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Resumo - O debate sobre a desindustrializacdo brasileira é bastante denso e ainda inconclusivo, mas
atento a essa possibilidade, o governo vem atuando, desde o pos-crise, na tentativa de restaurar a
atividade industrial adotando medidas de estimulo ao setor e politicas macroecondmicas. Nesse contexto,
o presente trabalho investiga os impactos econdmicos dessas politicas e alternativas propostas sobre a
producdo, o bem-estar, 0 consumo, entre outras variaveis macroecondmicas e setoriais. Para tanto, utiliza-
se um modelo de Equilibrio Geral Computéavel (EGC) calibrado para o ano de 2009, com o intuito de
contribuir para a literatura econémica pela simulacdo e comparacdo de choques alternativos em uma
mesma representagdo da estrutura da economia brasileira. Os resultados obtidos pela modelagem indicam
que as medidas de reducdo na taxa de juros (Selic e TILP) e reforma tributéria neutra que considera a
substituicdo dos impostos intermediarios pelo VAT séo capazes de elevar o PIB e o bem-estar e ainda
melhorar a composicdo setorial da producdo e exportacdo, sem que a atividade do governo seja
negativamente afetada. Outras medidas, como a desoneracdo da folha de pagamentos, reforma tributaria
com reducdo da receita fiscal e a reducdo no IPI também trazem bons resultados, mas ndo se sustentam no
longo prazo sem alteragdo na eficiéncia dos gastos publicos. No sentido contrario, as medidas de subsidio
ao setor de transporte, reducao da tarifa de energia elétrica e reducdo do fluxo de capitais externos, que
implicam na atuacgdo do governo sobre o livre funcionamento do mercado, geraram resultados indesejados
no que diz respeito a um menor estimulo as inddstrias de maior contetido tecnolégico.

Palavras-chave: Economia brasileira. Economia industrial. Politicas de estimulo. Modelo de equilibrio
geral computavel.

Abstract — The debate on the deindustrialization of the Brazilian economy is quite dense and still
inconclusive, but considering this potential scenario, the government has been acting in an attempt to
restore industrial activity by granting stimuli focused on the manufacturing sector and by adopting
favorable macroeconomic policies. In this context, this study aims to investigate the economic impacts of
these policies and alternatives on GDP, welfare, consumption and sectorial variables. Therefore, we apply
a Computable General Equilibrium (CGE) model updated for 2009, in order to contribute to the economic
literature by the simulation and comparison of alternative shocks in the same representation of the
Brazilian economic structure. The results indicate that most measures are appropriate to help Brazilian
economy after the crisis, both due to sector benefits associated with a higher technological level of
production and by improving macroeconomic outcomes. Measures to reduce the interest rate (Selic and
TJLP) and neutral tax reform are able to raise GDP and welfare and to further improve the sectoral
composition of production and export, without adversely affecting government activity. Other measures,
such as payroll exemptions, tax reform with reduction of the fiscal income, and IPI reduction also bring
good results, but would hardly be maintained in long term if there is no change in public spending
efficiency. Yet, subsidies to the transport sector, cuts in electricity rates and restriction to foreign capital
inflow, which reflect government action on free market functioning, led to undesirable results in the
context of raising the technological level of the Brazilian production.
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1. INTRODUCAO

A queda da participacao do setor manufatureiro tanto no crescimento econémico como também no
nivel de empregos, somada ao aumento da parcela de produtos basicos no total exportado® vem sendo
debatidos recentemente e elencados como um argumento favoravel a discussdo sobre um possivel
processo de desindustrializagdo®. Tal debate existe desde os anos 50 e 60, mas ganhou forca adicional no
contexto subsequente a crise financeira de 2008, ndo apenas entre a comunidade académica, mas também
para a sociedade como um todo. Ante essa preocupagdo, 0 governo brasileiro procurou adotar diversas
medidas para fortalecer a industria, visando reverter esse possivel processo em curso e proporcionar
ganhos de competitividade ao setor industrial.

Essencialmente, é possivel caracterizar algumas das medidas tomadas a partir de 2011 como sendo
de dois tipos: i) alteracbes macroecondmicas que buscam favorecer a producdo manufatureira, e ii)
estimulos diretos ao setor ou a segmentos especificos do setor. Contudo, apesar de ambos o0s grupos de
medidas tenham como finalidade principal ou secundaria o incentivo a producgdo da industria brasileira,
seus impactos na economia sdo sentidos pelos demais setores, atividades e diferentes agentes econdmicos.

Nesse contexto, torna-se interessante tentar entender algumas questdes. Quais sdo 0s custos e
beneficios de cada uma dessas politicas? Quais dessas seriam as mais desejaveis para a economia
brasileira como um todo, considerando tanto seus efeitos setoriais quanto seus impactos
macroeconémicos? O quanto sdo capazes de contribuir com o objetivo de reverter a reducdo da
participacgdo industrial na economia? Quais deveriam ser priorizadas ou abandonadas?

Considerando essas questdes, o0 objetivo da presente pesquisa é avaliar 0s possiveis impactos
econdmicos de politicas que buscam reverter a tendéncia de perda de participacdo do setor industrial no
produto (e exportacdes) e na geracdo de empregos. Investiga-se quais sdo os efeitos sobre o bem-estar
agregado, PIB e fluxos comerciais dessas politicas; como os diferentes setores brasileiros sdo afetados;
que outras possiveis medidas poderiam ser empregadas para reverter esta conjuntura.

2. POLITICAS DE ESTIMULO A INDUSTRIA BRASILEIRA

Segundo DIEESE (2005), politicas industriais sdo adotadas para ajudar o incremento do setor,
como, por exemplo, incentivos fiscais, investimentos em pesquisa e desenvolvimento (P&D), créditos
subsidiados, intervencdo do Estado no processo produtivo, entre outros. Ainda, Ferraz (2009) resume 0s
tipos de politica industriais possiveis: (1) regime de regulacdo (tenta corrigir assimetrias no
funcionamento dos mercados) e (2) regime de incentivos (estimulos no geral).

Em contraposicao, o pensamento neoclassico julga que, dessa forma, o governo estaria escolhendo
“vencedores e perdedores” e perpetuando padrdes que o livre funcionamento do mercado talvez ndo
gerasse. Para esta linha de estudo, o ideal seriam medidas macroeconémicas, como o combate a inflacéo,
que fossem capazes de propiciar igualmente um ambiente mais favoravel a todos os setores; ou seja, 0
governo gera a estabilidade no cenario macroecondmico e 0s setores se desenvolvem livremente através
de um ambiente competitivo.

Compartilhando argumento parecido, Bonelli e Pessoa (2010), embora ndo encontrem evidéncias
de desindustrializacdo no Brasil, ndo descartam cautela em relagdo a possibilidade desse processo vir a
acontecer futuramente. Para esses autores, a experiéncia internacional indica que a melhor defesa para o
pais nesse caso seria a ado¢do de medidas microeconémicas como politicas de inovacéo e transferéncia de
tecnologia e/ou macroeconémicas, como 0 aumento da taxa de poupanca doméstica.

! Segundo dados divulgados pela Secretaria de Comércio Exterior do Ministério do Desenvolvimento, IndUstria e Comércio Exterior
(SECEX-MDIC) (BRASIL, 2011), tais produtos representavam, respectivamente, 47,8% e 36,1% do total em 2011 enquanto que antes da
crise significavam 32,1% e 52,3%.1

A desindustrializacdo é classicamente definida como uma reducéo do emprego na industria em relagdo ao total (Rowthorn; Ramaswany,
1999), como também uma queda da participacdo da producdo manufatureira no total do PIB vis-a-vis outros setores (Tregenna, 2008).
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Complementarmente, Ferreira e Hamdan (2003) e Canédo-Pinheiro et al. (2007) criticam politicas
industriais setoriais, ou “verticais”, pois julgam que estas propdem incentivos aos setores ndo
competitivos, alterando os precos relativos dos produtos e dos fatores de producdo da economia. Em
contrapartida, os setores ndo beneficiados — em geral os que tinham vantagens comparativas — sdo
prejudicados, reduzindo sua producdo. Deste modo, o resultado liquido de politicas setoriais pode ser
perda de bem-estar, mesmo que no curto prazo tais medidas parecam funcionar em termos de crescimento
econémico. Por isso, 0s autores apenas acreditam nas politicas de cunho horizontal determinando o
crescimento de longo prazo, como: desenho de estrutura tributaria e da legislacdo trabalhista, o
funcionamento do mercado de crédito, os sistemas educacional e de saide, o financiamento do setor de
infraestrutura e a defini¢cdo de um marco regulatério.

