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Resumo - Abstract

A politica de desoneragédo da folha de pagamento foi implantada
em 2012, mas em 2015 o Governo Federal estabeleceu mudancas
que representaram uma reoneracdo da folha de pagamento.
O objetivo é avaliar os impactos econdmicos dessas politicas
por meio de simulagdes com um modelo de equilibrio geral
computavel dinamico para a economia brasileira. Os resultados
mostraram que a politica de desoneracdo implicaria em um

ganho acumulado no crescimento do PIB de 0,34%, enquanto
a reoneragdo levaria a uma perda acumulada de 0,37%. Esse
resultado decorre das distor¢des setoriais da reoneracdo, que
aumenta o custo da folha de pagamentos nos setores intensivos
em capital, levando ao aumento do custo de producdo desses
bens e reducdo da taxa de investimento agregada.
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1. Introducao

Apos a crise financeira internacional de 2008/2009, diversos governos nacionais implemen-
taram politicas anticiclicas para estimular a economia e recuperar o crescimento do produto
e do emprego. No Brasil, considerando o campo das politicas tributérias, o Governo Federal
atuou principalmente por meio de dois instrumentos de incentivo: a desoneragdo do IPI e
da folha de pagamento.

Neste estudo, o interesse é avaliar os impactos econdmicos referentes a politica de deso-
nerac¢do da folha de pagamento que foi instituida em 2011 (Medida Provisoria N° 540/2011
e Lei N° 12.546/2011) e ampliada nos anos seguintes em termos de abrangéncia setorial,
assim como analisar os impactos da revisao desta politica, realizada em 2015 pelo Governo
Federal, quando encaminhou novo projeto de lei ao Congresso Nacional estabelecendo
uma reoneragdo da folha de pagamento (Lei N° 12.780/2015). Nesse contexto, o objetivo do
presente estudo ¢ avaliar os impactos das mudangas na tributagao da folha de pagamento
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considerando tanto a politica de desoneragdo como as alteragdes no ambito da politica de
reoneragao.

A desoneragdo da contribui¢do patronal sobre a folha de pagamentos esta na pauta
de discussio previdencidria ha vérios anos (Ansiliero et al., 2008). De acordo com a Con-
federagao Nacional da Inddstria (CNI, 2014), a competitividade da industria brasileira
depende dos custos do trabalho e da produtividade. A regulagdo das relagdes de trabalho
tem papel fundamental ja que afeta diretamente os custos de mao de obra e seus niveis
de produtividade. Em muitas circunstancias, um sistema normativo rigido e burocratico
pode levar a um aumento desses custos e obstruir os ganhos de produtividade, afetando o
desempenho dos trabalhadores e das empresas. Além disso, a carga fiscal sobre o trabalho
no pais é elevada e comparagoes internacionais mostram que os gastos previdencidrios e
outros tributos relacionados ao trabalho tém, no Brasil, um peso maior que em outros paises
como México e Argentina, por exemplo.

No Brasil, o mercado de trabalho tem o desafio de tornar-se mais competitivo num
ambiente globalizado. Segundo Bitencourt e Teixeira (2008), as maiores dificuldades para
que o trabalho se torne mais eficiente estdo relacionadas aos altos encargos sociais e também
com o aumento da populagdo economicamente ativa, sem a contrapartida de geragdo de
novos postos de trabalho. Desse modo, a questao da desoneragdo da folha de pagamentos é
considerada como uma das solugdes para tentar aumentar a produtividade da economia.
Neste contexto, Souza, Cardoso, e Domingues (2016) analisaram os impactos econdmicos
da desoneragao da folha de pagamentos instituida em 2011 usando um modelo de equilibrio
geral computavel estatico. Os autores concluiram que embora a desoneragao tenha impactado
positivamente o PIB, o consumo e o emprego no longo prazo, a abrangéncia setorial da
politica é de extrema relevancia para sua eficacia. Cabe mencionar que o estudo de Souza et
al. (2016) considerou um choque de criagao de um imposto de importagao na simulagdo
da politica de desoneragdo da folha de pagamentos. Entretanto, nosso estudo busca avaliar
somente os efeitos econdmicos da politica de desoneragdo da folha de pagamentos, buscando
avaliar em que medida os efeitos da legislagdo inicial podem ser alterados com a adogéo das
mudangas previstas na nova legislacao.

A estratégia metodoldgica aqui usada baseia-se em um modelo de equilibrio geral
computavel (EGC) dinamico, possuindo algumas similaridades e diferencas importantes
em relacdo ao modelo usado por Souza et al. (2016). Ambos os modelos sdo multisetoriais,
foram inicialmente calibrados para o ano-base 2007 e compartilham aspectos comuns de
especificagdo tedrica na medida em que seguem a tradigao australiana de modelagem EGC
(Dixon & Rimmer, 2001). Contudo, diferentemente de Souza et al. (2016), adotamos uma
especificagdo dindmica que permite reconhecer a alocagdo intertemporal do capital e os me-
canismos de ajuste no mercado de trabalho. Considerando que deve haver um gap temporal
na implantagdo das duas politicas, a especificagao dindmica se mostra superior a estatica,
sendo mais adequada para avaliar os impactos sobre os agregados economicos. Além disso,
atualizamos o banco de dados do modelo EGC dinamico entre 2007 e 2012, aproximando a
base de comparagédo para o ano de efetividade da politica inicial de desoneragdo da folha de
pagamentos. Por fim, o fator trabalho do modelo EGC dinamico foi desagregado em grupos
de renda, possibilitando avaliar os efeitos distributivos das mudangas na politica.

Convém observar que, muitas vezes, as decisdes de mudanca de politicas sio tomadas
sem uma analise ampla e consistente sobre seus efeitos. Em geral, essas decisoes sio baseadas
em indicadores estaticos sobre a representatividade de cada setor econdmico, sua carga
tributaria e suas relagdes intersetoriais. Isso corresponde a uma capacidade de avaliacdo
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limitada das mudangas de politica, geralmente considerando apenas os efeitos de primeira
ordem da politica tributaria (Domingues & Haddad, 2003). Contudo, ao afetar os pregos
relativos, essas politicas possuem efeitos de segunda ordem relacionados com os ajustamentos
das decisoes dos agentes econdmicos pds-politica. Tais efeitos raramente sao avaliados na
tomada de decisao, mas podem ser investigados por meio de exercicios de simulagao, tal
como proposto neste estudo. Nesse sentido, este estudo contribui para subsidiar o processo
de decisdo no contexto das politicas de incentivo tributario.

O artigo estd organizado em sete segdes, incluindo esta introdugéo. A se¢do 2 faz uma
revisdo da literatura resumindo os principais estudos que buscaram avaliar os efeitos das
politicas sobre a folha de pagamento no Brasil. A se¢do 3 expde um breve histérico sobre as
politicas de interesse no presente estudo. A se¢do 4 apresenta as principais caracteristicas do
modelo EGC dinamico utilizado para simular os impactos das politicas. A secdo 5 descreve
as estratégias adotadas para as simulagdes, discutindo os cendrios de fechamento do modelo
EGC e a calibragem dos choques. A secio 6 apresenta e analisa os resultados, sendo que os
encaminhamentos conclusivos sdo apresentados na se¢do 7.

