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Este trabalho objetiva analisar o impacto de uma reducdo da carga
tributaria brasileira e aumento do investimento publico, empregando
um modelo de equilibrio geral com crescimento exégeno, calibrando
o modelo com dados de 2010. Os resultados sugerem que 0 CONSUMoO
das administracdes publicas é elevado e que o investimento publico
esta abaixo do ideal. Simulagdes de politica fiscal sugerem que apenas
a reducao da carga tributaria ndo é favoravel para a economia, mas
a elevacdo do investimento publico provocaria grandes alteracdes no
nivel de capital e bem-estar, bem como elevacdo real de arrecadacao,
apesar da queda da carga tributaria.

This paper aims to analyze the impact of a reduction in Brazilian tax
burden and increasing public investment, using a general equilibrium model
with exogenous growth, calibrating the model with data from 2010. The re-
sults suggest that the current government spending is high and public in-
vestment is less than optimal. Simulations in fiscal policy suggest that only
tax reduction is not good for the economy, but the increase in public invest-
ment would lead to major changes in the level of capital and welfare, and
raising real revenue, despite lower tax burden.

1. INTRODUGCAO

O objetivo principal deste trabalho é analisar a relacdo entre os gastos publicos no Brasil e seu
impacto sobre a economia, estimando qual deveria ser o consumo publico, através de um exercicio
econométrico, e o gasto 6timo em investimento, a partir de um modelo de crescimento exégeno. A
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partir desses resultados, procede-se a simulagoes para avaliar os efeitos de alteracdo dos gastos publicos
sobre a acumulacao de capital e sobre o bem-estar.

A investigacao dos efeitos da presenca do Estado na economia vem sendo alvo de pesquisas teéricas
e empiricas que buscam analisar o impacto do gasto publico no crescimento econémico e no bem-estar,
sendo que a maioria considera que o gasto em infra-estrutura (investimento publico) é o Gnico gasto
produtivo e seria responsavel por aumentar a produtividade dos fatores privados. Entretanto, esse
efeito positivo gerador de externalidades benéficas a economia tem limite, pois esse gasto é financiado
por impostos distorcivos que diminuem a eficiéncia da alocagao dos recursos.

A primeira contribuicdo a esse debate surge com a chamada “Lei de Wagner”, do final do século deze-
nove, que teoriza que os bens publicos sdo bens superiores, sendo que o gasto publico como propor¢ao
do Produto Interno Bruto (PIB) cresceria de acordo com o desenvolvimento das na¢des. Mas é Samuelson
(1954) que chama a atencao para a questdo de qual deveria ser o gasto 6timo do governo, considerando
os bens publicos como parte integrante da cesta de consumo das familias. Ja Barro (1990) modifica a
forma de avaliar o gasto 6timo, considerando que este seria um insumo essencial na producao.

Aschauer (1989) é o pioneiro em estudar empiricamente a relacdo entre gasto produtivo e cresci-
mento econdmico, e encontra que gastos com infra-estrutura (rodovias, aeroportos, entre outros) con-
tribuem para a elevacdo da produtividade do setor privado nos Estados Unidos. Barro (1989) estende tal
andlise utilizando dados cross-country para 72 paises e seus resultados demonstram que gastos correntes
sdo inversamente e investimentos publicos positivamente correlacionados com crescimento econdmico.
Outros autores como Easterly e Rebelo (1993) encontram resultados semelhantes.

Em relacdo a economia brasileira, Ferreira e Malliagros (1998) investigam a correlacdo entre inves-
timento publico em infra-estrutura e crescimento econémico no periodo de 1950/95 e encontram evi-
déncias de forte correlacdo positiva. Outros dois trabalhos empiricos para a economia brasileira devem
ser citados. O primeiro é um estudo de Candido Jr (2001), que conclui que a proporgao de gasto publico
no Brasil esta acima do seu nivel 6timo, apesar da externalidade positiva do gasto com investimento.
O outro é Assis e Dias (2004) que procedem a uma andlise similar a de Candido Jr (2001), mas utilizam
um modelo auto-regressivo vetorial (VAR) na analise econométrica, com dados anuais de 1951 a 2000,
e concluem que choques na razdo capital publico/capital privado, carga tributaria e nivel tecnolégico
exercem efeitos ciclicos sobre a taxa de crescimento do produto no Brasil e que a carga tributaria causa
impacto negativo sobre a taxa de crescimento da economia brasileira quando ultrapassa o nivel 6timo
de 25% do produto.

Outra linha de pesquisa empirica utiliza modelos de crescimento exdgeno investigando alteracdes
em variaveis de interesse, como produto, capital e bem-estar que seriam causadas por mudancas na
politica fiscal, tanto alteracdes dos gastos quanto de arrecada¢do. Um importante trabalho nessa linha
é de Ferreira e Nascimento (2006) que levanta a questao da queda do investimento publico nos ultimos
anos, e utilizando um modelo de crescimento exdgeno faz um exercicio de simulacao para verificar as
implicacdées de um retorno aos niveis de investimento publico da década de 1960-80 concluindo que
esta mudanca seria benéfica para a economia brasileira, desde que o financiamento fosse por uma
reducdo do gasto corrente. Por fim, Ferreira e Aratjo (1999) e Paes e Bugarin (2006a), utilizando o
mesmo instrumental de Ferreira e Nascimento (2006) analisam os efeitos na economia brasileira de
uma reforma tributaria, mas nao alteram o gasto publico, este se ajustaria a nova carga tributaria. Esta
é outra forma de analisar a diminui¢ao do Estado brasileiro, uma vez que podemos avaliar o tamanho
do Estado tanto pelos gastos quanto pela carga tributaria.

Este trabalho procura contribuir para o debate acerca da presenca do Estado na economia ao inserir
o fator capital publico na funcdo de produgao, como em Ferreira e Nascimento (2006), mas diferenciando
da analise destes autores ao estimar qual deveria ser o gasto corrente do governo e qual o gasto 6timo
em investimento. Também foram realizadas simulag¢des a fim de analisar a dindmica de variaveis de
interesse (produto, consumo, capital, bem-estar) em cenérios alternativos de politica fiscal.

Mais especificamente, este trabalho objetiva encontrar um nivel de gasto ptblico corrente compati-
vel com a realidade do pais, através de um exercicio empirico que compara a economia brasileira com as
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demais economias; encontrar um gasto 6timo em infra-estrutura utilizando um modelo de crescimento
ex6geno, sendo os fatores produtivos o capital privado, trabalho e o capital publico, sendo a forma de
financiamento do governo taxacdo sobre a renda do capital, do trabalho e sobre o consumo, calibrando
o modelo com dados da economia brasileira para 2010 e realizando simulacdes dos parametros fiscais.

Os resultados encontrados sugerem que o consumo final das administracoes publicas deveria ser
menor que o atual (entre 16% e 18,50% do PIB ao invés dos atuais 20% de 2010) e que o governo
deveria gastar em investimentos em torno de 3,75% do PIB, valor superior ao dispéndio publico em
formacao de capital fixo de 1,89% do PIB (média 1995-2006).

Em relacdo as simulacgoes, os resultados indicam que apenas a redu¢ao do consumo publico com
consequente queda da tributacao nao é muito favoravel para a economia, pois ndo altera significati-
vamente a taxa de investimento nem o bem-estar das familias, sendo prejudicial ao setor publico que
reduziria seu consumo em mais de 8%. Mas ao elevar o investimento publico, os resultados sugerem
grandes alteracdes no nivel de capital e bem-estar, bem como elevacgao real de arrecadacdo, apesar da
queda da carga tributéaria.

Esse trabalho contempla, além desta introducao, outras quatro se¢des. A segunda secao faz uma
comparacao do Brasil com outros paises, levantando a discussdo sobre tamanho do governo brasileiro
comparado com outras nagoes. A terceira apresenta o modelo empregado, bem como a metodologia
para a realizacdo das simulagdes, a secao quatro discute os principais resultados encontrados e, por
fim, na tltima, tém-se as consideracoes finais.

2. GASTO PUBLICO BRASILEIRO

2.1. Investimento publico!

O Estado brasileiro exerceu durante muito tempo o papel de agente produtor responsavel nao so6
pelos servicos publicos, mas também pela producao de setores chaves para o desenvolvimento do pais,
sendo que o investimento publico como propor¢ao do PIB era muito mais elevado que o atual. O in-
vestimento do setor publico chegava a quase 4,50% do PIB em 1970, mas essa situacdo se modificou a
partir de entdo, e o gasto produtivo teve trajetéria oposta dos demais gastos publicos, oscilando entre
1,43 e 2,42% do PIB no periodo mais recente (1995-2006). De acordo Gremaud et alii (2004) essa redu-
¢do ocorreu, pois a partir de 1980 os compromissos do Estado se tornaram maiores, com elevacao dos
gastos nas areas sociais, sistema previdenciario, dividas e encargos entre outras responsabilidades, e a
concorréncia entre essas diversas formas de alocacao dos recursos publicos fizeram com que os gastos
produtivos fossem reduzidos.

