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Resumo

Esta tese consiste em trés ensaios e estuda o esquema 6timo de impostos em diferentes
cenarios sem assimetria de informacao. O primeiro ensaio considera um modelo de tributagao
do capital em que a renda do trabalho estd sujeita a riscos idiossincraticos. Os agentes sao ex
ante indénticos, mas ex post heterogéneos aos choques. O artigo contribuiu para a literatura
de tributacao 6tima baseada principalmente no modelo de Ramsey. Além disso, permitiu
transferéncias lump sum e choques aditivos e multiplicativos na renda do trabalho, e mostrou
que, para o caso multiplicativo, a tributagao positiva da renda do capital se estende ao caso
em que os mercados estao incompletos devido a presenca do risco idiossincratico na renda do
trabalho. A incompletude do mercado pode, com efeito, alterar o nivel de consumo individual.
Para choques aditivos, diferentemente do modelo de Aiyagari (1995), foi encontrado que a
taxa de imposto sobre a renda do capital é igual a zero.

No segundo ensaio é caracterizado um jogo de Stackelberg entre familias heterogéneas e
governo. O governo quer escolher uma alocacao 6tima para maximizar o bem-estar social. No
entanto, estd sujeito nao somente a uma restricao de recursos, mas, também, esta limitado
pelas acoes das familias. Dois exercicios sao apresentados. O primeiro exercicio aborda o
trade off entre a taxagao 6tima sobre a renda do trabalho e emissao de divida publica quando
o governo nao pode se comprometer com sua politica futura. Para valores suficientemente
altos de divida publica, o governo escolhe o default. Neste caso, o modelo demonstra que
o equilibrio para a divida é impossivel. Os agentes, portanto, ndo estariam dispostos a
comprar divida a qualquer preco. O segundo exercicio é aplicado para o horizonte infinito
em um modelo recursivo com tributagao de dividendos e comprometimento completo. O
modelo demonstrou que se o mercado estiver equilibrado o governo nao precisard maximizar
bem estar dos agentes. O objetivo do governo serd manter suas receitas para equilibrar seu
orcamento. Infinitos planos de divida publica implementam a mesma alocacao de equilibrio
competitivo.

O terceiro ensaio apresenta um modelo estatico de equilibrio geral computavel para a
economia brasileira no ano de 2013, com o objetivo de encontrar aliquotas 6timas para
alguns produtos ofertados pelos setores econdmicos. A partir disso, o nivel de receita do
governo foi fixado e foi construido um g¢rid para uma combinacao de produtos de maneira
que algumas aliquotas sofreram variagoes positivas e outras negativas sem alterar a receita
total. O objetivo é alcancar a neutralidade da receita governamental, respeitando a restricao

or¢camentaria do governo e ao mesmo tempo elevar o nivel de bem estar das familias, a partir



desta combinag¢ao de novas aliquotas. Na primeira simulagao, os produtos escolhidos variam
por elasticidade de oferta. Na segunda simulacao sao escolhidos produtos com uma certa
substitutabilidade para a analise da variacao de aliquotas. Verificou-se que alguns produtos
por possuirem uma gama maior de substitutos passam a ser sensiveis a elasticidade preco da

oferta, o que leva a queda de demanda com o aumento da aliquota.

Palavras-chave: Tributagao 6tima, Agentes heterogéneos, Bem estar, Equilibrio geral, Mo-

delo de Ramsey.



Abstract

This thesis consists of three essays and studies the optimal tax scheme in different sce-
narios without information asymmetry. The first essay considers a model of capital taxation
where labor income is subject to idiosyncratic risks. The agents are ex-ante identicals, howe-
ver ex-post heterogeneous to the shocks. The article contributed to the literature of optimal
taxation based mainly on the Ramsey model. Furthermore, it allowed lump-sum transfers
and additive and multiplicative shocks in labor income. It shows that, for the multiplicative
case, positive taxation in capital income does extend to the case where markets are incom-
plete due to presence of idiosyncratic risk on the labor income. Market incompleteness may,
with effect, change individual consumption level. For additive shocks, differently from the
Aiyagari model (1995), it was found out that the tax rate on capital income is equal to zero.

In the second essay, a Stackelberg game is characterized between heterogeneous families
and the government. The government wants to choose an optimal allocation to maximize
social welfare. However, it is subject not only to a restriction of resources, but also, it
is limited by the actions of the families. Two exercises are presented. The first exercise
adresses the trade off between the optimal taxation on labor income and issuance of public
debt when the government cannot commit to its future policy. For sufficiently high values of
public debt, the government chooses the default. In this case, the model demonstrates that
equilibrium for debt is impossible. Agents, therefore, would not be willing to buy debt at
any price. The second exercise is applied to the infinite horizon in a recursive model with
dividend taxation and full commitment. The model has shown that if the market is balanced
the government will not have to maximize the welfare of the agents. The governments goal
will be to keep its revenues to balance its budget. Infinite public debt plans implement the
same allocation of competitive equilibrium.

The third essay presents a static computable general equilibrium model for the Brazilian
economy of 2013, with the objective of finding optimal tax for some products offered by the
economic sectors. From this, the level of government revenue was fixed and a grid was built
for a combination of products so that some taxes varied positively and others negatively
without changing total revenue. The objective is to achieve the neutrality of government
revenue, respecting the governments budget constraint and at the same time raising the level
of welfare of families, based on this combination of new taxes. In the first simulation, the
chosen products vary by supply elasticity. In the second simulation, products with a certain

substitutability are chosen for the analysis of taxes variation. It was verified that



some products, because they have a greater range of substitutes, are now sensitive to price

elasticity of supply, which leads to a drop in demand with the increase in the tax.

Keywords: Optimum Taxation, Heterogeneous Agents, Welfare, General Equilibrium, Ram-
sey Model.
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Introducao

Uma economia admite uma familia representativa quando o lado da preferéncia (demanda) da
economia pode ser representado como se houvesse uma tnica familia, escolhendo o consumo
agregado, as decisoes de poupanca e, também, as decisoes de oferta de mao-de-obra sujeitos
a uma restricdo orcamentaria agregada. A principal conveniéncia da familia representativa
é a hipotese de que em vez de modelar o lado da preferéncia da economia como resultante
da interagao de equilibrio de muitas familias heterogéneas, permite modelar como resultante
de um tnico problema de maximizacao. Por outro lado, esta conveniéncia simplifica muito
a realidade e exige uma série de pressupostos para que a familia representativa possa ser
utilizada, como a utilizacdo de fungoes de preferéncia especiais e que possuem restrigoes a
distribuicao de renda das familias.

Um tipo de preferéncia muito utilizada nos modelos agregados é a preferéncia de Gorman
e muitas outras preferéncias comumente usadas em macroeconomia sao casos especiais da
preferéncia de Gorman, como é o caso da preferéncia CES (Constant Elasticity Substitution).
A preferéncia de Gorman gera curvas de Engel lineares. As curvas de Engel representam uma
relacdo entre a despesa de uma mercadoria especifica e a renda para determinados precos.
Esse tipo de preferéncia implica que a curva de Engel de cada familia (para cada mercadoria)
é linear e tem a mesma inclinagao para todas as familias para a mesma mercadoria. Dessa
forma, se todas as familias possuem a mesma inclinacao, uma delas pode representar todas
as demais familias. Em particular, uma economia admite uma familia representativa forte
se a redistribuicao de renda ou a dotagao entre as familias nao afeta o lado da demanda
(Acemoglu, 2009).

A maioria dos modelos macroeconémicos assumem a existéncia de familia representativa
cujo problema de maximizacao gera demandas agregadas relevantes, mas também a funcao
de utilidade desta familia pode ser usada para a analise do bem estar. Mais especificamente,
uma alocagao 6tima de Pareto é uma solucao para a maximizacao de uma média ponderada
das utilidades das familias sujeitas as limitacoes de recursos e teconologia. Dessa forma, é
possivel representar o lado da demanda de uma forma mais simples e usar essa modelagem

para fazer afirmagcoes sobre uma alocacao especifica é 6tima para Pareto e como ela pode ser
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melhorada.

Esta tese analisa alguns modelos de tributacao 6tima com agentes heterogéneos. A maioria
dos modelos a serem apresentados nesta tese modelam o lado da demanda da economia como
resultante da interacdo de equilibrio de familias heterogéneas. A economia serd descrita
como um jogo entre o governo e as familias. Neste jogo, o governo escolhe sua estratégia
6tima, observando como as familias respondem as suas acoes. A partir desta interagao entre
oferta e demanda o prego de equilibrio é gerado no mercado competitivo. O governo, entao,
escolhera sua estratégia de impostos e divida tomando como base essa demanda heterogénea
e o preco dado pelo mercado. Esta captacao do prego de equilibrio e da demanda 6tima sao
importantes para que nao haja frustracao de receita. Desta forma, a funcao de bem estar que
0 governo ird maximizar terda como argumentos a demanda e o preco de quilibrios sujeitos a
restricao do governo.

A heterogeneidade entrou na agenda macro de pesquisa a partir do principio de que a
robustez dos modelos depende de raizes microeconémicas, e por considerar a existéncia signi-
ficativa de dispersao transversal entre os individuos. Isto se tornou possivel devido aos novos
métodos numéricos e aos computadores mais rapidos. Artigos seminais com modelos de
agentes heterogéneos comegam a surgir por volta de 1980 — 1990, tais como os estudos de Be-
wley (1983), Imrohoroglui (1989), Huggett (1993), Aiyagari (1995) e Krusell e Smith (1998).
Bewley (1983) avaliou um conjunto de questoes classicas na teoria monetaria; Imrohoroglui
(1989) estimou a magnitude dos custos dos ciclos econémicos em um modelo de agente hete-
rogéneo; e Huggett (1993) partiu da incapacidade do modelo de agente representativo para
resolver o enigma do prémio de equidade.

Aiyagari (1995), em artigo seminal, constr6i um modelo para proceder a uma analise
quantitativa da importancia do risco na poupanca agregada. Para sua parametrizagao inicial,
Aiyagari observou que esta contribuicao é relativamente modesta, representando, no maximo,
3 %. Contudo, com maiores valores de aversao ao risco das familias, essa contribuicdo pode
ser significativa. Krusell e Smith (1998) modificam o modelo de Aiyagari adicionando um
choque de produtividade agregado, atingindo a fungdo de produgao. Os autores notaram
que as flutuacoes na distribuicao da riqueza tém um pequeno efeito no nivel de poupanca e
investimento e, portanto, os efeitos da distribuicao sao baixos.

Golosov e Sargent (2012), analisam o problema de Ramsey em um modelo com agentes
heterogéneos e choques agregados da despesa publica, mas sem risco idiossincratico e sem
capital. Eles estabelecem a representacao recursiva do problema de Ramsey para o seu modelo
e encontram que quando os mercados sao incompletos, é 6timo responder a um aumento das
despesas governamentais com o aumento de taxas e reducdo de transferéncias. Werning

(2007) caracteriza as alocagoes 6timas e distorgoes em economias com mercados completos.
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O autor permite a heterogeneidade e estuda as consequéncias distributivas de politicas de
impostos e empréstimos. Werning (2012) investiga como a poupanga precaucionaria em
mercados incompletos afetam as alocagoes étimas dos agentes.

No Primeiro Capitulo desta tese apresenta-se um modelo em que os agentes sao heterogé-
neos apenas no segundo periodo. Este tipo de modelo ¢ ainda muito utilizado na literatura
atual da macroeconomia que traz a abordagem de agentes heterogénos (Ver Park (2014)).
Neste tipo de modelo as decisdes de poupanca e consumo sdo tomadas quando os agentes
sao homogéneos, ex ante ao choque idiossincratico na economia nao existindo a troca entre
eles. Este capitulo contribui para a literatura de tributagao 6tima baseada principalmente no
modelo de Ramsey, ao mesmo tempo que permite transferéncias lump sum e choques aditivos
e multiplicativos na renda do trabalho, e mostra que, para o caso multiplicativo, a tributacao
positiva da renda do capital a longo prazo se estende ao caso em que os mercados estao
incompletos devido a presenca do risco idiossincratico na renda do trabalho. Para choques
aditivos, diferentes do modelo de Aiyagari, foi encontrado que a taxa de imposto sobre a
renda do capital é igual a zero. Neste capitulo o governo enfrenta o trade off entre tributar
capital ou financiar suas despesas através da compra (poupanga) ou venda (divida) de titulos
para as familias.

O Segundo Capitulo apresenta dois modelos com agentes heterogéneos em todos os pe-
riodos. Os agentes tomam suas decisdes de poupancga e consumo e geram o nivel de precos
através da interacao entre eles no mercado financeiro. O primeiro modelo com dois perio-
dos aborda a questao da taxacao 6tima sobre a renda do trabalho quando o governo nao
pode se comprometer com sua politica futura. A oferta de titulos dependera da diferenca
de gastos do governo nos dois perfodos. E mostrado que os gastos do primeiro perfodo sdo
maiores do que os do segundo periodo, dado que a demanda por titulos é positiva. Para
valores suficientemente altos de divida ptublica, o governo escolhe nao se comprometer com
ela. Neste caso, o equilibrio para a divida publica é impossivel, uma vez que os agentes nao
estariam dispostos a comprar a divida a qualquer preco. Estes valores de divida piblica, sao,
portanto, insustentaveis ex ante (isto é, estes niveis nao podem ser vendidos). O segundo
modelo apresentado é com horizonte de tempo infinito. O prego de equilibrio é gerado de
forma recursiva, em que o preco é uma funcao da divida inicial que é observada e da diferenca
entre a nova divida publica emitida e a inicial. Apds observar o preco e a demanda o governo
escolhera o nivel 6timo de impostos e da nova divida publica. O ambiente é de compro-
metimento completo em um modelo recursivo. Apesar disso, destaca-se que na presenca de
mercados completos, a negociagao sequencial d4 o mesmo resultado que a negociagao de um
unico ponto no tempo. Mais explicitamente, no equilibrio de Arrow-Debreu de um modelo

Dinédmico de equilibrio geral no tempo t = 0, as familias fazem acordos para todas as trocas
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futuras, incluindo negdcios de bens que ainda nao foram produzidos. O principal resultado
da comparacao de modelos com negociagao em um unico ponto do tempo e aqueles com ne-
gociagoes sequenciais é apontado por Kenneth Arrow (Acemoglu, 2009). Tanto no primeiro
modelo como no segundo, neste capitulo, o governo enfrenta o trade off entre emitir mais
divida ou tributar mais para financiar seus gastos exdgenos.

O terceiro capitulo apresenta um modelo estatico de equilibrio geral computavel para
economia brasileira no ano de 2013, com o objetivo de encontrar aliquotas 6timas para alguns
produtos ofertados. Serd feita uma andlise de bem estar. Dessa forma, o nivel de receita
do governo sera fixado e serd construido um grid para cada dois produtos de maneira que
as aliquotas sofrerao variagoes positivas e negativas sem alterar a receita total. O objetivo
¢é alcancar a neutralidade da receita governamental, respeitando a restricdo or¢camentaria do
governo e ao mesmo tempo elevar o nivel de bem estar das familias a partir desta combinacao
de novas aliquotas. Na primeira simulagao, os produtos escolhidos variam por elasticidade
de oferta. Para alcancar o resultado 6timo foram tributados mais os bens com elasticidade
de oferta alta e reduzida as aliquotas de bens com elasticidade de oferta menor. Conclui-se
que segundo os resultados do modelo de Ramsey a elasticidade de oferta apresentada no
modelo, possivelmente, é menor do que a elasticidade de demanda. Destaca-se que quando a
elasticidade da oferta nao ¢é igual a elasticidade de demanda, o peso do imposto pode variar
em relacao aos bens necessarios. Na segunda simulacao sao escolhidos produtos com uma
certa substitutabilidade para a analise da variacao de aliquotas. A simulacao das variacoes
das aliquotas sobre alguns produtos consumidos pelas familias sinalizou, de uma forma geral,
um aumento no nivel de atividade econdémica, no emprego e uma queda no indice de precos

ao consumidor.



Capitulo 1

Tributacdo Otima do Capital com
Choques Aditivos e Multiplicativos na
renda do Trabalho

1.1 Introducao

O presente artigo considera um modelo de tributagao do capital para uma economia em que
a renda do trabalho estd sujeita a riscos idiossincraticos. Um questionamento fundamental
a ser realizado é: quao importantes sao as mudancas na acumulacao de ativos por precau-
¢ao para a propagacao de choques de produtividade? Este questionamento é importante,
pois as familias tendem a acumular ativos por precaucao diante da possibilidade de choques
idiossincraticos em suas rendas e isto deve afetar sua escolha de consumo. Nesta proposta,
as familias sao assumidas como imperfeitamente seguradas contra esse risco, elas respondem
racionalmente a tais mudancas alterando seu estoque de reserva de riqueza por precaucao.
Tal fato, por sua vez, amplifica a resposta do consumo aos choques individuais e afeta o in-
vestimento em capital. Desta forma, o objetivo principal deste artigo é estudar a importancia
do risco individual de uma economia em um modelo com dois periodos e agentes heterogé-
neos. Em uma economia de dois periodos é possivel avaliar o modo como cada dimensao de
heterogeneidade afeta o sistema fiscal 6timo. Esta abordagem permite incorporar uma eco-
nomia de precaucao variavel no tempo em andlises de equilibrio geral, utilizando-se métodos
de solugao simples. Este modelo gera uma distribuicao de riqueza endégena com n estados e
uma heterogeneidade de grande dimensao, implicada pelo modelo de agentes heterogéneos.
Um dos resultados conhecidos da literatura de Ramsey ¢ o resultado do imposto zero
sobre o capital no estado estacionario de Chamley (1986) e Judd (1985). Esse resultado do

imposto de capital zero foi obtido em uma variedade de outras configuragoes, incluindo-se
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um modelo com capital humano (Jones et al, 1997), modelos de crescimento neoclassico com
risco agregado (Zhu, 1992; Chari et al., 1994) e modelos de geragao sobrepostas, desde que
os impostos sobre o trabalho possam ser condicionados & idade (Garriga, 2001). Por outro
lado, Aiyagari (1995) argumenta que, se o risco idiossincratico ndo for segurdvel em razao
de mercados incompletos e restrigoes de empréstimos, o imposto 6timo sobre a renda do
capital é positivo devido a poupanga por precaucao. Golosov et. al. (2001) apresentam um
modelo com choques idiossincraticos na renda do trabalho e informacoes privadas em que os
impostos positivos sobre o capital, apesar de distorcerem a decisao de acumulacao de capital,
sdo 6timos porque melhoram a alocacao do risco de renda, aliviando, assim, os efeitos que as
fricgoes informativas tém nas alocagoes de consumo.

O trabalho de Easley, Kiefer e Possen (1993) desenvolve um modelo em que as familias
enfrentam riscos idiossincraticos nao seguraveis; suas descobertas sugerem que, em geral,
quando as familias enfrentam riscos nao seguraveis nos retornos de seu capital humano ou
fisico, é 1util tributar a renda desses fatores. Esta tributacao pode fornecer uma forma de
seguro, e a provisao desse seguro por meio da politica tributaria produz uma melhoria do
bem-estar no sentido de Pareto. Panousi e Reis (2014) e também Evans (2014) concentram-se
risco de investimento. As primeiras estudam a tributagao 6tima do capital em um ambiente
em que os agentes enfrentam investimentos idiossincraticos nao seguraveis ou risco na renda
do capital, ou seja, as autoras combinam elementos de ambas as estruturas dos modelos de
Mirrlees e Ramsey. Evans (2014), por sua vez, descobre que a presenga de risco idiossincratico
do investimento conduz a uma acumulagao de capital inferior. Panousi e Reis (2016) estudam
o risco idiossincratico individual em uma abordagem simples com risco na renda do trabalho
e risco na renda do capital; assumem que as decisdes de investimento sao feitas antes mesmo
que a incerteza seja realizada, de modo que a realizacao dos choques de capital e de renda
do trabalho afete apenas o consumo atual. Tais autoras encontram que o imposto sobre o
capital 6timo é positivo a longo prazo se houver apenas o risco de renda do capital.

Na classe de modelos de Bewley-Aiyagari com horizonte infinito (Bewley, 1977; Aiyagari
(1994)), em que a partilha de risco é limitada devido a mercados de ativos incompletos, varios
estudos analisam a fiscalidade otimizada considerando-se o efeito do seguro, bem como as
distorc¢oes do trabalho e do capital. Neste capitulo apresentado da tese, o problema do risco
idiossincratico de renda é feito com dois periodos e com choques multiplicativos e aditivos
na renda do trabalho. A depender de suas realizacoes de produtividade, sao feitas diferentes
escolhas de poupanca que levam a desigualdade de riqueza enddgena. O custo da incerteza
da renda do trabalho individual pode levar a uma sobreacumulacao de capital, tal como a
literatura sugere, e, portanto, a tributagao da renda do capital pode ser positiva no tultimo

periodo.
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A incompletude do mercado pode, com efeito, afetar o consumo agregado. Em particular,
se 0 risco nao seguravel que as familias enfrentam varia ao longo do tempo, havera um
mecanismo de precaucao variavel no tempo que pode gerar flutuagoes adicionais no consumo
agregado que estao desconectadas da renda agregada. A literatura existente que estuda a
contribuicao do risco idiossincratico nao seguravel da renda para o ciclo econémico centrou-se
na analise das flutuagoes da taxa de desemprego como fonte deste risco nao seguravel variavel
no tempo (Krusell e Smith, 1998). Neste capitulo da tese aqui apresentado, a incompletude
do mercado afeta o consumo individual, de modo que os agentes serao atingidos por um
choque diferente no segundo periodo, o que torna o consumo individual aleatorio.

Neste capitulo, apresenta-se um modelo simples de poupanca por precaucao. O modelo
destina-se a capturar os principais temas de uma ampla classe de modelos comumente usados
nesta literatura. Um aumento na incerteza da renda do trabalho estimula as taxas de pou-
panca, uma vez que as familias acumulam um estoque maior de riqueza a fim de compensar
choques adversos maiores ou mais frequentes. Do lado da teoria, existe uma longa tradi¢ao
de modelos em que as mudancas nas expectativas geram flutuacoes na atividade econémica
agregada (ver Cooper e John, 1988). Benigno e Fornaro (2016) argumentam que as expec-
tativas de baixa demanda podem ser auto realizaveis, pois levam a lucros baixos, a baixo
investimento em inovagao, a baixo crescimento e a uma armadilha de estagnagdo no limite
inferior.

Na analise padrao, a poupanca por precaucao ¢ modelada como resultado da escolha
otimizada, por parte de um consumidor, de como alocar recursos existentes entre o presente
e o futuro, originalmente formulado em um modelo de dois periodos por Leland (1968) e
estendido ao caso multiperiodo por Sibley (1975) e Miller (1976). O interesse adicional na
poupanca por precaucao foi estimulado pela solugao numérica de um modelo de referéncia
por Zeldes (1989) e a conexao feita em Barsky, Mankiw e Zeldes (1986) entre a poupanga
por precaucao e os efeitos da divida publica.

Nas duas ultimas décadas, muitos estudos empiricos tentaram determinar se, dentre os
motivos da acumulagao de riqueza, os individuos consideram a precaucao como um fator im-
portante. No entanto, evidéncias sobre este assunto relataram resultados mistos: Kuehlwein
(1991), Guiso, Jappelli e Terlizzese (1992) e StarrMcCluer (1996), por exemplo, encontram
pouca ou nenhuma poupanca por precaucao nos motivos de acumulacao de riqueza; ao passo
que Carroll (1994), Carroll e Samwick (1997,1998) e Engen e Gruber (1995) encontram
evidéncias de um motivo preventivo significativo.