Segundo Coronel, Campos e Azevedo (2012), frente a conscientizacdo da importancia da
industrializagdo, o governo de Getulio Vargas foi o primeiro a adotar politicas industriais explicitas, como
mudancas de impostos de importacdo e elevacdo da concessdo de crédito, constituindo o processo de
substituicdo de importacdes que teve inicio na década de 1930. Posteriormente, segundo os autores, no
governo Juscelino Kubitschek a estratégia de fomentar o setor industrial se fortaleceu, com énfase na
indUstria de bens de consumo duraveis (ou seja, se estabelecia uma nova conotagdo de politica industrial).
O I1 Plano Nacional de Desenvolvimento (11 PND) foi a tentativa seguinte, embora frustrada pelas crises
do petroleo e suas implicacGes para a economia global.

Segundo Ferraz (2009), os incentivos, que iam de subsidios a setores considerados estratégicos ao
controle de importagOes, possibilitaram a formacdo de um complexo industrial consideravelmente
diversificado até o final da década de 1970. Nas décadas seguintes, segundo o autor, a politica econdmica
brasileira altera sua atuacéo, tendo como foco a estabilizacdo da economia, com 0s governos tentando
combater as altas taxas de inflacédo e a elevacdo da divida externa, limitando o espaco para novas politicas
industriais. Ap6s o éxito do Plano Real, no final do governo Itamar Franco e durante todo o governo do
presidente Fernando Henrique Cardoso, a ideia de que o setor industrial deveria ser fomentado por
politicas macroecondmicas baseadas em fundamentos prevaleceu.

Por outro lado, no governo do presidente Luiz Inacio Lula da Silva® e no governo da presidenta
Dilma Rousseff buscou-se adotar politicas industriais com o intuito de reverter a tendéncia de queda de
participacdo do setor manufatureiro no contexto pos-crise. Para tanto, as medidas visavam enfrentar
algumas questdes relacionadas ao Custo Brasil* e adicionalmente buscavam reestabelecer a efetividade e
o0 equilibrio dos acordos firmados anteriormente no ambito do comércio exterior. De forma geral, o
governo apostou em politicas de diversos prazo para tentar enfrentar esse periodo de baixo crescimento
no resto do mundo, agregando competitividade a economia.

No periodo mais recente, em linha com o interesse da presente pesquisa, 0 governo buscou
estimular a industria brasileira ou alguns segmentos especificos a partir de diversas acdes. As principais
medidas adotadas nos ultimos anos incluem: a desoneracdo da folha de pagamentos do setor industrial
pelo Programa Brasil Maior; a reducdo da taxa de juros iniciada em agosto de 2011 e interrompida apenas
em abril de 2013; a elevacdo do IOF como medida para contencdo da valorizagdo cambial; a reducdo do
IPI de produtos especificos; a atuacdo do Banco Central no mercado aberto de cambio; a proposta do
governo de reduzir o custo da energia elétrica, tanto para os domicilios quanto para o setor industrial,
anunciada em 2013. Além dessas medidas, alternativas tem sido discutidas e mencionadas pela sociedade
ou formadores de opinido, como subsidios ao setor de transportes e diferentes opgdes de reforma
tributaria.

Considerando que o vasto leque de medidas adotadas traz consequéncias diferentes sobre os
setores produtivos, agentes e conjuntura macroeconémica, deve-se esperar custos e beneficios diversos e
conflitantes, bem como graus distintos de efetividade. Dessa forma, buscar entender os possiveis

% Segundo Ferraz (2009), a politica industrial do governo do presidente Luiz In4cio Lula da Silva pode ser resumida em duas principais
medidas: Pitce (Politica industrial, tecnoldgica e de comércio exterior) e PDP (Politica de Desenvolvimento Produtivo).

4 Basicamente associado ao excesso de burocracia, baixa qualificacio da mao de obra, elevada carga tributaria, altas taxas de juros e
infraestrutura incipiente.
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impactos dessas politicas nas diversas atividades da economia torna-se fundamental para a avaliacdo das
mesmas e decisdes futuras sobre a desejabilidade e futuras escolhas.

3. METODOLOGIA

Para atingir os objetivos propostos, faz-se necessario utilizar um ferramental capaz de considerar
os multiplos efeitos e interacdes que uma determinada politica possa ter sobre a economia, considerando
seus transbordamentos entre diferentes agentes e setores assim como suas consequéncias
macroecondmicas e possiveis feedbacks macro sobre a estrutura microeconémica. Ainda, a metodologia
deve permitir a comparacdo de diferentes alternativas de politicas, considerando seus beneficios e custos
relativos e direcOes de resultados. Dessa forma, escolheu-se construir e aplicar um modelo de equilibrio
geral computavel (EGC) capaz de investigar tais efeitos sobre o bem-estar agregado, PIB, nivel de
atividade setorial e fluxos comerciais. Esse instrumental permite a comparacéo entre diferentes cenarios
de politicas de forma consistente, j& que esses cenarios sdo todos simulados sobre a mesma estrutura
econdmica representada pelo modelo.

A modelagem por EGC determina endogenamente precos e niveis de producdo relativos. Dessa
forma, é possivel elucidar alocacdes de recursos de equilibrio e trajetdrias de crescimento, ao invées de
ciclos de negocios ou fenémenos em desequilibrio. A aplicacdo de modelos de equilibrio geral se justifica
quando se espera que medidas ou politicas exdgenas sejam capazes de gerar efeitos sobre diversos setores
e agentes econdbmicos, como nos cenarios a serem avaliados por esta pesquisa, 0s quais apresentam, de
forma geral, um alcance amplo em termos de cobertura econémica (setorial e de agentes), com efeitos
consideraveis esperados na alocacao de recursos ha economia nacional.

O modelo EGC utilizado é estatico, multi-regional e multi-setorial, baseado na modelagem
empirica conhecida como GTAPInGAMS (RUTHERFORD, 2005; RUTHERFORD; PALTSEV, 2000),
desenvolvida a partir do modelo GTAP — Global Trade Analysis Project (HERTEL, 1997). O modelo
GTAPINGAMS ¢ construido como um problema de complementaridade mista, em linguagem
computacional GAMS (General Algebraic Modeling System, BROOKE et al., 1998). Esse tipo de modelo
representa a economia de um ou varios paises e/ou regides em um determinado momento do tempo,
através de dados micro e macroeconémicos e relagdes matematicas que descrevem o comportamento dos
agentes. O modelo de equilibrio geral retrata como os agentes econémicos se comportam, com as firmas
maximizando lucros e/ou minimizando custos; as familias maximizando bem-estar pela demanda de bens,
dados seus precos; os mercados mediando o comportamento dos agentes econémicos; e, por fim, os
governos coletando impostos e gastando sua receita em consumo proprio e transferéncias para as familias.

O modelo é composto por equagdes que asseguram as diversas identidades contabeis macro e
microeconémicas. A producdo doméstica é distribuida entre exportagdes, consumo privado, consumo do
governo, demanda intermedidria, investimentos e servicos de transportes internacionais. J& 0s bens
importados podem ser consumidos tanto na producao de outros itens como insumo intermediario, quanto
pelo governo ou pelas familias. No modelo, o equilibrio no mercado de fatores é dado pela identidade que
relaciona o pagamento dos fatores com a renda dos mesmos, da mesma forma que as condigdes de
fechamento do mercado internacional exigem que as exportacdes de cada bem por cada regido igualem
todas as importagdes deste bem feita por seus parceiros comerciais, identificada pela soma das demais
regibes importadoras. Analogamente, 0 mesmo raciocinio é aplicado ao mercado de servicos de
transportes.

As identidades contabeis do modelo representam duas das condi¢fes de equilibrio, apresentadas
em Rutherford (2005), de igualdade entre a oferta e a demanda em todos os mercados (de bens e fatores)
e de balanco da renda dos agentes econémicos, em que renda liquida € igual as despesas liquidas. A
terceira condicdo de equilibrio necessaria ao modelo é de que o lucro econdmico seja igual a zero em
todas as atividades, o que reflete as hipoteses de competicdo perfeita e retornos constantes a escala.

Adicionalmente, os setores produtivos procuram minimizar seus custos sujeitos as restricoes
tecnologicas, sendo a producdo caracterizada pela escolha de insumos a partir da minimizagdo de custos
unitarios. O problema de otimizacao define uma funcdo de producdo caracterizada como de elasticidade
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de substituicdo constante (CES), em que componentes do valor adicionado (fatores primarios de
producdo) podem ser substituidos, sendo tal processo determinado a partir de uma elasticidade de
substituicdo, enquanto os insumos intermediarios e o valor adicionado sdao combinados a partir de uma
funcdo Leontief, ndo sendo substituiveis uns pelos outros. Nesse caso, cada insumo intermediario j € uma
combinacdo entre uma parcela doméstica e importada do mesmo bem j, combinadas a partir de uma
funcéo CES.