Além da questdo das financas publicas, questdoes microeconémicas de eficiéncia também impulsio-
naram essa alteracdo. A privatizacdo do setor de telecomunicagdes foi benéfica para a sociedade, pois
trouxe competicao para o setor, aumentando a eficiéncia e o acesso da populacao a esses servicos. As
empresas siderurgicas, quimicas e petroquimicas também foram beneficiadas com aumento da produ-
tividade (Anuatti-Neto et alii, 2005). Por outro lado, a infraestrutura (sistema de agua e esgoto, portos,
aeroportos, transportes), imprescindivel no desenvolvimento do pais, néo foi privatizada em sua maio-
ria, e encontra-se em grande parte sucateado. Segundo Ferreira e Nascimento (2006) o gasto direto com
rodovias de 1990 a 1995 foi um quinto do gasto realizado no periodo de 1970-75, sendo que hoje esse
gasto nao ultrapassa 0,1% do PIB.

! Consideramos investimento publico a formagéo bruta de capital fixo das administragdes publicas, nio considerando o investi-
mento das empresas estatais.
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2.2. Consumo final das administracoes publicas

De 1930 até o final da década de 70 a grande preocupacdo do governo foi promover o desenvolvi-
mento do pais, interferindo fortemente na atividade econémica e utilizando todas as politicas publicas
(monetaria, fiscal, crediticia, entre outras) para tal fim. A preocupacao era obter os recursos necessarios
para investir e gerenciar o endividamento, o consumo final das administracoes publicas tinha papel
secundario nas discussoes do setor publico. A partir de 1988 esse gasto se eleva consideravelmente e
de forma permanente por causa da nova constituicado promulgada no final daquele ano, que majorou
as despesas publicas e as enrijeceu, aumentando a parcela de receita que o governo central deveria
repassar aos estados e municipios sem o repasse de obrigacoes, o que exigia um aumento dos recursos
para seu financiamento.

O consumo do governo salta de 13,45% do PIB em 1988 para 19,29% em 1990 se mantendo cons-
tante em aproximadamente 20% do PIB desde entdo. Em relacdo a rigidez destacamos a estabilidade do
funcionalismo publico, favoravel a eficiéncia, mas que mantém fixos os gastos correntes com salarios,
e as despesas vinculadas que sdo relativamente fixas. O ultimo grande aumento foi em 1995, primeiro
ano do plano Real, que promoveu amplas reformas econdmicas e administrativas. Esse aumento pode
ser justificado pela defasagem dos precos e salarios, que foram diversas vezes congelados e ndo acom-
panharam a escalada da inflagdo na década de 1980 e inicio dos 90. Apesar de controlar melhor os
gastos, tendo superavits primarios desde 1997, o crescimento médio do produto no periodo 1995-2005
foi de 2,58%, enquanto a despesa publica foi de 3,82%.

Apesar de alguns economistas defenderem a tese de que esse aumento do consumo do governo
foi exigido pela sociedade, que seria para suprir uma demanda reprimida por gastos publicos, princi-
palmente sociais, ressaltamos que esse nivel de dispéndio é muito diferente de paises semelhantes ao
Brasil e proximo ao gasto de nac¢des desenvolvidas, que oferecem servicos publicos de excelente quali-
dade para sua populacdo. Caso o gasto corrente nao continue com crescimento maior que o produto,
em alguns anos a relacao gasto/PIB se reduziria, mas nao é o que observamos nos ultimos 15 anos.

2.3. Comparagoes internacionais

Apesar da baixa taxa de crescimento dos ultimos anos, a economia brasileira apresentou desenvolvi-
mento significativo, melhorando os indicadores sociais e aumentando a renda per capita. Nao obstante,
os indicadores brasileiros ainda ndo sao satisfatérios e muitos deles ainda sao piores que a maioria
das economias semelhantes a nossa. O Brasil é classificado como pais de renda média,? sendo que seu
PIB per capita (US$ 3.000) é maior que a média de tais paises (US$ 2.274), mas menor que a média da
América Latina (US$ 3.576).

Em relacdo aos indicadores sociais, podemos comparar os dados brasileiros com os de outras eco-
nomias de mercado que tém alcancado bons resultados econémicos e sociais. Observamos na Tabela
1 que entre as cinco economias de renda média (China, Brasil, Rissia, Chile e México) o Brasil é o que
apresenta o pior desempenho, apesar dos avancos dos tltimos anos, ainda apresenta um quadro social
aquém dos demais paises em desenvolvimento. O Chile é um pais com territério e populagdo muito
menores que 0s Nossos, e também com um desenvolvimento politico muito superior, o que poderia
justificar seu melhor desempenho. Mas China e Russia sao paises continentais, com uma curta histéria
de economia de mercado e problemas politicos e sociais preocupantes. Uma observacdo deve ser feita,
paises como China e india podem ndo divulgar dados sociais confidveis, principalmente os referentes a
pobreza.

20 Banco Mundial classifica seus paises membros e as demais economias com mais de 30.000 habitantes em trés grupos de
acordo com o PIB per capita, sendo que em 2004 essa classificacao foi a seguinte: Baixa renda: Até US$ 826; Renda média: De
USS 826 a US$ 10.065; Renda alta: Acima de US$ 10.065. Esta sera a classificagdo utilizada nas comparagdes entre os paises
desta secao.
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Tabela 1: Indicadores sociais — Paises selecionados (2004)>

PIB per Taxa de Mortalidade . ..
; ] IDH ] ) Alfabetizacdo  Gini  Pobreza

capita  crescimento infantil
india 620 3,87 0,611 57,92 64,46 0,368 0,265
China 1500 8,10 0,768 25,28 92,63 0,469 0,072
Brasil 3000 0,82 0,792 30,66 89,11 0,570 0,297
Rassia 3400 4,03 0,797 16,96 99,48 0,405 0,193
Chile 5220 2,77 0,859 9,05 96,27 0,549 0,180
México 6790 3,00 0,821 20,91 91,00 0,461 0,154
Coréia do Sul 14000 4,00 0,912 7,18 97,90 0,342 0,150

Fontes: Banco Mundial, PNUD, CIA, UNESCO.

Mas o governo brasileiro possui comportamento diverso dos paises de renda média em relacdo as
contas publicas, arrecada e gasta como os paises desenvolvidos. No Grafico 1 encontra-se a distribuicao
de densidade do consumo final das administracdes ptiblicas de 141 paises para os quais o Banco Mundial
possui informacdes para o ano de 2004.* A média mundial é de 15,23% e vemos que o Brasil se encontra
bem apoés a média junto de paises como Alemanha e Italia. Uma observacao deve ser feita, dos 63 paises
que compoOe nossa amostra de “paises de renda média” o consumo do governo brasileiro s6 é menor
que 14 dessas economias, e dessas, somente sete possuem PIB per capita inferior ao do Brasil.

Enquanto a média de gasto corrente® dos paises de renda média é de 15% do PIB e o gasto dos
paises emergentes com os quais estamos comparando o Brasil é de 13%, o Brasil apresenta consumo
das administra¢des ptblicas de 19% do PIB, e esse valor tem se mantido constante na tltima década,
como visto no tépico 2.2. Na Tabela 2 vemos que esse é o gasto dos paises de renda alta, que oferecem
servigos publicos muito superiores aos brasileiros, sdo economias nao somente ricas, mas também
desenvolvidas.

Observamos o mesmo comportamento em relacio a arrecadacio,® onde a sociedade brasileira é ta-
xada como as nagoes desenvolvidas. Mas isso é um fenémeno da tltima década. Em 1995 a arrecadacao
brasileira ndo era muito superior a média dos paises de renda média (26,9 contra 23,3), mas em 2004
essa diferenca passa de sete pontos.

Por fim, o gasto total, também elevado, s6 é menor que a média dos paises europeus que compde a
area do Euro. Essa rubrica, além do consumo do governo, compreende os gastos com juros e beneficios
sociais. Na Tabela 2 vemos que apesar da divida brasileira ndo ser demasiadamente elevada e a propor-

3Definicdes e Fontes: PIB per capita em US$ — Banco Mundial. Média da taxa de crescimento do PIB per capita (1995-2004) — Banco
Mundial. Indice de Desenvolvimento Humano — PNUD — Programa das Na¢des Unidas para o Desenvolvimento. Taxa de mortalidade
infantil em 1000 nascidos — CIA — The World FactBook — Central Intelligence Agency — USA. Taxa de alfabetizag¢do da populagdo
de 15 anos ou mais — UNESCO — Organizacdo das Nacdes Unidas para a Educagdo. Gini: Indice de desigualdade — CIA. Pobreza:
porcentagem da populagdo com renda média abaixo de linha estabelecida no pais — CIA.

4A definicdo do Banco Mundial de “Despesa de consumo final das administracdes publicas” inclui todas as despesas ptiblicas
correntes para as compras de bens e servicos (incluindo as remuneragdes dos empregados). Esse valor é retirado das Contas
Nacionais dos paises.

>Consideramos “gastos correntes” somente o consumo final das administragées publicas, ndo inclui gastos com previdéncia e
pagamentos de juros.

