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Apresentação
Esta tese de doutorado em Economia, Capital e trabalho no Brasil 
no século XXI: o impacto de políticas de transferência e de tributa-
ção sobre desigualdade, consumo e estrutura produtiva, de Débora 
Freire Cardoso, ora editada pelo BNDES, obteve o primeiro lugar, na 
categoria Doutorado, no 37º Prêmio BNDES de Economia, realizado 
em 2017.

Sua autora é brasileira, bacharela em Ciências Econômicas pela 
Universidade Federal de São João del-Rei (UFSJ), mestre em Econo-
mia Aplicada pela Universidade Federal de Viçosa (UFV) e doutora em 
Economia pelo Centro de Desenvolvimento e Planejamento Regional 
da Universidade Federal de Minas Gerais (Cedeplar/UFMG), tendo 
como orientador o professor doutor Edson Paulo Domingues e como 
coorientador o professor Gustavo de Britto Rocha. 

Na categoria Doutorado, concorreram ao 37º Prêmio BNDES 
de Economia 27 trabalhos, inscritos por nove centros de pós-gradua ção 
em Economia de universidades brasileiras. 

A comissão examinadora formada para apreciar as teses foi pre-
sidida por Ana Cláudia Além (BNDES) e composta pelos professores 
André de Mattos Marques (Universidade Federal da Paraíba), Andrea 
Sales Soares de Melo (Universidade Federal de Pernambuco), Dênis 
Antônio da Cunha (UFV), Fernanda Faria Silva (Universidade Fede-
ral de Ouro Preto), Gilson Geraldino da Silva Júnior (Universidade 
Federal de Santa Catarina), João Victor Issler (Fundação Getulio Var-
gas – RJ), Guilherme Baptista da Silva Maia (BNDES) e José Antônio 
Pereira de Souza (BNDES). 

Na 37º edição do concurso, também foram premiadas as seguin-
tes teses: 



2º lugar – Ludmila Macedo Corrêa (Universidade Federal do 
Rio de Janeiro) – Trajetória dos países em desenvolvimento nas cadeias 
globais de valor: upgrading, estágio produtivo e mudança estrutural

3º lugar – Leandro Gomes da Silva (Universidade Federal do 
Rio de Janeiro) – A dinâmica inflacionária no Brasil de 2000 a 2009: 
uma abordagem multissetorial

Ao longo de 37 edições do Prêmio BNDES de Economia, foram 
premiadas 187 dissertações e teses e publicados pelo BNDES 62 desses 
trabalhos, totalizando a edição de cerca de 150 mil exemplares.



Dedico este trabalho a minha mãe, que, em sua simplicidade,  
sempre compreendeu que só o conhecimento liberta.
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Resumo
O debate sobre desigualdade e distribuição de renda ganhou fôlego na 
discussão econômica recente, especialmente em razão da tendência de 
aumento da concentração de renda que tem sido verificada nos paí-
ses desenvolvidos, além da grande repercussão do livro Capital in the 
twenty-first century, de Thomas Piketty. No Brasil, uma série de dados 
e estudos aponta para a redução da desigualdade na primeira década 
de 2000. Considerando que os impactos de um processo redistributi-
vo podem ser diversos e estão interconectados, suas implicações me-
recem uma investigação detalhada. Nesse sentido, o objetivo da tese 
foi analisar os impactos econômicos de modificações da distribuição 
dos rendimentos na economia brasileira. Para isso, elaborou-se uma 
base de dados detalhada, que culminou em um modelo de Matriz de 
Contabilidade Social (MCS) e um modelo de Equilíbrio Geral Compu-
tável (EGC). A MCS é desagregada para dez famílias representativas 
definidas por nível de renda, enquanto o modelo EGC com dinâmica 
recursiva traz a inovação de incorporar a estrutura e os fluxos da MCS 
construída, detalhando a geração e a apropriação da renda por suas di-
ferentes fontes, além de seu uso na economia brasileira. A metodologia 
foi aplicada a duas políticas de redistribuição de renda: o Programa 
Bolsa Família (PBF) e a tributação sobre lucros e dividendos com res-
pectiva desoneração da renda do trabalho. Os indicadores do modelo de 
MCS e os resultados das simulações em EGC indicaram que a dinâmica 
de crescimento da economia brasileira é concentradora, de modo que, 
na ausência de mudanças estruturais ou de políticas redistributivas que 
atenuem esses efeitos, o padrão concentrador de renda tende a se repro-
duzir. Os resultados sugeriram que o PBF gera ganhos de renda para 
as classes que não são diretamente beneficiadas pelas transferências, 



pelos efeitos indiretos da política na geração de renda do trabalho e do 
capital. Uma conclusão inédita é que, além de desconcentrar a renda 
proveniente de transferências do governo, o programa tem efeitos po-
sitivos sobre a desconcentração da renda do trabalho por seus efeitos 
de mudança na composição da produção setorial. Uma modificação da 
estrutura de tributação da renda das famílias, via tributação de lucros 
e dividendos concomitantemente a uma redução da tributação sobre a 
renda do trabalho, teria potencial de acelerar o processo de queda da 
desigualdade na economia brasileira. O consumo e a produção voltados 
para o mercado interno seriam incentivados. Contudo, a simples colo-
cação do imposto, sem ganhos revertidos diretamente para as famílias 
na forma de redução de outros impostos, traria um custo econômico. 
Os resultados permitiram concluir que políticas ou fenômenos redistri-
butivos têm potencial de modificar a estrutura produtiva por seu efeito 
sobre o consumo, estimulando uma recomposição mais diversificada da 
estrutura produtiva e do investimento, o que pode atuar no sentido de 
minorar a estrutura concentrada de apropriação da renda no longo pra-
zo. Conclui-se, também, que uma redução na desigualdade não implica 
custo econômico, embora seu efeito sobre crescimento seja pequeno.

Palavras-chave: Desigualdade. Distribuição de renda. Consumo. Es-
trutura produtiva. Programa Bolsa Família. Tributação da renda. Conta-
bilidade Social. Equilíbrio Geral Computável.



Abstract
The debate about inequality and income distribution has gained 
focus in the recent economic discussion, especially due to an income 
concentration trend verified in developed countries and the repercussion 
of “Capital in the twenty first century”, by Thomas Piketty. In Brazil, data 
and studies have pointed out to an inequality decrease in the first decade 
of the 2000s. Since a redistributive process may bring many impacts 
and they are interconnected, their implications deserve an investigation. 
The aim of this dissertation was to analyze the economic impacts of 
income redistribution in Brazilian economy. We developed a detailed 
database in order to build a Social Accounting Matrix (SAM) and a 
Computable General Equilibrium (CGE) model. The SAM presents 
a disaggregation by 10 representative households and the recursive 
dynamic CGE model is innovative since takes into account the SAM’s 
structure and flows, detailing the income generation and appropriation 
by different sources and the spending structure of the Brazilian economy. 
We applied the methodology to analyze two redistributive policies: the 
“Bolsa Família” Program (BFP) and a taxation on profits and dividends. 
The SAM indicators and the CGE results showed the economic growth 
process in Brazilian economy is associated with income concentration, 
so that, in the absence of structural changes or redistributive policies 
to mitigate these effects, the income concentration standard tends to 
be reproduced. The results indicated the BFP also generates income 
gains for classes who do not receive cash transfers from Government, 
since the program indirect effects generates labor and capital income. 
An unprecedented conclusion is that, in addition to reduce income 
inequality from government transfers, the program has positive effects 
in reducing labor income inequality. Changes on income tax structure 



by fixing profits and dividends taxation associated with a reduction on 
labor income taxation would have potential to accelerate the inequality 
drop process in the Brazilian economy. Consumption and production 
oriented to domestic market would be encouraged. However, fixing tax 
on profits and dividends without reducing other taxes would bring an 
economic cost. The results suggest policies or redistributive phenomena 
have the potential to modify the productive structure for its effects on 
consumption, diversifying productive structure and investment, which 
may reduce long-term income concentration. We also conclude that 
a reduction in inequality does not imply economic cost, although its 
effect on growth is small.

Keywords: Inequality. Income distribution. Consumption. Productive 
Structure. Bolsa Família. Income Tax. Social Accountability. 
Computable General Equilibrium.
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1. Introdução
O debate sobre desigualdade e distribuição de renda ganhou fôlego na 
discussão econômica recente, especialmente em razão da atenção sobre 
programas de transferência de renda e seu papel sobre o crescimen-
to econômico. Não por coincidência, esse debate se reacendeu em um 
momento em que economias desenvolvidas, principalmente os Estados 
Unidos da América, passaram a atribuir maior relevância ao tema, dada 
a tendência de aumento da concentração de renda verificada nesses paí-
ses nas últimas três décadas do século XX e no início do XXI. Asso-
ciada a isso, observou-se a grande repercussão do livro Capital in the 
twenty-first century, de Thomas Piketty (PIKETTY, 2014), estudo que 
aborda a suposta tendência concentradora de renda do capital decorren-
te do funcionamento do sistema capitalista no século XXI. Além disso, 
o economista Angus Deaton angariou o Prêmio Nobel de Economia em 
2015 por seu extenso trabalho sobre consumo, pobreza e bem-estar. 
Em meio a esse cenário internacional de concentração de renda e acir-
radas discussões a respeito do tema, o Brasil pareceu, a partir dos anos 
2000, estar na corrente inversa.

Depois de um longo período de pouca alteração nos indicado-
res de desigualdade da renda no Brasil até o fim dos anos 1990, um 
novo processo foi caracterizado a partir dos anos 2000: a queda su-
cessiva dos indicadores de desigualdade de renda das famílias. Ainda 
que a desigualdade de renda permaneça elevada em termos absolutos, 
não há registros na história brasileira, estatisticamente documenta-
da desde 1960, de nada similar a sua redução, observada desde 2001 
(NERI, 2011).  Depois desse ano, a desigualdade medida pelo índice 
de Gini caiu em todas as edições até 2014 da Pesquisa Nacional por 
Amostra de  Domicílios (Pnad), do Instituto Brasileiro de Geografia e 
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Estatística (IBGE), passando de 0,59 em 2001 para 0,52 em 2014, o que 
revela uma queda de 13% na desigualdade medida pelo índice.1

A Figura 1 mostra a evolução de alguns indicadores de concen-
tração de renda e pobreza, sendo possível observar o padrão pratica-
mente constante do índice de Gini ao longo de toda a década de 1990 e 
o sucessivo declínio a partir de 2001.2 Verifica-se, ainda, que a razão en-
tre a renda dos 10% mais ricos sobre os 40% mais pobres caiu 38% no 
período 2001-2014, e a renda domiciliar per capita do décimo de menor 
renda cresceu 451% mais que a do décimo mais rico nesse período.3 
A queda da desigualdade se reflete nos indicadores de pobreza, como 
mostra o gráfico da proporção de pobres na Figura 1. Essa proporção 
passou de 27,5% em 2003 para 10% em 2014. 

Diversos estudos têm apontado que a redução observada na desi-
gualdade de renda estaria associada, principalmente, à geração de postos 
de trabalho de salário-base (POCHMANN, 2012; NERI, 2012), à valori-
zação do salário-mínimo (SOARES, 2004; OLIVEIRA;  HOFFMANN, 
2013) e à ampliação da cobertura de políticas de assistência social, entre 
elas as de transferência de renda, como o Programa Bolsa Família (PBF) 
(SOARES et al., 2006; 2009; HOFFMANN, 2009; 2013).

Mudanças na estrutura distributiva trazem consigo o potencial 
de promover alterações importantes no consumo das famílias, tendo 
em vista a incorporação de famílias de menor renda ao mercado con-
sumidor e a ascensão de segmentos de baixa renda à classe média. Al-
terações importantes na composição do consumo geram, por sua vez, 

1 Ipeadata: Banco de Dados do Instituto de Pesquisa em Economia Aplicada. Social. 
Disponível em: http://www.ipeadata.gov.br. Acesso em: 22 jan. 2016.
2 Em 2000, ano censitário, a Pnad não foi realizada.
3 Ipeadata: Banco de Dados do Instituto de Pesquisa em Economia Aplicada. Social. 
Disponível em: http://www.ipeadata.gov.br. Acesso em: 22 jan. 2016.
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impactos sobre a estrutura produtiva, modificando a distribuição de fa-
tores produtivos e seus preços relativos.

Os rebatimentos do consumo na estrutura produtiva podem indu-
zir um processo de mudança estrutural na economia. O termo mudança 
estrutural utilizado nesta tese adota o conceito de processo de modificação 
de longo prazo na participação dos setores e dos fatores produtivos na eco-
nomia. Os efeitos sobre o consumo e a produção tendem a gerar pressões 
sobre o saldo comercial, se essa mudança for caracterizada por uma eleva-
ção nas importações e queda nas exportações, o que pode ocorrer caso os 
itens produzidos internamente recebam pressões de demanda que elevem 
seus preços, ou os custos de produção se elevem pela escassez de fatores 
produtivos (capital e trabalho). Ainda, a ampliação do mercado interno 
pode ocorrer a favor da produção doméstica, principalmente para setores 
de serviços nontradables, ampliando a participação destes na economia.

Figura 1. Indicadores de desigualdade de renda e pobreza no Brasil
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Alterações na estrutura setorial induzem ainda, potencialmente, 
efeitos na renda apropriada pelas famílias, por meio de alterações na 
remuneração dos fatores produtivos. Quando se leva em conta a assi-
metria de distribuição do capital e do trabalho entre os grupos fami-
liares (dados explorados e analisados nesta tese), antevê-se que esses 
efeitos podem até ampliar a desigualdade de renda, especialmente pela 
propriedade do capital. 

Em suma, os impactos de um processo redistributivo podem ser 
diversos e estão interconectados. Por suas implicações, merecem uma 
investigação detalhada, alicerçada em dados reais da economia brasilei-
ra e em métodos de análise bem-fundamentados. 

Nesta tese, estudam-se os impactos gerados por mudanças na 
estrutura distributiva, que se caracterizaram recentemente em direção à 
desconcentração de renda no Brasil. Quais seriam as implicações desse 
processo sobre o consumo das famílias? Quais seriam os setores impul-
sionados? Melhor distribuição de renda e, por conseguinte, alterações 
no consumo trazem efetivamente mudanças estruturais para a econo-
mia brasileira? Qual o papel dessa nova dinâmica de consumo sobre 
o investimento no país? Decorrente dos diversos efeitos econômicos 
impulsionados pela queda de desigualdade, ou de programas que têm 
esse objetivo, qual seria o comportamento da distribuição da renda en-
tre capital e trabalho e entre diferentes grupos familiares? 

Assim, tenta-se projetar, numericamente, quais seriam as im-
plicações macroeconômicas, setoriais e na distribuição da renda oca-
sionadas por melhora no perfil distributivo, sejam estas decorrentes de 
políticas existentes ou de novas políticas. 

O arcabouço teórico desta tese aponta para autores que identificam 
a mudança estrutural das economias como processo fundamental para a 
aceleração do crescimento econômico. Os efeitos de oferta e demanda re-
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lacionados aos níveis de renda são, segundo Chenery (1960) e Chenery e 
Syrquin (1975), um importante indutor dos processos de mudança estrutu-
ral. Para Chenery (1960), a indução de um processo de  mudança estrutural 
pelo consumo ocorre porque elevações no nível de renda conduzem mu-
danças em sua composição, promovendo um declínio da participação dos 
bens alimentícios na demanda agregada (Lei de Engel).

A tese relaciona especificamente duas correntes teóricas. A pri-
meira baseia-se nas teorias cepalinas a respeito da interação entre dis-
tribuição de renda, heterogeneidade estrutural e estagnação econômi-
ca. Para os autores da Comissão Econômica para a América Latina e 
o  Caribe (Cepal), alterações no perfil distributivo a favor das famílias 
mais pobres poderiam gerar alargamento do mercado interno para pro-
dutos de indústrias dinâmicas, já que essas camadas se encontram à 
margem do mercado consumidor pela estreiteza de suas rendas. Assim, 
os impactos na estrutura produtiva advindos dessa ampliação do mer-
cado interno poderiam gerar uma mudança na composição setorial na 
direção de produtos de elevado valor unitário. 

A segunda, que dá suporte ao instrumental metodológico des-
ta tese, estabelece relações estruturais entre a composição da demanda 
final (DF), a estrutura setorial de produção, o perfil de remunerações 
de produção e a distribuição da renda entre grupos de famílias. Essas 
dimensões econômicas são interconectadas por relações de fluxo circu-
lar da renda, no qual não há um ponto inicial e cada uma de suas partes 
interfere sobre as demais (FOCHEZATTO, 2011). Em geral, a hipóte-
se central dos estudos inseridos nessa abordagem é de que o perfil da 
distribuição da renda, por meio do consumo, tem efeitos assimétricos 
sobre os setores, influenciando a estrutura produtiva da economia. O 
Capítulo 2 tece uma breve discussão a respeito das diferentes correntes 
modernas que abarcam o tema da distribuição de renda e suas impli-
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cações sobre a dinâmica econômica, dando ênfase às vertentes que se 
aproximam desta tese.

No âmbito aplicado, uma ferramenta que permite a articulação 
dos diversos elementos relacionados ao tema de estudo (renda, consu-
mo, investimento, emprego, produção setorial, comércio externo) de 
maneira sistêmica, alicerçada sobre a abordagem do fluxo circular da 
renda, são os modelos de Equilíbrio Geral Computável (EGC). Além 
da avaliação da mudança sistêmica dos diversos elementos acima, o 
uso desse modelo possibilita simular cenários distintos, tanto de polí-
ticas já implementadas (como o PBF) como de proposições de política 
(mudanças na estrutura do imposto de renda das famílias). Esses serão 
temas analisados nesta tese. 

Esta tese constrói um modelo EGC adaptado para lidar com a 
temática descrita. O modelo, denominado BRIGHT (Brazilian  Social 
Accounting – General Equilibrium Model for Income Generation, 
 Households and Transfers), traz algumas inovações na classe dos EGC 
nacionais, ao inserir em sua especificação teórica elementos adicionais 
oriundos dos modelos de Matriz de Contabilidade Social (MCS). Essa 
incorporação ao modelo EGC permite trabalhar mais adequadamente 
a distribuição da renda gerada no processo produtivo, além dos fluxos 
de transferências entre os agentes econômicos (setores institucionais na 
MCS). Dessa forma, conectam-se explicitamente a geração, a apropria-
ção e o uso da renda pelas famílias, elementos indispensáveis ao tema 
desta tese. 

Outro elemento importante do BRIGHT são os mecanismos 
de ajuste intertemporal (dinâmica recursiva) no mercado de trabalho 
e estoque de capital. Esses mecanismos permitem a utilização explici-
tamente temporal do modelo, impondo, por meio de regras preestabe-
lecidas, certa rigidez no ajuste dos preços do capital e do trabalho em 
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cada período.4 Assim, essa especificação faz com que as modificações 
nos preços relativos no modelo, conduzidos pelas alterações das remu-
nerações dos fatores, não se ajustem de forma instantânea em respos-
ta a choques exógenos, apresentando certa inércia em relação ao novo 
ponto de equilíbrio ao longo dos períodos (anos). Em geral, os estudos 
com modelos EGC para o Brasil aplicados ao tema da distribuição de 
renda estão inseridos em uma abordagem de estática comparativa, que 
não permite esse tipo de ajuste. 

Previamente ao desenvolvimento do modelo BRIGHT, foi ne-
cessária a construção de uma MCS com múltiplas famílias representati-
vas. O Capítulo 3 evidencia a construção dessa matriz e analisa alguns 
de seus indicadores estruturais. Em seguida, o Capítulo 4 descreve a 
base de dados do modelo EGC e sua estrutura teórica, que incorpora 
a MCS.

Para responder às questões propostas neste estudo, são anali-
sados os impactos de duas políticas públicas com potencial de modi-
ficar a estrutura distributiva, explorando as potencialidades do modelo 
BRIGHT em lidar com o tema.5 A primeira, apresentada no Capítulo 5, 
refere-se à simulação dos impactos das transferências do PBF. O PBF 
foi escolhido por ser a política de assistência social que teria maiores 
efeitos sobre a distribuição de renda atualmente, segundo diversos tra-
balhos na área. Além disso, os estudos sobre as implicações puramente 
econômicas desse programa geram uma série de divergências na litera-

4 Mais detalhes sobre o mecanismo de dinâmica recursiva serão apresentados no 
Capítulo 4. 
5 A renda (constituída por suas diferentes fontes) e sua estrutura de distribuição são 
endógenas ao ambiente econômico representado nos modelos EGC, de modo que a 
simulação de choques exógenos de políticas que alterem a renda apropriada pelas 
diferentes classes de famílias é um meio de avaliar os impactos de modificações na 
estrutura distributiva na economia. 
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tura.6 Nesse sentido, este trabalho pretende, por meio de uma análise do 
papel do crescimento das transferências do PBF no cenário econômico, 
contribuir para a literatura de avaliação econômica de programas de 
transferência de renda. Por se tratar de uma política cujo efeito inicial é 
expandir a renda das famílias situadas nos estratos inferiores da distri-
buição, os resultados gerados sobre a distribuição da renda, o consumo 
das famílias, a estrutura produtiva e o ambiente macroeconômico suge-
rem respostas à discussão proposta nesta tese. 

A segunda política explora a capacidade do modelo BRIGHT 
em lidar com os aspectos relacionados à tributação da renda. No Ca-
pítulo 6, é simulada uma modificação na estrutura de tributação dos 
rendimentos das famílias, aumentando sua progressividade, por meio 
da imposição de um tributo sobre lucros e dividendos às famílias que 
recebem esses rendimentos.7 Essa medida vem sendo considerada, des-
de 2014, por órgãos governamentais (NEVES, 2014; DA REDAÇÃO; 
VILAR, 2015) e por pesquisadores (GOBETTI; ORAIR, 2015),8 que 
advogam que a isenção desses rendimentos impõe assimetrias entre a 
taxação capital-trabalho, o que concentra renda e ainda pode trazer dis-
torções como a chamada pejotização9 da economia. A simulação reali-
zada nesta tese considera, entretanto, uma abordagem de neutralidade 

6 Mais detalhes a respeito desses estudos serão apresentados no Capítulo 5. 
7 O imposto sobre lucros e dividendos foi eliminado em 1995 pelo Presidente 
Fernando Henrique Cardoso. O Brasil é um dos poucos países que atualmente 
mantém o sistema de isenção desses rendimentos. No âmbito da Organização para a 
Cooperação e Desenvolvimento Econômico (OCDE), apenas Estônia também adota 
esse sistema.
8 Esses autores angariaram o primeiro lugar no XX Prêmio do Tesouro Nacional, 
concedido em 2015, pelo trabalho Progressividade tributária: a agenda esquecida. 
9 Termo usado em referência à inscrição no Cadastro Nacional da Pessoa Jurídica 
(CNPJ) das empresas. Trata-se de uma distorção na qual pessoas físicas, em especial 
as que auferem maior remuneração, transformam-se em empresas individuais, para a 
prestação de serviços.
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fiscal, na qual se aumenta a taxação sobre a renda do capital, por meio 
do imposto de 15% sobre lucros e dividendos, mas, ao mesmo tempo, 
diminui-se o imposto de renda das famílias em que os rendimentos do 
trabalho predominam. A discussão a respeito dos impactos desse tipo de 
medida é muito recente, e este estudo é o primeiro a acessar os efeitos 
sistêmicos sobre a distribuição, o consumo das famílias e a estrutura 
produtiva. Geralmente, os trabalhos se atêm a mensurações contábeis 
da receita que seria gerada pelo imposto, o efeito sobre a progressivi-
dade do Imposto de Renda sobre Pessoa Física (IRPF) e o consequente 
impacto estático na desigualdade. 

Os resultados das simulações permitem elucidar os elementos 
de determinação do impacto de políticas redistributivas sobre os diver-
sos elementos da economia: consumo, produção, preços e remunera-
ções. Desse modo, sugerem respostas aos questionamentos desta tese, 
apontando as implicações econômicas de melhora no perfil distributivo 
da economia brasileira. 
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2. Distribuição de renda e suas implicações 
econômicas: uma breve revisão  
da literatura
A literatura sobre implicações da distribuição de renda na dinâmica 
econômica é antiga na Economia. Remonta aos trabalhos clássicos de 
Adam Smith e David Ricardo, tendo também enfoque nas teorias mar-
xistas. Não é intenção desta tese fazer uma extensa revisão da literatura 
a respeito dos autores que trataram do tema desde os primórdios do 
debate. O foco deste capítulo se encontra na definição das principais 
correntes do pensamento econômico moderno que associam distribui-
ção de renda e dinâmica econômica, no intuito de dar enfoque àquelas 
que se aproximam da temática desta tese. 

2.1 Desigualdade e dinâmica econômica

Pode-se dividir as teorias que associam desigualdade e crescimento 
econômico em duas vertentes principais: de um lado, estão aquelas que 
definem uma relação negativa entre processos distributivos e o desem-
penho econômico; de outro, as teorias que sustentam a compatibilidade 
entre os dois.

As abordagens teóricas que definem que a desigualdade tem im-
pacto positivo no crescimento econômico, ou, de outro modo, que proces-
sos redistributivos estão associados negativamente com o crescimento eco-
nômico, baseiam-se, segundo Aghion, Caroli e Garcia-Penalosa (1999), 
em três argumentos principais: hipótese de Kaldor, custos indivisíveis do 
investimento e trade-off entre eficiência e equidade. 

A hipótese de Kaldor (1955; 1957) sustenta que os indivíduos 
nos estratos mais baixos da estrutura distributiva têm menor propensão 
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a poupar, de modo que a taxa de poupança seria uma função crescente 
da renda. Assim, a abordagem fundamentada nessa hipótese é que a 
elevação da renda das classes mais pobres relativamente à das mais 
ricas teria efeito negativo sobre a poupança agregada, o que refletiria 
em menor investimento.

O argumento de indivisibilidade dos investimentos associa dois 
conceitos: economias de escala e restrição ao crédito. Segundo essa 
vertente, os projetos têm um custo mínimo elevado em razão das eco-
nomias de escala, de modo que somente indivíduos com alta renda têm 
potencial de empreendê-los, já que aqueles de renda mais baixa enfren-
tam restrição de crédito (CRUZ; TEIXEIRA; MONTE-MOR, 2015). 

Por último, autores como Mirrless (1971) se baseiam no trade-off 
entre eficiência e equidade para argumentar que a distribuição de renda 
influencia os níveis de capital (incluindo o capital humano). Sob essa 
concepção, sociedades mais equânimes geram menores incentivos aos 
agentes econômicos para que aumentem sua produtividade e eficiência, 
já que, nesse contexto, seriam baixas as possibilidades de aumentar a 
renda individual relativa, o que reduz os investimentos em qualificação. 

Entre os trabalhos empíricos que defendem as abordagens su-
pracitadas, pode-se mencionar Li e Zou (1998) e Forbes (2000), que su-
gerem ter encontrado esse tipo de causalidade por meio de análises em 
painel de dados para um conjunto de países. Aghion, Caroli e Garcia-
-Penalosa (1999) e Roodman (2009), todavia, criticam uma série de as-
pectos metodológicos desses trabalhos, pondo em dúvida tal conclusão. 

Por outro lado, a literatura que se fundamenta na relação ne-
gativa entre desigualdade e crescimento, ou, em outras palavras, que 
sustenta que processos de melhora distributiva estão associados positi-
vamente a crescimento econômico, é vasta e pode ser segmentada em 
seis grupos principais. 
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O primeiro tem como precursor Kuznets (1955), cuja influência 
se torna clara no conceito da Curva de Kuznets. Segundo esse resul-
tado, uma curva em U invertido caracterizaria a relação entre distri-
buição da renda e desenvolvimento. A distribuição pessoal da renda é 
igualitária nos estágios iniciais do desenvolvimento econômico e tende 
a se concentrar em uma etapa intermediária, para reduzir a desigualda-
de quando as economias se desenvolvem. Os estudos que seguem essa 
abordagem utilizam modelos de economia dual. Barro (2000) mostrou 
regularidade empírica à hipótese de Kuznets para um painel de países. 

O segundo grupo relaciona imperfeições do mercado de crédito, 
investimento e crescimento, a partir do estudo de Loury (1981). Entre 
os principais expoentes dessa linha, pode-se citar Galor e Zeira (1993), 
Banerjee e Newman (1993), Aghion e Bolton (1997), Piketty (1997) 
e Bertola (2000). Segundo Sant’anna (2004), os modelos que seguem 
essa linha têm como pano de fundo as imperfeições no mercado de 
capital, como o moral hazard e sua decorrente inadimplência, e procu-
ram formalizar uma ideia recorrente em vários estudos: pessoas pobres 
não conseguem tomar emprestado e, por isso, não conseguem realizar 
plenamente seu potencial produtivo. Assim, a desigualdade surge como 
fator de restrição ao crescimento, tendo em vista que é responsável por 
oportunidades de investimento não exploradas (BOURGUIGNON, 
2003). Quanto maior a proporção de indivíduos pobres e, portanto, 
quanto pior for a distribuição de riqueza, maior o potencial produtivo 
que estará sendo desperdiçado, o que resulta em ineficiência. Em um 
contexto dinâmico, maior desigualdade levaria, pois, a menor cresci-
mento econômico (FERREIRA, 1999). 

Estudos empíricos recentes inseridos nessa abordagem têm argu-
mentado a respeito de efeitos não lineares da desigualdade no crescimento 
(BENABOU, 2000; GALOR; 2010). Geralmente esses estudos unificam 
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duas correntes opostas, como em Galor (2010), que propõe a unificação da 
hipótese de Kaldor com a abordagem do mercado de crédito imperfeito. 
Cruz, Teixeira e Monte-Mor (2015) identificam relação de não linearidade 
entre desigualdade e crescimento para o Brasil. Esses autores encontraram 
que a desigualdade exerce efeito positivo no crescimento para níveis de 
produto interno bruto (PIB) per capita mais elevados e efeito negativo 
nos de PIB baixo. Os resultados desses autores são compatíveis com os 
de Barro (2000), Voitchowsky (2005) e Dominicis, Florax e Groot (2008), 
mas contradizem os de Benabou (2000) e Galor (2010), que sugerem que 
o efeito da desigualdade sobre crescimento tem formato de U invertido. 
Para Cruz, Teixeira e Monte-Mor (2015) e Dominicis, Florax e Groot 
(2008), o contexto dos países em desenvolvimento é diferente do viven-
ciado nos países desenvolvidos, nos quais esse modelo foi verificado.

O terceiro grupo, por sua vez, utiliza modelos que estabelecem 
interações entre os processos políticos e a redistribuição e entre esses 
processos e o desempenho econômico. Essa literatura baseia-se no teo-
rema do eleitor mediano, que traça um paralelo entre o processo eleito-
ral e o funcionamento do mercado. A ideia desse teorema é que, se as 
preferências por determinada variável, por exemplo, uma taxação sobre 
a renda, variam monotonicamente ao longo da distribuição de renda e 
se cada pessoa tiver um peso igual na decisão política, então a preferên-
cia do eleitor que ocupa a mediana da distribuição relevante será a que 
prevalecerá no processo eleitoral (FERREIRA, 1999).

De acordo com Sant’anna (2004), a hipótese preponderante 
derivada do teorema do eleitor mediano é a de que, se a política fis-
cal de um governo é redistributiva, então as preferências em relação 
ao valor da alíquota decrescem monotonicamente em relação à renda. 
Assim, quando a desigualdade é elevada, o eleitor mediano passa a vo-
tar em candidatos favoráveis às políticas redistributivas (ALESINA; 
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 RODRIK, 1994). Ainda nessa linha de estudos, Alesina e Perotti (1996) 
oferecem uma via de impacto alternativa do efeito da desigualdade no 
crescimento econômico. Para esses autores, maior desigualdade pode 
levar a maior instabilidade política, que, por seu turno, levaria a um 
nível ineficiente de investimentos. Para Rodrik (1997), entretanto, o 
mecanismo que conecta eficiência e desigualdade está relacionado a 
um grande dispêndio de recursos voltados para o rent seeking10 quando 
a desigualdade é elevada. Assim, a iniquidade geraria algum tipo de 
distúrbio social e, por consequência, reduziria os incentivos à inversão, 
gerando menor crescimento econômico.

As demais vertentes teóricas deixam de lado os aspectos pu-
ramente microeconômicos das correntes anteriores a respeito dos de-
terminantes do efeito da desigualdade no desempenho das economias, 
para dar atenção a vias de impacto sob outra ótica. Entre essas verten-
tes, as concepções da teoria kaleckiana constituem o quarto grupo. Para 
Kalecki (1937), o processo de distribuição de renda tem como elemento 
essencial o princípio da demanda efetiva, segundo o qual são os gas-
tos que determinam a renda. Para esse autor, a distribuição da renda 
é independente do nível de produto e a determinação dos lucros totais 
são independentes dos preços e da distribuição. Assim, Kalecki (1937) 
rejeita a suposição ortodoxa de produto dado e propõe um modelo ba-
seado em equações marxistas de reprodução para demonstrar que um 
aumento global de salários, portanto, uma redistribuição de renda, não 
implica redução dos lucros totais e, por conseguinte, gera um acréscimo 
nas despesas de bens de consumo para trabalhadores, o que leva a um 
aumento na renda nacional bruta (SANT’ANNA, 2004).

10 Rent seeking é um termo utilizado para representar a ação de agentes econômicos 
que utilizam seus recursos para obter ganhos econômicos de outros agentes sem a 
contrapartida de gerar benefícios à sociedade por meio da criação de riqueza.
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A teoria estruturalista também trouxe suas contribuições para 
explicar a relação entre a desigualdade e o atraso econômico na América 
Latina, configurando o quinto grupo. Entre os autores da corrente cepali-
na, Celso Furtado, Aníbal Pinto, Maria da Conceição Tavares e José Ser-
ra trataram do tema. De acordo com Coutinho (1979), todos os autores 
cepalinos insistem na estreiteza do mercado para produtos de elevado 
valor unitário como característica essencial do desenvolvimento econô-
mico latino-americano; assim, o mercado para as indústrias dinâmicas 
seria excessivamente estreito e não sujeito a aumentos, dada a grande 
descontinuidade no perfil de distribuição de renda. Convém realçar, en-
tretanto, que existe um corte fundamental no que compete às ideias de 
desenvolvimento econômico e sua relação com a distribuição de renda 
entre Aníbal Pinto e Maria da Conceição Tavares, de um lado, e Celso 
Furtado, de outro. Essas diferenças serão exploradas na próxima seção. 