Cada bem importado sendo demandado em uma regido € um agregado de bens importados de
diferentes regides. A escolha entre importacfes de diferentes parceiros comerciais € baseada na
pressuposicao de Armington (1969), de que um bem importado de uma regido € um substituto imperfeito
do mesmo bem com origem em outras regides. Ainda, os fluxos comerciais estdo sujeitos a subsidios (ou
impostos) as exportacdes e tarifas as importacfes, sendo que o governo da regido exportadora paga 0s
subsidios (ou recebe os impostos), enquanto as tarifas sdo coletadas pelos governos dos paises
importadores.

O consumo do agente privado é representado pela minimizacdo do custo de um dado nivel de
consumo agregado. A demanda final no modelo é caracterizada por uma funcdo Cobb-Douglas entre bens
compostos, formados pela agregacdo de bens domésticos e importados. Terra e recursos naturais séo
considerados como fatores especificos de producédo, ofertados através de uma funcédo de elasticidade de
transformacéo constante (CET) que aloca fatores para os mercados setoriais. O consumo da administracéo
publica é representado no modelo como uma agregacdo Leontief entre bens compostos de parcelas
domesticas e importadas. Os diferentes bens compostos ndo sdo substituiveis entre si, contudo
componentes domésticos e importados de cada bem respondem a precos e sdo substituiveis.

As relacbes matematicas que descrevem o comportamento dos agentes e 0Ss processos de
otimizacdo no modelo estatico de equilibrio geral da presente pesquisa sdo encontradas em Rutherford
(2005). Aplicacdes de modelos similares estdo presentes em Gurgel (2006), que avaliou os impactos da
liberalizacdo dos produtos do agronegocio na Rodada de Doha sobre o Brasil, e em Coronel et al. (2011),
que mensurou os impactos econémicos de mudancas nas aliquotas de tributacdo com base na Politica de
Desenvolvimento Produtivo (PDP), questdo semelhante a proposta no presente estudo.

O fechamento macroeconémico considera que a oferta total de cada fator de producdo nédo se
altera, embora seja mdvel entre setores dentro de uma regido. O fator terra é especifico aos setores
agropecudrios enquanto recursos naturais sao especificos aos setores de extracdo de recursos minerais e
energia fossil. Ndo ha desemprego no modelo, portanto os precos dos fatores sdo flexiveis. Pelo lado da
demanda, investimento agregado e fluxos de capitais sdo considerados exdgenos, bem como o saldo do
balanco de pagamentos. Dessa forma, mudancas na taxa real de cambio devem ocorrer para acomodar
alterac6es nos fluxos de exportacfes e importaces apds os choques. O consumo do governo pode alterar
com mudancas nos pre¢os dos bens, assim como a receita advinda dos impostos esta sujeita a mudancas
no nivel de atividade e consumo.

3.1 Bases de dados

A base de dados utilizada, construida por Narayanan, Badri e Mcdougall (2012) e denominada
GTAPS, representa a economia global, distribuida em 129 paises e regibes do mundo e 57 setores para o
ano de 2007. Esses dados estdo organizados na forma de matrizes de contabilidade social, que
representam os fluxos de bens, servicos e fatores entre os setores econémicos, consumidores finais,
governo e mercados internacionais. Além disso, considera os fluxos comerciais bilaterais entre os paises e
protecdes comerciais vigentes.

No presente trabalho, esses dados foram agregados de maneira a representar os paises e setores de
interesse para o0 estudo. No caso dos paises, serdo estudadas apenas duas regides: Brasil (BRA) e o resto
do mundo (ROW), uma vez que a preocupacédo da pesquisa foca basicamente na atividade interna. Quanto
a escolha dos setores, os dados do GTAP foram agrupados de forma a representar a agregacao setorial
utilizada na metodologia vigente nas estatisticas nacionais (PIB, producdo industrial e exportacGes),
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tornando mais facil a organizacdo dos dados e analise dos resultados. A Tabela 1 apresenta os 17 setores
adotados e as siglas utilizadas por este trabalho para a geragéo dos resultados do modelo.

Adicionalmente, atualizou-se a Matriz de Insumo-Produto (MIP) brasileira do modelo GTAPS8
para 0 ano de 2009, com base no sistema de Matrizes de Insumo Produto de 2009, calculada e
disponibilizada pelo Nucleo de Economia Regional e Urbana da Universidade de S&o Paulo (NEREUS)?,
sendo construida a partir dos dados das Contas Nacionais para 2009 divulgados pelo IBGE em 2011,
através da metodologia apresentada em Guilhoto e Sesso Filho (2005, 2010). Essa atualizacdo da base de
dados justifica-se tanto pela decisdo de incorporar os efeitos da crise de 2008 sobre a economia brasileira
e seus setores, como também pelo foco da pesquisa em avaliar os estimulos concedidos pelo governo
brasileiro principalmente a partir de 2011.

Tabela 1 - Setores considerados no estudo
Sigla Setor Sigla Setor
- Maquinas, equipamentos e aparelhos
AGR Agropecuaria OME hospitalares
Material eletronico e equipamentos de

MIN Inddstria extrativa mineral ELE comunicacio

FOO Alimentos, bebidas e fumo MVH Automobilistica e outros equipamentos de
transporte

TEX Téxtil, vestuario e calgados OMF Outras industrias

PPP Celulose, papel, produtos do papel, edigéo, CNS  Construcio civil

impressao e etc.
Prod. e distribuicdo de eletricidade, gas, agua,

P_C Refino de petroleo e alcool GSE esgoto e limpeza urbana
CRP Produtos quimicos, borracha e plastico OTP  Servigos de transporte
NMM Minerais ndo metalicos SER  Outros servigos

IS Metalurgia basica e produtos de metal

(exclusive maquinas)
Fonte: Elaboragéao propria.

Para atualizar a MIP brasileira no GTAPS, os setores nas MIPs do NEREUS foram agregados
conforme a Tabela 1 e convertidos em dolares de 2009. Os demais dados econdmicos do GTAP8 foram
todos escalonados por um mesmo coeficiente fixo de forma a representar os valores em délares de 2009,
considerando o crescimento nominal do PIB mundial (exceto Brasil) em 3,44%, de acordo com a base de
dados do FMI. Todas as transagdes econdmicas da MIP brasileira originalmente presentes no GTAPS
foram substituidos pelos dados das MIPs do NEREUS em US$ de 2009, o que permitiu manter a
consisténcia econémica de equilibrio entre oferta e demanda em todos os mercados e lucro zero em todas
as atividades na representacdo da economia brasileira.

Contudo, a substituicdo dos fluxos comerciais brasileiros provoca o desbalanceamento da MIP da
regido Resto do Mundo (ROW). Devido a dimensdo econémica dessa regido, as diferencas entre oferta e
demanda setoriais s&o inferiores a 1% do valor adicionado na maioria dos setores e superiores a 1% em
apenas trés setores, alcancado o valor maximo de 2,0% em um dos setores (setor de refino de petrdleo).
Como esse nivel de erro é relativamente pequeno (dentro da margem de erro esperada dos coeficientes da
propria matriz), para reequilibrar a MIP do ROW no GTAP adotou-se o procedimento simples de alterar a
contribuicdo setorial doméstica para a Formacéo Bruta de Capital Fixo e o valor adicionado, distribuindo
a correcdo proporcionalmente entre esses fluxos. Assim, setores com excesso de oferta na regido ROW
sofreram um ligeiro aumento na sua contribuicdo para a FBKF e uma pequena redu¢do nos gastos com
capital e trabalho, enquanto que setores com excesso de demanda receberam o tratamento contrario.

A partir desse processo de atualizacdo dos dados, os principais indicadores econémicos da base de
dados para o Brasil estdo representados na Tabela 2. Entre os setores agregados pelo presente estudo, 0s

> Disponivel em http://www.usp.br/nereus/?fontes=dados-matrizes.
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que apresentam as maiores contribuicGes para o valor da producdo nacional sdo os de servigos (SER),
alimentos, bebidas e fumo (FOO) e construcdo civil (CNS). Entretanto, 0s setores que mais exportam
proporcionalmente ao total produzido estdo geralmente relacionados a producdo de commodities, como
extracdo mineral (MIN), metalurgia basica e produtos de metal (I_S), celulose e produtos de papel (PPP),
agropecuaria (AGR) e, também, FOO. Esse padrdo corrobora a preocupacdo com a hipotese da
desindustrializagdo mencionada na introducdo deste trabalho. A excegdo, neste caso, € 0 setor
automobilistico e outros equipamentos de transporte (MVH), que apresenta maior valor agregado e pode
ter seu desempenho exportador explicado pelos parceiros comerciais brasileiros do Mercosul e forte
comeércio intraindustrial. Analogamente, as importacdes setoriais estdo ligadas aos setores de consideravel
nivel tecnoldgico, como no caso de materiais eletrdnicos e equipamentos de comunicacdo (ELE),
maquinas, equipamentos e aparelhos hospitalares (OME) e produtos quimicos, borracha e plastico (CRP).