60 Banco Mundial considera como “Receitas” toda receita de impostos, contribui¢des sociais, e de outras receitas, tais como
multas, taxas, rendas e rendimentos de propriedade ou de venda.
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Gréfico 1 — Distribuicao do consumo final das administracdes publicas como % do PIB (2004)
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¢do da populacdo idosa ndo ser comparavel a de paises desenvolvidos, o gasto total do governo é até
superior que o gasto dos paises desenvolvidos.

2.4. Exercicio empirico

Utilizando a hipétese de que o Estado deveria promover o bem-estar social, faremos um exercicio
empirico comparando o gasto do governo brasileiro com os demais paises, buscando confirmar ou refu-
tar a teoria de que o gasto publico é demasiadamente elevado no Brasil, sendo esta estimagao chamada
“lei de Wagner”, que teoriza que o gasto publico é um bem superior que cresce com a elevacao da renda
de um pais. Barro (1989) testa essa lei, regredindo diversos tipos de gastos publicos e encontra signifi-
cincia apenas para os gastos com educacdo e seguridade social. Em nosso exercicio iremos regredir o
consumo final das administra¢des publicas na renda e em outras varidveis de controle, de acordo com a
equacao (1):

g/y=oa+ i ny+ 33X’ (1)

onde g/y é o gasto corrente do governo como porcentagem do PIB, In(y) é o logaritmo neperiano do PIB
per capita e X é um vetor de variaveis de controle que acreditamos influenciar nos gastos do governo.
As variaveis utilizadas no vetor X sdo:

e Densidade: Densidade populacional, utilizando dados do Banco Mundial para 2004. Estimacoes de
populacdo (ou censos demograficos). Espera-se que o coeficiente dessa variavel seja negativo, paises
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Tabela 2: Financas publicas (% do PIB) — 2004

Consumo Divida

Receitas  Gastos % Idosos™
do Governo Publica*
Renda Baixa+ 21,8 21,6 13,1 86,4 3,5
Renda Média+ 25,0 25,9 15,0 48,7 7.9
Renda Alta+ 34,5 34,2 19,4 58,1 13,4
América Latina 21,2 21,2 14,0 58,9 5,9
Area do Euro 35,7 38,6 20,0 66,0 16,2
Brasil 32,7++ 36,6++ 19,0 52,0 6,0

Fonte: WDI, Banco Mundial e CIA.

(*) Divida Publica total como porcentagem do PIB. (**) Porcentagem da populagao com 65 anos
ou mais.

(+) Calculado pelos autores com dados do WDI, Banco Mundial. (+ +) Receita Federal e Tesouro

Nacional.

mais densos apresentem consumo publico menor, ou seja, haja “efeito escala” no gasto do governo,
um mesmo bem publico (a justica, por exemplo) seria utilizado por mais pessoas.

e Gini: Indice de Gini calculado por pesquisas locais entre 2000 e 2004. Fonte: Banco Mundial e CIA.”

e Pobreza: Porcentagem da populagdao abaixo da linha de pobreza estabelecida por pesquisas locais
entre 2000 e 2004. Fonte: CIA e Banco Mundial.
E esperada relacdo negativa entre essas duas variaveis e o consumo do governo, pois nacées com alto
nivel de concentracdo de renda e elevada pobreza sdo em geral paises subdesenvolvidos.

Outras variaveis foram testadas, como porcentagem de criancas na populacdo, taxa de desemprego,
indice de desenvolvimento humano (IDH) e dummies regionais, mas nao se mostraram significativas e
ndo contribuiram para melhorar o ajuste da regressdo, e decidimos por ndo apresentar tais resultados.
Essas variaveis seriam incluidas para tentar captar o efeito da necessidade de gastos na area social.

Uma segunda formulacdo da equacdo (1) seria regredir o gasto total, incluindo pagamentos de juros
e da seguridade social, e acrescentar dois controles, a divida publica e a porcentagem de idosos na
populacdo. Apresentamos os resultados nas colunas trés e quatro da Tabela 3, juntamente com os
resultados para a primeira formulacdo, e eles sugerem a confirmacdo da lei de Wagner, tanto para o
consumo do governo quanto para o gasto total.

Em ambos os modelos, a renda per capita se mostrou significante a mais de 5% de confianga, ou seja,
economias com maiores rendas apresentam maior gasto publico. A densidade populacional mostrou o
sinal esperado, e apesar de ser altamente significante nas trés primeiras regressoes, possui elasticidade
muito baixa, alterando muito pouco a determinacdo do nivel de despesa publica. Pela primeira estima-
¢ao, o consumo final do governo geral brasileiro deveria ser de aproximadamente 16% do PIB e ndo os
atuais 19%.8

Ao inserir outros dois controles nesse modelo, as variaveis gini e pobreza, o modelo se torna glo-
balmente melhor ajustado. A variavel pobreza foi estatisticamente significativa e positiva. Mas isso

7Ver nota de rodapé 3 para definicdo das fontes.

8A média de 1995 a 2010 foi de 20% do PIB. Em 2004 o gasto foi de 19%, valor utilizado nesse exercicio empirico.
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pode ser explicado por dois motivos: paises pobres podem estar realizando maiores gastos sociais para
reduzir a pobreza efou pelo fato dos paises com maior nivel de pobreza terem problemas politicos que
aumentam o gasto, como ineficiéncias e corrupgao. Ja a variavel gini nao se mostrou significativa, ape-
sar do sinal esperado (negativo), ndo podemos inferir sobre sua influéncia no dispéndio ptblico. Por
essa formulacao, o consumo publico deveria ser 18,36% do PIB, ou seja, para eliminar os problemas
sociais, um maior gasto deve ser realizado, sendo essa a tese de muitos economistas para explicar o
aumento da despesa publica nas tltimas duas décadas no Brasil.

Por fim, as estimacoes do gasto total apresentam significancia global maior que a primeira formu-
lacdo, sendo a elasticidade da renda mais elevada. Paises ricos apresentam consumo do governo maior
que nagoes pobres, mas quanto maior a renda, maior o gasto total. E pelo modelo, essa diferenca pode
ser em parte explicada pela magnitude da divida publica e pela porcentagem da populacdo idosa, pois
ambas as varidveis se mostraram significativas e com elevada elasticidade.

Tabela 3: Variavel dependente: Despesa final das administragoes publicas (colunas 1 e 2) e Despesa total
do Governo (3 e 4)

1 2 3 4
Constante 0,04 0,018 -0,101 -0,117
-0,029 -0,049 -0,067 -0,096
Iny 0,015* 0,022* 0,032* 0,035*
-0,003 -0,004 -0,01 -0,014
densidade** -0,002*  -0,002* -0,004* -0,004
0 0 -0,005 -0,005
Gini - -0,069 - -0,096
- -0,074 - -0,138
pobreza - 0,092* - 0,059
- -0,042 - -0,076
divida publica - - 0,107  0,116*
- - -0,009 -0,009
idosos - - 0,546  0,669*
- - -0,255 -0,331
R? 0,155 0,227 0,565 0,62
Obs. 140 107 83 65

Gasto Brasil*™™*  15,99% 18,36% 24,26% 22,19%

Erro padrdo na segunda linha de cada variavel.

(*) Coeficiente significativo a 10% ou mais.
(**) Valores multiplicados por 100.
(***) Gasto publico brasileiro como porcentagem do PIB estimado

pelos modelos.

Este exercicio demonstra que o consumo da administracdo publica brasileira, est4 acima dos padrdes
mundiais, sendo essa a primeira contribuicdao deste trabalho. Mas é possivel que esse seja um nivel de
dispéndio necessario para suprir uma demanda reprimida durante varias décadas de investimentos nas

254 RBE Rio de Janeiro v.66n.2/p.247-269 Abr-Jun 2012




r b e Impactos de Longo Prazo de Reformas Fiscais sobre a Economia Brasileira

areas sociais. Em relacao ao gasto total, apesar da divida publica ndo ser demasiada e estar em trajetoria
de queda, alguns autores alegam que a divida brasileira ainda ndo apresenta um bom perfil, com prazos
curtos e taxas de juros elevadas, o que torna o endividamento brasileiro muito custoso para os cofres
publicos.

O exercicio ndo especifica qual o gasto com transferéncias a aposentados, mas os resultados demons-
tram que paises com uma porcentagem maior de idosos na populagdo apresentam um maior gasto do
setor publico. Nesse sentido, a porcentagem de idosos na populagao brasileira ndo justifica um elevado
gasto com previdéncia, e consequentemente, um maior gasto total, mas esse assunto precisa ser tra-
tado com mais cautela, analisando a estrutura do sistema previdenciario e sua sustentabilidade, o que
ndo é o escopo deste estudo.

3. 0 MODELO

Para analisar os efeitos de alteragdes fiscais na economia brasileira empregaremos um modelo neo-
classico com economia fechada, crescimento ex6geno e populacdo constante e, dessa forma, focaremos
apenas nos efeitos da politica fiscal. Essa caracterizacdo da economia tem sido utilizada em estudos
fiscais, como Ferreira e Aratjo (1999) e Paes e Bugarin (2006a).

