14,2%) para constru¢do do

Brasil sintético.

Tabela 3: Variaveis correspondentes para o Setor Informal — Brasil e controles sintéticos.

Brasil Sintético  Brasil Sintético

Variaveis Brasil (Base Completa)  (LA+BRICS)
Setor Informal (%PIB) (Média, pré-NME) 39,81 39,56 39,78
Setor Informal (%PIB) (1993) 40,22 40,22 40,41
Setor Informal (%PIB) (1998) 41,58 41,54 41,32
Setor Informal (%PIB) (2003) 39,72 39,72 40,23
Setor Informal (%PIB) (2008) 38,02 38 37,89
Setor Informal (%PIB) (2012) 36,62 36,77 37,21
Investimento/PIB (1995) 18,54 22,91 25,47
Investimento/PIB (2010) 25,31 2521 25,26
Gastos do Governo/PIB (1995) 25,40 25,22 21,13
Gastos do Governo/PIB (2010) 17,89 17,6 17,87
PIBpc (Média, pré-NME) 10.600,91 8.887,30 10.162,43
Taxa de Desemprego (Média, pré-NME) 8,31 7,98 8,31
Crescimento Populacional (Média, pré-NME) 1,31 1,23 0,72

Fonte: Elaborado pelo autor.
Nota: Com excegdo do PIB per capita, todas as variaveis sdo apresentadas em porcentagem. O periodo pré-NME,
neste caso, vai de 1993 a 2011.

A Tabela 3 apresenta as covaridveis utilizadas na construgdo dos controles sintéticos e,
em sintese, sdo as mesmas utilizadas na estima¢do do PIBpc, com diferenca das defasagens
utilizadas, haja vista a extensdo temporal da variavel ser de 1993 a 2018. As defasagens do
setor informal utilizadas foram para os anos de 1993, 1998, 2003, 2008 € 2012. Adicionalmente
além destas, utilizaram-se como covariaveis as médias pré-NME do PIBpc, da taxa de
desemprego e da taxa de crescimento populacional. Por fim, o investimento € os gatos do

governo como propor¢ao do PIB também foram utilizados, porém para os anos de 1995 e 2010.

19 Veja Arbex et at. (2023) para maiores detalhes.
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Nota-se que as médias dos setores informais dos controles sintéticos no periodo pré-NME nao

diferem do Brasil real e, ainda, verifica-se que a maioria das varidveis de controle tem um bom

ajuste.!!

Figura 7: Controle sintético do Setor Informal (%PIB), Teste Placebo e Inferéncia.
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1 Vale ressaltar que a TFP ndo esta disponivel para todos os paises nos dois grupos, o que levou a ndo utilizagio
desta como variavel de controle: seriam 42 paises a menos na base completa e 2, na base reduzida. Apesar disso,
as analises foram novamente realizadas, tomando a TFP de 1995 e de 2010 como controle. As analises
permaneceram-se robustas para a inclusio da variavel nas bases originais com menos unidades de observagio.
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A Tabela 3 apresenta as covaridveis utilizadas na constru¢do dos controles
sintéticos e, em sintese, sdo as mesmas utilizadas na estimac¢ao do PIBpc, com diferenca das
defasagens utilizadas, haja vista a extensao temporal da varidavel ser de 1993 a 2018. As
defasagens do setor informal utilizadas foram para os anos de 1993, 1998, 2003, 2008 ¢ 2012.
Adicionalmente além destas, utilizaram-se como covaridveis as médias pré-NME do PIBpc, da
taxa de desemprego e da taxa de crescimento populacional. Por fim, o investimento e os gatos
do governo como proporg¢ao do PIB também foram utilizados, porém para os anos de 1995 e
2010. Nota-se que as médias dos setores informais dos controles sintéticos no periodo pré-NME
nao diferem do Brasil real e, ainda, verifica-se que a maioria das variaveis de controle tem um

bom ajuste.

Figura 7, por sua vez, representa o Brasil real e os sintéticos na analise para o setor
informal como parcela do PIB oficial nos periodos pré e pds-NME, sendo os sintéticos
utilizados novamente para analise contrafactual. Da mesma forma, as trajetorias dos controles
sintéticos acompanham bem a do Brasil real, sendo que, ap6s 2012, o ultimo teve pior
desempenho relacdo aos contrafactuais.

O aumento da informalidade na economia brasileira, a partir de 2013, pode ser
atribuida a NME. Essa andlise ¢ confirmada a partir da razdo entre as RMSPE pos e pré-
intervencao para a variavel em analise. Estas foram para ambas as bases da ordem de 3,5, i.e.,
os erros obtidos na era poés-NME foram 3,5 maiores que os obtidos na era pré-NME,
evidenciando assim o impacto da intervencdo. Em relacdo aos testes placebo, vé-se que
nenhuma outra economia apresentou retragao tao relevante para a variavel.