Tabela 2 — Dados e indicadores selecionados da base de dados para o Brasil

Valor da Participacio das Relacio entre Valor Participacdo Participacéo
producéo setorial pag ¢ adicionado de capital  de trabalho

exportacdes na  importacoes e
(PROD), em US$ PEOD ‘?em % PR%D gm % (VAem  (K)noVA, (L)noVA,

bilhdes USS$ bilhdes em % em %
AGR 160,5 11,8% 2,3% 90,2 66,2% 28,7%
MIN 75,8 33,5% 25,1% 29,0 62,9% 25,9%
FOO 215,0 14,9% 3,6% 38,1 34,8% 49,3%
TEX 61,6 6,6% 6,9% 23,5 40,4% 48,5%
PPP 59,8 12,2% 3,5% 23,2 49,3% 40,0%
P C 100,2 6,8% 8,3% 21,9 80,4% 13,4%
CRP 148,9 7,5% 23,6% 41,7 48,4% 38,3%
NMM 30,3 4,9% 4,2% 10,7 45,3% 42, 7%
IS 98,5 16,5% 10,2% 33,9 53,3% 35,4%
OME 83,9 11,4% 35,5% 27,6 32,9% 50,8%
ELE 37,4 7,2% 50,3% 6,7 28,1% 53,0%
MVH 1219 12,7% 17,4% 22,7 19,3% 60,0%
OMF 25,8 3,7% 5,0% 10,9 57,1% 35,0%
CNS 165,6 0,5% 0,1% 84,3 56,3% 34,5%
GSE 99,1 1,1% 1,8% 49,5 74,0% 20,2%
OoTP 157,3 4,4% 2,6% 76,5 49,3% 39,9%
SER 1540,2 2,9% 2,6% 1005,6 44,9% 43,1%
Total 3181,9 - - 1596,1 48,1% 40,5%

Fonte: NEREUS, elaboragdo prdpria.

As duas ultimas colunas da Tabela 2 apresentam as participacdes dos fatores de produgdo —
capital (K) e trabalho (L) — na atividade de cada setor, considerando os valores dos pagamentos (ou
remuneracOes) desses fatores. Entre os setores mais intensivos em pagamentos ao fator capital (K), estéo
o refino petroleo e &lcool (P_C), producdo e distribuicdo de eletricidade, gas, agua, esgoto e limpeza
urbana (GSE), agropecuéaria (AGR) e extrativa mineral (MIN), estes dois ultimos devido a mecanizacéo
de suas producdes. Ja o setor de automoveis e outros equipamentos de transporte (MVVH) no Brasil é o
que menos contribui, em termos relativos, com pagamentos ao capital no valor adicionado em sua
producdo, provavelmente porque o pais produz majoritariamente partes e/ou é responsavel pela
montagem dos veiculos, o que ndo necessita de fortes inversdes de capital como areas de pesquisa e
desenvolvimento, design, entre outros. Os demais setores que possuem a participagdo do trabalho (L)
relativamente maior no VA séo os de materiais eletronicos e equipamentos de comunica¢do (ELE) e
maquinas, equipamentos e aparelhos hospitalares (OME), também seguindo a ideia que o pais ndo investe
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em geracdo e difusdo de tecnologia e, por isso, desempenha montagem. Na Tabela 3, constam os valores
demandados de cada setor pelos componentes da demanda final da economia e/ou para importacdes.

Tabela 3 - Demanda final e importacg6es no Brasil: dados setoriais

Consumo das Consumo do

familias governo FBKF Exportagoes Importacoes
(valores em US$ bilhdes)
AGR 34,5 0,0 7,7 19,0 3,7
MIN 0,7 - - 25,4 19,0
FOO 117,4 0,0 - 32,1 7,7
TEX 40,4 - 0,2 4,0 4,3
PPP 11,6 0,0 0,0 7,3 2,1
P C 25,5 - 0,0 6,9 8,3
CRP 39,7 2,2 0,4 11,1 35,2
NMM 0,8 - - 15 13
IS 2,1 - 7,9 16,3 10,1
OME 8,5 - 56,7 9,6 29,8
ELE 17,7 - 22,9 2,7 18,8
MVH 39,9 - 38,5 15,5 21,2
OMF 15,8 0,0 4,7 1,0 1,3
CNS 0,4 - 139,6 0,9 0,2
GSE 32,7 0,0 0,0 11 1,8
OTP 59,2 0,0 4,1 7,0 4,1
SER 598,8 395,6 35,1 45,1 40,7

Fonte: NEREUS, elaboragdo propria.

4. CENARIOS SIMULADOS

Os seguintes cenarios foram simulados, com base nas medidas e politicas adotadas pelo governo
no periodo pés-crise financeira de 2008, além de outras medidas em discussao:

Cenaério 1: reducdo da taxa de juros Selic (efetivo)
Cenério 2: reducdo da taxa de juros TJLP (proposta)
Cenaério 3: desoneracdo da folha de pagamentos (efetivo)
Cenério 4: desoneracgdo da folha de pagamentos (proposta)
Cenario 5: reducéo da entrada de capitais estrangeiros
Cenario 6: reducdo da tarifa de energia elétrica

Cenario 7: reducéo do IPI

Cenério 8: subsidio ao setor de transportes

Cenario 9: reforma tributaria (principal)

Cenério 10: reforma tributaria (alternativa)

Nos cenérios 1 e 2 adotou-se como estratégia para simular os efeitos da queda da taxa de juros
Selic e TJLP, respectivamente) sobre a economia um choque sobre os investimentos, uma vez que
modelos EGC tradicionais representam apenas o lado real da economia, e, portanto, ndo apresentam uma
taxa de juros explicitamente. Para determinar a magnitude do choque utilizou-se no Cenario 1 o resultado
de Silva e Araujo Janior (2011) para a elasticidade-juros do investimento privado, de -0,035 entre a taxa
de juros real (Selic) e a formacao bruta de capital fixo do setor privado, e no Cenario 2 a estimativa de
Sonaglio, Braga e Campos (2010), que indica que 1% de reducdo na taxa de juros implica em um
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aumento de 0,3753% na FBKF, considerando a taxa TJLP. Considera-se uma queda de aproximadamente
6,1% na taxa de juros real, como observado entre janeiro de 2011 e outubro de 2012.°

Os Cenarios 3 e 4 consideram a desoneracdo da folha de pagamentos pela eliminacdo da
contribuicdo previdenciaria sobre o salario total, a0 mesmo tempo em que se adota uma contribui¢do
sobre a receita bruta das empresas (descontadas as receitas de exportacdo). Considerando a agregacéo
setorial do modelo e os setores desonerados pelo programa Brasil Maior, no Cenario 3, 11 dos 17 setores
do modelo receberam esse choque: alimentos, bebidas e fumo (FOO), téxtil, vestuario e cal¢ados (TEX),
celulose, papel, produtos do papel, edigdo, impresséo e etc (PPP), produtos quimicos, borracha e plastico
(CRP), minerais ndo metalicos (NMM), metalurgia basica e produtos de metal (I_S), maquinas,
equipamentos e aparelhos hospitalares (OME), automobilistica e outros equipamentos de transporte
(MVH), outras industrias (OMF), servicos de transporte (OTP) e outros servicos (SER). Sendo que a
contrapartida de elevacdo do imposto sobre faturamento foi de 2% para o setor SER e de 1% para todos
0s outros.

Como a desoneracdo da folha de pagamentos equivale & eliminacdo da contribuicdo
previdenciaria, utilizou-se os dados da Pesquisa Industrial Anual (PIA) e da Pesquisa Anual de Servicos
(PAS) do IBGE para calcular a aliquota efetiva de pagamentos a previdéncia por setor. Observou-se
também o quanto os salarios pagos na producdo dos produtos desonerados representavam nos salarios
totais dos setores agregados do modelo, de forma a aproximar e ponderar o tamanho do choque’.

Por fim, como a desoneracdo se aplica a contribuicdo patronal apenas, 0 que corresponde a
aproximadamente 72% do total de impostos pagos a previdéncia social — complementarmente
consideram-se 0s seguintes impostos: direcionado ao sistema S (2,5%), Sebrae (0,6%), Incra (0,2%),
salario educacéo (2,5%) — foi necessario considerar somente 72% da aliquota efetiva ponderada de cada
setor. Quanto a contribuicdo sobre o faturamento, foi aplicada uma aliquota de 1% a 2% sobre a receita
bruta descontadas as exportacGes, também ponderada pela fracdo dos salarios pagos na producdo dos
produtos desonerados em relacdo ao total de salarios dos setores agregados.