As familias vivem infinitos periodos e maximizam uma funcdo utilidade cuja cesta é composta de
consumo e lazer. Algumas formulagoes adicionam parte do gasto publico como componente da cesta
de consumo (Ferreira e Nascimento, 2006), e seguiremos tal formulacdo, considerando que as familias
atribuem um peso ao bem publico em sua cesta de consumo. Ha um tnico bem na economia, produzido
por um unico setor produtivo, que utiliza trés insumos: trabalho, capital privado e capital publico.

O governo arrecada tributos sobre consumo, renda do trabalho e renda do capital e mantém o or-
camento equilibrado a cada periodo. Apesar da divida publica estar em 40.16% do PIB (Banco Central,
dezembro/2010) e a parcela de juros paga ser elevada, desconsideraremos superavits e titulos publicos,
pois a divida encontra-se em trajetéria de queda e muitos trabalhos tem contemplado os dois gran-
des problemas dos gastos publicos: juros e previdéncia social. Neste trabalho focaremos nos gastos
com investimento e consumo final das administra¢des publicas, consideramos os demais gastos como
“outros”, ndo especificando se sdo pagamento de juros, transferéncias as familias ou outros gastos.

3.1. Familias

As familias sdo dotadas de capital inicial (ky > 0) no periodo inicial e uma unidade de tempo produ-
tivo em cada periodo, que podem empregar em trabalho ou lazer (h; +1; = 1). A familia representativa
maximiza uma funcdo utilidade sujeita a uma restricdo or¢camentaria, sendo que sua renda é composta
por renda do capital e do trabalho (liquidas de impostos) e transferéncias do governo, e sua demanda
se distribui entre consumo e investimento, portanto, sua renda a cada periodo sera:

(U4 7e)er + kepr = wehe (1 — Thg) + ke [re(1 — Toe) + (1 = 0)] + T (2)

sendo a funcdo de acumulacdo de capital kyy1 = i; + (1 — 0)k:. A funcdo utilidade sera do tipo
Cobb-Douglas, na forma logaritima:

U (colo,c1,l1, -+ 1Coorloo) = Z B [In (¢t + uCgs) + 01Inly] (3)
0

O pardmetro () é a taxa subjetiva de desconto intertemporal, 0 < § < 1, o pardmetro x mede
como o individuo representativo valoriza o consumo publico em relagdo ao consumo privado e (6) é o
parametro que representa o peso do lazer na funcao utilidade. Como as familias vivem infinitos perio-
dos, estas desejam maximizar o valor presente dos fluxos de utilidade de todos os periodos, portanto, o
problema da familia representativa sera maximizar a funcao em (3) sujeita a restricao em (2).
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3.2. Firmas

Seguindo Ferreira e Nascimento (2006), o modelo adotado neste trabalho tem um tnico setor pro-
dutivo, que utiliza como insumo capital privado, mao de obra (ndo havera diferenciacdo entre trabalho
qualificado e ndo qualificado) e o bem publico. Este ndo é utilizado por uma tnica firma, pois consi-
deramos que ndo ha congestionamento no uso do mesmo, logo, esse fator entra de forma agregada
na funcao de producdo da firma representativa. A producao do Gnico bem da economia pode ter trés
destinos, consumo, investimento ou ser gasto do governo.

Esta formulacdo implica que o capital publico é essencial a producdo, ndo sendo possivel que o
setor privado o oferte, nem tdo pouco substitui-lo pelo capital privado. Barro (1990) e Aschauer (1989)
utilizam essa hipotese, baseados em constatacoes empiricas em relacao a importancia do capital pablico
(infraestrutura) para a producdo privada. O problema que a firma representativa enfrenta é estatico e
da forma:

max A KOH*Kg) —wi Hy — 1Ky (4)
tyddt

A producdo exibe retornos constantes de escala nos fatores capital e trabalho, e o capital publico
traz externalidade positiva & producdo, medida pelo parimetro (y). A economia apresenta cresci-
mento exdgeno através da variavel que representa a tecnologia (A;), que cresce a uma taxa constante,
A1 = Ay(1+ ), essa é a principal hipotese adotada no modelo que garante o crescimento de estado
estacionario da economia.

3.3. Governo

A receita do governo (G; na equacdo 5) é oriunda da tributacdo sobre as rendas do capital (r4k;7he)
e do trabalho (w;h;7y) e sobre o consumo (c; 7). Os gastos publicos se dividem em investimento (em
infraestrutura), gastos correntes e outros gastos (transferéncias, juros e outras despesas) sendo que o
governo destina uma parcela fixa da arrecadacgdo para cada rubrica (equacdo 6). Sem perda de genera-
lidade, o orcamento publico estara em equilibrio em todos os periodos, ndo havendo possibilidade de
endividamento. O capital publico tem uma fun¢ao de acumulacdo similar ao capital privado (equacao

7).
Gy = wihyThe + ek Tir + CeTet (5)

Ig: =)G,Cgr =nGreTy =(1—-X—1n)G (6)

Kgiy1 =1g: +(1—64) Kgy (7)

3.4. Equilibrio Competitivo

As hipoteses adotadas na construcao do modelo garantem a convergéncia para um unico estado
estacionario. As equagOes que descrevem a trajetdria até o equilibrio (8, 9 e 10) sdo encontradas a
partir da solucdo do problema das familias (maximizacao de (3) sujeita a restricao em (2)), onde r; e w;
resultam da resolucao do problema das firmas (4) e das restricoes (5) e (10):

i1 =Ll(1—m)rep1 + (1 —9)] (8)

Hct - (1 — Th,t)
—h) (7)™ ©)

256 RBE Riode Janeiro v.66n.2/p. 247-269 Abr-Jun 2012




r b e Impactos de Longo Prazo de Reformas Fiscais sobre a Economia Brasileira

Ci4+Cgi + Kiyy + Kgiy1 = KPH 7Kg + (1 - 0)K; + (1 — 6,)Kgs (10)

Uma ressalva deve ser feita, as equacoes acima precisam ser transformadas por unidade de eficién-
cia, uma vez que ha crescimento ex6geno na economia.

3.5. Equilibrio Centralizado

Utilizaremos a figura de um Planejador Central que ird maximizar a utilidade das familias (3) su-
jeita a restricdo de recurso da economia (10), escolhendo o nivel 6timo de capital, trabalho, consumo
e capital publico. O planejador considera ;1 = 1, ou seja, valora consumo privado e consumo publico
da mesma forma, e determina qual é o consumo 6timo da economia. A existéncia de um planejador
central é irrealista, mas necessaria para efeito de comparacao do primeiro melhor (alcangado por uma
economia sem impostos distorcivos) e o segundo melhor (a economia real). A partir dessa formulacdo
encontraremos qual o gasto 6timo em capital publico.

3.6. Medidas de Bem-Estar

Para calcular a variacdo no Bem-Estar das familias dado uma alteracdo na politica fiscal, sera uti-
lizada a metodologia de Ferreira e Aratijo (1999) e Paes e Bugarin (2006b), que calculam a variacdo
compensada no consumo, ou seja, quanto deveria ser dado as familias em termos de consumo para que
elas fossem indiferentes entre os dois sistemas fiscais. O que se busca é um A que torne a equagdo (11)
verdadeira:

In(css + p1Cgss) +0In (1 — hgs) =Infecr (1 + A) + uCggr] + 0In (1 — hg) (11)

onde as varidveis com subscrito (ss) sdo de estado estaciondrio original (situacdo em 2010) e com
subscrito (R) sdo os valores de equilibrio dado a reforma fiscal. De forma agregada, a variacdo de bem-
estar é estimada como a porcentagem do PIB necessaria para que o bem-estar da populacdo fosse o
mesmo de antes da reforma:

A Bem-Estar = (cpA) /Yr (12)

Dessa forma, estimaremos a equacdo (12) para avaliar o impacto das reformas fiscais (simulagoes)
sobre o bem-estar da populacao.

3.7. Calibragem do Modelo

Para analisar os efeitos econdmicos de alteragdes na estrutura atual do governo, sera adotada a
metodologia utilizada por Ferreira e Aratijo (1999) e Ferreira e Nascimento (2006) entre outros, onde os
parametros do modelo sao calibrados com dados reais da economia brasileira. Para analisar os efeitos de
tais mudancas, serao realizados exercicios de simulagdo, supondo que a economia estaria em equilibrio
estacionario em 2010.

O gasto publico brasileiro é dividido entre consumo final, investimentos e outros gastos. Iremos
considerar “outros gastos” o gasto que nao for consumo ou investimento, que compreende em grande
parte transferéncias (inclusive a previdéncia) e o pagamento de juros.

3.7.1. Calibragem dos pardmetros do modelo

Primeiramente buscaremos valores para os parametros estruturais da economia que aproximem o
modelo da realidade brasileira em 2010, para depois calcularmos as aliquotas “efetivas” que represen-
tardo o sistema tributario.
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0 modelo apresenta crescimento exégeno através do fator produtivo (A;), que cresce a taxa (),
mas a economia cresce & taxa (1 4 1)) = (1 + ¢)'/(!==7), por causa do fator produtivo capital
publico na fun¢do de produgdo. Utilizaremos a taxa de crescimento da economia para transformar as
trés equacdes que descrevem a trajetoria até o equilibrio estacionario. Calibramos (1 + ) em 1,02%,
taxa média de crescimento do PIB per capita no periodo 1995-2010. Esse é um periodo muito curto
para mensurar uma taxa média de crescimento, mas optamos por tal valor, pois o crescimento da renda
brasileira é baixo desde a década de 1980, e se utilizarmos um periodo longo, uma média de 30 anos, por
exemplo, estaremos utilizando as taxas de crescimento do “milagre econémico”, e essa é uma realidade
muito diferente de hoje e dos demais parametros do modelo.