Por fim, o último grupo procura estabelecer relações estruturais 
entre a composição da DF, a estrutura setorial de produção, o perfil de 
remunerações de produção e a distribuição da renda entre grupos de 
famílias. Essas dimensões econômicas são intermediadas por um con-
junto de relações formando um fluxo circular da renda, no qual não 
há um ponto inicial e cada uma de suas partes interfere sobre as de-
mais ( FOCHEZATTO, 2011). Os trabalhos pioneiros nessa literatura 
são Pyatt e Round (1977; 1979), Stone (1985), Pyatt (1988; 2001) e 
Thorbecke (1995). Em geral, a hipótese central desses estudos é que 
o perfil da distribuição da renda, por meio do consumo, tem efeitos 
assimétricos sobre os setores, influenciando a estrutura produtiva da 
economia, que impactam, por sua vez, as remunerações geradas pelo 
processo produtivo. Nesse sentido, políticas ou fenômenos redistributi-
vos podem levar a uma mudança na composição da produção setorial e 
das remunerações, conduzindo a uma mudança estrutural na economia.
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Esta tese se relaciona às duas últimas vertentes. De um lado, 
tem como pano de fundo as concepções teóricas da Cepal a respeito da 
exiguidade do mercado interno nas economias subdesenvolvidas como 
consequência das descontinuidades da estrutura distributiva. De outro, 
fundamenta-se nas relações estruturais do fluxo circular da renda, isto 
é, baseia-se na concepção de interdependência e relação sistêmica entre 
o perfil distributivo, o padrão de consumo e a estrutura de produção e 
remuneração. Pode-se dizer que, embora essas duas vertentes se funda-
mentem em problemáticas distintas – enquanto a Cepal está preocupada 
com a distribuição do excedente, a segunda é baseada na obtenção do 
equilíbrio –, em parte elas também dialogam entre si, já que ambas pen-
sam a distribuição de renda e suas implicações com base nas relações 
estruturais do sistema econômico.

2.2 As análises da Comissão Econômica  
para a América Latina e o Caribe  
sobre distribuição de renda

As interdependências entre perfil de demanda, mudanças na estrutura 
produtiva e crescimento econômico foram motivo de inquietação no 
âmbito do estruturalismo cepalino. Os autores buscavam nos fatores 
estruturais das economias latino-americanas as explicações para a má 
distribuição de renda nesses países, considerada por eles um importante 
determinante do subdesenvolvimento. 

Para Furtado (1961), as economias latino-americanas eram ca-
racterizadas pelo dualismo advindo da estrutura primário-exportadora, 
de modo que setores modernos coexistiam com setores arcaicos, que 
acolhiam a maior parte da mão de obra disponível e pagavam baixos 
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salários. Assim, a remuneração média era baixa, o que concentrava a 
renda nas classes mais altas. 

Na perspectiva de Furtado, a tendência à lentidão da expansão 
econômica que se observa na periferia tem sua chave no comportamen-
to dos salários, isto é, no comportamento rígido da remuneração do 
trabalho, pois desta resultam padrões de distribuição e de demanda que 
inibem a expansão de várias atividades, como resultado da impossibili-
dade ou da dificuldade crescente para realizar (vender) os aumentos de 
sua produção (RODRÍGUEZ, 2009). 

Nesse sentido, Furtado (1968) atribuía a estagnação na América 
Latina à estrutura da demanda. Segundo esse autor, o perfil da estrutura 
de demanda dessas economias poderia ser dividido em três estratos: 
o primeiro era formado por subempregados excluídos do mercado de 
consumo moderno; o segundo, por um grupo de trabalhadores de baixa 
renda, que formava um mercado interno voltado para bens de consumo 
tradicionais; e o terceiro, pelas classes de renda elevada, que emulavam 
o padrão de consumo das economias desenvolvidas, principalmente de 
bens duráveis. Desse modo, a estrutura de demanda era descontínua e 
não possibilitava a criação de um mercado interno que compensasse 
os investimentos em indústrias dinâmicas, como a de bens duráveis, 
uma vez que sua implantação era intensiva em capital e exigia elevada 
injeção de recursos (DÓRIA, 2013). Por essas concepções, a visão de 
Furtado foi considerada estagnacionista no que concerne à acumulação 
de capital e consequente crescimento da periferia. 

O enfoque de Pinto (1965; 1970; 1971; 1976a; 1976b), embora 
possa ser considerado complementar à análise de Furtado, traz um con-
traponto a respeito da maneira de pensar a direção da causalidade entre 
a estrutura produtiva e a distribuição de renda. Enquanto para Furtado 
a distribuição de renda é vista como a maneira de compatibilizar a de-
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manda e a estrutura produtiva, para Pinto essa causalidade é inversa: 
menor heterogeneidade estrutural traria ganhos de desconcentração de 
renda e consumo. Assim, segundo essa concepção, como é a estrutura 
produtiva que determina a distribuição de renda e o consumo, e não o 
contrário, a tendência estagnacionista de Furtado não se aplicaria.

O argumento de Pinto era baseado na identificação de uma he-
terogeneidade estrutural, derivada do sistema econômico dual que esse 
autor e Furtado concordavam que caracterizava as economias latino-
-americanas. Na visão de Pinto, a perpetuação dessa estrutura desigual 
colocava determinadas camadas sociais à margem do processo produ-
tivo moderno e de seus ganhos, mantendo a renda concentrada. Dessa 
forma, a heterogeneidade estrutural da periferia resultaria na dependên-
cia dos núcleos mais dinâmicos do sistema produtivo à demanda dos 
grupos colocados na extremidade superior da estrutura distributiva, que 
seria pautada pelo consumo conspícuo.

Para o autor, um estilo relacionado com o consumo conspícuo 
enfrentaria dificuldades significativas no que corresponde à continuida-
de da expansão econômica. Ele propõe, no entanto, em sua análise de 
estilos de desenvolvimento (PINTO, 1976a), uma espécie de alteração 
do estilo predominante, por meio da incorporação gradual dos diversos 
estratos sociais às novas pautas de consumo, de modo a generalizá-las 
(consumo de massas),11 o que levaria a benefícios de ampliação e di-
versificação produtiva crescentes. Para o autor, essa opção supõe uma 
redução da heterogeneidade estrutural, ou, o que é o mesmo, uma re-
dução dos desníveis de produtividade setoriais, que implicaria ganhos e 
elevação das camadas mais baixas da população (RODRIGUEZ, 2009). 

11 Para Rostow (1971), o consumo de massas seria caracterizado por uma economia 
de altos salários em que o consumo da maioria da população está acima das 
necessidades em alimentação, habitação e vestuário, sendo o crescimento conduzido 
pela indústria de bens duráveis.
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Tavares e Serra (1972) também se opõem à visão estagnacio-
nista de Furtado. Para esses autores, a manutenção do dinamismo eco-
nômico no Brasil seria alcançada pelas oportunidades de investimento. 
Com o esgotamento da fase mais simples do modelo de substituição de 
importações dos anos 1950 e o término das medidas do Plano de Metas 
(1956-1961), seria necessário um novo pacote de investimentos, cuja im-
plantação era limitada não por conta da elevada relação produto-capital, 
como pensava Furtado, mas pela estrutura de demanda e financiamen-
to. Enquanto a demanda era limitada pela distribuição extremamente 
concentrada nos estratos elevados de renda, restringindo a expansão e a 
diversificação do consumo dos grupos médios, o financiamento era limi-
tado pelo descontrole inflacionário da década de 1960 (DÓRIA, 2013). 

O governo militar que se iniciou na década de 1960 foi pautado 
pelo aumento da desigualdade, cujos determinantes, na percepção de 
Tavares e Serra (1973), foram, além da concentração de capitais trazi-
da pelo Plano de Ação Econômica do Governo (Paeg) 1964-1967, as 
medidas de compressão dos salários das camadas baixas, ao passo que 
se ampliaram as ocupações das camadas médias. Assim, houve uma 
ampliação do mercado de consumo moderno, contudo, em consonância 
com o aumento da desigualdade. Para esses autores, o mercado con-
sumidor para bens modernos foi ampliado pela redistribuição entre as 
diferentes camadas da classe média, enquanto a classe da extremidade 
superior manteve sua participação e a da extremidade inferior teve sua 
renda achatada pela compressão salarial. 

Furtado (1972) retoma suas análises sobre a distribuição, para 
definir que as estratégias tomadas pelo governo militar, ao concentrar a 
renda nas classes médias e altas, proporcionaram um aumento da pou-
pança dessas classes, possibilitando a ampliação do consumo de bens 
modernos pelas classes médias. No entanto, na visão do autor, essa 
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estratégia gerou um equipado complexo industrial que não tinha suas 
potencialidades plenamente exploradas, em razão do empobrecimento 
das classes da extremidade inferior, o que entravava o dinamismo eco-
nômico. Então, a formação de um mercado de bens duráveis de consu-
mo de adequadas dimensões só seria alcançada quando o crescimento 
privilegiasse não apenas as minorias proprietárias dos bens de capital, 
mas também um grupo social mais amplo, com a elevação das classes 
mais baixas a essa pauta de consumo. Dessa forma, seria necessário 
compatibilizar oferta e demanda, que estavam em descompasso pela má 
distribuição de renda. 

Em suma, é eminente a preocupação estruturalista com o tema 
da distribuição de renda e sua premente articulação com as estruturas de 
demanda e produção. Pode-se depreender da análise cepalina que a me-
lhora na distribuição de renda, ao gerar impactos no consumo dos estra-
tos inferiores da distribuição, teria rebatimentos na estrutura produtiva 
na direção da produção voltada para o mercado interno, trazendo bene-
fícios de ampliação e diversificação, alterando a rentabilidade setorial 
e os investimentos, o que poderia atenuar o padrão de heterogeneidade 
estrutural. Ainda, na visão de Pinto, um movimento a favor de maior 
homogeneidade produtiva traria impactos sobre a própria distribuição. 

No entanto, enquanto os autores da Cepal se preocuparam pri-
mordialmente em estabelecer qual seria a direção causal entre a distri-
buição de renda e a heterogeneidade estrutural, outro campo analítico 
avançava nas análises quantitativas das relações estruturais com base na 
relação sistêmica entre esses elementos. Essas análises são alicerçadas 
sobre as interdependências do fluxo circular da renda, e o desenvolvi-
mento desses estudos permitiu apreciações quantitativas dessas rela-
ções. A próxima seção aborda os estudos realizados para a economia 
brasileira inseridos nessa perspectiva. 
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2.3 Relações de interdependência estrutural  
para a economia brasileira

O cerne dos estudos nessa linha está na composição estrutural e na ava-
liação dos efeitos sistêmicos provocados pelas interdependências do 
sistema econômico. Sob essa perspectiva, as mudanças no perfil da dis-
tribuição da renda impactam a estrutura produtiva pelo consumo, pro-
movendo efeitos assimétricos sobre os setores, que impactam, por sua 
vez, as remunerações geradas e distribuídas às instituições da economia. 

Esses estudos se baseiam, em geral, nos modelos multissetoriais 
de Insumo-Produto (IP) de Leontief. Segundo Leontief (1956), o mé-
todo de insumo-produto é uma adaptação da teoria de equilíbrio geral 
ao estudo empírico da interdependência quantitativa entre as atividades 
econômicas relacionadas.12 A evolução do modelo de Leontief para os 
modelos Leontief-Miyazawa (MIYAZAWA, 1976) e para os métodos 
de decomposição de multiplicadores (PYATT; ROUND, 1977; 1979; 
PYATT, 1988; 2001) e sua extensão para os modelos de MCS (STONE, 
1985; THORBECKE, 1995) permitiram o aprofundamento das análi-
ses quantitativas a respeito da interdependência entre as estruturas de 
distribuição de renda, consumo e produção. Possibilitaram, portanto, 
análises de mudanças estruturais na composição da produção e remune-
ração com base em alterações no perfil distributivo, ou análises do efei-
to contrário (da mudança da composição setorial para a distribuição).

É possível encontrar uma ampla gama de estudos aplicados à 
economia brasileira inserida nessa vertente. Os primeiros trabalhos de-
bruçaram-se sobre a investigação das interconexões entre o padrão dis-
tributivo da renda, a estrutura de produção e o desempenho econômico 

12 O Capítulo 3 descreve as características, hipóteses e especificação do modelo de 
Leontief adaptado a uma MCS. 
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da década de 1970 utilizando modelos IP. Entre esses autores, Bonelli 
e Cunha (1981; 1982; 1983) analisaram o efeito de diferentes hipóteses 
de distribuição de renda e do padrão de consumo sobre a evolução da 
estrutura de produção entre 1970 e 1975. Os resultados encontrados 
permitiram classificar os setores em três grupos: setores que se benefi-
ciam do aumento da concentração da renda; setores que se beneficiam 
da desconcentração da renda; e setores insensíveis a mudanças na dis-
tribuição da renda.

Na mesma linha, Locatelli (1985) apontou para efeitos ma-
croeconômicos positivos, principalmente no emprego, sob regimes 
alternativos de menor desigualdade de renda, por meio da Matriz Insu-
mo-Produto (MIP) do IBGE de 1979. Constatou, entretanto, que a des-
concentração de renda teria efeito negativo sobre as indústrias de bens 
de consumo duráveis. Resultados semelhantes foram encontrados em 
Fernandes (1989) por meio de um modelo IP com ano-base em 1975. 
O autor chama atenção, no entanto, para o efeito negativo de uma re-
distribuição de renda sobre a poupança agregada e para uma mudança 
na estrutura de produção em favor de ramos da indústria que empregam 
mão de obra menos qualificada e pagam salários mais baixos.

Bêrni (1995) realizou dois experimentos de redistribuição de 
renda para o Brasil nos anos de 1970 e 1980: no primeiro, simulou uma 
redução do consumo das famílias mais ricas de acordo com sua estru-
tura de consumo setorial e a consecutiva transferência desse montante 
para as famílias mais pobres; no segundo, a transferência se deu das 
famílias mais ricas para o governo, com sua estrutura setorial de despe-
sa. O autor encontrou que a alocação de renda das famílias ricas para o 
governo, por meio de um imposto de renda progressivo acompanhado 
do gasto público adequado, poderia exercer impactos positivos sobre o 
emprego e o valor adicionado (VA) mais expressivos do que a transfe-
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rência direta dos mais ricos para os mais pobres. Em linha com outros 
trabalhos da literatura, esse autor aponta a demanda doméstica como 
um importante determinante do crescimento econômico.

Guilhoto, Conceição e Crocomo (1996), ao analisar as estru-
turas de produção, consumo e distribuição de renda no Brasil para os 
anos de 1975 e 1980, inferiram que as classes com maior potencial de 
impactar a produção pelo aumento do consumo seriam aquelas com 
renda entre cinco e vinte salários-mínimos. Adicionalmente, Cavalcanti 
(1997) analisou os impactos de alterações na distribuição setorial da 
renda sobre a distribuição funcional da renda e concluiu que a estrutura 
produtiva de 1985 propiciava uma canalização da renda adicional em 
favor da classe dos rentistas em prejuízo dos assalariados. 

Considerando-se as estruturas de produção e consumo brasileiras 
mais recentes, é possível encontrar os trabalhos de Almeida e  Guilhoto 
(2006), Moreira e outros (2008) e Gutierre, Guilhoto e  Nogueira (2013). 
Os primeiros, ao analisar a estrutura econômica referente a 2002, con-
cluíram por uma assimetria no que compete à contribuição dos setores 
para o crescimento econômico e para a distribuição de renda, de modo 
que os setores que mais contribuem para o crescimento não são os mes-
mos que melhoram a distribuição de renda. Já Moreira e outros (2008), 
que analisaram os impactos de mudanças na estrutura produtiva brasi-
leira entre 1992 e 2002 sobre a distribuição de renda, encontraram que 
as mudanças nas participações setoriais ocorridas no período contribuí-
ram para a redução na desigualdade. 

Gutierre, Guilhoto e Nogueira (2013) empregaram um mode-
lo Leontief-Miyazawa13 sobre uma MIP de 2008 e constataram que o 

13 O modelo Leontief-Miyazawa endogeniza a renda ao modelo Leontief, permitindo 
que a renda gerada para atender à DF e sua distribuição entre classes de renda 
sejam determinadas (SANTOS; HADDAD, 2007).
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crescimento da renda familiar leva a um padrão de consumo menos 
concentrado em bens de primeira necessidade e mais concentrado em 
serviços em geral. No entanto, segundo esses autores, existe uma ten-
dência de que a expansão nos setores de serviços gere ganhos de renda 
mais elevados para as classes mais altas do que para as mais baixas, 
levantando a questão que o crescimento da economia pode ocorrer de 
forma desigual. 

Todos os estudos para a economia brasileira supracitados em-
pregaram modelos IP em suas análises. Essa metodologia foi largamen-
te utilizada nesses estudos, dada sua capacidade de articular os seto-
res produtivos e a estrutura de DF, além da disponibilidade de dados. 
A MIP fornece as relações intersetoriais e as informações detalhadas 
sobre a DF das instituições, o VA das atividades e os impostos indi-
retos. Mais recentemente, alguns trabalhos têm acrescentado informa-
ções adicionais das contas nacionais à MIP, no intuito de completar o 
fluxo circular da renda, construindo MCS e Modelo de Contabilidade 
 Social (MMCS), que permitem uma análise mais aprofundada das in-
terdependências entre o sistema produtivo e os fluxos de renda. 

Grijó (2005) e Fochezatto (2011) investigaram, por meio de 
uma MCS para 2002, a relação entre desigualdade de renda, estrutura 
produtiva e desempenho econômico no Brasil. O primeiro analisou os 
efeitos de mudanças na distribuição de renda sobre a estrutura produti-
va, concluindo que uma redistribuição geraria um potencial de cresci-
mento em todos os setores, na remuneração dos fatores de produção e 
na renda total da economia. O segundo, por sua vez, complementou a 
análise do primeiro, questionando se melhora exógena na distribuição 
de renda e, por conseguinte, aumento no consumo das famílias mais 
pobres terminariam por estabelecer um padrão concentrador ou distri-
butivo da própria renda. Segundo o autor, os resultados não permitem 
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afirmar que o aumento do consumo dessas famílias geraria um padrão 
mais equitativo de renda.

As mudanças recentes ocorridas na economia brasileira, espe-
cialmente aquelas relacionadas à melhora na distribuição de renda na 
primeira década dos anos 2000, tornam relevantes uma análise estrutu-
ral por meio de ferramentas mais atualizadas e adequadas ao tema da 
distribuição de renda. Nesse sentido, esta tese constrói uma MCS e um 
MMCS que retratam, além da estrutura produtiva e de consumo, os flu-
xos e a apropriação de diferentes fontes de renda na economia brasilei-
ra. Posteriormente, a estrutura e os dados da MCS são utilizados como 
base para um modelo EGC dinâmico com foco nas interdependências 
estruturais da geração e distribuição de renda, possibilitando análises 
de impacto de políticas redistributivas, como a de transferências e a de 
tributação da renda.
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3. Matrizes de Contabilidade Social e suas 
aplicações: uma Matriz de Contabilidade 
Social para o Brasil com múltiplas famílias

Este capítulo apresenta a construção de uma MCS, com detalhamento 
das famílias, para a economia brasileira no ano de 2008. Essa matriz 
constitui a base de dados para o modelo de EGC desenvolvido espe-
cialmente para esta tese, no intuito de analisar os impactos econô-
micos de melhora na estrutura de distribuição de renda por meio de 
políticas redistributivas. Além do procedimento de construção da ma-
triz, é realizada neste capítulo uma análise estrutural da distribuição 
de renda e dispêndio das famílias brasileiras para 2008, segundo dez 
classes de renda. Avalia-se, ainda, no âmbito da aplicação de MMCS, 
a estrutura da economia brasileira com base na análise dos multipli-
cadores. A análise empreendida neste capítulo é importante, uma vez 
que auxilia na interpretação e na avaliação dos resultados obtidos pelo 
modelo EGC. 

3.1 Matrizes de Contabilidade Social

Uma forma de analisar o processo de geração e distribuição de renda é 
pela adoção de uma ferramenta que considere explicitamente seu fluxo 
circular no sistema econômico. Para tanto, são necessários dados rela-
cionados: à produção e à interdependência produtiva entre os diferentes 
setores; à matriz de remunerações dos fatores primários; à matriz de 
distribuição da renda dos fatores para as famílias e entre as famílias; e, 
também, à matriz de consumo final dos diferentes grupos de famílias. 
A MCS incorpora todas essas informações (FOCHEZATTO, 2011).
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Trata-se de uma matriz quadrada, baseada no princípio contábil 
de dupla entrada, de modo que cada célula representa duas transações: 
a receita, na linha, e a despesa, na coluna. O total das receitas na linha 
deve se igualar ao total das despesas na coluna. Assim, os fluxos econô-
micos nela representados podem ser interpretados como transferências 
entre agentes institucionais, que podem ser empresas, famílias, governo 
e resto do mundo. As aplicações de MCS para análises de políticas eco-
nômicas se popularizaram desde o esforço pioneiro do Prêmio Nobel de 
Richard Stone, com a construção e definição das contas e identidades 
contábeis da MCS, e a partir do trabalho seminal de Pyatt e Round 
(1979), que disseminou a aplicação de um modelo linear de preços fixos 
sobre as MCS.

A MCS é derivada da MIP e outras contas nacionais e mostra 
uma representação estática da estrutura econômica de um país em um 
determinado período de tempo (FOCHEZATTO, 2011). Dessa forma, 
a MCS amplia o escopo da MIP, uma vez que, além de fornecer as re-
lações intersetoriais, a DF e o VA das atividades, completa o fluxo cir-
cular da renda, captando as interdependências entre os diversos agentes 
institucionais, organizadas de maneira consistente, de modo a igualar 
receitas e despesas para cada um de seus componentes (TAYLOR, 
2004; FOCHEZATTO, 2011).

Uma observação adicional permitida pela MCS em relação 
à MIP é a formação de poupança, evidenciando a alocação da renda 
dos agentes em sua totalidade: consumo e poupança. O fluxo circular 
da renda é completado quando os agentes transferem suas poupanças 
para as instituições financeiras, permitindo que o mercado financeiro 
faça uso desse recurso, o que, consequentemente, induz novos fluxos 
de financiamento e investimento. O total de fundos de investimento 
disponíveis na economia é ampliado pelo recebimento de capital com 
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origem no resto do mundo. Contudo, na MCS, esse fluxo financeiro não 
é detalhado, sendo apresentado apenas como um saldo, positivo ou ne-
gativo, entre a economia doméstica e o setor externo (BURKOWSKI; 
 PEROBELLI; PEROBELLI, 2014).

Na literatura, esforços têm sido realizados no sentido de am-
pliar o escopo de análise das MCS. A construção dessas matrizes 
em uma abordagem inter-regional foi um desses esforços (PYATT; 
ROUND, 1985; HEWINGS; JENSEN, 1986; HEWINGS; JENSEN; 
SONIS, 1988; SONIS; HEWINGS, 1999), que permitiu a populari-
zação das matrizes regionais e inter-regionais como instrumento de 
análise de política regional. A inclusão de mais de uma família repre-
sentativa desde o trabalho de Stone (1985) e o desenvolvimento de mé-
todos de decomposição para os multiplicadores foram outros esforços 
( MIYAZAWA, 1976; PYATT, 2001). Usualmente, as MCS contam com 
apenas uma dimensão para o setor institucional famílias, sendo repre-
sentadas por único agente representativo. O detalhamento de múltiplas 
famílias, além de captar padrões estruturais heterogêneos no que com-
pete aos padrões de consumo e demais dispêndios e na apropriação da 
renda, permite análises específicas relacionadas à distribuição de renda. 
Grijó (2005), Zylberberg (2008), Mostafa, Souza e Vaz (2010), Neri, 
Vaz e Souza (2013) e Marcos (2014) constroem MCS que incorporam 
múltiplas famílias para o Brasil. 

Mais recentemente, alguns estudos têm sido realizados no in-
tuito de ampliar a estrutura das MCS, de modo a integrar, de forma 
explícita, o mercado financeiro por meio dos fluxos de ativos/passi-
vos transacionados na economia. Trata-se de uma extensão da MCS, 
ampliando o escopo da conta capital (CK). Esse enfoque ampliado da 
MCS é conhecido na literatura como Matriz de Contabilidade Social e 
 Financeira (MCS-F) e tem os trabalhos de Roe (1985) e  Robinson (1991) 
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como precursores. Segundo Wong, Azali e Lee (2009), a diferença entre 
a MCS e a MCS-F está na representação da CK. Na MCS, a CK registra 
a poupança dos agentes e sua alocação na Formação Bruta de Capital 
Fixo (FBCF). A formulação de uma CK distinta para cada um dos se-
tores institucionais permite a análise detalhada dos ativos mantidos por 
eles, físicos e/ou financeiros. Adicionalmente, a conta financeira apre-
senta, em detalhes, a natureza e a estrutura dos ativos financeiros e seu 
uso pelos agentes. 

Para o Brasil, o esforço pioneiro no desenvolvimento de uma 
MCS-F é de Burkowski, Perobelli e Perobelli (2014). A estrutura se-
mântica utilizada na matriz construída por esses autores, que representa 
a economia brasileira em 2005, parte das considerações de Miller e 
Blair (2009) e Pyatt (1999) a respeito da exposição dos dados e das 
informações complementares necessárias para transformar a MIP em 
MCS. Utilizam-se, ainda, as proposições de Wong, Azali e Lee (2009) 
e Leung e Secrieru (2012) para a elaboração da MCS-F, considerando a 
disponibilidade de informações sobre as transações econômicas na eco-
nomia brasileira, divulgadas via Sistema de Contas Nacionais (SCN) 
pelo IBGE.

A matriz construída neste estudo parte da MCS-F desenvolvida 
por Burkowski, Perobelli e Perobelli (2014), considerando, contudo, o 
problema de pesquisa e os objetivos delineados nesta tese. As dimen-
sões financeiras dessa matriz não são consideradas. Por outro lado, in-
clui-se neste trabalho um detalhamento do setor institucional famílias 
no processo de origem e alocação da renda, segundo dez classes de 
rendimentos, utilizando a Pesquisa de Orçamentos Familiares (POF) 
2008-2009 (IBGE, 2010). 

Isto é, como o objetivo principal é construir uma base de dados 
para um modelo de EGC que tem a estrutura distributiva como foco, 
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optou-se, por simplicidade, por agregar a parte financeira (em seus di-
ferentes instrumentos) em sua conta de origem (a CK), resumindo a 
CK em apenas uma dimensão,14 ao passo que se detalharam, de forma 
minuciosa, as transações correntes para dez diferentes classes de famí-
lias. Modelos de equilíbrio geral que incorporam fluxos financeiros são 
relativamente novos na literatura e, embora seu desenvolvimento re-
presente um avanço para a modelagem de EGC, tal especificação foge 
ao escopo deste trabalho. Isso não impede, porém, que esta seja uma 
agenda de pesquisa para o desenvolvimento futuro do modelo EGC 
construído nesta tese. 

3.2 Matriz de Contabilidade Social com múltiplas 
famílias para o Brasil em 2008

Conforme ressaltado, este estudo tem como ponto de partida a MCS-F 
brasileira para o ano de 2008, trabalho pioneiro desenvolvido por 
Burkowski, Perobelli e Perobelli (2014) e Burkowski (2015). Esses 
autores construíram essa matriz pela unificação da MIP estimada pelo 
grupo de pesquisa do Núcleo de Economia Regional e Urbana da USP 
(Nereus) (GUILHOTO; SESSO FILHO, 2005; 2010), com as Contas 
Econômicas Integradas (CEI) (IBGE, 2011a) e a Conta Financeira e 
de Patrimônio (IBGE, 2011b). As MIP elaboradas pelo Nereus foram 
estimadas com base nos dados preliminares das contas nacionais.15 
14 A CK na MCS-F está aberta para famílias, empresas financeiras, empresas não 
financeiras e administração pública. Optou-se pela agregação dessa conta para fins de 
simplificação da especificação teórica do modelo EGC construído. Como o foco desta 
tese está na estrutura de distribuição de renda, componente das transações correntes, 
tal agregação não compromete as análises. No modelo, todavia, a FBCF por setor, um 
dos componentes da CK, estará desagregada para setor privado e setor público. As 
transferências de capital entre os setores institucionais permanecerão agregadas. 
15 As MIP estimadas pelo Nereus podem ser acessadas em: http://www.usp.br/
nereus/?dados=sistema-de-matrizes-de-insumo-produto-brasil-1995-2013.
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A  disponibilidade dos dados completos publicados na MIP de 2005 
pelo IBGE permite a comparação com a matriz estimada pelo Nereus 
para esse mesmo ano, concluindo-se que as análises da matriz estima-
da são igualmente válidas em relação às da MIP elaborada pelo IBGE 
(GUILHOTO; SESSO FILHO, 2010).

Com base na estrutura agregada da MCS-F, visando atender 
aos objetivos propostos neste trabalho, adotou-se uma série de pro-
cedimentos que permitiram a abertura do setor institucional famílias 
em dez categorias. Simultaneamente, a conta financeira representada 
por seus diferentes instrumentos foi agregada na CK, e os setores 
institucionais empresas não financeiras e empresas financeiras foram 
reunidos em apenas um agente: empresas. Dessa forma, tais proce-
dimentos transformam a referida matriz em uma MCS com múlti-
plas famílias. 

A próxima seção apresenta, de forma breve, a estrutura semân-
tica da MCS com múltiplas famílias, enquanto a seção subsequente de-
talha o processo de abertura do setor institucional famílias nessa matriz, 
realizando uma análise da estrutura de geração, distribuição e dispêndio 
da renda das famílias brasileiras. 

3.2.1 Estrutura semântica da Matriz de Contabilidade 
Social com múltiplas famílias para o Brasil em 2008

A MCS com múltiplas famílias é uma matriz quadrada, baseada no 
princípio contábil de dupla entrada, de modo que cada célula repre-
senta duas transações: a receita, na linha, e a despesa, na coluna. Desse 
modo, o total das receitas na linha deve se igualar ao total das despe-
sas na coluna. A MCS com múltiplas famílias apresenta as transações 
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econômicas e as transferências de renda entre agentes econômicos em 
determinado período. A matriz aqui apresentada se refere às transações 
que ocorreram na economia brasileira em 2008 entre setores produti-
vos, famílias (dez categorias), governo, empresas e entre a economia 
brasileira e o resto do mundo.

A estrutura da MCS com múltiplas famílias baseia-se no de-
talhamento setorial disponibilizado pelo IBGE – Tabelas de Usos e 
Recursos (TRU) e no detalhamento institucional disponibilizado nas 
CEI,16 pertencentes ao SCN. A Figura 2 apresenta a estrutura semântica 
da matriz e, a seguir, é realizada uma breve descrição de cada con-
ta que a compõe, bem como das fontes de dados utilizadas. Mais de-
talhes a respeito da construção da matriz podem ser encontrados em 
 Burkowski (2015). 

A estrutura produtiva da economia, representada nos primei-
ros quatro quadrantes da Figura 2, conta com 110 produtos (bens)17 e 
55 setores. A coluna relacionada a bens exibe o valor da produção dos 
110 bens e serviços pelos 55 setores produtivos, total ao preço de con-
sumidor, obtida pela transposta da matriz de recursos de bens e servi-
ços, adicionando-se margens, impostos e importação. A fonte de dados 
é a tabela de produção do Nereus, que já inclui margens, impostos e 
importação. As linhas evidenciam o destino da produção: consumo in-
termediário, consumo final, FBCF e exportações.

16 Empresas financeiras e não financeiras foram agregadas em um único agente 
(empresas), e instituições sem fins lucrativos (ISFL) foram agregadas às famílias. A 
agregação das ISFL nas famílias é comum em algumas contas do SCN.
17 Neste trabalho, produtos, commodities e bens serão utilizados como sinônimos, 
assim como setores e indústrias. 
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Figura 2. Estrutura semântica da Matriz de Contabilidade  
Social com múltiplas famílias, Brasil, 2008
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Fonte: Elaboração própria.

Os dados para o consumo intermediário para os 110 bens e 
55 setores são provenientes da MIP. O valor agregado do consumo in-
termediário tem a CEI como fonte de dados. Em relação ao consumo 
final, ele também é proveniente da MIP, com abertura dos 110 bens por 
setor institucional (governo e famílias). Na CEI, os valores são apresen-
tados de forma agregada, especificamente na conta de usos da renda.

O valor agregado dos investimentos e a variação de estoques 
para os 110 produtos são obtidos na MIP do Nereus. As exportações para 
os 110 produtos são provenientes da MIP e correspondem aos valores 
agregados por setor institucional na CEI.

A matriz é composta, ainda, por: três componentes do VA – re-
munerações, Excedente Operacional Bruto (EOB) (mais rendimento 
misto) e impostos sobre produção líquidos de subsídios –; 12 setores 
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institucionais – empresas, administração pública e dez famílias repre-
sentativas, que transacionam entre si e com os setores produtivos na 
conta-corrente (CC) e de capital; e o setor externo.

 As linhas referentes ao VA representam, na ótica da despesa, os 
gastos dos setores produtivos com remuneração dos fatores de produ-
ção (trabalho e capital) e impostos sobre a produção, disponibilizados 
na TRU elaborada pelo Nereus. Já na coluna, o cruzamento do VA com 
a CC exibe a remuneração dos fatores de produção, apropriada pelos 
setores institucionais. Parte do VA pode também ser enviada ao exte-
rior, na forma do envio de renda de fatores para não residente. Esses 
dados são provenientes da conta de alocação da renda primária (a CEI).

As linhas da CC exibem a origem da renda na economia: re-
munerações recebidas pelos fatores produtivos (intersecção com VA), 
transferências correntes entre os setores institucionais – intersecção 
com a própria CC (conta de alocação da renda primária e conta de dis-
tribuição secundária da renda, ambas disponibilizadas pela CEI) – e 
transferências correntes recebidas do exterior (alocação da renda pri-
mária – CEI). As colunas dessa conta, por sua vez, apresentam o uso da 
renda, isto é, o dispêndio dos agentes em bens e serviços (intersecção 
com bens), com impostos sobre o consumo (intersecção com VA) e 
com transferências correntes para outros agentes (CC x CC), a alocação 
em poupança (intersecção com a CK) e, finalmente, em transferências 
correntes enviadas ao exterior. A poupança de cada setor institucional é 
proveniente da Conta de Uso da Renda (CEI).

Para a CK, a linha representa a formação de capital da econo-
mia, por meio da alocação da renda em poupança total (intersecção 
com CC) e das transferências de capital (CK x CK). As informações 
relativas a essas transferências são disponibilizadas pela CK na CEI. 
Por último, o cruzamento com o resto do mundo mostra a transferência 
de capital recebida do exterior. Na coluna, estão dispostos o dispêndio 
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relacionado ao capital, na forma de investimento (FBCF) – intersecção 
com bens –, os impostos pagos sobre os gastos com investimento (in-
tersecção com VA), as transferências de capital (CK x CK) e as transfe-
rências de capital enviadas ao resto do mundo.

Por fim, a conta resto do mundo representa as relações da eco-
nomia brasileira com o setor externo, na forma de importação de bens e 
serviços, rendas de fatores enviadas (disponibilizadas na conta de alocação 
da renda primária – CEI) e transferências correntes e de capital enviadas – 
conta de uso da renda e CK, respectivamente (CEI) – e recebidas, bem 
como de exportações, recebimentos de rendas e transferências na coluna.

3.2.2 Procedimentos de abertura e análise da Matriz  
de Contabilidade Social com múltiplas famílias  
para o Brasil em 2008

Nesta seção, apresentam-se os procedimentos realizados para a abertura do 
setor institucional famílias na CC da MCS. O SCN (IBGE, 2014) apresen-
ta dados agregados para dispêndio e rendimento das famílias. Nas TRU, 
estão disponíveis informações a respeito da DF por bens (110 produtos) 
desse agente e, nas CEI, é possível acessar os valores transacionados entre 
esse setor institucional e os demais na economia. Esses dados permitem, 
portanto, que se conheça o vetor de rendimentos das famílias em suas di-
versas fontes, bem como o vetor de dispêndio em seus diversos usos. 