Ja no Cenério 4 aplica-se uma desoneracdo sobre a folha de pagamentos em todos os setores da
industria de transformacédo contidos no modelo, de forma a uniformizar o tratamento a toda a industria.
Simula-se, portanto, uma politica mais abrangente que a implementada no Programa Brasil Maior. Neste
cenario aplica-se também a aliquota de 1% sobre a receita bruta.

No Cenério 5 simula-se o conjunto de medidas adotadas para reduzir o fluxo de capitais, que
buscavam reverter a apreciacdo da taxa de cambio real. Como a determinacéo da taxa de cambio® no
modelo multirregional ocorre de forma implicita, ndo sendo possivel aplicar um choque diretamente sobre
a mesma, aplicou-se uma reducdo no fluxo de capitais estrangeiros entrantes no pais (financeiro mais
IED), em acordo com as medidas de aumento no IOF. E importante ressaltar que parte do efeito de
reducdo da entrada de capitais pode estar relacionada com a lenta recuperacdo e baixo crescimento dos
paises afetados pela crise, e ndo necessariamente ao aumento do IOF. Assim, o choque n&o representa
diretamente a mudanca no IOF, e sim os efeitos desta medida e outras condi¢des econémicas assumidas
como responsaveis pela reducdo no fluxo de capitais estrangeiros. O choque adotado foi caracterizado
pela reducdo de aproximadamente 19% na soma do fluxo financeiro e de IED com destino ao Brasil
(conforme projetado pelo Banco Central em novembro 2012).

O Cenério 6 simula a medida de reducdo da tarifa de energia elétrica através de: (1) cortes nos
impostos associados & producdo de energia elétrica’; (2) uma reducdo no retorno ao fator capital na

® Duas ressalvas devem ser apontadas quanto a abordagem adotada: (1) as elasticidades de ambos os trabalhos utilizados como referéncia
foram calculadas para o periodo de 1995-2006, periodo no qual o contexto econdmico e a estrutura da indUstria brasileira eram diferentes das
observadas em 2009, enquanto 0 modelo aponta resultados de médio a longo-prazo; e (2) o choque é implementado diretamente via expansao
da FBKF e aumento instantaneo do estoque de capital, uma vez que, por ser um modelo estético, este ndo tem como considerar o0 processo de
maturagdo dos investimentos.
” Esses célculos podem ser consultados em GODOY (2013)
8 O célculo da taxa real de cambio no modelo considera a razéo entre um indice de preco relativo dos bens transacionaveis e um indice de
Eregos de bens e servigos ndo transacionaveis.

Como forma de representar 0s cortes nas contribuicdes que as empresas do setor de energia (geracao, distribuicdo e transmissao) repassam
ao governo.
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composicao de preco do setor, de forma a captar que a reducdo de preco esperada esta associada a uma
menor margem de lucro'®. O resultado final desse choque sera consequéncia ndo apenas do estimulo dado
ao setor via reducdo de imposto, mas também da mudanca na competitividade relativa do setor, que com
tal choque passa a gerar menor retorno ao fator capital. Espera-se captar com essa estratégia a
possibilidade do choque tanto levar ao barateamento da producdo e aumento de eficiéncia quanto a uma
escassez de oferta com possivel aumento do preco final.

Para definir a intensidade dos choques no imposto e na participacdo da renda do capital no setor,
optou-se por utilizar a média simples das diferentes redugdes das tarifas por nivel de tensdo, com base no
estudo da ANEEL (2012) que aponta a contribuicdo proporcionada tanto pela renovacdo de contratos
quanto pela reducdo de tarifas. A reducdo média das tarifas de energia elétrica no total de 20,2%) foi
dividida em 7,0 pontos percentuais associados ao fim da cobranca de contribui¢fes as empresas do setor,
enquanto o restante é atribuido a parcela do custo unitério de produgdo com o fator capital.

No Cenario 7 considera-se a reducédo do IPI, aplicada diretamente no modelo pela reducéo desse
tributo nos setores desonerados. Os produtos beneficiados pela redugdo do IPI foram categorizados entre
seis setores do modelo: produtos quimicos, borracha e plastico (CRP), minerais ndo metalicos (NMM),
metalurgia bésica e produtos de metal (ex-maquinas) (I_S), maquinas, equipamentos e aparelhos
hospitalares (OME), automobilistica e outros equipamentos de transporte (MVH) e outras industrias
(OMF). Devido a dificuldade de encontrar a relevancia de cada item desonerado dentro dos setores
agregados, os choques foram aplicados a totalidade do grupo considerando a Equacédo (1):

. aliqguota nova
AIPI = E( - . —1) /n 1)
aliquota antiga ;

Como exemplo, no setor MVH cada produto desonerado representa 1/3 do total, e como cada um
sofreu uma reducéo proporcional de aliquota diferente (-100%, -75% e -50%), na média, sera adotado um
choque de -75% no IPI do setor. De forma analoga, a propor¢do de reducao da aliquota frente ao total
anterior a ser aplicada no modelo para cada setor é de: -60% para CRP, -77% para NMM, -47% para |_S,
-87% para OME, -75% para MVVH e -100% para OMF.

O Cenério 8 busca resgatar a discussdo sobre a importancia do setor de transportes para o
crescimento e desenvolvimento econdmico do pais, analisar uma alternativa de medida na direcdo de
melhorias nesse setor. Buscou-se a definicdo de um choque que possa ser comparado com algum outro
cenario simulado. Dessa forma, considerou-se um montante de subsidios a producdo dos servicos de
transportes (OTP), definido a partir do valor total da receita tributaria perdida (rendncia fiscal) com o
choque de desoneracdo da folha de pagamentos (Cenario 3). Esse estimulo a producdo de OTP deve gerar
a expansdo da oferta dos mesmos e a reducdo do seu preco, afetando de forma distinta os setores,
conforme a utilizacdo desses servicos em cada processo produtivo.

Os dois ultimos cenarios consideram algumas propostas de reforma tributaria. O Cenério 9 simula
0 impacto da adocdo de um imposto unico sobre valor adicionado (VAT), como é amplamente sugerido
pela literatura, substituindo os impostos sobre insumos intermediérios (nacionais e importados).
Considera-se a hipotese de neutralidade fiscal, de forma que a aliquota da VAT seja determinada
endogenamente de forma que a arrecadacao seja a mesma observada antes do choque.

No Cenario 10, busca-se adicionar aspectos ao choque do Cenario 9 para aproxima-lo da proposta
de reforma tributaria, Proposta de Emenda Constitucional (PEC), apresentada em 2008 pelo Ministério da
Fazenda (BRASIL, 2008). Para tal, além de unificar diversos tributos em um unico imposto sobre o valor
adicionado, é também considerada a desoneracdo dos impostos sobre os investimentos (FBKF) e sobre
exportacdes. A desoneragdo da folha salarial ndo foi simulada neste caso, pelo fato de ja ter sido
contemplada no Cenario 3.

191550 significa que o choque simulado reduz a participacéo relativa do fator capital no custo de producéo do setor, ou seja, 0
preco de oferta do produto cai devido ao menor custo com o fator capital, e portanto, menor renda associada ao mesmo.
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5. RESULTADOS

5.1 Resultados Setoriais

Os resultados setoriais obtidos a partir dos cenarios analisados foram agrupados com base na
metodologia da OCDE (2011), em setores de alto, médio-alto, médio-baixo e baixo nivel tecnologico, e
commodities'!. As categorias média-alta e média-baixa foram agrupada em uma Unica. Importante
ressaltar também que os graficos e a andlise desta se¢do foram desenhados para a comparacao entre 0s
efeitos relativos de cada medida, sem se preocupar com a magnitude entre as medidas em geral.

Os resultados de mudancas no quantum produzido pelos diferentes setores revelam que apenas as
medidas de desoneracdo da folha de pagamentos (Cenario 3 e 4), reducéo do IPI (Cenério 7) e reforma
tributaria (Cenario 9 e 10) foram capazes de beneficiar em maior grau os setores de maior valor agregado
em detrimento dos itens basicos e intermediarios, conforme mostra a Figura 1.