2. Impactos de politicas sobre a folha de pagamentos: Revisao da
literatura

A discussao sobre alternativas de estimulo a geracdo de empregos com finalidade de promover
o desenvolvimento e crescimento econdmico normalmente também ¢ pautada em medidas
de desoneracao da folha de pagamentos como forma de reduzir o custo de contratagao de
mao de obra pelas empresas e flexibilizar as relagoes de trabalho (Bitencourt & Teixeira,
2008). Paes (2012) afirma ainda que a situacio se torna ainda mais relevante para a industria,
que esta mais exposta a competicdo externa. Segundo o autor, os setores intensivos em
mao de obra precisam competir com empresas indianas e chinesas que tem um custo do
trabalho bem inferior ao brasileiro. Dentro desta temdtica, diversos autores tentaram avaliar
os impactos de uma politica de desoneragdo da folha de pagamento sobre a economia
brasileira.

Bitencourt e Teixeira (2008) investigaram os impactos da redugiao dos encargos sociais
sobre indicadores macroecondmicos, tais como emprego, investimento, capital e salarios,
usando um modelo de equilibrio geral aplicado multissetorial. Os autores simularam seis
cendrios distintos com reducdo de encargos sociais e trabalhistas e chegaram a conclusao
que uma redugao de 45% seria suficiente para gerar outros postos de trabalho. Seus resul-
tados reafirmam que a maior competitividade no mercado internacional, assim como a
dinamiza¢ido do emprego do mercado interno, via geragdo de emprego e renda, poderia ser
alcangada por meio de forte redugdo de encargos sociais. Contudo, isso implicaria em uma
perda de receita para o governo.

Ansiliero et al. (2008) avaliaram os impactos de curto prazo sobre a arrecadagdo da
desoneragio da folha de pagamentos de acordo com diferentes cendrios para o ano de 2006.
Um dos objetivos do estudo foi apontar o que seria preciso ocorrer com a massa salarial
para compensar a perda de arrecadacdo. Dentre os resultados encontrados, observou-se
a necessidade de um crescimento exponencial da massa salarial para crescentes cortes
da contribuicdo patronal (em pontos percentuais). Desse modo, para uma redugio da
contribui¢do patronal sobre a folha de pagamento de 20% para 15% e 10%, haveria a
necessidade de um aumento da massa salarial da ordem de 21,5% e 54%, respectivamente,
para que o patamar de arrecadagdo se mantivesse 0 mesmo.
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Utilizando uma variante do modelo neoclédssico de crescimento recursivo dindmico,
Pereira e Ferreira (2010) simularam uma reforma tributéria incluindo a desoneragdo da
folha de pagamentos, a redu¢iao da cumulatividade com introdug¢do do IVA-F e a desone-
ragdo dos investimentos com a redu¢do do prazo de restituicao de créditos de ICMS. A
proposta de reforma tributaria analisada pelos autores provocaria um aumento médio de
1,2% no crescimento do produto nos oito anos seguintes apds sua implementagdo e um
ganho de longo prazo de 14%. Além disso, a reforma proporcionaria um elevado salto dos
investimentos agregados na economia.

Paes (2011) utilizou um modelo de equilibrio geral contemplando 55 setores do lado
produtivo da economia para analisar a proposta de reforma tributdria proposta pela PEC
233/2008. Nesta proposta, haveria diminuigdo da tributagao sobre a folha de pagamentos
e bens essenciais, desonera¢ao dos investimentos e unificagdo de tributos federais. Os
resultados encontrados sugeriram uma pequena expansdo no produto, consumo, emprego
e investimento. Contudo, os resultados setoriais se apresentaram bastante heterogéneos
com ganhos substanciais nos setores industriais e agropecudrio em detrimento do setor de
Servicos.

Domingues et al. (2012) projetaram os efeitos de um corte permanente de 50% na
carga tributaria sobre a folha de salarios da industria usando um modelo de equilibrio
geral computéavel dindmico para a economia brasileira. Além disso, este estudo simulou a
desoneragdo em conjunto com uma politica de redu¢ao do consumo do governo para que
sua situacdo fiscal nao fosse alterada. Os resultados mostraram que a desoneragio seria
positiva para a economia mesmo com este ajuste de gastos e que industrias de bens de capital
e intermedidrios seriam as mais beneficiadas.

Alguns estudos mais recentes também visaram analisar os efeitos das mudangas proporci-
onadas pela Medida Proviséria no 540/2011. No trabalho de Paes (2012), por exemplo, foram
estimados os efeitos da alteragdo da incidéncia da contribuicao previdenciaria patronal
de alguns setores utilizando um modelo de equilibrio geral neoclassico. Além disso, o
autor considerou uma elevagdo de 20% nas aliquotas da COFINS para que a neutralidade
arrecadatdria fosse mantida. Seus resultados mostram um forte crescimento industrial
do produto e do emprego, com pequenas redugdes para agricultura e servicos. Do lado
macroecondmico, a politica ndo teria efeitos significativos sobre o produto, consumo,
arrecadagdo e investimento, mas somente sobre o emprego. Souza et al. (2016) avaliaram os
impactos desta politica de desoneragéo instituida a partir de 2011 usando um modelo de
equilibrio geral computavel estatico. Dentre os resultados encontrados, verificou-se que a
politica promoveria o crescimento do PIB, do consumo das familias e do emprego em um
cenario de longo prazo e que a abrangéncia setorial é importante para sua eficécia.

3. Histdrico da politica de (des)oneracao da folha de pagamento

A desoneragio da folha de pagamento foi instituida por meio da Medida Provisdria N° 540
de 2 de agosto de 2011, sendo depois transformada na Lei N° 12.546 de 4 de dezembro de
2011. Essa politica fez parte de um cardépio mais amplo de agdes do Governo Federal para
estimular a economia no contexto pos-crise de 2008/2009, estabelecendo uma mudanga na
forma de recolhimento da contribui¢ao patronal incidente sobre a folha de saldrios de alguns
setores. Essa mudanga consistiu em uma substituigao, parcial ou total, da aliquota patronal
de 20% incidente sobre a folha de pagamento para uma aliquota de 1% a 2% incidente sobre
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o faturamento ou vendas por meio da criagdo da chamada Contribui¢do Patronal sobre a
Receita Bruta (CPRP).