O presente capitulo encontra-se dividido em duas partes, quais sejam: na primeira parte,
a renda do trabalho é multiplicada por um choque idiossincratico; ja na segunda, o choque

idiossincratico é adicionado a renda do trabalho. O trabalho prossegue da seguinte forma:
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em cada respectiva parte é apresentado o modelo, derivando o equilibrio competitivo para a
economia, bem como o plano 6timo de politica para o planejador benevolente. Em seguida,

é apresentada a conclusao do artigo.

1.2 Caso 1: Choque Multiplicativo na Renda do Tra-
balho

Nesta secao sera apresentado o caso dos choques multiplicativos na renda do trabalho. Neste
caso, o tamanho da renda deve diferenciar os niveis de consumo. Espera-se que, quanto
maior o rendimento do trabalho, maior o risco e, portanto, menor consumo individual. Esta
secao introduz a economia e deriva o equilibrio competitivo. Considere uma economia de

dois periodos habitada por um continuo de agentes, idénticos ex ante.

1.2.1 O Ambiente Econémico

Familias

Os agentes tém preferéncias, que sdo dadas por:

u(er) + B[ (e)][u(c))] (1.0)

As familias sdo indénticas ez-ante, mas heterogéneas ez-post devido a choques idiossincra-
ticos de produtividade. As preferéncias sdo as mesmas para os individuos, em que 0 < § < 1
é o fator de desconto, ¢; para t = 1,2 é o consumo individual. Os titulos da divida ptblica b,
e o capital k; sao pagos em unidades do bem de consumo. As varidveis r; e s; s80 0s retornos
liquidos dos titulos ptblicos e do capital, respectivamente. No segundo periodo, ha choques
de produtividade idiossincraticos. Esses choques na renda do trabalho sao multiplicativos.
O trabalho neste modelo é dado como ex6geno (n = 1). O consumidor recebe renda nos
periodos 1 e 2. Entao, no primeiro e segundo periodos, as restrigoes orcamentarias sao dadas

por:
cl+k2+b2:w1+(1+7“1)b1—|—51k1+(1—5)k1—7'1 (11)

ch = wo(1 4+ €) + (1 +72)by + (1 — 7o) s9ky + ko(1 — 6) (1.2)

Em que 71 e 7 sdo impostos e ¢ é o choque individual. A equacdo (1.2) representa

o consumo individual no segundo periodo. Neste caso, o choque varia por individuo ¢;,
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entao o consumo que é fun¢ao do choque ird variar individualmente. No segundo periodo os
individuos sao heterogéneos devido ao choque no salario. As restri¢oes (1.1) e (1.2) podem
ser somadas (representacao de dois periodos consecutivos) eliminando a quantidade by para

obter a seguinte restrigdo or¢amentéria intertemporal das familias (ver Ljungqvist e Sargent

(2004, cap.16)):

cﬁ-zi[ﬂ(ﬁi)] {[(r;—%l)] - [w(21(ij2€;)]} = w1+(1+7’1)b1+51/€1+(1—5)k1—T1+%%—k2
(1.3)

Os agentes recolhem suas participacoes iniciais na divida publica by, recebem renda w; e
pagam impostos (7eseks, 7). O choque de produtividade, €;, é um choque idiossincratico.

Para resolver o problema, o Lagrangiano tem a seguinte forma:

L = U(Cl> -+ BEZW(EZ)U(CZQ) —+ )\1[’(1}1 -+ (1 + Tl)bl -+ 51]%’1 —+ (1 — (5)]1'1 —T1 —C — kz — b2]+
Z)\g}ﬂ(’(@')[wg(l + Ei) + (1 + Tg)bQ + (1 - 7'2)52/{32 + kQ(]. - 5) - C;] (14)

Das Condigoes Necessarias da Primeira Ordem - CPOs, tem-se:

¢ ue(er) = M\ (1.5)

¢y Bue(cy) = Mg (1.6)

ko : Z)\Qﬂ‘ﬂ-(ez‘)[(l —To)sa+1 -0 =X\ (1.7)
by : Z)\gﬂ-w(ei)(l +1) =M\ (1.8)

Governo

No primeiro e segundo periodos, as restricoes or¢camentarias do governo sao dadas por:
(T+r)bi+g=ba+7 (1.9)

g2 + (1 +712)ba = so72ks (1.10)

A restricdo orcamentéria intertemporal do governo é dada por:

’I“gbg-i—(14—7“1)61—}—91—{-92/(1—}—7“2) :SQkQTQ+Tl (111)
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E possivel observar que, uma vez que este é um modelo de dois periodos, o equilibrio

exige que nao haja ativos pendentes no final do periodo 2. O governo cobra receitas (72, 7)

e paga por g.

Firmas

O lucro da firma é dado por:
Ty = F(kt, nt) — WMy — Stkt (112)

Pela derivada da equacao de euler é possivel encontrar os seguintes resultados:

nk, + kF, = F(k,n)

Wy = Fn(k:t,nt) (113)
St = Fk(kt,nt) (114)

A primeira equagdo mostra que o saldrio é igual ao produto marginal do trabalho, e
a segunda equagao mostra que o imposto sobre o aluguel ¢é igual ao produto marginal do
capital, em que ¢t = 1,2. E assumido no modelo retornos constantes de escala, assim é

possivel normalizar n = 1. Entao, o capital serda dado em termos per capita.

Equilibrio Competitivo

Cada periodo, a economia estd vinculada por trés restricoes de recursos:

Cl+k2+g1 :F(k1,1)+(1—5)k:1 (115)
Cg+gg :F(k2,1)+(1—5)k2 (116)
ch =y + & F(k,n)] (1.17)

A equagao (1.17) caracteriza o equilibrio competitivo e é uma restrigao de recursos individual
que mostra o fato de que as familias terao diferentes niveis de consumo porque estao sujeitas
a diferentes choques individuais. A politica governamental do equilibrio competitivo, as

alocacoes e os pregos sao estabelecidos com base nas seguintes condigoes:

1. As familias maximizam sua utilidade sujeita as restrigoes para ambos os tipos de agen-

tes;
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2. As empresas maximizam o lucro usando capital e mao-de-obra,o or¢amento do governo
é equilibrado;

3. Condicao de Market clear:

=) ¢ (1.18)

Substituindo as equagoes (1.5), (1.6) e (1.14) na equacao (1.7), a seguinte equacao de Euler

¢ alcancada:

ﬁz Mae(ch)[(1 = 70) Fr (K2, 1) + 1 — 6]] = ue(cy) (1.19)

Substituindo equagoes (1.5) e (1.6) na equagao (1.8):

BZ (e, 1) [uc(ch)](1 4 12) = ue(cr) (1.20)
Substituindo a equagao (1.20) pela equacao (1.19), a seguinte condi¢do de arbitragem é
obtida:

(L+79) =1 =0+ Fi(k2,n2)(1 — 72) (1.21)

A condicao de nao arbitragem constitui uma condigao para operagoes de capital e titulos

que assegurem que dois ativos tem a mesma taxa de retorno.

1.2.2 O Problema do Planejador Central

A literatura de tributagao 6tima tem como objetivo encontrar um sistema fiscal factivel que
maximize uma funcao de bem-estar social da economia sujeita a um conjunto de restrigoes.

Nesta secao, o problema da tributacao é formulado. O problema é mostrado abaixo:

Cl +5Z 02 +P1(F(/f171)+(1_5)k1—01—k2—91)+
BYm(E)h(F ke 1)+ (1= )k — g2 o+ el Fufla D) (122
Neste problema o equilibrio é de Nash, isto porque o governo nao considera diretamente

a funcdo de reacao das familias. Como os individuos resolvem o seu problema olhando

para a restricao média no segundo periodo e as decisoes de consumo e investimento sao



24

tomadas quando os agentes sao homogéneos e entao o problema fica semelhante ao de agente
homogéneo. Dessa forma, o planejador central maximiza bem estar alocando o consumo
direto para a sociedade de forma global.

Das Condigcoes Necessarias da Primeira Ordem - CPOs, tem-se:

D —pp 52 () pa[Fr(ka, 1) + (1 — 6) + €[ Frk(ke,1)]] = 0 (1.23)
chue(ch) —ph =0 (1.24)
¢ ue(e) —p1 =0 (1.25)

Organizando as equagbes tem-se:

52 () ue(ch)[Fr(ka, 1) + (1 = 6) 4 ;[ Fok(kg, 1)]] (1.26)

Comparando a equagao (1.23) com (1.19), tem-se:

62 m(€:) €l i (ka, )UC(C;) = Z"T(ei)(_ﬁ)Fk(kv 1)UC(C;)

i

nkz )ue(ch)] = —sz )e(ch)]

Assim, o imposto 6timo para o periodo final é dado por:

o P Yim(ei) (€iue(ch)))
2T (R () (uo(ch)))

Aiyagari (1995) mostrou que a politica fiscal ideal a longo prazo apresenta uma taxa de

(1.27)

imposto positiva sobre a renda do capital em um modelo de horizonte infinito com mercados
incompletos e agentes heterogéneos. Analisando a equagao (1.27) é possivel perceber que a
utilidade marginal do consumo diminui com o aumento do consumo e o consumo depende
positivamente do choque individual ¢;. Quanto maior o choque, maior o consumo individual
e menor a utilidade marginal do consumo. Assim, a covariancia entre o choque e a utilidade
marginal do consumo é negativa. Além disso, a produtividade marginal da mao-de-obra
aumenta com o aumento de capital e, portanto, é positiva. Concluimos, portanto, que o
imposto sobre a renda do capital sera positivo no periodo 2. Como o capital e o trabalho sao
complementares na producao, o imposto sobre o capital reduz o rendimento do trabalho. A

tributagao reduz o capital e, portanto, a produtividade marginal do trabalho.
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1.3 Caso 2: Choque Aditivo na Renda do Trabalho

Nesta secao, é apresentado o caso de choques aditivos na renda do trabalho. Neste caso, o
choque é independente do salario. Considera-se novamente uma economia de dois periodos

habitada por um continuum de agentes.

1.3.1 O Ambiente Econémico

Familias
As preferéncias das familias sdo as mesmas que no caso anterior dado em (1), bem como a
restricao orcamentaria do periodo 1. Neste caso, as restri¢oes de orcamento do periodo 2 sao
dadas por:

C; = (U)Q + Ei) + (1 + Tg)bg -+ (1 — T2)$2k2 -+ k]g(l — (5) (128)

A restricdo orcamentéria intertemporal das familias é dada por:

et 5[] [rts) = wik S ()] [S225 ]+ (L )by sy by (1—0) by — 7y U=t U0k
(1.29)

O resultado do problema das familias ¢ o0 mesmo que no caso anterior, ja que o trabalho

é exodgeno.

Governo

As restrigoes orgamentarias do governo serdo as mesmas que no caso anterior dadas por (1.9),
(1.10) e (1.11):

(1+T1>b1 +gl = b2+71
go + (1 +7’2)b2 = SQTkkl

(L471)b1 + g1 + g2/ (1 4 172) = koo + 71

Firmas

O problema da empresa é o mesmo que no caso anterior dado por (1.12), (1.13) e (1.14):
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Ty = F(ku nt) — wny — Siky
wy = Fn(kta nt)

St = Fk(kta nt)

Equilibrio competitivo

Para o caso aditivo, apenas a restricao de recursos individuais é modificada, dada por:

ch=rcy+ ¢ (1.30)

Neste caso, a magnitude do choque é a mesma para todos os individuos. As outras
restrigoes e resultados do equilibrio competitivo do caso anterior sao os mesmos para este
caso aditivo.

O Lagrangeano resolve o seguinte problema:

g = U(Cl) + Bzzﬂ'(EZ)U(Cé) -+ )\1[11}1 + (1 + T’l)bl + 811{?1 + (]_ — 5)]61 — 71 —C — k’g — b2]+
S Noim(e)[ws + € + (14 52)by + (1 — 7)ok + k(1 — 8) — ¢b] (1.31)

1.3.2 O Problema do Planejador Central

O problema do planejador central na forma Lagrangeana tem a seguinte forma:

g—ucl —|—5Z 62 +p1( (/{1,1)—|—(1—5)k1—61—]{32—91)4—

BZ () pl(F ko, 1) + (1 — 0)ky — go — ¢ + &) (1.32)
Das Condicoes Necessarias da Primeira Ordem - CPOs, tem-se:

D —p1+ Z m(e;)py(F(ke, 1)+ (1 —6)) =0 (1.33)

¢y : Bluc(cy)] — py =0 (1.34)

¢ ue(er) —p1 =0 (1.35)
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ue(er) = B3 m(e)[ue(ch)][Fi(ka, 1) + (1 = 0)] (1.36)

Comparando a equagao (1.19) com (1.36), tem-se:

Th2 =0 (1.37)

Nesse caso, diferente do modelo de Aiyagari, a taxa de imposto sobre a renda do capital
¢ igual a zero. Os agentes acumulam ativos em face de incertezas, mas o governo nao tributa
a renda do capital no periodo 2. O governo decide nao tributar, pois considera o nivel de

capital acumulado 6timo.

1.4 Conclusoes

Este trabalho relacionou-se com a literatura macroeconomica sobre tributagao 6tima, e uti-
lizou elementos da tributacao 6tima de Ramsey. A maior parte da literatura tem se concen-
trado em mercados completos ou em mercados incompletos com mercados nao seguraveis de
risco de renda do trabalho, porém sem analisar o formato do choque efetuado sobre a renda
do trabalho. Aiyagari (1995), por exemplo, estende a estrutura de mercados completos para
incluir risco nao seguravel da renda do trabalho e restrices de empréstimo, e descobre que
o imposto de capital 6timo ¢é positivo a longo prazo.

Este artigo resolveu um problema de politica fiscal 6timo em um modelo com agentes
ex-ante idénticos, mas ex post heterogéneos. Em um ambiente com choques idiossincraticos
inseguraveis em relagao a renda do trabalho, cada trabalhador deve ajustar seu nivel de con-
sumo completamente, de modo a satisfazer sua restricdo or¢camentaria. Tal risco é uma fonte
empiricamente relevante de mercados incompletos que influencia as decisdes de poupanca de
uma ampla gama de agentes.

O artigo contribui para a literatura de tributagdo 6tima, ao mesmo tempo que permitiu
transferéncias lump sum e choques aditivos e multiplicativos na renda do trabalho, e mostra
que, para o caso multiplicativo, a tributagao positiva da renda do capital a longo prazo se
estende ao caso em que os mercados estao incompletes devido a presenca do risco idiossin-
cratico na renda do trabalho. Para choques aditivos, diferentes do modelo de Aiyagari, foi

encontrado que a taxa de imposto sobre a renda do capital é igual a zero.



Capitulo 2

Impostos e Divida Publica com

Agentes Heterogéneos

2.1 Introducao

O que torna o estudo do problema de tributacao 6tima tao relevante e, ao mesmo tempo,
complexo ¢é o fato de que se trata de um modelo de principal e agente. O governo (o principal)
quer escolher uma alocacao 6tima para maximizar o bem-estar social. No entanto, na busca
de seus objetivos esta sujeito nao somente a uma restricdo de recursos, mas, também, esta
limitado pelas ac¢oes do contribuinte (o agente), que tem liberdade para escolher aquilo que
achar melhor para si. A escolha de ndo comprometimento de objetivos bem definidos entre
agentes pode afetar as condigoes de equilibrio em um determinado mercado (Costa, 2010)

Ao contrario do que acontece com as politicas conduzidas segundo regras, as politicas
discriciondrias ! estdao associados a problemas de inconsisténcia intertemporal (Kydland e
Prescott, 1977). Supondo o antincio de uma politica na data t, para um horizonte de tempo
superior a t + k, essa politica pode ser abandonada pelos agentes politicos na data t + k e,
ao modificar no futuro as politicas anunciadas no presente geram nos agentes econémicos
racionais uma antecipagdo dessa mesma atitude. Kydland e Prescott (1977) concluem que
o bem-estar futuro serd menor, relativamente aquele que seria proporcionado por agentes
politicos fiéis.

O aspecto intertemporal da politica fiscal é importante porque qualquer governo pode
enfrentar choques fiscais. Estes podem vir de uma ampla variedade de fontes: ciclo de
negocios, crises financeiras e a transicdo de um sistema econoémico centralizado para um

sistema descentralizado. Em qualquer destes casos, o governo deve escolher entre varias

! As politicas discriciondrias sio consideradas circunstanciais, ou seja, adotadas quando considerado ne-
cessarias.
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politicas para acomodar o choque. Por exemplo, um choque negativo pode ser absorvido por
um aumento dos impostos ou novas emissoes de divida a serem reembolsadas com impostos.

Este artigo apresenta alguns modelos de tributagao 6tima. Na primeira parte serd abor-
dada a questao da taxacdo 6tima sobre a renda do trabalho quando o governo nao pode
se comprometer com sua politica futura. A partir disso, uma questao que se coloca é: A
habilidade do governo para emissao de divida pode afetar as propriedades de taxacdo de
6tima? Uma boa compreensao deste ponto ajudara a abordar importantes questoes, como
por exemplo, se a taxa de imposto deve aumentar ou reconsiderar o limite da divida quando
a economia esta préoxima a um default.

Neste ensaio serd adotado um ambiente em que um governo benevolente deve decidir
como financiar despesas governamentais exbgenas através de taxas sobre renda do trabalho e
através de emissao de divida. E um modelo diferente do capitulo 1, pois no modelo anterior
o equilibrio era de Nash e aqui serd de Stackelberg. Este ultimo equilibrio é encontrado a
partir da funcao de reagao das familias heterogéneas que o governo considera ao maximizar
o bem estar das familias. Além disso, as familias s@o heterogéneas em todos os periodos. No
modelo proposto neste presente trabalho é analisado como o governo se comporta ao observar
as estratégias das familias. Um governo diferente escolhe sua estratégia 6tima, antecipando
como as familias responderao as suas agoes em um jogo de lider e seguidor como nos modelos
de Stackelberg. Existe a possibilidade de perda de comprometimento do equilibrio fiscal em
que a reputacao sustentard o equilibrio das politicas. A partir disso, se 0 governo nao cumpre
as politicas de equilibrio fiscal, a emissao de mais divida para financiar os gastos exdgenos
é inviabilizada. Desse modo, a tunica forma de financiar a divida publica sera através dos
impostos sobre renda do trabalho.

Esta primeira parte deste capitulo 2 estd relacionada com os trabalhos de Chari e Kehoe
(1990), Chang (1998), Phelan e Stacchetti (2001), Reis (2013), Bhandari, Evans, Golosov e
Sargent (2016), Dominguez (2010) e Feng (2015). Estes autores estudam politicas étimas,
mas sem comprometimento, caracterizando o equilibrio sustentavel sequencial. Chari e Kehoe
(1990), por exemplo, fornecem uma caracterizacao completa do equilibrio sustentavel para
uma variante do modelo de Gali, de tributacao do capital. Bhandari et al. (2016) estudam a
divida ptiblica em uma economia na qual os impostos e transferéncias sdo escolhidos sujeitos
as diversas capacidades de pagamento dos agentes heterogéneos. Assume-se um governo
que se compromete com as politicas e pode impor os pagamentos de impostos e dividas
aos agentes. Feng (2015) estuda os efeitos de impostos no rendimento do capital e o bem-
estar, mas, nao ha emissao de divida do governo. Dominguez (2010) aponta, em um modelo
sem capital, que um limite para a divida do governo pode ser benéfico para eliminar alguns

equilibrios ruins. A partir disto, serd feito um exemplo analitico a fim de encontrar os niveis
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de equilibrio e examinar os custos de bem-estar em uma economia sem comprometimento.

Além disso, para entender se a divida é muito alta ou muito baixa, é necessario, também,
compreender quem deve o que, quando e a quem. As preocupagoes de distribui¢ao consti-
tuem uma razao natural para se recorrer a tributa¢ao com distor¢ao (Mirrlees, 1971). Se os
trabalhadores sao heterogéneos em relagao a produtividade do trabalho, e se essa caracte-
ristica nao é observavel, ou se por algum motivo os impostos nao podem ser condicionados
a eles, entdo a sociedade nao pode atingir nenhuma alocacao first best. Em contraste, ao
tributar diferencas, como a renda, a redistribuicao é possivel, embora com uma perda de
eficiéncia. Tal equilibrio entre redistribuigao e eficiéncia fornece um fundamento para a regra
de impostos com distorgao.

A heterogeneidade afeta os precos e quantidades de um equilibrio agregado. Por exemplo,
o risco idiossincratico nao seguravel da renda implica em precaucao e em uma motivacao
pela poupanca que aumenta a riqueza agregada (como apresentado no capitulo anterior)
e reduz a taxa de juros de equilibrio (Huggett, 1993). Heathcote (2005) constata que as
mudancas nos niveis dos impostos, que se mostram neutras em um modelo com agente
representativo, revelam ter grande efeito real em um modelo com agentes heterogéneos e
mercados incompletos. Como exemplo, em um ambiente com oferta de mao de obra endogena,
mudancas na magnitude do risco idiossincratico da renda afetam a produtividade agregada
do trabalho (Heathcote et al., 2008).

A introdugao da heterogeneidade pode mudar a resposta as questoes de bem-estar. Lucas
(1987) mostrou que as flutuagdes agregadas tém um valor muito pequeno no impacto do bem-
estar de um consumidor representativo. Uma razao pela qual tal conclusao é dada, é que as
economias com mercados incompletos apresentam um ambiente natural no qual flutuacoes
podem ter efeitos de bem-estar assimétricos entre agentes heterogéneos. Em Storesletten et
al. (2009), por exemplo, as familias com limitagoes de liquidez sao atingidas com choques
de produtividade agregada. O custo das flutuagoes agregadas pode ser muito maior para um
determinado agente do que para um representante hipotético. Esta tese propoe que a divida
publica atue em uma economia com agentes heterogéneos em produtividade. Agentes com
maior produtividade detém uma maior quantidade de ativos, pois possuem renda maior para
adquirir mais ativos.

Na segunda parte deste ensaio é apresentado um modelo de horizonte infinito. A tri-
butacao é sobre os rendimentos dos titulos de divida publica e, por simplificacdo, a renda
do trabalho é dada exdégena. A heterogeneidade é dada a partir da demanda pelos titulos
do governo. Um agente adquire maior quantidade e outro menor quantidade do ativo. Os
impostos desempenham um papel importante no processo de tomada de decisao dos indivi-

duos em relacao aos seus planos de consumo e investimento. A tributagao dos retornos sobre
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ativos financeiros altera os beneficios da poupanca para consumo futuro e, portanto, afeta o
trade-off entre consumo atual e investimento. Neste modelo o comprometimento do governo
com a tributagao sera completo. Dammon, Spatt e Zhang (2001) analisam o consumo diné-
mico 6timo, politicas de investimento e liquidagao para o caso de um tunico ativo de risco.
Os autores analisam a decisao de investimento e consumo ao longo da vida do investidor
na presenca de ganhos de capital, impostos e restricoes de venda a descoberto. Constan-
tinides (1983) examina o efeito dos impostos sobre ganhos de capital sobre as decisoes de
investimento e consumo intertemporal 6timo dos investidores e sobre os pregos dos ativos
de equilibrio. Neste ensaio, a cada periodo o governo escolhe um nivel de divida para um
dado nivel de imposto em que este 1ltimo nao varia ao longo do tempo. O objetivo, entao, é
encontrar o nivel 6timo de divida publica dado um nivel de imposto. As condigoes de market
clearing sao encontradas e o problema da familia é dado de forma recursiva.