O SCN não permite, todavia, uma análise mais desagregada das 
famílias, importante limitador quando se tem em mente a heterogenei-
dade que permeia o processo de geração e uso da renda na economia 
brasileira. A solução para a obtenção de dados desagregados para a CC 
das famílias na MCS-F, respeitando os montantes estabelecidos pelas 
contas nacionais, é, com base em pesquisas amostrais sobre esse núcleo, 
construir estruturas de distribuição do vetor de dispêndio e rendimento.
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Existem duas pesquisas amostrais familiares no Brasil, ambas 
conduzidas pelo IBGE: a Pnad (IBGE, 2012), cujo foco recai sobre as 
características demográficas, sociais e de emprego, e a POF, que tem 
por objetivo fornecer informações sobre a composição orçamentária do-
méstica, com base na investigação dos hábitos de consumo, da alocação 
de gastos e da distribuição dos rendimentos (IBGE, 2010). Para este 
estudo, a POF foi escolhida como fonte de informações sobre as carac-
terísticas de rendimento e despesas das famílias, sobretudo pela capaci-
dade de mapear, de forma minuciosa, tanto rendimento quanto despesa. 

A POF resulta de uma amostragem realizada pelo IBGE nos 
domicílios particulares permanentes, urbanos e rurais, que possibilita 
traçar um perfil das condições de vida da população brasileira com base 
na análise de seus orçamentos domésticos (IBGE, 2010). O conceito de 
família empregado é bastante peculiar, não se confundindo com laços 
de parentesco. Segundo IBGE (2010), na POF, o termo família corres-
ponde ao conceito de unidade de consumo, que compreende um único 
morador ou um conjunto de moradores que compartilham da mesma 
fonte de alimentação ou as despesas com moradia. Portanto, nesse caso, 
a característica fundamental que une os indivíduos em uma família são 
os laços de consumo (GRIJÓ, 2005). Até o presente momento, foram 
realizadas quatro edições dessa pesquisa: 1987-1988, 1995-1996, 2002-
-2003 e 2008-2009. Neste estudo, é utilizada a POF 2008-2009, por ser 
a mais recente, além coincidir com o ano-base da MCS. 

A POF 2008-2009 pesquisou 55.970 domicílios brasileiros, in-
cluindo 56.09118 famílias ou unidades de consumo, no período de maio 
de 2008 a maio de 2009. Nos questionários aplicados, foram utilizados 
quatro períodos de referência segundo critérios de frequência de aquisi-

18 Total de 57.816.604 famílias, considerando o fator de expansão amostral 
disponibilizado pela POF.
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ção e valor gasto: sete dias, trinta dias, noventa dias e 12 meses. Como os 
períodos analisados são diferentes, o ideal é trabalhar com o valor anua-
lizado, a preços de janeiro de 2009, mês de referência utilizado pela POF.

O primeiro passo para a abertura da MCS-F consistiu na es-
pecificação da tipologia de famílias a ser utilizada, segundo os dados 
da POF. Definiram-se dez tipos de famílias, segundo faixas de renda 
mensal:19 H1 – são famílias que obtiveram renda mensal em 2009 de 
zero a dois salários-mínimos;20 H2 – de dois a três salários-mínimos; 
H3 – de três a cinco salários-mínimos; H4 – de cinco a seis salários-
-mínimos; H5 – de seis a oito salários-mínimos; H6 – de oito a dez 
salários-mínimos; H7 – de dez a 15 salários-mínimos; H8 – de 15 a vin-
te salários-mínimos; H9 – de vinte a trinta salários-mínimos; e H10 – 
 acima de trinta salários-mínimos. A Tabela 1 mostra os valores monetá-
rios do intervalo de renda de cada família representativa.

Tabela 1. Tipologia das famílias, segundo faixas  
de renda familiar mensal, Brasil, 2008

Famílias Intervalo de renda familiar mensal (R$)

H1 0-830

H2 830-1.245

H3 1.245-2.075

H4 2.075-2.490

H5 2.490-3.320

H6 3.320-4.150

H7 4.150-6.225

H8 6.225-8.300

H9 8.300-12.450

H10 Maior que 12.450

Fonte: Elaboração própria.

19 Este estudo adota a tipologia para as faixas de renda definida em Ferreira Filho e 
Horridge (2006).
20 O salário-mínimo em janeiro de 2009 (mês de referência da POF) era de R$ 415.
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A Tabela 2 apresenta algumas características das classes de 
renda consideradas. Cerca de 60% das famílias brasileiras estão con-
centradas nas três primeiras faixas de renda. Pode-se dizer, portan-
to, que mais da metade da população representada pela pesquisa se 
encontra no estrato inferior do nível de renda (dividindo-se em três 
grupos). O grupo de famílias de maior nível de renda, H10, tem renda 
média expressivamente mais elevada que a dos demais, sendo duas 
vezes maior que a renda média do grupo imediatamente anterior, H9. 
É possível observar que, quanto maior a renda média do grupo, mais 
heterogêneo ele é em termos de renda, conforme mostra a coluna do 
desvio-padrão.

Tabela 2. Características das classes de renda no Brasil, segundo  
a Pesquisa de Orçamentos Familiares 2008-2009

Famílias Número  
de 

famílias*

Número  
de 

indivíduos

Participação 
% das classes 

no total**

Renda 
média 
(R$)

Desvio- 
padrão 

(R$)

Mínimo 
(R$)

Máximo 
(R$)

H1 12.408.708 38.109.032 21,5 548 187 12 830

H2 10.036.874 31.959.056 17,4 1.037 120 830 1.245

H3 12.949.710 43.599.263 22,4 1.633 239 1.245 2.075

H4  4.079.336 13.977.026  7,1 2.274 123 2.075 2.490

H5  5.542.898 18.714.398  9,6 2.864 238 2.490 3.320

H6  3.391.460 11.848.384  5,9 3.696 236 3.320 4.150

H7  4.185.498 14.566.335  7,2 5.024 598 4.151 6.224

H8  1.989.700  7.043.100  3,4 7.163 596 6.225 8.300

H9  1.678.417  5.517.373  2,9 10.010 1.139 8.306 12.433

H10  1.554.002  5.185.330  2,7 20.520 10.769 12.461 117.219

Fonte: Elaboração própria, com base em dados da POF 2008-2009 (IBGE, 2010).

Notas: * Vale lembrar o conceito de famílias na POF: unidade de consumo. Considerou-se o fator de expansão 
amostral disponibilizado pela POF. ** Participação segundo o número de famílias.

Depois de definida a tipologia de famílias a ser utilizada, o passo 
seguinte consistiu na identificação de variáveis nos microdados da POF 
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que possibilitassem a abertura desse setor institucional na CC da MCS. 
Conforme já mencionado, são dois os vetores a serem abertos para as 
dez famílias: o de rendimentos (linhas na MCS) e o de dispêndio (colu-
nas na MCS).

O vetor de rendimentos na MCS é composto pelas seguintes 
fontes de renda:

• remuneração do trabalho: salários;
• remuneração do capital: EOB e rendimento misto; 
• recebimento de transferências das empresas;
• transferências recebidas do governo;
• transferências intrafamiliares; e
• transferências recebidas do resto do mundo.
Para cada origem de rendimento da MCS, foi preciso identificar 

uma ou mais fontes do rendimento nos microdados da POF para a cons-
trução da estrutura de distribuição entre as famílias, segundo as classes 
de renda. A seguir, são apresentados os procedimentos.

3.2.2.1 Remuneração do trabalho e do capital

Para a remuneração do trabalho, existe a correspondência direta na defi-
nição das origens do rendimento identificadas pela POF, de acordo com 
as seguintes categorias: rendimento do trabalho do empregado privado, 
do empregado público, do empregado doméstico e do empregado rural. 
Desse modo, agregaram-se todas as remunerações, e a participação dos 
salários recebidos por cada classe de renda no total foi utilizada para 
distribuir os salários na MCS.

A definição da distribuição da remuneração do capital, toda-
via, demandou a agregação de variáveis na POF, por não existir uma 
correspondência direta. Nas contas nacionais e, portanto, na MCS, a 
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remuneração do fator capital é obtida pelo saldo do EOB, acrescido 
do rendimento dos autônomos e conta própria (rendimento misto), 
além do rendimento proveniente de aluguéis.

A definição da rubrica de EOB e rendimento misto bruto no 
SCN, segundo IBGE (2008), é a seguinte:

O saldo da conta de geração da renda é o rendimento misto bruto para 
o setor Famílias ou o excedente operacional bruto para os demais se-
tores institucionais da economia. Constitui-se a remuneração do fator 
capital para as unidades constituídas em sociedade. Este saldo inclui, 
também, uma parte de remuneração do trabalho, no caso dos autôno-
mos, e por ser um rendimento misto ele é apresentado separadamente 
(IBGE, 2008, p. 71). 

Considerando essa definição, as variáveis rendimento do em-
pregador e conta própria na POF foram consideradas como proxies 
para o rendimento misto bruto neste estudo. Segundo o relatório me-
todológico da POF (IBGE, 2010), essas duas variáveis correspondem 
à retirada ou ao ganho líquido: são os rendimentos recebidos, deduzi-
das as despesas necessárias ao exercício da atividade econômica, como 
aluguel, matéria-prima, telefone, energia elétrica e, no caso de empre-
gador, pagamentos e encargos relativos aos empregados. A essas duas 
variáveis somaram-se os valores dos rendimentos de aluguel21 obtidos 
por cada classe na POF. A estrutura de distribuição (shares) dessa soma 
entre as dez classes de renda foi utilizada para distribuir o saldo do EOB 
e o rendimento misto bruto na MCS-F.

21 Vale ressaltar que o SCN considera também o aluguel imputado, isto é, o valor 
do aluguel que seria pago pelas famílias proprietárias de imóvel, caso morassem em 
residências alugadas. 
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Na literatura, trabalhos que utilizam uma estrutura de MCS, de 
certa forma, próxima à obtida neste estudo, diferem quanto à identifi-
cação da distribuição de EOB e rendimento misto entre as classes de 
famílias. Grijó (2005), na construção de uma MCS para 2002, utilizada 
nos trabalhos de Bêrni (2007) e Fochezatto (2011), usou apenas o ren-
dimento ao empregador, obtido na POF, como proxy, incluindo total-
mente a remuneração da conta própria nos rendimentos do trabalho. 
Mostafa, Souza e Vaz (2010) consideraram rendimento dos emprega-
dores e conta própria, definidos na Pnad, realizando uma decomposição 
contrafactual22 de Juhn, Murphy e Pierce (1993) para separar rendimen-
to do capital e rendimento do trabalho próprio do autônomo. Esses au-
tores consideraram também os aluguéis recebidos pelas famílias. Neri, 
Vaz e Souza (2013) também fizeram a decomposição de salários de 
Juhn, Murphy e Pierce (1993) utilizando dados da POF 2008-2009. Já 
 Zylberberg (2008) usou dados da Pnad, entretanto, adotou a pressuposi-
ção que os estratos inferiores da distribuição não possuem nenhum tipo 
de rendimento proveniente dessas fontes. Dessa forma, percebe-se que 
não existe uma referência única quanto à definição da distribuição desse 
rendimento entre as diferentes classes de famílias, de modo que, neste 
trabalho, optou-se pela agregação simples dos rendimentos do empre-
gador e conta própria e aluguéis recebidos, com base nos dados da POF, 
como já descrito. 

A Tabela 3 reporta a distribuição dos salários e do EOB (in-
cluindo rendimento misto) na MCS, segundo a estrutura de distribuição 
encontrada nos dados da POF. É possível notar, de antemão, a composi-
ção concentrada desses rendimentos na extremidade superior da distri-

22 Obtêm-se valores preditos para a renda do empregador e conta própria caso 
o indivíduo seja um empregado. Quando o valor predito é inferior ao rendimento 
efetivamente declarado, considera-se que o excedente representa a remuneração do 
capital, do contrário, não é atribuído nenhum valor ao EOB. 
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buição: 38,5% dos salários da economia brasileira estão concentrados 
nas classes 8, 9 e 10. Para o EOB distribuído às famílias e o rendimento 
misto bruto, a apropriação pelas três classes de maior renda familiar é 
um pouco maior, em torno de 46%. 

Esses números revelam muito mais quando se considera que o 
número de famílias que se encontram na classe da extremidade inferior, 
H1, é superior à soma do número de famílias que compõem as três 
classes mais elevadas (Tabela 2). Desse modo, ao se considerar o rendi-
mento médio anual por família no ano da pesquisa (Tabela A3 – apên-
dices), seja para o salário seja para o capital, percebe-se uma realidade 
ainda mais desigual quanto à apropriação da remuneração dos fatores 
pelas classes. 

Tabela 3. Distribuição dos salários e Excedente Operacional Bruto, por família 
representativa, segundo as classes de renda, Brasil, 2008

Famílias Salários Excedente Operacional Bruto (EOB)

Participação 
(%)

Distribuição dos 
salários da Matriz de 

Contabilidade Social e 
Financeira (MCS-F) 

(R$ milhões)

Participação 
(%)

Distribuição do 
EOB da MCS-F 
(R$ milhões)

H1   3,4 42.922   3,4  15.353

H2   5,9 74.301   4,9  22.217

H3  13,3 168.982  10,6  48.328

H4   6,2 78.810   4,9  22.235

H5  10,4 132.192   8,6  39.242

H6   8,4 106.583   7,9  36.031

H7  13,9 176.917  14,0  63.624

H8   9,2 116.502  10,0  45.291

H9  11,1 140.668  11,4  51.999

H10  18,2 230.839  24,2 110.023

Total 100,0 1.268.714 100,0 454.344

Fonte: Elaboração própria, com base em dados da POF 2008-2009 (IBGE, 2010) e dados de Burkowski, 
 Perobelli e Perobelli (2014).
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A Figura 3 ilustra essa discrepância. Por exemplo, o salário 
médio anual das famílias na extremidade inferior da distribuição de 
renda, H1, é de R$ 3.459, enquanto, para o grupo H10, a mesma cifra 
alcança o montante de R$ 148.545, isto é, aproximadamente 43 vezes 
mais. Já para a remuneração do capital (Tabela A3 – apêndices), o ren-
dimento médio anual por família apropriado pelo grupo de maior renda 
familiar, H10, é 57 vezes maior do que o das famílias de menor nível 
de renda, H1. Nota-se, ainda, pela mudança da inclinação do gráfico de 
H9 para H10 nos dois tipos de remunerações, que os rendimentos mé-
dios da família mais rica são significativamente maiores que os de H9, 
colocando esse grupo em um patamar de renda totalmente discrepante 
do restante da economia. 

Figura 3. Salário médio anual e rendimento médio anual proveniente de Excedente 
Operacional Bruto, por família representativa, Brasil, 2008 (R$ mil)
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Fonte: Elaboração própria, com base em dados da POF 2008-2009 (IBGE, 2010) e de Burkowski, Perobelli 
e Perobelli (2014).

Nota: Rendimento médio = rendimento/número de famílias.

Ainda em relação aos salários, a Tabela 4 define sua distri-
buição por família representativa e setor das contas nacionais (SCN). 
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Os microdados da POF permitem a caracterização desses rendimentos 
segundo o setor de ocupação do trabalho principal do morador, clas-
sificado segundo o sistema de Classificação Nacional de Atividades 
Econômicas (Cnae) Domiciliar. Dessa forma, empregou-se um tradutor 
para compatibilizar os setores com aqueles do SCN.23 Essa caracteriza-
ção, embora não seja incluída à MCS, é importante para a posterior de-
sagregação dos rendimentos do trabalho na construção do modelo EGC 
desta tese, que detalha a origem da renda do trabalho setorialmente para 
cada tipo de família, conforme será apresentado no Capítulo 4.24

Tabela 4. Distribuição dos pagamentos de salários dos setores para as famílias 
representativas, Brasil, 2008 (% do total de salários pagos pelo setor) 

Setores H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10 Total

agricultura, silvicultura e 
exploração florestal

22,5 18,9 27,2  8,2  8,6  4,4  7,1  1,3  1,4  0,4 100

Pecuária e pesca 15,6 18,4 29,1  6,8  7,9  3,7  2,2  1,6 14,3  0,4 100

Petróleo e gás natural  0,4  1,0  5,2  2,0 17,8  3,0 13,2  5,8 32,8 18,8 100

Minério de ferro  2,4  3,0 10,5  3,3 20,4 15,1 20,0  4,5 10,6 10,3 100

outros da indústria extrativa  6,4  6,5 14,2 12,5 15,5  5,3 10,9 12,1 10,1  6,5 100

alimentos e bebidas  5,0  9,0 22,7  9,5 15,8  8,7 15,8  3,6  5,7  4,4 100

Produtos do fumo  1,0  6,5 12,5  0,0 22,6  9,5 33,2  2,4 12,2  0,0 100

Têxteis  4,0  5,2 16,5  8,3 13,1  6,5 13,2  6,4 14,6 12,2 100

artigos do vestuário e acessórios  4,4 10,5 30,6 13,4 17,0  6,5  7,8  4,9  3,9  0,9 100

(continua)

23 Na realidade, não existe tradutor direto entre a Cnae Domiciliar e o SCN, sendo 
preciso compatibilizar Cnae Domiciliar com Cnae e, posteriormente, Cnae com 
SCN. Para alguns setores, não havia compatibilidade entre a classificação Cnae-
Domiciliar-Cnae-SCN. São eles: defensivos agrícolas, fabricação de resinas e 
elastômeros, cimento, produtos e preparados químicos diversos e caminhões e ônibus. 
Nesse caso, repetiu-se a distribuição do setor de origem. Os tradutores podem ser 
encontrados em: http://concla.ibge.gov.br/classificacoes/correspondencias/atividades-
economicas.html.
24 O ideal é que a renda proveniente do EOB também contasse com tal 
caracterização. Não foi encontrada, todavia, uma proxy adequada, visto que a 
caracterização dos rendimentos recebidos na POF é feita segundo a atividade de 
ocupação principal do morador, sendo, portanto, uma boa proxy para os rendimentos 
do trabalho, mas não para o capital. 
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(continuação)

Setores H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10 Total

artefatos de couro e calçados  3,5  6,1 18,7 11,9 21,9  7,4 14,3  0,9  8,9  6,5 100

Produtos de madeira, 
excluindo móveis

 9,7 15,2 25,2  7,8 10,8  5,6 21,1  3,9  0,7  0,0 100

Celulose e produtos de papel  1,5  7,9 14,2  6,2 10,1 11,0 23,2 10,5  4,3 11,1 100

Jornais, revistas e discos  0,9  1,6 10,0  4,8  9,3  5,0 20,9 16,2  3,4 27,8 100

Refino de petróleo e coque  0,5  2,0  0,1 18,1  5,2 12,3  0,8  0,0 22,5 38,6 100

Álcool  4,0 15,7 14,8 10,1 26,8  6,8 11,3  2,5  1,2  6,8 100

Produtos químicos  1,4  3,9  9,1  4,1  9,6  8,0 15,4 11,7 16,3 20,4 100

Fabricação de resina e elastômeros  1,4  3,9  9,1  4,1  9,6  8,0 15,4 11,7 16,3 20,4 100

Produtos farmacêuticos  0,1  0,8  5,3  7,6  9,1  8,5 26,9  7,5  5,7 28,4 100

Defensivos agrícolas  1,4  3,9  9,1  4,1  9,6  8,0 15,4 11,7 16,3 20,4 100

Perfumaria, higiene e limpeza  0,6  1,9  1,0  2,3 24,5  4,2  9,8 10,9 25,0 19,9 100

Tintas, vernizes, esmaltes e lacas  0,9  4,3  2,6  9,2  4,3 40,0  6,1 32,7  0,0  0,0 100

Produtos e preparados 
químicos diversos

 1,4  3,9  9,1  4,1  9,6  8,0 15,4 11,7 16,3 20,4 100

artigos de borracha e plástico  0,5  3,7 12,9  6,2  9,3 16,0 11,6  7,2 28,9  3,7 100

Cimento  7,7 11,0 33,8  9,8  7,7  4,1  8,4  1,6  8,5  7,5 100

outros produtos de minerais 
não metálicos

 7,7 11,0 33,8  9,8  7,7  4,1  8,4  1,6  8,5  7,5 100

Fabricação de aço e derivados  0,5  3,4 10,9  3,2 10,5  8,9 23,1  6,8 14,0 18,8 100

Metalurgia de metais não ferrosos  0,7  4,2 10,7 13,4 15,3  5,5 23,4 12,1  7,4  7,4 100

Produtos de metal, excluindo 
máquinas e equipamentos

 2,6  4,1 12,6  8,2 11,6 14,4 13,9 18,7 10,3  3,5 100

Máquinas e equipamentos, 
incluindo manutenção e reparos

 1,4  3,7 10,6  9,5 11,8 10,4 13,6 13,1 11,2 14,9 100

eletrodomésticos  0,6  1,3 10,3  3,2 11,1  8,8  9,3 19,5 32,0  3,9 100

Máquinas para escritório e 
equipamentos de informática

 1,0  0,4  1,6  1,4 11,3  1,2 15,8  2,9 55,1  9,0 100

Máquinas, aparelhos e 
materiais elétricos

 0,1  1,8  4,2 10,1  8,9  4,7  4,8  9,0 37,2 19,3 100

Material eletrônico e equipamentos 
de comunicações

 1,9 10,3 12,9  7,6  1,9  5,9  7,6 17,6  0,5 33,7 100

aparelhos/instrumentos: médico- 
-hospitalar, medida e óptico

 0,7  2,7 10,3  2,0  5,8 14,2  9,7  9,9 41,9  2,8 100

automóveis, camionetas e utilitários  0,1  1,3  5,1  5,2  9,3  8,3 25,2 13,3  4,8 27,4 100

Caminhões e ônibus  0,1  1,3  5,1  5,2  9,3  8,3 25,2 13,3  4,8 27,4 100

(continua)
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(continuação)

Setores H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10 Total

Peças e acessórios para 
veículos automotores

 0,6  1,8 10,1  7,9  9,9 14,8 26,5  8,6 13,3  6,4 100

outros equipamentos de transporte  1,6  1,1  8,1  0,5 14,8 10,8 11,6  0,3 10,9 40,3 100

Móveis e produtos das 
indústrias diversas

 4,3  8,6 19,8 11,6 12,6 11,1 11,0  7,6  9,5  3,9 100

eletricidade e gás, água, esgoto 
e limpeza urbana

 3,0  6,7 10,1  6,2  9,1  8,5 10,3 11,8  7,3 26,9 100

Construção  7,8 11,8 19,4  7,3 11,2  6,1 10,6  7,1  7,4 11,1 100

Comércio  3,3  7,2 18,4  8,4 13,5 11,4 13,6  9,4  6,7  8,2 100

Transporte, armazenagem e correio  2,2  5,6 21,5  9,4 15,4 11,3 14,8  6,0  8,5  5,3 100

serviços de informação  0,6  2,2  4,1  3,9  6,2  7,3 14,4 11,6 17,1 32,5 100

intermediação financeira e seguros  0,3  1,0  2,7  2,1  6,1  4,5 15,6 10,3 26,9 30,6 100

serviços imobiliários e aluguel  1,7  3,5 12,2  9,2  4,2 17,0  9,4  9,8 12,2 20,9 100

serviços de manutenção e reparação  7,2 13,6 31,7  9,2 15,2  8,7  7,5  4,2  2,2  0,5 100

serviços de alojamento 
e alimentação

 6,5 10,8 24,5 11,3 17,2  7,4 12,1  5,5  2,4  2,5 100

serviços prestados às empresas  1,9  4,7 11,0  5,6  9,8  7,8 12,3  8,2 14,5 24,1 100

educação mercantil  1,1  3,0  8,2  3,7  9,4  9,2 19,8 13,4 12,6 19,7 100

saúde mercantil  1,1  3,3  9,7  6,1  9,0  8,7 17,4 10,5 12,5 21,7 100

outros serviços  9,8 14,3 24,9  8,7 10,9  7,5  7,6  7,1  2,4  6,7 100

educação pública  1,1  3,0  8,2  3,7  9,4  9,2 19,8 13,4 12,6 19,7 100

saúde pública  1,1  3,3  9,7  6,1  9,0  8,7 17,4 10,5 12,5 21,7 100

administração pública e 
seguridade social

 0,9  1,9  5,3  2,9  7,0  7,5 14,1 10,3 13,5 36,6 100

Fonte: Elaboração própria, com base em dados da POF 2008-2009 (IBGE, 2010).

De maneira geral, a maioria dos setores concentram os rendi-
mentos do trabalho nas classes superiores da distribuição. Exceção são 
as atividades agricultura, silvicultura e exploração florestal e pecuária e 
pesca, que concentram os salários nos três estratos inferiores. 

Setores da indústria tradicional como alimentos e bebidas, 
têxteis, artigos do vestuário, couro e calçados, produtos da madeira, 
além de algumas atividades de serviços (transporte, construção, co-
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mércio, manutenção e reparação e alojamento e alimentação), têm os 
trabalhadores da classe H3 como um dos principais destinos de seus 
salários pagos. 

A classe H7 se sobressai no recebimento de salários de setores 
como produtos do fumo, celulose e papel e metalurgia. Os grupos da 
extremidade superior, H9 e H10, concentram, de forma expressiva, os 
salários de petróleo e gás, refino de petróleo e coque, indústria quími-
ca, material eletrônico e equipamento de comunicações, equipamentos 
de informática, máquinas, aparelhos e material elétrico, outros equipa-
mentos de transporte e alguns serviços como intermediação financeira, 
serviços da informação e administração pública e seguridade social. 
Indústria automobilística, produtos farmacêuticos e jornais, revistas e 
discos dividem a maior parte dos salários pagos principalmente entre 
as famílias H7 e H10. 

3.2.2.2 Transferências correntes dos demais setores 
institucionais para as famílias

Além da remuneração pelos fatores produtivos, as transferências cor-
rentes recebidas de outros setores institucionais constituem fonte de 
renda para as famílias. Na MCS, as famílias recebem transferências 
das empresas, do governo e do resto do mundo, além de transferirem 
renda entre si. 

Para a desagregação desses saldos, procurou-se, primeiramente, 
identificar na MCS as origens dessas transferências, isto é, do que eram 
constituídas as rendas correntes recebidas pelas famílias quando a pro-
cedência era uma transferência recebida de outro agente institucional. 
A Tabela 5 mostra essa composição. 
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Tabela 5. Composição das transferências correntes recebidas pelo setor 
institucional famílias na Matriz de Contabilidade Social, Brasil, 2008 (%)

Origem das transferências Empresas Administração 
pública

Famílias Resto do 
mundo

Rendas de propriedade

Juros  39,9   2,7   9,3   5,7

Dividendos  20,3  18,3

apólices de seguro  14,0

Benefícios sociais  10,2  89,3

Transferências correntes

indenizações de seguro não vida   2,3

ajustamento Pis/Pasep e FGTs   8,0   4,4

Transferências correntes diversas   5,3   3,5  90,7  76,0

Total 100,0 100,0 100,0 100,0

Fonte: Elaboração própria, com base em dados das CEI 2005 (IBGE, 2014).

i) empresas para famílias

Em torno de 74% das transferências das empresas para as famílias 
são constituídas por rendimentos de propriedade, especificamente ju-
ros (39,9%) e dividendos (20,3%) e apólices de seguros (14%). Para 
o SCN, o juro é uma forma de remuneração recebida pelos proprie-
tários de determinados ativos financeiros (depósitos, títulos, exceto 
ações, empréstimos e outros créditos), que representa direitos dos 
credores. Dividendos, por sua vez, representam todas as rendas que 
as empresas distribuem aos detentores de seu capital (IBGE, 2008). 
Apólices de seguros são transferências exclusivas de empresas finan-
ceiras para as famílias. 

Cerca de 10% do total de transferências corresponde a benefí-
cios sociais. Segundo IBGE (2008), os benefícios sociais compreendem 
todas as transferências correntes fornecidas às famílias e prestadas por 
quem gerencia mecanismos de previdência coletiva. Os benefícios po-
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dem ser decompostos em: benefícios da seguridade social em numerário 
somados aos benefícios sociais com constituição de fundos; benefícios 
sociais sem constituição de fundos; e benefícios de assistência social 
em numerário. No primeiro item, estão inclusos os benefícios pagos 
pela previdência privada (PP), apreendendo-se, portanto, que essa par-
ticipação decorre desses benefícios, pagos pelas empresas financeiras 
às famílias em contrapartida à contribuição. 

Das transferências correntes, 8% são relativos ao ajustamento 
do Programa Integração Social (PIS)/Programa de Formação do Patri-
mônio do Servidor Público (Pasep) e Fundo de Garantia do Tempo de 
Serviço (FGTS).25 Considerando essas informações, selecionaram-se 
na POF as variáveis dos questionários de rendimentos que represen-
tam o recebimento dessas transferências. Primeiramente, foi construí-
da uma proxy de rendimentos de propriedade com base nos recebi-
mentos provenientes de aplicações de capital para as empresas não 
financeiras: participação nos lucros e dividendos. Para as empresas fi-
nanceiras, somaram-se, às variáveis elencadas, ganhos com operações 
financeiras de títulos de renda, juros, correções e saques de poupança 
e resgate de cotas de fundos de investimento, além do recebimento 
de indenizações e prêmios de seguros. Os benefícios sociais foram 
representados pelos rendimentos provenientes da PP (aposentadorias, 
restituições, devoluções e décimo terceiro da PP). As transferências 
correntes foram representadas pelos recebimentos relativos ao FGTS e 
PIS/Pasep, além do ganho em jogos e loterias e de determinados tipos 
de seguros. 

25 Ajustamento pela variação da participação líquida das famílias nos fundos de 
pensão/FGTS e PIS/Pasep: essa operação representa um ajuste com o objetivo de 
mostrar a alocação, na poupança das famílias, da variação de seus ativos oriundos 
da variação do patrimônio dos fundos de pensão, FGTS e PIS/Pasep (IBGE, 2008).
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A abertura das transferências das empresas, para as dez famílias 
da MCS, foi feita separadamente para empresas financeiras e não finan-
ceiras, visto que esses dois tipos de empresas apresentam comporta-
mento diferenciado em relação às transferências às classes de famílias. 
Para as empresas não financeiras, utilizou-se a proxy de rendimento de 
propriedade construída especificamente para esse tipo de corporação. 
Para as empresas financeiras foram utilizados, além de sua respectiva 
proxy de rendimento de propriedade, os rendimentos provenientes da 
PP e os relativos às transferências correntes já elencados. Posteriormen-
te à abertura, as transferências desses dois tipos de corporações foram 
somadas para as dez classes de famílias. 

ii) administração pública para famílias 

Em torno de 90% das transferências do governo para as famílias são 
compostas por benefícios sociais nas CEI. Nesse caso, além dos benefí-
cios da seguridade social – transferidos na forma de pensões e aposen-
tadorias, auxílio-doença e salários família e maternidade – pagos pela 
previdência social, estão inclusos os benefícios de assistência social 
pagos em numerário. Referem-se aos benefícios que não são realiza-
dos em um esquema de seguro social, isto é, com a contrapartida das 
contribuições sociais. Compreendem, no SCN, os benefícios previstos 
na Lei Orgânica de Assistência Social (Lei 8.742, de 7 de dezembro 
de 1993), referente aos idosos e às pessoas portadoras de deficiência, e 
outros benefícios de transferência direta de renda, por exemplo, o PBF 
(IBGE, 2008). Diante disso, utilizaram-se os rendimentos reportados 
na POF oriundos de aposentadorias e pensões da previdência pública 
(incluindo auxílio-doença para afastamentos), de bolsas de estudo, dos 
saques do PIS/Pasep e FGTS (participam com 4,4% da transferência 
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agregada na MCS) e das transferências provenientes de programas so-
ciais e auxílios,26 para construir o share de distribuição das transferên-
cias governamentais para as famílias na MCS, segundo as dez classes 
de renda.

iii) transferências interfamiliares 

Em relação às transferências entre as próprias famílias, em torno de 
91% correspondem ao que o SCN chama de transferências correntes 
diversas. De acordo com IBGE (2008), as contribuições voluntá-
rias, com exceção de transferências de capital, estão inseridas nessa 
conta.27 Como proxy para a distribuição desse saldo entre as dez 
famílias da MCS, utilizaram-se os rendimentos das famílias prove-
nientes de pensão alimentícia, mesada ou doação, disponibilizados 
pela POF. Grijó (2005), na construção de uma MCS para 2002, uti-
lizada nos trabalhos de Bêrni (2007) e Fochezatto (2011), utilizou a 
mesma proxy.

26 Compreende programas sociais e auxílios prestados pela administração 
pública (nos âmbitos municipal, estadual e federal) no referido ano da pesquisa, 
especificamente: PBF, Programa Renda Mínima, Programa de Educação Tutorial, 
Cesta Básica, Cartão Cidadão, auxílio-leite, Bolsa-Renda, Bolsa Escola, Adjunto de 
Solidariedade, Agente Jovem, auxílio-gás, auxílio a portadores de deficiência física, 
auxílio a energia elétrica, Salário-Família, auxílio-doença, auxílio-médico, auxílio-
atividade, auxílio-fardamento, auxílio-estiagem, auxílio-natalidade, auxílio-doença 
(previdência pública), seguro-desemprego, auxílio-maternidade, crédito educativo, 
auxílio-saúde, acidente de trabalho (previdência pública), auxílio-educação, auxílio-
creche, salário-educação, auxílio-escola, auxílio-mãe guardia, auxílio-funeral, auxílio-
velhice, auxílio-tratamento e auxílio moradia.
27 As transferências correntes diversas compreendem ainda: pagamento de 
multas e indenizações por infração de regulamentos, bem como multas por 
atraso no pagamento de impostos; pagamento, pelas famílias, de taxas e 
emolumentos obrigatórios quando da utilização de determinados serviços não 
mercantis das administrações públicas (por exemplo, custos de emissão de 
passaporte, carteira de motorista etc.); pagamentos, pelas empresas, de taxas e 
emolumentos semelhantes (por exemplo, para obtenção de alvará); e contribuições 
internacionais, pagamentos a organismos internacionais e remessas de residentes 
para não residentes e vice-versa.
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iv) transferências do resto do mundo para as famílias 

Os rendimentos recebidos pelas famílias com origem no resto do mun-
do são, em sua maior parte, provenientes de transferências correntes 
diversas (76%), em razão, principalmente, das transferências de não 
residentes para residentes. Os demais 24% correspondem a rendimen-
tos de propriedade recebidos do setor externo: 18,3% de dividendos e 
5,7% de juros. A POF não apresenta separação de rendimentos segundo 
origem interna ou externa; portanto, houve dificuldade de se encontrar 
uma proxy para a distribuição das rendas recebidas do exterior pelas 
famílias, de acordo com as faixas de renda. Diante da escassez de da-
dos, o critério de distribuição estabelecido foi a repartição do imposto 
de renda pago pelas classes, segundo os dados da POF. Desse modo, 
considera-se que a classe que pagou maior montante de imposto de ren-
da foi aquela que mais recebeu rendimentos do exterior. A opção pelo 
imposto de renda é por sua estrutura ser mais concentrada nas classes 
superiores da distribuição, característica peculiar aos rendimentos que 
não são oriundos do trabalho.