Conforme o Ministério da Fazenda (2015), tal politica representou uma rendncia
tributaria na medida em que as aliquotas da CPRP foram definidas em patamar inferior
aquele necessario para manter neutra a arrecadagdo em relagio a forma de recolhimento
anterior, incidente sobre a folha de pagamento. Em 2011, a Lei abrangia poucos setores
tais como: atividades de tecnologia da informacao, call center, industria de couro, calgados
e setor téxtil. Contudo, houve uma grande ampliacdo dos setores beneficiados em 2014,
por meio da Medida Provisoria N° 651/2014 e da Lei N° 13.043/2014. Como resultado, o
numero de contribuintes afetados pela politica cresceu expressivamente, assim como o
valor da rentuncia tributdria. Segundo dados do Ministério da Fazenda, o valor da rentncia
aumentou de R$3,6 bilhdes em 2012 para um valor estimado de R$25,2 bilhdes em 2015,
representando um crescimento de aproximadamente 597,2%. Ja o nimero de contribuintes
aumentou de 16,3 mil para 89,8 mil nesse mesmo periodo, representando um incremento
de 449,3%. Essas variagdes demonstram a expansao significativa da abrangéncia da politica
de desoneragio da folha de pagamento.

Passados trés anos de implementagdo e ampliagdo da politica, o Ministério da Fazenda
(MF, 2015) revisou os fundamentos da politica, concluindo que a mesma produzia distorgoes
porque nem todos os setores foram contemplados pela Lei, a distribuicdo da desoneracio
foi discrepante entre os setores e a politica beneficiaria mais os setores intensivos em mao
de obra em detrimento dos setores mais intensivos em capital. Em resumo, o conjunto de
distor¢oes elencados pelo Ministério da Fazenda compreendem: dilui¢ao do vinculo entre
contribuigdes e beneficios da Previdéncia Social; aumento da regressividade do sistema
tributdrio; criagdo de novo “imposto em cascata’; distor¢ao causada pelo nivel de aliquotas
adotado; custo administrativo da medida.

Buscando mitigar essas distor¢oes, o Governo Federal submeteu ao Congresso o Projeto
de Lei N° 863 em 20 de marco de 2015, alterando as regras da politica. O novo projeto
estabeleceu um aumento das aliquotas da CPRP de 1% para 2,5% e de 2% para 4,5% nos
respectivos setores enquadrados em cada aliquota conforme a legislagdo anterior. Adici-
onalmente, o projeto tornou opcional a escolha do regime de contribuigdo patronal das
empresas. Caso nao fosse vantajoso fazer o recolhimento por meio da CPRP, a empresa
poderia optar pelo sistema de contribuigdo tradicional, ou seja, aliquota incidente sobre a
folha de pagamento.

O efeito pratico do Projeto de Lei foi a redugdo do nivel de rentncia da politica vigente até
entdo, promovendo uma reoneragio sobre a contribui¢do patronal das empresas. De acordo
com as estimativas do proprio Ministério da Fazenda (MF, 2015), as mudangas nas aliquotas
poderiam gerar ganhadores ou perdedores para os contribuintes setoriais. Considerando as
estimativas realizadas para 2015, a rentincia global da politica de desonera¢ao nos moldes
vigentes seria de R$25,2 bilhoes. O referido projeto de Lei foi aprovado e transformado na
Lei N° 13.161 em agosto de 2015. Como resultado, todos os setores apresentam algum grau
de onerac¢ao em relacdo a politica anterior, sendo que alguns setores antes beneficiados com
significativa rentincia passaram a ter aumento na carga de tributacio.'

"Mais detalhes sobre as estimativas setoriais das rentncias podem ser obtidos em MF (2015). Alternativamente,
a seguir, apresenta-se na Tabela 2 o efeito das politicas de (des)oneragdo sobre o custo do trabalho por setor
econdmico.
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4. O modelo EGC dinamico

O modelo EGC dindmico desenvolvido para as simula¢des neste estudo denomina-se
ORANIGBR, sendo um modelo de equilibrio geral computavel desenvolvido para a eco-
nomia brasileira que segue estrutura teérica do modelo australiano ORANI-G (Horridge,
2000/2014). Esses modelos sao especificados na forma de um sistema linearizado segundo a
abordagem de Johansen (1960), onde os resultados representam variagdes percentuais em
relacdo a solucdo de equilibrio inicial. O modelo ORANIGBR foi calibrado inicialmente com
dados de 2007 das contas nacionais e da matriz de insumo-produto e seu banco de dados
foi atualizado para 2012. Além disso, foi introduzido um médulo de dindmica recursiva que
permite a implementagdo de simulagdes em que o estoque de capital se acumula ao longo
do tempo, assim como o mercado de trabalho apresenta certa inércia no ajuste de saldrios e
emprego.

O modelo apresenta 56 setores e 56 produtos, cinco componentes da demanda final
(consumo das familias, consumo do governo, investimento, exportagdes e estoques), dois
elementos de fatores primarios (capital e trabalho) e dois setores de margens (comércio e
transporte). O modelo conta também com uma desagregagao do trabalho em oito classes de
renda: até % Saldrio Minimo (SM); de %2 SM até 1 SM; de 1 SM até 2 SM; de 2 SM até 3 SM;
de 3 SM até 5 SM; de 5 SM até 10 SM; de 10 SM até 20 SM; mais de 20 SM. Esses diferentes
tipos de trabalho compdem o conjunto de fatores produtivos da fun¢ao de produgéo e sao
combinados em um composto do fator trabalho usando uma especificacao CES.

O desenvolvimento do modelo compreende a calibragem do banco de dados, cujos
valores monetdrios definem a solugio inicial de equilibrio, a especificagdo teérica do compor-
tamento dos agentes econdmicos e os coeficientes e parametros das equagdes da estrutura
tedrica. Seguindo a estrutura tedrica do modelo ORANI-G, o comportamento de otimizagao
dos agentes ¢ definido tal como em uma economia com regime de competigdo perfeita.

O ORANIGBR é composto por blocos de equagdes que determinam relagdes de demanda
e oferta, de acordo com hipdteses de otimizagdo e condigdes de equilibrio de mercado.
Além disso, varios agregados nacionais sao definidos nesses blocos, como nivel de emprego
agregado, PIB, saldo comercial e indices de pregos. Os setores produtivos minimizam os
custos de produgio sujeitos a uma tecnologia de retornos constantes de escala em que as
combinagdes de insumos intermedidrios e fator primadrio (agregado) sao determinados
por coeficientes fixos (Leontief). Ha substituicao via pregos entre produtos domésticos e
importados na composi¢ao dos insumos via fun¢io de elasticidade de substituicdo constante
(CES). Uma especificagdo CES também controla a alocagido do composto doméstico entre
as diversas regides. Também ocorre substituicdo entre capital e trabalho na composi¢ao dos
fatores primarios por meio de fun¢oes CES.

No modelo, ha uma familia representativa que consome bens domésticos e bens im-
portados. A escolha entre bens domésticos e importados (de outros paises) é realizada por
uma especificagdo CES seguindo a hipotese de Armington, pela qual admite-se substituicao
imperfeita entre bens de diferentes origens. O tratamento da demanda das familias é baseado
num sistema combinado de preferéncias CES/Klein-Rubin. Assim, a utilidade derivada do
consumo é maximizada segundo essa fun¢ao de utilidade. Essa especificagdo da origem ao
sistema linear de gastos (LES), no qual a participacao do gasto acima do nivel de subsisténcia,
para cada bem, representa uma propor¢ao constante do gasto total de subsisténcia de cada
familia.
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O consumo do governo pode ser tratado de forma exdgena ou endogena conforme a
regra de solvéncia fiscal. A demanda por exportagoes é definida de forma usual, ou seja,
como uma fungdo decrescente do preco efetivo dos bens de exportagoes dada a elasticidade
de exportagido. Por sua vez, a variacdo de estoques acompanha o nivel de produ¢io dos
setores, sendo também possivel trata-la como exdgena.