Na préxima secao sera apresentada a literatura relacionada ao tema. A secao seguinte
expoe um exemplo numérico com dois periodos, logo apods, o modelo com horizonte infinito

com o ambiente econdmico?. E por fim, as conclusoes do artigo.

2.2 Modelos com Perda de Comprometimento

Em um ambiente em que os mercados sao completos e a politica fiscal é escolhida por
um governo benevolente com comprometimento completo, tal como retratados em Lucas e
Stokey (1983), a divida de longo prazo depende das condigoes iniciais. Dado que as con-
digoes iniciais sao exdgenas ao modelo e empiricamente dificeis de determinar, tal teoria
nao pode explicar o que induz os paises a acumularem divida subotimas. Se os mercados
estiverem incompletos, tal como caracterizados em Aiyagari (2002) e Reis (2013), torna-se
mais complicado, pois o governo acumula divida subo6tima. Alguns estudos na literatura de
economia politica, como os de Alesina e Tabellini (1990) e também de Persson, mostraram
que o desacordo entre diferentes formuladores de politicas leva a um elevado nivel ineficiente
da divida. O desacordo politico constitui uma limitagdo natural para a capacidade de se
comprometer. Por esta razao, a falta de comprometimento é uma suposi¢ao simultanea de
muitos modelos de economia politica. Ortigueira (2008) analisam a dinamica da divida sem
comprometimento. A economia possui acumulacao de capital, mas com trabalho exdégeno e
taxa de imposto igual para todas as fontes de renda. Os autores acham que um dos equilibrios
estd associado a emissao de divida publica. Alguns trabalhos recentes tém estudado o papel
da dindmica do comprometimento na economia politica. Song (2006) consideram um modelo

com geragoes sobrepostas e com conflitos politicos intergeracionais sobre os bens publicos,

20s resultados encontrados neste artigo foram calculados a partir do software Mathematica
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em que o problema do comprometimento surge devido ao comportamento de voto enddgeno.

Grechyna (2016) analisa o efeito da auséncia de comprometimento do governo sobre as
propriedades ciclicas das variaveis fiscais, comparando-as com o caso de comprometimento
total. A autora utiliza uma versao da politica fiscal 6tima do modelo desenvolvido por Lucas
e Stokey (1983) com titulos publicos e com gastos publicos endégenos. No artigo o governo
re-otimiza seu plano fiscal em cada periodo, levando em consideracdo o estado atual da
economia e o efeito da politica atual sobre politica futura antecipada (s@o considerados os
equilibrios perfeitos de Markov). Os resultados apontam que a ciclicidade e a persisténcia
das varidveis nao sao significativamente afetadas se o governo re-otimiza sua politica em cada
periodo em vez de se comprometer com um plano escolhido uma vez por um ntimero infinito
de periodos de tempo no futuro. Esse resultado sugere que o momento da elaboracao de
politicas nao é necessariamente a forca determinante dos resultados do modelo. O artigo
também mostrou que os parametros da funcdo de utilidade podem afetar as propriedades
ciclicas das variaveis fiscais. Em particular, a relacao entre as elasticidades intertemporais de
substituicdo do consumo privado e publico definem a direcao das respostas da divida publica,
déficits e impostos sob choques de produtividade do trabalho.

Roberds (1987) desenvolveu uma abordagem, recentemente estendida por Schaumburg e
Tambalotti (2007), bem como por Debortoli e Nunes (2010), que retrata a dicotomia "com-
prometimento vs. discricao". Os tomadores de decisoes politicas sdo dotados com uma
tecnologia de comprometimento, mas com algum conhecimento exdgeno eles podem sofrer
a tentacao de rever seus planos. Essa abordagem tem sido rotulada de "quase comprometi-
mento". Varias questoes podem ser propostas com essa abordagem: Quais sao os ganhos de
conseguir mais credibilidade? Como é que a possibilidade de reotimizacoes afeta resultados
atuais e as promessas? Quais sdo as consequéncias da revisao dos planos de politica? Pouzo
e Presno (2016) analisam o problema da dindmica da tributagdo de um governo benevolente
com acesso a impostos sobre o trabalho e dividas nao estatais em uma economia fechada.
Assumem que o governo nao pode se comprometer a pagar divida; no caso de nao compro-
metimento, o governo entra em autarquia financeira temporaria, situacdo em que enfrenta
ofertas aleatorias exdgenas para pagar uma fragdo da divida a uma determinada taxa. O
governo pode aceitar a oferta e sair da autarquia financeira ou permanecer na autarquia a
espera de novas ofertas. Assim, as familias podem trocar divida em um mercado secunda-
rio do qual o governo ¢ excluido durante o periodo de nao comprometimento. E assumido
que o governo se compromete com o seu caminho 6timo de impostos enquanto a economia
nao estiver na autarquia financeira. Kehoe e Levine (1993), Kocherlakota (1996) e Alvarez
e Jermann (2000) estudam alocagoes eficientes em economias com dotagoes dindmicas em

que os agentes se asseguram contra choques idiossicraticos nas dotacoes sujeitos as restri¢oes
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de participacao. A penalidade do nao comprometimento das obrigagoes é a exclusao dos
mercados financeiros ou o confisco dos ativos, tal como demonstram Chien e Lustig (2010).

O comportamento do ciclo de negocios dos mercados em que os agentes podem escolher
nao assumir suas dividas é crescente na literatura. Kehoe e Perri (2002) examinam contratos
de divida sujeitos a uma restricao de participacdo. A inadimpléncia ndo aumenta explicita-
mente no equilibrio devido a capacidade de escrever contratos compativeis com incentivos a
pagamentos. Varios artigos, como por exemplo, Arellano (2008), Aguiar e Gopinath (2006),
introduziram o nao comprometimento de divida soberana em modelos de ciclo de negdcios,
a fim de captar algumas regularidades empiricas de pequenas economias emergentes abertas.
Mais especificamente, eles seguem a estrutura de Eaton e Gersovitz (1981) para um modelo
dindmico de equilibrio geral estocastico. Estes modelos geralmente sao capazes de explicar,
com relativo sucesso, a evolucao da taxa de juros, produgao, consumo e taxa de cambio real.
No entanto, eles ndo capturam o efeito da inadimpléncia sobre os esquemas tributarios.

Trabalhos recentes sobre politica monetaria e fiscal 6tima em modelos novos keynesianos
sugerem que é 6timo permitir que a divida estacionaria siga uma caminhada aleatoéria. Leith
e Wren-Lewis (2013), consideram a natureza da incoeréncia temporal envolvida nessa poli-
tica e sua implicagdo para a formulagao de politicas discricionarias. Os autores mostram que
os governos sao inclinados, diante das expectativas inflacionarias, a usar seus instrumentos
monetarios e fiscais no periodo inicial para mudar o peso da divida final. Eles demonstram
que esta inclinagao s6 é eliminada se, a partir dos os choques seguintes, a nova divida no
estado estacionario ¢ igual ao nivel de divida original (eficiente), embora nao haja um obje-
tivo de divida explicito na funcao objetiva do governo. De maneira rigorosa em uma série de
simulagoes numéricas, eles mostram que o instrumento que é usado para estabilizar a divida
depende crucialmente do grau de inércia nominal e do tamanho do estoque da divida. E
mostrado também que as consequéncias no bem-estar da introducao da divida sao insignifi-
cantes para as politicas de pré-comprometimento, mas podem ser significativas para politicas
discricionarias. Finalmente, é avaliado a credibilidade da politica de comprometimento con-
siderando uma politica de quase comprometimento, que permite diferentes probabilidades de
renunciar as promessas passadas.

Existe, também, uma larga literatura sobre taxacdo 6tima de Ramsey. O resultado de
taxacao zero do capital foi obtido em uma variedade de ajustes, incluindo um modelo com
Capital Humano (Jones, Manuelli, Rossi, 1997), modelos de crescimento neocldssico com
risco agregado (Zhu, 1992), e também modelos de geragao sobreposta, desde que o traba-
lTho possa ser condicionado a impostos por idade (Garriga, 2001). Por outro lado, houve
uma tentativa de encontrar algumas razoes cruciais para explicar por que o imposto sobre

o rendimento de capital é positivo no longo prazo na literatura de Ramsey. Aiyagari (1995)
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argumenta que, se o risco idiossincratico nao é seguravel porque os mercados de seguros sao
incompletos e tém empréstimos limitados, o imposto no capital é positivo devido a poupanca
por precaucao. Assim, taxar capital afetaria o valor da opc¢ao de default no modelo com com-
prometimento limitado e, entdo, o desenho da partilha de risco da economia. Se nao existir
comprometimento limitado, entao a taxacao 6tima da renda do capital sera zero. Feng, Miao,
Peralta-Alva e Santos (2014) apresentam um método recursivo para a simula¢ao numérica
dos modelos de equilibrio dindmico, sendo evidenciadas suas propriedades de convergéncia e
precisio. E estudada uma economia com geragoes sobrepostas (OLG) de Kubler e Polemar-
chakis (2004), com introducao de moeda. O método baseia-se em um operador convergente
sobre um conjunto alargado de variaveis de estado. O ponto fixo deste operador define um
conjunto de todos os equilibrios Markovianos. Sao estudadas as propriedades de aproximacao
do operador. Este algoritmo numérico também ¢ aplicado para varios modelos com agentes
heterogéneos, restrigoes ao crédito, mercados incompletos, impostos e moeda.

Uma crescente literatura surgiu a partir do trabalho seminal de Barro (1983), destacando
o papel dos motivos de suaviza¢ao dos impostos na concepc¢ao de politicas fiscais e de divida
politica. Em uma estrutura determinista de equilibrio parcial, Barro (1983) assume que o go-
verno financia uma sequéncia exdgena de despesas publicas, através da cobranca de impostos
ou emissao de divida. Barro mostra que o governo quer suavizar distorgoes fiscais entre perio-
dos, recorrendo a emissao de divida para financiar aumentos temporarios dos gastos publicos.
Em um ambiente estocastico, o modelo prevé uma resposta randomica aleatéria da divida e
impostos a despesa ptublica. Em um cenario com governantes, que emitem divida, tributam
capital e ndo se comprometem com politicas futuras, Aguiar e Amador (2011), M. encontram
condi¢oes nas quais as alocac¢oes 6timas nao apresentam distor¢oes devido aos impostos no
limite. Além disso, os autores caracterizam as velocidades de convergéncia e analisam como
as fric¢oes diminuem a velocidade da taxa de convergéncia. Shin (2006) estende o modelo de
Aiyagari (2002) a duas familias com aversao ao risco que enfrentam risco idiossincratico da
renda. O planejador Ramsey do modelo de Shin (2006) equilibra dois motivos de auto-seguro:
suavizagao de impostos agregados e suavizacao de consumo individual.

Angeletos (2002) e Buera e Nicolini (2004) assumem que os mercados sao incompletos.
O governo negocia apenas divida livre de risco com varios prazos de vencimento. Os autores
mostram que é possivel replicar as aloca¢des de mercados completos quando sdo negociados
prazos suficientes e quando caracterizam a estrutura de vencimento 6tima da divida publica.
Werning (2005) revisita o modelo de Aiyagari (2002) e desenvolve uma representagao recursiva
com trés variaveis de estado: divida, utilidade marginal da divida em um periodo a frente e
o estado do processo de Markov. Desenvolver uma abordagem recursiva utilizando apenas

variaveis diretamente ligadas a alocacao permite uma melhor compreensao das propriedades
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de Ramsey e simplifica os calculos e as simula¢des numéricas.

A recente acumulacao de divida em muitos paises como é o caso brasileiro tem destacado a
importancia de compreender o trade off entre divida ptublica e impostos para o financiamento
dos gastos publicos. Neste sentido, sao feitos dois exercicios. O primeiro estara inserido em
uma economia com dois periodos e dois agentes heterogéneos em renda do trabalho. Em
equilibrio a soma da demanda de cada individuo por titulos da divida publica sera igual a
emissao desta variavel pelo planejador central. Em seguida é apresentada a abordagem de

uma economia com horizonte infinito e mercados completos.

2.3 A Economia de Ramsey com Dois Periodos

2.3.1 Ambiente Economico
Familias

As familias derivam a utilidade do consumo c!. Elas descontam o futuro a taxa 3, com

0 < 8 < 1, tal que a utilidade ao longo do tempo das familias é dada por:

> _luley) + Bu(cy)]

)

Para cada unidade de trabalho, as familias, apds as taxas lineares ® sob os salérios,
recebem w;(1 — 7).0 governo pode pegar emprestado das familias usando titulos do governo.
O governo, a principio, pode decidir nao pagar os titulos. Seja d uma func¢ao indicador para
a possibilidade de default, ou seja, nao comprometimento da divida do governo.

O valor de b,, assumido como a divida publica do governo, ¢ o montante consistente com
o equilibrio de mercado no mercado de titulos publicos, uma vez que é assumido que a divida
é inteiramente detida pelos agentes. A variavel r, é o retorno liquido dos ativos. Assim, a

restricao orcamentaria das familias no periodo 1, sera:

¢+ pibt = w(l —7)n' (2.1)

No periodo 2, caso o governo cumpra sua obrigacao de divida, a restricdo orgamentaria
das familias sera dada por:
cy=w(l —7)n' +rob’ + b’ (2.2)

3Nesta tese o objetivo ndo é verificar a resposta da mao-de-obra as mudancas marginais no imposto sob a
renda do trabalho, como ocorre no Modelo de Mirrlees. O objetivo neste trabalho é encontrar o second best
e as taxas sao lineares a renda do trabalho.
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Caso o governo nao cumpra sua obrigacao de divida, o consumo ¢ reduzido e a restricao

orcamentaria passa a ser dada por:

c’é = wé(l — T)n’2 (2.3)

Os agentes recebem o pagamento em suas participacoes iniciais na divida ptblica b'. A
renda liquida de impostos é utilizada para financiar o consumo. Para resolver o problema

das familias o lagrangeano toma a seguinte forma:

.,9,”2 Y+ Bu(ch)+

Afwy(1—7)ny —pid’ — ci] + Ap(1 = d) [(wa(1 — 7)ng + (rab' +0') — ¢) +d(wy(1 — 7)ny — c3)]

(2.4)
As condigoes de primeira ordem sdo dadas por:
& ue(ch) = Ay (2.5)
¢ 1 Puc(ch) = A, (2.6)
b X5 D[ = d)(ra + 1)) = piy (2.7)

i
Governo
O governo é benevolente, o que significa que ele maximiza a utilidade das familias. A receita
recebida é proporcional as taxas sobre a renda do trabalho em cada periodo. Assim, a
restricao orcamentaria do governo no periodo 1 é:

g1 = wnT + p1by (2.8)

Caso o governo pague sua divida a sua restricio orcamentaria no periodo 2, sera:

g2 + 12bg + by = wnt (2.9)

Caso escolha nao cumprir suas obrigacoes, a unica forma de financiar seus gastos sera

através das taxas sobre a renda do trabalho. Sua restricio orcamentaria torna-se:
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gs = wWnT (2.10)

Em equilibrio, a distribui¢do da divida deve ser tal que:

1=0b"/b, + 0" /b, (2.11)

Em que b” é a dotacdo de titulos dos agentes que possuem um estoque de divida menor

e b é a dotacdo de titulos dos agentes que possuem um estoque de divida maior.
No equilibrio competitivo as seguintes condigoes sao satisfeitas:

1. Familias maximizam suas utilidades sujeitas as restri¢oes para ambos os tipos de agen-

tes.

2. O orcamento do governo ¢ equilibrado.

Substituindo a equagdo (2.5) e (2.6) na equagao (2.7), tem-se a equagao de Euler:

Buc(c) Y_[(1 = d)(r2 + 1)] = pruc(cy) (2.12)

7
Caso o governo resolva escolher ndo cumprir com suas obrigagoes (d = 1), o beneficio marginal
de uma unidade a mais de divida é zero. Dessa forma, quanto maiores forem os gastos do
governo no periodo 1, maior probabilidade de ndo comprometimento da divida implicando
em um beneficio marginal esperado de uma unidade extra de poupanca menor. O preco de

equilibrio serd menor e os impostos sobre a renda do trabalho maiores.

2.3.2 O Problema de Ramsey

A literatura de tributacao étima tem como objetivo encontrar o sistema de taxas que maxi-
miza a funcao de bem estar social da economia. Pela racionalidade, assume-se que o plane-
jador central estima a demanda e preco de equilibrio dos mercados em funcao do esquema
de tributagdo. Serd convencionado que 7 € [0,1]. Os agentes sdo indexados em individuos
de baixa produtividade ¢ = L e individuos de alta produtividade ¢ = H. O problema do

planejador central, entao, seria escolher um esquema de tributacao, tal que:

7 = argmazx {d} (é(?)(T), 7'))} (2.13)

s.a:(2.8), (2.9) e (2.10)
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Dessa forma, o governo maximiza as seguintes fungoes de bem estar no periodo 2 para os
dois individuos os de baixa produtividade, com utilidade u” e os de alta produtividade com

utilidade u:

W= 7, d) = max (b (w(1 — 7)n* + Ryb" +b")) + (u (w(1 — 7)n" + Rb™ + ™)
7 (2.14)

W=t (r,d) = max (u*(w(1 = 7)n")) + (u (w(1 — 7)n") (2.15)

s.a:(2.8), (2.9) e (2.10)

Uma caracteristica importante do problema é que os agentes levam em conta a possibili-
dade de inadimpléncia na escolha das participagoes dos titulos. Como resultado, tudo mais
igual, uma maior probabilidade de inadimpléncia resulta em menor demanda por titulos

publicos, precos de titulos de equilibrio mais baixos e impostos mais altos.

2.3.3 Exemplo Analitico — Modelo com Dois Periodos e Agentes
Heterogéneos em Renda do Trabalho

Inicialmente, sera considerado um modelo com dois periodos. Os precos sao enddgenos, o
governo ird escolher a quantidade emitida de titulos no mercado e esta serda a quantidade
comprada pelos agentes. O titulo publico tem um prego endégeno possivelmente diferente
de 1, pois diferentemente dos outros modelos, nao é considerado lastreado pelo bem de con-
sumo diretamente. Existem dois agentes que possuem produtividades distintas, com salarios
representados por w' e maximizam seus beneficios e um planejador central que maximiza o
bem-estar social. O planejador central estabelecera uma aliquota, uma sobre a renda dos
individuos no primeiro e no segundo periodos. Além disso, o planejador central emitird b, de
divida publica com promessa de pagamento no periodo seguinte, acrescido dos juros r. Os
agentes serao indexados por ¢ = L caso possuam produtividade baixa e i=H caso possuam
produtividade alta e possuem suas preferéncias descritas por uma fun¢io utilidade u’(log )
para ¢ = (logci,logcy) em que ¢! é a quantidade consumida de bens no periodo 1 pelo agente
i, e cb, a quantidade consumida de bens no periodo pelo agente 7. As restricoes orgamentérias

dos inidividuos para os periodos 1 e 2 sao dadas por:

(b, p1,d) = (1 — T)w' — pb*
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(b, pr,d) = (1 —1)w' +rb' (1 — d) + b'(1 — d)

A partir da interacao dos agentes no mercado financeiro a demanda por titulos publicos

sera dada por:

(p1+ B+ 7)1 —d)(d - 7w’
(1+B)pr(1+7)(1—d)

Observa-se, claramente, que a demanda por titulos depende positivamente da renda li-

V(r,d,py) =

(2.16)

quida dos agentes. Caso o governo escolha utilizar uma politica de reducao dos impostos
sob a renda do trabalho, dado um mesmo nivel de gastos exdgenos e assumindo que nao
ocorrerd o default, ele ofertara mais titulos para cobrir suas despesas e os agentes terao mais
renda disponivel para adquirir mais ativos. Desta forma, quanto menor os impostos, maior
a demanda por titulos publicos.

O preco p(T,d, b,) satisfaz:

byeq sz 7,d,b,), T, d) (2.17)
Assim, o preco de equilibrio encontrado é:

B(1+7)(1—d)(1—7)(w +w)
by(1+ B) (1 +7r)(1 —d) — (1 — 7)(w? + wH)

O prego de equilibrio depende inversamente da oferta de titulos publicos feita pelo governo.

p(7.d,by) = (2.18)

Desta forma, quanto maior a oferta menor serd o preco de equilibrio. E possivel perceber,
também, que quanto maior a renda dos individuos maior sera a demanda por titulos e, por-
tanto, maior o seu preco. A figura 2.1 mostra um exemplo em que existe comprometimento.
E suposto, inicialmente, que § = 0.5, wf =1, wfl = 1.1, g = 0.6, go = 0.4 e o retorno do
titulo da divida r = 0.25. O resultado revela que um crescimento da renda do individuo H
para wf = 2 aumenta a demanda por titulos e, entdo, o preco do titulo ptblico. Apesar
disso, a taxa de crescimento do preco dos titulos publicos diminui. Se a renda do individuo
aumentar muito a propensao a poupar tende a diminuir, reduzindo precos.

A partir disto, o governo maximiza* a funcao de bem estar social e encontra o valor 6timo
da oferta de divida publica e dos impostos sobre a renda do trabalho. A oferta de titulos

sobre equilibrio serd dada por:

40 teste da matriz hessiana forneceu uma condicio necessaria e suficiente para ser um méaximo. O resultado
encontrado foi que a funcdo hessiana deste modelo é negativa definida, sendo, desta forma, estritamente
concava.
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Figura 2.1: Impacto do aumento da Renda do Trabalho do agente H sobre o preco do Titulo
da Divida Publica
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Fonte: Elaboracao prépria.

) B (91 — g2) (w" + w™ — go)
boeald) = T )t + wf — o~ Blut T 0 — )

A oferta de titulos dependera da diferenca de gastos do governo nos dois periodos. Caso

(2.19)

g1 — g2 > 0, a oferta de titulos serd positiva. Desta forma, o governo emitira divida para
juntamente com os impostos sobre a renda do trabalho financiar seus gastos. Quando os
gastos forem iguais, ndao havera divida e os gastos publicos serdao plenamente financiados por
impostos sobre a renda do trabalho. A partir da diferenca entre as restrigdes or¢camentarias
do governo (2.9) e (2.8), é possivel perceber que os gastos do primeiro periodo sdo maiores

do que os do segundo periodo, dado que a demanda por titulos é positiva:

(g2 — g1) = —by(ra + 1+ p1)

Para valores suficientemente altos de l;g, o governo escolhe d = 1. Neste caso, o equilibrio
para b, ¢ impossivel, uma vez que os agentes nao estariam dispostos a comprar a divida a
qualquer prego. Estes valores de by, sao, portanto, insustentaveis ex ante (isto é, estes niveis
nao podem ser vendidos).