A taxa de depreciacdo média do capital pode ser obtida a partir do estado estacionario de sua funcao
de acumulacdo, dada por K;11 = I + (1 — §) K}, transformando-a em unidade de eficiéncia (6 =
I/K — ). Estimativas para esses valores agregados sdo de dificil obtencédo, mas podemos facilmente
encontra-los como propor¢io do PIB. A razdo (I/Y’) pode ser obtida das contas nacionais, e no periodo
1995-2010 essa rubrica variou entre 0.15 e 0.19, sendo que adotaremos no trabalho a média desse
periodo, 0.17.

Ja arazdo K/Y ndo é tdo simples, pois é necessario mensurar todo o estoque de capital da eco-
nomia. Alguns trabalhos estimam essa razdo para a economia brasileira, como Feu (2001), Silva Filho
(2001), Morandi e Reis (2005) e esses valores oscilam entre 2.5 e 3.5. Seguiremos Paes e Bugarin (2006a),
que baseados no trabalho de Morandi e Reis (2005) calibram essa razdo em 3.2. Com esses valores,
calibraremos a taxa média de depreciacdo em § = 0.0345, usando essa taxa também para o capital
publico. Ferreira e Nascimento (2006) utilizam § = 0.0656 para 1999 e Paes e Bugarin (2006b) calibram
& = 0.0554 para 2002.

O pardmetro tecnoldgico («) representa a participacdo do capital no produto. Das condicdes de
primeira ordem do problema das firmas, temos que: w = (1 — a)*(K/H)® x K g7, reescrevendo essa
equacdo temos que o = 1 — @

Este parametro geralmente é estimado entre 0.3 e 0.5, Ferreira e Nascimento (2006) incluindo titulos
publicos em seu modelo, calibram a taxa de juros num valor menor e encontram « = 0.3686, ja Paes e
Bugarin (2006a) calculam este parametro através da expressdo acima (produto marginal do trabalho), e
utilizando dados da POF (2002/03) para calibrar os valores referentes a participacdo da massa de salarios
na renda, encontram o = 0.4266. Utilizaremos este tltimo valor.

A taxa de juros real dessa economia representa somente o aluguel do capital privado, uma vez que
o modelo ndo contempla a existéncia de titulos e o capital publico ndo possui remuneracdo, portanto,

K%,, 0 que resulta no valor de 14,95%.

O parametro tecnoldgico () representa o efeito do capital ptiblico sobre a producéo privada. Diver-
sos trabalhos empiricos buscam estimar este efeito, principalmente através da elasticidade infraestru-
tura/PIB.

Aschauer (1989) utilizando uma funcao Cobb-Douglas e dados anuais da economia Americana para
o periodo 1949-85 encontra valores elevados para tal pardmetro, entre 0.36 e 0.49, mas apesar de de-
monstrar a importancia do capital publico, seus resultados podem ter sido superestimados por causa
da metodologia utilizada (OLS). Para o Brasil, Ferreira e Aratijo (1999) encontram a elasticidade infra-
estrutura/Produto de Longo Prazo em torno de 0.4, mas Ferreira e Nascimento (2006) preferem uti-
lizar v = 0.09, valor encontrado por apud Ferreira (1993) para a economia Americana, e justificam
tal escolha conservadora, pois todos esses resultados empiricos ndo utilizam as mesmas hipéteses do
modelo teérico, além da superestimacdo de tais valores devido a problemas econométricos como em As-
chauer (1989). Seguiremos Ferreira e Nascimento (2006) e adotaremos posicdo conservadora, utilizando
~v = 0.09.°

T =

9Para uma discussdo mais detalhada sobre estudos empiricos para o pardmetro tecnolégico () ver Ferreira e Nascimento (2006).
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O fator de desconto intertemporal da utilidade das familias (3) pode ser calculado através da equa-

¢do (8) no estado estacionario 5 = U—mt)lpm que resultara em 0,9306.°

Encontramos o parametro da utilidade (¢) isolando-o na equacdo (9) e substituindo todos os valores
de estado estacionario. O fator trabalho sera calibrado com seu valor de 2009, ao invés de ser calculado
dentro do modelo. Pelos dados da PNAD (2009), as pessoas dedicavam 23,80% de seu tempo no trabalho
principal ou secundario, o que representa pouco mais de 40 horas semanais (na média). Portanto,
hSS =0.2380 e 0 = 1,9365.

Ferreira e Nascimento (2006) calibram o parametro u (peso do consumo publico na utilidade das
familias) em 0.5, e realizam anélise de sensibilidade para ;x = 1 (mesma valoracao do consumo privado e
publico, assim como no caso do planejador central) e 1+ = 0 (o consumo publico seria puro desperdicio),
apoiando tal escolha em trabalho empirico de Evans e Karras (1996), que estimam y = 1,14 via GMM e
as trés alternativas = 0, 0,5 ou 1 ndo seriam rejeitado por testes de hipoteses.

3.7.2. Calibragem da politica fiscal

No modelo, a arrecadacdo do governo se da através de trés tipos de imposto: sobre o consumo,
sobre a renda do capital e sobre a renda do trabalho, e distribui seus gastos em investimento em infra-
estrutura, que ird se tornar o capital publico utilizado na producao privada, gastos correntes, que nao
afetam diretamente as escolhas dos agentes, mas afetam a utilidade das familias, e transferéncias, que
serdo utilizadas para equilibrar o orcamento publico. Dividindo a equagdo (5) pelo produto, teremos a
arrecadacdo em porcentagem do PIB, G;/Y = (wihimht)/Y + (rikemie)/Y + (¢i7et)/Y, e podemos
calcular as trés aliquotas utilizando dados da Recita Federal e alocando todos os tributos brasileiros em
uma das trés rubricas existentes no modelo.!!

Em 2010 a arrecadacio do governo geral foi de 33,56% do PIB,'? sendo que a tributaciio sobre o con-
sumo representou 15,70% do PIB. Podemos obter a razao consumo/produto das contas nacionais (IBGE),
assim como a razdo investimento/produto, e iremos considerar a média de 1995-2010 para essas duas
variaveis, pois essas razdes nao se alteram rapidamente e dessa forma captamos melhor a realidade bra-
sileira. Consideramos o consumo agregado das familias e da administracdo publica, ja que o governo
também paga impostos sobre os bens e servicos que adquire do setor privado, portanto, C/Y = 83%,
resultando em uma aliquota 7. = 19,02%. J4 a arrecadacdo sobre a renda do capital representou no ano
considerado, 5,40% do PIB, e usando os valores da taxa de juros e razao capital/produto ja mencionados,
encontramos a aliquota sobre o capital (7, = 12,67%). Por fim, a arrecadagdo sobre a renda do trabalho
foi de 12,45% do PIB, mas nao é possivel calcular a aliquota diretamente da equacao (5), pois os dados
da massa de salarios (w} h;) é de dificil obtengdo. Precisaremos adicionalmente da condi¢do de 6timo
das firmas, onde wy = (1 — «)*Y/H, de onde calculamos a aliquota sobre o trabalho (7, = 21,71%).

Em relagio aos gastos, iniciaremos a analise considerando a média do periodo 1995-2006'% para a
formacdo bruta de capital fixo das administragdes publicas, onde foi gasto apenas 1,89% do PIB e 20%
do PIB em consumo final das administra¢des publicas (média 1995-2010) (Contas Nacionais, IBGE).

Os demais gastos (no nosso modelo, transferéncias, pagamentos de juros e outras despesas) nao
apresentam valores consensuais entre os diversos 6rgaos que fazem sua medicdo (Receita Federal, o

10primeiramente calculamos a aliquota sobre o capital para depois estimar o pardmetro /3, entretanto o apresentamos juntamente
com os demais parametros estruturais. O célculo da aliquota encontra-se na proéxima subsecdo.

1 consideramos tributos sobre o consumo: ICMS, COFINS, PIS, IPI, ISS, IE, CIDE, IOF, Outros tributos estaduais, Taxas estaduais,
Taxas municipais, Taxas Federais, FUNDAF, Outros tributos municipais, Demais contribui¢des econémicas. Tributagdo sobre o
capital: IRP], CSLL, IPVA, IPTU, ITBI, ITCD, ITR. Tributagdo sobre o trabalho: Contribuicdo para a previdéncia social, IRPF, FGTS,
Previdéncia estadual, Contribuigdo seguridade do servidor publico, Salario educagdo, Sistema S, Previdéncia municipal, PASEP.

12Fonte: “Carga Tributaria no Brasil — 2010”. Estudos tributarios da Receita Federal.