O modelo opera com equilibrio de mercado para todos os bens, tanto domésticos quanto
importados, assim como no mercado de fatores (capital e trabalho). Os pregos de compra
para cada um dos grupos de uso (produtores, investidores, familias, exportadores e governo)
sao a soma dos valores basicos e dos impostos sobre vendas (diretos e indiretos) e margens
(de comércio e transporte). Impostos sobre vendas sdo tratados como taxas ad-valorem sobre
os fluxos basicos. As demandas por margens (transporte e comércio) sdo proporcionais aos
fluxos de bens aos quais as margens estao conectadas. A estrutura de produgdo considera
que cada industria pode produzir varios produtos (produ¢do secundaria), utilizando os
insumos (domésticos e importados) e os fatores produtivos (capital e trabalho).

O modelo também possui um médulo de finangas publicas integrado com o sistema
econdmico. Esse modulo compreende contas de receita e despesa e seu fechamento pode ser
definido com bastante flexibilidade. No curto prazo, geralmente assume-se uma regra de
solvéncia fiscal pela qual o déficit publico é enddgeno e acomoda as variagdes nas receitas
ou despesas conforme o cendrio de politica. No longo prazo, a regra de solvéncia fiscal
geralmente assume que o déficit publico é exdgeno, de modo que o equilibrio or¢amentario
deve ser estabelecido por ajustes nos impostos ou nas despesas. Também ¢ usual assumir,
no longo prazo, que o consumo do governo acompanha o consumo privado, mantendo-se a
relagdo entre eles constante, de modo que o equilibrio fiscal é garantido pelo ajustamento
nos impostos. No presente estudo, adotamos esse fechamento fiscal, seguindo a mesma
especificagdo usada por Souza et al. (2016).

A especificag¢ao de dindmica recursiva do modelo considera que o investimento e o
estoque de capital seguem mecanismos de acumulagao e de deslocamento intersetorial a
partir de regras pré-estabelecidas, associadas a taxas de depreciagdo e de retorno. Desse
modo, uma das modificagdes para tornar o ORANIGBR din4mico ¢ ligar os fluxos de
investimentos anuais aos estoques de capital. O mercado de trabalho também apresenta um
elemento de ajuste intertemporal, que envolve varidveis como o salario real, emprego atual e
emprego tendencial.

Conforme Dixon, Parmenter, e Rimmer (2000), em cada ano de simulagdo, assume-se
que as taxas de crescimento do capital da industria j (e dessa forma, os niveis de investimento)
sdo determinadas pela disposicdo dos investidores em fornecer fundos a inddstria j frente
aos aumentos na taxa de retorno esperada em j e os provaveis distirbios da sua taxa de
retorno sao limitados gradualmente. Em outras palavras, admite-se que o crescimento do
capital de j no ano 7 ¢é limitado pelas percep¢des de risco do investidor, ao invés dos custos de
instalagao crescentes — via seus efeitos nos custos unitarios da construgao e outras industrias
fornecedoras de capital. Basicamente a taxa de crescimento do capital na industria j no
ano ¢ sO serd maior que sua taxa normal (estado estacionario do crescimento de capital)
a medida que a taxa de retorno esperada pelos investidores for superior a taxa de retorno
normal (Dixon et al., 2000).

E importante salientar que na modelagem de EGC em dinimica recursiva ha um
amortecimento das respostas do investimento, uma vez que o custo de uma unidade extra
de capital instalado na industria j no ano ¢ é uma funcio crescente do investimento da
industria j durante o ano ¢. Na maioria das firmas, os custos por unidade de servigos
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de construgio e outros insumos para criacao de capital sdo fracamente dependentes das
variacdes no préprio investimento da firma (Dixon & Rimmer, 2001).

O mercado de trabalho, por sua vez, apresenta um elemento de ajuste intertemporal, que
envolve variaveis como o saldrio real, emprego atual e emprego tendencial. No seu mecanismo
de ajuste, quando o nivel de emprego exceder o emprego tendencial da economia, o salario
real aumenta. Dessa maneira, visto que existe uma relagdo negativa entre emprego e salario
real no mercado de trabalho, o aumento do salario real ajustara o nivel de emprego em
periodos posteriores até convergir para o nivel tendencial.

5. Estratégia de simulacao

Para simular o impacto das politicas é preciso aplicar dois procedimentos. O primeiro
consiste em definir hipdteses sobre o comportamento das varidveis macroecondmicas num
cendrio base, que sera referencial para comparar com a simulagdo de politica. Assim, os
efeitos de politica representam desvios em relagdo ao cendrio base. O segundo procedimento
consiste em calibrar os choques de acordo com as politicas de interesse, no caso a desoneragio
e a reonerac¢do da folha de pagamentos. A seguir sdo apresentados os tratamentos definidos
para cada um desses procedimentos.

5.1 Fechamentos de simula¢ao: cenario base e cenario de politica

O fechamento do modelo envolve a determinac¢do dos conjuntos de variaveis endogenas
e exdgenas das simulagdes realizadas. Este fechamento representa as hipdteses sobre o
funcionamento da economia e seus ajustamentos e choques (politicas). O ORANIGBR é um
modelo dinamico e permite a acumulagdo do capital ao longo do tempo e ajustes no mercado
de trabalho. Os dois fechamentos utilizados para as simula¢des de dindmica recursiva sdo
i) o fechamento do Cenério Base e ii) o fechamento de Politica.

Nos dois fechamentos, assume-se que o consumo das familias segue a renda nominal
nacional e o que os gastos do governo segue a renda das familias. Além disso, a participagdo
do saldo balanca comercial nominal sobre o PIB nominal é determinada endogenamente. O
modelo trabalha com pregos relativos e a variavel de precos escolhida como numerario foi a
taxa de cdmbio nominal.

Para as simulagdes utiliza-se primeiro um cendrio base para a economia brasileira como
referéncia. Trata-se de um cendrio em que nio ocorre nem a politica de desoneragdo nem a
de reoneragio da folha salarial. Este cenario configura-se como um cendrio tendencial da
economia brasileira em que desvios em relagdo a ele podem ser mensurados, estimando-se
os efeitos de politicas especificas. O cenario de base representa uma trajetdria de crescimento
da economia brasileira de 2008 a 2025, e ¢ dividido em dois periodos. No primeiro periodo,
entre 2008 a 2012, sdo considerados ex6genos os principais agregados macroeconémicos,
PIB real, investimento, consumo das familias, gastos do governo e volume de exportagdes.
O objetivo ¢ atualizar os agregados macroeconémicos de acordos com dados observados no
periodo. A Tabela 1 apresenta esses indicadores.