A solucao do problema de maximizacao do bem estar social para encontrar os impostos

oOtimos é:

Bga(w” + wf) + gi(w” + w" — go(1 4 B))
(wh + wf)(wh + v — go + Bw" + wf — gy))

7=

(2.20)

O imposto 6timo é independente da escolha de nao comprometimento da divida. Em uma
analise direta, o aumento de uma unidade de gasto ptiblico no primeiro e no segundo periodos

provoca aumento do nivel de tributos:
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677? _ (1+B)(wL+wH_92)2 (2 21)
Ogr (wh +w")(wh +wh — gy + B(w + wh — g1))? '
ot _ 6(1+5)(wL+wH _91)2 (222>

dgo (W +w)(wh +w — go + B(w + wh — g1))?
Apesar disso, quanto maior o excesso de g; sobre g,, maior serd a emissao da divida
publica e maior a base de arrecadacao no segundo periodo. Dado que, neste caso, os efeitos
marginais de g, sobre a aliquota o6tima de imposto seriam relativamente menores que os
ot - ot
. , ,891 _892'
A figura 2.2 apresenta impacto dos gastos no periodo 1 sobre o nivel de impostos da renda

efeitos marginais de g; sobre a aliquota 6tima de imposto, ou seja,

do trabalho em uma situacio de comprometimento das obrigacdes do governo. E suposto
que 8 =05, wk =1, w! =15 r =0.25, go = 0.4 e g ird crescer de 0.6 para 0.9. Dessa

forma, o resultado é o aumento no nivel de impostos da renda do trabalho.

Figura 2.2: Impacto do Gasto Ptublico do periodo 1 no Imposto sobre a Renda do Trabalho
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Fonte: Elaboracao prépria.

A figura 2.3 revela que o impacto dos gastos no periodo 2 no nivel do imposto sobre a
renda do trabalho é relativamente menor devido ao aumento da base de arrecadacao com a
emissao de divida no primeiro periodo.

O impacto do aumento de g; na oferta de titulos é positivo e dado por:

Ob, (1+ A (w" + w" — ga)?

90~ (L) —d) @k + i)k Tl — gy + Bk twi — g %)

A partir dos valores iniciais de 8 = 0.5, wl' = 1, wf = 1.5, 7 = 0.25, g» = 0.4 e variando ¢,
de 0.6 para 0.9 em uma situacao de comprometimento das obrigacoes do governo ¢ produzida
uma elevagao da divida publica.

Na proxima subsecao sera discutida as estratégias de nao compromentimento da divida

do governo, com alguns exemplos numéricos.
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Figura 2.3: Impacto do Gasto Ptublico do periodo 2 no Imposto sobre a Renda do Trabalho
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Fonte: Elaboragao prépria.

Figura 2.4: Impacto do Gasto Publico do periodo 1 sobre a Divida Publica
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Fonte: Elaboracao prépria.

Estratégias de nao compromentimento da divida piblica

No modelo apresentado os agentes negociam os titulos piblicos no mercado financeiro. Ao
fim da maturidade do titulo piblico a taxa de juros de longo prazo é exégena. No entanto,
no mercado financeiro, a taxa de juros de curto prazo é caracterizada como endbégena. O
governo ira realocar o default parcial no mercado financeiro via inflacdo. Sendo assim, os
individuos compram os titulos no primeiro periodo com maturidade no segundo periodo. Ao
irem ao mercado financeiro negociar os titulos no primeiro periodo, os agentes podem receber
um valor total acima ou abaixo do esperado para ser pago pelo governo no segundo periodo,
dependendo do nivel de inflacdo, onde esta depende dos juros e do prego de equilibrio. Dessa
forma, ele pode receber apenas uma parte do valor dos juros pré fixados ao negociar antes do
prazo. O grafico abaixo representa um exemplo de probabilidade de nao comprometimento
da divida para duas situacoes, uma em que o beta é 0.8 e a outra para uma economia com
agentes menos pacientes com beta de 0.2. As demais variaveis sao: r = 0.25, g1 = 04 e

g2 = 0.6. O valor 6timo da divida seria:
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0.416
(2.6 + 2.46)(1 — d)

(2.24)

E possivel perceber que quando os agentes sao menos pacientes a divida se torna insus-
tentavel mais rapidamente. O governo neste caso emite cada vez mais divida para tentar

atrair os agentes para a poupanca.

Figura 2.5: Niveis de default sobre a Divida Publica - Variacao dos betas
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Fonte: Elaboracao prépria.

O préximo exemplo analisa o nivel de nao comprometimento da divida para dois niveis
de taxas de juros, r = 0.2 e r = 0.5. As demais variaveis sdo: § = 0.5, gy = 0.4 e go = 0.6.

Dessa forma, o nivel 6timo de divida ptublica é dado por:

0.136842

1+ )1 —d) (2.25)

E possivel perceber que quando a taxa de juros é de 0.2 a divida fica mais rapidamente
insustentdvel. Quanto menor a taxa de juros (menor o custo da divida) mais o governo emite

titulos publicos para financiar suas despesas.

Figura 2.6: Niveis de default sobre a Divida Publica - Variacao das taxa de juros
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Fonte: Elaboracao prépria.

O préximo exemplo apresenta variagoes para o nivel de gastos do governo no primeiro
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periodo. Para este exemplo, sao considerados os seguintes valores: [ = 0.5, r = 0.25 e

go = 0.4. Assim, o nivel 6timo de divida publica sera:

2.08(g1 — 0.4)
(2.6 —0.5(g1 — 3))(1 — d)

Neste caso, quanto maior o gasto publico no primeiro periodo, mais o governo emite

(2.26)

divida para manter sua restricio orcamentaria e, entao, a divida se torna mais rapidamente

insustentével.

Figura 2.7: Niveis de default sobre a Divida Publica - Variacdo dos Gastos publicos periodo
1

20 i
—g1=0.6

—g1=0.65
15+ g1=0.70 u

10~

Divida publica

T
0 0.1 0.2 0.3 0.4 0.5 0.6 0.7 0.8 0.9 1
Niveis de default

Fonte: Elaboracao prépria.

As variagoes para o nivel de gastos do governo no segundo periodo sao dadas a seguir.
Para este exemplo, sdo considerados os seguintes valores: § = 0.5, r = 0.25e gy = 0.6. A

partir disso, a divida publica 6tima passa a ser dada por:

0.8(0.6 — g2)(g2 — 3)
(92 —4.2)(1—d)

E possivel observar que quanto menor o gasto publico no segundo periodo, maior sera

(2.27)

a diferenca entre os gastos nos dois periodos e, portanto, como apresentado, anteriormente,
maior serd a emissao de divida publica e mais rapidamente se chegara ao nivel de nao com-
promentimento da divida publica.

Na proxima secao apresenta-se a extensao deste modelo sem capital para o horizonte

infinito com dois agentes heterogéneos que possuem diferentes niveis de renda.
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Figura 2.8: Niveis de default sobre a Divida Publica - Variacdo dos Gastos publicos periodo
2
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Fonte: Elaboracao prépria.

2.4 A Economia de Ramsey no Horizonte Infinito com

tributacao de dividendos

2.4.1 O Ambiente Econdmico

Nesta secao, a estrutura do modelo é apresentada, as politicas do governo e o problema das
familias. Neste modelo sem incerteza exdgena a tributagao ¢ incidida sobre os dividendos do
titulo da divida publica e por simplificacao a renda do trabalho serd desconsiderada. O trade
off entre divida ptublica e tributacao sera avaliado. A divida ptublica ird variar ao longo do

tempo para uma dada aliquota fixa escolhida pelo governo em todos os periodos.

Familias

As familias sdo tomadoras de pregos e heterogéneas. As mesmas tomam suas decisoes de

poupanga ao adquirir titulos da divida publica. Sua restricao or¢camentaria é dada por:

qct +pb' < pb' +q(1 —71)rb" ciel

Em que p e ¢ sdo precos, ¢’ é o consumo da familia e b e b sdo os titulos da divida
adquiridos pelas familias no periodo atual e no periodo passado, respectivamente. O r é
a variavel que caracteriza quantas unidades do bem de consumo garante o direito de uma
unidade de um titulo da divida publica. A partir disso, considera-se um modelo com um
bem e um ativo com funcio de utilidade definida por 4(c?) = log(c') para todo ¢ € C e
todo i € Z. E assumido que o conjunto de consumo C* C R, e o conjunto de escolhas de
titulos B* C R, porque @' é definida somente para R, . Dessa forma, é considerado que

by = Y ier b’ e 0 prego do ativo é dado por:
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p(b) = Bor(1 — 1) /(b — Bb) para todo b € B. (2.28)

O equilibrio recursivo (¢, 0, p, ?), com identidade de parametrizacio b : b — B, é dado

para cada b € B por:

S BU(pb) + (1 — 7))
bo) = p(b)

Em que b é a distribuicao de divida do perfodo anterior. Este problema pode ser escrito

(2.29)

pela seguinte funcao valor:

o (b, b) = 4 (< (b°, b1 (b, D), D)) /(1 — B) + @(D) (2.30)

O termo do lado direito da equacdo (2.32) satisfaz a equacio de Bellman °. Em que

(0,0, b) = —p(b)b 4+ (p(b) 4+ #(1 — 7)) e bi(b,b) = B(1 4+ #(1 — 7)/p(b))b". para todo
(b ,bi,b) € B x Bix Beii' : B— R ¢ o ponto fixo do operador 1 definido por:

a5 < B B@0E) +7)/p0)

p(a')(b) - + B2’ (b(b)) (2.31)

A equagao (2.33) satisfaz a condigao suficiente de Blackwell e, entdao, é uma contradigao.

Isto é equivalente ao estado em que @' sempre existe e satisfaz a equacao funcional:

(5 = H000) + 01150

Dessa forma, o estado que 9° satisfaz a equacdo de Bellman é dado por:

+ Ba*(p(b)) para todo b € B (2.32)

BU(b,b) = max @'(c') 4+ Bo' (W, b(b), b) (2.33)

Lema 2.4.1. : Considere b = Y ;o7 f'0°. O equilibrio recursivo é dado para cada b € B por
p(b) = (Bb)P(1 —7)/(b* — fb)

e &(b) = (1= B [p(b) + 7(1 —7)] (2.34)

S BU(p(B) +7(1— 7))
b0 = p(b)

5A fungdo valor 9% é estritamente concava em b’ . Ver Stokey e Lucas (1983) Capitulo 4 para maiores
detalhes.
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Governo

O governo é benevolente, o que significa que ele maximiza a utilidade das familias. A receita
recebida é proporcional as taxas sobre os dividendos em cada periodo.

Em cada periodo, o governo cobra impostos distorcivos 7, e emite divida para cobrir g.
Seja, by € B o titulo da divida publica, em que o conjunto B é compacto no intervalo de R.
A quantidade b, > 0 significa que o governo tem que pagar as familias b, em unidades de
consumo no tempo t.

Seja b, a escolha da divida publica ao tempo futuro e b,_ no tempo passado e 7 o imposto

sobre o dividendo.

Definicao 2.4.2. : O plano do governo ou a politica é factivel (dado o nivel de pregos e a

divida inicial by,) para todo t:

g +bgp = (p+7(—7))by- (2.35)

Prova do Lema 2.4.1 :

Prova: Considere v = max ©. Entao, é possivel mostrar que v = 0

o' (b, b) = max @' ((p(b) + b #(1 — 7)) — b'p(D)) + B (b, b(b), b) (2.36)

Para todo b* € B’ tal que &b, b',b) > 0. Além disso, é possivel relembrar que 0*(b’ ,b) =
a'((1—B)b)/(1—B) +hi(b) para todo (b ,b) € B x B. Dessa forma, a condicdo de primeira

ordem da equacio (2.38) avaliada em b é

(1= B)p(b)b = —Bp(b)b' + B(p(b) +7(1 — 7)) (2.37)

Assim, b = b'(b".,b) = Bb° (1 + #(1 — 7)/p(b)) é solugdo tinica que satisfaz (2.39). Deste

modo, é possivel concluir que:

— — A

o (b°,b) = at(e(b, b) + BO'(bI(b, b), b(b)) para todo (b ,b) € B' x B (2.38)

Desde que & (b ,b) = (1 — B)(p(b) + #(1 — 7))b". para todo (b°,b) € B’ x S, entdo:



(b, b) =

Para todo (V' ,b) € B’ x B.

notar que para cada b € B:

¢+ pb)b’ < p(b)b”. +

Il

—p(D)? < —p(b)b? + Trb?
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a'(p(b) + (1 — 7)) + (1 = B)bL)
B (B(p(b) + #(b)(1 — 7))/p(b)/(1 = )
Bai((1— B)bL)/(1 = B) + Bhi(b(b))
(1= B)) /(1 = )+ hi(b)

(b, b)

Sendo assim, (0" ,b) =

o4 (b, b).

Finalmente, é possivel

(1—7)rb" iiel

09 >0

Zc + 9 +p(b (Zb’—bg><p (Zbl—lﬂ) l—T)TZbi,+Trb€

Zc +d=01-7)r sz + 7rbd

Logo,

Db

%

W—ZH
dob =

2.V -

_bg

Zc +cg—r2b’

2.4.2 O Problema de Ramsey

Nesta secao, é formulado o problema do Planejador Central. A técnica de andlise da politica

fiscal 6tima, é a chamada "abordagem primal", na qual é caracterizada uma alocacao que é

sustentavel em um equilibrio competitivo para alguma sequéncia de pregos, divida publica

e impostos.

Sera considerado que o governo escolhe um determinado nivel de taxa e a

partir disto serd encontrada a divida publica 6tima. Existem dois agentes heterogéneos que
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compram diferentes quantidades de divida publica o individuo do tipo L que compra menor

quantidade e o individuo do tipo H que adquire maior quantidade de titulos da divida publica.

W = max (u(c)) + (u(c)) (2.39)
g +bgp = (p+7(—7))by-

1—7>0

Primeiramente, sdo considerados os seguintes valores de parametros e variaveis iniciais;
by =1, B =05, r =02 g =0.05 b7 = 0.6, b = 0.4. Assim, ¢ encontrada a seguinte

relacao de divida e impostos:

0.075

97 (0.05 + 0.17) (240)

Este resultado conclui que qualquer valor de imposto maximiza a divida publica do go-
verno. Ljungqvist e Sargent (2004) com base em Correia (1996) encontram em um modelo
com mercados incompletos e agentes homogéneos, divida publica e tributacao sobre capital,
infinitos planos de taxas e divida para a mesma alocagao de equilibrio competitivo. Este
resultado de divida 6tima com comprometimento completo e agentes heterogéneos, apresen-
tado neste capitulo demonstra que o governo nao precisa maximizar bem estar social se os
mercados estiverem equilibrados. O governo ird apenas garantir que sua restricdo orcamenta-
ria seja factivel. O resultado indica o trade off do governo entre divida publica e tributacao.
Caso a aliquota seja relativamente baixa o governo ird compensar suas despesas aumentando
a divida publica. A figura 2.9 mostra que a medida que o imposto for aumentando a divida
publica ird dimimuir.

Uma nova simulacao é considerada com os seguintes valores de parametros e variaveis
iniciais; b,y = 1, 3 = 0.7, r = 0.2, g = 0.05, b = 0.6, b = 0.4. A nova relagio de divida e

impostos é dada por:

_0.105
770.09 4+ 0.067

Este resultado mostra que o trade off entre divida e impostos do governo permanece e,

(2.41)

novamente, qualquer valor de imposto maximiza o nivel de divida do governo. Neste caso,

para um [ maior e manutencao das demais varidveis, a divida serd menor para um dado
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Figura 2.9: Divida Publica Otima
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Fonte: Elaboracao prépria.

nivel de imposto. Os agentes preferem consumir a poupar, entdo o governo possuira pouca
margem para emissao de divida publica. Na figura (2.10) é apresentado o trade off entre

divida publica e imposto para este novo valor de (5.

Figura 2.10: Divida Publica Otima - Variacdo da taxa de impaciéncia
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Fonte: Elaboragao prépria.

Outra simulacao é considerada com os seguintes valores de parametros e variaveis iniciais;
by =1, 8=0.5,7=0.2, g =0.07, b = 0.6, b* = 0.4. A nova relagao de divida e impostos

¢ dada por:

0.065

- 2.42
7 0.03+0.17 ( )

E possivel ver graficamente essa relacio na figura (2.11):

Dessa forma, para um aumento do nivel de gasto publico e manutencao das demais va-
riaveis, a divida publica passa a ser maior para um determinado nivel de imposto. Dado que
o objetivo do governo é manter a sua restricdo orgcamentaria factivel, o nivel de divida cresce
para compensar gastos mais elevados. O nivel de divida aqui proposto é relativamente baixo,

pois garante solvéncia em um modelo com comprometimento completo.



51

Figura 2.11: Divida Publica Otima - Variacdo Gasto publico
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Fonte: Elaboracao prépria.

2.5 Conclusoes

Este ensaio apresentou alguns modelos de tributagdo 6tima com divida piblica. O primeiro
exercicio abordou a questao da taxagao 6tima sobre a renda do trabalho quando o governo
nao pode se comprometer com sua politica futura. Muitos paises, frequentemente, iniciam
caminhos de politica fiscal que ndo podem ser sustentados. Por exemplo, eles buscam politicas
envolvendo uma relagao cada vez maior de divida em relacao ao PIB. Por defini¢do, uma
politica insustentavel nao pode continuar indefinidamente. A politica é insustentavel quando
o governo estd tentando se comportar de uma maneira que viola sua restricao orcamentaria.
Em tal situagdo, em algum momento, ele terd que abandonar essa alternativa. Esta mudanga
provavelmente tomara a forma de uma crise, em vez de uma transicao suave. Normalmente, a
crise envolve uma forte contragao na politica fiscal, um grande declinio na demanda agregada,
grandes repercussoes nos mercados de capitais e de cambio e, talvez, na inadimpléncia do
governo. E importante notar, no entanto, que a inadimpléncia do governo nao ¢ em si um
custo. O default é uma transferéncia dos detentores de bonus para os contribuintes. Além
disso, a inadimpléncia reduz a quantia de receita que o governo deve aumentar no futuro.
Como o aumento das receitas envolve distorcoes isso significa que a inadimpléncia nao apenas
causa transferéncias, mas também pode se configurar como uma escolha estratégica dadas as
escolhas subodtimas realizadas anteriormente.

Diferentemente do primeiro capitulo o modelo possui agentes heterogéneos em todos os
periodos. Os agentes interagiram e tomaram suas decisdes de poupanca e consumo, gerando
o nivel de precos 6timo. O mercado foi equilibrado e entdao o governo observou e fez suas
escolhas 6timas de divida e impostos. Para valores suficientemente altos de b,, o governo
escolhe d = 1. Neste caso, o equilibrio para b, ¢ impossivel, uma vez que os agentes nao
estariam dispostos a comprar a divida a qualquer preco. Estes valores de by, sao, portanto,

insustentaveis ex ante. A partir disso, foi feita uma analise para os niveis de ndo compro-
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metimento da divida publica a partir da variacao da taxa de juros, do gasto publico e da
taxa de impaciéncia da economia. Verficou-se que quanto menor o gasto publico do segundo
periodo em relacao ao primeiro, quanto maior for a taxa de juros e quanto maior for a taxa
de impaciéncia mais rapidamente a divida publica se torna insustentavel.

O segundo exercicio é aplicado em uma versao deterministica para o horizonte infinito
em um modelo com tributagao de dividendos com comprometimento completo. A partir da
tributacao dos dividendos da divida publica o governo emite os titulos e os agentes compram
em quantidades diferentes de maneira que se encontra o equilibrio competitivo. Como os
agentes sao heterogéneos a troca entre os titulos acontece no mercado financeiro e neste é
determinado o nivel de precos. A partir disso, o governo determina o nivel 6timo de divida
para dado nivel de imposto. O modelo demonstrou que se o mercado estiver equilibrado
0 governo nao precisarda maximizar bem estar dos agentes. O objetivo do governo sera
manter suas receitas para equilibrar seu orcamento. Infinitos planos de divida publica e

taxas implementam a mesma alocagao de equilibrio competitivo.



Capitulo 3

Simulacoes de Tributacao 6tima -
Uma analise de equilibrio geral

computavel para o Brasil

3.1 Introducao

Este capitulo apresenta uma abordagem de equilibrio geral aplicado com o objetivo de encon-
trar aliquotas mais eficientes do que as que estiveram vigentes na economia brasileira para o
ano de 2013. A base dos modelos de equilibrio geral aplicados é o modelo de insumo- produto,
proposto por Leontief. Este economista enfatizou interdependéncias entre diferentes indus-
trias e também entre industrias e familias. Os modelos de equilibrio geral incluem uma gama
de interdependéncias que é mais ampla do que apenas aquelas que surgem diretamente dos
fluxos entre os agentes na economia. Em particular, tais modelos incluem interdependéncias
nas restrigoes que limitam a economia como um todo; restricoes de dotagoes e restri¢oes do
balanco de pagamento seriam exemplos. Por meio destas, demandas por trabalho, capital,
cambio e outros recursos em uma parte da economia afetam movimentos nos pregos dos
fatores e na taxa de cambio. Modelos que tentam capturar todas essas interdependéncias
utilizam tabelas de insumo-produto e parametros comportamentais: as tabelas de insumo-
produto registram, por um periodo de tempo, fluxos de mercadorias que ocorreram entre os
componentes da economia; parametros comportamentais resumem como os agentes respon-
dem a mudancas nas variaveis e em atividade e precos, como por exemplo, como produtores
ajustam suas demandas por insumos em resposta a mudangas em sua produg¢ao e em precos
de insumos. Os modelos de equilibrio geral aplicados (AGE) sao simulagdes que combinam
a estrutura abstrata de equilibrio geral formalizada por Arrow e Debreu com dados econo-

micos realistas, a fim de resolver numericamente os niveis de oferta, demanda e prego que
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suportam o equilibrio em um conjunto especifico de mercados. Os modelos AGE consti-
tuem uma ferramenta-padrao de analise empirica e sdo amplamente utilizados para avaliar o
bem-estar agregado e impactos de politicas cujos efeitos podem ser transmitidos por meio de
multiplos mercados, ou conter menus de diferentes instrumentos fiscais, de subsidio, de cota
ou de transferéncia. Exemplos de seus usos podem ser encontrados em areas diversas, tais
como reformas fiscais e planejamento (ver Perry et al. (2001); Gunning; Keyzer (1995)).

Este modelo, diferentemente do modelo recursivo apresentado anteriormente, possui re-
tornos constantes de escala, de modo que a andlise sera estatica. Dessa forma, os agentes nao
estao preocupados em antecipar movimentos do governo para poderem tomar novas decisoes
ao longo do tempo (forward looking). O intuito, neste ensaio, é de andlise de bem-estar. A
curva de custo marginal é a curva de oferta agregada e, portanto, para retornos constantes
de escala, o custo marginal é constante. Dessa forma, a curva de oferta invertida é cons-
tante, ou seja, a oferta tem elasticidade infinita. Os pregos serao iguais ao custo marginal
p = Cpy(wy,z1), em que estes sdo funcao das quantidades de insumos e dos salarios. Na
teoria, a firma ou empresa tem uma funcao de producao determinada pela quantidade do
produto em funcao das quantidades dos insumos varidveis, tomando outros insumos como
fixos, e uma funcao de custo C(w, zy).

No estilo da moderna modelagem de equilibrio geral aplicada, é possivel derivar o modelo
de insumo-produto assumindo que os produtores na j — ésima industria sao tomadores de

precos e que eles escolhem os insumos:

f(z) = min(z1a1q ..., Tpa1y,)

sa: f(r)==x

Em que a;; sao os coeficientes técnicos, ou seja, o quanto é necessario de insumo ¢ para
produzir o bem j e x; sao os bens produzidos. Dessa forma, é possivel resolver o problema

a partir do seguinte:

r1 = a1121 + ajpexe + ... + a1, + bl

Em que b; é a demanda final para seu produto.