Por meio desses procedimentos, é possível analisar a compo-
sição das transferências correntes dos setores institucionais para as 
famílias. A distribuição dos rendimentos provenientes dessas trans-
ferências entre as classes de renda, com exceção das transferências 
governamentais, é ainda mais concentrada que a repartição da remune-
ração dos fatores, conforme reporta a Tabela 6. As famílias com maior 
nível de renda (H10) apropriam 50,8% dos rendimentos com origem 
nas empresas. 
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Tabela 6. Distribuição das transferências correntes das empresas e do resto do 
mundo para as famílias, segundo as classes de renda, Brasil, 2008

Destino das 
transferências 
para famílias

Origem da transferência

Empresas Resto do mundo

Participação 
(%)

R$  
milhões

Participação 
(%)

R$  
milhões

H1 0,5   1.940 0,0 429

H2 1,4   5.253 0,0 641

H3 3,8  13.815 0,4 1.036

H4 2,3   8.404 0,5 416

H5 4,7  17.157 1,9 712

H6 4,2 15.240 3,2 485

H7 9,5  34.556 9,3 835

H8 7,5  27.388 11,2 612

H9 15,3  56.085 19,6 732

H10 50,8 185.725 53,9 1.447

Total 100,0 365.562 100,0 7.345

Fonte: Elaboração própria, com base em dados da POF 2008-2009 (IBGE, 2010) e de Burkowski, Perobelli e 
Perobelli (2014).

Mesmo para a renda recebida do governo, apresentada no Qua-
dro 1, pode-se notar concentração na extremidade superior da distri-
buição de renda (H10: 19,7%), conforme mostra a segunda coluna do 
Quadro 1. Isso ocorre em razão dos rendimentos oriundos do sistema de 
previdência pública, que estão inclusos nessa rubrica. Ao considerar a 
composição das transferências da administração pública para cada tipo 
de família, também disposta no Quadro 1, é possível perceber o elevado 
peso do sistema de previdência pública nesses rendimentos. À exceção 
da classe H1, para as demais famílias representativas, as aposentadorias 
e pensões da previdência social participam com mais de 80% do total. 
Em relação aos programas sociais e auxílios, como esperado, a partici-
pação é maior nos segmentos inferiores de renda. 



|  87
Capital e trabalho no Brasil no século XXI: o impacto 

de políticas de transferência e de tributação sobre 
desigualdade, consumo e estrutura produtiva

Quadro 1. Distribuição das transferências correntes da administração pública  
para as famílias, segundo as classes de renda, Brasil, 2008

Famílias Distribuição das 
transferências da 

administração pública  
para as famílias

Composição das transferências da administração pública 
para cada classe de renda

Participação 
(%)

Matriz de 
Contabilidade 

Social e 
Financeira  

(R$ milhões)

Aposentadorias e 
pensões da 
previdência 
pública (%)

Bolsas 
de 

estudo 
(%)

Programas 
sociais e 

auxílios (%)

FGTS 
(%)

Total 
(%)

H1   5,8  27.390 67,3 0,4 31,1 1,2 100

H2   8,7  40.921 82,6 0,4 15,0 1,9 100

H3  14,1  66.191 88,6 0,3  8,0 3,1 100

H4   5,7  26.574 91,3 0,4  3,6 4,6 100

H5   9,7  45.486 93,0 0,4  2,4 4,2 100

H6   6,6  30.976 93,8 0,7  1,3 4,2 100

H7  11,4  53.312 93,3 1,7  1,1 4,0 100

H8   8,3  39.128 93,7 1,8  0,4 4,0 100

H9  10,0  46.790 90,2 2,4  0,1 7,3 100

H10  19,7  92.440 91,6 0,4  0,1 7,9 100

Total 100,0 469.209 89,5 0,9  5,0 4,7 100

Fonte: Elaboração própria, com base em dados da POF 2008-2009 (IBGE, 2010) e de Burkowski, Perobelli e 
Perobelli (2014).

Na Tabela A4 (apêndices), é possível consultar a participação 
das famílias representativas no total de cada modalidade de transfe-
rência governamental. Conforme se observa nessa tabela, 85,8% das 
transferências oriundas de programas sociais e auxílios têm como des-
tino as três primeiras classes de renda: H1, H2 e H3. Para a previdência 
pública, 40% das aposentadorias estão concentradas nas classes H8, 
H9 e H10, provavelmente por conta das altas aposentadorias do se-
tor público. Também chama atenção os dados referentes às bolsas de 
estudo. Embora esse tipo de transferência represente muito pouco das 
transferências totais do governo para as famílias, mais de 50% de seu 
repasse é destinado às classes da extremidade superior (H8, H9 e H10), 
evidenciando a elitização da educação pública no Brasil.
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O vetor de dispêndio das famílias na MCS é composto pelos 
seguintes elementos: 

• consumo de bens e serviços: 110 produtos;
• impostos sobre consumo;
• transferências realizadas para empresas;
• transferências realizadas para o governo;
• transferências intrafamiliares;
• transferências realizadas para o resto do mundo; e
• poupança.
Do mesmo modo que no vetor de rendimentos, foi necessário 

identificar uma ou mais variáveis na POF que correspondessem a cada 
uso corrente da renda das famílias na MCS, no intuito de encontrar 
a estrutura de distribuição, segundo as classes de renda. A seguir, são 
apresentados os procedimentos.

3.2.2.3 Consumo de bens e serviços e impostos sobre o consumo

Os dados da POF apresentam informações desagregadas em relação aos 
produtos consumidos pelas famílias. São sete tipos de informações re-
lativas às despesas correntes: registro de despesas coletivas de noven-
ta dias; registro de despesas coletivas de 12 meses; registro de outras 
despesas coletivas; registro de despesas coletivas com serviços domés-
ticos; registro da caderneta coletiva de despesas; registro de despesa 
individual; e registro de despesa individual com veículos. Desse modo, 
o primeiro passo foi agregar todas as informações de despesas com bens 
e serviços da POF em um único banco de dados, de forma anualizada.28

Posteriormente, realizou-se a compatibilização da classificação 
de produtos da POF com a classificação do SCN, por meio do tradutor 

28 A preços de janeiro de 2009, mês de referência da POF.
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disponibilizado pelo IBGE,29 de modo a agregar os produtos da POF 
segundo a classificação da MCS. A partir de então, foi possível compu-
tar as participações das despesas com bens e serviços de cada classe de 
renda na POF, para os 110 produtos das contas nacionais, e distribuir o 
consumo na MCS para as dez famílias representativas. A Tabela 7 apre-
senta a estrutura de distribuição encontrada. Visando facilitar a análise, 
os produtos agrícolas foram agregados no setor agricultura, silvicultura 
e exploração florestal; os produtos pecuários, em pecuária e pesca; os 
produtos da indústria extrativa, no grande setor extrativo; e os produtos 
alimentícios e bebidas, no setor indústria de alimentos e bebidas.30

É preciso lembrar que as classes mais baixas concentram a maior 
parte das famílias. Juntas, H1, H2 e H3 representam cerca de 60% do 
total das famílias, segundo a POF. Considerando essa informação e a 
Tabela 7, é possível notar certo padrão na estrutura de consumo fami-
liar brasileiro quando se consideram os diferentes grupos de renda. As 
classes de menor nível de renda detêm maior participação no consumo 
final de produtos primários, bem como das indústrias diretamente in-
terligadas a essa atividade, haja vista a maior representatividade dessas 
famílias no consumo de produtos dos setores: agricultura, silvicultura e 
exploração florestal; pecuária e pesca; alimentos e bebidas; e produtos 
do fumo. Para indústrias tradicionais, como têxtil, artigos de vestuário e 
artefatos de couro e calçado, a classe representativa H3 detém as maio-
res participações. Perfumaria, higiene e limpeza e produtos farmacêu-
ticos também têm a família H3 como seu principal destino. Transporte 
e serviços urbanos (eletricidade e gás, água e esgoto e limpeza urbana) 

29 Disponível em: http://downloads.ibge.gov.br/downloads_estatisticas.htm.
30 Tanto na MCS, quanto no modelo EGC, o consumo está desagregado em 110 
produtos. A agregação na Tabela 7 visou meramente facilitar a análise. A Tabela A5 
(apêndices) apresenta os shares de consumo para os 110 produtos de acordo com o SCN.
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têm peso muito relevante no orçamento das famílias da extremidade 
inferior da distribuição, especialmente H3.

Por outro lado, as famílias de maior nível de renda, ainda que 
representem a menor parte da população (os três grupos de maior renda 
representam, juntos, menos de 10% do número total de famílias), detêm 
maior participação no dispêndio com bens de consumo duráveis, como 
o setor da indústria automotora e o de combustíveis (incluído em refino 
de petróleo e coque). Essas famílias destacam-se, ainda, no consumo de 
serviços definidos por Simões e outros (2004) como complexos, como 
intermediação financeira e seguros, educação mercantil e saúde mer-
cantil. Ainda, cerca de 30% do consumo da atividade de construção 
compete ao grupo que se situa na extremidade superior da distribuição. 

Tabela 7. Estrutura de distribuição do consumo das famílias por produto do Sistema 
de Contas Nacionais, segundo dados da Pesquisa de Orçamentos Familiares  
2008-2009, por classes de renda, Brasil (% do consumo total do setor)

Setores H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10 Total

agricultura, silvicultura e 
exploração florestal

16,9 15,7 22,6  7,2  9,5  6,6  8,7  4,3  4,3  4,2 100

Pecuária e pesca 16,6 16,2 23,2  6,7  9,6  6,6  8,3  4,3  3,7  4,8 100

Petróleo e gás natural  5,8  7,0 13,6  5,9 10,3  8,1 13,5  8,9 11,1 15,9 100

Minério de ferro  1,2  1,7  4,8  2,7  6,8  7,0 15,5  8,9 21,1 30,5 100

outros da indústria extrativa  6,6  7,5 14,1  6,0 10,3  8,0 13,1  8,6 10,7 15,1 100

alimentos e bebidas 13,3 13,6 20,8  7,4 11,0  7,5 10,2  5,6  5,2  5,5 100

Produtos do fumo 12,9 13,3 23,0  8,1 12,5  6,6  9,0  4,5  3,9  6,1 100

Têxteis  7,9  8,9 18,5  6,6 11,7  7,8 12,0  7,0  7,7 11,9 100

artigos do vestuário e acessórios  7,8  9,0 17,1  7,2 11,9  8,5 12,3  7,4  8,7 10,2 100

artefatos de couro e calçados  7,2  8,6 17,0  7,2 11,9  8,6 12,1  7,9  8,1 11,5 100

Produtos de madeira, 
excluindo móveis

 6,2  6,0  9,2 11,2 10,6  3,6  7,2 19,1  4,0 22,9 100

Celulose e produtos de papel  8,6  8,7 14,4  6,4  9,3  6,8 11,8  9,9  9,1 15,1 100

Jornais, revistas e discos  3,6  4,5 11,8  5,2  9,1  8,4 14,5 11,4 14,1 17,4 100

Refino de petróleo e coque  2,0  2,3  7,9  4,3  7,3  6,7 20,3 12,2  9,1 27,8 100

(continua)
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(continuação)

Setores H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10 Total

Álcool  2,4  2,7  7,5  4,6 12,5  7,7 19,4 12,7 15,4 15,2 100

Produtos químicos  8,5  9,4 17,0  7,0 11,0  8,0 12,1  7,3  8,8 10,9 100

Fabricação de resina e elastômeros  5,1  6,1 12,8  5,6 10,2  7,8 13,5  7,9 13,1 17,9 100

Produtos farmacêuticos  7,3  9,5 19,3  6,1 10,5 10,4 13,8  7,5  7,3  8,3 100

Defensivos agrícolas  8,4 10,0 15,9  7,7 15,2  5,1 10,6  7,9 10,8  8,4 100

Perfumaria, higiene e limpeza  9,6 10,7 19,2  7,9 11,5  8,0 11,5  6,3  7,4  7,9 100

Tintas, vernizes, esmaltes e lacas  6,0  7,8 15,9  9,6 14,3  9,4 12,9  5,9 11,1  7,1 100

Produtos e preparados 
químicos diversos

 6,0  7,2 14,0  6,0 10,4  8,2 13,4  8,8 10,9 15,4 100

artigos de borracha e plástico  6,8  8,6 18,0  5,5  9,9 19,4  8,5  5,3 10,9  7,1 100

Cimento  7,5  9,9 17,2  7,9 14,4  8,4 11,5  5,9  8,0  9,3 100

outros produtos de minerais 
não metálicos

 4,5  4,8 10,2  3,7 13,7  5,9  7,5 19,4 15,1 15,0 100

Fabricação de aço e derivados  7,5  7,4 13,5  5,2  8,9  8,0 11,0  8,2 12,0 18,3 100

Metalurgia de metais não ferrosos  8,6  9,1 16,6  6,5 10,9  7,5 11,5  7,2  8,2 14,0 100

Produtos de metal, excluindo 
máquinas e equipamentos

11,2 10,8 18,8  6,8 10,1  8,6  8,4  7,7  6,6 10,9 100

Máquinas e equipamentos, 
incluindo manutenção e reparos

 7,9 10,0 18,6  7,7 14,2  8,0 11,8  6,6  7,5  7,8 100

eletrodomésticos 10,3 11,5 19,3  7,7 11,8  8,2 10,5  6,9  6,3  7,3 100

Máquinas para escritório e 
equipamentos de informática

 2,8  5,1 14,0  8,1 11,9 10,0 15,8  9,2 10,3 12,9 100

Máquinas, aparelhos e 
materiais elétricos

10,7 11,1 18,7  6,9 10,5  7,4 10,5  6,8  7,6  9,8 100

Material eletrônico e equipamentos 
de comunicações

 5,9  7,1 13,8  6,0 10,4  8,1 13,4  8,9 10,9 15,6 100

aparelhos/instrumentos: médico-
hospitalar, medida e óptico

 4,6  4,0 10,8  5,8  8,6  7,8 16,2 10,7 12,2 19,3 100

automóveis, camionetas e utilitários  2,1  3,2  8,6  4,6  9,2  8,0 15,3 12,6 14,1 22,3 100

Caminhões e ônibus  2,7  3,9 10,9  5,5 10,4  9,1 15,3 11,4 12,3 18,5 100

Peças e acessórios para 
veículos automotores

 3,1  4,1  9,8  4,9  9,5  8,0 14,8 11,8 13,3 20,8 100

outros equipamentos de transporte  3,2  4,6 13,8  6,7 11,9 10,4 15,4 10,2 10,0 13,8 100

Móveis e produtos das 
indústrias diversas

 7,4  8,3 15,7  6,4 11,3  7,1 12,9  6,8  8,7 15,4 100

eletricidade e gás, água, esgoto 
e limpeza urbana

10,9 12,2 20,4  7,5 11,2  7,8 10,8  6,0  5,8  7,4 100

(continua)
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(continuação)

Setores H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10 Total

Construção  1,2  1,7  4,8  2,7  6,8  7,0 15,5  8,9 21,1 30,5 100

Comércio  5,9  7,1 13,8  5,9 10,4  8,1 13,4  8,8 10,9 15,6 100

Transporte, armazenagem e correio  9,1 11,6 19,1  7,2 11,8  7,9 10,3  6,3  6,8  9,9 100

serviços de informação  3,4  6,3 14,6  6,9 12,1  9,4 15,4  9,4 10,2 12,3 100

intermediação financeira e seguros  1,7  3,0  9,0  4,8  9,8  8,7 15,4 11,7 13,7 22,1 100

serviços imobiliários e aluguel  7,2  8,9 16,0  6,3 10,7  7,9 12,4  7,3  9,9 13,5 100

serviços de manutenção e reparação  8,5  8,7 14,8  5,8 11,4  8,2 13,6  7,1  9,1 12,7 100

serviços de alojamento 
e alimentação

 5,7  7,4 14,8  6,6 11,0  8,5 12,9  8,7 10,3 14,1 100

serviços prestados às empresas  2,8  3,9  9,8  5,1  9,4 10,3 15,8  8,9 13,4 20,6 100

educação mercantil  1,4  2,6  6,8  4,9  8,4  8,8 16,6 14,2 15,5 20,8 100

saúde mercantil  4,5  6,8 13,6  5,3 10,4  6,6 12,5  9,6 15,2 15,6 100

outros serviços  3,6  5,3 11,3  5,3 10,1  8,6 14,5  9,9 12,0 19,6 100

educação pública  3,1  4,7 10,4  5,1  9,4  8,0 14,6 11,0 15,0 18,7 100

saúde pública  4,5  6,9 13,8  5,4 10,5  6,5 12,4  9,6 15,1 15,3 100

administração pública e 
seguridade social

 4,6  5,8 11,7  5,6  9,6  8,5 14,4 10,4 12,3 17,0 100

Fonte: Elaboração própria, com base em dados da POF 2008-2009 (IBGE, 2010).

Nota: No Apêndice 1 estão disponíveis as descrições das siglas para setores e produtos do SCN.

Já os impostos que as famílias pagam sobre o consumo de bens e 
serviços estão agregados em uma única rubrica na MCS,31 de forma que 
não apresentam desagregação setorial. Nesse sentido, foram distribuí-
dos entre as dez famílias representativas pela participação de cada classe 
no consumo total, de acordo com os dados da POF, conforme reporta a 
 Tabela 8. A distribuição do consumo total e, portanto, dos impostos sobre 
consumo entre as famílias é relativamente homogênea, com H3 (15,1%), 
H7 (12,9%) e H10 (13,9%) obtendo as maiores participações no total.

31 Na ocasião de construção do modelo EGC, esses impostos foram abertos 
setorialmente, já que as TRU do IBGE apresentam a desagregação setorial dos 
impostos indiretos. 
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Tabela 8. Distribuição dos impostos sobre consumo final pagos pelas famílias, 
segundo as classes de renda, Brasil, 2005

Famílias Participação das famílias  
no consumo total (%)

Distribuição na Matriz de Contabilidade 
Social e Financeira (R$ milhões)

H1   6,9  11.329

H2   8,1  13.432

H3  15,1  24.894

H4   6,2  10.243

H5  10,6  17.427

H6   8,1  13.333

H7  12,9  21.347

H8   8,4  13.869

H9   9,9  16.274

H10  13,9  22.890

Total 100,0 165.038

Fonte: Elaboração própria, com base em dados da POF 2008-2009 (IBGE, 2010) e de Burkowski, Perobelli e 
Perobelli (2014).

Os dados mostrados não captam, entretanto, algumas especifi-
cidades da tributação sobre consumo. Embora os impostos incidentes 
sobre compras de bens e serviços, como o Imposto sobre Circulação 
de Mercadorias e Prestação de Serviços de Transporte Interestadual e 
Intermunicipal e Comunicação (ICMS), sejam os mesmos para todos 
os tipos de famílias, em termos relativos à renda delas, a taxação sobre 
consumo é regressiva, conforme evidencia a Figura 4. De acordo com 
os dados da MCS com múltiplas famílias, a participação desses impos-
tos na renda total das famílias da classe mais baixa (H1) é superior a 
12%, enquanto, para as que se situam na classe mais alta (H10), essa 
participação não chega a 4%. Esse fato não está associado à estrutura 
dos impostos indiretos, mas ao tamanho relativo do consumo das fa-
mílias em relação a sua renda, em que pese alguma diferenciação na 
composição do consumo dos diferentes grupos.
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Figura 4. Participação dos impostos indiretos sobre consumo na renda das famílias (%)
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Fonte: Elaboração própria, com base em dados da POF 2008-2009 (IBGE, 2010) e de Burkowski, Perobelli e 
Perobelli (2014).

3.2.2.4 Transferências correntes das famílias  
para os demais setores institucionais

Além dos gastos com bens e serviços, as famílias também despendem 
sua renda com transferências para os demais setores institucionais da 
economia na MCS: empresas, administração pública, resto do mundo 
e também entre si. De acordo com os dados das CEI, as transferências 
correntes com origem nas famílias são compostas por rendas de pro-
priedade: pagamento de juros e renda da terra; impostos sobre a renda 
e patrimônio; contribuições sociais; e transferências correntes diver-
sas, na forma de prêmios líquidos de seguro não vida e transferências 
correntes diversas. A Tabela 9 mostra essa composição, utilizada para 
a identificação e construção das proxies correspondentes na POF de 
forma a obter a estrutura de distribuição dos gastos com transferências 
correntes para as dez famílias representativas na MCS.



|  95
Capital e trabalho no Brasil no século XXI: o impacto 

de políticas de transferência e de tributação sobre 
desigualdade, consumo e estrutura produtiva

Tabela 9. Composição das transferências correntes realizadas pelas famílias para os 
demais setores institucionais na Matriz de Contabilidade Social, Brasil, 2008 (%)

Destino das transferências Empresas Administração 
pública

Famílias Resto do 
mundo

Rendas de propriedade

Juros  47,1   0,5   9,3  89,0

Renda da terra   0,0

Impostos correntes sobre a renda  
e patrimônio

 24,1

Contribuições sociais  46,1  72,4

Transferências correntes

Prêmios líquidos de seguro  
não vida

  6,0

Transferências correntes diversas   0,8   3,0  90,7  11,0

Total 100,0 100,0 100,0 100,0

Fonte: Elaboração própria, com base em dados das CEI 2008 (IBGE, 2014).

i) Famílias para empresas

Do total das transferências correntes das famílias para as empresas finan-
ceiras na MCS, em torno de 47% correspondem a rendas de propriedade, 
na forma de pagamento de juros, e 46% às contribuições sociais, em vir-
tude, principalmente, dos pagamentos realizados para o sistema de PP. 
Com vistas a construir a estrutura de distribuição dessas transferências 
entre as dez classes de renda, foram utilizadas as seguintes variáveis da 
POF: para as despesas com juros, somaram-se os desembolsos monetá-
rios das famílias com serviços bancários, que incluem os juros pagos em 
consequência da utilização de cheque especial, encargos financeiros e 
demais taxas bancárias, às despesas decorrentes de empréstimos e pres-
tação de imóveis. Em relação às contribuições sociais, as despesas das 
famílias com a PP, segundo as classes de renda, foram utilizadas. Por 
meio da soma dos valores monetários referentes a essas duas proxies, en-
contraram-se os shares de distribuição para as famílias representativas.
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ii) Famílias para administração pública 

Do total das transferências correntes das famílias para o governo, 72,4% 
correspondem às contribuições sociais para o sistema de previdência 
pública e em torno de 24% aos impostos pagos sobre renda e patrimô-
nio. Desse modo, a abertura desse saldo na MCS para os dez tipos de 
famílias, segundo as classes de renda, foi feita pela distribuição dos 
dispêndios com as contribuições da previdência pública somados ao pa-
gamento de impostos sobre renda e demais impostos diretos – Imposto 
sobre a Propriedade Predial e Territorial Urbana (IPTU), Imposto sobre 
a Propriedade de Veículos Automotores (IPVA),  Imposto Territorial 
Rural (ITR), taxas de licenciamento, taxas sobre emplacamento, seguro 
obrigatório e multas –, obtidos na POF. 

iii) transferências interfamiliares

Das despesas com transferências para outras famílias, em torno de 91% 
são constituídas por transferências correntes diversas na MCS, ou seja, 
conta na qual se inserem as transferências voluntárias. Para a abertura 
dessas transferências entre as dez famílias, utilizou-se a estrutura de 
distribuição dos gastos com pensão alimentícia, mesada ou doação, 
variável disponibilizada pela POF. No entanto, nesse caso, existe um 
cruzamento das transferências realizadas pelas famílias (coluna) com as 
transferências recebidas (linha) na MCS, o que exige a definição de uma 
matriz (10 x 10) de distribuição, em vez de um único vetor. Os dados da 
POF só permitem o conhecimento dos valores despendidos e recebidos 
por cada família representativa, isto é, não informam para quais famí-
lias se destinam as transferências realizadas, do mesmo modo que não 
existem dados sobre a origem dos rendimentos recebidos. Na ausência 
dessas informações, adotou-se a pressuposição que essas transferências 
sempre ocorrem dentro de uma mesma classe. Portanto, foi empregada 
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uma matriz diagonal para o cruzamento dessas transferências. Procedi-
mento semelhante foi adotado em Grijó (2005).

iv) Famílias para resto do mundo 

Das transferências das famílias para o resto do mundo, 89% são constituí-
das por pagamentos de juros, sendo os demais 11% na forma de transfe-
rências correntes diversas, portanto, envio monetário de residentes para 
não residentes. A comparação com o perfil das transferências recebidas 
do resto do mundo, descritas na seção anterior,32 reforça o elevado peso 
do envio de rendas de propriedade ao exterior na economia brasileira, 
em contraste com a ínfima entrada desse tipo de rendimento. Das rendas 
recebidas do exterior, 76% são constituídas por transferência monetária 
de não residentes para residentes, sendo os demais 24% atribuídos às 
rendas de propriedade. Mais uma vez, no caso das transferências que 
envolvem o resto do mundo, não foi possível encontrar uma proxy cor-
respondente na POF, já que essa pesquisa não separa despesas realizadas 
internamente e no exterior. Desse modo, o mesmo critério utilizado para 
os rendimentos recebidos foi empregado para os enviados: a participa-
ção de cada família representativa seguiu o imposto de renda pago por 
cada grupo, considerando, então, que as famílias de maior renda foram 
aquelas que mais realizaram transferências correntes para o exterior.

As imagens a seguir apresentam a distribuição dos dispêndios 
das famílias com transferências correntes, primeiramente para empre-
sas e resto do mundo (Tabela 10), em seguida para as transferências 
interfamiliares (Quadro 2) e, finalmente, no Quadro 3, as transferên-
cias para o governo, bem como a composição desses fluxos.

32 Das rendas recebidas do exterior, 76% são constituídas por transferências 
correntes diversas, portanto, envio monetário de não residentes para residentes. Os 
demais 24% são de juros e dividendos.
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Tabela 10. Distribuição das transferências correntes das famílias para empresas e 
resto do mundo, segundo as classes de renda, Brasil, 2008

Famílias Destino das transferências

Empresas Resto do mundo

Participação 
(%)

Matriz de Contabilidade Social 
e Financeira (MCS-F) 

(R$ milhões)

Participação 
(%)

MCS-F 
(R$ milhões)

H1   2,3   4.436   0,0 10

H2   4,2   8.103   0,0 42

H3  11,0  21.032   0,4 348

H4   5,3  10.174   0,5 455

H5  10,4  19.866   1,9 1.700

H6   9,4  17.935   3,2 2.806

H7  14,5  27.627   9,3 8.175

H8   9,9  18.864  11,2 9.820

H9  11,8  22.600  19,6 17.221

H10  21,1  40.375  53,9 47.405

Total 100,0 191.011 100,0 87.981

Fonte: Elaboração própria, com base em dados da POF 2008-2009 (IBGE, 2010) e de Burkowski, Perobelli e 
Perobelli (2014).

Em relação às transferências reportadas na Tabela 10, em torno 
de 43% das transferências para as empresas têm origem nas três classes 
de famílias da extremidade superior da distribuição. Cabe notar que, 
comparativamente ao recebimento de transferências das empresas, os 
desembolsos das famílias apresentam maior dispersão entre as classes, 
principalmente de renda média, ficando muito menos concentrados nas 
famílias de maior nível de renda. 

O Quadro 2 exibe a matriz de transferências interfamiliares. 
Nele, as colunas mostram os gastos de cada família representativa com 
transferência monetária para outras famílias e as linhas, os recebimen-
tos. A definição em diagonal é resultado da pressuposição adotada de 
que esses fluxos são restritos a uma mesma classe. Assim como para as 
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demais transferências, a maior participação no total cabe à classe mais 
rica, neste caso em torno de 24%.

Quadro 2. Distribuição das transferências correntes interfamiliares, segundo as 
classes de renda, Brasil, 2008 (R$ milhões)

Transferências interfamiliares 

Tr
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as

 

  H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10

H1 1.101

H2 1.229

H3 1.812

H4 821

H5 1.646

H6 949

H7 2.116

H8 1.404

H9 1.324

H10 3.914

Fonte: Elaboração própria, com base em dados da POF 2008-2009 (IBGE, 2010) e de Burkowski, Perobelli e 
Perobelli (2014).

No Quadro 3, é possível notar um padrão claro a respeito das 
transferências das classes de famílias para o governo. Para o grupo de 
menor renda, H1, o pagamento de outros impostos diretos diversos 
sobrepuja as contribuições da previdência pública. Esses números po-
dem estar relacionados ao maior grau de informalidade no mercado de 
trabalho no qual as classes mais baixas estão inseridas, indicando que 
um número relevante de pessoas dessas classes está à parte do Siste-
ma de Previdência Social. De fato, quando se analisa a participação de 
cada grupo de renda nas contribuições totais do sistema previdenciário, 
verifica-se que H1 participa com apenas 2%. A partir de H2, conforme 
se avança na estrutura distributiva para as classes médias, as contri-
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buições previdenciárias ganham importância, passando a ser o maior 
componente das transferências das famílias para o governo. A partir de 
H7, verifica-se queda de participação da previdência, ao passo que os 
impostos sobre renda e patrimônio ganham importância, chegando a re-
presentar 50,8% dos desembolsos das famílias de maior nível de renda 
para o setor administração pública. 

Quadro 3. Distribuição e composição das transferências correntes das famílias para 
a administração pública, segundo as classes de renda, Brasil, 2008

Famílias Distribuição das 
transferências das famílias 
para administração pública

Composição das transferências das famílias 
para administração pública

Participação 
(%)

Matriz de 
Contabilidade 

Social e 
Financeira  

(R$ milhões)

Impostos 
sobre 

renda (%)

Contribuições 
para 

previdência 
social (%)

Outros 
impostos 
diretos 

diversos 
(%)

Total 
(%)

H1   1,8   8.032  0,2 35,1 64,8 100

H2   3,0  13.164  0,5 55,4 44,1 100

H3   7,7  34.105  1,5 56,4 42,0 100

H4   3,9  17.265  4,0 58,4 37,6 100

H5   7,5  33.478  7,7 57,2 35,1 100

H6   6,9  30.608 13,9 54,9 31,3 100

H7  13,2  58.723 21,1 48,1 30,8 100

H8  10,2  45.233 32,9 40,3 26,8 100

H9  14,1  62.755 41,6 34,1 24,3 100

H10  31,8 141.382 50,8 28,0 21,2 100

Total 100,0 444.744 30,0 41,1 28,9 100

Fonte: Elaboração própria, com base em dados da POF 2008-2009 (IBGE, 2010) e de Burkowski, Perobelli e 
Perobelli (2014).

3.2.2.5 Poupança das famílias

A poupança das dez classes de famílias foi obtida por resíduo, confron-
tando-se a renda total das unidades familiares com seu respectivo dis-
pêndio, desagregados na MCS com base nos dados da POF. Adotando 
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esse tipo de fechamento, obtém-se poupança negativa, ou despoupança, 
para as três primeiras classes de renda, H1, H2 e H3, visto que a estrutu-
ra de rendimentos monetários dessas famílias na POF não coincide com 
a estrutura de dispêndio.33 A opção por esse tipo de fechamento evita o 
inconveniente de realizar ajustes em outras contas para o balanceamen-
to da matriz, ou mesmo de utilizar métodos de balanceamento como o 
RAS,34 que são puramente matemáticos e alteram todas as transações 
da matriz.

A adoção de poupança residual é encontrada em outros traba-
lhos. Em Grijó (2005), que utiliza dados da POF 2002-2003 para a cons-
trução de uma MCS com abertura de famílias, o vetor de poupança para 
nove classes de renda é computado com base no saldo resultante do 
confronto entre receitas e despesas das famílias, somado às despesas de 
capital com aumento do ativo e redução do passivo. Segundo o cálculo 
desse autor, seis, entre as nove classes, apresentam poupança negativa. 
Santanna, Gomes e Salvato (2009) também mensuram a poupança fami-
liar, por meio de dados da POF 2002-2003, como diferença entre renda e 
despesa, considerando, todavia, três tipos de dispêndio: incluindo todos 
os gastos; incluindo apenas gastos com bens não duráveis; e excluindo 
dos gastos correntes as despesas com previdência, seguro saúde,  leasing 
de automóveis e prestação de imóveis. Já em Zylberberg (2008), na 
construção de uma MCS regional desagregada para famílias, a distribui-
ção da poupança é encontrada por resíduo, como no presente trabalho. 

33 Isso pode ocorrer por dois motivos. O primeiro se dá em razão da subdeclaração 
de rendimentos por parte das famílias, característica comum a esse tipo de survey. O 
segundo é relativo ao fato de a POF considerar consumo monetário e não monetário, 
permitindo a diferenciação entre esses dois tipos. Na MCS, esse tipo de diferenciação 
não é possível. As limitações de pesquisas amostrais como a POF já foram abordadas 
nos trabalhos de Soares e outros. (2006) e Medeiros, Sawaya e Granja (2009). 
34 O RAS é um método matemático utilizado para balanceamento de matrizes que utiliza 
algoritmos escalares. Mais detalhes podem ser encontrados em Miller e Blair (2009).



102  |  Débora Freire Cardoso

Por meio da desagregação de todas as fontes de rendimento e 
despesa das famílias na MCS, incluindo a poupança, obtém-se a MCS 
com múltiplas famílias para o Brasil em 2008, aberta para dez classes 
de rendimento. 

3.2.2.6 Análise da Matriz de Contabilidade  
Social com múltiplas famílias

A Figura 5 apresenta a estrutura agregada35 da MCS com múltiplas 
famílias para 2008. Trata-se de uma matriz produto x setor, com 110 
produtos (bens) e 55 setores do SCN e três componentes de VA. As 
transações econômicas inseridas na CC são realizadas por 12 agentes: 
empresas, administração pública e dez famílias representativas. Conta-
-se, ainda, com a CK e o resto do mundo. Por ser uma matriz balancea-
da, a soma de cada linha equivale ao total da coluna correspondente.

Segundo Pyatt e Roe (1977), ao contemplar as relações entre 
as principais dimensões de um sistema econômico, os desdobramentos 
analíticos da estrutura contábil da MCS permitem associar a estrutura 
setorial da produção com a intermediação entre a distribuição primária 
da renda, sua alocação aos proprietários dos fatores produtivos e a uti-
lização por parte das instituições. 

Um exemplo analítico dessas matrizes é, de acordo com 
 Bêrni (2007), realizar um corte arbitrário no fluxo circular da renda e 
verificar seus desdobramentos. Os fluxos identificados na Figura 5, que 
contempla a MCS com múltiplas famílias para o Brasil em 2008, podem 
ser pensados (segundo as hipóteses da MCS) da seguinte forma: as em-
presas detectam as necessidades heterogêneas de consumo das famílias, 

35 A MCS com múltiplas famílias completa está disponível no Apêndice 4. No entanto, com 
vistas a facilitar a visualização, a matriz está apresentada na forma setor (55) x setor (55).
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segundo dez classes, e se organizam para atendê-las. Para isso, contratam 
fatores de produção de propriedade das famílias (intersecção VA-CC fa-
mílias: remunerações, R$ 1.269 bilhões, incluindo a remuneração envia-
da para o exterior; EOB, R$ 454 bilhões), que, de posse da remuneração 
de seus fatores produtivos, compram bens e serviços das empresas (inter-
secção CC famílias-bens: total de R$ 1.536 bilhões), de acordo com as 
preferências de consumo de sua classe. As empresas, por sua vez, ao per-
ceberem o crescente volume de necessidades das famílias, acumulam ca-
pital e expandem sua capacidade instalada (FBCF, CK, R$ 511 bilhões). 