13 ultima informagdo sobre essa rubrica é de 2006.
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Tesouro Nacional, o IBGE e o BNDES). Adotando a hipé6tese de orcamento equilibrado e calibrando o
modelo com os dados acima, esse gasto foi de 11,46% do PIB.

Quadro 1 — Resumo dos parametros estruturais e fiscais da economia

(14+1)) | Taxa de crescimento da economia 1,02 | média 95-10
] Taxa de depreciagdo 003 |6=I/K—-"
« Participacdo do capital no produto 0,43 | Paes, 2006

I Peso do consumo do governo na utilidade 0,5 | Ferreira, 2006
7 Taxa de juros 0,15 | r=a/K/Y
¥ Externalidade capital pablico 0,09 | Ferreira, 2006
B Taxa de desconto subjetiva intertemporal 0,93 | equagdo 8

h Horas trabalhadas 0,24 | PNAD, 2009

0 Peso do lazer na utilidade 1,94 | equagdao 9

Te Aliquota sobre o consumo 0,19 | equagao 5

Th Aliquota sobre a renda do trabalho 0,22 | equagao 5

Tk Aliquota sobre a renda do capital 0,13 | equagdo 5
Cyg Consumo final das administragoes publicas | 0,2 | média 95-10
Ig Formagao bruta de capital fixo adm. Direta | 0,02 | média 95-10
Outros Transferéncias, juros, outros gastos 0,11 | Residual

4. RESULTADOS

4.1. Planejador central: Investimento piblico 6timo

Primeiramente vamos analisar o resultado de equilibrio centralizado, onde o planejador social esco-
lhe de forma 6tima o capital privado, capital pablico e as horas trabalhadas, de forma a maximizar a
utilidade da familia representativa. Nessa economia ndo ha tributacao, portanto o produto e o consumo
serdo maximos, e a variacdo de bem-estar serd maior que todas as simulacoes. Esse resultado é cha-
mado pela teoria econdmica de “primeiro melhor”. Esta é uma situacdo muito irrealista, mas o que é
importante nesse exercicio é calcular qual deveria ser o gasto 6timo em investimento publico, que sera
utilizado nas simulacdes. Essa é a segunda contribuicdo deste trabalho, calcular a partir de um modelo
hipotético, qual deveria ser a taxa de investimento do setor publico.

Nesse cenario o capital publico é 189% maior que o atual, sendo que a razdo investimento pu-
blico/PIB se elevaria dos atuais 1,89% para 3,75%, valor préoximo da média da década de 1970 (3,71%) e
um pouco inferior a taxa utilizada por Ferreira e Nascimento (2006) em suas simulac¢des (4,00%). Como
ndo ha impostos distorcivos, o setor privado também aumentaria sua taxa de investimento e a econo-
mia passaria a poupar 22% do PIB ao invés dos atuais 17%. O estoque de capital privado sofreria um
grande aumento (66%) e a taxa de juros cairia de 15% para 13%, demonstrando que a taxa de juros
brasileira ndo esta muito longe de seu equilibrio, dado a atual estrutura da economia.

Ja a oferta de trabalho se elevaria muito bem menos que o capital (11%), aumentando a razao capi-
tal/trabalho, a produtividade dos trabalhadores e consequentemente haveria elevacao significativa dos
salarios (31%). Uma observacdo deve ser feita, como essa simulacdo elimina os tributos distorcivos e
aumenta muito o capital da economia, esse serd o maior aumento que observamos nas horas traba-
lhadas. Esses resultados corroboram a hipétese de Chamley (1986) de que a taxacdo sobre a renda do
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capital deveria ser nula, aumentando assim o estoque de capital, a produtividade do trabalho, a renda
e 0 bem estar da populacgao. Por fim, a razdo consumo/produto diminuiria para 78% (ante 83% atuais),
sendo esse consumo a soma do consumo publico e do consumo privado, pois ambos sdo valorados pelo
planejador com a mesma importancia.

Esses resultados sao ideais, numa economia sem tributos, com oferta 6tima de todos os bens neces-
sarios para a sociedade, inclusive os bens publicos, satde, educa¢do, saneamento, segurangca, justica,
infraestrutura, entre outros, com um planejador central “benevolente” cuidando para que a economia
esteja sempre otimizando o bem estar. Portanto, sdo resultados para serem observados com cautela.
Na verdade o que tiramos desse exercicio é qual deveria ser o gasto em investimento do setor publico,
como dito anteriormente.

Simulacoes

Em nosso modelo, o Estado interfere de duas formas na economia. Por um lado, o investimento
publico é um insumo produtivo e o aumento do gasto com esse fator ira elevar o produto. Por outro
lado, a receita do governo é obtida através de tributos que modificam a alocagao dos fatores. O imposto
sobre o capital diminui a taxa de investimento privado e os impostos sobre o trabalho e consumo
alteram as decisoes de oferta de mao-de-obra das familias, bem como a divisao do tempo produtivo
entre consumo e lazer feita pelas mesmas. O consumo do governo nao afeta diretamente a producdo da
economia, mas interfere no bem-estar, portanto, reducdao do consumo do governo reduz a utilidade da
familia representativa e consequentemente o bem estar. Mas se essa diminui¢ao vier acompanhada de
uma reducdo da tributacdo, seu efeito sera favoravel a atividade econdmica, podendo ter um resultado
final positivo. A partir dos resultados encontrados em 2.4 e 4.1 Iremos proceder quatro simulagoes:

1. Aumento do investimento publico financiado pela reducdo do consumo publico;
2. Aumento do investimento publico financiado pela reducdo de “outros gastos”;
3. Aumento do investimento publico financiado por aumento de tributacao;

4. Mesma razao investimento publico/PIB, reducdo do consumo e outros gastos, reducdo proporcional
da carga tributaria.

4.2. Resultados macroeconomicos

Iniciamos a analise pela quarta simulacdo, pois ela difere significativamente das trés primeiras. Essa
simulacdo analisa a reducao da carga tributaria acompanhando a queda do consumo do governo para
o nivel encontrado no exercicio do topico 2.4. A reducdo na aliquota sobre os ganhos do capital elevam
a poupanga privada, aumentando o estoque de capital de equilibrio em 4%. O aumento da poupanca
privada proporciona uma leve queda na taxa de juros de equilibrio (1,50%). Ja a reducdo nas aliquotas do
consumo e trabalho aumenta ligeiramente as horas de trabalho (1%). Alias, ndo ha grandes alteracoes
na oferta de trabalho nas simulac¢des, primeiro porque ndo hd mudancas significativas nas aliquotas
que favorecam maior oferta de trabalho, segundo porque a analise é feita de forma agregada, e as
horas ofertadas ja sdo em média elevadas. O pequeno aumento dos dois fatores produtivos proporciona
elevacdo de apenas 2,66% do produto, mesmo valor de elevacdo do capital publico (que é uma parcela
fixa do produto).

Em termos de bem-estar, o consumo privado e os salarios praticamente nado sofrem alteracao, e
apesar da reducao do consumo do governo, que reduziria a utilidade das familias, o bem-estar se eleva
em 2%. Resumindo, em termos agregados, a simples reducao do consumo publico e queda proporcional
da carga tributaria ndo traz grandes ganhos a producdo e ao bem-estar, sendo necessario ainda analisar
a situacdo dos cofres publicos com essa reforma. Mas como o consumo publico e a carga tributéria sao

RBE Rio de Janeiro v.66n.2/p.247-269 Abr-Jun 2012 261



v
Pollyana Juca Santana, Tiago V. de V. Cavalcanti e Nelson Leitdo Paes \

muito elevados, esse tipo de reforma poderia ser melhor analisada em nivel microeconémico, analisando
a queda de componentes especificos do consumo do governo e alteracdes microeconémicas de reformas
tributérias. A Tabela 4 apresenta um resumo dos resultados de producgao e bem-estar das simulagoes.

Tabela 4: Resultados macroecondmicos de longo prazo

Planejador . . . . . ~ . «
Simulacao 1 Simulacdo 2 Simulagdo 3 Simulagdo 4
Central
Invest. Privado (% do PIB) 17,79 15,54 15,54 15,39 15,78
Invest. Publico (% do PIB) 3,75 3,75 3,75 3,75 1,89
Variacdo em relacdo a 2010 do:

Investimento privado 66,49 13,09 16,83 11,53 4,22
Investimento publico 189,35 125,06 132,5 124,1 2,66
Juros -12,67 0 0 0,97 -1,5
Produto Interno Bruto 45,39 13,09 16,83 12,61 2,66
Consumo privado 38,14 13,73 13,33 9,5 1,09
Horas trabalhadas 11,26 -0,43 2,34 0 1,09
Salarios 30,68 13,58 14,16 12,69 1,55
Razao Capital/Trabalho 49,63 13,58 14,16 11,61 3,1
BEM-ESTAR 25,03 6,82 6,58 5,51 2

Fonte: Elaboragdo propria.