A partir disto, é possivel generalizar e encontrar a matriz de coefientes técnicos e o vetor
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de bens produzidos:

11 Q12 - aAlp
A G21 G2 - Agp 7
Qp1 Ap2 " App
_ . -
T2
X =
L xn .

Por fim, é possivel escrever o seguinte sistema generalizado:

X=AX+B
X(I-A) =B
X =B(I - A"

Em que B é a demanda pelo bem j. O elemento ;" da matriz inversa de Leontief,
(I—A)~!, mostra a quantidade de mercadoria i direta e indiretamente necessaria para fornecer
uma unidade de commodity j para a demanda final. Os requisitos diretos sdo capturados
pelos coeficientes tecnolégicos da matriz A. Pela contabilizacdo dos requisitos indiretos,
é reconhecido que outros insumos diretamente na producao de commodity 7 podem exigir
insumos de mercadoria 7.

Assim, a homogeneidade zero da funcao de demanda e a homogeneidade linear dos lucros
nos precgos implicam que apenas os precos relativos sao significantes em tal modelo. O
nivel absoluto de preco nao tem impacto sobre o resultado de equilibrio; o equilibrio, neste
modelo, é entdo caracterizado por um conjunto de pregos e niveis de produgao, de tal forma
que a demanda do mercado é igual a oferta para todas as commodities. O trabalho de
Johansen para a economia norueguesa configura o primeiro exemplo empirico de um modelo
de equilibrio geral, tendo aberto caminho para o novo tipo de modelos multissetoriais nao
lineares. Os modelos de AGE, também chamados de modelos de equilibrio geral computavel
(CGE), tornaram-se um laboratério de simula¢ido empirica para a andlise quantitativa dos
efeitos de politicas econémicas e choques externos na economia doméstica. Com efeito, as
ultimas décadas testemunharam um aumento no uso de modelos CGE. As principais areas em

que se deram tais aplicacoes foram: tributacao, comércio internacional, e, em certa medida,
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financas, macroeconomia, economia ambiental e energética.

O estudo da analise da incidéncia fiscal usando a abordagem do equilibrio geral computével
foi iniciado por Harberger (1959). Algumas décadas depois, muitos pesquisadores estudaram
a analise de incidéncia de impostos utilizando modelos CGE. Os principais economistas neste
campo sao Shoven ¢ Whalley (1972) os quais calcularam os efeitos da tributagao diferencial da
renda do capital nos EUA. No Brasil, Cury e Coelho (2010) avaliaram os impactos econémicos
tanto da reforma tributéria do PIS/PASEP e do COFINS, que passaram a ser arrecadados
por dois regimes (cumulativo e ndo cumulativo) nos fluxos domésticos, como dos impostos
sobre as importagoes. A avaliacao foi realizada por meio de um modelo de equilibrio geral
computéavel (ano base 2003) adaptado para as novas caracteristicas do sistema tributério.

A discussao tedrica acerca da tributacdo étima se concentra em trés vertentes principais,
quais sejam: a primeira, iniciada pelo trabalho seminal de Ramsey (1927) e desenvolvida
por Diamond e Mirrlees (1971), dedica-se ao estudo das tributag¢oes sobre mercadorias; a se-
gunda, que tem como representante inicial Pigou (1947), analisa a utilizagao de tributos para
responder a falhas de mercado, tais como financiamento de bens publicos nao provisionados
pelo setor privado e correcao de externalidades; por fim, a terceira vertente se apoia nas
contribuigoes de Mirrlees (1971), que considera o caso da progressividade sobre a tributacao
6tima da renda (Torres, 2003). Este ensaio tem o objetivo de analisar a teoria de Ramsey a
partir de um modelo de equilibrio geral computavel. Na préxima se¢ao sera apresentado o
modelo de Ramsey e suas derivagoes. E, posteriormente, sera abordada a metodologia, bem

como as defini¢bes do modelo de equilibrio geral computavel para gerar as simulagoes.

3.2 A Regra de Ramsey

Um dos resultados mais antigos da teoria da tributagao 6tima foi obtido por Ramsey (1927).
O resultado deste trabalho é conhecido como a regra de Ramsey. Em uma grande contribui-
¢ao inicial, o autor supds que o planejador central deve levantar um determinado montante
de imposto receita através de impostos apenas sobre commodities. Assim, um pressuposto
do modelo ¢é de os impostos sobre bens serem a tnica fonte de receita do governo. Ramsey
mostrou que tais impostos deveriam ser impostos em proporc¢ao inversa a elasticidade de
demanda do consumidor representativo para o bem, de modo que commodities que expe-
rimentam demanda inelastica sdao tributadas mais pesadamente. Ramsey foi o primeiro a
trabalhar com elasticidades em um contexto de equilibrio geral englobando varios modelos
anteriores, levando em conta efeitos cruzados e eficiéncia de Pareto. O autor mostrou que
aliquotas homogéneas, somente, sdo 6étimas se a oferta de trabalho for completamente inelas-

tica. Os esforcos de Ramsey tém um profundo impacto sobre a teoria tributaria, bem como
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outros campos, como a precificagao de bens ptublicos e regulacgao.

Diamond e Mirrlees (1971) sugerem que os impostos 6timos sao zero para todos os bens
intermedidrios. Atkinson e Stiglitz (1976) sugerem que os impostos 6timos sao iguais em todo
o consumo de bens finais. Excecoes a esses resultados de benchmark foram observadas. Uma
excecao bem conhecida é para bens que geram externalidades e que, portanto, justificam im-
postos pigovianos ou subsidios. Para produtos mais padronizados, os impostos diferenciados
sobre mercadorias podem ser 6timos se as mercadorias variarem em sua complementaridade
com o lazer, se esses impostos afetarem os salarios pagos aos trabalhadores de diferentes pai-
ses ou se as preferéncias por bens estao correlacionadas com habilidades individuais, como
discutido em Gruber e Saez (2002). Atkinson e Stiglitz (1976) afirmam que no modelo de
Ramsey, se a heterogeneidade é introduzida de modo que a escolha 6tima do planejador cen-
tral seja sensivel a distribuicao de renda, entao, bens de luxo devem ser tributados mais que
os bens necessarios. Este resultado depende da hipdtese de que nenhum imposto de renda
forte deve ser implementado. Quando o imposto de renda pode ser implementado e com
fraca separabilidade do trabalho na funcao de utilidade, nenhuma diferenciagdo nas taxas de
impostos nos bens é 6tima, valendo independentemente das elasticidades em geral.

No modelo de Ramsey, apresentado a seguir, a economia possui um Unico agente econo-
mico e suas preferéncias sao representadas por uma funcao de utilidade indireta que depende
dos pregos dos bens, da oferta de trabalho e de uma renda lump sum concedida pelo governo
que, nesse caso, ¢ zero. O problema do imposto 6timo na Regra de Ramsey é solucionado
pela maximizagao de uma funcao de utilidade individual sujeita a restricao de receita do
governo. Considere V(p, w) a funcao de utilidade indireta e Z(p, w) a demanda em fungao do

preco e da renda. Entao, o problema do planejador central sera:

maxd(p+ 7, w) : T i (p+ T, w) =7 (3.1)

Em que 772(p + 7,w) é a arrecadagao.

L(t) = d(p+7,w) +u(tT2(p + 7,w) — r) (3.2)

A derivada em relagao ao preco p é dada por:

DPV(p +7,w)(7) +u( T2 (p + 7, w) + TTDpaAc(p +7,w)7) =0 (3.3)

A definicao de Demanda Hicksiana, funcao de gasto, funcao de utilidade indireta e mais
dois conceitos microeconomicos sao importantes para se ter uma melhor descricao desse
modelo: a identidade de Roy e a equacao de Slutsky.

A demanda Hicksiana é definida por:
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h(p,u) = minpx : u(x) > u

A funcao de gasto é dada por:

e(p,u) = p"h(p,u)

Por fim, a funcao de utilidade indireta: V' (p, w) = u(z(p,w)), em que:

z(p,w) = maxu(x),pr < w (3.4)

A partir disso, destaca-se alguns resultados importantes de dualidade:

V(p,elp,u) = u
e(p, v(p,w)) = w
z(p, e(p, u)) = h(p, u)
h(p,v(p,w)) = z(p, w)
h(p,w)" = Vye((p, u)

A equacao de Slutsky define-se pela agregacao do efeito-renda e do efeito substituicao

diante de uma variacdo de preco (no caso, uma variagdo de imposto). Segue-se que:

Dyh(p,u) = Dyx(p,w) + Dyx(p,w)z” (p, w)

h(p,u) = z(p, e(p,u))

Dh(p7 U)(Ap, AU) - D.’L’(p, C(p, u))(Apv D@(p, U)(Ap, AU))
Em que, Dxz(p,e(p,u))(Ap, De(p,u)(Ap, Au)) é a matriz de Slutsky. Sendo Au = 0 e
u=V(p,w), tem-se que:
= Da(p,w)(Ap,0) + Dz(p,w)(0, h(p, w)" Ap)

= Dya(p,w)Ap + Dy (p, w)z(p,w)”
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Em que o primeiro termo representa o efeito-substituicao que indica o quanto o consumi-
dor substitui um bem pelo outro quando um prego varia, levando-se em conta que o poder
aquisitivo do mesmo consumidor permaneca constante. Ja o segundo termo da ultima equa-
¢ao representa o efeito-renda, ou seja, mede o movimento que ocorre quando a renda varia,
dado que os precos relativos permanecam constantes.

O outro conceito microecomico, a identidade de Roy, é definido por:

T __ DPV(p7 w)
z(p,w)’ = “D,V(pw)

Esta equacao demonstra que a relagao entre a derivada da utilidade com relacao ao preco

e a utilidade marginal da renda é igual a demanda por um bem.

DV (p, e(p, u))(Ap, Vpe((p,u)Ap) =0
supu = V(p,w) = e(p,u) = w
Dpv(pa W)(Ap) _I— Dwv(pv w>vp€<p7 U)Ap = O
Sendo, V,e(p,u) = h(p,u)” = z(p,w)”, entdo é possivel fazer Ap vetores com:

D,V (p,w) + D,V (p,w)z(p,w)" =0

Dessa forma, a equagao (3.3) pode ser reescrita utilizando a identidade de Roy:

D,V(p+7,w)i(p+1w)" =u@p+7,w) + 77 Dyd(p + 7,w) (3.5)

A partir disso, é possivel definir:

o= DwV(p + 1, w) + UTTDwJA}(p + 7, w)

Entao:

a — UTTDw;%(p + 7, 'LU) = Dwv<p + T, U))

Dessa forma, substituindo em (3.4), tem-se que:

(a0 —u)(z(p+7w)" =ur" (Dpi(p+ 7,w)(@(p+ 7,0))" + Dpi(p + 7, w))

Pela equacao de Slutsky, apresentada anteriormente, tem-se que:
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Dy(p+71,w)z(p+ T, w)T + Dp2(p+ 1,w) = Dy (p+ 7, w)

Dessa forma, utilizando a equacao de Slutsky acima ¢é possivel encontrar:

(a —wi(p+ 1w’ = UTTDph(p + 7, u)

A

A partir disso, é possivel escrever v = (a—u)/u e S(p+7,u) = Dpiz(p—i— r,u)" = Dyh(p+

7,u) e supondo que S é inversivel, entao:

Sp+7u)T=7(p+1,w)
T=95"(p+ 7, u)i(p+7,W)

Para exemplificar é suposta a existéncia de trés bens na economia com um numerario. O

bem zero ¢ o numerario e ele nao serd tributado, assim:

Sll 512
Sp+T1) =
SZl 522

Oprhi(p+ 1,u) Oplhe(p + T, u)
Sp+rT1)=
Opahi(p +7,u)  Opaha(p + 7, u)

Dessa forma, a taxa bruta serd dada por:

_ cofSp+T1u)"
-7 detS(p+t,u)

Z(p+7,w)

Logo, omitindo as variaveis w, p + 7 e u tem-se que:

T = ’7(522[)3’1 — Slgi'm)/dﬂfs

Ty = Y(=S2n121 + S1122)/detS

A partir disso, é definido:

1 =1t1/(p1 + 1)

Ty = ty/(p2 + t2)
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Em que t é a taxa liquida. Entao, substituindo nas equagoes acima, tem-se que:

(p1 + t1)T1 = (Sl — S12Z2)/detS (3.6)

(pg + t2)7—2 = ’V(Sglfl - Sllfg)/detS (37)

A partir da divisao de (3.5) por (3.6) é posivel encontrar:

(p1 +t1)m _ Sao /&1 — S12/Z2
(p2+ta)Ta —So91 /&1 + S11/%2

Além disso, é possivel observar que S(p+ 7)(p + 7) = 0, pois h(ap,u) = h(p,u). Dessa

forma, tem-se que:

(p1 4+ 71)S11 = —S10 — (P2 + 72)S12
(p2 + T2) S92 = —Sa0 — (p1 + 1) S

Apos algumas manipulagoes tem-se que:

123 _ (p2 + 72)S22/%2 + (P2 + 72)S12/21 (3.8)
123 (p1 + 72)S12/22 — (p1 + 1) 511 /%1 '

A partir disso, considera-se as seguintes elasticidades cruzadas em u =V (p + 7, w):

gij = (pj + 75)pih;i(p + 7, u) /hi(p + T, 1)

Em que 24(p + 7, w) = hy(p + 7, w, u). Entdo:

123 _ Sao + (p1 + 71)521/32 + (p2 + Tg)Sgl/le (3.9)

ta  (p1+71)S0 /%2 + (S1o+ (p1r +71)S11) /I

Por fim, fazendo as substitui¢oes tem-se que:

l1 €30+ €21 + €12
o €10+ €21+ €12

(3.10)

Este resultado demonstra que o governo tributa mais no mercado em que a elasticidade
cruzada é maior e tributa menos em mercados com elasticidade normal maior. Além disso,

se £99 for maior que £19, entao, t; é maior que ts.
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3.3 O Modelo de equilibrio geral computavel

O modelo de Equilibrio Geral Computéavel (EGC) construido para este trabalho possui re-
tornos constantes de escala. O modelo deste ensaio partiu da estrutura tedérica do modelo
Brazilian Recursive Dynamic General Equilibrium Model- BRIDGE15 (Domingues et al.,
2010). Apesar disso, a andlise serd feita para o ano de 2013 de forma estéatica. Dessa forma,
o exercicio nao serd do tipo backward looking e nem forward looking. O modelo é do tipo
Johansen, em que a estrutura matematica é concebida por um conjunto de equacoes lineari-
zadas e as solugbes sdo apresentadas como taxas de crescimento (elasticidades). Desta forma,
a especificacao tedrica do modelo EGC é composta por blocos de equagoes que determinam
relacoes de oferta e demanda, derivadas de hipéteses de otimizacao e condigoes de equilibrio
de mercado. Em termos gerais, assumem-se pressupostos neoclassicos: firmas minimizadoras
de custos, familias maximizadoras de utilidade e equilibrio dos mercados (market clearing).
A condigao de equilibrio é garantida desde que a oferta e demanda se igualem para o mercado
de produtos e servigos domésticos, para produtos e servigos importados; para as margens e
para o mercado de trabalho.

Apesar do modelo possuir fundamentagao microecondémica, os modelos de equilibrio geral
necessitam que os fluxos agregados da economia sejam equilibrados para que exista consis-
téncia interna. Correntes diferentes da macroeconomia geram visdes que produzem diferentes
defini¢oes de como atingir esse equilibrio, essa questao é conhecida como fechamento. Os fe-
chamentos normalmente utilizados procuram refletir situagdes de longo prazo e curto prazo,
variando os ajustamentos do estoque de capital e do mercado de trabalho. O fechamento a
ser utilizado serda um fechamento de curto prazo em que os estoques de capital em cada setor
de atividade e no agregado sao mantidos fixos, ou seja, sao variaveis exdgenas no modelo e
endogeiniza-se os diferenciais de retorno sobre o capital. Em relagdo ao mercado de trabalho,
salario real é a variavel exdgena e o ajuste se da por meio do nivel de emprego, incluindo a
possibilidade de mobilidade setorial (Giardini e Carvalho, 2015).

O objetivo deste ensaio é encontrar aliquotas mais eficientes do que as que estiveram
vigentes na economia brasileira para o ano de 2013. Sera feita uma analise de bem estar.
Dessa forma, serd fixado o nivel de receita do governo e sera construido um g¢rid para cada
dois produtos de maneira que as aliquotas sofrerdo variagdes positivas e negativas sem alterar
a receita total. A partir disso, a combinacao de aliquotas que aumentarem a utilidade das
familias representativas serdao consideradas como Otimas. As subsegoes seguintes descrevem
as principais caracteristicas e pressupostos do modelo. Optou-se por manter a notacao de
variaveis semelhantes ao codigo computacional do modelo facilitando a correspondéncia e

interpretacao das variaveis principalmente para leitores familiares com a escola australiana
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de EGC, em que os nomes das variaveis seguem determinados padroes, conforme detalhados

no Quadro 3.1.

3.3.1 Estrutura de producao

O modelo apresentado seguira a estrutura padrao em modelos de equilibrio geral computa-
vel(EGC) do tipo Johansen. Os setores irdo atuar em concorréncia perfeita ¢ minimizarao
custos, estardo sujeitos a tecnologias constantes de escala representadas por funcoes de Le-
ontief e de retornos constantes de escala. A partir da hipétese de separabilidade fraca, as
decisoes de producao podem ser separadas em uma estrutura aninhada, conforme a figura
3.1:

Figura 3.1: Estrutura de producao

Bem Bem Bem Bem i
[ Doméstico 1 ] [Imponado 1 } [Domés\ico G} [ImponadoG Terra Trabalho Capital

Fonte: Elaboracao prépria.

O modelo de equilibrio geral computavel (EGC) utilizado neste trabalho tem sua base no
modelo ORANI (DIXON e RIMMER, 2002; DIXON et al., 1982). Este modelo permite que
cada industria produza varias mercadorias, usando como insumos mercadorias domésticas e
importadas, mao de obra de varios tipos, terra e capital. Além disso, as commodities desti-
nadas a exportagao sao diferenciadas das de uso local. A especificacdo de producao de varias
entradas e varias saidas é mantida gerenciavel por uma série de hipoteses de separabilidade,
ilustradas pelo aninhamento mostrado na figura 3.1.

A figura 3.1 mostra na sua parte superior que as industrias decidem o quanto irdo produzir
a partir de um processo de maximizacao em dois estagios. As firmas, primeiramente, irdo

decidir o mix 6timo de commodities que produzirao segundo uma funcao de transformacao



Quadro 3.1: Notacao para as variaveis do modelo

A(s) primeira(s)

letra(s) indica(m) o tipo de variavel:

|

a

Mudanca técnica no uso de fatores produtivos

o
@

Mudanca ordinal

Parametro de deslocamento

Precos em moeda local

2o |~

Precos em moeda estrangeira

Participacao

Elasticidade de Substituicao

Imposto

Valor em nivel

Variavel nominal

Variavel real

umero indica

o agregado a que se refere a variavel:

Produgao

Investimento

Consumo

Exportacoes

Governo

Estoques

@)
olo|uklw| s |H| S| <+ |

Todos os usuarios

As letras finais adicionais informacoes importantes como:

bas Precos basicos
cap Capital
cif Importagoes a precos de fronteira
imp Importagoes apds impostos
lab Trabalho
lux Supernumerario do sistema linear de gastos
mar Margens
oct Outros custos
prim Todos os fatores primarios
pur Precos de compra
S Todas as origens (doméstica e importada)
sub Bens de subsisténcia
tar Tarifas
tax Impostos indiretos
tot Total ou média para determinado usuario
Sobescritos:
i Indtstrias (55 tipos)
c Commodities (110 tipos)
S Origem (Doméstica, Importada)
h Familia representativa (10 classes de renda)
t impostos indiretos (3 tipos)

Fonte: Elaboracao prépria.
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com elasticidade constante (CET). Na préxima etapa outra CET ¢é utilizada para dividir a
oferta de bens entre o mercado doméstico e o externo. A proporcao dos insumos ird variar
entre as firmas.

O segundo estagio da figura 3.1 o produtor representativo no setor ¢ minimiza custos para

produzir X1T'OT;, sujeitos a tecnologia de produgao Leontief:

min 3" P18, « X18,; + PLPRIM; « X, PRIM; + P10CT; x X10CT, (3.11)
S.a
1 X1S,; X1PRIM; X10CT,
X1tot; = —— % mi i , 3.12
T Attot, ™ | 418, ALPRIM, A10CT; (3.12)

A varidvel X155, ; da equagao (3.11) representa o uso dos insumos intermediarios de am-
bas as fontes (doméstica ou importada) para cada commodity ¢ no setor i. A outra varidvel
X1PRIM,; é a quantidade total de insumos primarios utilizados; X10OCT; sao os outros cus-
tos de producdo no setor i. As demais varidveis da equagao (3.11) sdao P1S.;, PLPRIM;
e P1OCT; sao os respectivos pregos desses insumos. Na restrigdo (3.12), X1TOT; é a pro-
ducao total do setor i, e A1TOT;, A1S;, ALPRIM; e A10CT; sao parametros de eficiéncia
da producao total, dos insumos intermediarios, dos fatores primarios e de outros custos,
respectivamente.

A solucao deste problema de minimizacao de custo para uma funcdo Leontief, gera as

seguintes demandas por insumos para cada setor i:

1
XSei = J7or, * | A1s,, *XlTOTi] (3.13)
1
X1PRIM: = - * PRI, *X1T0TZ~1 (3.14)
X100T, = —~» L. xiror (3.15)
" AITOT; | A10CT;, ' '

A mudanca no uso de insumos intermediarios, fatores primarios e outros custos sao re-

presentadas em termos de variagoes percentuais:

xls.; — [altot; + als.;] = xltot; (3.16)
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xlprim; — laltot; + alprim;] = x1tot; (3.17)

xloct; — altot; + aloct;] = x1tot; (3.18)

A variavel zltot; é a variacao percentual na demanda total de insumos da industria i. A
variacao percentual na demanda por insumos intermedidrios ¢ de todas as fontes (domésticas
e importadas) é dada por xls.;. A varidvel zlprim, é a variacdo percentual da demanda
por insumos primarios na industria ¢. A variacao percentual da demanda por outros insumos
na industria ¢ é dada por zloct;. Os parametros de mudanga tecnoldgica para todos os
insumos, insumos intermedidrios e outros insumos sao dados por als.;, alprim;, aloct;,
respectivamente.

A hipétese de Armington (1969) é utilizada para modelar as demandas dos insumos
intermediarios ¢ por fontes domésticas ou importadas. Nesta hipétese produtos de diferentes
origens sao considerados substitutos imperfeitos na producgao. A partir disso, o produtor ira
minimizar os custos de cada insumo intermedidrio, utilizando uma combinacao 6tima entre

as origens domésticas e importadas, sujeito a uma funcao de producao do tipo CES:

min ch,dom,i * Plc,dom,i + ch,imp,i * P]-c,imp,i (319>
s.a
X114 X1 =7
X18,.; = |p° Cedomi 4 (] _ gs Y2 Zeimpi | T 3.20
" o Alc,dom,i * ( C’Z) Alc,imp,i ( )

As quantidades demandadas pela industria 7, da commodity ¢ de origem doméstica e
importada sao dadas por X1.gomi € X1cimpi- Os precos e coeficientes de eficiéncia para
cada industria sao dados por Plciom,i, Pleimpi, Alcdom,i € Alcimpi. Os parametros de
participacdo dos insumos de cada origem sao dados por (1 —6;;) e 05, e —p; é o pardmetro
de substituicao entre as variedades domésticas e importadas para cada industria.