O governo arrecada tributos, recebe rendimentos do EOB de suas 
empresas, contribuições do Sistema de Previdência Social e transferên-
cias do resto do mundo (a linha referente à administração pública mostra a 
composição de sua renda total: R$ 1.571 bilhões), compra bens e serviços 
(intersecção CC governo-bens: R$ 609 bilhões), transfere renda às famí-
lias (intersecção CC governo-CC famílias: R$ 469 bilhões), e assim por 
diante. Como se trata de uma economia aberta, em razão das vantagens 
competitivas, o país transaciona com o resto do mundo, na forma de im-
portações e exportações, incluindo as de serviços do fator trabalho e capi-
tal, no valor de R$ 532 bilhões. Uma vez que o setor institucional famílias 
está desagregado, segundo classes de renda, é possível considerar uma ar-
ticulação similar para descrever os fluxos de cada família representativa.

Todavia, a descrição da MCS como um conjunto organizado de 
dados permite apenas a observação estática dos fluxos da renda em de-
terminado período de tempo. Segundo Pyatt (1989), uma MCS pode 
ser vista e operacionalizada, ainda, de outra maneira: enquanto forma 
de apresentar uma teoria ou modelo econômico. A próxima seção apre-
senta o MMCS, suas hipóteses e as implicações encontradas para a es-
trutura econômica brasileira, obtidas a partir da MCS com múltiplas 
famílias construída.
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3.3 Modelo de Contabilidade Social

O MMCS pode ser entendido como um conjunto de relações lineares, 
nos moldes do modelo de IP de Leontief, em sua versão fechada, isto 
é, considerando endógeno o consumo das famílias. Um modelo desse 
tipo é constituído por equações lineares que distinguem um conjunto de 
variáveis endógenas e um conjunto exógeno.

O pressuposto de linearidade impõe duas importantes simpli-
ficações para a economia: retornos constantes de escala e coeficientes 
fixos para as funções de produção. A hipótese de coeficientes fixos está 
relacionada à não substitutibilidade entre fatores produtivos, de modo 
que existe apenas uma combinação ótima de insumos para cada nível 
de produção (GRIJÓ, 2005). A pressuposição de inflexibilidade dos pa-
drões tecnológicos de produção é, portanto, o suporte para a construção 
de uma matriz de multiplicadores, a qual permite avaliar as mudanças 
nas variáveis endógenas em decorrência de modificações nas variá-
veis exógenas. 

Nesses modelos, parte-se da aceitação do princípio da determi-
nação pelo lado da demanda (demand led), assumindo-se que a deman-
da é exógena e gera a produção e os rendimentos necessários. Aceita-se, 
ainda, a pressuposição de preços relativos fixos, o que implica ausência 
de restrições de oferta de fatores. Desse modo, ao se considerar a exis-
tência de capacidade ociosa, o aumento da demanda leva à elevação da 
produção e de seus efeitos multiplicadores, mas não altera preços ou 
custos médios de produção. Nessa vertente, o crescimento econômico 
seria limitado por restrições de demanda, e não de oferta (NERI; VAZ; 
SOUZA, 2013; MOSTAFA; SOUZA; VAZ, 2010).

Os pressupostos descritos são inerentes tanto ao modelo de IP 
quanto aos MMCS, contudo, a utilização de MCS, ao incorporar os 
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fluxos de renda entre os setores institucionais, traz consigo hipóteses 
adicionais, por exemplo, propensão a poupar e composição do consumo 
das famílias constante.37

Como enfatizado, à semelhança do modelo de IP de Leontief, 
uma ou mais contas devem ser consideradas exógenas, critério que per-
mite que o modelo tenha o mesmo número de equações e variáveis 
endógenas e, portanto, uma solução única obtida por álgebra matricial. 
As variáveis exógenas são aquelas para as quais se pressupõe autono-
mia no gasto e se aplicam os choques desejados (MOSTAFA; SOUZA; 
VAZ, 2010). Segundo Miller e Blair (2009), sendo as MCS empregadas 
no intuito de analisar, de forma articulada, as transações e transferên-
cias entre todos os agentes que constituem um sistema econômico, a 
escolha entre variáveis exógenas e endógenas é uma decisão arbitrária. 
Round (1988) observa, entretanto, que a combinação do setor governo, 
CK e resto do mundo constitui, frequentemente, o conjunto exógeno 
no MMCS. Trabalhos recentes que abordam a mensuração de multi-
plicadores de MCS para o Brasil, como o de Bêrni (2007), Zilberberg 
(2008), Mostafa, Souza e Vaz (2010), Fochezatto (2011) e Neri, Vaz e 
Souza (2013), consideram exatamente esse conjunto de variáveis endó-
genas e exógenas.

A análise empreendida neste capítulo segue os procedimentos 
tradicionais, considerando exógenos os setores institucionais governo 
e resto do mundo e a CK (investimento). A opção pela exogeneidade 
dessa última conta evita a adoção de pressuposições demasiadamente 
fortes a respeito do investimento, considerando que a decisão de inves-
tir dos agentes pode estar associada a outros fatores, como expectativas 

37 O perfil de consumo é constante, já que os coeficientes de consumo estão fixos 
em relação ao dispêndio total da família, que, por definição, é igual à renda. Cabe 
lembrar, todavia, que, por se tratar de uma conta endógena, o nível de consumo varia.
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de rentabilidade e taxas de juros. Essa definição permite considerar en-
dógenas as contas da produção, do VA e as transações da CC para as 
empresas e as dez famílias representativas. Definidas as contas endóge-
nas, o modelo de multiplicadores pode ser representado, de acordo com 
Miller e Blair (2009), pela seguinte matriz de transações:

 ,

em que: B é a matriz de produção interindustrial;38 C é a matriz de 
gastos com a DF (parte endógena); V representa a matriz dos fatores 
primários que compõem o VA; Y é a matriz de transações que represen-
ta a distribuição da renda com origem na remuneração dos fatores de 
produção entre os setores institucionais; e H é a matriz de transferências 
entre os setores institucionais.

Dividindo cada elemento de Z pelo total da coluna xj, define-se 
a matriz de coeficientes técnicos da MCS. Essa matriz corresponde à 
propensão média a gastar de cada conta endógena da MCS e pode ser 
representada pela expressão , na qual as partições de S corres-
pondem exatamente às partições de Z:

  , (3.1)

38 No MMCS, adota-se a premissa de tecnologia baseada na indústria, que permite 
o enfoque setor x setor. Segundo essa premissa, assume-se que o mix de produção 
de um dado setor pode ser alterado enquanto a participação desse setor no mercado 
se mantém constante. De acordo com Guilhoto (2004), essa pressuposição mostra-
se mais próxima da realidade. Explicações detalhadas sobre o procedimento de 
transformação de uma matriz produto x setor em uma matriz setor x setor podem ser 
encontradas em Miller e Blair (2009) e Guilhoto (2004). 
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em que: Bij /xj é a matriz de coeficientes técnicos interindustriais, tam-
bém conhecida como A no modelo de IP; Cij/xj é a matriz de coeficien-
tes referente à DF endógena; Vij/xj é a matriz de participações do VA; 
Yij/xj é a matriz dos coeficientes de distribuição da renda pelo VA; e 
Hij/xj é a matriz de coeficientes das transferências entre os setores ins-
titucionais, neste caso, empresas (financeiras e não financeiras) e dez 
famílias representativas.

Definindo-se o vetor  como  = , em que: x é o vetor do 
produto interindustrial total dos setores; v, o vetor que define a soma 
dos componentes do VA; e y, o vetor do rendimento total dos setores 
institucionais, o modelo da MCS é definido pela seguinte expressão:

 , (3.2)

em que  pode ser definido como o vetor de contas exógenas, 
sendo: f o vetor referente à parte exógena da DF; w o vetor exógeno 
do VA (se houver); e h o vetor do rendimento dos setores institucionais 
especificado exogenamente.

Desde que , reescreve-se  como:

  (3.3)

definindo-se a matriz de multiplicadores da MCS: 

.

Por meio das partições de S, isto é, seus vetores associados 
à produção dos setores, ao VA, à distribuição da renda gerada entre 
os setores institucionais, ao gasto corrente da renda e às transferên-
cias entre os setores institucionais, é possível interpretar as partições 
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correspondentes de M, denominada inversa generalizada. Como no 
MIP, a matriz de multiplicadores permite conhecer a nova estrutura 
produtiva setorial requerida para satisfazer as condições de mudança 
nas variáveis exógenas (GRIJÓ, 2005). Além disso, o modelo de MCS 
permite analisar os efeitos sobre a remuneração dos fatores produtivos 
e sobre a renda distribuída aos setores institucionais, bem como os 
impactos no consumo final das famílias que resultem de modificações 
exógenas de renda.

3.4 Multiplicadores da Matriz de Contabilidade 
Social e Financeira com múltiplas famílias, 2008

Esta seção realiza uma análise estrutural da economia brasileira, apre-
sentando os multiplicadores computados com base no MMCS imposto 
sobre a MCS com múltiplas famílias. A análise é dividida da seguinte 
forma: primeiramente, avalia-se, de forma prospectiva, a estrutura pro-
dutiva por meio dos multiplicadores do produto, bem como a capaci-
dade setorial de impactar o VA e, consequentemente, a renda das dez 
famílias representativas, na ocasião de expansões exógenas na DF. Em 
seguida, são analisados os efeitos de injeções exógenas de renda sobre 
o produto setorial.

A Tabela 11 reporta os multiplicadores de produção para os 
55 setores da MCS com múltiplas famílias. A título de comparação, 
são apresentados também os multiplicadores do modelo aberto39 de IP. 
A magnitude dos multiplicadores revela a diferença entre os dois mo-
delos. Os multiplicadores da MCS são sempre maiores que os de IP, 
já que a MCS incorpora, além do efeito proveniente da interconexão 

39 No modelo aberto de IP, o consumo das famílias é exógeno.
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setorial do processo produtivo, o efeito induzido pela renda dos fa-
tores gerada, bem como seu uso na forma de consumo corrente pelas 
famílias e as transferências entre os setores institucionais, neste caso, 
empresas e  famílias.

Segundo o modelo de MCS, o multiplicador médio da econo-
mia é de 2,88. Considerando apenas os fluxos intersetoriais, típicos da 
abordagem de IP, o multiplicador médio cai para 1,92, revelando uma 
diferença de 51% no impacto mensurado pelo MMCS em relação ao 
IP. Isto é, quando se consideram, além dos fluxos produtivos, os fluxos 
de renda e o consumo corrente das famílias, estima-se um aumento de 
51% no requerimento exigido sobre a estrutura produtiva setorial para 
atender a mudanças exógenas na DF.

Em geral, não são percebidas diferenças significativas quanto 
ao ordenamento dos setores que mais impactam o produto da econo-
mia entre os dois modelos considerados. Os setores cuja magnitude 
do multiplicador é superior à média da economia estão sombreados na 
Tabela 11. É possível perceber que alguns setores considerados aci-
ma da média no IP não são tão significativos quando observados pelo 
MMCS. São exemplos as atividades fabricação de aço e derivados e 
máquinas para escritório e equipamentos de informática. Isso evidencia 
que, apesar de serem setores com grandes encadeamentos no IP, como a 
siderurgia, a remuneração de fatores e a geração de renda desses setores 
é relativamente baixa, implicando menor agregação de valor, o que os 
tornam menos relevantes entre os setores considerados chave na abor-
dagem do MMCS. 
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Tabela 11. Multiplicadores do produto setorial – comparação entre os multiplicadores 
de Matriz de Contabilidade Social e de Insumo-Produto, Brasil, 2008

Setores Multiplicador de 
produção da 

Matriz de 
Contabilidade Social

Multiplicador de 
produção de 

Insumo-Produto

Diferença 
(%)

agricultura, silvicultura e 
exploração florestal

2,60 1,69  54

Pecuária e pesca 2,94 1,91  54

Petróleo e gás natural 2,65 1,72  54

Minério de ferro 2,55 1,67  53

outros da indústria extrativa 2,80 1,90  48

alimentos e bebidas 3,43 2,45  40

Produtos do fumo 3,15 2,22  42

Têxteis 2,90 1,95  49

artigos do vestuário 
e acessórios

2,92 1,89  54

artefatos de couro e calçados 3,26 2,21  47

Produtos de madeira, 
excluindo móveis

2,97 1,96  52

Celulose e produtos de papel 3,03 2,10  44

Jornais, revistas e discos 2,78 1,76  58

Refino de petróleo e coque 3,04 2,35  29

Álcool 2,92 1,94  51

Produtos químicos 2,94 2,21  33

Resina e elastômeros 2,94 2,24  31

Produtos farmacêuticos 2,78 1,78  56

Defensivos agrícolas 3,11 2,29  36

Perfumaria, higiene e limpeza 3,01 2,12  42

Tintas, vernizes, 
esmaltes e lacas

2,99 2,12  41

Produtos e preparados 
químicos diversos

3,00 2,14  40

artigos de borracha e plástico 2,97 2,11  41

Cimento 3,03 2,16  40

outros produtos de minerais 
não metálicos

2,93 1,96  49

(continua)
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(continuação)

Setores Multiplicador de 
produção da 

Matriz de 
Contabilidade Social

Multiplicador de 
produção de 

Insumo-Produto

Diferença 
(%)

Fabricação de aço e derivados 2,88 2,04  41

Metalurgia de metais 
não ferrosos

2,97 2,13  39

Produtos de metal, excluindo 
máquinas e equipamentos

2,93 1,98  48

Máquinas e equipamentos, 
incluindo manutenção e reparos

3,02 2,08  45

eletrodomésticos 3,03 2,12  43

Máquinas para escritório e 
equipamentos de informática

2,74 2,03  35

Máquinas, aparelhos e 
materiais elétricos

3,00 2,09  44

Material eletrônico e 
equipamentos de comunicações

2,95 2,17  36

aparelhos/instrumentos: 
médico-hospitalar, medida 
e óptico

2,59 1,64  58

automóveis, camionetas 
e utilitários

3,30 2,42  36

Caminhões e ônibus 3,29 2,42  36

Peças e acessórios para 
veículos automotores

3,13 2,19  43

outros equipamentos 
de transporte

2,95 2,12  39

Móveis e produtos das 
indústrias diversas

2,89 1,94  49

eletricidade e gás, água, 
esgoto e limpeza urbana

2,62 1,72  52

Construção 2,77 1,77  56

Comércio 2,56 1,43  79

Transporte, armazenagem 
e correio

2,80 1,79  56

serviços de informação 2,69 1,69  59

(continua)
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(continuação)

Setores Multiplicador de 
produção da 

Matriz de 
Contabilidade Social

Multiplicador de 
produção de 

Insumo-Produto

Diferença 
(%)

intermediação financeira 
e seguros

2,63 1,52  73

serviços imobiliários e aluguel 1,99 1,11  79

serviços de manutenção 
e reparação 

2,39 1,39  72

serviços de alojamento 
e alimentação

2,96 1,95  51

serviços prestados às empresas 2,73 1,56  75

educação mercantil 2,92 1,56  87

saúde mercantil 2,80 1,67  67

outros serviços 2,82 1,56  80

educação pública 2,87 1,36 111

saude pública 2,92 1,53  91

administração pública e 
seguridade social

2,88 1,52  89

Fonte: Elaboração própria.

Por outro lado, para setores como os de artigos do vestuário e 
acessórios, educação mercantil, saúde pública e administração pública 
e seguridade social, os efeitos induzidos pela geração e distribuição da 
remuneração dos fatores produtivos entre os agentes econômicos e o 
uso da renda são mais relevantes que os efeitos induzidos puramen-
te pelo processo produtivo, já que essas atividades passam a exercer 
impacto sobre o produto acima da média da economia na abordagem 
de MMCS. Os resultados para os setores públicos (saúde pública e ad-
ministração pública e seguridade social), nos quais o governo é o con-
sumidor, sinalizam que um ajuste fiscal via corte de gastos com esses 
setores teria impactos relevantes sobre a produção da economia. 

Característica semelhante pode ser observada em outras ativi-
dades de serviços como comércio, intermediação financeira e seguros, 
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serviços imobiliários, educação pública, serviços prestados às empresas 
e outros serviços. Trata-se de setores que, embora não exerçam impacto 
produtivo superior à média (modelo IP), geram elevados efeitos indu-
zidos pelos fluxos de renda e consumo final dos agentes, especialmente 
as famílias. A diferença do multiplicador de MCS em relação ao de IP 
supera 70% para todas essas atividades. 

Como os efeitos incorporados pelo MMCS em relação ao IP são 
induzidos pela renda gerada e pelo consumo final das famílias, esses 
efeitos são relativamente menos relevantes para setores da indústria, 
que têm o consumo interindustrial como principal demandante, embora 
a diferença entre os dois tipos de multiplicadores situe-se, em média, 
em torno de 40%. Assim, ainda que os efeitos propulsores oriundos das 
interdependências setoriais contribuam mais para o impacto desses se-
tores na produção total da economia, os efeitos induzidos pela geração 
de renda e seu gasto não são irrelevantes.

Os setores que promovem maior impacto sobre o produto da 
economia brasileira na ocasião de uma mudança exógena em sua DF 
são a indústria de alimentos e bebidas e a indústria automobilística (veí-
culos automotores, reboques e carrocerias).

Na Tabela 11, estão dispostos apenas os efeitos totais (direto e 
indireto) exercidos por cada setor sobre o produto da economia brasi-
leira para cada aumento de R$ 1 em sua DF. Já no Quadro A2 (apên-
dices), é possível separar magnitudes dos efeitos diretos e indiretos. 
Cabe salientar que, de acordo com Holland e Wyeth (1993), a inter-
pretação deve ser feita eliminando-se R$ 1 do multiplicador referente 
à intersecção do setor considerado com ele mesmo, já que se trata do 
impacto diretamente proporcional ao aumento exógeno de R$ 1 na DF 
dessa atividade.
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Por exemplo, a expansão de R$ 1 na DF40 do setor veículos 
automotores, reboques e carrocerias incrementa o produto da economia 
(linha de total) em R$ 2,30 adicionais ao incremento de R$ 1. Analisan-
do a coluna referente a essa atividade no Quadro A2 (apêndices), é pos-
sível perceber que o efeito incremental (além do R$ 1 demandado) no 
próprio setor (direto) é muito menor que o efeito indireto gerado para 
atender ao aumento requisitado de sua produção. Isto é, da adição de 
R$ 2,43 no produto da economia, apenas R$ 0,05 se deve ao incremento 
no produto do próprio setor (subtrai-se R$ 1 da injeção exógena), sendo 
R$ 0,27 o incremento gerado no setor de peças e acessórios para veícu-
los automotores, R$ 0,22 no setor de comércio, R$ 0,15 na atividade de 
intermediação financeira e seguros e na fabricação de aço e derivados, 
R$ 0,14 em transporte, armazenagem e correio, e o restante dos efei-
tos indiretos gerados pelos demais setores produtivos. Na indústria de 
alimentos e bebidas, ocorre o contrário, o efeito direto no próprio setor 
supera os efeitos indiretos individuais nos setores relacionados.41 Isto é, 
em resposta a um aumento de R$ 1 na DF desse setor, um produto adi-
cional de R$ 0,35 é gerado na própria atividade, enquanto R$ 0,30 é ge-
rado de incremento no setor agrícola, R$ 0,25 no de pecuária, R$ 0,23 
no de comércio, e o restante dos efeitos indiretos gerados pelos demais 
setores produtivos.

Vale ressaltar que 29 dos 34 setores com capacidade de impac-
tar a produção da economia acima da média referem-se a atividades 
industriais, o que reforça as análises que consideram os setores indus-

40 Proveniente de uma expansão da demanda por exportações, da demanda corrente 
do governo ou de uma ampliação do investimento, por exemplo.
41 Cabe salientar que esse resultado também está associado a um problema de 
agregação da matriz. O setor de alimentos e bebidas é constituído por muitas 
atividades heterogêneas, de forma que parte significativa dos fluxos é contabilizada 
na diagonal, diferentemente da atividade de automóveis.
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triais na economia brasileira como chave, isto é, capazes de impulsio-
nar a economia com maior impacto quando são estimulados. Nesse 
sentido, pode-se pensar que uma mudança estrutural no perfil da DF 
em favor desses setores poderia impactar a economia de forma mais 
acentuada, conduzindo-a a um maior nível de produto e, consequente-
mente, renda.

Tendo em mente o fluxo circular da renda, a expansão das ati-
vidades produtivas tem por consequência o impacto sobre as remune-
rações pagas pelos fatores, que, por sua vez, são distribuídas entre os 
setores institucionais na forma de renda. Esses efeitos podem ser men-
surados por multiplicadores que indicam o incremento em remunera-
ções, EOB e impostos sobre produção decorrentes de uma expansão 
exógena de R$ 1 na DF setorial. É possível apontar, ainda, o aumento 
na renda dos setores institucionais na ocasião dessas expansões. Trata-
-se dos blocos V e Y da matriz M (inversa generalizada), que mantém as 
partições da MCS (matriz S), apresentados na seção metodológica (3.3) 
deste capítulo. Vale lembrar que o detalhamento do agente famílias em 
dez unidades representativas na MCS permite uma análise minuciosa 
desses efeitos para as classes de renda da economia brasileira.

Uma exposição completa desses multiplicadores está disponí-
vel nos apêndices, no Quadro A3 (apêndices), que mostra os impactos 
da expansão da DF de cada um dos 55 setores sobre o VA, bem como 
a distribuição da renda gerada no processo produtivo entre os seto-
res institucionais. Para facilitar a visualização e, especialmente, pelo 
padrão relativamente constante da distribuição desses multiplicadores 
para os setores, optou-se por apresentar na Tabela 12 apenas os impac-
tos médios. 

Na média, um aumento de R$ 1 na DF setorial da economia bra-
sileira gera impacto mais acentuado na remuneração do capital do que 
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na renda do trabalho, já que o incremento salarial para a economia é de 
R$ 0,56, ao passo que para o EOB é de R$ 0,67 (Tabela 12). Conforme 
mostra o Quadro A3 (apêndices), esse padrão persiste, com variações 
para mais e para menos, em 45 dos 55 setores de atividade. Para setores 
que utilizam capital em grande intensidade, um aumento de R$ 1 em 
sua DF gera, aproximadamente, mais que o dobro de renda do capital 
em relação ao que é gerado de salários.42 São exemplos: petróleo e gás 
natural; minério de ferro; eletricidade e gás, água, esgoto e limpeza 
urbana; e serviços imobiliários e aluguel. Esse último setor, com um 
multiplicador do EOB de 1,16, é aquele que apresenta a maior geração 
de renda do capital (aluguéis) para cada aumento unitário em sua DF, 
sendo ainda o que exibe a maior diferença entre os impactos sobre a 
renda do capital e trabalho, já que o multiplicador para o EOB é cerca 
de cinco vezes maior que o de salários. Para o setor de minério de ferro, 
essa diferença também é importante, cerca de 2,6 vezes. 

As exceções ficam por conta dos setores de máquinas para es-
critório e equipamentos de informática, veículos automotores, reboques 
e carrocerias, outros equipamentos de transporte e saúde mercantil, nos 
quais R$ 1 adicional em sua DF proporciona, aproximadamente, o mes-
mo impacto sobre a remuneração do trabalho e capital (Quadro A3 – 
apêndices). O setor de couro e calçados, por sua vez, apresenta diferença 
mais relevante entre o multiplicador de salários e capital, contudo, essa 
diferença é ainda mais pronunciada em algumas atividades de serviços 
nas quais o perfil é trabalho-intensivo. São elas: educação mercantil, 

42 Esse resultado pode indicar, ainda, que a expansão dessas atividades para as 
exportações, por exemplo em decorrência do Pré-Sal no setor de petróleo e gás, teria 
um caráter concentrador da renda do capital, resultando, portanto, em um aumento 
da desigualdade capital-trabalho. Esse efeito está em linha com o teorema de Stolper-
Samuelson, que define que, sob pressuposições econômicas específicas (competição 
perfeita), o aumento no preço relativo de um bem conduzirá à elevação no retorno do 
fator utilizado intensivamente em sua produção, ao passo que reduzirá a remuneração 
do fator menos abundante (STOLPER; SAMUELSON, 1941).
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educação pública, saúde pública, administração pública e seguridade 
social e outros serviços. O setor educação pública é aquele em que se 
verifica o maior multiplicador de salários: cada R$ 1 de aumento na 
DF do governo sobre esse setor, por exemplo, gera um incremento de 
R$ 1,11 nos salários pagos no setor. 

Tabela 12. Efeitos multiplicadores médios sobre o valor adicionado e  
renda corrente dos setores institucionais, Brasil, 2008

Detalhamento do valor adicionado 
e setores institucionais

Multiplicador médio 
dos setores

Valor adicionado Remunerações 0,56

excedente operacional bruto 0,67

impostos sobre produção  
líquida de subsídios

0,21

Conta-corrente empresas 0,82

H1 0,03

H2 0,05

H3 0,11

H4 0,05

H5 0,09

H6 0,07

H7 0,13

H8 0,09

H9 0,11

H10 0,23

Fonte: Elaboração própria.

Considerando a mensuração do PIB pela ótica da renda (re-
munerações + EOB + impostos sobre produção líquidos de subsídios), 
pode-se inferir que o incremento médio gerado sobre o VA (Tabela 12) 
reflete, em última instância, o incremento no PIB. Desse modo, em ter-
mos médios, cada R$ 1 despendido em DF proporciona aumento de 
R$ 1,44 no PIB da economia brasileira.
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A análise de maior interesse para este estudo, entretanto, reside 
nos impactos sobre a renda apropriada pelas famílias. Os multiplicado-
res do VA mostram que cada expansão unitária na DF tem capacidade 
de gerar relativamente mais remuneração do capital do que do trabalho, 
na maioria dos setores produtivos. Levando em conta que cerca de 46% 
da renda do EOB gerada na economia brasileira é apropriada pelas três 
classes mais altas (Tabela 3) e, ainda, que essa heterogeneidade na dis-
tribuição não se mostra tão diferente para os salários (38,4% são apro-
priados por H8, H9 e H10), é natural supor que a expansão dos setores 
termina por ter maior efeito na renda das classes superiores, conforme 
pode ser visto na Tabela 12. Em média, cada R$ 1 de incremento na 
DF setorial aumenta a renda das famílias da extremidade superior da 
distribuição (H10) em R$ 0,23, enquanto, para as que se situam na ex-
tremidade inferior (H1), o incremento é de R$ 0,03. 

Desse modo, na ocasião de estímulos exógenos à DF, o impac-
to em termos de renda na extremidade superior da distribuição é, em 
média, 8,3 vezes maior do que na extremidade inferior. No Quadro A3 
(apêndices), é possível perceber a reprodução desse padrão para os 55 
setores, com alguns se destacando pela maior diferença entre a renda 
gerada na família mais rica em comparação com a mais pobre. Os se-
tores mais concentradores são atividades imobiliárias e de aluguel e 
minério de ferro,43 nos quais a renda gerada em H10 é 11 e dez vezes 
maior que em H1, respectivamente. 

Uma análise adicional permitida pelo modelo de MCS em re-
lação ao de IP refere-se à mensuração de multiplicadores que indicam 
os impactos no produto setorial decorrentes de injeções exógenas de 

43 Embora as desigualdades regionais não sejam o foco desta tese, vale ressaltar 
que, como Minas Gerais concentra a maior parte da produção de minério de ferro do 
país, as atividades dessa indústria podem estar atuando no sentido de aumentar as 
desigualdades de renda no estado.
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renda para os setores institucionais. Um exemplo dessas injeções são 
as transferências de renda do governo para as famílias com baixo ní-
vel de renda. Segundo Holland e Wyeth (1993), a interconexão entre 
transferências do governo e famílias é ausente no modelo IP, não sendo 
possível, desse modo, realizar um choque de política para uma classe 
de renda específica. 

Os multiplicadores apresentados na Tabela 13 podem ser inter-
pretados da seguinte maneira: a linha de total reporta o efeito multipli-
cador sobre o produto da economia na ocasião de injeções exógenas de 
renda destinadas a cada setor institucional, neste caso, apenas as classes 
de famílias. O impacto total é definido pela soma dos efeitos individuais 
em cada setor, sendo possível apontar as atividades mais estimuladas.

De acordo com a Tabela 13, o maior impacto sobre o produ-
to da economia brasileira ocorre quando uma transferência exógena de 
renda é destinada à classe mais baixa, H1. Cada R$ 1 de aumento na 
renda corrente dessa classe, oriundo, por exemplo, de uma transferência 
governamental, geraria R$ 3,40 de aumento no produto da economia. 
Para as famílias da extremidade superior (H10), o multiplicador é de 
R$ 0,96. Esse resultado está associado à maior parcela da renda gasta 
em consumo corrente, que, segundo os dados apresentados neste estu-
do, é um comportamento típico dos estratos mais baixos. Famílias com 
maior nível de renda despendem parte da renda em poupança, investem 
e compram mais bens importados em relação às famílias de menor ren-
da, fazendo ocorrerem vazamentos no fluxo circular considerado. Pode 
ser pensando, ainda, como resultado da maior propensão a gastar das 
famílias de menor nível de renda. Cabe lembrar que parte desses vaza-
mentos pode ser considerada uma limitação do método adotado neste 
capítulo, por exemplo, em relação à poupança-investimento, que está 
intimamente relacionada à exogeneidade dessa conta no MMCS.
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Tabela 13. Efeitos multiplicadores sobre o produto setorial decorrentes  
de injeções exógenas de renda para as famílias, Brasil, 2008

Setores Famílias

H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10

agricultura, 
silvicultura e 
exploração 
florestal

0,22 0,14 0,11 0,09 0,08 0,07 0,06 0,05 0,05 0,03

Pecuária e pesca 0,13 0,09 0,07 0,05 0,05 0,04 0,04 0,03 0,03 0,02

Petróleo e 
gás natural

0,06 0,04 0,04 0,04 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,02

Minério de ferro 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

outros da 
indústria extrativa

0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

alimentos 
e bebidas

0,48 0,32 0,25 0,21 0,19 0,17 0,15 0,13 0,11 0,07

Produtos do fumo 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00

Têxteis 0,04 0,03 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01

artigos do 
vestuário e 
acessórios

0,05 0,04 0,03 0,03 0,03 0,03 0,02 0,02 0,02 0,01

artefatos de 
couro e calçados

0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

Produtos 
de madeira, 
excluindo móveis

0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Celulose e 
produtos 
de papel

0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,01

Jornais, revistas e 
discos

0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01

Refino de 
petróleo e coque

0,10 0,07 0,07 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,04 0,04

Álcool 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

Produtos 
químicos

0,06 0,04 0,03 0,03 0,03 0,03 0,02 0,02 0,02 0,01

Resina e 
elastômeros

0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00

Produtos 
farmacêuticos

0,03 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01

(continua)
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(continuação)

Setores Famílias

H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10

Defensivos 
agrícolas

0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00 0,00

Perfumaria, 
higiene e limpeza

0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

Tintas, vernizes, 
esmaltes e lacas

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Produtos e 
preparados 
químicos diversos

0,01 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

artigos de 
borracha 
e plástico

0,04 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01

Cimento 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

outros produtos 
de minerais 
não metálicos

0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00

Fabricação de aço 
e derivados

0,02 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

Metalurgia 
de metais 
não ferrosos

0,01 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Produtos de 
metal, excluindo 
máquinas e 
equipamentos

0,03 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

Máquinas e 
equipamentos, 
incluindo 
manutenção 
e reparos

0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00

eletrodomésticos 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00 0,00

Máquinas para 
escritório e 
equipamentos de 
informática

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Máquinas, 
aparelhos e 
materiais elétricos

0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

Material 
eletrônico e 
equipamento de 
comunicações

0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00

(continua)
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(continuação)

Setores Famílias

H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10

aparelhos/
instrumentos: 
médico-hospitalar, 
medida e óptico

0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

automóveis, 
camionetas e 
utilitários

0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,04 0,03 0,02

Caminhões e 
ônibus

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Peças e acessórios 
para veículos 
automotores

0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01

outros 
equipamentos de 
transporte

0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00

Móveis e 
produtos das 
indústrias diversas

0,04 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,01

eletricidade e gás, 
água, esgoto e 
limpeza urbana

0,16 0,12 0,10 0,09 0,08 0,08 0,07 0,06 0,05 0,03

Construção 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

Comércio 0,33 0,24 0,22 0,20 0,20 0,19 0,18 0,16 0,15 0,10

Transporte, 
armazenagem e 
correio

0,24 0,18 0,15 0,13 0,13 0,12 0,10 0,09 0,08 0,05

serviços de 
informação

0,11 0,09 0,09 0,09 0,09 0,09 0,08 0,08 0,07 0,04

intermediação 
financeira e 
seguros

0,16 0,12 0,12 0,12 0,13 0,13 0,13 0,13 0,12 0,09

serviços 
imobiliários e 
aluguel

0,25 0,19 0,17 0,15 0,15 0,14 0,12 0,11 0,11 0,07

serviços de 
manutenção e 
reparação 

0,04 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01

serviços de 
alojamento e 
alimentação

0,09 0,07 0,07 0,06 0,06 0,06 0,05 0,05 0,05 0,03

(continua)
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(continuação)

Setores Famílias

H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10

serviços prestados 
às empresas

0,11 0,08 0,08 0,07 0,07 0,07 0,07 0,06 0,06 0,04

educação 
mercantil

0,03 0,02 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03 0,04 0,03 0,02

saúde mercantil 0,07 0,06 0,06 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,03

outros serviços 0,11 0,09 0,09 0,09 0,09 0,09 0,09 0,09 0,08 0,06

educação pública 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

saúde pública 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

administração 
pública e 
seguridade social

0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

Total 3,40 2,46 2,19 1,97 1,95 1,85 1,70 1,59 1,43 0,96

Fonte: Elaboração própria.

Os setores mais estimulados e que, portanto, mais contribuiriam 
para o impacto de R$ 3,40 no produto mediante o aumento exógeno de 
R$ 1 na renda das famílias de menor renda seriam alimentos e bebi-
das (R$ 0,48), comércio (R$ 0,33), serviços imobiliários e de aluguel 
(R$ 0,25), transporte, armazenagem e correio (R$ 0,24) e agricultura 
(R$ 0,22). Desse modo, pode-se inferir que transferências governamen-
tais para as classes mais baixas da distribuição exerceriam maiores efei-
tos, basicamente, sobre setores tradicionais e de serviços. A magnitude 
dos impactos vai perdendo importância relativa conforme se avança na 
estrutura da distribuição de renda, embora o padrão de atividades mais 
estimuladas não seja muito diferente. É possível observar diferenças, 
entretanto, quanto ao ranking desses setores. Para a classe mais alta, 
H10, os maiores impactos ocorreriam em comércio, intermediação fi-
nanceira e seguros, serviços imobiliários e aluguel, outros serviços e 
alimentos e bebidas. Esses resultados, contudo, estão baseados pura-
mente na estrutura de consumo das famílias, o que esbarra em outra 
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limitação dos MMCS – a ausência de definição do comportamento rela-
cionado à decisão de consumo das famílias –, além de se tratar de uma 
análise puramente estática. 