Nas trés primeiras simulagoes, a razao investimento publico/PIB quase dobra e o investimento pu-
blico se eleva entre 124 e 132%. Obviamente essa ndo seria uma mudanca imediata, esses sdo resultados
alcancados no longo prazo. Mas o governo precisaria aumentar sua taxa de investimento para 3,75% do
PIB desde o primeiro periodo da mudanca. O investimento privado como propor¢ao do PIB é baixo no
Brasil, 15,54% (média 1995-2010), e as simula¢des aqui realizadas ndo alteram essa situacdo, pois nao
alteram os incentivos (aliquotas efetivas sobre o rendimento de capital), inclusive a terceira simulacdo
que eleva as aliquotas resulta em um menor aumento do capital. Embora ndo haja grande alteracdo na
taxa de poupanca da economia, esse grande aumento de capital publico torna o capital privado mais
produtivo (por melhorias na infraestrutura, por exemplo), elevando o estoque de capital de equilibrio
entre 11 e 16%.

O agente representativo leva em consideracao todo o sistema fiscal na decisao de oferta de trabalho
e ndo somente as aliquotas efetivas, a divisdo do or¢amento ptblico em consumo, investimento e trans-
feréncias também afeta essa decisdo. Tudo mais constante, o aumento da parcela do PIB destinado ao
investimento reduz o consumo privado (como propor¢ao do PIB), fazendo com que a familia aumente
sua oferta de trabalho pra compensar a perda de consumo, e esse efeito existe nas trés simulacdes. Mas
a forma de financiamento pode reforcar ou anular esse efeito. Na simulagao 1, a reducdo da parcela
do PIB destinada ao consumo publico permite que aumente o consumo privado, e esse efeito é maior
que o impacto do aumento do investimento publico, provocando reducdo das horas de trabalho. Ja na
simulacdo dois, a reducdo das transferéncias diminui a renda disponivel, refor¢ando o efeito de elevagao
de oferta de trabalho. Por fim, a simulacdo trés, a queda na tributacao produz efeito negativo sobre a
oferta de trabalho, que se anula com o primeiro efeito, ndo alterando as horas.

Mas essas alteracoes sao muito pequenas e a razao capital/trabalho se eleva, pois a oferta de traba-
lho é relativamente inelastica e ndo sofre grande alteracdo e o estoque de capital aumenta considera-
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velmente, majorando a taxa de salarios. Dessa forma, apesar da elevacdo do estoque de capital, o fator
trabalho aumenta sua parcela na renda, e ndo ha alteracdo da taxa de juros de equilibrio.

O bem estar aumenta com as reformas fiscais, sendo que a maior elevagao (7%) ocorre na primeira
simulacdo, pois é neste cenario que encontramos o maior nivel de consumo. Apesar do consumo publico
ter reduzido para financiar o aumento de investimento, e aquele ser parte componente utilidade indi-
vidual, a reducdo das horas de trabalho (aumento das horas de lazer) e aumento do consumo privado
compensam essa perda de utilidade e a variacao de bem-estar é maior que as outras duas simulacdes.

Ao considerar o capital publico indispensavel na producdo e ndo fornecido pelo setor privado, faz-
se necessario o aumento do dispéndio nesse tipo de investimento. Mesmo que o0 governo nao retorne
ao patamar da década de 1970 é necessario que alguém assuma esse papel, e o setor privado s6 o
fara se o governo for o impulsionador, com reducao de tributos, seguranca nos contratos, liberacdo de
recursos como os destinados ao PAC (Programa de aceleracdo do crescimento). As simulacoes sugerem
que a melhor forma de financiamento desse aumento de investimento seria via realocacdo dos gastos
publicos, e nao por aumento na tributagao, pois o efeito negativo do aumento das aliquotas reduz o
efeito positivo do aumento de investimento, mas os resultados ainda sdo favoraveis.

4.3. Transicao para novo equilibrio

Para calcular o valor de cada variavel durante a trajetoria para o novo equilibrio, foi utilizado um
método quase-Newton de resolucao de sistemas de equacdo ndo lineares (método de Broyden), e os
resultados podem ser vistos nas figuras 1 e 2. Os resultados da transi¢cao sdo apresentados como a
variacdo de cada um dos agregados macroeconémicos (capital, horas de trabalho, consumo privado e
bem-estar) em relacdo ao periodo inicial, do momento da reforma fiscal a 100 periodos a frente, dessa
forma podemos visualizar o impacto da reforma desde o primeiro periodo. Ressaltamos que essa nao é a
melhor alternativa para analises de curto prazo, pois ndo ha alteracoes de precos, a demanda agregada
precisa se reajustar sem pressoes inflacionarias.

Observamos que a primeira simulacao apresenta os melhores resultados, ndo sé no estado estacio-
nario, mas também na transicao. A reducdo do consumo do governo proporciona aumento do consumo
privado desde o primeiro periodo e possibilita reducdo das horas de trabalho, e a combinacdo desses
trés impactos é positiva para o bem-estar, sendo que este aumenta desde o primeiro periodo. Somente
o capital privado que cai inicialmente, pelo grande aumento da demanda por investimento publico, e
como ja dito, ndo ha pressdes inflacionarias no modelo, e a demanda agregada precisa se ajustar.

Ja em relacdo as simulacdes 2 e 3, a mudanca radical na composicdo do gasto publico e na taxa
de investimento da economia modifica a demanda agregada, reduzindo nos primeiros periodos o ca-
pital privado e o consumo, e consequentemente, o bem estar. Isso ocorre porque na simulacdo 2 o
financiamento do aumento de investimento publico é feito por reducdo nas transferéncias, que reduz a
renda disponivel das familias, e na terceira simulacdo ha aumento de tributagdo. Logo, no curto prazo
a familia precisa reduzir consumo privado. Mas o efeito positivo do maior investimento publico logo
é absorvido pela economia, aumentando a produtividade do capital privado, aumentando o produto,
consumo e bem-estar. Mas essa queda de bem-estar inicial deve ser considerada na anélise, pois a so-
ciedade precisa fazer um “sacrificio” inicial para alcancar os beneficios de longo prazo. Cabe ressaltar
que nas trés simulacdes a mudanca da taxa de investimento é muito expressiva, fazendo com que a
economia demore muitos periodos para voltar a um equilibrio de longo prazo.

Por fim, na simulacdo 4 a reducdo do consumo do governo e da aliquota sobre o consumo proporci-
onam elevacdo do consumo privado desde o primeiro periodo, aumentando o bem estar desde o inicio,
apesar do impacto negativo dos outros dois componentes da cesta de consumo (redu¢dao do consumo
publico e aumento das horas de trabalho). A economia levaria apenas 20 periodos para se estabilizar, e
os ganhos, apesar de sempre crescentes, sao muito pequenos, como ja dito anteriormente.
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Figura 1: Resultados econdmicos da transi¢do das simulagoes 1 e 2

120

0.12 T T T T T 0.06

0.08F

0.06

004

Capital
----  Trabalho
— - Consumo _
— Bem-Estar

20 40 60 80 100 2070 20 40 60 80 100 120

4.4. Resultados fiscais

O escopo desse trabalho é analisar as alteracdes ocorridas na economia devido a mudancas nos
gastos publicos, reducao de gasto corrente e principalmente aumento do gasto em investimento. Esse
segundo interfere diretamente na economia, pois é um fator produtivo essencial, e como o atual estoque
de capital publico é aquém do ideal calculado anteriormente, sua elevacdo provoca aumento no produto.
Logo, desde que esse aumento ndo seja financiado por um aumento de tributos, que é prejudicial a
producdo, seus efeitos serdo somente benéficos para a economia, o que ocorre nas simulagoes 1 e 2,
mas essa reforma nao sera facilmente implementada pela administragao publica caso haja queda da
arrecadacao e necessidade de reducdo de gastos, em termos reais.

O crescimento econdmico e consequente ampliacdo da base tributaria é suficiente para ndao haver
necessidade de reducdo do consumo publico em termos reais no primeiro cenario, mesmo que a parcela
desse gasto em relacdo ao PIB caia para 18%. Ja a segunda simula¢do, que financia esse aumento de
investimento via reducao da parcela orcamentaria destinada a outros gastos provoca reducao real de
6% nessa rubrica, que inclui principalmente a previdéncia e o pagamento de juros, gastos esses muito
rigidos. Dessa forma, essa reforma seria de dificil implantacdo. A terceira é mais favoravel para o
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governo, que financia o aumento do investimento com elevagdao da carga tributéria, aumentando sua
receita em 19% e o consumo em 13%. Mas como dito anteriormente, o aumento das aliquotas provoca
efeito negativo, reduzindo a acumulacado de capital e o produto, sendo essa a simula¢cdo com menores
resultados do ponto de vista produtivo e de bem-estar.

Por fim, a simula¢do quatro exige uma ampla reforma administrativa capaz de diminuir o consumo
do governo em 7%. A reducdo das aliquotas altera a carga tributaria para 30% do PIB, impondo uma
perda real de 8% da arrecadacdo. Esses ndo sdo resultados favoraveis para o setor publico, que teria
que reduzir muito seus gastos correntes e os outros gastos (9%), e perderia arrecadagao, pois o cres-
cimento da economia ndo seria suficiente para superar a redu¢do das aliquotas. Mas nesse cenario, o
investimento publico ndo precisaria sofrer reducdo, e essa reducdo do tamanho do Estado aumentaria o
produto de equilibrio em 3% e o bem-estar em 2%, resultados ndo muito significativos.