0
2% 3% 2% 6%
1% 20 1% 4%
0% 1% 1% 2%
-1% 0% 0% -1%
Cenario 3 Cenario 4 Cenario 7 Cenario 9
10%
m Commodities
6% - . -
m Baixa intensidade tecnoldgica
3% m Média-baixa e média-alta intensidade tecnologia
1% Alta intensidade tecnologia
Cenario 10

Figura 1 — Cenérios que beneficiam producao de alta intensidade tecnoldgica.
Fonte: Resultados da pesquisa

Como semelhanca entre essas medidas, todas trazem um alivio fiscal sobre os setores. 1sso torna
0s setores mais competitivos ao reduzir seus custos de producdo (Cenario 3, 4, 9 e 10) ou seu preco de
venda (Cenario 7). Assim, um primeiro diagnostico obtido a partir desse estudo confirma um aspecto que
é comumente elencado pela literatura, de que o excesso de tributacdo impede um melhor desempenho da
indUstria nacional, no sentido de que limita o crescimento da producdo e afeta proporcionalmente mais
aqueles setores de maior intensidade tecnologica, que promoveriam maior encadeamento “para frente” e
“para tras” na economia. NO contexto da hipétese de desindustrializacdo esses setores talvez tivessem
maior capacidade de contribuir para uma possivel atenuacio ou reversio de tal processo. E importante
destacar que, dentre os cenarios de reducdo de impostos ou contribuicBes, 0os que geram maiores
beneficios para os setores de maior intensidade tecnoldgica sdo os de reforma tributaria (Cenarios 9 e 10)
pela adogdo da VAT. Os cenarios que consideram politicas efetivamente adotadas pelo governo (Cenarios

"Alto nivel tecnolégico (MVH, CRP, ELE e OME), médio-alto nivel tecnolégico (OME, MVH e CRP), médio-baixo nivel
tecnolégico (MVH, CRP e OME), baixo nivel tecnolégico (MVH, CRP, P_C, NMM e I_S) e commodities (AGR e MIN). No
caso de setores repetidos entre as diferentes aberturas, assumiu-se 0 mesmo resultado do setor agregado para suas subdivisdes.
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3 e 7) trazem ganhos de no maximo 2.5% para o grupo de setores de maior intensidade tecnoldgica, o que
revela alcance bastante limitado dessas medidas em comparacdo com desoneragdes ou reformas mais
amplas.

Nos cenérios de reducdo da taxa de juros (Cenério 1 e 2), os setores de médio nivel tecnoldgico
mostraram um desempenho ligeiramente melhor que aqueles de alta intensidade (Figura 2). Mas ainda
assim é possivel afirmar que ambas as medidas teriam efeitos positivos sobre ambos e auxiliariam a
reverter a preocupacdo com a perda de dinamismo do setor manufatureiro, com os beneficios recaindo de
forma mais equilibrada entre os setores de média e alta intensidade tecnoldgica. E importante notar que a
queda na taxa de juros beneficia todos os setores da economia (medida “horizontal”), enquanto 0s
cenarios de desoneracdo e reforma tributéria, trazem maior competitividade e ganhos mais pronunciados
aos setores que sao relativamente mais tributados ou possuem cadeias de valor mais extensas e
complexas. Nesse caso, 0s setores de commodities, que sofrem menores tributacdes relativas, ou ndo séo
contemplados pelas politicas de desoneracdo (como no caso do Programa Brasil Maior — Cenario 3, ou da
reducdo do IPI — Cenério 7), apresentam queda no quantum de produgdo, ou aumento bem pouco
expressivo, evidenciando que essas politicas geram perdedores, tanto de forma direta pelo favorecimento
aos setores industriais mais tributados antes dos choques, quanto de forma indireta por conta da
competicdo por recursos e fatores produtivos escassos na economia.

0,15%
1,5% .

0.10% m Commodities

,10%

1,0% m Baixa intensidade tecnoldgica

0,05% 0,5% Média-baixa e média-alta intensidade tecnologia

Alta intensidade tecnologia
0,00% 0,0% g
Cenario 1 Cenario 2

Figura 2 — Cenarios que beneficiam producdo de meédia intensidade tecnoldgica.
Fonte: Resultados da pesquisa.

Por fim, algumas medidas caminham na direcdo oposta, beneficiando mais o setor de
commodities do que a producdo de itens com maior valor agregado. Esse fato foi observado nos cenarios
de reducdo da entrada de capitais internacionais (Cendario 5), de reducdo da tarifa de energia elétrica
(Cenario 6) e de subsidios ao setor de transportes (Cenério 8), conforme ilustra a Figura 3.

No caso da restricdo da entrada de capitais, via, por exemplo, elevacdo do IOF, ocorre um
aumento da taxa de cdmbio que encarece a compra de produtos estrangeiros, desfavorecendo a
importacdo de maquinas e insumos necessarios para a producdo de itens de maior nivel tecnolégico.
Ainda, a depreciacdo cambial favorece as exportaces daqueles setores que possuem atualmente maior
vantagem comparativa, como as commodities. JA& no caso da reducdo da tarifa de energia elétrica,
beneficiam-se mais aqueles setores que dependem mais de energia, mas também os de maior intensidade
de uso do capital, ou seja, setores de extracdo mineral e da industria de base, ja que a menor margem de
lucro no setor de energia desloca 0s investimentos em capital para setores mais intensivos neste fator. Ja
0s subsidios ao setor de transportes sdo mais benéficos aos setores que mais dependem desses servicos
para escoar sua producdo, que sdo 0s setores agropecuarios e minerais.

E interessante notar que esses trés cenarios (5, 6 e 8) também lidam com medidas horizontais,
capazes de afetar varios setores ao mesmo tempo, como é ocaso dos cendrios de reducdo da taxa de juros.
Em geral, deve-se esperar que politicas horizontais trouxessem ganhos a todos os setores da economia,
como foi observado nos resultados das Figuras 2 e 3. Contudo, os ganhos ndo serdo homogéneos ou
equilibrados entre os setores, bem como devem favorecer mais setores diferentes dependendo da politica
horizontal implementada. Nesse sentido, os maiores ganhos dos setores de commodities nos cenarios 5, 6
e 8 estdo relacionados tanto com a maior vantagem comparativa nos mercados internacionais diante de
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desvalorizac6es do cambio, quanto as peculiaridades de maior intensidade de uso de energia e de servicos
de transporte por esses setores.

0,12% 0.4% 15%
0,09% 0,3% .
0,06% 0,2% Ho
0,03% 0,1% 0.5%
0,00% 0,0% 0,0%
Cenério 5 Cenério 6 Cenério 8

®m Commodities

® Baixa intensidade tecnoldgica
Média-baixa e média-alta intensidade tecnologia
Alta intensidade tecnologia

Grafico 3 — Cenarios que beneficiam producdo de commodities.
Fonte: Resultado da pesquisa.

A Figura 4 apresenta os resultados de mudancas no quantum das exportacdes dos diferentes
grupos de setores. As medidas que elevam a exportacdo de bens de maior intensidade tecnolégica sdo as
mesmas capazes de afetar mais positivamente o quantum produzido, ou seja, a desoneragédo da folha de
pagamentos, a reducdo do IPI e a reforma tributaria (Cenarios 3, 4,7 9 e 10). Nesses cenarios, ndo apenas
foi favorecido o quantum de produtos de alto nivel tecnolégico, como também houve queda nas
exportacGes de commodities, enquanto que, para o Cenario 7, também houve reducdo no quantum de
produtos de baixo nivel tecnoldgico exportados. Dessa forma, a composicdo da pauta de exportacdo €
afetada no sentido contrario a reprimarizacao. Essa mudanca influencia a producéo interna de itens com
maior valor agregado, os quais exigem maior encadeamento dos setores industriais, tornando menor a
possibilidade de ocorréncia do processo de desindustrializacao.

De forma similar, as medidas de reducdo da taxa de juros (Cenério 1 e 2) elevam as exportacdes
de produtos de média e alta intensidade enquanto também reduzem as exportacdes de commodities. E, por
fim, as medidas restantes de restricdo de entrada de capitais, de reducdo da tarifa de energia elétrica e do
subsidio ao setor de transportes (Cenarios 5, 6, e 8) favorecem as exportacdes de commodities mais do
que dos outros produtos, sendo que no Cenério 8, houve queda em todos os outros itens de alta, média e
baixa intensidade tecnoldgica. Fica a ressalva de que o efeito indesejado dessa medida de subsidio ao
setor de transportes ndo esté relacionado a escolha setorial, pois sdo muitos os argumentos que indicam as
deficiéncias da infraestrutura de logistica no pais. Os resultados ruins estdo mais associados a ineficiéncia
do instrumento de subsidios, e também a dependéncia relativa dos outros setores do servi¢o de frete. Por
exemplo, no caso das commodities agropecuarias e minerais, que muitas vezes sdo produzidas em regides
distantes da costa litorénea, a necessidade de contratar o servigo de transportes é obvia e, por isso, um
barateamento deste servico leva a melhora dos pregos itens agricolas, pecuarios e minerais.
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Figura 4 — Variacgdo das exportacoes, por intensidade tecnoldgica
Fonte: Resultados da pesquisa.