No segundo periodo do cendrio base, 2013-2025, as varidveis macroecondmicas para
o PIB, consumo das familias e gastos do governo sdo mantidas exdgenas. Em ambos os
fechamentos, tem-se o crescimento populacional e o indice de precos dos importados como
varidveis exogenas. Esta parte do cenario base apresenta uma trajetoria de crescimento da
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Tabela 1. Variaveis do Cendrio Macroeconoémico para o periodo 2008 a 2012, em variacdo percentual
(%) a.a.

Anos

Indicadores 2008 2009 2010 2011 2012
PIB 5,23 —0,33 7,58 2,75 1,05
Investimento 13,65 —6,65 22,13 488  —4,01
Consumo das Familias 5,7 44 6,9 4,1 3,22
Gastos do Governo 3,2 3,1 4, 19 3,33
Exportacdes 0,5 =91 1,5 45 0,5

(rescimento populacional 1,05 0,99 0,93 0,87 0,82

indice de precos dos importados 21,81 —11,12 39 14,28 0,94

Fonte: Elaboracao propria com base em dados das Contas Nacionais, FUNCEX e IBGE.

economia de 3%* ao ano para o periodo 2013 a 2025 e representa a projecio que é comparada
ao cendrio de politica. Assim, é projetado um crescimento das variaveis de PIB real, consumo
das familias e gastos do governo a 3% ao ano, enquanto o crescimento populacional ¢ fixado
em 1% ao ano.

No cenario de politica, todas os indicadores macroecondmicos sdo endogenos. Nesse
cendrio, também sao avaliados os choques de simula¢io de acordo com a politica de interesse.

5.2 Calibragem dos choques de simulacao

As politicas de desoneracédo e reoneragio da folha de pagamento representam mudancas
sobre o custo do fator produtivo trabalho na fung¢do de produgao dos setores econdmicos. No
banco de dados do modelo, esses custos compreendem a remuneragdo bruta do fator trabalho,
a qual incorpora o custo das contribui¢des patronais. Neste caso, para calibrar os choques
vinculados a cada politica, é preciso traduzir os montantes monetarios da desonerag¢ao ou
da oneragdo em mudancas percentuais sobre o custo do fator trabalho.

Assim, o procedimento adotado nessa calibragem fez uso das proprias informagoes
sobre valores de rentincia (desonera¢do) ou de reonera¢io estimados pelo MF (2015) e dos
dados sobre a remuneragao bruta do fator trabalho provenientes da Tabela de Recursos e
Usos (TRU) do Brasil para 2011, publicada pelo IBGE. Este é o0 ano mais recente para esta
informagao. Os passos seguidos foram:

(i) Os valores de renuncia (ou de reoneracgéo) foram transformados a precos constantes
de 2011 com base no IPCA.

(ii) Para cada setor, as remuneragdes constantes na TRU foram divididas pelo nimero de
ocupagodes, gerando uma estimativa do prego efetivo do trabalho em 2011.

(iii) Osvalores da desoneracio (reoneracio) foram deduzidos (somados) ao valor bruto da
remuneragio do trabalho, sendo o valor resultante dividido pelo numero de ocupagdes
da TRU. O resultado obtido corresponde ao preco do fator trabalho modificado pelas
politicas.

2Este numero estd proximo da taxa média histérica dos tltimos 30 anos — 2,9% a.a., de 1984 a 2013, segundo
dados das Contas Nacionais do IBGE. Outros estudos com modelos EGC que utilizam um cendrio de
referéncia de longo prazo adotam niimeros proximos a este, como Ferreira e Horridge (2014), que assumem
um crescimento de 3,5% a.a., Magalhdes (2013) de 4% a.a., e Souza e Domingues (2014) de 3% a.a.
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(iv) Calculou-se a diferenga percentual entre os valores obtidos no passo (iii) em relagao
aos valores obtidos no passo (ii). As diferengas percentuais assim calculadas corres-
pondem aos choques das politicas sobre o preco do fator trabalho, que representa um
componente do custo de produgéo setorial.

A Tabela 2 apresenta o resultado final dos choques de simulagao calibrados conforme
os procedimentos descritos anteriormente. Como pode ser observado, ao considerar o
custo efetivo do fator trabalho, o efeito de ambas politicas se mostra bastante heterogéneo
entre os setores. Tal como argumentado pelo Ministério da Fazenda, essa caracteristica
pode gerar distor¢des no padrdo de competitividade setorial da economia brasileira. No
entanto, todos os setores apresentam reducao da carga de rentincia e, alguns casos, oneragao
na medida em que o choque de politica possui efeito de aumento positivo no custo do
fator trabalho. Nesse sentido, o efeito da politica de reoneragdo implica em redugio das
vantagens competitivas propiciadas pela politica de desoneragdo. Adicionalmente, o padrao
setorialmente heterogéneo de ambas politicas reforca a necessidade de uso de um modelo
multissetorial para anélise dos seus impactos.

Foram simulados dois cendrios. O primeiro considera os choques da politica de deso-
nera¢ido (primeira coluna da Tabela 2) a partir de 2013, tendo em vista que se amplia a
cobertura da politica a partir deste ano, e projetam-se os impactos até 2025. O segundo
cenario considera os choques da politica de desonera¢iao combinados com os choques da
politica de reoneragao a partir de 2016 e projetam-se novamente os impactos até 2025.
Assim, é possivel avaliar a diferenca nos impactos das duas politicas considerando o inicio
da vigéncia da politica de desoneragao e a perspectiva de vigéncia da politica de reoneragao
a partir de 2016.

6. Resultados

Conforme apresentado na Tabela 3, para o periodo 2013-2025, os resultados da primeira
simulacao mostram que a politica de desoneragdo da folha de pagamentos levaria a um
incremento acumulado na taxa de crescimento do PIB brasileiro da ordem de 0,34% em
relagdo ao crescimento do cendrio base. Esse resultado é levemente superior ao impacto
projetado por Souza et al. (2016) de crescimento do PIB de 0,29%.* Paes (2012) que também
apnalisou a MP 540/2011, concluiu que a mudanga tributdria seria quase neutra para o
produto no longo prazo.

O principal condicionante dessa performance, pela 6tica da composigdo do PIB, seria o
crescimento do consumo das familias (0,64%). A reducdo do investimento na politica de
desoneracao é resultado do efeito substituicdo entre trabalho e capital, pois essa politica
reduz o custo do fator trabalho. Paes (2012) também encontrou efeitos semelhantes para o
investimento e o consumo no longo prazo. Contudo, o emprego apresentaria um crescimento
marginalmente negativo (0,07%), ja que teria passado tempo suficiente para que o salario
real se ajustasse. Como o modelo apresenta um modulo de ajuste do emprego e salario, a
desoneragao da folha tem um impacto inicial de aumentar o emprego, porém, ao longo
do tempo, essa maior demanda por trabalho pressiona o salario real para cima e, assim, a
dindmica do emprego tende a retornar para sua trajetdria tendencial.