A partir dessa minimizacao de custos, a demanda obtida de insumos domésticos e impor-

tados para cada setor ¢ pode ser linearizada como a seguir:

Tlesi—alesi =xlsc; —oleples; + alesi — plsey] (3.21)

A variagao percentual na demanda da indtstria i para commodity i e de origem s (domés-

tica ou importada) do insumo ¢ é dada por z1.,. A elasticidade Armington de substituigao



67

entre as variedades domésticas e importadas para cada commodity ¢ é dada por o1.. O para-
metro de mudancga tecnologica no uso do insumo ¢ com origem s pela industria ¢ ¢ dado por
alcs;. Por fim, a varidvel pl.,; é a variacao percentual no preco da commodity c de origem s
para utilizagdo do setor i. Nesta equagao, a demanda por um insumo intermediario depende
da demanda total por esse insumo e das provaveis substitui¢oes entre as origens domésticas
ou importadas a partir da variacao dos seus precos, ou das mudancas tecnolégicas que irao
alterar a eficiéncia dos insumos.

No ambito da composi¢do de insumos primarios a minimizacao de custo total desses

insumos estara sujeita a uma func¢ao de producao CES:
min X1LAB; x PILAB; + X1CAP,+ X1LND; «x PILND, (3.22)
s.a :

X1PRIM; [, X1LAB; ”f+ ’“XlOAPi_prr VX1LND "7
AIPRIM; |" AlLAB; " AICAP, " AILND;

(3.23)

Em que as quantidades de trabalho, capital e terra sdo definidas respectivamente por
X1LAB;, X1CAP; e X1LND,;. Os precos e coeficientes de eficéncia do trabalho, capital
e terra, por industria ¢ sao dados por P1LAB;,P1CAP;,, PILND;, A1LAB;, A1CAP; e

AILND;. Os parametros de participagao do trabalho, capital e terra por industria sao
L

definidos por 6F, 6% e OV e p!' é o parametro de substituigao entre os fatores por indistria.

A partir disso, é possivel linearizar as demandas por trabalho, capital e terra por setor i.

xllab; — allab; = x1prim; — olprim;[pilab; + allab; — plprim;] (3.24)
xleap; — alcap; = xlprim; — olprim;[picap; + alcap; — plprim;] (3.25)
zllnd; — allnd; = x1prim; — olprimpilnd; + allnd; — plprim;] (3.26)

A variavel zllab; é a variacdo percentual na demanda por trabalho na industria i; a
mudanga técnica na utilizagdo do trabalho é dada por allab;. A elasticidade de substitui¢ao
entre os fatores primarios do setor ¢ é dada por olprim; e pllab; representa a variacao
percentual no preco dos salarios pagos aos trabalhadores. A varidvel zlcap; é a variacao
percentual na demanda por capital do setor I. A mudanca técnica na utilizacao de capital é

dada por alzap; e plcap; é a variagao percentual no prego da unidade de capital na industria
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1; xlind; é a variagdo percentual na demanda por terra no setor i. Por fim, allnd; é a
mudanga técnica na utilizacao de terra e pylnd; é a variagao percentual no prego desse fator
no setor 7. Essas equagoes estabelecem que a mudanca percentual na demanda de cada fator
primario é influenciada pelo efeito expansao e pelo efeito substituicao. O efeito expansao
vai determinar que a demanda por cada fator especifico se altere na proporcao da demanda
total pelos fatores primarios x1prim, enquanto o efeito substituicao vai ser determinado pela
elasticidade de substituicao oprim;, multiplicada pela participacao do preco de cada fator
especifico no custo médio dos fatores primarios, plprim;. Assim, é estabelecido o grau em

que o fator mais caro é substituido pelo de menor preco.

3.3.2 Custos de producgao

Os custos de producao sao dados a partir da incidéncia de impostos sobre a producao e,
também, sem a incidéncia de impostos. A definigdo antes da incidéncia de impostos (V1CST;)

do custo de producao é dada por:

V1CST; = VIPRIM; + VIMAT; + V10CT, (3.27)

Esta equagdo mostra que o custo de producao é a soma total de todos os insumos (in-
termediarios, primarios e outros custos de produgao) utilizados na producao de cada setor
i. A variavel V1PRIM,; é o custo total de fatores priméarios (prego vezes a quantidade total

utilizada). A equagao adicionada aos impostos passa a ser:

VITOT, = V1CST, + 3" V1PTX, (3.28)

A variavel V1PTX; sao os impostos diretos que incidem sobre a producao do setor i. A
incidéncia de cada um dos impostos sobre o setor PT X RATE; é calculada endogenamente
como a razao entre o total de impostos sobre a producao e o total de custos de produgao

antes dos impostos:

VI1PTX;
V1CST;

A partir disso, é possivel perceber que variagoes no custo total de producao de cada setor

PTXRATE; = (3.29)

1 sao decorrentes tanto de variagoes na composicao e custo dos insumos produtivos, quanto
na mudanga de taxas e subsidios incidentes sobre a producao.

O poder dos impostos serda dado pela seguinte equacao:

_ VTAX
~ VBAS

+1 (3.30)
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Em que VT AX representa a receita total do governo em nivel e VBAS o produto bésico.
Essa varidvel T representa o poder de um imposto, nesse sentido, um imposto de 20% teria
um poder de 1,20. Logo, uma alteracdo tributdria de 20% para 24% representaria uma
mudanga no poder de 1,20 para 1,24. O valor utilizado sera, entdao, a variagdo percentual

dessa mudanca no poder do imposto, dado pela seguinte equacao:

T, — T,—1) x 100

_<
A= Ty

(3.31)

Todos os choques serao aplicados em todos os usos.

3.3.3 Demanda por investimentos

Na producao de novas unidades de capital, cada setor combina commodities em uma estrutura
aninhada de dois niveis conforme representado na Figura (3.2). No primeiro nivel, o investidor
representativo do setor ¢ combina bens de capital ¢, de origem doméstica ou importada,

minimizando o custo total de investimento, sujeito a uma estrutura Leontief:

min Y _ P2S,; * X285, (3.32)
S.a
1 X28S.;
X2tot; = i ’ .
ot AQtOtl * [AQSC71‘| (3 33)

A varidvel X285, ; representa a demanda pelo bem ¢ de ambas as fontes (doméstica ou
importada) para investimentos no setor i; P2S.; ¢ o prego pago pelo setor ¢ pelo bem de
investimento c. A variavel X2T'OT; define o investimento total do setor ¢, a variavel A2S.;
representa a eficiéncia do investimento na industria ¢, enquanto A2S,; representa a eficiéncia
de cada commodity ¢ demandada para investimento.

Como solucao para a tecnologia Leontief, as demandas de investimento seguem proporgoes

fixas, que podem ser representadas em termos de variagoes percentuais como:

x2s.,; — [a2tot; + a2s.;] = x2tot; (3.34)

Em que 22s.; ¢ a variacao percentual na demanda total por investimentos na industria
i. As varidveis a2tot; e a2s.; representam mudancas tecnoldgicas (ou de eficiéncia) para os
bens de investimento utilizados no setor i, e para cada um dos bens ¢ utilizados pelo setor,

respectivamente. Assim como na demanda por insumos intermediarios, no segundo nivel
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Figura 3.2: Estrutura de demanda por investimento

Legenda:

Investimento
Insumo ou

|

Bem 1 Bem 26

[ Doméstico ] [ Importado ] [ Doméstico ] [ Importado ]

Fonte: Elaboracao prépria.

para cada commodity ¢, o investidor minimiza o custo combinando as variedades doméstica

e importada em uma func¢ao do tipo CES (hipétese de Armington):

min X20,dom,i * PQC,dom,i + X2¢:,imp,i * P2c,imp,i (335>
S.a
I I -1
X2 X2 o T
X28,,; = |0F,20domt 4 (1 — gl T Zemmpd) 3.36
T ' AQc,dom,i ( ’ )A2c,imp,i ( )

As quantidades demandadas para investimento pela industria i, da commodity ¢ de ori-
gem doméstica e importada sao definidas por X2S. gom.i € X2 impi- As varidaveis P2 gom.i;
P2 impi; A2¢ dom,i € A2cimpi 580 0s precos e coeficientes de eficiéncia dessas commotities. 9&
e (1— ng) sao parametros de participacao de cada commodity ¢, no investimento do setor i;
e p! é o parAmetro de substituicao entre as variedades doméstica e importada, especifico por
indtstria. A demanda de commodities para investimento para cada origem s = (dom,imp)

em cada setor i, pode ser linearizada como a seguir:

B205; — 02¢5;5 = ¥25c; — 02:[D2c 5 + 02¢.55 — P2Sc] (3.37)
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A varidvel é a variacdo percentual na demanda por commodities ¢, de origem s para
investimento na industria i; a2.5; ¢ a varidvel de mudanga tecnoldgica na utilizacao da
commodity ¢, de origem s para investimento na industria i; 02, é a elasticidade Armington
de substituicao entre as variedades doméstica e importada, definida para cada commodity c;
e p2.; representa a variacao percentual no preco da commodity ¢ de origem s utilizada para
investimento no setor 7. O volume total de investimento nao é determinado no problema de
minimizagao descrito acima, mas por regras de acumulacao de capital definidas no fechamento

do modelo.

3.3.4 Demanda das familias

A demanda das familias (composta por dez classes de familias, distribuidas por decil de
renda per capita) é especificada a partir de fungoes de utilidade nao-homotéticas Stone-
Geary (PETER et al, 1996), dividindo o consumo dos bens e servigos em parcelas de luxo
e subsisténcia, de tal forma, que uma parcela fixa do gasto é reservado ao consumo de
subsisténcia e a parcela residual em gastos de luxo, permitindo que modificagoes na renda
causem modificacoes diferenciadas no consumo dos produtos, dai seu carater ndo-homotético.
Ao mesmo tempo, a composicao entre domésticos e importados, é estabelecida por meio de
fungoes de elasticidade de substituigao constante (CES). Logo, as equagoes de demanda por
bens para cada familia sdo derivadas a partir de um problema de maximizacao de utilidade,
cuja solugdo segue passos hierarquizados, conforme apresentado na Figura (3.3).

No primeiro nivel, as familias decidem a origem do bem demandado, entre doméstica e
importada. Conforme apresentado na figura (3.3), a decisdo tem como base a minimizacao
do gasto total de cada commodity, combinando suas origens emuma estrutura do tipo CES,
utilizando novamente a hipdtese de Armington. Como o modelo conta com miiltiplas familias,
duas hipdteses adicionais sdo assumidas: 7) o nivel de pre¢o é o mesmo para as 10 familias
e 11) o grau de substitutigdo entre doméstico e importado para uma commodity cé identica

entre as familias. O problema é definido para o conjunto de familias da seguinte forma:

min X3c,dom,h * ch,dom,h + XBc,imp,h * PSC,imp,h (338>
s.a
X374 X3 7
X3S domp = |00 = oedomh 4 (1 pC) 2 deimpd | 3.39
,dom,h c A3c7dom,h +( c ) ASc,imp,h ( )

Em que X3¢ dom.n € X3cimphn 50 as quantidades demandadas pelas familias da commodity



72

Figura 3.3: Estrutura de consumo das familias

Legenda:
Insumo ou
Produto

[ Utilidade das Familias ]

Bem 1 Bem 26

[ Doméstico ] [ Importado ] [ Doméstico ] [ Importado ]

Fonte: Elaboracao prépria.

¢, de origem doméstica e importada, respectivamente. P31, P3cimp.h:A3cdom,hs € Adcimph
sd0 os precos e coeficientes de eficiéncia destas commodities. 8¢ e (1 — 0) sdo parametros
de participacao de cada commodities ¢ de origem doméstica e importada respectivamente,
no consumo das familias; e p¢ é o pardmetro de substituicio entre as variedades doméstica
e importada para as familias. Na forma linearizada, a demanda das familias para cada

commodity ¢ de origem s = (dom, imp) pode ser representada como:

T3¢ 50 — A3Sesh = T3Sen — 03c[P3esh + A3esh — D3Se ] (3.40)

Em que, 23s.; ¢ a demanda de todas as familias pela commodity c¢; x3.55 ¢ a variagao
percentual na demanda por commodities ¢, de origem s = (dom,imp) para consumo das
familias; a3s. s, € a varidavel de mudanga tecnoldgica na utilizacao da commodity c, de origem
s no consumo das familias h; 3. é a elasticidade de Armington de substituicao no consumo
das familias entre as variedades domésticas e importadas, definida para cada commodity c; e
D3c,s.» Tepresenta a variagao percentual no prego da commodity ¢ de origem s utilizada para
o consumo das familias h.

No nivel superior subsequente, a demanda das familias por cada uma das commodities ¢é
o resultado da maximizacao da utilidade em uma funcao Klein-Rubin, o que leva ao Sistema
Linear de Gastos (Linear Expenditure System - LES). Nesse sistema, a participa¢do do gasto

acima do nivel de subsisténcia, para cada bem, representa uma proporcao constante do gasto
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total de subsisténcia de cada familia. A funcao de utilidade (I'y,) de Stone-Geary ou Klein-

Rubin para cada familia representativa h é dada por:

X3S.,  X3SUB,, )S‘”’LUXCT’L (3.41)

A3cnQn A3SUB.,Qn

Em que X3S, é o consumo da familia h pelo bem ¢, X3SU B, ), é um parametro que

Iy, = HC<

representa a quantidade de subsisténcia, S3LU X, é um parametro positivo, que representa
a participagdo marginal orcamentaria de cada commodity ¢, nos gastos totais em bens de
luxo da familia A, tal que >, S3LU X, ), = 1; os parametros A3.j e A3SU B, sdao positivos e
permitem modificagoes nas preferéncias dos consumidores; e 0y, é o crescimento populacional
de cada familia. Cada individuo representativo, ou familia h, esta sujeita a seguinte restri¢ao

orcamentaria:

5 X3Hen o VITOT, 52
Qn Qn

[

Em que V3T'OTj}, é o gasto total da familia h, P35S, sao os pregos de mercado da commo-
dity ¢. Tomando o logaritmo da funcao de utilidade e assumindo X3H., = X3S, ;/A3:1,Qn;
X3SUBH,,, = X3SUB,,/A3SUB.,Qn; P3SH.j, = P3S.1/Qne V3TOTHy, = V3T OT/Qx;

o problema das familias pode ser simplificado para:

max U, = 3 S3LU X, pln(X3H,, — X3SUBH, ) (3.43)
s.a
S" X3H,, * P3S.;, = V3TOTH, (3.44)

A condicdo de maximizacao implica que a quantidade demandada do bem ¢ pela familia

h sera de:

S3LUX.),

X3H., — X3SUBH,
% " TP3S,,

(VBTOTHh -> P3SC,hX3SUBHc,h> (3.45)
C

Dessa forma, se a parcela gasta com subsisténcia é sempre positiva e a renda é maior do

que a parcela gasta com subsisténcia, a familia comprara as quantidades necessarias de varios

bens de subsisténcia, e depois ira dividir o restante da sua renda entre os demais bens, em

proporcoes fixas e iguais a S3LU X j:
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P35, ,(X3H.,, — X3SUB.,,)
>, P3S,,(X3H.), — X3SUB,,)

S3LUX,, = (3.46)

A equacao acima pode ser agregada em relacao aos Q) consumidores idénticos da familia
h, obtém-se:
D.p,P3S5., = S3LUX,. D (3.47)

Em que D, P3S., = Qn(X3H.,—X3SUB,;), ou seja, é a quantidade total demandada
do bem c pela familia h, acima do nivel de subsisténcia; e D), = .. D.,P3S., ou o total

gasto acima da subsisténcia. Em forma de variagao percentual, tem-se que:

den + p3sen = dp, (3.48)

Dessa forma, a demanda total para cada bem, X3H,.) pode ser reescrita como:

X3H,), = Dej, + QuX3SUB,, (3.49)

Na forma de variagdo, a equagao (3.49) pode ser apresentada da seguinte forma:

23he), = B3LUX . p(dy — p3sen) + (1 — B3LUX)q, (3.50)

Em que B3LUX.; = D.,P3S.;/X3H.,P3S.; e representa a participagdo acima da
subsisténcia de todos os gastos das familias representativas com o bem 7. Os valores iniciais

para B3LUX.;, podem ser deduzidos a partir das estimativas do pardmetro de Frish !,
FRISCH)j, e da elasticidade de gasto, EPS, :

B3LUX,,, = —EPS,,/FRISCH, (3.51)

Em que EPS,), ¢ definida a partir da equagdo (3.45), para cada commodity ¢ em cada

familia A, como:

0X3H., Y,  S3LUX., Y,  S3LUX.,

EPS,) = — _
h 8y, X3H.,  P3S., X3H,, Sen

(3.52)

Sendo S.; ¢ a participacao do bem c¢ na restricao orcamentaria da familia h. Como
Y S3LUX. ., = Y. 5., = 1, implicando que toda a renda nao gasta com bens de luxo,
independente da restricdo orgcamentaria. Desta forma, a variagdo percentual na demanda

total para cada familia h (x3tothy), pode ser definida a partir da equagao (3.50) como:

1% definido como um pardmetro de substituticio que mede a sensibilidade da utilidade marginal da renda,
foi definido por Frish (1959).
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$3t0thh = Z SBSC,h * SEgth (353)

Em que, S3g. ¢ a participacao da commodity ¢, no consumo da familia h. De forma
semelhante, a varia¢ao no indice de pregos ao consumidor para a familia h(p3tothy), pode ser

definido como:

p3t0thh = Z Sggcﬁ * p3hc,h (354)

Dessa forma, a variagao percentual no consumo nominal da familia h(w3toth,) é a soma

da variagdo na quantidade consumida e a variagdo nos precos:

w3tothy, = x3tothy, + p3tothy, (3.55)

3.3.5 Demanda por exportacoes

As exportagoes setoriais respondem a curvas de demanda negativamente associadas aos cus-
tos domésticos de produgao e positivamente afetadas pela expansao exdégena da renda in-
ternacional, adotando-se a hipdtese de pais pequeno no comércio internacional. Termos de
deslocamentos no preco e na demanda por exportagoes possibilitam choques nas curvas de

demanda. A equacao de demanda por exportagdes pode ser representada como:

x4, — fAqtot = —cegpe * [p4e — phi — fap,) (3.56)

Sendo 4. a variacao percentual na quantidade exportada do bem c¢; p4. é o preco de
compra em moeda local da commodity ¢ para exportagao; phi é a variagao percentual na
taxa de cAmbio (moeda local sobre a internacional); —ee.pc ¢ a elasticidade da demanda por
exportacoes, definida por commodity c; os parémetros f4q. e f4dqtot permitem deslocamentos
na demanda por commodity ¢, e na demanda total por exportacoes, respectivamente; e o
pardmetro f4p. permite deslocamentos nos pregos (nao relacionados ao prego local, ou a

taxa de cAmbio) da demanda por exportagoes.

3.3.6 Demanda por estoques

Os estoques se acumulam de acordo com a variacao da produc¢ao doméstica em uma proporcao
fixa, porém parametros de deslocamento permitem variagoes especificas por commodity e

origem. As equagbes abaixo definem a demanda por estoque:
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100 * p0. s * delxb,. s = V6BAS, s * xt0com, + fx6, (3.57)

delV6.s = 0,01 «x V6BAS, s * p0.s + PO, s * delz6, (3.58)

A equagdo (3.57) mostra que a variagao ordinal na demanda por estoques (delx6,. ) por
commodity e origem atualizada pela variacao no prego basico dessas commodities p0. s €
resultado do volume inicial de estoque inicial (V6BAS, ), multiplicado pela variacao percen-
tual na demanda doméstica por commodity (xOcom.); mais um pardmetro de deslocamento
(fx6.s) que permite variagoes na composigao de estoques e volume especifico por commodity
e origem.

Por sua vez, a equagao (3.58), define que a variagao total no volume de estoques (delV 6, ;)
é composta pela atualizagdo de pregos do estoque anterior (nivel inicial, multiplicado pela
variagao de pregos) somada & variacao percentual ocorrida no periodo, conforme definida na

equagao (3.57).

3.3.7 Demanda do governo

Nao existe uma teoria formal para o consumo do governo no modelo, considera-se que as
decisoes de consumo do governo sao determinadas de forma politica, e ndo necessariamente
limitadas pela restricdo orcamentaria do governo. Desta forma, o consumo do governo é
tipicamente exdgeno, podendo estar associado ou nao ao consumo das familias ou a arreca-
dagdo de impostos. Formalmente, as equagoes (3.59) e (3.60) que descrevem a participagao

do governo:

x5 = fbes + ftot (3.59)

fbtot = z3tot + f5tot2 (3.60)

Em que x5, 5 ¢ a variacao percentual na demanda do governo pela commodity ¢ de origem s
(doméstica ou importada); f5., é um pardmetro de deslocamento, que permite alteracoes na
composi¢ao da demanda do governo por commodity e origem; fbtot e fbtot2 sao parametros
de deslocamento que permite alteragoes na demanda total do governo e x3tot é a demanda
das familias. As equagoes (3.59) e (3.60) implicam que por um lado, quando f5tot2 é exdgeno,
f5tot fica endogeno e a demanda do governo segue o consume das familias; por outro lado,
quando fbtot é exdgeno, toda variagdo na demanda do governo é exdgena e determinada pelo

parametro de deslocamento f5. ;.
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3.3.8 Demanda por importacoes e precos das importacoes

A demanda por importacoes é resultado do somatério das demandas de todos os usuarios
(firmas, incluindo demanda para produgdo, investimento e estoques; consumo das familias e

do governo), e pode ser representada, como:

XO[MPC - Z ch,imp,i + Z X2c,imp,i —|— Z ch,imp,h + X5c,’imp + X6c,’imp (361)
% % h

Em que, X0/MPF, ¢ a demanda total por importados € X1 impi, X2cimpi, X3cimphs
X5¢imp, € X06cimp 580 as demandas por importagoes de insumos intermediarios, bens de
capital, bens para consumo das familias; bens para o consumo do governo, e estoques .
Os usuarios normalmente incluem exportagoes e margens, no entanto, assume-se que para
esses a demanda por importados é igual a zero. Sob a hipdtese de uma economia pequena
no mercado internacional, a variagdo no preco das importagoes (pOcimp) nd0 depende da

demanda doméstica, e pode ser definida como:

P0c.imp = pfO0cif. + phi + t0imp, (3.62)

Ou seja, a equagao (3.61), implica que variagdes no pre¢o de importagoes ocorrem em
decorréncia de mudangas percentuais no preco de importados em moeda estrangeira (pfOcif.);
variagoes percentuais na taxa de cAmbio (phi), ou mudangas nos impostos sobre importagoes,
representados pela variagdo percentual no poder da tarifa (t0imp.). Ao igualar as variagoes
de precos pagos por demandantes e recebidos por importadores, esta relagao garante lucro

zero nas importacoes.