Dada a recente importância de programas de transferência de 
renda na economia brasileira, como o PBF, esses últimos resultados 
apresentados suscitam questionamentos específicos a respeito dos im-
pactos de programas desse tipo, acompanhados por seus respectivos 
efeitos na estrutura distributiva, na economia. O MMCS, todavia, exibe 
uma série de limitações que restringem as análises de políticas distri-
butivas.44 Contudo, uma das aplicações mais recentes das MCS é servir 
de base de dados para a construção de modelos de EGC, que superam 
algumas das limitações impostas pelo MMCS. Assim sendo, a investi-
gação do problema de pesquisa desta tese é feita em uma abordagem 
de equilíbrio geral, por meio da incorporação da estrutura da MCS com 
múltiplas famílias e seus fluxos ao modelo EGC, apresentado no pró-
ximo capítulo.

Vale ressaltar, entretanto, que as análises realizadas neste capí-
tulo são muito importantes para a condução das análises na abordagem 
de equilíbrio geral, já que permitem conhecimento das relações estrutu-
rais de interdependência que integram o fluxo circular da renda na eco-
nomia brasileira. Dessa forma, pontuam-se as principais implicações 
encontradas neste capítulo:

• Os dados revelam uma estrutura bastante concentrada quan-
to à apropriação da renda dos fatores pelas classes de renda 
mais elevadas, especialmente para o capital. Os rendimen-
tos oriundos das transferências das empresas, cuja compo-
sição é basicamente de juros e dividendos, são fortemen-

44 Essas limitações serão definidas adiante, no Capítulo 4.
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te concentrados na classe de maior renda, de forma mais 
acentuada que o rendimento dos fatores. As transferências 
governamentais são constituídas, em sua maior parte, pe-
las aposentadorias e pensões do sistema de previdência pú-
blica, o que termina por concentrar esses rendimentos nas 
classes altas, principalmente pelas elevadas aposentadorias 
do funcionalismo público. Embora a maior parte das trans-
ferências dos programas sociais e auxílios seja destinada às 
famílias de menor nível de renda, esses recursos participam 
com muito pouco das transferências totais do governo.

• No que tange ao perfil de consumo, foi possível notar que 
as classes da extremidade inferior detêm maior participa-
ção no consumo final de produtos primários, das indústrias 
diretamente interligadas a essa atividade, além de serviços 
urbanos básicos, como transporte e eletricidade e gás, água 
e limpeza urbana. As famílias da classe H3, especificamen-
te, detêm maior representatividade na demanda de produtos 
como artigos do vestuário, couro e calçados, limpeza, higie-
ne e perfumaria, farmacêuticos, além dos serviços urbanos 
citados. Já as famílias de maior nível de renda têm maior 
relevância no consumo de bens duráveis, combustíveis e 
de serviços de maior complexidade, mesmo representan-
do muito pouco da população total. As contribuições para 
a previdência pública são mais onerosas para a classe mé-
dia, enquanto o pagamento de impostos sobre renda detém 
maior participação no orçamento das classes mais altas. 

• A análise dos multiplicadores do produto, além de apontar 
para a relevância da consideração explícita dos fluxos de 
renda sobre a produção setorial, permitida pelo MMCS, in-
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dicou que mudanças no perfil da DF que favoreçam setores 
industriais poderiam impactar a economia de forma mais 
acentuada, conduzindo-a a um maior nível de produto e, 
consequentemente, renda. 

• As expansões produtivas promovem, entretanto, maior im-
pacto sobre os rendimentos do capital do que sobre os salá-
rios. A estrutura concentrada em relação à distribuição da 
remuneração dos fatores faz a expansão dos setores promo-
ver efeitos maiores na renda das famílias da extremidade 
superior da distribuição. Desse modo, pode-se dizer que, na 
ausência de mudanças estruturais ou de políticas redistribu-
tivas que atenuem esses efeitos, o padrão concentrador de 
renda tende a se reproduzir. 

• Injeções exógenas de renda, por exemplo, transferências do 
governo para as famílias, exercem maiores efeitos sobre o 
produto da economia brasileira quando são destinadas às 
classes de menor nível de renda, tendo em vista a maior pro-
pensão a gastar, típica dos estratos inferiores da distribuição. 

O próximo capítulo apresenta o modelo EGC construído nesta 
tese por meio da MCS com múltiplas famílias.





|  129
Capital e trabalho no Brasil no século XXI: o impacto 

de políticas de transferência e de tributação sobre 
desigualdade, consumo e estrutura produtiva

4. BRIGHT: um Modelo de Equilíbrio Geral 
Computável com foco na estrutura de 
geração e distribuição da renda para a 
economia brasileira
Este capítulo apresenta o Brazilian Social Accounting – General 
 Equilibrium Model for Income Generation, Households and Transfers 
( BRIGHT), modelo de EGC desenvolvido especialmente para atender 
aos objetivos desta tese. O capítulo está dividido em seis seções: na 
primeira, é feita uma breve revisão da literatura a respeito dos modelos 
que tratam a distribuição de renda em um contexto de equilíbrio geral. 
Na segunda, evidenciam-se os aspectos gerais do BRIGHT, os modelos 
nos quais foi baseado, enumerando suas principais contribuições em 
relação aos modelos de EGC que seguem a vertente Joahansen-austra-
liana. Em seguida, a estrutura teórica do BRIGHT é apresentada em três 
módulos: núcleo do modelo (Seção 4.3); extensão do modelo para in-
corporar os fluxos da MCS (Seção 4.4); e módulo de dinâmica recursiva 
(Seção 4.5). Por último, a Seção 4.6 define os principais parâmetros e 
elasticidades adotados na calibragem do BRIGHT.

4.1 Modelos de Equilíbrio Geral Computável  
com foco na estrutura distributiva

A utilização de métodos econômicos aplicados às análises das questões 
relativas à distribuição de renda pode ser dividida em duas abordagens 
principais: equilíbrio parcial e equilíbrio geral. Tratar um problema 
econômico em equilíbrio parcial ou equilíbrio geral tem implicações 
importantes. Em equilíbrio parcial, a economia é um sistema econô-
mico no qual o problema em estudo representa um bloco, ou mercado, 
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independente e isolado. As relações e o comportamento desse merca-
do têm pouco ou nenhum efeito sobre o restante do sistema, e vice-
-versa. Esse tipo de abordagem é, portanto, insuficiente para lidar com 
o problema de pesquisa desta tese, que propõe uma análise conjunta 
dos efeitos sistêmicos de mudanças na estrutura distributiva no restante 
da economia, em suas diferentes esferas. Na abordagem de equilíbrio 
geral, por sua vez, a economia é vista como um sistema de mercados 
inter-relacionados no qual o equilíbrio em todas as relações tem que 
ser obtido simultaneamente, ou ao longo do tempo (como no caso do 
 BRIGHT, que tem mecanismos de dinâmica recursiva e ajuste defasado 
no mercado de trabalho, como será apresentado posteriormente). 

Bourguignon e Silva (2003) inserem as técnicas de avaliação de 
impactos de políticas distributivas que estão sob o escopo de equilíbrio 
geral em um grande grupo, que denominam de orientação macroeconô-
mica. Para esses autores, as técnicas inseridas nesse grupo têm a grande 
virtude de conectar os aspectos microeconômicos e macroeconômicos, 
considerando conjuntamente os efeitos no comportamento dos agentes 
e nos equilíbrios dos mercados. Assim, trata-se do escopo metodológico 
mais adequado ao problema de pesquisa e objetivos desta tese, uma vez 
que, nesse tipo de abordagem, a distribuição de renda impacta e é im-
pactada por alterações na produção, na estrutura de composição setorial 
e em variáveis macroeconômicas, como preço e rentabilidade de fato-
res. No framework de equilíbrio geral e do fluxo circular da renda exis-
tem diversas alternativas, como os modelos de IP, de MCS e de EGC. 

Os modelos IP tradicionais incorporam os fluxos monetários entre 
as atividades produtivas, a DF e o VA (remuneração dos fatores), mas não 
a geração e distribuição da renda dos fatores e os fluxos de transferências 
de renda entre os diferentes agentes de uma economia. Sendo assim, é um 
método insuficiente para as análises com foco na distribuição de renda. 
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Os modelos de MCS, como apresentados no Capítulo 2 des-
ta tese, incorporam os fluxos de renda remanescentes nas matrizes de 
IP, completando o fluxo circular. Assim, são uma ferramenta bastante 
utilizada nas análises relativas à distribuição de renda no sistema eco-
nômico, principalmente pela facilidade e simplicidade de sua operação 
(em que pese a dificuldade na construção de sua base de dados). Esses 
modelos e suas aplicações permitem identificar caminhos de transmis-
são de políticas que alteram a estrutura distributiva, contudo, algumas 
hipóteses intrínsecas a esse método (que são as mesmas dos modelos IP) 
limitam de certa forma sua aplicação em análises da distribuição de ren-
da: DF exógena, oferta infinitamente elástica de fatores primários (por 
exemplo, capital e trabalho) e preços relativos fixos (MUNIZ, 2008). 

Uma alternativa metodológica a essas hipóteses de modelos IP 
e MCS são os modelos de EGC, que têm sido adotados como alterna-
tiva para as análises com foco na estrutura de geração e distribuição 
da renda e sua interação com o sistema econômico. Naturalmente, a 
utilização de um modelo EGC implica adotar outras hipóteses sim-
plificadoras, como comportamento otimizador dos agentes (setores e 
famílias), retornos constantes de escala, equilíbrio em mercados com-
petitivos e ausência de mercado monetário, de externalidades e de 
incerteza. Entretanto, as aplicações desses modelos têm se mostrado 
bastante adequadas às análises de políticas econômicas, principalmente 
porque é um método capaz de, com base nas relações estruturais da 
economia, modelar explicitamente os mercados de bens e fatores, de 
modo que salários, preços e renda são determinados endogenamente 
(BOURGUIGNON; SILVA, 2003; MUNIZ, 2008). Os modelos EGC 
tomam explicitamente a estrutura de interdependência entre os setores, 
como no instrumental de IP e contabilidade social; contudo, apresen-
tam a vantagem de projetar impactos de mudanças nos preços relativos, 
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além de determinar o equilíbrio entre demanda e oferta mediante preços 
flexíveis ( DOMINGUES, 2002; HADDAD, 2004). 

De acordo com Fochezatto (2005), com base na contribuição 
seminal de Johansen (1960), podem-se agrupar os modelos EGC em 
cinco tipos: Johansen, ou tradição australiana; Harberger, Scarf, Shoven 
e Whalley (HSSW); Banco Mundial (também conhecido como estrutu-
ralista); Jorgenson; e Ginsburgh, Waelbroeck e de Manne (GWM). 

Os modelos de Johansen e HSSW seguem, geralmente, o qua-
dro neoclássico padrão, diferenciando-se pelas formas funcionais em 
relação ao comportamento dos agentes, pelas hipóteses de fechamento 
e pelo tipo de método de solução (modelo linearizado para o primeiro 
e não linear para o segundo). Os modelos do Banco Mundial primam 
pela incorporação de especificações mais flexíveis do que aquelas en-
contradas em modelos do tipo walrasiano, com o objetivo de captar 
fatores estruturais dos países em desenvolvimento, além de dar enfo-
que a regras de fechamento que incorporam certa rigidez de preços nas 
economias. Tais modelos não contam, entretanto, com o detalhamento 
setorial e comportamental das duas vertentes anteriores. 

As vertentes HSSW e estruturalista perderam espaço na litera-
tura recente, possivelmente pela dificuldade de implementação desses 
modelos e pela superação, no caso da vertente HSSW, dos métodos de 
solução de modelos linearizados (Johansen-australiana) sobre aqueles 
baseados em programação linear. O que tem se percebido no desenvol-
vimento recente (a partir dos anos 2000) dos modelos EGC é que, com 
os avanços da vertente Johansen-australiana, liderada pelo Center of 
Policies Studies (CoPS),45 têm sido incorporadas hipóteses alternativas 

45 Especialmente pelos pesquisadores Peter Dixon, Maurin T. Rimmer e Mark 
Horridge. Dixon, Koopman e Rimmer (2013) descrevem o histórico dos modelos 
Monash Style, desenvolvidos no CoPS. Mais informações a respeito do CoPS podem 
ser consultadas em: http://www.copsmodels.com/about.htm.
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na utilização desses modelos, como retornos crescentes de escala, com-
petição imperfeita, rigidez de preços, ajustes defasados de mercados de 
fatores, entre outras, além da adequação desses modelos às aplicações 
com foco na estrutura de geração e distribuição de renda, objeto de 
interesse deste trabalho.

Especificamente sobre os modelos EGC empregados às análises 
de distribuição de renda, Savard (2003) os classifica em três tipos: mo-
delos EGC com uma única família representativa (CGE-RH); modelos 
EGC com múltiplas famílias (CGE-IMH); e modelos EGC integrados 
a estruturas de microssimulação (CGE-SMS), que utilizam o modelo 
EGC para gerar variações de preços e rendimentos que são conectados 
a um modelo de microssimulação (de fundamentação econométrica e 
em equilíbrio parcial) para as famílias. 

O primeiro tipo de modelo (CGE-RH) é o mais utilizado, prin-
cipalmente pela maior facilidade de sua implementação. A grande li-
mitação na utilização desses modelos em análises distributivas é o fato 
de tal especificação desconsiderar as mudanças na distribuição entre 
diferentes grupos de renda, já que as famílias estão agregadas em um 
único agente representativo. Embora o último tipo de modelo (CGE-
-SMS) ostente a vantagem do minucioso grau de desagregação das fa-
mílias e especificação de comportamento diferenciado entre elas, sua 
aplicação é de difícil implementação, tendo em vista as dificuldades 
de integrar, de forma consistente, os dados das contas nacionais com 
os das pesquisas domiciliares (SAVARD, 2003). Além disso, trata-se 
de uma questionável integração de um modelo de equilíbrio geral a um 
modelo de equilíbrio parcial. Dessa forma, o segundo tipo de modelo 
(CGE-IMH) é visto como uma opção intermediária, na qual os proble-
mas de consistência entre os microdados das pesquisas domiciliares e 
das contas nacionais são minimizados, ao passo que preenche a lacuna 
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deixada pelos modelos com uma família representativa no tratamento 
das questões distributivas. Vale ressaltar que, embora o segundo tipo 
de modelo permita contar com um número expressivamente elevado 
de famílias, a especificação do comportamento microeconômico desse 
agente continua sendo uma restrição, já que, geralmente, é forçoso esta-
belecer formas funcionais idênticas para o comportamento das famílias. 
Este é o tipo de modelo EGC empregado nesta tese. 

As primeiras aplicações de modelos EGC às questões distributi-
vas foram feitas por Adelman e Robinson (1978) e Lisy e Taylor (1980), 
para Coreia e Brasil, respectivamente. Esses modelos foram, ao longo 
da década de 1980, largamente utilizados nos estudos empreendidos 
pelo Banco Mundial para as economias em desenvolvimento.46 Citam-
-se, ainda, os trabalhos de Dervis, Melo e Robinson (1982), Janvry, 
Sadoulet e Fargeix (1991), Decaluwé e outros (1999), Colatei e Round 
(2001) e Agénor, Izquierdo e Fofack (2001). 

Para o Brasil, posteriormente ao trabalho pioneiro de Lisy e 
Taylor (1980), embora alguns trabalhos tenham se proposto a avançar 
no desenvolvimento de modelos EGC adaptados para o estudo de ques-
tões distributivas, a literatura desses modelos ainda está em expansão. 
De um lado, estão modelos que, embora sejam construídos por meio 
das matrizes de contabilidade social com desagregação das famílias 
representativas, não fazem todas as ligações entre a geração da renda 
nas atividades produtivas e sua distribuição para os diferentes agentes 
representativos, além de serem explorados em estática comparativa. 
São exemplos os trabalhos de Cury (1998), Barros, Conseuil e Cury 
(2000), Bittencourt (2004), Fochezatto e Bagolin (2006), Cury, Coelho 
e Corseuil (2005), Cury e Leme (2007) e Muniz (2008). De outro lado, 

46 Ver Devarajan, Lewis e Robinson (1986), Melo (1988), Adelman e Robinson (1989) 
e Taylor (1990). 
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há modelos que seguem a escola Johansen-australiana de EGC, que, 
tradicionalmente, são construídos com base nos fluxos das MIP, dando 
ênfase à questão setorial e regional, entre outras, mas com menor núme-
ro de trabalhos na questão da geração e apropriação da renda.

Entre os modelos para o Brasil que seguem a abordagem 
 Johansen-australiana, alguns se dedicaram às análises das questões dis-
tributivas. Guilhoto (1986) constrói um modelo EGC baseado no mo-
delo ORANI,47 com a abertura do consumo das famílias em diferentes 
faixas de renda e a inclusão de uma equação que liga a renda dos tra-
balhadores a seu dispêndio. Ferreira Filho e Horridge (2006) apresen-
tam um modelo EGC (também baseado na família de modelos  ORANI) 
integrado a um módulo de microssimulação, construído com base nos 
microdados da Pnad e da POF. Souza (2015) incorpora ao modelo 
Brazilian Recursive Dynamic General Equilibrium Model – LABOR 
(BRIDGE-LABOR) um detalhamento da renda de trabalho, capital e 
outras fontes para os decis de renda, além de uma ligação entre a renda 
dos trabalhadores e seu dispêndio com bens e serviços. Esse mode-
lo conta com elementos de dinâmica recursiva (por meio dos modelos 
ORANI e MONASH). Os outros trabalhos são de estática comparativa. 

Relevante para esta tese, Corong (2014) desenvolveu um mo-
delo EGC para a economia filipina [PHILGEM – A single- country 
 computable general equilibrium (CGE) model of the Philippine 
 economy], com uma extensão que permite a incorporação de uma MCS 
detalhada ao modelo, que distingue 38.400 famílias. A acomodação dos 
fluxos adicionais da MCS é feita de modo que a interconexão entre o 
processo de geração, distribuição funcional e uso da renda é tomada 
explicitamente. O PHILGEM tem duas versões, uma de estática com-

47 Primeiro modelo construído para a economia australiana. O nome ORANI não 
representa um acrônimo. 
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parativa e outra com elementos de ajuste intertemporal no mercado de 
trabalho e estoque de capital (dinâmica recursiva). Esse modelo confi-
gura um grande avanço para a modelagem EGC da escola australiana 
com foco na distribuição de renda. 

O modelo desenvolvido nesta tese, nomeado BRIGHT, é basea-
do na estrutura teórica do PHILGEM, sendo o primeiro modelo EGC na 
abordagem Johansen-australiana com essa especificação para o Brasil. 
A inclusão de dinâmica recursiva no BRIGHT também o qualifica entre 
os modelos EGC nacionais. Embora a incorporação de mecanismos de 
dinâmica recursiva não seja nova na literatura de EGC,48 os modelos 
com foco na estrutura distributiva brasileira não contam com tais ele-
mentos, estando em uma abordagem de estática comparativa.

A principal diferença entre modelos estáticos e dinâmicos está 
no tratamento do investimento/acumulação de capital e mercado de tra-
balho. Em modelos estáticos, é preciso adotar hipóteses a respeito de 
investimento/capital e emprego/salários, sem que se tenha uma teoria 
no modelo para a oferta ou a dinâmica desses elementos. Assim, usual-
mente adotam-se hipóteses de curto e longo prazos no fechamento49 
dos modelos, mas sem um tratamento temporal explícito. Geralmente, 
o que distingue os dois fechamentos é a abordagem microeconômica 
atribuída ao estoque de capital. No curto prazo, os estoques de capital 
são mantidos fixos, enquanto, no longo prazo, os choques exógenos 
podem afetá-los, já que são endógenos e respondem às taxas de retorno 
do capital setorial (SANTOS, 2010). 

48 Ver, por exemplo, Domingues e outros (2014), Hasegawa (2003), Haddad e 
Domingues (2001), Fochezatto e Souza (2000) e Silva e Gurgel (2012).
49 A operacionalização de modelos EGC exige que sejam estabelecidas hipóteses de 
simulação, ou o conjunto de variáveis exógenas e endógenas, definindo o chamado 
fechamento do modelo. 
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A especificação de dinâmica recursiva é baseada na modelagem 
do comportamento intertemporal e em resultados de períodos anteriores 
(backward looking), partindo de expectativas estáticas ou adaptativas 
(DIXON; RIMMER, 2002). As condições econômicas correntes, tais 
como a disponibilidade de capital, são endogenamente dependentes dos 
períodos posteriores, mas permanecem não afetadas por expectativas de 
forward-looking. O investimento e o estoque de capital seguem meca-
nismos de acumulação e de deslocamento intersetorial a partir de regras 
preestabelecidas, associadas à taxa de depreciação e taxas de retorno 
(MAGALHÃES, 2013). O mercado de trabalho também se ajusta de 
forma defasada, e o emprego é fixado a seu nível tendencial, a taxas 
predefinidas. Assim, o salário real se ajusta endogenamente para manter 
o emprego em seu nível tendencial. Mais detalhes sobre o mecanismo 
de dinâmica recursiva serão explorados na Seção 4.5.

Desse modo, pode-se dizer que modelos com dinâmica recursi-
va incorporam certa rigidez em relação ao padrão de ajustamento ins-
tantâneo de equilíbrio competitivo. Tanto a resposta do investimento 
(efeito de amortecimento) quanto o movimento defasado de ajuste dos 
salários ao longo do tempo representam alternativas metodológicas in-
teressantes ao se considerarem as respostas dos elementos endógenos 
de uma economia a choques (de políticas ou outros), tomando explici-
tamente sua trajetória de ajustamento temporal.

Assim, o modelo BRIGHT incorpora inovações que o tornam 
adequado às análises das questões distributivas no Brasil. Pode-se di-
zer que o modelo assimila algumas características definidas por Taylor 
(1990) como importantes na construção de um modelo de equilíbrio ge-
ral adequado para economias em desenvolvimento: distribuição funcio-
nal dos agentes economicamente relevantes baseada na estrutura institu-
cional da economia, de forma que cada conjunto similar de agentes seja 



138  |  Débora Freire Cardoso

relacionado a uma categoria funcional de distribuição de renda (salários, 
lucros corporativos e não corporativos); e consideração explícita dos flu-
xos de preços e renda em termos nominais, além da adoção de hipóteses 
menos restritivas em relação ao investimento e mercado de trabalho. 

Vale ressaltar que o avanço alcançado pelo BRIGHT é, toda-
via, mais tímido do que aquele obtido pelo PHILGEM, visto que as 
famílias no primeiro modelo estão detalhadas em apenas dez grupos de 
renda (conforme a estrutura da MCS apresentada no Capítulo 2). Como 
ressaltado, o modelo PHILGEM constrói uma MCS desagregada para 
38.400 famílias. No entanto, acredita-se que o nível de desagregação 
das famílias no BRIGHT é suficiente para lidar com o problema de 
pesquisa abordado nesta tese. Conforme destaca Savard (2003), a inclu-
são de um número expressivamente grande de famílias é interessante, 
porém, é mais crucial para análises que tenham como foco as questões 
relativas à pobreza. No caso do modelo desta tese para o Brasil, outra 
dificuldade foi a indisponibilidade de dados, pois apenas para a renda 
do trabalho foi possível ligar sua geração em cada setor com o tipo de 
família, já que os dados da POF não são adequados para tal procedi-
mento em relação à renda do capital. 

4.2 Aspectos gerais do modelo BRIGHT

O modelo BRIGHT conta com diversos elementos que o tornam ade-
quado às análises do tema da distribuição de renda no Brasil. Trata-se 
de um modelo EGC multiproduto com elementos de dinâmica recur-
siva (backward looking), especificado para 55 setores, 110 produtos e 
13 setores institucionais: dez famílias representativas (definidas por dez 
classes de renda), empresas, governo e resto do mundo. São detalhados 
três fatores produtivos primários (terra, trabalho e capital), dois seto-
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res de margens (comércio e transportes), importações por produto para 
cada um dos 55 setores e componentes da DF, impostos indiretos – de-
sagregados em Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI), ICMS e 
outras taxas e subsídios – e impostos sobre produção (dois tipos: sobre 
produção e outros custos e subsídios), além de impostos diretos (impos-
tos sobre renda e patrimônio pagos pelas famílias e empresas). Como é 
calibrado pela MCS apresentada no Capítulo 3, é um modelo especial-
mente estruturado para interconectar os fluxos de renda entre os setores 
produtivos, as famílias e os demais agentes da economia brasileira. O 
ano-base dos dados do modelo é 2008.

O BRIGHT segue a tradição australiana em modelos EGC e foi 
construído com base nas estruturas teóricas dos modelos BRIDGE50 
(DOMINGUES et al., 2014) e PHILGEM (CORONG; HORRIDGE, 
2012; 2014). São modelos do tipo Johansen, formulados como um 
sistema de equações linearizadas e solucionadas pelo software Ge-
neral Equilibrium Modelling Package (GEMPACK) (HARRISON; 
 PEARSON, 1994), o qual permite acessar as soluções como taxas de 
crescimento (elasticidades), utilizando variados tipos de fechamento. A 
especificação teórica é composta por blocos de equações que determi-
nam relações de oferta e demanda, derivadas de hipóteses de otimiza-
ção e condições de equilíbrio de mercado (market clearing). 

50 O modelo BRIDGE foi desenvolvido como parte das atividades do Núcleo de 
Estudos em Modelagem Econômica Aplicada (Nemea) do Centro de Desenvolvimento 
e Planejamento Regional de Minas Gerais (Cedeplar) da Universidade Federal de 
Minas Gerais (UFMG). O grupo conta com a participação de professores e alunos 
da pós-graduação no Cedeplar, sob coordenação do professor doutor Edson Paulo 
Domingues. O BRIDGE tem sido adaptado para diversos estudos desenvolvidos 
no Cedeplar. Entre eles, estudos sobre a crise econômica (DOMINGUES et al., 
2014), políticas tributárias (SOUZA; CARDOSO; DOMINGUES, 2016), mercado 
de energia e carbono (MAGALHÃES, 2013; MAGALHÃES; DOMINGUES, 2014), 
setor de transportes e retornos crescentes de escala (BETARELLI JR., 2013), saúde 
(DOMINGUES et al., 2015), dinâmica populacional (SANTIAGO, 2014) e mercado 
de trabalho (SOUZA, 2015).
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Esses dois modelos apresentam, todavia, uma importante dife-
rença: enquanto o BRIDGE segue a estrutura original do ORANIG51 
com dinâmica recursiva, o PHILGEM representa uma extensão do 
ORANIG, uma vez que inova ao incorporar múltiplas famílias e equa-
ções adicionais que permitem o uso de uma MCS em vez de uma MIP. 
Desse modo, o BRIGHT partiu da estrutura teórica do BRIDGE para 
a calibração do modelo pela MIP, mas conectou a ele, com algumas 
adaptações, a extensão do PHILGEM, que permitiu a incorporação dos 
fluxos adicionais da MCS famílias apresentada no capítulo anterior. 

O BRIGHT representa, portanto, um avanço em relação ao mo-
delo BRIDGE e aos demais modelos EGC brasileiros que seguem a 
abordagem Johansen-australiana, principalmente por contribuir para 
essa literatura ao incorporar o tratamento explícito das interdependên-
cias entre os setores produtivos e os setores institucionais da econo-
mia, evidenciando o processo de geração, distribuição e transferência 
de renda, requisitos indispensáveis para a investigação do problema de 
pesquisa proposto neste estudo. Especificamente, enumeraram-se as 
principais modificações em relação ao BRIGHT: 

• Incorpora o setor institucional empresas ao modelo. Esse 
agente complementa o processo de apropriação e uso da 
renda originada no setor produtivo.

• Caracteriza a renda por todas suas fontes para os diversos 
setores institucionais. Além da usual apropriação de salários 
pelas famílias, o modelo conta com a distribuição do EOB 
entre famílias (por suas dez classes), empresas e governo e 
adiciona a renda proveniente de transferências institucio-
nais, por exemplo, as transferências do governo para as fa-
mílias, constituídas basicamente de benefícios sociais, que 

51 O ORANIG é uma extensão do modelo ORANI, em que o termo “G” significa 
“genérico”, isto é, pode ser aplicado para qualquer país.
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incluem previdência social e programas e auxílios sociais 
(subdivididos em transferências do PBF e outras transferên-
cias). Outro exemplo de fonte de renda são as transferências 
das empresas para as famílias, compostas em grande parte 
por rendas de propriedade (dividendos e juros).

• Na apropriação dos rendimentos do trabalho pelas famílias, 
o modelo atrela os salários pagos por cada setor produtivo 
ao tipo de família, definido por classe de renda (usualmente, 
modelos EGC não fazem essa distinção).52

• Detalha o uso da renda dos diversos setores institucionais. 
Além do gasto em consumo com bens e serviços domésticos 
e importados pelas famílias e pelo governo, e o consequen-
te pagamento de impostos indiretos, já usual em modelos 
EGC, o BRIGHT detalha os demais dispêndios, por exem-
plo, transferências das famílias para o governo (contribuição 
para o Sistema de Previdência Social) e pagamentos de im-
postos diretos (sobre renda e patrimônio), tanto das famílias, 
quanto das empresas. O detalhamento do dispêndio com im-
postos diretos pagos pelas famílias permite a diferenciação 
entre renda total e renda disponível, importante para análises 
com foco na renda das famílias e sistema tributário. 

• Define poupança dos diversos setores institucionais como 
resíduo entre a renda apropriada e o gasto corrente. Espe-
cialmente importante é a possibilidade de caracterização da 
poupança do governo e do resto do mundo (saldo em CC).

• O consumo das famílias passa a ser função da renda dispo-
nível. No modelo BRIDGE, essa relação era implícita no 
fechamento do modelo. O detalhamento do processo de ge-

52 Outra extensão do BRIDGE, o BRIDGE-LABOR, desenvolvido por Souza (2015), 
faz essa distinção, contudo, por ocupações e gênero. 
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ração e correspondente apropriação da renda incorporado 
ao BRIGHT permite a inserção de uma função de consumo 
que liga diretamente o consumo à renda disponível.

• O consumo do governo pode ser endógeno, em função da 
receita total com impostos diretos e indiretos (usualmente, 
modelos EGC assumem gasto do governo exógeno, seguin-
do o consumo das famílias ou as variações do PIB).

• Detalha o investimento em privado e do governo. 
Nesta tese, optou-se por manter a notação de variáveis como no 

código computacional do modelo, facilitando a correspondência com 
outros modelos e a interpretação das variáveis. Os nomes das variáveis 
seguem determinados padrões, conforme detalhados no Quadro 4, na 
seção seguinte. 

4.3 Módulo 1: núcleo do modelo BRIGHT

Esta seção descreve o núcleo do modelo BRIGHT, isto é, a especifica-
ção teórica central do modelo, calibrada pelos dados provenientes de 
uma MIP53 baseada em modelos do tipo ORANIG (DIXON et al., 1982; 
HORRIDGE, 2003), seguindo a estrutura adaptada do modelo  BRIDGE 
(DOMINGUES et al., 2014).54 Conforme ressaltado no Capítulo 2, a 
MIP estimada pelo grupo de pesquisa Nereus para o ano de 2008 – siste-
ma de MIP para o Brasil (GUILHOTO; SESSO FILHO, 2005; 2010) – e 
as estruturas de distribuição da POF 2008-2009 para o consumo de bens 
e serviços das dez famílias representativas foram utilizadas para alimen-
tar o primeiro módulo do modelo BRIGHT. Dados adicionais referentes 
a parâmetros e elasticidades utilizados foram extraídos de fontes diver-
sas e serão apresentados em uma seção especial deste capítulo. 
53 O procedimento de calibragem seguiu Domingues e outros (2009).
54 A descrição do módulo 1 foi baseada nos trabalhos de Souza (2015) e Corong (2014).
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Quadro 4. Notação para as variáveis do modelo BRIGHT

A(s) primeira(s) letra(s) indica(m) o tipo de variável:

α Mudança técnica no uso de fatores produtivos

del Mudança ordinal

f Parâmetro de deslocamento

p Preços em moeda local

pf Preços em moeda estrangeira

S Participação

σ elasticidade de substituição

t imposto

V Valor em nível

w Variável nominal

x Variável real

O número indica o agregado a que se refere a variável:

1 Produção

2 investimento

3 Consumo

4 exportações

5 Governo

6 estoques

0 Todos os usuários

As letras finais adicionam informações importantes como:

bas Preços básicos

cap Capital

cif importação a preços de fronteira

imp importações após impostos

lab Trabalho

lux supernumerário do sistema linear de gastos

mar Margens

oct outros custos

prim Todos os fatores primários

pur Preços de compra

s Todas as origens (doméstica e importada)

(continua)
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(continuação)

As letras finais adicionam informações importantes como:

sub bens de subsistência

tar Tarifas

tax impostos indiretos

tot Total ou média para determinado usuário

Sobrescritos:

i indústrias (55 tipos)

c Commodities (110 tipos)

s origem (doméstica, importada)

m Margens

h Família representativa (dez classes de renda)

o ocupação

t impostos indiretos (três tipos)

y Tipo de transferência do governo para as famílias (Programa bolsa Família, 
outros)

Maiúsculas e minúsculas:

Letras maiúsculas representam variáveis em nível e minúsculas representam variações.

Fonte: Elaboração própria. Adaptado de Souza (2015) e Horridge (2011).

4.3.1 Estrutura de produção

O bloco de produção do modelo BRIGHT segue a estrutura-padrão 
em modelos EGC do tipo Johansen: os setores produtivos atuam em 
concorrência perfeita e minimizam custos, sujeitos a tecnologias de 
retornos constantes de escala, representadas em funções de elasticida-
de constante (CES) e Leontief. Impondo separabilidade fraca na fun-
ção de produção, que reduz o número de parâmetros comportamentais 
requeridos,55 as decisões de produção podem ser separadas em uma es-
trutura aninhada, conforme representa a Figura 6.

55 De acordo com Corong (2014), a pressuposição de separabilidade fraca reduz o 
número de parâmetros de elasticidades necessários. Dessa forma, o mix ótimo de fatores 
primários (terra, trabalho e capital) não varia com o preço dos insumos intermediários. 
Para uma discussão técnica a esse respeito, ver Keller (1980) e Dixon e outros (1982). 
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Para atingir determinado nível de produção, o produtor combina 
fatores primários (VA), insumos intermediários e outros custos em dois 
níveis. No primeiro deles, decide a composição de fatores primários, 
definida pela utilização de terra,56 trabalho e capital, por meio de uma 
função CES. Define, ainda, a composição dos insumos intermediários 
de diferentes tipos (110 commodities), também por meio de uma função 
CES, e suas origens (doméstica ou importada), decisão tomada segun-
do elasticidades de Armington (ARMINGTON, 1969),57 que especifica 
substituição imperfeita entre bens domésticos e importados. O produto 
é produzido no segundo nível, por meio de uma combinação em pro-
porções fixas (Leontief) da composição de fatores primários, insumos 
intermediários e outros custos.58 Assim, considera-se que insumos pri-
mários, intermediários e outros custos são complementares perfeitos, 
sem qualquer possibilidade de substituição. 

A parte superior da Figura 6 mostra que a decisão da oferta 
de cada indústria59 é baseada em um processo de maximização de 
dois estágios. Primeiramente, as firmas decidem sobre o mix ótimo 
de commodities que irão produzir segundo uma função de transfor-
mação com elasticidade constante (CET) e, em seguida, outra CET é 
empregada para dividir a oferta de bens entre o mercado doméstico 
e o externo.