5.1 Resultados Macroecondmicos

Além da analise setorial realizada na secdo anterior, faz-se necessario analisar os efeitos sobre as
variaveis agregadas. Para tal, foram calculadas algumas variaveis macroecondémicas, como bem-estar,
PIB, atividade do governo, taxa de cambio real e lucratividade do capital, de forma a entender qual o
resultado macroeconémico de cada medida e assim identificar qual delas traz impactos agregados mais
desejaveis sobre a economia. Os resultados sdo apresentados na Tabela 4.

Conforme esperado, as politicas avaliadas geram resultados macroecondmicos diferentes em
direcdo e magnitude. Analisando a medida de bem-estar, percebe-se que quase todas as medidas tiveram
efeito positivo sobre essa varidvel. No cenario de queda na taxa de juros, houve crescimento no nivel de
investimento/FBKF, o qual gerou em um segundo momento maior producdo e menor prego, enquanto a
medida de desoneracédo da folha de pagamentos proporcionou aumento da producéo e, consequentemente,
da oferta de produtos disponiveis para o consumo, a partir da reducdo dos custos do fator méo de obra.
Outra politica que favoreceu o bem-estar foi a reducdo do IPI, uma vez que tornou parte dos produtos
industrializados mais baratos, elevando seu consumo.

As medidas alternativas sugeridas por essa pesquisa (Cenarios 4, 8, 9 e 10) também tiveram
resultado positivo no aumento do bem-estar. O cenario de subsidio ao setor de transportes aliviou 0
orcamento das familias, reduzindo os custos com locomocéo, além de baratear os produtos em geral ao
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reduzir os custos de logistica das industrias. Ja a reforma tributaria barateou os produtos, ao retirar a
cumulatividade dos impostos incidentes nas diferentes etapas de producdo. Essas politicas sdo as mesmas
que resultaram em elevacdo no PIB, o que indica que essas seriam as mais eficientes se a preocupacao
fosse especificamente com nivel de atividade.

No sentido contrario, apenas as medidas de reducéo da entrada de capitais e reducédo da tarifa de
energia tiveram impacto negativo sobre PIB e bem-estar. A primeira causou a valorizagdo do cambio e,
consequentemente, a reducdo das importacdes, diminuindo diretamente o consumo das familias e a
competicdo entre importados e domésticos. Portanto, houve uma pequena queda de bem-estar, o que
somado a queda da atividade do governo, levou a uma reducdo no PIB. Enquanto a segunda, além de ter
gerado queda de arrecadacdo fiscal devido a reducdo das contribuices, reduziu a lucratividade do capital
na economia ao diminuir a necessidade de capital no setor de energia elétrica, o que, por consequéncia,
diminuiu o retorno ao capital e a renda das familias. Percebe-se, contudo, que os impactos sobre o bem-
estar nesses dois cenarios sdo proximos de zero, o que diminui a sua importancia absoluta.

Tabela 4 — Resultados macroeconémicos para o Brasil

Mudanca no Mudanca no Mudanga na Mudanca no Mudanca na
bem-e(s;tar PIE;; atividade do taxa de cambio lucratividade do

governo real capital
Cenério 1 0,07% 0,10% 0,11% =0,00% -0,09%
Cenario 2 0,72% 1,11% 1,16% 0,05% -0,96%
Cenario 3 1,58% 0,17% -4,00% -0,23% 0,26%
Cenario 4 1,62% 0,30% -3,76% -1,11% 1,22%
Cenario 5 -0,01% =0,00% -0,13% 0,02% -0,01%
Cenario 6 -0,02% -0,23% -1,02% 0,02% -0,12%
Cenario 7 0,55% 0,04% -1,31% -0,05% 0,77%
Cenario 8 1,35% 0,27% -3,59% 0,06% 0,91%
Cenario 9 0,38% 0,47% - -1,53% 0,61%
Cenério 10 3,39% =0,00% -8,24% -3,69% 8,70%

Fonte: Resultados da pesquisa.

*Legenda: Cenério 1: redugdo da taxa de juros Selic (efetivo); Cenario 2: reducdo da taxa de juros TJLP (proposta); Cenério 3:
desoneragdo da folha de pagamentos (efetivo); Cenario 4: desoneracdo da folha de pagamentos (proposta); Cenario 5: redugdo da
entrada de capitais estrangeiros; Cenario 6: reducéo da tarifa de energia elétrica; Cenario 7: reducdo do IPI; Cenério 8: subsidio ao setor
de transportes; Cendrio 9: reforma tributaria (principal); Cenério 10: reforma tributaria (alternativa)

No que diz respeito ao nivel de atividade do governo, todos os cenarios indicaram queda com
excecao apenas do cenario de reducdo na taxa de juros. Isso porque as medidas de desoneracdo da folha
de pagamentos, reducdo da tarifa de energia e redugdo do IPI envolvem, de diferentes formas, a
deterioracdo da arrecadacdo fiscal, afetando diretamente a receita do governo. Ressalta-se que seria
possivel incluir no fechamento do modelo mecanismos enddgenos de compensacdo de receita tributéria,
capazes de evitar a queda da atividade do governo (ex. aliquotas de impostos enddgenos), entretanto tais
mecanismos ndo condizem com o discurso apresentado pelo governo.

E facil perceber que em cenéarios de reducio de impostos ou aliquotas, como é o caso da medida
relacionada ao IPI, a queda na atividade do governo é uma consequéncia direta, dada a perda de receita
tributéria decorrente. JA no caso da reducdo da tarifa de energia, além de impactar a arrecadacédo
diretamente com a reducdo de parte das contribuicGes pagas pelo setor, a queda no PIB indica uma menor
atividade e, consequentemente, reducéo indireta na arrecadagdo de impostos.

No caso da desoneracdo da folha de pagamentos, ha a reducédo da arrecadacdo de contribuigdes
importantes & previdéncia. E interessante notar que, se neste caso houvesse desemprego, haveria a
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possibilidade de a medida gerar tamanho aquecimento na economia de forma a compensar a queda direta
na arrecadacdo (reducdo das aliquotas da contribuigdo patronal) por receita tributaria advinda de outros
impostos a partir da expansdo do emprego e da producdo. Mas, sob a hipoOtese de pleno emprego —
plausivel para a conjuntura vivida nos ultimos anos — o aumento da contratacdo de trabalhadores nos
setores desonerados gera queda na producdo de algum outro setor da economia e, portanto, queda na
arrecadacao de impostos deste setor, o que significa que dificilmente a desoneracao levaria a um aumento
liquido na arrecadacao do governo.

No caso dos subsidios ao setor de transportes hd um aumento dos gastos fiscais. A reducdo da
entrada de capitais também provoca deterioracdo nas contas do governo, consequéncia da reducdo no
consumo e queda na atividade do setor de servicos, que representa cerca de metade do valor da producéo
dos setores brasileiros.

Ainda, para os dois cenarios de reforma tributaria, houve pronunciada diferenca nos resultados. Na
medida principal, o choque supde neutralidade, pois 0 modelo calcula a aliquota endégena da VAT de
forma a manter a atividade do governo igual ao equilibrio inicial. Enquanto na medida alternativa, a
desoneracdo dos investimentos e exportacBes ndo consideram a reposicdo da receita tributaria. A forte
queda na atividade do governo se da por conta das altas aliquotas sobre investimentos (22% no setor P_C,
15% no MVH) e sobre exportacdes (21% no setor GSE, 19% no setor OMF, 14% no setor ELE) em
varios setores, eliminadas com o choque.

A Unica medida que gera uma melhora na atividade do governo foi a de reducéo da taxa de juros,
uma vez que aumenta 0s investimentos e 0 consumo e, portanto, leva a uma arrecadacdo fiscal mais
elevada.

Para a variavel taxa de cdmbio, a qual muitas vezes € associada a desindustrializagdo — pois
qguando esta valorizada favorece as importagcdes, consequentemente piorando a situacdo da industria
nacional —, os resultados também apresentaram direcdes opostas. No caso da medida de desoneracdo da
folha de pagamentos, reducéo do IPI e reforma tributaria houve valorizacdo da taxa de cadmbio real devido
ao aumento mais pronunciado nas exportacdes do que nas importagdes, uma vez que as trés politicas
reduziram o custo dos produtos produzidos internamente, tornando-os mais competitivos. Em outras
palavras, a queda no cambio real, medida como a relacdo entre precos de bens comercializaveis e ndo
comercializaveis, ocorre por que os precos de ndo comercializaveis (como servicos e construcdo civil)
estdo aumentando, uma vez que suas producbes diminuem ao perderem trabalho para outros setores,
enguanto os precos dos comercializaveis estdo diminuindo (ou aumentando menos), ja que varios desses
bens tém sua producédo aumentada por se beneficiarem diretamente do choque.