3.3.9 DMargens, impostos indiretos, precos basicos e precgos ao con-

sumidor

A demanda por margens (comércio e transportes) é definida de forma proporcional aos fluxos
de commodities associados a cada tipo de margem, somadas a variaveis de mudanca tecno-
légica no uso de margem. De tal modo, as demandas por margens para cada usudrio (m =

comércio, transportes , podem ser definidas como:

xlmares;m = tles; * almares;m (3.63)

1990y

T2MAT ¢ 5 5m = T2¢.54 * A2MAT ¢ 5 5. m (3.64)

1990y
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T3MAT ¢ g 5m = T3c.5i * A3MAT ¢ 5 5.m (3.65)
zdmare, = x4, * admare , (3.66)
TBMAT ¢ g m = TDes * ADMAT 5 m (3.67)

Em que, os indicadores de um a cinco sao respectivamente relativos a demanda por insu-
mos intermediarios, bens de investimento, consumo das familias, exportagoes e demanda do
governo. x1marc s im, T2Mare.sm, TIMATc s im, TAMAT ¢y, TOMAT, 5, SA0 as respectivas de-
mandas por margens m (de transporte ou comércio) para cada um dos usuarios; rl. s, 2.5,
, X3¢,54, T4e € D, 5 sd0 as demandas de cada um desses agentes e as varidveis almare s m,
a2Mmarc.s ;m, A3MATc s i m, G4MAre ,m € admare s , representam mudancas tecnolégicas que tor-
nam a utilizacdo de margens para cada usudrio mais ou menos eficiente.

Os precos basicos sao os pregos recebidos pelo produtor, no caso das commodities domés-
ticas, e os precos pagos por importadores, no caso de produtos importados. Por sua vez, os
precos de compra sao definidos pela soma entre os precos basicos, mais impostos indiretos, e
margens. De forma semelhante ao calculo das margens, os impostos sao ad valorem, ou seja,
sao um percentual calibrado sobre os valores basicos, definidos no periodo base. Mudancas
nos impostos indiretos podem ser incorporadas como altera¢ées no poder da tarifa. Por con-
seguinte, alteragoes no imposto t = (IPI, ICMS, outras taxas e subsidios), por exemplo para

a demanda das familias, podem ser representadas pelas seguintes equagoes:

delV3TAX st = 0,015V3TAX, g1 n*[23cs n4+D0c.s]+0,01%[VIBAS, s h+V3TAX st 1]*t3c st
(3.68)

t3cstn = fOtaxs. + f3tax.sh (3.69)

Em que delV3TAX., representa a variacao ordindria na taxa t sobre o consumo das
familias pelo bem c de origem s; V3T AX_ ;. representam o valor original das taxas ¢ sobre a
commodity ¢, de origem s, destinada ao consumo das familias; 3.5, e p0. s sao as variacoes
nos pregos e quantidades das commodities demandadas; V3BAS. s, é o fluxo basico de
demanda das familia (em total de gastos) para a commodity ¢ de origem s e 3.5+, ¢ 0 poder
da tarifa sobre o consumo desses bens. fOtaxg. e f3tax.sh sao parametros de deslocamento

no poder da tarifa de consumo das familias.
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Desta forma, as equagoes (3.68) e (3.69) mostram que o volume de impostos pagos pelas
familias é atualizado de acordo com o aumento de precos ou quantidades consumidas ou
com alteragdes no poder da tarifa desse imposto. Tais alteragoes podem ser impostas no
consumo total das familias, por meio do parametro f3tax.sh; ou para commodities e impostos
especificos, com fOtars.. Quando nao existe alteracdo no poder tarifa t3.5:5, = 0, e a
variacao no total de impostos pagos depende apenas de variagoes nos pregos e/ou quantidades
consumidas. Equac¢oes semelhantes a (3.68) e (3.69) descrevem variagoes de impostos sobre a

utilizagdo de bens intermediarios; bens de investimento; exportagoes; e consumo do governo.

3.3.10 Produto Interno Bruto

Pelo lado da renda, o PIB nominal ¢ a soma de todos os pagamentos aos fatores primarios
(capital, trabalho e outros custos), mais outros custos de producao e todos os impostos diretos
e indiretos, incorporando variacoes de precos e quantidades.

w0gdpinc =

V1PRIM; delv0tax g ] (3.70)

VOGDPINC VOGDPINC
Em que w0Ogdpinc é o PIB nominal medido pela renda; V1PRIM;/VOGDPINC ¢ a

participagao dos fatores primarios no total de pagamentos aos fatores de producao; wlprim;

* wlprem; + 100 * [

é a variagao percentual no total de pagamentos a esses fatores; e delvOtazx.s;/VOGDPINC é
a variagao no montante de impostos e outros custos de produgao sobre o total de pagamentos
aos fatores de produgao. Por sua vez, o PIB real pelo lado da renda (z0gdpinc) é calculado
a partir das variacoes de quantidades utilizadas na producao para fatores primarios trabalho
(employ;) e capital (xlcap;) e terra (zlind;) ponderados por sua participagao no total de
pagamentos aos fatores de producao (VOGDPINC), variagoes nos impostos e outros custos

(continctax) e mudangas tecnolégicas (continctax):

V1LAB;
VOGDPINC

V1CAP;
VOGDPINC

VILND;
VOGDPINC

continctar (3.71)

x0gdpinc = [ ] xemploy;+ [ ] xxlcap;+ [ ] sxxlind;+

Pelo lado da renda, o Produto Interno Bruto real é a soma ponderada de variacoes reais no
consumo total das familias (z3tot), mais variagoes reais no consumo de bens de investimento
(x2tot;), somadas as variagoes reais no consumo do governo (x5tot), variagoes de estoque
(x6tot) e saldo comercial, exportagoes (z4dtot) menos importagoes (z0cif,), todas as variagdes

ponderadas por suas respectivas participagoes no total de gastos:
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vodvenn — | V3TOT ][ veror ] [ VSTOT ] . .
I = voeppExp | T | voepPEXxP | T [voGDPEXP |
Veror VATOT VOCIF ,
[VOGDPEXP] * xbtot + [VOGDPEXP] * xdtot — [VOGDPEXP] x 20cife (3.72)

De forma, semelhante calcula-se o deflator do PIB, utilizando as variagdes de precos no
consumo das familias (p3tot); no consumo de bens de investimento (p2tot;), no consumo do

governo (p5tot); nos estoques (p6tot); nas exportagoes (pdtot) e importagoes (pOcif,):

x0gdpexp = V3TOT *p3tot+ V2ToT xp2tot; + VSTOT *phtot+
9P = 1 oaDPEXP | P voGDPEXP | P“*" T \vocprExP| ™!
V6TOT VATOT VOCIF ,
lVOGDPEXP] * pGtot lVOGDPEXP] * pdtol = [VOGDPEXP] *pleife (3.73)

A varia¢do no PIB nominal pelo lado da despesa (wOgdpexp) pode ser obtido como um

simples somatorio de variagoes reais e de pregos:

w0gdpexp = x0gdpexp + pOgdpexp (3.74)

Com as definigbes apresentadas acima, e a condigao de equilibrio dos mercados (o total
demandado é igual ao total produzido), garante-se que PIB pelo lado da renda é igual ao PIB
pelo lado dos gastos e que os resultados obtidos sao consistentes com o Sistema de Contas

Nacionais e suas definigoes.

3.3.11 Saldo comercial, termos de troca e taxa de cambio

A mudanga ordinal no saldo da balanga comercial (delB) é definida como a razao entre a
variagdo nominal nas exportagoes (w4tot) menos importagdes (w0cif,), sobre o PIB nominal,

ou seja, calcula-se qual foi a mudanca na balanga comercial como proporc¢ao do PIB:

VATOT
VOGDPEXP

xw0gdpexp
(3.75)

A variac¢ao nos termos de troca (pOcif.) é calculada como a diferenca entre as variagoes

100xdel B = [

VOCIF , V4TOT —VOCIF
xwdtot— xw0ci f.—

VOGDPEXP VOGDPEXP

nos pregos das exportagoes (pdtot) e importagoes (pOcif.) ambos medidos em moeda local:
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pOtoft = pdtot — pOcif. (3.76)

Assim, variagoes positivas em pOtoft refletem melhora nos termos de troca, enquanto
variagoes negativas implicam em deterioragao nos termos de troca (ou seja, para cada unidade
exportada é possivel comprar menos importados. Por sua vez, a variagdo real na taxa de
cambio (pOrealdev) é calculada como a diferenga entre a variagao nos precos das importagoes

e variagoes no deflator do PIB:

gpOrealdev = pOci f. — pOgdpexp (3.77)

3.4 Simulacoes e Resultados

As simulagbes propostas tem como objetivo encontrar aliquotas mais eficientes do que as que
vigoraram para o ano de 2013 em diversos produtos na economia brasileira. Para tanto, foram
realizadas duas simulagbes. A analise é feita a partir de variagdes das aliquotas entre dois
produtos de maneira que nao afete a receita total do governo (receita neutra) e mantenha
as demais aliquotas dos outros produtos inalteradas. Na primeira simulagao, os produtos
escolhidos variam por elasticidade de oferta. Na regra de Ramsey a tributagdo deve ser
maior nos mercados em que a elasticidade da demanda é menor. Para cada combinagao foi
escolhido um produto com maior elasticidade de oferta e outro com menor elasticidade de
oferta. A elasticidade de oferta é dada pelo modelo de forma enddégena (ver apéndice). A

tabela (3.1) contém os resultados para a elasticidade de oferta de 127 produtos.

Tabela 3.1: Elasticidade de oferta

Elasticidade de
N*© Produto Elasticidade de oferta N° Produto

oferta

Arroz,trigo e
1 0,109 2 Milho em grao 0,092
outros cereais
Algodao herbéceo,
3 outras fibras da 0,078 4 Cana—de—agflcar 07078
lav. temporaria
Outros produtos e servigos

5 Soja em grao 0,08 6 0,086
da lavoura temporéria

7 Laranja 0,079 8 Café em grao 0,103
Outros produtos da lavoura Bovinos e outros animais vivos,

9 0,082 10 0,217
permanente prods. animal, caca e serv.

11 Leite de vaca e de outros animais 0,211 12  Suinos 0,222

continua na proxima pagina



Tabela 3.1: Elasticidade de oferta (continuacao)
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Elasticidade de

Elasticidade de

N2  Produto e Produto
oferta oferta
Produtos da exploragdo florestal
13  Aves e ovos 0,229 14 0,047
e da silvicultura
Pesca e aquicultura
15 0,044 16 Carvao mineral 1,16
(peixe, crusticeos e moluscos)
Petréleo, gas natural e
17  Minerais ndao-metalicos 1,12 18 0,325
servigos de apoio
Minerais metéalicos
19 Minério de ferro 0,136 20 5,07
nao-ferrosos
Carne de bovinos e outros
21 9,45 22  Carne de suino 10,1
prod. de carne
23 Carne de aves 7,07 24  Pescado industrializado 10,5
Leite resfriado, esterilizado
25 5,02 26 Outros produtos do laticinio 8,27
e pasteurizado
Conservas de frutas, legumes,
27  Acgtcar 12,3 28 5,14
outros vegetais e sucos de frutas
Oleos e gorduras vegetais
29 4,19 30 Café beneficiado 4,94
e animais
Arroz beneficiado e Produtos derivados do trigo,
31 3,14 32 2,32
produtos derivados do arroz mandioca ou milho
Racbes balanceadas )
33 5,61 34 Outros produtos alimentares 2,93
para animais
35 Bebidas 1,62 36 Produtos do fumo 0,943
Fios e fibras téxteis
37 1,94 38 Tecidos 4,82
beneficiadas
Art. téxteis de uso doméstico Artigos do vestuario
39 4,79 40 1,96
e outros téxteis e acessorios
Produtos de madeira,
41 Calgados e artefatos de couro 4,96 42 49
exclusive méveis
Papel, papeldo, embalagens
43  Celulose 6,61 44 el pap & 6,46
e artefatos de papel
Servicos de impressao ;
45 4,02 46  Combustiveis para aviacao 3,32
e reprodugao
47  Gasodlcool 3,32 48 Naftas para petroquimica 3,32
49  Oleo combustivel 3,32 50 Diesel - biodiesel 3,32
Outros produtos do refino
51 3,13 52 Etanol e outros biocombustiveis 7,93
do petrdleo
53 Produtos quimicos inorganicos 7,69 54  Adubos e fertilizantes 8,01
Resinas,elastomeros e fibras
55  Produtos quimicos orgéanicos 8,17 56 8,39

artif. e sintéticas

continua na préxima pagina
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Elasticidade de

Elasticidade de

N¢ Produto e Produto
oferta oferta
Defensivos agricolas e o )
57 5,59 58 Produtos quimicos diversos 5,83
desinfestantes domissanitarios
Perfumaria, sabdes e
59 Tintas, vernizes, esmaltes e lacas 5,77 60 3,94
artigos de limpeza
61 Produtos farmacéuticos 0,938 62  Artigos de borracha 13,6
63  Artigos de pléstico 12,8 64 Cimento 3,13
Artefatos de cimento, gesso Vidros, ceramicos e outros
65 3,08 66 3,18
e semelhantes prod. de minerais ndo-metélicos
) Semi-acabacados, laminados
67 Ferro-gusa e ferroligas 2,85 68 2,89
planos, longos e tubos de ago
Produtos da metalurgia Pecas fundidas de ago
69 7,82 70 8,04
de metais nao-ferrosos e de metais ndo ferrosos
Produtos de metal, excl.
71 3,42 72 Componentes eletréonicos 4,99
maéquinas e equipamentos
Maéquinas para escritério Material eletrénico e
73 4,19 74 5
e equip. de informatica equip. de comunicacdes
Equip. de medida, teste e Maéquinas, aparelhos e
75 0P ’ 4,15 76 4 »ap 18
controle, 6pticos e eletromédicos materiais elétricos
Tratores e outras maquinas
77 Eletrodomésticos 15,8 78 14,9
agricolas
M4équinas para a extragdo Outras maquinas e
79 14,6 80 12
mineral e a construgdo equipamentos mecanicos
3 i Caminhées e 6nibus, incl.
81 Automdveis, camionetas e utilitarios 12 82 4,92
cabines, carrocerias e reboques
Pegas e acessorios para Pecas e acessorios para
83 8,29 84 6,13
veiculos automotores veiculos automotores
85  Mobveis 1,17 86 Produtos de industrias diversas 1,3
Manutencado, reparacio e instalagao o 3 .
87 1,1 88 Eletricidade, gis e outras utilidades 0,713
de méaquinas e equipamentos
Agua, esgoto, reciclagem e ) -
89 0,701 90 Edificacoes 1,13
gestdo de residuos
Servicos especializados para
91 Obras de infra-estrutura 1,04 92 1,08
construcao
L. B B Comércio por atacado e a varejo,
93 Comércio e reparagao de veiculos 0,674 94 0,667
exceto veiculos automotores
95 Transporte terrestre de carga 1,44 96 Transporte terrestre de passageiros 1,51
97 Transporte aquaviario 2,59 98 Transporte aéreo 11,8
Armazenamento e servicos
99 1,82 100 Correio e outros servicos de entrega 1,79

auxiliares aos transportes

continua na préxima pagina
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Tabela 3.1: Elasticidade de oferta (continuacao)

Elasticidade de o Elasticidade de

N2  Produto Ne Produto
oferta oferta

Servigos de alojamento . .
101 1,77 102 Servigos de alimentacao 0,874

em hotéis e similares

. . . . Servigos cinematogréficos,
103 Livros, jornais e revistas 6,25 104 2,9
musica, radio e televisao

Telecomunicagoes, TV por assinatura Desenvolvimento de sistemas
105 0,972 106 1,45

e outros serv. relacionados e outros servicos de informacao

Intermediacao financeira, 3
107 0,912 108 Aluguel efetivo e servigos imobilidrios 0,077

seguros e previdéncia complementar

Servigos juridicos, contabilidade . )
109 0,724 110 Pesquisa e desenvolvimento 4,39

e consultoria
112 Servigos de arquitetura e engenharia 0,711 113 Publicidade e outros servigos técnicos 1,24

Aluguéis ndo-imob. e gestao . . .
114 0,438 115 Condominios e servigos para edificios 1,84

de ativos de propriedade intelectual

. o . Servigos de vigilancia,
116 Outros servigos administrativos 1,84 117 5,04
seguranca e investigacao

Servicos coletivos da administracao Servigos de previdéncia e assisténcia

118 5,6 119 5,6
publica social

120 Educagdo publica 15,7 121 Educagao privada 8,53

122 Satde 18,5 123 Satde privada 1,38
Servigos de artes, cultura, Organizagoes patronais, sindicais

124 1,27 125 3,65
esporte e recreagao e outros servicos associativos

Manutencdo de computadores, telefones
126 2,09 127 Servicos pessoais 3,63

e objetos domésticos

Fonte: Elaboragao prépria

A anadlise de bem estar é feita a partir do nivel de renda das familias. No Brasil existem
duas pesquisas amostrais familiares no Brasil, ambas realizadas pelo IBGE: A Pesquisa por
Amostra Nacional de Domicilios (PNAD) (IBGE, 2010), cujo foco é dado sobre as caracte-
risticas demograficas, sociais e de emprego, e a Pesquisa de Orgamentos Familiares (POF),
que tem por objetivo fornecer informagoes sobre a composi¢do or¢amentaria doméstica, a
partir da investigacao dos habitos de consumo, da alocacao de gastos e da distribuicao dos
rendimentos (IBGE, 2010). Para este estudo, a POF foi escolhida como fonte de informagoes
sobre as caracteristicas de rendimento e despesas das familias, sobretudo pela capacidade de
mapear, de forma minuciosa, tanto rendimento quanto despesa. A POF resulta de uma amos-
tragem realizada pelo IBGE nos domicilios particulares permanentes, urbanos e rurais, que
possibilita tracar um perfil das condi¢oes de vida da populagao brasileira a partir da analise
de seus orcamentos domésticos (IBGE, 2014). Neste estudo ¢é utilizada a POF 2008 — 2009.
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Tabela 3.2: Faixas de renda familiar mensal, Brasil, 2008

Familias Intervalo de renda familiar mensal

H1 R$ 0 a R$ 830
H2 R$ 830 a R$ 1.245
H3 R$ 1.245 a R$ 2.075
H4 R$ 2.075 a R$ 2.490
H5 R$ 2.490 a R$ 3.320
H6 R$ 3.320 a R$ 4.150
H7 R$ 4.150 a R$ 6.225
H8 R$ 6.225 a R$ 8.300
H9 R$ 8.300 a R$ 12.450
H10 Maior que R$ 12.450

Fonte: Elaboracao proépria.

A POF 2008 — 2009 pesquisou 55.970 domicilios brasileiros, no periodo de maio de 2008 a
maio de 2009. A Tabela (3.2) mostra os valores monetarios do intervalo de renda de cada
familia.

A partir da tabela (3.1) foram escolhidos os pares de produtos para inserir variagoes de
aliquotas. Para alcangar o objetivo de manter a receita fixa (neutra) e aumentar o bem estar
dos individuos, as aliquotas sofreram choques deterministicos com sinais trocados. A tabela
(3.3) mostra as variagbes médias nas aliquotas efetivas do conjunto de impostos indiretos
(IPI, ICMS e Outros impostos menos subsidios). As aliquotas foram obtidas para as 127
commodities, calculadas como a razao entre a arrecadagao monetaria de cada imposto e
a demanda total (ou oferta total a pregos do consumidor). As taxas de variagdo anuais
destes impostos foram calculadas pelo conceito de poder da tarifa. Além disso, para cada
combinagao de variagdo percentual das aliquotas é apresentado o nivel de bem estar das
familias. E possivel notar que para cada combinacéo de produtos foram encontradas algumas
variacoes de aliquotas que geraram aumento de bem estar sem alterar o nivel de receitas e
a com maiores niveis de bem estar maior é considerada a 6tima. Para alcancgar o resultado
6timo foram tributados mais os bens com elasticidade de oferta alta e reduzida as aliquotas
de bens com elasticidade de oferta menor. E importante destacar que quando a elasticidade
da oferta nao é igual a elasticidade de demanda, o peso do imposto pode variar em relagao aos
bens necessarios. No caso da inflagao, que ¢ um imposto endégeno escolhido pelo mercado,
o peso do imposto é maior sobre os bens necessarios, pois a elasticidade da demanda para
esses bens é bem menor que o da oferta. Desta forma, a elasticidade de oferta apresentada

no modelo, possivelmente, é menor do que a elasticidade de demanda, invertendo o resultado
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da regra de Ramsey.

Além do resultado para a analise de bem estar com base na elasticidade de oferta, foi feita
uma andalise da regra de Ramsey para bens que possuem alguma caracteristica substitutiva.
A tabela (3.4) apresenta os resultados das variagbes de aliquotas dos produtos substitutos.
Sao apresentadas algumas combinagoes que geraram aliquotas neutras. A combinagdo com
maior nivel de bem estar é considerada a que gera a aliquota 6tima. Um aumento de 0,26 %
na aliquota do transporte aéreo e uma reducao de 0,131% em transporte de passageiros au-
mentou o bem estar das familias de H1 a H9, reduzindo o bem estar da familia representativa
H10. E possivel notar que o bem estar das familias aumenta a medida que a renda aumenta
até a faixa de renda de H3. A partir de H4 até H10 o bem estar das familias comega a cair
a medida que a renda aumenta até ficar negativo. O transporte aéreo é um meio de trans-
porte mais demandado por familias com faixas maiores de renda, pois possui precos mais
elevados em relagao aos demais meios de transporte. A analise para carne de aves e carne de
suino a partir do aumento dos impostos em 0, 11 na carne de ave e reducao de 0,41 na carne
suina apresenta um decréscimo do bem estar para as menores faixas de renda H1 e H2. A
elasticidade renda deste modelo é baseada em Hoffmann (2000). As elasticidades estimadas
diminuiram quando se passa do primeiro para o terceiro estrato de renda, indicando que as
familias de renda mais alta deixam de consumir carne de ave se houver incremento em sua
renda, denotando um tipo de comportamento que sugere classificar a carne de frango com
um bem inferior. Ao analisar a elasticidade renda para o consumo de carne suina é possivel
verificar que ela tem um bom potencial de crescimento, se houver aumento na renda familiar.
Dessa forma, houve uma piora de bem estar para as duas primeiras classes de familias, a
partir do aumento da aliquota sobre a carne de ave.

Os resultados encontrados para etanol e outros biocombustiveis e 6leo combustivel, quando
analisados de forma distinta, mostram que aumento do preco 6leo combustivel torna o etanol
uma opcao de consumo mais interessante para os consumidores. Ha relacao inversa entre o
preco médio do etanol e sua probabilidade de consumo. O aumento do preco desse combus-
tivel implica redugao da preferéncia pelos consumidores. A andlise para produtos quimicos
organicos e adubo e fertilizantes mostra que o aumento dos impostos sobre adubos e ferti-
lizantes e a reducdo sobre produtos quimicos organicos melhora o bem estar das familias.
Por outro lado, é importante ressaltar que os produtos organicos sao fortemente afetados
pela elasticidade-preco da demanda. Devido a existéncia de produtos convencionais, e nor-
malmente mais baratos, a demanda dos produtos organicos se torna fortemente sensivel ao
aumento de precos.