Em resumo, o processo de vários estágios representado na Fi-
gura 6 resulta das decisões de produção de cada firma. Pelo lado da 

56 Terra é um fator específico aos setores agricultura e pecuária. 
57 As elasticidades de Armigton para as commodities do modelo BRIGHT foram 
adotadas do trabalho de Tourinho, Kume e Pedroso (2007). A Seção 4.6 apresentará 
as elasticidades do modelo. 
58 Outros custos de produção compreendem basicamente taxas e subsídios.
59 Setor, indústria e firma serão usados como sinônimos ao longo do texto.
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demanda, assume-se minimização de custos e, pelo lado da oferta, ma-
ximização de lucros. Assim, as condições de primeira ordem geram, por 
um lado, as funções de demanda por fatores produtivos e por insumos 
domésticos e importados e, por outro, as funções de produção e oferta 
doméstica e de exportação. Conforme destaca Corong (2014), embora 
as indústrias compartilhem uma mesma função de produção, a propor-
ção dos insumos varia entre elas.

Figura 6. Estrutura de produção
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4.3.1.1 Decisão de produção e demanda por  
insumos primários e intermediários

Conforme mostra a Figura 6, no segundo estágio o problema do produ-
tor representativo no setor i consiste em minimizar os custos de pro-
dução (X1TOTi), sujeitos à tecnologia de produção Leontief:

 (4.1)

sujeito a:

  (4.2)

Na equação (4.1), X1Sc,i representa o uso de insumos inter-
mediários de ambas as fontes (doméstica ou importada) para cada 
 commodity c no setor i; X1PRIMi é a quantidade total de insumos pri-
mários utilizados; X1OCTi são outros custos de produção no setor i; e 
P1Sc,i, P1PRIMi e P1OCTi são os respectivos preços desses insumos. 
Na equação (4.2), X1TOTi é a produção total do setor i, e os parâmetros 
A1TOTi, A1Si, A1PRIMi e A1OCTi

60 são parâmetros que representam a 
eficiência da produção total, dos insumos intermediários, dos fatores 
primários e de outros custos, respectivamente. A solução do problema 
de minimização para uma função Leontief leva às seguintes demandas 
por insumos para cada setor i:

  (4.3)

  (4.4)

60 Por convenção, as variáveis em letras maiúsculas representam níveis e em letras 
minúsculas representam variações percentuais.
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  (4.5)

Quanto a variações percentuais, a mudança no uso de insumos 
intermediários, fatores primários e outros custos é dada por:

  (4.6)

  (4.7)

  (4.8)

Em que: x1sc,i é a variação percentual na demanda por insu-
mos intermediários c de todas as fontes (doméstica mais importada), 
para cada indústria i; x1toti é a variação percentual na demanda total 
de insumos da indústria i; x1primi é a variação percentual da  demanda 
por insumos primários na indústria i; x1octi é a variação percentual da 
demanda por outros insumos na indústria i; e a1toti, a1sc,i, a1primi e 
a1octi são parâmetros de mudança tecnológica para todos os insumos, 
para insumos intermediários, para insumos primários e para outros in-
sumos, respectivamente. 

Conforme apresentado no nível 1 da Figura 6, para cada insumo 
intermediário c demandado pelo setor i, existem duas fontes possíveis: 
doméstica ou importada. A decisão entre essas fontes é modelada uti-
lizando a hipótese de Armington (1969), para a qual produtos de dife-
rentes origens são considerados substitutos imperfeitos na produção. 
De acordo com Carvalho (2014), esse tratamento permite que o modelo 
exiba padrões de comércio intrassetoriais não especializados, uma im-
portante regularidade empírica encontrada na literatura.61

61 Sobre diferenciação de produtos no comércio internacional e modelos EGC, ver 
Melo e Robinson (1989). O comportamento de diversas classes de funções CES é 
analisado em Perroni e Rutherford (1995).
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Nesse caso, o problema do produtor é minimizar os custos de 
cada insumo intermediário, utilizando uma combinação ótima entre as 
origens doméstica e importada, sujeitos a uma função de produção do 
tipo CES:

  (4.9)

sujeito a:

  (4.10)

Em que: X1c,dom,i e X1c,imp,i são as quantidades demandadas pela 
indústria i da commodity c de origens doméstica e importada, respecti-
vamente; P1c,dom,i, P1c,imp,i, A1c,dom,i e A1c,imp,i são os preços e coeficientes 
de eficiência dessas commodities para cada indústria;  e (1– ) são 
parâmetros de participação dos insumos de cada origem, que variam 
por commodity e indústria; e  é o parâmetro de substituição entre as 
variedades doméstica e importada, específico por indústria. Resolven-
do o problema apresentado nas equações (4.9) e (4.10), a demanda de 
insumos domésticos e importados de cada setor i pode ser representada 
na forma linearizada como:

  (4.11)

Em que:  é a variação percentual na demanda da indústria i 
por commodities c de origem s (doméstica ou importada) do insumo c; 

 é o parâmetro de mudança tecnológica na utilização do insu-
mo c, de origem s pela indústria i;  é a elasticidade de Armington de 
substituição entre as variedades doméstica e importada, definida para 
cada commodity c; e  representa a variação percentual no preço da 
 commodity c de origem s utilizada no setor i.
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A equação (4.11) mostra que a demanda por um tipo específico 
de insumo intermediário depende da demanda total por esse insumo e 
de possíveis substituições entre as variedades doméstica e importada 
quando os preços relativos se alteram, ou quando ocorrem mudanças 
tecnológicas que alteram a eficiência desses insumos.

Para a composição de insumos primários, o produtor se defron-
ta com decisão semelhante: minimizar o custo total desses insumos su-
jeito a uma função de produção do tipo CES. 

 (4.12)

sujeito a:

  

  (4.13)

Em que: X1LABi, X1CAPi e X1LNDi são as quantidades de traba-
lho, capital e terra respectivamente demandadas pela indústria i; P1LABi, 
P1CAPi, P1LNDi, A1LABi, A1CAPi e A1LNDi são os preços e coefi-
cientes de eficiência do trabalho, capital e terra para cada  indústria i; 

,  e  são parâmetros de participação do trabalho, capital e terra, 
que variam por indústria; e  é o parâmetro de substituição entre os 
fatores, específico para cada indústria. 

As equações de (4.14) a (4.16) definem as demandas por traba-
lho, capital e terra para cada setor i na forma linearizada. Mantendo os 
coeficientes de eficiência fixos, essas equações estabelecem que a mu-
dança percentual na demanda de cada fator primário é influenciada por 
dois efeitos: expansão e substituição. O efeito expansão determina que 
a demanda por cada fator específico se mova na proporção da deman-
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da total pelos fatores primários x1primi, enquanto o efeito substituição 
é determinado pela elasticidade de substituição σ1primi, multiplicada 
pela participação do preço de cada fator específico no custo médio dos 
fatores primários, p1primi. Esse último efeito estabelece o grau em que 
o fator mais caro é substituído pelo de menor preço.

 (4.14)

 (4.15)

 (4.16)

Em que: x1labi é a variação percentual na demanda por traba-
lho na indústria i; a1labi representa a mudança técnica na utilização 
de trabalho; σ1primi é a elasticidade de substituição entre os fatores 
primários do setor i; p1labi representa a variação percentual no preço 
dos salários pagos aos trabalhadores; x1capi é a variação percentual na 
demanda por capital do setor i; a1capi é a mudança técnica na utilização 
de capital; p1capi é a variação percentual no preço da unidade de capital 
na indústria i; x1lndi é a variação percentual na demanda por terra no 
setor i (agropecuária); a1Indi é a mudança técnica na utilização de terra; 
e p1capi é a variação percentual na rentabilidade desse fator no setor i. 

4.3.1.2 Custos de produção

Os custos de produção são computados antes e depois da incidência de 
impostos sobre a produção. O custo total de produção por setor antes 
da incidência de impostos (V1CSTi) é definido como a soma total de 
todos os insumos (intermediários, primários e outros custos) utilizados 
na produção de cada setor i:

 , (4.17)
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em que: V1PRIMi é o custo total de fatores primários (preço vezes a 
quantidade total utilizada); V1MATi é o custo total de insumos inter-
mediários; e V1OCTi são outros custos de produção. Adicionando os 
impostos, o gasto total da produção no setor i é dado por (V1TOTi):

  (4.18)

em que: V1PTXi são os impostos diretos que incidem sobre a produção 
do setor i. A incidência de cada um dos impostos sobre o setor PTXRATEi 
é calculada endogenamente como a razão entre o total de impostos sobre 
a produção e o total de custos de produção antes dos impostos:

  (4.19)

Assim, variações no custo total de produção de cada setor i são 
decorrentes tanto de variações na composição e no custo dos insumos 
produtivos quanto de mudança de taxas e subsídios incidentes sobre 
a produção.

4.3.1.3 Oferta de bens e exportações

O modelo BRIGHT é multiproduto, portanto, um setor (firma) pode 
produzir mais de uma commodity (nível 3 da estrutura hierárquica da 
Figura 6). O problema de otimização representado nesse nível é descri-
to pela equação (4.20): 

  (4.20)

sujeito a:

  (4.21)
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Em que: PQ1c,i é o preço da commodity c produzida pela indús-
tria i;  é o parâmetro de participação da commodity c na produção to-
tal da indústria i;  é a elasticidade de transformação constante (CET) 
entre a produção de commodities  = 1/(  – 1). 

As equações de (4.22) a (4.25) apresentam os problemas de ma-
ximização da receita de cada firma representados nas equações (4.20) 
e (4.22) em sua forma linearizada. De acordo com a equação (4.22), 
modificações percentuais no mix ótimo de commodities produzido por 
cada indústria (q1c,i) depende das alterações na razão de preços entre as 
commodities produzidas pela indústria, pq1c,i, em relação ao preço mé-
dio unitário recebido pelos produtores (p1toti). Por exemplo, aumentos 
no preço de uma commodity relativamente ao preço médio induzem 
elevações na produção do bem mais caro relativamente ao de menor 
preço. Essa substituição é especificada pela elasticidade de transforma-
ção SIGMA1OUTi.

  (4.22)

A produção pode ser vendida no mercado doméstico ou expor-
tada, considerando os destinos substitutos perfeitos.62 Essa pressupo-
sição pode ser, no entanto, modificada pela imposição de substituição 
imperfeita entre exportações e vendas para o mercado doméstico. Tal 
flexibilidade é possível por meio da utilização de uma função CET, 
conforme mostra o topo da estrutura hierárquica da Figura 7. A equa-
ção (4.23) representa o problema de maximização da receita total pela 
venda de cada commodity em ambos os mercados, doméstico e externo 
(X0DOMc e X4c, respectivamente).

62 O modelo permite considerar que produtos destinados à exportação são substitutos 
imperfeitos daqueles destinados ao consumo local. No entanto, essa possibilidade não 
foi utilizada nas simulações realizadas.
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   (4.23)

s. t.  (4.24) 

Em que: MAKE_Ic é a matriz de produção MAKE (commodity x 
setor) que agrega todas as commodities produzidas por cada setor; 
P0DOMc é o preço da commodity c produzida localmente; PEc é o preço 
em moeda local da commodity exportável c;  é o parâmetro de partici-
pação das exportações na oferta total; e  é a  elasticidade de transforma-
ção constante (entre bens domésticos e exportação):  = 1/(  – 1) .

Na forma linearizada, o problema de otimização exposto pode ser 
representado pelas equações de (4.25) a (4.27). A equação (4.25) define a 
oferta ótima de exportação por commodity (x4c), bem como a oferta para 
o mercado doméstico (x0domc). A alocação entre mercado doméstico e 
externo depende de dois fatores: TAUc, que especifica o grau em que do-
mésticos e exportados são alocados; e mudança nos preços relativos entre 
bens domésticos e exportados (p0domc – pec), ambos em moeda local. 

  (4.25)

  (4.26)

  (4.27)

As equações (4.26) e (4.27) mostram, respectivamente, a oferta 
total de bens para os mercados doméstico e externo e o preço médio 
de cada commodity, de acordo com a condição de lucro zero da função 
CET. Ao adotar a hipótese que bens domésticos e exportados são per-
feitamente substituíveis, a função CET é eliminada, especificando-se 
valor zero para o parâmetro TAUc, de modo que os preços domésticos e 
de exportação tornam-se idênticos: p0domc = pec.



|  155
Capital e trabalho no Brasil no século XXI: o impacto 

de políticas de transferência e de tributação sobre 
desigualdade, consumo e estrutura produtiva

4.3.2 Demanda por investimentos

Para produzir novas unidades de capital, cada setor combina  commodities 
em uma estrutura aninhada de dois níveis, conforme representado na 
Figura 7. Formalmente, no primeiro nível, o investidor representa-
tivo do setor i combina bens de capital c, de origem doméstica ou 
importada, minimizando o custo total de investimento, sujeito a uma 
estrutura Leontief:

   (4.28)

sujeito a:

  (4.29)

Figura 7. Estrutura de demanda por investimento  

 

Investimento 

Leontief 

Bem 1 

 

Bem 26 … 

CES CES
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Legenda: 

Insumo ou produto 

Função 

Fonte: Elaboração própria.
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Nas equações (4.28) e (4.29), X2Sc,i representa a demanda por 
bens c de ambas as fontes (doméstica ou importada) para investimentos 
no setor i e P2Sc,i é o preço pago pelo setor i por bem de investimento c. 
Na equação (4.29), X2TOTi define o investimento total do setor i, a 
variável A2TOTi representa a eficiência do investimento na indústria i, 
enquanto A2Sc,i representa a eficiência de cada commodity c demandada 
para investimento. Como solução para a tecnologia Leontief, as deman-
das de investimento seguem proporções fixas, que podem ser represen-
tadas em termos de variações percentuais como:

  (4.30)

em que: x2sc,i é a variação percentual na demanda pelo bem de in-
vestimento c de todas as fontes (doméstica mais importada) para cada 
indústria i; x2toti é a variação percentual na demanda total por investi-
mentos na indústria i; e a2toti e a2sc,i representam mudanças tecnológi-
cas (ou de eficiência) para os bens de investimento utilizados no setor i 
e para cada um dos bens c utilizados pelo setor, respectivamente. As-
sim como na demanda por insumos intermediários, no segundo nível 
para cada commodity c, o investidor minimiza o custo combinando as 
variedades doméstica e importada em uma função do tipo CES (hipó-
tese de Armington):

  (4.31)

s.t.  (4.32)

Em que: X2c,dom,i e X2c,imp,i são as quantidades demandadas para 
investimento pela indústria i, da commodity c de origens doméstica e 
importada, respectivamente; P2c,dom,i; P2c,imp,i; A2c,dom,i; e A2c,imp,i são os 
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preços e coeficientes de eficiência dessas commodities;  e (1 – ) 
são parâmetros de participação de cada commodity c no investimento 
do setor i; e  é o parâmetro de substituição entre as variedades do-
méstica e importada, específico por indústria. Na forma linearizada, a 
demanda de commodities para investimento para cada origem s = (dom, 
imp) em cada setor i pode ser representada como: 

 , (4.33)

em que: x2c,s,i é a variação percentual na demanda por commodities c, de 
origem s para investimento na indústria i; a2c,s,i é a variável de mudança 
tecnológica na utilização da commodity c, de origem s para investimen-
to na indústria i; σ2c é a elasticidade de Armington de substituição entre 
as variedades doméstica e importada, definida para cada commodity c; 
e p2c,s,i representa a variação percentual no preço da commodity c de 
origem s utilizada para investimento no setor i. Vale ressaltar que o 
volume total de investimento não é determinado no problema de mini-
mização descrito, mas por regras de acumulação de capital definidas no 
fechamento de dinâmica recursiva do modelo.

4.3.3 Demanda das famílias

A demanda das famílias (composta por dez famílias representativas, 
distribuídas por faixa de renda) é especificada por meio de funções de 
utilidade não homotéticas Stone-Geary (PETER et al., 1996), dividindo 
o consumo dos bens e serviços em parcelas de luxo e subsistência, de 
tal forma que uma parcela fixa do gasto é reservada ao consumo de sub-
sistência e a parcela residual a gastos de luxo, permitindo que modifi-
cações na renda causem modificações diferenciadas no consumo dos 
produtos, daí seu caráter não homotético. Ao mesmo tempo, a composi-
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ção entre domésticos e importados é estabelecida por meio de funções 
de elasticidade de substituição constante (CES). Logo, as equações de 
demanda por bens para cada família representativa são derivadas de um 
problema de maximização de utilidade, cuja solução segue passos hie-
rarquizados, conforme apresentado na Figura 8. 

Figura 8. Estrutura de consumo das famílias  

 
Unidade da família 
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… 
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Legenda: 
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Função  

Fonte: Elaboração própria.

No primeiro nível, as famílias decidem a origem do bem de-
mandado, entre doméstica e importada. Conforme apresentado na Fi-
gura 8, a decisão tem como base a minimização do gasto total com 
cada commodity, combinando suas origens em uma estrutura do tipo 
CES, utilizando novamente a hipótese de Armington. Como o modelo 
conta com múltiplas famílias, duas hipóteses adicionais são assumidas: 
o nível de preço é o mesmo para as dez famílias representativas; e o 
grau de substituição entre doméstico/importado para uma commodity c 
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é idêntico entre as famílias.63 O problema é definido para o conjunto de 
famílias da seguinte forma:

  (4.34)

sujeito a:

  (4.35)

Em que: X3c,dom,h e X3c,imp,h são as quantidades demandadas 
pelas famílias h da commodity c, de origens doméstica e importada, 
respectivamente; P3c,dom,h, P3c,imp,h, A3c,imp,h e A3c,dom,h são os preços e 
coeficientes de eficiência dessas commodities;  e (1 − ) são parâ-
metros de participação de cada commodity c de origens doméstica e 
importada, respectivamente, no consumo das famílias; e  é o parâ-
metro de substituição entre as variedades doméstica e importada para 
as famílias.

Na forma linearizada, a demanda das famílias para cada 
 commodity c de origem s = (dom, imp) pode ser representada como: 

 , (4.36)

em que: x3sc,h é a demanda de todas as famílias pela commodity c; x3c,s,h 
é a variação percentual na demanda por commodities c de origem s = 
(dom, imp) para consumo das famílias h; a3c,s,h é a variável de mudança 
tecnológica na utilização da commodity c de origem s no consumo das 
famílias h; σ3c é a elasticidade de Armington de substituição no con-
sumo das famílias entre as variedades doméstica e importada, definida 

63 Trata-se de pressuposições frequentemente assumidas em modelos EGC. Ver, 
por exemplo, Dervis, Melo e Robinson (1982), Lofgren, Harris e Robinson (2002), 
Decaluwé e outros (2009).
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para cada commodity c; e p3sc,h representa a variação percentual no pre-
ço da commodity c de origem s utilizada para consumo das famílias h.

No nível superior subsequente, a demanda das famílias por 
cada uma das commodities é o resultado da maximização da utilidade 
em uma função Klein-Rubin, o que leva ao sistema linear de gastos 
( linear expenditure system – LES). Nesse sistema, a participação do 
gasto acima do nível de subsistência, para cada bem, representa uma 
proporção constante do gasto total de subsistência de cada família. 
A função de utilidade (Γℎ) de Stone-Geary ou Klein-Rubin para cada 
família representativa h é dada por:

 , (4.37)

em que: X3Sc,ℎ é o consumo da família ℎ pelo bem c; X3SUBc,ℎ é um 
 parâmetro que representa a quantidade de subsistência; S3LUXc,ℎ é 
um parâmetro positivo, que representa a participação marginal orça-
mentária de cada commodity c nos gastos totais em bens de luxo da 
família ℎ, tal que ΣcS3LUXc,ℎ = 1; A3c,h e A3SUBc,ℎ são parâmetros posi-
tivos e permitem modificações nas preferências dos consumidores; e Qℎ 
é o crescimento populacional de cada família. Cada família representa-
tiva ℎ está sujeita à seguinte restrição orçamentária:

 , (4.38)

em que: V3TOTℎ é o gasto total da família ℎ; e P3Sc,h são os preços 
de mercado da commodity c. Tomando o logaritmo da função de uti-
lidade e assumindo X3Hc,h = X3Sc,h/A3c,hQh; X3SUBHc,h = X3SUBc,h/
A3SUBc,hQh; P3SHc,h = P3Sc,h/Qn; e V3TOTHh = V3TOTh/Qh, o proble-
ma das famílias pode ser simplificado para:
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  (4.39)

s. t.  (4.40)

A condição de maximização implica que a quantidade deman-
dada do bem i pela família ℎ será de:

  

  (4.41)

Assim, se a parcela gasta com subsistência é sempre positiva e 
a renda é maior do que a parcela gasta com subsistência, o indivíduo 
comprará as quantidades necessárias de vários bens de subsistência, e 
depois irá dividir o restante de sua renda entre os demais bens, em pro-
porções fixas e iguais a S3LUXc,ℎ:

  (4.42)

Agregando a equação (4.42) em relação aos Qh consumidores 
idênticos da família ℎ, obtém-se:

  (4.43)

em que Dc,h = Qh (X3Hc,h – X3SUBc,h), ou seja, é a quantidade total 
demandada do bem c pela família h, acima do nível de subsistência; e 
Dh = Σc Dc,h P3Sc,h, ou o total gasto acima da subsistência. Em forma de 
variação percentual, tem-se que:

  (4.44)
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Logo, a demanda total para cada bem (X3Hc,h) pode ser reescrita 
como:

   (4.45)

Na forma de variação, a equação (4.45) pode ser apresentada da 
seguinte maneira:

 , (4.46)

em que: B3LUXc,h = Dc,hP3Sc,h/X3Hc,hP3Sc,h e representa a participação 
acima da subsistência de todos os gastos das famílias representativas 
com o bem i. Os valores iniciais para B3LUXc,h podem ser deduzidos 
pelas estimativas do parâmetro de Frisch64 (FRISCHh) e da elasticidade 
de gasto (EPSc,h):

  (4.47)

sendo EPSc,h definido com base na equação (4.41), para cada  commodity c 
em cada família h, como:

, (4.48)

em que Sc,h é a participação do bem c na restrição orçamentaria da fa-
mília h. Como Σc S3LUZc,h = Σc Sc,h = 1, então Σc EPSc,h = 1, implicando 
que toda a renda não gasta com bens de subsistência será gasta com bens 
de luxo, independentemente da restrição orçamentária. Dessa forma, a 
variação percentual na demanda total para cada família h (x3tothh) pode 
ser definida com base na equação (4.46) como:

64 Trata-se de um parâmetro de substituição que mede a sensibilidade da utilidade 
marginal da renda e foi definido por Frisch (1959).
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 , (4.49)

em que S3_Sc,h é a participação da commodity c, no consumo da família 
h. De forma semelhante, a variação no índice de preços ao consumidor 
para a família h (p3tothh) pode ser definida como:

  (4.50)

Por conseguinte, a variação percentual no consumo nominal da 
família ℎ (w3tothh) é a soma da variação na quantidade consumida e a 
variação nos preços:

  (4.51)

4.3.4 Demanda por exportações

As exportações setoriais respondem a curvas de demanda negativa-
mente associadas aos custos domésticos de produção e positivamente 
afetadas pela expansão exógena da renda internacional, adotando-se a 
hipótese de país pequeno no comércio internacional. Termos de deslo-
camentos no preço e na demanda por exportações possibilitam choques 
nas curvas de demanda. Formalmente, a equação de demanda por ex-
portações pode ser representada como: 

 , (4.52)

em que: x4c é a variação percentual na quantidade exportada do bem c; 
p4c é o preço de compra em moeda local da commodity c para exporta-
ção; phi representa a variação percentual na taxa de câmbio (moeda lo-
cal sobre internacional); –ε_expc é a elasticidade da demanda por expor-
tações definida por commodity c; os parâmetros f4pc e f4qtot permitem 
deslocamentos na demanda por commodity c e na demanda total por 
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exportações, respectivamente; e o parâmetro f4pc permite deslocamen-
tos nos preços (não relacionados ao preço local ou à taxa de câmbio) da 
demanda por exportações. 

4.3.5 Demanda por estoques65

Os estoques se acumulam de acordo com a variação da produção do-
méstica em uma proporção fixa; porém, parâmetros de deslocamento 
permitem variações específicas por commodity e origem. As equações 
(4.53) e (4.54) definem a demanda por estoques: 

  (4.53)

  (4.54)

A equação (4.53) mostra que a variação ordinal na demanda 
por estoques (delx6c,s), por commodity e origem atualizada pela varia-
ção no preço básico dessas commodities p0c,s, é resultado do volume 
inicial de estoque inicial (V6BASc,s), multiplicado pela variação per-
centual na demanda doméstica por commodity (x0comc), mais um pa-
râmetro de deslocamento (fx6c,s) que permite variações na composição 
de estoques e volume específico por commodity e origem. Por sua vez, 
a equação (4.54) define que a variação total no volume de estoques 
(delV6c,s) é composta pela atualização de preços do estoque anterior 
(nível inicial, multiplicado pela variação de preços) somada à variação 
percentual ocorrida no período, conforme definida na equação (4.53).

65 A demanda do governo conta com um componente inovador: a determinação do 
gasto como função da renda, isto é, da receita de impostos, permitida pela construção 
do modelo por meio de uma MCS. Por isso, será apresentada adiante, com as 
novas equações introduzidas ao modelo BRIGHT para acomodar os dados da MCS. 
Usualmente, modelos EGC não contam com uma teoria para a demanda do governo, 
impondo um comportamento para esse agente – isto é, consideram que o consumo é 
exógeno ou segue a demanda das famílias. 
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4.3.6 Demanda por importações e preços das importações

A demanda por importações é resultado do somatório das demandas 
de todos os usuários (firmas, incluindo demanda para produção, inves-
timento e estoques, e consumo das famílias e do governo) e pode ser 
representada como:

  

  (4.55)

em que: X0IMPc é a demanda total por importados; e X1c,imp,i, X2c,imp,i, 
X3c,imp,h, X5c,imp e X6c,imp são as demandas por importações de insu-
mos intermediários, bens de capital, bens para consumo das famílias, 
bens para o consumo do governo e estoques. Os usuários normalmente 
incluem exportações e margens, no entanto, assume-se que para es-
ses a demanda por importados é igual a zero. Sob a hipótese de uma 
economia pequena no mercado internacional, a variação no preço das 
importações (p0c,imp) não depende da demanda doméstica e pode ser 
definida como:

   (4.56)

Ou seja, a equação (4.56) implica que variações no preço de im-
portações ocorrem em decorrência de: mudanças percentuais no preço 
de importados em moeda estrangeira (pf0cifc); variações percentuais na 
taxa de câmbio (phi); ou mudanças nos impostos sobre importações, 
representados pela variação percentual no poder da tarifa (t0impc). Ao 
igualar as variações de preços pagos por demandantes e recebidos por 
importadores, essa relação garante lucro zero nas importações.
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4.3.7 Margens, impostos indiretos, preços  
básicos e preços ao consumidor

A demanda por margens (comércio e transportes)66 é definida de forma 
proporcional aos fluxos de commodities associados a cada tipo de mar-
gem, somada a variáveis de mudança tecnológica no uso de margem. De 
tal modo, as demandas por margens para cada usuário (m =  comércio, 
transportes) podem ser definidas como:

   (4.57)

   (4.58)

   (4.59)

 x4marc,m = x4c * a4marc,m  (4.60)

   (4.61)

Em que: os indicadores de um a cinco são respectivamente re-
lativos à demanda por insumos intermediários, bens de investimento, 
consumo das famílias, exportações e demanda do governo; x1marc,s,i,m, 
x2marc,s,i,m, x3marc,s,m,h, x4marc,m e x5marc,s,m são as respectivas deman-
das por margens m (de transporte ou comércio) para cada um dos usuá-
rios; x1c,s,i, x2c,s,i, x3c,s,h, x4c e x5c,s são as demandas de cada um desses 
agentes; e as variáveis a1marc,s,i,m, a2marc,s,i,m, a3marc,s,m,h, a4marc,m e 
a5marc,s,m representam mudanças tecnológicas que tornam a utilização 
de margens para cada usuário mais ou menos eficiente.

Os preços básicos são os preços recebidos pelo produtor, no 
caso das commodities domésticas, e os preços pagos por importado-

66 Margens de comércio e transportes podem ser interpretadas como o gasto 
necessário para que determinado produto chegue até o consumidor final.
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res, no caso de produtos importados. Por sua vez, os preços de compra 
são definidos pela soma entre os preços básicos, impostos indiretos e 
margens. De forma semelhante ao cálculo das margens, os impostos 
são advalorem, isto é, são um percentual calibrado sobre os valores 
básicos, definidos no período-base. Mudanças nos impostos indiretos 
podem ser incorporadas como alterações no poder da tarifa. Por con-
seguinte, alterações no imposto t (IPI, ICMS, outras taxas e subsídios), 
para a demanda das famílias, por exemplo, podem ser representadas 
pelas seguintes equações:

  

  (4.62)

   (4.63)

Em que: delV3TAXc,s,t,h representa a variação ordinária na taxa t 
sobre o consumo das famílias h pelo bem c de origem s; V3TAXc,s,t,h re-
presenta o valor original (no ano-base) das taxas t sobre a  commodity c 
de origem s destinada ao consumo das famílias h; x3c,s,h e p0c,s são 
as variações nos preços e quantidades das commodities demandadas; 
V3BASc,s,h é o fluxo básico de demanda das famílias h (em total de gas-
tos) para a commodity c de origem s; t3c,s,t,h é o poder da tarifa sobre o 
consumo desses bens; e f 0tax_sc e f 3tax_csh são parâmetros de deslo-
camento no poder da tarifa de consumo das famílias.

Dessa forma, as equações (4.62) e (4.63) mostram que o vo-
lume de impostos pagos pelas famílias é atualizado de acordo com o 
aumento de preços ou quantidades consumidas ou com alterações no 
poder da tarifa desse imposto. Tais alterações podem ser impostas no 
consumo total das famílias, por meio do parâmetro f 3tax_csh, ou para 
 commodities específicas, com f 0tax_sc, quando não existe alteração no 
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poder da tarifa t3c,s,t,h = 0 e a variação no total de impostos pagos de-
pende apenas de variações nos preços e/ou quantidades consumidas. 
Equações semelhantes a (4.62) e (4.63) descrevem variações de im-
postos sobre a utilização de bens intermediários, bens de investimento, 
exportações e consumo do governo.

4.3.8 Produto interno bruto

Pelo lado da renda, o PIB nominal é a soma de todos os pagamentos aos 
fatores primários (capital, trabalho, terra e outros custos), mais outros 
custos de produção e todos os impostos diretos e indiretos, incorporan-
do variações de preços e quantidades.

  

em que: w0gdpinc é o PIB nominal medido pela renda;  V1PRIMI/
V0GDPINC é a participação dos fatores primários no total de pagamen-
tos aos fatores de produção; w1primi é a variação percentual no total de 
pagamentos a esses fatores; e delv0taxcsi/V0GDPINC é a variação no 
montante de impostos e outros custos de produção sobre o total de pa-
gamentos aos fatores de produção. Por sua vez, o PIB real pelo lado da 
renda (x0gdpinc) é calculado com base nas variações de quantidades uti-
lizadas na produção para fatores primários trabalho (employ_i), capital 
(x1cap_i) e terra (x1lnd_i), ponderados por sua participação no total de 
pagamentos aos fatores de produção (V0GDPINC), variações nos impos-
tos e outros custos (continctax) e mudanças tecnológicas ( continctax):
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  (4.64)

Pelo lado do dispêndio, o PIB real é a soma ponderada de va-
riações reais no consumo total das famílias (x3tot), mais variações reais 
no consumo de bens de investimento (x2tot_i), somadas às variações 
reais no consumo do governo (x5tot), variações de estoque (x6tot) e 
saldo comercial – exportações (x4tot) menos importações (x0cif_c) –, 
todas as variações ponderadas por suas respectivas participações no total 
de gastos:

  

  

  (4.65)

De forma semelhante, calcula-se o deflator do PIB, utilizando-
-se as variações de preços no consumo das famílias (p3tot), no consumo 
de bens de investimento (p2tot_i), no consumo do governo (p5tot), nos 
estoques (p6tot), nas exportações (p4tot) e importações (p0cif_c):

  (4.66)
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Naturalmente, a variação no PIB nominal pelo lado da despesa 
(w0gdpexp) pode ser obtida como um simples somatório de variações 
reais e de preços:

  (4.67)

Com as definições apresentadas e a condição de equilíbrio dos 
mercados (o total demandado é igual ao total produzido), garante-se 
que o PIB pelo lado da renda é igual ao PIB pelo lado dos gastos e que 
os resultados obtidos são consistentes com o SCN e suas definições.

4.3.9 Saldo comercial, termos de troca e taxa de câmbio

A mudança ordinal no saldo da balança comercial (delB) é definida 
como a razão entre a variação nominal nas exportações (w4tot) menos 
importações (w0cifc) sobre o PIB nominal, ou seja, calcula-se qual foi a 
mudança na balança comercial como proporção do PIB:

  (4.68)

A variação nos termos de troca (p0toft) é calculada como a di-
ferença entre as variações nos preços das exportações (p4tot) e impor-
tações (p0cif_c), ambos medidos em moeda local:

  (4.69)

Assim, variações positivas em p0tof refletem melhora nos ter-
mos de troca, enquanto variações negativas implicam deterioração nos 
termos de troca (ou seja, para cada unidade exportada é possível com-
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prar menos importados). Por sua vez, a variação real na taxa de câmbio 
(p0realdev) é calculada como a diferença entre a variação nos preços 
das importações e variações no deflator do PIB:

  (4.70)

4.4 Módulo 2: extensão do modelo BRIGHT para 
incorporar os fluxos da Matriz de Contabilidade 
Social com múltiplas famílias

Esta seção incorpora as equações para a extensão de modelos basea-
dos em MIP (ORANIG) em modelos calibrados por MCS (PHILGEM), 
representando a contribuição metodológica do BRIGHT para os mo-
delos EGC nacionais com foco na estrutura distributiva. Basicamente, 
são apresentadas as equações que permitem a distribuição da renda de 
fatores: rendimentos do capital (EOB) para os setores institucionais da 
economia (dez famílias, empresas e governo) e trabalho para as famí-
lias; além da incorporação dos fluxos de renda entre os setores institu-
cionais (renda de transferências entre os agentes). Pelo lado da despesa, 
são adicionadas equações que descrevem o uso da renda pelas institui-
ções, além da desagregação do investimento em privado e público. Por 
fim, são obtidas as poupanças dos agentes, como resíduo entre gastos e 
despesas. Isto é, o objetivo é descrever o conjunto de equações que per-
mite a entrada dos fluxos sombreados na estrutura semântica da MCS 
famílias apresentada na Figura 2 do Capítulo 3, ou, do mesmo modo, 
que permite as interdependências adicionais inseridas na estrutura do 
modelo BRIGHT. 

Os dados utilizados para a calibragem deste segundo módulo 
são provenientes da MCS famílias. Conforme ressaltado no Capítulo 3, 
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essa matriz incorporou detalhamento do setor institucional famílias (em 
dez classes), com base nas estruturas de distribuição da renda e dos 
gastos das unidades familiares da POF 2008-2009, à MCS desenvol-
vida por Burkowski, Perobelli e Perobelli (2014), que foi construída 
por meio da unificação do sistema de MIP para o Brasil (GUILHOTO; 
SESSO FILHO, 2005; 2010) com as CEI (IBGE, 2011a) e a conta fi-
nanceira e de patrimônio (IBGE, 2011b). 