Como o perfil dos paises selecionados na base completa ¢ bastante heterogéneo,
exibe-se as séries historicas do setor informal para os paises selecionados pelo algoritmo, na
Figura 8, apenas para a base que mais se assemelha a realidade brasileira. Adicionalmente,
também sdo expostas as evolugdes das TFP dos mesmos paises, a fim de averiguar o potencial
comovimento negativo entre a TFP e o setor informal conforme apontado por D’Eramos e
Boedo (2012). Além, do Brasil, ap6s 2012, apenas a China mostrou retracdo na TFP, porém
bastante menor a observada na economia brasileira. Vale pontuar que a informalidade da
economia chinesa se manteve estavel no mesmo periodo.

Russia foi o pais que teve maior peso no Brasil sintético (35,6%) e, apos 2012,
mostrou estabilidade na dinamica da varidvel. O mesmo ocorreu para China e Colombia que

juntas foram responsaveis por 35,9% do Brasil sintético. Depreende-se que apenas Peru e
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Suriname tiveram acréscimos razoaveis no setor informal, entretanto aquém do observado para
o Brasil. Ademais, os dois paises juntos representam cerca de 1/4 do contrafactual.

Também foram efetuadas analises similares para o setor informal as feitas para o
PIB per capita, utilizando a metodologia desenvolvida por Firpo e Possebom (2018). Vé-se que
notadamente que o efeito da NME foi relevante para o acréscimo da informalidade no Brasil,
uma vez que tal variavel permanece fora dos intervalos de confianca.

Por fim, ainda na otica do grupo de doadores com caracteristicas mais parecidas
com a economia brasileira, se o pais tivesse vivenciado realidade similar a do controle sintético,
estaria com a produgdo informal 2,75 p.p. menor que a observada em 2018. Tal resultado
conferiria 13 posi¢des acima de sua colocacdo naquele ano para o Brasil no ranking de
economias com menor producdo informal, permanecendo em 102%, ficando entre Suriname

(37,2%) e Guiné-Bissau (36,8%).

Figura 8: Paises selecionados que compdem o controle sintético para o Setor Informal.!?
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Fonte: Elgin et al. (2021), Banco Mundial e Peen World Table 10.0.

12 N#o ha dados disponiveis para a TFP do Suriname, motivo pelo qual ndo ¢ apresentado no segundo painel.
Ademais, a quantidade de paises que possuem realizacdes para essa variavel é reduzida, motivo pelo qual a
metodologia de controle sintético ndo foi aplicada para esta.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Para analisar quais seriam os resultados no PIB per capita ¢ no setor informal
brasileiro na auséncia das politicas implementadas pela Nova Matriz Econdmica (NME), optou-
se por utilizar o0 método de controle sintético para construir a trajetdria contrafactual do Brasil
a partir de um conjunto de paises candidatos a doadores.

A partir destes exercicios empiricos, pode-se inferir que os indicadores brasileiros
analisados poderiam ter sido diferentes e, sensivelmente melhores, caso tais politicas nao
tivessem sido implementadas. O PIBpc, por exemplo, teve resultado bastante aquém de onde
poderia situar-se no confronto com o controle sintético. Durante o periodo em andlise,
observou-se também incremento na producao sob informalidade, setor este que demanda menos
capital fisico e que opera com menos tecnologia.

Aliado a isto, pode-se dizer que a NME promoveu um deslocamento do
desempenho da economia brasileira com os grupos de comparagao. Tais fatores ndo ocorreram
em outros periodos, o que refor¢a a visdo de que essa perda de ritmo recente decorre, em grande
medida, de fatores especificos da economia brasileira com a implementagdo da NME.

Estes resultados estdo em linha com os resultados encontrados em Matos (2016),
mostrando que a forte deterioracdo da economia brasileira durante a década de 2011-2020 pode
ser mais explicada por fatores internos do que externos, devido a auséncia de impacto similar
nas unidades de comparacao levadas em considera¢ao nos dois grupos de conjunto de doadores.

Guiados pela mesma agenda e atentos a dindmica da economia informal no Brasil,
como proposta de trabalho futuro estd a investigacdo da retomada do crescimento da
informalidade de modo mais severo apds o afrouxamento das medidas de confinamento devido
a pandemia do COVID-19. De maos a essa frente, também esta a busca do entendimento se os
trabalhadores dos setores formal e informal sdo realmente diferentes, a fim de melhor

determinar o surgimento deste ultimo.
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APENDICE A

Tabela Al: Paises doadores para as variaveis: Setor Informal e PIB per capita.