O sistema de transporte fluvial no Brasil, apesar de ser o mais limpo e econdmico dentre

os meios de transporte disponiveis, €, de longe o menos utilizado e aproveitado pelas empresas
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Resultados com base na elasticidade de oferta

Variagdo percentual

Produtos Bem Estar das Familias
das aliquotas (fOtaxs)

HO1 HO2 HO3 HO4 HO5 HO06 HO7 HO08 HO09 H10
Laranja -0,1

0,00009 0,00008 0,00007 0,00009 0,00009 0,00008 0,00006 0,00006 0,00005 0,00004
Algodao 0,07
Laranja -0,38

0,00034 0,00028 0,00027 0,00035 0,00034 0,00031 0,00021 0,00020 0,00019 0,00015
Algodéao 0,3
Laranja -0,2

0,00018 0,00015 0,00014 0,00018 0,00018 0,00016 0,00011 0,00011 0,00010 0,00008
Algodéao 0,15
Laranja -0,25

0,00022 0,00019 0,00018 0,00023 0,00023 0,00020 0,00014 0,00013 0,00013 0,00010
Algodéao 0,2
Laranja -0,135

0,00012 0,00010 0,00010 0,00013 0,00013 0,00011 0,00008 0,00007 0,00007 0,00006
Algodao 0,09
Moébveis -0,11

0,00114 0,00114 0,00109 0,00090 0,00072 0,00072 0,00064 0,00072 0,00044 -0,00003
Art. Borracha 0,13
Moébveis -0,3

0,00310 0,00310 0,00298 0,000244 0,00195 0,00194 0,00172 0,00194 0,00118 -0,00009
Art. Borracha 0,358
Moéveis -0,4

0,00413 0,00414 0,00399 0,00326 0,00261 0,00260 0,00231 0,00260 0,00159 -0,00011
Art. Borracha 0,475
Moébveis -0,21

0,00217 0,00217 0,00209 0,00171 0,00136 0,00136 0,00121 0,00136 0,00083 -0,00006
Art. Borracha 0,25
Moéveis -0,15

0,00155 0,00154 0,00149 0,00121 0,00097 0,00097 0,00085 0,00096 0,00058 -0,00005
Art. Borracha 0,18
Celulose 0,2

0,00016 0,00017 0,00017 0,00018 0,00018 0,00017 0,00019 0,00017 0,00016 0,00016
Carvao mineral -0,38
Celulose 0,04

0,00003 0,00004 0,00004 0,00004 0,00004 0,00004 0,00004 0,00004 0,00003 0,00003
Carvao mineral -0,08
Celulose 0,12

0,00010 0,00010 0,00010 0,00011 0,00011 0,00011 0,00011 0,00010 0,00010 0,00009
Carvao mineral -0,23
Celulose 0,21

0,00017 0,00018 0,00017 0,00019 0,00019 0,00018 0,00020 0,00018 0,00017 0,00016
Carvao mineral -0,4
Celulose 0,07

0,00006 0,00006 0,00006 0,00007 0,00007 0,00006 0,00007 0,00006 0,00006 0,00006
Carvao mineral -0,14
Actcar 0,1

0,00024 0,00054 0,00032 0,00044 0,00042 0,00057 0,00067 0,00072 0,00078 0,00086
Cana de actcar -0,07
Acgucar 0,14

0,00049 0,00050 0,00048 0,00046 0,00053 0,00043 0,00047 0,00075 0,00081 0,00092
Cana de actcar -0,10
Actcar 0,22

0,00053 0,00121 0,00073 0,00098 0,00094 0,00127 0,00149 0,00159 0,00173 0,00190
Cana de acgicar -0,16
Actcar 0,32

0,00077 0,00175 0,00106 0,00141 0,00137 0,00184 0,00216 0,00231 0,00252 0,00275
Cana de acticar -0,23
Actcar 0,08

0,00019 0,00043 0,00026 0,00035 0,00034 0,00046 0,00054 0,00057 0,00063 0,00069
Cana de acgiicar -0,056
Fio.Fibra.tex -0,26

0,00034 0,00035 0,00033 0,00031 0,00036 0,00029 0,00032 0,00051 0,00054 0,00062
Prod.Expl.Silv. 0,15
Fio.Fibra.tex -0,39

0,00049 0,00050 0,00048 0,00046 0,00053 0,00043 0,00047 0,00075 0,00081 0,00092
Prod.Expl.Silv. 0,229
Fio.Fibra.tex -0,32

0,00042 0,00042 0,00040 0,00038 0,00044 0,00036 0,00094 0,00062 0,00067 0,00076
Prod.Expl.Silv. 0,185
Fio.Fibra.tex -0,16

0,00022 0,00022 0,00021 0,00020 0,00023 0,00019 0,00021 0,00032 0,00034 0,00038
Prod.Expl.Silv. 0,09
Fio.Fibra.tex -0,09

0,00013 0,00013 0,00012 0,00011 0,00013 0,00011 0,00012 0,00018 0,00019 0,00022
Prod.Expl.Silv. 0,05

Fonte: Elaboragao prépria.
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e transportadoras, que, via de regra, dao preferéncia aos transportes rodoviario, ferroviario e
aéreo para a circulagdo de mercadorias e matéria prima entre os estados da federacao. Outro
fator determinante para o baixo indice de utilizagao do transporte fluvial é que, mesmo que
o rio seja de facil navegacao (rio de planicie), os principais portos e pontos de acesso para a
sua utilizacao e navegacao estao demasiado distantes dos grandes centros e conglomerados
industriais e comerciais, o que, exponencialmente, acaba por criar um desinteresse geral para
a sua utilizacdo. Dessa forma, tributar menos o transporte terrestre aumenta o bem estar
das familias.

A Tabelas (3.5) e (3.6) reportam os impactos macroecondmicos das variagoes de aliquotas
dos produtos, apresentados na forma de desvio percentual.

Na Tabela (3.5), o aumento da aliquota em 0, 30 sobre Algodao herbaceo, outras fibras da
lav. temporéaria e a redugao da aliquota sobre Laranja em 0, 38 mostra que o efeito sobre o PIB
(desvio de 0,000068), é fortemente influenciado pelo aumento do consumo das familias, que
apresentaria desvio de 0,000111% devido a queda do indice de pre¢o ao consumidor. Estes
efeitos sdo acompanhados, também, da elevacao no nivel de emprego, com desvio positivo de
0, 000130, sendo este influenciado pela queda do preco do trabalho em —0, 000134. O aumento
do indice de precos das exportagoes exerceria impactos no saldo comercial, ja que estimularia
exportacoes, apesar disso, esse componente nao foi suficiente para tornar as exportacoes
crescentes, impactando negativamente o crescimento do PIB. Por outro lado, a queda do
indice de preco ao consumidor foi maior com um desvio de —0,000264. Dessa forma, os
produtos nacionais ficam mais baratos em relagao aos precos do exterior desestimulando as
compras de bens produzidos no exterior, isto €, as importagoes diminuem em —0, 000012.

A variagao da aliquota de Moveis em —0,4 e aumento da aliquota de Artigos de borra-
cha em 0,475 mostrou que o efeito sobre o PIB real (desvio de 0,000050) foi, fortemente,
influenciado pelo consumo das familias em 0, 000840 e pelo estoque de capital em 0,071349.
Conclui-se, também, que no nivel de emprego houve um desvio de 0,000174 afetado pela
queda do preco do trabalho. As importag¢oes diminuiram em —0, 000844 influenciadas pelo
indice de preco do consumidor com um desvio de —0,001314. O resultado de aumento de
preco das exportacoes e queda das exportagoes parece contra intuitivo para todas as variagoes
de aliquotas apresentadas. Uma possivel justificativa seria a ocorréncia do efeito substituicao
entre os produtos ofertados. Dessa maneira, o preco de um produto exportado aumenta e
ocorre a substituicdo por outro produto que nao tenha um forte impacto nas exportagoes. No
caso das demais variacoes de aliquotas dos outros produtos, os resultados tém movimentos
semelhantes. A variacdo das aliquotas teria impulsionado o consumo das familias. A queda
do precgo dos fatores, todavia, teria diminuido os custos totais de producao, se refletindo na

queda do indice de precos do consumidor.
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Tabela 3.4: Resultados para produtos substitutos

Variagao percentual

Produtos Bem Estar das Familias
das aliquotas (fOtaxs)

HO1 HO2 HO3 HO4 HO5 HO6 HO7 HO8 HO09 H10
Transp. aereo 0,1

0,00099 0,00154 0,00185 0,00163 0,00165 0,00151 0,00119 0,00052 0,00018 -0,00070
Transp. pass. -0,05
Transp. aereo 0,32

0,00032 0,00498 0,00596 0,00525 0,00532 0,00490 0,00387 0,00170 0,00060 -0,00223
Transp. pass. -0,161
Transp. aereo 0,22

0,00220 0,00344 0,00411 0,00362 0,00367 0,00338 0,00267 0,00117 0,00042 -0,00153
Transp. pass. -0,111
Transp. aereo 0,15

0,00148 0,00231 0,00277 0,00244 0,00247 0,00227 0,00180 0,00078 0,00027 -0,00105
Transp. pass. -0,075
Transp. aereo 0,26

0,00260 0,00406 0,00485 0,00428 0,00433 0,00399 0,00315 0,00138 0,00049 -0,00181
Transp. pass. -0,131
Carnes aves 0,11

-0,00047 -0,00007 0,00058 0,00057 0,00044 0,00042 0,00045 0,00055 0,00041 0,00022
Carnes suinos -0,41
Carnes aves 0,125

-0,00055-0,000090,00065 0,00064 0,00049 0,00047 0,00050 0,00061 0,00052 0,00025
Carnes suinos -0,46
Carnes aves 0,085

-0,00037 -0,00007 0,00044 0,00043 0,00033 0,00031 0,00034 0,00041 0,00035 0,00016
Carnes suinos -0,31
Carnes aves 0,05

-0,00022 -0,00004 0,00026 0,00025 0,00019 0,00018 0,00020 0,00024 0,00020 0,00010
Carnes suinos -0,18
Carnes aves 0,09

-0,00038 -0,00005 0,00048 0,00048 0,00037 0,00035 0,00038 0,00046 0,00039 0,00019
Carnes suinos -0,34
EtanolBio -0,1
. 0,00081 0,00117 0,00114 0,00128 0,00140 0,00145 0,00169 0,00149 0,00169 0,00183
Oleo comb. 0,31
EtanolBio -0,06
. 0,00048 0,00069 0,00068 0,00075 0,00083 0,00086 0,00100 0,00089 0,00101 0,00109
Oleo comb. 0,18
EtanolBio -0,14
) 0,00113 0,00162 0,00159 0,00178 0,00195 0,00202 0,00235 0,00208 0,00236 0,00255
Oleo comb. 0,43
EtanolBio -0,08
. 0,00064 0,0000920,00090 0,00101 0,00110 0,00114 0,00133 0,00118 0,00134 0,00145
Oleo comb 0,24
EtanolBio -0,12
. 0,00096 0,00138 0,00135 0,00151 0,00166 0,00171 0,00200 0,00177 0,00201 0,00217
Oleo comb 0,36
Transp. terr. -0,01

0,00006 0,00006 0,00006 0,00008 0,00007 0,00008 0,00007 0,00007 0,00006 0,00004
Transp. aquat. 0,075
Transp. terr. -0,052

0,00029 0,00032 0,00034 0,00041 0,00039 0,00041 0,00038 0,00035 0,00030 0,00023
Transp. aquat. 0,39
Transp. terr. -0,05

0,00029 0,00032 0,00034 0,00041 0,00038 0,00040 0,00037 0,00034 0,00029 0,00024
Transp. aquat. 0,37
Transp. terr. -0,03

0,00018 0,00020 0,00021 0,00025 0,00024 0,00025 0,00023 0,00021 0,00018 0,00015
Transp. aquat. 0,22
Transp. terr. -0,06

0,00034 0,00037 0,00039 0,00048 0,00045 0,00047 0,00043 0,00040 0,00034 0,00272
Transp. aquat. 0,45
Adubo Fertil. 0,19

0,00020 0,00021 0,00021 0,00022 0,00022 0,00022 0,00023 0,00026 0,00018 0,00048
Prod.Qui.Org. -0,1
Adubo Fertil. 0,24

0,00026 0,00027 0,00027 0,00028 0,00029 0,00029 0,00030 0,00033 0,00024 0,00023
Prod.Qui.Org. -0,127
Adubo Fertil. 0,275

0,00029 0,00031 0,00030 0,00031 0,00032 0,00033 0,00033 0,00038 0,00027 0,00026
Prod.Qui.Org. -0,145
Adubo Fertil. 0,38

0,00040 0,00043 0,00042 0,00043 0,00045 0,00045 0,00046 0,00052 0,00037 0,00035
Prod.Qui.Org. -0,2
Adubo Fertil. 0,04

0,00004 0,00004 0,00004 0,00004 0,00004 0,00004 0,00004 0,00005 0,00003 0,00003
Prod.Qui.Org. -0,02

Fonte: Elaboragao prépria.
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Tabela 3.5: Impactos macroeconémicos de modificagoes na estrutura de tributacao - Elasti-
cidade de oferta

Variagdo percentual

Varidveis macroeconémicas das aliquotas
Laranja: -0,38 Mbéveis: -0,4 Celulose: 0,21 Actcar: 0,32 Fio.Fibra.tex:-0,39
Algodao: 0,30 Art.Borrach.:0,475 Carv.Min.: -0,4 Cana-de-agucar:-0,23 Prod.Expl.Silv.:0,229

PIB real 0,000068 0,000050 0,000048 0,000623 0,000411

Consumo das familias 0,000111 0,000840 0,000091 0,001157 0,000370

Consumo do governo 0,000111 0,000840 0,000091 0,001157 0,000370

Investimento 0 0 0 0 0

Exportagdes -0,000173 -0,006607 -0,000546 -0,002188 -0,000194

Importagdes -0,000012 -0,000844 -0,000236 -0,000190 -0,001206
Emprego 0,000130 0,000174 0,000098 0,001171 0,000838

Salario real 0 0 0 0 0
Estoque de capital -0,010659 0,071349 0,021711 -0,062138 -0,005694
Pregos

indice de pregos ao consumidor -0,000264 -0,001314 -0,000161 -0,003258 -0,000791

Deflator do PIB 0,000068 0,000050 0,000048 0,000623 0,000411

indice de pregos ao investimento -0,000145 -0,000125 -0,000892 0,001582 0,000029

indice de precos das exportacdes 0,000034 0,003852 0,002755 0,003258 0,000164
Pagamento aos fatores priméarios

Prego do trabalho (saldrio nominal) -0,000134 -0,001140 -0,000063 -0,000915 0,000046

Preco do capital -0,000420 0,000026 0,000174 -0,001142 -0,000413

Fonte: Elaboragao prépria.

Tabela 3.6: Impactos macroeconémicos de modifica¢des na estrutura de tributacao - Produtos
substitutos

Variagao percentual

Varidveis macroeconoémicas das aliquotas

Transp. aéreo: 0,26 Carne aves: 0,11 EtanolBio: -0,14 AduboFert.:0,38 Trans

Transp. pass.:-0,131 Carne suino: -0,41 Oleo comb.: 0,43 Prod.Qui.Org.:-0,2 Trans

PIB real 0,000174 0,000065 0,000594 0,000456 C
Consumo das Familias 0,000527 0,000180 0,001150 0,000210 o
Consumo do Governo 0,000527 0,000180 0,001150 0,000210 s
Investimento 0 0 0 0
Exportagoes -0,002396 -0,000711 -0,005148 0,003100 -(
Importagoes -0,000232 0,000008 -0,001882 0,000568 C

Emprego 0,000424 0,000125 0,000750 0,000868 C
Saléario real 0 0 0 0

Estoque de capital -0,013269 0,011859 0,009287 0,028684 C

Precos
Indice de pregos ao consumidor -0,000665 -0,000081 -0,002013 -0,000403 -(
Deflator do PIB 0,000174 0,000065 0,000594 0,000456 C
indice de precos do investimento 0,000599 0,000020 -0,001029 -0,001106 =(
Indice de pregos das exportacdes 0,002302 0,000877 0,005663 -0,002955 C

Pagamento aos fatores primarios
Prego do trabalho (saldrio nominal) -0,000241 0,000044 -0,001263 0,000465 =(
Preco do capital 0,000484 0,000226 -0,006318 -0,001660 -(

Fonte: Elaboragdo prépria com base nas simulag¢des do modelo.
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Na tabela (3.6) a variagao da aliquota de Transporte terrestre de passageiros em —0, 131
e aumento da aliquota de transporte aéreo em 0,26 mostrou que o efeito sobre o PIB real
(desvio de 0,000174) foi influenciado pelo consumo das familias em 0,000527 e pelo estoque
de capital em —0,013269. Conclui-se, também, que no nivel de emprego houve um des-
vio de 0,000424 afetado pela queda do preco do trabalho. As importagoes diminuiram em
—0, 000232 influenciadas pelo indice de preco do consumidor com um desvio de —0, 000665.
Os demais produtos seguem movimentos semelhantes. A variacdo das aliquotas teria im-
pulsionado, principalmente, o consumo das familias. As exportagoes, também, aumentaram
e o prego delas diminuiu. Provavelmente, este resultado foi dado a partir de algum efeito

substituicao entre os produtos ofertados.

3.5 Conclusoes

O objetivo deste ensaio foi encontrar aliquotas 6timas sobre alguns produtos da economia
brasileira, ou seja, aliquotas que aumentem o nivel de bem-estar das familias, respeitando a
restrigdo orgamentédria do governo (receita neutra) para o ano de 2013. Além disso, foram
avaliados os impactos macroecondémicos a partir das variacoes das aliquotas. Para se chegar
a este objetivo, foi utilizada a matriz de insumo-produto do ano de 2013, em um modelo de
equilibrio geral computavel. Também foram assumidos pressupostos neoclassicos: firmas mi-
nimizadoras de custos, familias maximizadoras de utilidade e equilibrio dos mercados (market
clearing). A partir disso, foram, entdo, empreendidas duas simulagoes. Na primeira simula-
¢ao, os produtos escolhidos variavam por elasticidade de oferta, devido a falta de dados para
o calculo da elasticidade de demanda. Sob a Regra de Ramsey, a tributacao deve ser maior
nos mercados em que a elasticidade da demanda é menor. Assim, para se alcancar o resul-
tado 6timo, foram tributados mais os bens com elasticidade de oferta alta, bem como foram
reduzidas as aliquotas de bens com elasticidade de oferta menor. Conclui-se, portanto, que a
elasticidade de oferta apresentada no modelo, possivelmente, é menor do que a elasticidade
de demanda, de modo a inverter o resultado da Regra de Ramsey. E importante destacar
ainda que, quando a elasticidade da oferta nao é igual a elasticidade de demanda, o peso
do imposto pode variar em relagdo aos bens necessarios. Em paises em desenvolvimento, tal
como o Brasil, a oferta costuma possuir baixa elasticidade, no caso de aumento de precos.
Dessa forma, um aumento de preco varia pouco a oferta de bens e de servigos, o que gera
um peso morto mais elevado na economia. Ja no caso de paises desenvolvidos, a reducao de
precos nao diminui muito a oferta, sendo a producao, portanto, mais eficiente.

Uma questao importante a ser colocada diz respeito ao formato da fungao de utilidade

utilizada neste modelo (equagao 3.41). A funcao de utilidade possui um pardmetro repre-
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sentando a quantidade de produtos de subsisténcia. Tal formato reduz a importancia desses
bens no consumo das familias e, dada uma quantidade de oferta grande, o preco desses bens
necessarios tende a diminuir. Dessa forma, tributar bens necessarios aumenta o prego para
o consumidor, fator que tende a piorar o bem-estar social da populacio. E um resultado
oposto ao da Regra de Ramsey. O formato da fun¢do de utilidade apresentado permite a
andlise de bem-estar para diferentes niveis de renda, contudo, é possivel que haja alguma
influéncia nos resultados, haja vista este parametro; portanto, talvez nao seja respeitada a
Regra de Ramsey. Sendo assim, o exercicio pode ser melhorado, futuramente, ao se comparar
o resultado apresentado para a funcao Klein-Rubin e um outro tipo de funcao utilidade.

Na segunda simulagdo, foram escolhidos produtos com uma certa substitutabilidade, a
fim de analisar a variagdo de aliquotas. Verificou-se, em uma andlise por grupos de renda,
que quando a demanda é maior por um grupo e aumenta-se a aliquota sobre ele, o nivel de
bem-estar desta faixa de renda tende a diminuir. Alguns produtos, também, por possuirem
uma gama maior de substitutos, passam a ser sensiveis a elasticidade preco, o que leva a
queda de demanda com o aumento da aliquota. Uma reducgao do prego, portanto, conduz ao
aumento do nivel de bem-estar.

A simulacao das variagoes das aliquotas sobre alguns produtos consumidos pelas familias
sinalizou, de uma forma geral, um aumento no nivel de atividade economica, no emprego,
bem como uma queda no indice de precos ao consumidor. Esta politica teve o potencial de
melhorar o bem-estar das familias; na maioria das simulagoes, houve a melhoria de bem-estar
em todas as faixas de renda, sendo maior nas classes mais pobres, o que reduz a desigualdade
entre os grupos de renda. Em termos de orientagdo para formulacao de politicas, este estudo
permite afirmar que as aliquotas 6étimas encontradas geraram aumento no nivel de crescimento
economico, tendo efeitos positivos no nivel de bem-estar das familias, especialmente no que
se refere as menores faixas de renda, podendo ser facilmente justificadas tendo em vista o

elevado grau de desigualdade caracteristico no Brasil.

3.6 Apéndice

3.6.1 Elasticidade de oferta de curto prazo

E possivel derivar uma expressio aproximada para a oferta de curto prazo, quando os estoques
de capital sao fixos. Considera-se que o produto Z é uma funcao CES de capital e trabalho,
e que outros inputs e materiais sao exigidos em propor¢ao a producao. Usa-se a forma de

mudanca percentual, e entao é possivel escrever:
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p=H.P,+ Hy P+ Hy Py Lucro zero (3.78)
xp — o = o(pg — prL) Proporcao de fatores (3.79)
7 = Srxp + Skri Funcao de producao (3.80)

Em que Hg, H; e H)s sao as participagoes nos custos totais de capital, mao-de-obra e
materiais, e onde Sk e Sy, s@o as participagoes nos custos dos fatores primarios de capital e
trabalho. O preco do produto ¢ dado por p, e px, pr e py sao os precos do capital, trabalho
e materiais, respectivamente. O produto é dado por Z e xg, x; sdo as quantidades de inputs
de capital e mao-de-obra. O capital deve ser interpretado como abrangendo todos os fatores
fixos. No fechamento de curto prazo, xx é definido como zero, de forma que as duas tltimas

equacoes se tornem:

xrr = o(px — pr) e Z = Srx; (3.81)

Z = Spo(px —pr) ou prx =pr + 2/(SLo) (3.82)

Substituindo (3.82) em (3.78) tem-se:

p=Hy(pr+ Z/(Spo)) + HLPy + Hypu (3.83)
p=ZHy/(Spo) + (Hk + Hr)Pp + Hy Py (3.84)
ZHg/(Spo) =p— (Hg + Hp)pr — Hyupu (3.85)
Z = (Spo/Hx)[p — (Hx + Hi)pr — Hypu] (3.86)

Em que Hp é a participacdo do fator primario no custo total (= Hx + H). Entao,
Hyig = SxkHp. Assim, Z = (1, /Sk)|p/Hr —pr — (Hy/Hr)par]- A elasticidade prego da oferta
de curto prazo é o coeficiente em p:

O'SL/(SKHF) (387)

Dessa forma, a oferta é mais eldstica, ja que a propor¢ao trabalho/capital é maior ou a
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participagao dos materiais no custo total é maior. A equagao (3.87) é apenas uma estimativa
de equilibrio parcial, assume-se que todos os insumos, exceto capital, estao sob oferta elastica.
Para as industrias que possuem fatores fixos permanentes (por exemplo, terra ou recursos
naturais) é possivel contrabalangar as elasticidades de oferta de forma semelhante. Em (3.87)

o Sy, deve ser analisado como a parcela de fatores moéveis no custo do fator primario, com

SKzl—SL.
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