No sentido contrario, houve depreciacdo na taxa de cambio para os cenarios de reducdo da taxa de
juros, reducdo da entrada de capitais, reducdo da tarifa de energia elétrica e subsidio ao setor de
transportes. No caso da reducdo da taxa de juros, como essa foi decorrente do aumento do estoque de
capital, o aumento da renda gera crescimento das importacdes e da demanda por moeda estrangeira. Esse
efeito se sobrepds ao de apreciacdo cambial que seria esperado diante do crescimento das exportacfes
promovido pela reducédo de custos em diversos setores que o aumento do estoque de capital provoca.

No caso da elevacdo do IOF para reduzir a entrada de capitais estrangeiros, a desvalorizacdo do
real era esperada, uma vez que com menor influxo de ddlares, a moeda estrangeira passa a valer mais
frente a moeda interna. Enquanto para a reducdo da tarifa de energia elétrica e subsidios ao setor de
transportes, o resultado de depreciacdo cambial decorre das quedas em precos dos bens comercializaveis
mais pronunciadas que as quedas em precos dos bens ndo comercializaveis, dado que ambas as medidas
agem no sentido de baratear a producdo de outros setores.

A lucratividade relativa do capital, medida pela relagéo entre o preco do fator capital e o prego do
investimento, sofre queda no cenéario de queda da taxa de juros por conta do aumento no estoque de
capital, com consequente barateamento do mesmo. No caso da reducdo do fluxo de capitais, a leve queda
na lucratividade do capital significa que o preco do fator capital reduz mais que o preco do investimento,
ou seja, a queda no consumo agregado reduz a rentabilidade do capital mais do que a queda nos precos
dos bens que compde a FBKF como que estdo experimentando aumento da produgéo.

No cenério de queda da tarifa de energia, 0 choque torna o setor de energia elétrica menos capital
intensivo, liberando capital para outros setores. Na prética, isso significa que o "achatamento” das
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margens dos contratos de energia reduz a rentabilidade do fator capital no setor elétrico, sem
compensacdo suficiente de aumento na rentabilidade em outros setores, o que deprime a rentabilidade
geral do capital na economia, reduzindo os retornos a este fator e, consequentemente, a renda das familias
(j& que o fator capital é ofertado pelas mesmas). A queda na lucratividade do capital confirma esse
resultado: o preco do fator capital cai mais que o preco dos investimentos (FBKF), sendo que 0s precos
dos investimentos caem devido aos aumentos na oferta dos bens que compdem a FBKF. Com queda no
consumo agregado e do governo, é de se esperar uma gqueda no PIB. O custo de vida relativo cai por conta
da reducdo no consumo agregado (queda da renda das familias pela reducdo na renda do capital) e
possivelmente pelo aumento na oferta de varios bens, com consequente reducdo dos precos desses.

Nos outros cenarios, como desoneracdo da folha de pagamentos, redugdo do IPI, subsidio ao setor
de transportes e reforma tributaria, ha um aumento da lucratividade do capital, uma vez que o0 preco deste
sobe mais (ou reduz menos) do que o preco do investimento. Isso porque todas essas medidas agem no
sentido de baratear as etapas de produ¢do ou o consumo dos produtos, favorecendo o setor industrial
brasileiro e o investimento, bem como aumentando a demanda pelos fatores produtivos, entre eles o
capital.

Por fim, no resto do mundo, 0s impactos sobre bem-estar e PIB sdo proximos de zero em termos
relativos. As demais varidveis macroecondmicas praticamente ndo se alteram.

6. CONCLUSOES

O presente trabalho se propds a analisar a efetividade de diversas medidas propostas e aplicadas
pelo atual governo e alternativas sugeridas por este trabalho na direcdo de atenuar ou reverter a perda de
participacdo do setor industrial brasileiro na producédo e no emprego. As politicas consideradas foram: a
reducdo da taxa de juros (Selic e TILP), a desoneracdo da folha de pagamentos, a restricdo a entrada de
capitais estrangeiros, a reducdo da tarifa de energia elétrica, a reducdo do IPI, um subsidio ao setor de
transportes e a reforma tributaria.

Essas medidas foram simuladas no modelo computavel de equilibrio geral GTAPIinGAMS,
atualizado para representar a economia no ano de 2009. A analise setorial destacou as medidas de
desoneracdo da folha de pagamentos, reducdo do IPI e reforma tributaria como sendo as melhores no
sentido de ajudar a reverter a hipdtese da desindustrializacdo, uma vez que elevam a producdo e as
exportacdes de bens de alta intensidade tecnoldgica mais do que dos demais setores. Fora essas medidas
relacionadas a alivios tributarios a producdo ou ao produto final, as decisdes de reducdo de taxa de juros
(Selic e TILP) também levam a efeitos positivos, tanto quantitativos quanto qualitativos, sobre producgéo
e exportacdo, uma vez que a menor remuneracdo financeira desfavorece a poupanca levando ao aumento
nos investimentos e gastos dos consumidores.

No sentido contrario, as medidas que refletiam atuacdo do governo sobre o livre funcionamento do
mercado, como subsidio ao setor de transporte, reducdo da tarifa de energia elétrica e reducdo do fluxo de
capital levaram a resultados indesejados no ambito de reverter a perda de participacdo da industria no
emprego e no PIB total.

A avaliacdo dos impactos macroeconémicos das medidas indica, de forma geral, que a maioria das
medidas sdo benéficas no momento poés-crise, especificamente no que diz respeito ao desempenho
macroeconémico, dando folego a economia abalada pela menor demanda externa, ou pela baixa confianca
do consumidor e do empresario. Como Vvisto, em sua maioria, as medidas analisadas proporcionaram
aumento do consumo e crescimento do PIB, mesmo que as magnitudes em alguns casos ndo tenham sido
pouco expressivas.

Nesse contexto, as medidas que tiveram sucesso foram as de queda na taxa de juros, desoneragéo
da folha de pagamentos, reducdo do IPI, subsidio ao setor de transportes e reforma tributaria. No sentindo
contrério, a restricdo da entrada de fluxos de capitais e a reducdo da tarifa de energia, da forma como
foram simuladas, tiveram efeito negativo sobre o PIB e o bem-estar. Entretanto, destacam-se as medidas
de reducéo da taxa de juros e de reforma tributéria neutra como as Unicas capazes de gerar crescimento do
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PIB e do bem-estar sem ter contrapartida de reducdo na arrecadacdo de impostos e no nivel de atividade
do governo.

Portanto, a partir dos resultados obtidos por essa pesquisa, é possivel afirmar que as medidas mais
adequadas para o contexto da economia brasileira no pés-crise, tanto pelos beneficios setoriais associados
ao nivel tecnoldgico da producdo quanto pelos resultados macroeconémicos de reanimar a atividade
econdmica, sdo as de reducdo na taxa de juros (Selic e TILP) e reforma tributaria que considera a
substituicdo dos impostos intermediarios pela VAT, a partir do principio da neutralidade. Nesses trés
casos, hé tanto elevacdo do PIB e do bem-estar, quanto melhora na composicdo setorial da producdo e
exportacdo, sem que a atividade do governo seja negativamente afetada. Aquelas que consideram a
desoneracdo da folha de pagamentos (efetiva e proposta), a reforma tributaria (proposta) e a reducdo no
IPI também trazem bons resultados, mas ndo se mantém no longo prazo se nao houver mudanga na
eficiéncia dos gastos publicos, uma vez que todas apresentam queda na atividade do governo.

Ressalta-se, deste modo, a necessidade de outras reformas mais estruturais, ndo enfrentadas ainda
pelo governo, como: (1) aumentar a eficiéncia do gasto publico de forma a permitir que a carta tributaria
seja reduzida e servicos basicos de qualidade sejam retornados para os cidaddos a menores custos; (2)
reforma governamental, com corte de gastos publicos e desperdicios, (3) reducdo de corrupcao e desvios;
e (4) desburocratizacdo. A reversdo da trajetdria decrescente da taxa de juros desde abril de 2013 reforca
essa necessidade, ja que mesmo a desejavel queda da taxa de juros como medida de estimulo mostra-se
conflitante com o sistema de metas de inflagdo em uma economia carente de ajuste fiscal.

Por isso, de forma geral, uma agenda de politica bem formulada aponta a necessidade de reformas
mais contundentes, como reduzir a carta tributaria com aumento da eficiéncia do gasto publico. Isso pode
ser concluido pelo fato de as medidas que mais aumentam o PIB e o consumo serem justamente aquelas
com maiores impactos sobre a receita do governo, pois melhoram a eficiéncia alocativa da economia,
removendo as distor¢cdes de impostos. Sem esse tipo de mudanca, dificilmente se alavancara crescimento
consistente de longo-prazo.
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