3Para efeito de comparagdo, consideramos apenas o resultado do choque sobre o corte de INSS e criagdo do
imposto de receita bruta obtido pelo estudo de Souza et al. (2016).
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Tabela 2. Mudancas no Preco do Trabalho vinculados as Politicas de Desoneragao e Reoneracédo da
Folha de Pagamento (variagao percentual).

Setores Politica de Desoneracdo  Politica de Reoneragdo
Agropecudria —0,10 0,09
Petréleo e gds natural 0,00 0,00
Minério de ferro 0,00 0,00
Outros da industria extrativa -1,12 —0,65
Alimentos e Bebidas -1,27 1,07
Produtos do fumo 0,00 0,00
Téxteis —-4,40 2,53
Artigos do vestudrio e acessorios —3,74 0,35
Artefatos de couro e calcados —5,76 —-1,49
Produtos de madeira — exclusive moveis -0,39 0,36
Celulose e produtos de papel -3,81 3,32
Jornais, revistas, discos —0,68 -0,09
Petroquimica —-0,03 -0,01
Produtos quimicos —0,68 5,54
Farmacéuticos e defensivos agricolas —5,40 —0,48
Artigos de borracha e pldstico -3,60 3,40
Cimento e outros minerais ndo-metalicos -1,81 1,36
Aco e metalurgia de ndo-ferrosos -1,14 —-0,17
Produtos de metal -1,86 0,37
Maquinas e equipamentos —4,15 0,17
Eletrodomésticos e materiais elétricos -3,67 1,26
Equip. eletrdnicos, de informatica e médico-hospitalares —2,24 —0,09
Automdveis e demais veiculos e pecas -3,93 —0,26
Méveis e produtos das industrias diversas -3,75 0,95
SIUP —0,05 -0,02
Construgao civil =3,19 1,21
Comércio —0,66 1,16
Transporte, armazenagem e correio =391 —0,20
Servicos de informacao —-5,40 -1,75
Intermediagdo financeira —0,04 0,00
Atividades imobilidrias e aluguéis —0,01 0,24
Servicos de manutencao e reparacao -1,17 —-0,69
Servicos de alojamento e alimentagao —0,57 0,37
Servicos prestados as empresas -1,07 —0,35
Educacdo mercantil e publica 0,00 0,00
Satide mercantil e pdblica 0,00 0,00
Servicos prestados as familias e associativas —0,06 —0,02
Servicos domésticos 0,00 0,00

Administracao publica e sequridade social 0,00 0,00
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Tabela 3. Resultados macroeconémicos acumulado no periodo 2013-2025, em variacdo percentual
(%).

Setores Politica de Desoneracdo  Politica de Reoneracdo
PIB 0,34 —0,37
Investimento —1,05 —2,67
Consumo das Familias 0,64 —0,50
Exportacdes —0,38 2,06
Importacbes 0,19 —-1,40
Emprego —0,07 —0,37
Gastos do Governo 0,64 —0,50
Estoque de Capital 0,81 —-0,27

No caso da simulagdo de politica de reoneragdo, o impacto sobre o PIB sofre uma
expressiva queda comparativamente ao cenario anterior, situando-se em —0,37% no periodo.
Neste cenario, o investimento apresentaria uma redugéo significativa em relagdo ao cenario
anterior, cerca de —3%. O emprego diminuiria na mesma propor¢ao do PIB. Contudo, para
entender melhor esses resultados, é preciso verificar o que acontece com os principais
componentes ao longo do tempo, como também os resultados setoriais.

Na Figura 1 é possivel observar as trajetorias das duas politicas sobre o PIB. Até 2021,
a politica de desoneracao teria efeito positivo ascendente sobre o PIB, ap6s nota-se um
arrefecimento deste crescimento, possivelmente causado pela queda do investimento agre-
gado ao fim do periodo (ver Figura 2). A politica de reoneragdo da folha de pagamentos
em 2016, reduziria as taxas de crescimento do PIB até que se tornasse negativa a partir
de 2023. Assim, os efeitos positivos da politica de desoneragao seriam mais persistentes
enquanto que a politica de reoneragdo gera efeitos positivos apenas num curto espago de
tempo, revertendo-se para queda na atividade econdmica a partir de 2022.

A Figura 2 possibilita entender melhor esses resultados ao mostrar as trajetorias para
os componentes do PIB. A desoneragao da folha aumentaria o emprego na economia,
estimulando as atividades produtivas, o que levaria, inicialmente a um aumento da atividade
econdmica e do investimento. A medida que o saldrio real se ajusta & nova demanda por
emprego, ha uma pressao de substituicdo de trabalho por capital, o que provoca o aumento
de sua remuneragio, e consequentemente, torna a rentabilidade do investimento menor. Isto
faz com que a trajetoria do investimento mude ao longo do tempo. Quando ocorre a politica
de reoneracdo em 2016, observa-se que essa pressdo no preco do capital via substitui¢do é
mais rapida e levaria a uma queda ainda mais acentuada do investimento.

Em relagdo ao consumo das familias, observa-se que o efeito é positivo quando a
politica de desoneragdo é mantida, ja que a renda das familias esta ligada aos salarios
e a politica também atua diretamente estimulando o emprego. De maneira oposta, a politica
de reoneragédo praticamente elimina o efeito sobre o consumo do cenério anterior, levando a
um crescimento em patamar bem menor até 2019 e redugio apds esse periodo. O resultado
do consumo do governo se deriva da suposi¢do de fechamento do modelo em que a relagéo
entre o consumo de bens publicos e privados ¢ mantida constante e, assim, os gastos publicos
seguem o consumo das familias.

Ja o crescimento das exportagdes observado no primeiro cendrio tende a ser intensificado
pela politica de reoneragéo. Esse resultado decorre dos efeitos das duas politicas sobre os
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Figura 1. Impacto Acumulado no PIB para o periodo 2013-2015, em variacao percentual (%).
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Figura 2. Impacto Acumulado nos Componentes do PIB para o periodo 2013-2015, em variagao
percentual (%).
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precos dos bens exportados. No cendrio de desoneracio esses precos caem devido a redugao
do custo de produgéo associado ao fator trabalho, enquanto no cenario de reoneragio a
reducdo da demanda doméstica também leva a uma reducdo dos pregos dos bens domésticos,
tornando-os mais competitivos no mercado internacional.