Tabela 5: Resultados fiscais

s Gasto publico (% PIB) Variacoes
Carga tributaria

Consumo Investimento Outros Receita Consumo Outros

2010 33,56 20,22 1,89 11,46 - - -

1 33,21 18 3,75 11,46 11,89 0,66 13,08
2 33,21 20,22 3,75 9,23 15,59 16,83 -5,84
3 35,43 20,22 3,75 11,46 18,87 12,61 12,6
4 30 18 1,89 10,11 -8,24 -8,62 -9,37

Fonte: Elaboracdo prépria.

Ressaltamos que os resultados favoraveis das trés primeiras simulacoes se devem ao aumento do
fator “capital publico” que aumenta a produtividade do capital privado elevando significativamente a
producdo. Mas as funcoes do Estado estao sendo redefinidas, as obrigacdes nas areas sociais sao muito
maiores, e talvez ndo haja espaco para elevacdo de investimentos publicos, mas o governo precisa
investir em infraestrutura ou proporcionar condicoes para que o setor privado supra essa necessidade
da economia.

5. CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho buscou analisar qual deveria ser o tamanho do governo e quais os efeitos dessa dimi-
nuicao do Estado sobre a economia.

Utilizando dados de 136 paises, buscamos comparar os gastos publicos e os indicadores sociais do
Brasil com economias semelhantes, e a analise empirica demonstrou que o consumo final das adminis-
tracdes publicas é maior do que deveria ser, hoje tal rubrica representa 20% do PIB, enquanto o modelo
calcula que tal gasto deveria estar entre 15 e 18%. Uma simples comparacao de médias mostra que
apesar do Brasil arrecadar como pais desenvolvido, apresenta indicadores econémico-sociais menores
que os demais paises emergentes, ou seja, apesar do enorme esforco fiscal, o governo ndo devolve a
sociedade bens e servicos suficientes.

0 segundo resultado obtido neste trabalho é que o gasto piblico em bens de capital estd demasia-
damente baixo, e 0 6timo seria aumentar a razdo investimento publico/produto dos atuais 1,89% para
3,75%, 0 que representa um aumento real de mais de 100% no investimento publico. Assim como a
alteracdo do consumo do governo, essa é uma mudangca de dificil execucao, e talvez outras politicas
de desenvolvimento industrial e de estimulo a poupanca produzam resultados semelhantes, nao pre-
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cisando o Estado alterar tanto sua estrutura de gastos. Mas lembramos que essa variavel representa
o capital publico, a infraestrutura da economia, essencial a producdo e responsavel por aumentar a
produtividade do capital privado, ao melhorar o sistema de transportes, rodovias, portos e aeroportos,
comunicacdo, energia, e esses sao bens que dificilmente o mercado conseguira ofertar de forma 6tima.

Por fim, foram realizadas simulagoes buscando identificar os efeitos de reformas administrativas
e fiscais na economia. Primeiro analisamos os efeitos do aumento da taxa de investimento do setor
publico e trés formas de financiamento, as duas primeiras a partir de uma reforma administrativa,
que reduzia as outras duas rubricas dos gastos publicos e a terceira via aumento de tributacdo. Os
resultados sugerem que a elevacdo do investimento publico financiado pela reducdo do gasto corrente
é muito benéfica para a economia, o financiamento através da reducdo dos outros gastos nao é factivel
para o setor publico, e o aumento da tributacdo reduz os efeitos positivos da elevacdo do capital publico.

A reducdo do consumo do governo sem a elevacao do investimento publico favorece a economia
ao reduzir a tributacdo, mas ndo provoca grandes alteracdes na base tributavel (trabalho, consumo e
capital) o que reduziria a arrecadacdo e imprimiria uma queda acentuada do consumo publico, ambos
em termos reais. Apesar de nao ser favoravel para o governo, tal alteracdo seria benéfica para as familias
ao aumentar o consumo e o bem-estar.

E importante ressaltar que esse exercicio simula efeitos de longo prazo, desconsiderando as fric-
¢oes que existem nos mercados no curto prazo, como pressoes inflacionérias advindas do aumento da
demanda agregada por elevacao do investimento, tanto publico quanto privado. Outra limitacao do
trabalho se situa nas hipéteses adotadas na construcdo do modelo empregado, questdes como abertura
da economia, diferenciacao de setores produtivos e efeitos distributivos precisam ser considerados, ha-
vendo necessidade de novas pesquisas que foquem nesses pontos especificos.

Este trabalho simula mudancas radicais que dificilmente serdo realizadas, principalmente no curto e
médio prazo. O Estado brasileiro possui muitas obrigacoes rigidas, com pessoal, previdéncia, satde, pa-
gamento de juros, despesas que constitucionalmente nao podem sofrer reducoes. E também ha muitas
obrigacOes em areas sociais que apresentam grande caréncia de investimentos. As mudancas sugeridas
aqui sdo extremas, mas qualquer reducdo que o governo fizer abrira espago para reducdo da tributacao.
Em relacao ao capital publico, caso o governo nao encontre possibilidade de investir precisara estimular
o setor privado, e nesse sentido o Programa de Aceleracdo do Crescimento (PAC) lancado em janeiro de
2007 foi um grande avango.

A reforma fiscal é amplamente discutida, mas o outro lado do Governo também precisa ser debatido.
Tornar o sistema tributario eficiente, tentar reduzir a carga imposta a sociedade, s6 é possivel com as
mesmas agdes para os gastos publicos: esses precisam se tornar mais eficientes e menores.
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A. ANEXO — ANALISE DE SENSIBILIDADE DOS PARAMETROS

Os parametros () que mede a produtividade do fator capital ptblico e (u) que representa o peso
dado pela familia ao consumo publico em sua funcdo utilidade ndo sdo consensuais na literatura. Os
demais parametros foram calibrados com dados das Contas Nacionais, Receita Federal ou calculados
pelas equacoes do modelo e refletem a atual realidade da economia brasileira.

A produtividade do capital publico é de suma importancia no modelo, pois se essa for zero, ndo
seria necessario o acimulo de tal fator, e com o aumento do valor de tal pardmetro, maior o produto
dado o mesmo nivel de capital publico. Logo, é interessante analisar a sensibilidade dos resultados das
simulagdes dado alteragdes nesse parametro.

Mas o calculo da taxa de investimento 6tima do setor publico leva em consideragdo (vy), e como
o valor encontrado ja é elevado, mais que o dobro do atual, iremos manter a taxa de investimento
publica calculada em 4.1 e vamos variar o parametro no calculo do estado estacionario antes e depois
da reforma simulada. Na Tabela A1l se encontra a variacdo do novo estado estacionario em relacdo a
situacao inicial de quatro agregados macroecondmicos, produto, consumo privado, consumo publico e
bem-estar.

Observamos nas trés primeiras simulacdes que os resultados sdo sensiveis a variacdo da produtivi-
dade do capital, sendo esse resultado esperado, uma vez que o capital publico é essencial na producao e
nao ha congestionamento em seu uso, sua produtividade interfere fortemente no nivel de producao da
economia. Mas mesmo considerando uma produtividade menor (v = 0.05) ainda observamos ganhos
de bem-estar no longo prazo, a tnica alteracao seria a redu¢ao do consumo do governo na simulagao 1,
que ndo seria necessario com valores maiores desse parametro. Por fim, observando a simulacdo 4 onde
nao ha alteracao da taxa de investimento publico, observamos que os resultados ndo sofrem grandes
alteragdes, mostrando a baixa sensibilidade do modelo basico a variagdes desse parametro.

Tabela A1 — Analise de sensibilidade da produtividade do capital publico

Simulagao
1 2 3 4
0,05 Produto 6,29 9,53 5,87 2,45
Consumo privado 6,9 6,25 29 5,71
Consumo publico  -5,39 3 2 -8,8
Bem-estar 3,25 9,53 5,87 1,88
~ | 0,09 Produto 13,09 16,83 12,61 2,66

Consumo privado 13,73 13,33 95 1,09
Consumo publico 066 16,83 12,61 -8,62
Bem-estar 6,82 6,58 5,51 2

0,15 Produto 26,86 31,66 26,24 3,04
Consumo privado 27,6 27,73 22,78 6,32
Consumo publico 12,92 31,66 26,24 -8,28
Bem-estar 12,89 12,66 11,47 2,23
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Em relacdo ao pardmetro (u), sua alteracdo somente modificara o valor da utilidade e consquente-
mente a variacdo de bem-estar, logo, apresentamos somente esse resultado. Na Tabela A2 vemos que
para os trés valores de (1) mencionados no texto, as variacdes de bem-estar sdo muito proximas, sendo
que nas simulac¢oes onde ha reducdo do consumo publico (1 e 4), quanto maior o valor do parametro,
mais importancia a familia atribui a esse dispéndio, e menor a variacdo de bem-estar.

Tabela A2 — Andlise de sensibilidade do peso do consumo publico — Varia¢cao do bem-estar

Simulacao
1 2 3 4
0 7,71 635 529 32
u 05 682 658 551 2
1 6,12 6,76 5,67 1,07
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