Paises

Angola, Albania, Emirados Arabes Unidos, Argentina, Arménia, Australia,
Austria, Azerbaijdo, Burundi, Bélgica, Benin, Burkina Faso, Bangladesh,
Bulgaria, Bahrein, Bahamas, Bosnia e Herzegovina, Bielorrussia, Belize,
Bolivia, Brunei Darussalam, Butiao, Botswana, Canada, Suica, Chile, China,
Costa do Marfim, Camardes, Republica Democratica do Congo, Republica do
Congo, Colombia, Comores, Cabo Verde, Costa Rica, Chipre, Republica
Checa, Alemanha, Dinamarca, Republica Dominicana, Argélia, Equador,
Egito, Espanha, Estonia, Etiopia, Finlandia, Fiji, Franca, Gabao, Reino Unido,
Georgia, Gana, Guiné, Gambia, Guiné-Bissau, Guiné Equatorial, Grécia,
Guatemala, Guiana, Honduras, Croécia, Haiti, Hungria, Indonésia, India,
Irlanda, Ird, Islandia, Israel, Itdlia, Jamaica, Jordania, Japdo, Cazaquistdo,
Quénia, Quirguistdo, Camboja, Republica da Coreia, Kuwait, Republica
Popular do Laos, Libano, Libéria, Sri Lanka, Lesoto, Lituania, Luxemburgo,
Letonia, Marrocos, Republica da Moldavia, Madagascar, Maldivas, México,
Macedonia do Norte, Mali, Malta, Mianmar, Mongoélia, Mog¢ambique,
Mauritania, Mauricio, Malawi, Malasia, Namibia, Niger, Nigéria, Nicaragua,
Holanda, Noruega, Nepal, Nova Zelandia, Oma, Paquistdo, Panama, Peru,
Filipinas, Polonia, Portugal, Paraguai, Catar , Roménia, Russia, Ruanda,
Arabia Saudita, Senegal, Cingapura, Serra Leoa, El Salvador, Suriname,
Eslovaquia, Eslovénia, Suécia, Suazilandia, Siria, Chade, Togo, Tailandia,
Tajiquistdo, Trinidad e Tobago, Tunisia, Turquia , Tanzania, Uganda, Ucrania,
Uruguai, Estados Unidos, Vietna, [émen, Africa do Sul, Zambia, Zimbabue.

Base de N° de
Dados Paises
Base 151
Completa

América

Latina (AL) 27
+ BRICS

Argentina, Bahamas, Belize, Bolivia, Chile, Colombia, Costa Rica, Republica
Dominicana, Equador, Guatemala, Guiana, Honduras, Haiti, Jamaica, México,
Nicardgua, Panamad, Peru, Paraguai, El Salvador, Suriname, Trinidad e Tobago,
Uruguai, China, India, Russia, Africa do Sul

Fonte: Elaborado pelo autor.



Tabela A2: Pesos estimados do controle sintético para as variaveis de interesse.
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Variaveis de interesse

PIB per capita Setor Informal

Paises Selecionados Base Completa AL+BRICS Base Completa AL+BRICS

Angola 11,8 - - -
Albania 11,3 - - -
Argentina 21,1 19,5 - -
Bahamas - 1,6 - -
Bolivia - 5,7 - -
China - 27,0 - 15,3
Colombia - - - 20,6
Comores - - 13,3 -
Japao 0,9 - - -
Libéria - - 4.6 -
Sri Lanka - - 21,8 -
Letonia - - 4,1 -
Maldivas 0,3 - - -
Mauritania 6,3 - - -
Peru - - - 14,2
Paraguai - 8,7 - -
Russia - - - 35,6
Arabia Saudita - - 7,3 -
Suriname - - 30,7 14,2
Tailandia 14,9 - - -
Peru 14,9 - - -
Ucrania - - 15,1 -
Uruguai 18,4 37,5 - -
Vietna - - 3,2 -

Ajuste do modelo pré-intervengdo
RMSPE 3,89% 3,37% 1,17% 1,12%
Razido MPI 2,31% 0,01% -0,64% -0,09%

Inferéncia do Controle Sintético: teste de permutagdo

Razao RMSPE 7,22 7,46 3,83 3,66
(p6s/pré intervengao)
p-valor: RMSPE 0,05 0,07 0,05 0,04

Nota: As colunas mostram o peso atribuido a cada pais nos controles sintéticos para o Brasil. Cada coluna inclui

um controle sintético para uma variavel de resultado diferente, usando os dois grupos de doadores. Um trago

)

indica que o pais ndo esta disponivel no conjunto de dados para a comparacao fornecida ou nao foi selecionado.
Os pesos estdo em porcentagem. Erros de arredondamento podem impedir que as colunas somem 100. A razdo

MPI (média pré-intervencao) indica o erro médio da previsdo pré-intervencdo dividido pelo valor médio

da

variavel dependente da unidade tratada pré-intervengao: quanto menor, melhor o ajuste. A raiz do erro de previsao

quadratico médio (RMSPE) também ¢ apresentada para as variaveis de interesse para cada grupo de doadores