A Tabela 4 apresenta os resultados setoriais para a politica de desoneragdo. Os setores
Téxteis, Couro e Calgados, Servicos Imobiliarios e de Aluguel e Servicos de Manutengao e
Reparo apresentariam os maiores aumentos de atividade produtiva, sendo que apenas os
dois primeiros teriam uma forte desoneragdo da folha. O setor de Servicos Imobilidrios e de
Aluguel foi beneficiado via cadeia produtiva, pois compra muito do setor de Construgéo,
beneficiado diretamente com a politica de desoneragdo e que apresentou significativa
reducdo de custos. Ja o setor de Servigos de Manutengdo e Reparo também se beneficiaria
indiretamente, pois suas compras se concentram no setor de Pecas e Acessorios (que também
obteve elevada desoneragido da folha). Um resultado interessante é que mesmo com a reducio
do custo de produgio do setor de Construcdo, o seu nivel de atividade seria negativo
no acumulado do periodo até 2025. Este resultado pode ser explicado pela queda dos
investimentos que ocorreria nos tltimos anos da simulacéo.

Grosso modo, os setores que mais se beneficiariam com a politica seriam os setores
intensivos em méao de obra, com excecio dos setores de Servicos Domésticos e Educacio Mer-
cantil, ja que a desoneragdo nestes setores seria quase nula, assim como nao se beneficiaram
indiretamente via cadeia produtiva. Outro resultado destacado é para o setor de Automoéveis,
que embora ndo seja intensivo em trabalho, também seria um dos mais beneficiados. Isso se
explica pelo efeito direto da desoneragao da folha deste setor, mas também pelo aumento do
consumo das familias e da participagdo doméstica propiciada pela politica.

A Tabela 5 apresenta os resultados setoriais para a politica de reonera¢do em 2016.
Observa-se que agora todos os setores sofrem perdas acumuladas em 2025, com excegao dos
setores de Fumo, Servicos de Alojamento e Alimentagao e Servigos prestados as Empresas.
O resultado para o Fumo decorre dele ndo estar no escopo da politica de desoneragdo. Nos
outros casos, seriam setores que possuem ligagdes intersetoriais com outros que nao sofreram
forte reoneragdo da folha de pagamentos. Convém destacar que os setores com redugio de
atividade mais elevada integram a cadeia metal-mecanica e de bens de capital: produtos de
metal, construcio civil, caminhdes e maquinas e equipamentos, material elétrico, material
eletronicos, entre outros. No caso da construgdo civil o efeito é esperado na medida em que a
politica de reoneracéo afeta o preco da méo de obra, sendo este um importante componente
do custo de produgio deste setor. Para os demais setores, embora menos intensivos em méao
de obra, a queda decorre principalmente devido ao efeito do aumento da oneragédo da folha
de pagamentos sobre o custo de produgado nesses setores.

A Figura 3 apresenta a trajetoria do emprego com a politica de desoneragio e a politica
de reoneragdo. No cendrio em que a desoneragao é mantida até 2025, o emprego é estimulado
inicialmente e aumenta ao longo do tempo. Contudo, a medida que os salarios se ajustam,
a demanda por trabalho diminui, e o resultado acumulado é um pequeno decréscimo no
emprego em 2025, que retornaria ao seu nivel tendencial. No entanto, quando se trata do
cendrio de reoneragao da folha em 2016, o emprego apresentaria uma queda muito maior
ja nos primeiros anos pos reoneragao. Logo, esses resultados evidenciam que no longo
prazo a politica de desoneracio é praticamente neutra quanto aos seus impactos sobre o
emprego. No caso da politica de reoneracao, os efeitos iniciais positivos sobre o emprego
sao complemente revertidos ja a partir de 2016.



Porsske E CARVALHO: Andlise do Impacto das Politicas de (Des)Oneragio da Folha de Pagamento na Economia Brasileira 91

Tabela 4. Resultados Setoriais do Cenario para a Politica de Desoneracao: desvio acumulado
2013-2025 em relacdo ao cendrio base.

Var. % da Var. % da
Setor producao Setor producao
Agricultura 0,28 Maquinas e Equipamentos —0,55
Pecudria 0,03 Eletrodomésticos 0,43
Petréleo e Gas 0,44 Escritorio e Informatica —0,74
Minério de Ferro 0,04 Elétricos —0,01
Outras da Extrativa -0,27 Eletronicos —0,42
Alimentos e Bebidas 0,28 Aparelhos Hospitalares —0,28
Fumo —0,07 Automaveis 0,83
Téxteis 0,93 Caminhoes —0,83
Vestuério 0,81 Pecas e Acessorios 0,53
Couro e Calcados 1,15 Outros de Transporte 0,75
Madeira -0,18 Maveis 0,45
Celulose e Papel 0,49 SIUP 0,50
Jornais 0,34 Construcao —0,76
Refino de Petrdleo 0,48 Comércio 0,25
Alcool 0,61 Transporte 0,63
Quimicos 0,20 Servicos de Informagao 0,56
Resina e Elastano 0,22 Financeiro 0,43
Farmacéuticos 0,70 Servios Imobilidrios e Aluguel 0,97
Defensivos Agricolas 0,26 Servicos de Manutencao e Reparo 0,91
Perfumaria 0,66 Servicos de Alojamento e Alimentacao 0,15
Tintas —0,12 Servicos Prestados as Empresas 0,01
Outros da Industria Quimica 0,17 Educacao Mercantil —0,56
Borracha e Plastico 0,32 Satde Mercantil 0,37
Cimento —0,53 Servicos Prestados as Familias 0,02
Outros Nao-Metalicos —-0,38 Servicos Domésticos -1,18
Aco 0,00 Educacdo Piblica 0,64
Metais Nao-Ferrosos —-0,10 Satide Publica 0,63
Metal -0,17 Administracdo Publica 0,61
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Figura 3. Impacto Acumulado no Emprego para o periodo 2013-2015, em variagao percentual (%).
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Tabela 5. Resultados Setoriais do Cendrio para a Politica de Reoneracao: desvio acumulado
2013-2025 em relacdo ao cendrio base.

Var. % da Var. % da
Setor producao Setor producao
Agricultura —0,25 Méquinas e Equipamentos —2,03
Pecudria —0,40 Eletrodomésticos —0,41
Petréleo e Gas —0,20 Escritorio e Informatica -2,12
Minério de Ferro -0,11 Elétricos -1,13
Outras da Extrativa —-0,50 Eletronicos -1,57
Alimentos e Bebidas —0,16 Aparelhos Hospitalares -1.4
Fumo 0,36 Automéveis —0,57
Téxteis —0,52 Caminhoes -2,22
Vestuario —0,45 Pecas e Acessorios —0,48
Couro e Calcados —0,17 Outros de Transporte —0,91
Madeira -1,30 Mdveis —0,78
Celulose e Papel —0,48 SIup —0,37
Jornais 0,03 (Construcdo —2,28
Refino de Petréleo —0,45 Comércio —0,65
Alcool —0,44 Transporte —0,13
Quimicos —0,47 Servicos de Informagao —0,01
Resina e Elastano —0,70 Financeiro —0,26
Farmacéuticos -0,33 Servicos Imobilidrios e Aluguel —0,18
Defensivos Agricolas —0,26 Servicos de Manutencdo e Reparo —0,06
Perfumaria —-0,35 Servicos de Alojamento e Alimentacao 0,35
Tintas -1,42 Servicos Prestados as Empresas 0,76
Outros da Indstria Quimica —0,84 Educacdo Mercantil —0,43
Borracha e Plastico —0,63 Satide Mercantil —0,54
Cimento -1,93 Servicos Prestados as Familias —0,20
Outros Nao-Metalicos -1,65 Servicos Domésticos —0,29
Aco 1,14 Educacdo Pdblica —0,50
Metais Nao-Ferrosos —0,69 Salide Publica —0,50
Metal -1,18 Administracdo Publica —0,50

Considerando os efeitos sobre o emprego desagregados por classe de renda (Tabela 6),
os resultados mostram que a politica de desoneragdo tem caréter regressivo, beneficiando
relativamente mais as classes de renda mais elevadas. No caso da politica de reoneracio,
os efeitos sao mais uniformes entre as classes de renda. Esses resultados sao influenciados
pela composi¢do do emprego segundo a classe de renda dos setores mais afetados pelas
politicas. No choque de desoneragio, ao final do periodo, o efeito negativo sobre o emprego
¢ dominante e alguns dos setores com queda mais acentuada também sao mais intensos de
uso de trabalho de menor qualifica¢do e, portanto, com rendimento médio concentrado
nas classes de renda menores: madeira, cimento e servicos domésticos. Embora os efeitos
negativos sobre o emprego sejam maiores no choque de oneragio, a sua distribuigdo é
dispersa entre as classes de renda.

Por fim, cabe destacar alguns aspectos ligados aos resultados obtidos neste estudo face
aqueles encontrados por Souza et al. (2016) no que diz respeito ao cenario de desoneragao.
Embora o impacto global de longo prazo no PIB seja relativamente similar, a contribuigao
dos componentes da demanda final sobre esse resultado difere substancialmente em nosso
estudo. A principal diferenga diz respeito a dindmica do investimento, cuja trajetdria de
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Tabela 6. Resultados de emprego por classe de renda: desvio acumulado no periodo 2013-2025
em relacdo ao cendrio base.

Var. % no emprego

Saldrios minimos  Desoneracdo  Reoneracao

Até meio —0,62 —0,37
De meio aum —0,35 —0,35
De um a dois —-0,18 —0,37
De dois a trés —0,08 —0,36
De trésacinco 0,01 —0,44
De cinco a dez —0,01 -0,33
De dez a vinte —0,05 —0,45
Acima de vinte —0,01 —0,25

expansao é revertida poucos anos apds a implantac¢do da politica de desoneragéo, produzindo
um resultado negativo ao término do periodo analisado. Apesar do crescimento inicial do
consumo e do investimento, o aumento da demanda por emprego, associado a redugao do
custo do trabalho provocado pela politica de desoneragio, pressiona o salario real para cima
nos periodos subsequentes. Com isso, ocorre um movimento de substitui¢ao de trabalho por
capital, aumentando o preco do capital e, assim, reduzindo a rentabilidade do investimento.
Esse mecanismo de ajuste ¢ capturado somente pela especificagdo dindmica introduzida no
modelo EGC do presente estudo, a qual ndo estd presente no modelo usado por Souza et al.
(2016). Assim, com base nos resultados de simulagdo dos dois estudos, podemos concluir
que a politica de desoneragido favorece o crescimento do produto, mas a composi¢ido do
crescimento ¢ diferenciada de acordo com a abordagem de simulagéo utilizada.

7. Conclusoes

Neste estudo, buscou-se avaliar os impactos econdmicos da politica de desoneragao da folha
de pagamento instituida em 2011 sobre a economia brasileira, bem como os impactos do
Projeto de Lei N° 863/2015, que estabeleceu uma reoneragao da folha de pagamento. Para
simular os efeitos dessas politicas, utilizou-se um modelo de equilibrio geral computavel
dinadmico e multissetorial desenvolvido para a economia brasileira.

Considerando um cendrio base de referéncia para o periodo 2013-2025, os resultados
mostraram que a politica de desoneragio contribuiria para um aumento diferencial acu-
mulado de 0,34% na taxa de crescimento do PIB ao passo que a politica de reoneracio
reduz esse impacto para —0,37%. Esses efeitos mostram que a politica de reonera¢ao nao s6
eliminaria os ganhos propiciados pela desoneracéo inicial, como ainda provocaria efeitos
negativos por toda a economia. Além disso, a politica de desoneracéo se revela neutra em
termos de impacto sobre o emprego no longo prazo, enquanto a politica de reoneragdo
produz uma redugao do emprego.

O efeito das politicas sobre a dinamica do consumo e dos investimentos ¢ o principal
fator explicativo das diferencas observadas em cada cendrio. Em resumo, a politica de
reonera¢ao implica em um aumento do custo de producéo para a maioria dos setores da
economia. Setores como o de maquinas e equipamentos, construcio civil e escritorio e
informatica seriam mais onerados com a mudanga de politica, levando a um efeito negativo
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mais ampliado sobre a trajetoria da taxa de crescimento dos investimentos na economia
brasileira. Embora as exporta¢des sejam relativamente beneficiadas no cendrio da politica de
reoneragao, o impacto nio é suficiente para sustentar a taxa de crescimento do produto obtida
no cendrio de desoneracio devido a dinAmica dos investimentos e a queda do consumo.

Convém ressaltar que essas politicas influenciam no custo da folha de pagamento dos
setores econdmicos de forma diferenciada, afetando um componente importante do custo
de produgdo. Os setores intensivos em mao de obra sdo relativamente mais beneficiados
pela politica de desoneragdo, mas os demais setores econdmicos também se apropriam
das vantagens competitivas resultantes da redu¢ao do custo do trabalho em fungdo dos
encadeamentos intersetoriais. Contudo, a politica de reoneragdo representou um aumento
do custo da folha de pagamentos de diversos setores que compdem o complexo metal-
mecanico e de bens de capital, onerando relativamente os bens de investimento. Cabe
ressaltar que a politica de desonera¢ido representou uma redugio do custo da folha de
pagamento para diversos setores econdmicos, embora com distribui¢do setorialmente
diferenciada. Entretanto, a politica de onera¢io manteve reduzido o custo da folha de
pagamento para alguns setores, mas ampliou esse custo para outros setores. Assim, os efeitos
da politica de reoneragao sao distorcivos e levam a uma redugdo do produto e do emprego.

Os resultados obtidos no presente estudo ainda revelam um aspecto importante quanto as
politicas de tributacao para o processo de tomada de decisao dos agentes publicos e privados.
A reducéo da tributacio sobre o trabalho pode ser um mecanismo de estimulo ao crescimento
econdmico que tende a favorecer tanto o consumo familiar como o investimento, embora os
efeitos sobre o investimento sejam amortecidos no longo prazo devido ao ajustamento dos
salarios no mercado de trabalho. Aparentemente é irdnico que a taxa de investimento possa
ser beneficiada pela reducio do custo do trabalho. Mas em uma economia como a brasileira,
onde a carga tributaria é elevada e sua distribuicdo setorial é distorciva, tal resultado ndo
chega a ser surpreendente.
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