4.4.1 Renda do capital (Excedente Operacional Bruto)

A renda do EOB (wgos) é distribuída entre as dez famílias representati-
vas, empresas e governo. A equação (4.71) define a mudança percentual 
no EOB agregado (wgos) como função das mudanças na remuneração 
do capital (w1cap_i) e da terra (w1Indi)67 ponderadas pela participação 
desses fatores (V1CAP_I e V1LND_I) no EOB total (VGOS). 

As variações na renda do EOB apropriada pelos setores ins-
titucionais seguem as variações no EOB agregado, ponderada pela 
participação de cada agente no total – equações (4.72) a (4.74).68 Por 
fim, a equação (4.75) define que a variação percentual agregada para o 
setor famílias (whougos_H) é uma média das variações para cada uni-

67 Na base de dados do BRIGHT, a renda da terra é uma parcela desagregada dos 
rendimentos do EOB para os setores agricultura, silvicultura e exploração florestal 
e pecuária e pesca, de acordo com o Censo Agropecuário. Por isso, o procedimento 
descrito na equação (4.71) leva em conta a renda da terra nas variações do EOB, 
de modo a incorporar essa parcela desagregada na base de dados. Estudos que 
tenham como foco o uso e a renda da terra podem fazer a análise da renda da terra 
separadamente ao EOB.
68 O modelo PHILGEM especifica a apropriação do EOB pelas h famílias, empresas 
e governo a nível setorial. A indisponibilidade de dados para a adoção de uma proxy 
adequada para a economia brasileira não permitiu tal detalhamento no BRIGHT, de 
modo que a mudança nos rendimentos apropriados por cada tipo de agente segue a 
variação no EOB total ponderado pela participação dessa instituição no total. 
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dade familiar h (whougosh) ponderada por sua respectiva participação 
no total da renda do EOB apropriada pelas famílias (VHOUGOSh/
VHOUGOS_H).

   (4.71)

  (4.72)

  (4.73)

  (4.74)

  (4.75)

Em que: wentgos é a mudança percentual da renda do EOB apro-
priada pelas empresas; VENTGOS/VGOS, a participação desse agente 
na apropriação do EOB na base de dados inicial; wgovgos, a mudan-
ça percentual da renda do EOB apropriada pelo governo; e VENTGOS/
VGOS, sua respectiva participação no total. 

4.4.2 Empresas: renda, transferências e poupança 

A conta das empresas representa os fluxos de renda e despesa de todas 
as corporações privadas, públicas e de economia mista, exceto as insti-
tuições sem fins lucrativos, que foram agregadas às unidades familiares. 
A renda das empresas (VENT) é constituída por rendimentos provenien-
tes do EOB (VENTGOS) e de transferências das famílias (VENTHOUh), 
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do governo (VENTGOV) e do resto do mundo (VENTROW, além de 
transferências de outras empresas (VENTENT).69 

 

 

  (4.76)

A equação (4.77) define que as transferências de cada família h 
para as empresas seguem os rendimentos provenientes do EOB dessas 
famílias (whougosh). A equação (4.78), que as transferências recebidas 
do governo seguem a renda desse agente (wincgov). A equação (4.79) 
estabelece que as transferências recebidas do resto do mundo seguem 
o PIB (w0gdpexp); e a (4.80), que as transferências entre as empresas 
são determinadas pelas variações no EOB apropriado por essa institui-
ção (wentgos). Por fim, (4.81) apenas calcula as mudanças percentuais 
nas transferências totais recebidas pelas empresas de todas as famílias 
como uma média das variações percentuais das transferências de cada 
família ponderada por sua participação no total desses fluxos. 

  (4.77)

  (4.78)

  (4.79)

  (4.80)

  (4.81)

69 A transferência entre empresas (VENTENT) foi adicionada especialmente ao 
modelo BRIGHT, uma vez que ele tem uma MCS-F como base de dados, embora 
agregada. Na MCS-F, o setor institucional empresas é dividido em financeiras e não 
financeiras, e esses agentes transferem renda entre si. Para o interesse de pesquisa 
desta tese, não havia necessidade de tal detalhamento, contudo, a incorporação desse 
tipo de transferência simplifica uma eventual abertura do modelo para empresas 
financeiras e não financeiras, caso se objetive incorporar fluxos financeiros.
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De posse de sua renda, as empresas pagam impostos diretos ao 
governo e realizam transferências para outros agentes, na forma de ren-
das de propriedade (dividendos e retiradas, juros), apólices de seguro, PP, 
benefícios sociais, entre outros. O próximo bloco de equações apresenta 
os desembolsos das empresas no pagamento de impostos e transferências 
para outras instituições e computa a poupança desse agente como resíduo 
entre a renda posterior à incidência de impostos diretos e os desembolsos. 

A equação (4.82) determina a renda disponível das empresas 
(went_posttax), isto é, a renda líquida posterior ao pagamento de tribu-
tos diretos (wtaxent) ao governo, e (4.83) define que o pagamento des-
ses tributos (wtaxent) varia conforme a renda bruta das empresas (went) 
e uma variável de deslocamento (ftaxent), que permite modificações 
exógenas na tributação da renda dessa instituição. As mudanças per-
centuais nas transferências recebidas pelo governo (wgovent), famílias 
(whouenth) e resto do mundo (wrowent) são determinadas pelas varia-
ções percentuais na renda líquida das empresas, e as transferências entre 
empresas (wentent) já foram apresentadas na seção anterior e seguem 
as variações no EOB para esse agente. Por fim, a variação ordinária na 
poupança das empresas (ou lucros retidos) (delSAVENT) é obtida como 
resíduo entre a renda e os desembolsos desse agente na equação (4.88). 

 –

  (4.82)

  (4.83)

  (4.84)

  (4.85)

  (4.86)
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  (4.87)

 

 

  (4.88)

4.4.3 Famílias 
4.4.3.1 Renda do trabalho

As famílias, detentoras do fator de produção trabalho, constituem o único 
agente beneficiado pelo recebimento de salários. O BRIGHT distingue a 
renda do trabalho recebida por cada família representativa h por setor i.70

A equação (4.89) define que a mudança percentual nos salá-
rios nominais pagos pelo setor i (w1labi) é determinada pelo preço do 
trabalho no setor (salário – p1labi) e pela quantidade empregada do 
fator (emprego – x1labi). As alterações nos salários pagos a cada fa-
mília representativa h pelo setor i (w1labinci,h) seguem as mudanças 
na população (qh) e as alterações salariais do setor (w1labi). A variável 
labslacki representa uma restrição imposta à equação (4.91) por meio 
de uma condição de complementariedade, a qual garante que o valor 
dos salários recebidos pela família h do setor i (V1LABINCi,h) seja igual 
ao dos salários pagos pelo setor i (V1LABi). 

70 O código do modelo está aberto, ainda, por tipo de ocupação, contudo, como mercado 
de trabalho não é o foco deste estudo, optou-se por manter esse componente agregado. 
Essa característica permite que aplicações futuras, em que as diferentes características 
ocupacionais sejam relevantes, possam ser facilmente implementadas. Para simplificar, 
as equações deste módulo são detalhadas apenas para as h famílias e os i setores. 
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  (4.89)

  (4.90)

 

  (4.91)

Na ausência de alterações populacionais (qh), w1labinci,h = w1labi. 
Nesse caso, a equação (4.91) poderia ser omitida. Cabe ressaltar que duas 
hipóteses estão implícitas na equação (4.90): mudanças percentuais nas 
taxas de salários por setor i são uniformes entre as famílias h; e as fa-
mílias h têm participação idêntica nas alterações de emprego no setor i 
(x1labi). As próximas equações agregam a massa salarial por família 
(4.92) e por setor (4.93). 

  (4.92)

  (4.93)

4.4.3.2 Renda bruta e disponível 

Além de receber rendimentos provenientes do capital (EOB), das trans-
ferências das empresas e salários, já contabilizados nas seções ante-
riores, as famílias recebem transferências do governo (whougovy,h), do 
resto do mundo (whourow) e transferem renda entre si (whougft). O 
próximo bloco de equações descreve esses demais componentes da ren-
da das famílias e determina a renda bruta total das h classes. 

A equação (4.94) determina que as transferências do gover-
no para as famílias (whougovy,h) seguem os movimentos reais do PIB 
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( x0gdpexp), indexado ao índice de preços ao consumidor (p3tot). 
O subscrito y nessa equação representa o detalhamento do modelo em 
dois tipos de transferências desse setor institucional para as unidades 
familiares: bf, transferências do PBF; e others, demais transferências. A 
variável de deslocamento (fhougovy,h), por sua vez, permite alterações 
exógenas nesses dois tipos de fluxos governamentais para as famílias. 

  (4.94)

As modificações nas transferências recebidas do resto do mundo 
(whourowh) seguem as alterações no produto da economia (x0gdpexp), 
sendo indexadas à taxa de câmbio nominal (phi).71 Adicionalmente, a 
variável de deslocamento fhourowh permite modificações exógenas nas 
remessas do resto do mundo para as dez famílias representativas. Por 
fim, as modificações percentuais nas transferências recebidas de ou-
tras famílias (whougfth) são definidas por uma participação  constante – 
 gftslack, ver equação (4.105) – de cada classe nas transferências in-
terfamiliares totais. Com todos os componentes da renda das famílias 
devidamente contabilizados, a equação (4.97) determina a renda bruta 
familiar (winchouh) como a soma dos diversos tipos de rendimentos. 

  (4.95)

  (4.96)

71 O BRIGHT não incorpora uma teoria formal para o recebimento das remessas do 
exterior. Vale ressaltar que esse tipo de renda participa com muito pouco da renda 
total das famílias na base de dados do modelo (0,3%). Contudo, uma teoria que 
explique esses fluxos pode ser facilmente adicionada em aplicações em que esse tipo 
de transferência seja relevante ao problema de pesquisa.
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  (4.97)

De posse da renda bruta, as famílias pagam impostos diretos 
(wtaxhouh) e realizam outras transferências ao governo – pagamento da 
previdência, por exemplo – (wgovhouh), sendo a renda remanescente, 
isto é, disponível (wdispinch) para consumo e outros dispêndios de cada 
família h, determinada pela equação: 

 *

  (4.98)

A renda disponível média entre as unidades familiares 
(wdispinc_h) é obtida na equação (4.99), como uma parcela cons-
tante da renda bruta obtida por uma alíquota de participação média 
dos tributos diretos e transferências ao governo na renda disponível 
(avetax_h). A tributação direta sobre cada família h (wtaxhouh) varia 
com a renda bruta (winchouh) dessas unidades, sendo também função 
de duas variáveis de deslocamento que permitem alterações exógenas 
na estrutura tributária: f_inctaxrateh comporta mudanças específicas 
nas alíquotas de cada família representativa h, enquanto f_inctaxrate_h 
é uma variável de deslocamento total que impõe mudanças idênticas 
nessas alíquotas. As demais transferências das famílias ao governo 
não relacionadas à tributação (wgovhouh) se alteram conforme os mo-
vimentos da renda bruta de cada unidade familiar h, como mostra a 
equação (4.101). 
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  (4.99)

 (4.100)

  (4.101)

4.4.3.3 Dispêndio 

Depois de pagar tributos e transferências ao governo, as famílias utili-
zam sua renda disponível para consumo de bens e serviços e realizam 
transferências para os demais agentes (empresas, resto do mundo e ou-
tras famílias), poupando a renda remanescente. A equação (4.102) esta-
belece a função de consumo das famílias representativas h (w3toth), isto 
é, relaciona o consumo de bens e serviços de cada família a sua renda 
disponível (wdispinch), além de outras duas variáveis de deslocamento, 
uma que permite alterações exógenas específicas no consumo de cada 
família (f3tothh), e outra que impõe movimentos idênticos no consumo 
para todas as famílias (f3toth).

  (4.102)

Em relação às transferências para os demais agentes, os fluxos 
de renda de cada família h para o resto do mundo (wrowhouh) seguem 
a renda disponível (wdispinch) dessas unidades, enquanto as variações 
percentuais nas transferências para outras famílias (wgfthou) são deter-
minadas por uma participação constante na renda disponível da família 
doadora, além de uma variável de deslocamento que permite modifica-
ções exógenas nesse tipo de fluxo (fgfthouh). A equação (4.105) deter-
mina a variável gftslack, que se move endogenamente para garantir que 
o somatório das doações feitas seja igual ao total de doações recebidas 
pelas famílias. A função de transferências para as empresas já foi exibi-
da na conta das empresas (equação 4.77). 
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  (4.103)

  (4.104)

  (4.105)

Por fim, a variação ordinária na poupança de cada família repre-
sentativa h (delSAVHOUh) é computada como resíduo entre a renda bru-
ta (winchouh) e as despesas desses agentes (consumo de bens e serviços, 
pagamento de tributos diretos e transferências para outras instituições). 
As equações (4.107) e (4.108) computam a renda real, bruta (xinchouh) 
e disponível (xdispinch), respectivamente, descontando a variação no 
índice de preços ao consumidor (p3tothh) para cada unidade familiar.

 

 

 

  (4.106)

  (4.107)

  (4.108)

4.4.4 Governo
4.4.4.1 Receita 

O governo adquire renda dos impostos indiretos sobre as commodities 
(w0tax_csi), da tributação direta sobre a renda das famílias (wtaxhou) 
e empresas (wtaxent), de sua participação nos rendimentos do EOB 



182  |  Débora Freire Cardoso

(wgovgos) e das transferências recebidas de outros agentes: famílias 
(wgovhouh), empresas (wgovent) e resto do mundo (wgovrow). O único 
componente da renda do governo não especificado nas seções anterio-
res é a transferência recebida do resto do mundo (wgovrow), por isso, 
na equação (4.109) é determinado que as mudanças percentuais nesses 
fluxos devem seguir as alterações do PIB. A mudança percentual na 
renda do governo é determinada na equação (4.110), como o somatório 
das variações percentuais em cada fonte de renda ponderada por sua 
participação na renda total dessa instituição. 

  (4.109)

 
wvgovent + Σh VGOVHOUh * wgovhouh

 (4.110)

No intuito de obter as variações percentuais na renda do go-
verno proveniente exclusivamente da receita de impostos, a equação 
(4.111) computa a modificação na receita nominal total de impostos 
(wtaxtot), como a soma das variações nos tributos sobre o consumo 
de commodities (w0tax_csi), a renda das empresas (wtaxent) e famílias 
(wtaxhouh). Em seguida, (4.112) define as alterações reais na receita de 
impostos (rtaxtot), ao eliminar a variação de preços utilizando o índice 
de preços do governo (p5tot). 
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  (4.111)

  (4.112)

4.4.4.2 Dispêndio

O governo despende sua renda no consumo corrente de bens e serviços 
e em transferências para outros agentes, além dos gastos com investi-
mento público. Das transferências, aquelas para o resto do mundo são 
as únicas ainda não especificadas. A equação (4.113) determina que es-
sas transferências (wrowgov) seguem a renda do governo (wincgov), 
enquanto (4.114) define o gasto corrente nominal (wcurgov) total dessa 
instituição como a soma de todas as despesas (consumo e transferên-
cias) ponderada pela participação de cada uma no total dos gastos cor-
rentes. A última equação desse bloco representa a função de consumo 
de bens e serviços do governo. Segundo hipótese adotada neste traba-
lho, o consumo corrente de bens e serviços (w5taxtot) dessa instituição 
é função da receita de impostos (wtaxtot) e de uma variável de desloca-
mento (f5taxtot) que permite mudanças exógenas no consumo. 

  (4.113)

  

 

   (4.114)
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  (4.115)

Além do consumo corrente, o governo também consome bens 
de investimento. Essa característica do BRIGHT o diferencia de ou-
tros modelos que consideram investimento privado e público em um 
único vetor, permitindo choques específicos de investimento público. 
A equação (4.116) determina que a mudança percentual nos gastos de 
investimento do governo (wcapgov) é mensurada pela participação ini-
cial do investimento público por setor i no investimento total do setor 
(s2govi). Assume-se, portanto, que essa participação é exógena, isto é, 
constante. Em seguida, as alterações percentuais no dispêndio total do 
governo (wexpgov) são mensuradas pela soma das variações do gasto 
corrente (wcurgov) e do de investimento (wcapgov), ponderados por 
suas respectivas participações no total. 

 

  (4.116)

  (4.117)

Finalmente, a equação (4.118) estabelece as alterações na pou-
pança do governo (delSAVGOV) como a diferença entre a renda total 
desse setor institucional (wincgov) e o dispêndio (wexpgov), que inclui 
consumo corrente, transferências e investimento. Considerando que um 
déficit orçamentário (poupança negativa) é possível, a variável que re-
presenta a poupança (delSAVGOV) é obtida na forma de variação ordiná-
ria. A taxa de poupança governamental (delsavgovrat) em relação ao PIB 
(w0gdpexp) também é computada, sendo expressa na equação (4.119). 
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  (4.118)

   (4.119)

4.4.5 Resto do mundo

Este bloco de equações contabiliza os fluxos de renda e de bens e ser-
viços entre a economia brasileira e o resto do mundo, obtendo a pou-
pança externa. As importações e exportações e a maioria das transferên-
cias monetárias foram definidas nas seções anteriores, restando apenas 
 wlabrow e wrowlab, que identificam o fluxo de remunerações do traba-
lho entre a economia doméstica e o setor externo. As equações (4.120) 
e (4.121) definem que tanto as alterações no recebimento de renda do 
trabalho do resto do mundo (wlabrow) quanto o envio desse tipo de 
renda (wrowlab) seguem o PIB da economia doméstica.72 

  (4.120)

  (4.121)

A equação (4.122) determina a variação percentual nos fluxos 
com origem no resto do mundo recebidos pela economia doméstica 
como a soma das mudanças em seus componentes ponderadas pelas 
respectivas participações no total. Os componentes são: receita das ex-

72 Esse tipo de transferência, específico ao modelo BRIGHT, é inserido para 
acomodar esse fluxo presente na MCS com múltiplas famílias utilizada como base de 
dados. A hipótese de que modificações nessas transferências seguem as alterações 
no PIB foi tomada como default, em razão da indisponibilidade de uma proxy 
mais adequada. Cabe ressaltar, no entanto, que tais transferências representam 
um montante irrisório na base de dados: VLABROW participa com 0,11% das 
remunerações recebidas enquanto a renda do trabalho enviada, VROWLAB, com 
apenas 0,03%. 
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portações a preços free on board (FOB) (w4tot), transferências do resto 
do mundo para o governo (wgovrow), para as empresas (wentrow) e 
para as famílias (whourowh), além do recebimento de remuneração do 
trabalho (wlabrow). 

 

 

   (4.122)

Em seguida, computa-se a variação no pagamento total ao setor 
externo (wrowinc) como a soma ponderada das mudanças percentuais 
em seus componentes: importações a preços cost, insuranse and frei-
ght (CIF) (w0cifc), transferências enviadas pelas famílias (wrowhouh), 
empresas (repatriação de lucros) (wrowent) e governo (pagamentos dos 
serviços da dívida externa) (wrowgov), além do envio de remuneração 
por trabalho prestado por não residente (wrowlab). 

 

 

   (4.123)

Por fim, a equação (4.124) estabelece o saldo em CC (ou pou-
pança externa) da economia (delSAVROW) como a diferença entre os 
pagamentos ao setor externo (wrowinc) e os recebimentos (wexprow). 
Para acomodar possíveis déficits, a poupança externa (delSAVROW) é 
definida como uma variável de mudança ordinária. 
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  (4.124)

4.4.6 Poupança e investimento total

O modelo BRIGHT também inclui equações que contabilizam o in-
vestimento e a poupança agregada de toda a economia. A mudança 
percentual na despesa de investimento privado agregado (wcappriv) 
é definida como o resíduo entre as modificações no investimento to-
tal, incluindo estoques (w2toti+w6tot), e a despesa de investimento do 
governo (wcapgov), ponderado por suas respectivas participações no 
total – equação (4.125).

 

  (4. 125)

As equações que garantem que todas as contas estejam em equi-
líbrio, isto é, que a MCS esteja balanceada (linha = coluna), foram espe-
cificadas, exceto a conta de poupança/investimento. Necessariamente, 
se todas as demais contas estão em equilíbrio, esta última também está. 
Desse modo, o fechamento dessa conta não pode ser imposto, devendo 
ser apenas conferido. A equação (4.126) define um teste de consistência, 
no qual a poupança total da economia deve ser igual ao investimento 
total. Se todas as contas previamente apresentadas foram devidamente 
especificadas, então a variável de mudança ordinária (delSAMCHECK), 
que define o equilíbrio entre poupança e investimento como uma fração 
do PIB, deve ser aproximadamente igual a zero. 
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  (4.126)

4.5 Módulo 3: dinâmica recursiva do modelo BRIGHT

Esta seção incorpora os mecanismos intertemporais do mercado de 
trabalho e da acumulação do estoque de capital presentes no modelo 
BRIGHT. O mecanismo de dinâmica recursiva implica soluções se-
quenciais, ano a ano, requerendo que o modelo tenha dois tipos de 
equações: o primeiro grupo contém as equações de (4.1) a (4.126), 
que são solucionadas como em um modelo de estática comparativa; 
já o segundo grupo, que será apresentado adiante, determina o ajus-
te intertemporal defasado do mercado de trabalho e a relação inter-
temporal entre a acumulação do estoque de capital físico e o fluxo 
de  investimentos.

Dessa forma, pode-se dizer que modelos dinâmicos resol-
vem uma série de modelos estáticos, um para cada ano, ainda trazen-
do, portanto, algumas questões inerentes aos efeitos estáticos, uma 
vez que representam um retrato inicial da economia em equilíbrio 
( HADDAD, 2004; BETARELLI JR., 2013). A grande vantagem, con-
tudo, é que tais mecanismos admitem a utilização explicitamente tem-
poral do modelo, permitindo a conexão e atualização dos dados de 
forma dinâmica, a partir das soluções de cada ano, o que não é possível 
em modelos estáticos. 

De forma esquemática, a dinâmica recursiva do ajuste intertem-
poral pode ser representada na Figura 9. 
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Figura 9. Sequência de soluções em modelos com dinâmica recursiva

 

 2008 2009 2010 

Solução inicial: �̅�𝑉 2008   �̅�𝑉 2008   �̅�𝑉 2009  

Choques nas 
variáveis 

exógenas do 
ano de 2008 
reproduzem 
e atualizam 

os dados 
para 2009 

Choques nas 
variáveis 
exógenas do 
ano de 2009 
reproduzem 
e atualizam 
os dados 
para 2010 

�̅�𝑉 2009  �̅�𝑉 2010 
Solução gerada: 

... 

Fonte: Elaboração própria. Adaptado de Dixon e Rimmer (2002).

O modelo BRIGHT foi calibrado para 2008. Dessa forma, o 
fechamento e conjunto de choques aplicados em 2009 utiliza o ano de 
2008 como base e, por meio do conjunto de equações do modelo, gera 
uma solução para o ano 2009. Por sua vez, a solução gerada para 2009 
torna-se solução-base que recebe o fechamento e choques de 2010, ge-
rando as soluções para esse ano, e assim por diante.

4.5.1 Mercado de trabalho

O mercado de trabalho apresenta um elemento de ajuste intertempo-
ral dos salários reais, envolvendo basicamente duas outras variáveis: 
emprego atual e emprego tendencial. Assume-se que a demanda por 
trabalho determina a quantidade de trabalhadores utilizados na produ-
ção e que os salários reais são rígidos no curto prazo, mas flexíveis no 
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longo prazo. Esquematicamente, o equilíbrio a cada ano para cada um 
dos tipos de trabalhadores pode ser representado pela Figura 10.

Figura 10. Ajustamento dos salários reais
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Fonte: Dixon e Rimmer (2002).

Assumindo que a economia esteja inicialmente em estado es-
tacionário, um aumento da produção nessa economia, tudo o mais 
constante, desloca a curva de demanda por trabalho para a direita (por 
exemplo, de D para D’). Como os salários são rígidos no curto prazo, 
ocorre um aumento do emprego em relação ao tendencial. Com o pas-
sar do tempo, os preços vão se ajustando (aumentando), assim como 
os salários reais. Isso provoca um deslocamento da curva de oferta 
de trabalho para a esquerda até que o emprego alcance novamente o 
nível tendencial.
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Formalmente, assume-se que, quando o nível de emprego em 
t + 1 excede em E% o crescimento tendencial, o salário real aumenta 
em γE%. Logo, visto que existe uma relação negativa entre emprego e 
salário real no mercado de trabalho, o nível de emprego em períodos 
posteriores vai se ajustar até convergir para o nível tendencial. Portanto, 
o equilíbrio no mercado de trabalho é dado por: 

 , (4.127)

em que L é o nível de emprego atual; T representa o nível de emprego 
tendencial; e w é o salário real. Logo, como o emprego é negativamen-
te relacionado aos salários reais, enquanto o nível de emprego estiver 
acima do tendencial, o salário real aumenta, da mesma forma, quan-
do o emprego está abaixo do nível tendencial, o salário real diminui, 
incentivando posteriores aumentos na demanda por trabalho, e assim 
equilibrando o mercado de trabalho. 

Esse comportamento do mercado de trabalho é consistente com 
a existência de uma taxa de desemprego non-accelerating inflation rate 
of unemployment (NAIRU) exógena ou fracamente dependente dos sa-
lários reais (DIXON; RIMMER, 2002).

4.5.2 Dinâmica de ajustamento do estoque de capital

O investimento e o estoque de capital seguem mecanismos de acumu-
lação e de deslocamento intersetorial com base em regras preestabe-
lecidas, associadas à taxa de depreciação e retorno. Segundo Dixon e 
Rimmer (2002), em cada ano de simulação, assume-se que as taxas de 
crescimento do capital da indústria i, e, portanto, os níveis de inves-
timento, são determinadas pela disposição dos investidores em for-
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necer fundos a essa indústria perante o crescimento limitado da taxa 
de retorno esperada no setor. Dessa forma, a taxa de crescimento do 
capital na indústria i no ano t só será maior que sua taxa normal (esta-
do estacionário do crescimento de capital) se a taxa de retorno espera-
da pelos investidores for superior à taxa de retorno normal ( DIXON; 
RIMMER, 2002). 

O custo de uma unidade extra de capital instalado na indústria i 
no ano t é uma função crescente do investimento da indústria i durante 
o ano t, permitindo o amortecimento das respostas do investimento ao 
longo dos anos, o que pode ser representado por:

  (4.128)

em que: Ki,t é a quantidade de capital disponível na indústria i durante 
o ano t; Dj é a taxa de depreciação (tratada como um parâmetro conhe-
cido); e Ii,t é o investimento da indústria i durante o ano t. Dessa forma, 
dados o estoque de capital inicial (Ki,0) e o mecanismo de trajetória do 
investimento, que determina Ii,t, a equação (4.128) pode ser utilizada 
para traçar a trajetória do estoque de capital da indústria i.

Em relação ao comportamento do investimento (Ii,t), a regra 
adotada segue a maioria das aplicações de modelos dinâmicos de EGC, 
que pode ser representado pelas seguintes equações:

  (4.129)

  (4.130)

Em que: Et denota a expectativa no ano t; RORi,t é a taxa de re-
torno do investimento na indústria i realizado no ano t; Qi,t + 1 representa 
o retorno sobre o capital i no ano t + 1; r é a taxa de juros; Ci,t é o custo 
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de uma unidade extra de capital instalado na indústria i no ano t; e fi,t é 
uma função não decrescente.

A equação (4.129) define a taxa de retorno esperada da indústria 
i no ano t como o valor presente de uma unidade monetária adicional 
de investimento, isto é, uma unidade monetária de investimento compra 
1/Ci,t unidades de capital no ano t, gerando uma expectativa de renda no 
ano t + 1 de Et(Qi,t + 1)/Ci,t e uma redução na necessidade investimento 
de (1−Di)*[Et (Ci,t + 1)/Ci,t]. 

A equação (4.130), por sua vez, define uma curva de oferta-
-investimento e mostra que a taxa de retorno exigida pelos investido-
res quando eles dispendem uma unidade monetária extra na indústria i 
depende da taxa de crescimento de seu estoque de capital. Essa equa-
ção tem por hipótese a redução da disponibilidade de fundos de in-
vestimento, de tal modo que, diante da inclinação positiva da função 
fi,t, a indústria i atrai fundos de investimento, dada uma alta taxa de 
crescimento do capital, e, com isso, provoca a alta na taxa esperada de 
retorno para atrair o investidor marginal. Cabe notar que é usual assu-
mir que a oferta de fundos de investimento é infinitamente elástica em 
relação à taxa de juros.

4.6 Elasticidade e parâmetros do modelo BRIGHT

Além das informações da MCS apresentada no Capítulo 3 (construída 
por meio de dados da MIP do Nereus, das CEI, da Conta Financeira e de 
Patrimônio e da POF), a calibragem de modelos EGC envolve a adoção 
de estimativas de parâmetros e elasticidades, que se denominam parâ-
metros comportamentais, definidos nas seções anteriores deste capítulo. 
Essas estimativas são, geralmente, extraídas da literatura. Nesta seção, 
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apresentam-se os principais parâmetros adotados no modelo BRIGHT, 
bem como sua respectiva fonte. 

Muitos desses parâmetros, como a elasticidade de substituição 
entre fatores primários (σ1prim) e a elasticidade-preço das exportações 
(ε_expc), foram obtidos das estimativas econométricas contidas no mo-
delo de EGC multirregional IMAGEM-B (DOMINGUES et al., 2009). 
As elasticidades de Armington, referentes à substituição entre fontes 
domésticas e importadas, seguem as estimações de Tourinho, Kume e 
Pedroso (2007), definidas por produto, porém, sem distinção entre o 
uso de bens intermediários (σ1), bens de investimento (σ2) e demanda 
das famílias (σ3). Cabe ressaltar que, quando necessário, essas estima-
tivas foram compatibilizadas aos setores do modelo. A Tabela 14 apre-
senta as elasticidades de substituição entre fatores primários, enquanto 
a Tabela 15 reporta as elasticidades de Armington e a elasticidade-preço 
da demanda por exportações. 

Tabela 14. Elasticidade de substituição entre fatores primários do modelo BRIGHT

Setores σ1prim Setores σ1prim

agricultura, silvicultura e 
exploração florestal

0,27 Máquinas e equipamentos, 
incluindo manutenção e reparos

1,58

Pecuária e pesca 0,27 eletrodomésticos 0,63

Petróleo e gás natural 1,12 Máquinas para escritório e 
equipamentos de informática

0,63

Minério de ferro 0,63 Máquinas, aparelhos e materiais 
elétricos

0,21

outros da indústria extrativa 0,63 Material eletrônico e 
equipamentos de comunicações

0,63

alimentos e bebidas 0,73 aparelhos/instrumentos: médico-
hospitalar, medida e óptico

0,63

Produtos do fumo 0,73 automóveis, camionetas e 
utilitários

0,63

Têxteis 0,52 Caminhões e ônibus 0,63

(continua)
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(continuação)

Setores σ1prim Setores σ1prim

artigos do vestuário 
e acessórios

0,33 Peças e acessórios para 
veículos automotores

0,56

artefatos de couro e calçados 0,63 outros equipamentos de 
transporte

0,56

Produtos de madeira, 
excluindo móveis

1,24 Móveis e produtos das indústrias 
diversas

1,24

Celulose e produtos de papel 1,24 eletricidade e gás, água, esgoto 
e limpeza urbana

0,61

Jornais, revistas e discos 1,24 Construção 0,63

Refino de petróleo e coque 0,66 Comércio 0,45

Álcool 0,63 Transporte, armazenagem 
e correio

0,63

Produtos químicos 0,63 serviços de informação 0,91

Fabricação de resina 
e elastômeros

0,63 intermediação financeira 
e seguros

0,63

Produtos farmacêuticos 0,63 serviços imobiliários e aluguel 0,63

Defensivos agrícolas 0,63 serviços de manutenção 
e reparação 

0,46

Perfumaria, higiene e limpeza 0,63 serviços de alojamento 
e alimentação

0,63

Tintas, vernizes, esmaltes 
e lacas

0,63 serviços prestados às empresas 0,46

Produtos e preparados 
químicos diversos

0,63 educação mercantil 0,63

artigos de borracha e plástico 1,04 saúde mercantil 0,63

Cimento 0,63 outros serviços 0,63

outros produtos de minerais 
não metálicos

0,63 educação pública 0,58

Fabricação de aço e derivados 0,63 saúde pública 0,58

Metalurgia de metais 
não ferrosos

0,63 administração pública e 
seguridade social

0,58

Produtos de metal, excluindo 
máquinas e equipamentos

0,63

Fonte: Base de dados do modelo BRIGHT.
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A estrutura de demanda das famílias utiliza elasticidades de dis-
pêndio e o parâmetro de Frisch. Esse parâmetro (FRISCH, 1959) mede 
a sensibilidade da utilidade marginal da renda, conforme descrito na 
Seção 4.1.3. Nesse modelo, foi utilizado o valor -1,94, estimado para a 
economia brasileira por Almeida (2011), assumindo-se que esse valor 
é invariante entre os grupos de famílias. Já as elasticidades de dispên-
dio variam por família representativa e foram extraídas de Hoffmann 
(2010). Esse autor calcula a elasticidade-renda de diversos tipos de des-
pesas (alimentação, habitação, vestuário, transporte, entre outras), utili-
zando os dados da POF, desagregadas para dez classes de renda familiar 
per capita. Com base nessas estimativas, as elasticidades-renda foram 
compatibilizadas aos setores do modelo, obtendo, assim, uma matriz 
de elasticidade de dispêndio por dez tipos de famílias, distribuídas por 
faixas de renda (Tabela 16). 

Para o módulo de dinâmica recursiva foram utilizados os se-
guintes parâmetros: a elasticidade do investimento, a taxa de depre-
ciação, a taxa de retorno do investimento e a razão investimento/ca-
pital, para o mecanismo de dinâmica do estoque de capital, além da 
elasticidade-salário de emprego, para o mecanismo de ajuste defasado 
no mercado de trabalho. 

O ajuste intertemporal do mercado de trabalho foi calibrado de 
forma que, no estado estacionário, não há divergência entre o nível 
de emprego atual e o tendencial, sendo, portanto, a variação do salário 
real igual à taxa de crescimento econômico. Assim, a razão entre o nível 
de emprego atual e tendencial foi calibrada no período inicial como 1 
(EMPRAT=1). A elasticidade salário-emprego foi calibrada com um 
valor de 0,66 (ELASTWAGE), baseado na estimativa de Gonzaga e 
 Corseuil (2001).
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 Em relação ao mecanismo intertemporal do estoque de capital e 
fluxos de investimento, foi utilizada a elasticidade de investimento ado-
tada por Haddad e Hewings (1997) e Perobelli (2004), de 4,8 para todos 
os setores. Para o cômputo dos demais parâmetros (taxa de depreciação, 
taxa de retorno do investimento e razão investimento/capital), foram 
necessários, inicialmente, dados de estoque de capital da economia 
brasileira de 2008. O Instituto de Pesquisa Econômica Aplicada (Ipea) 
fornece os valores do estoque de capital líquido a preços constantes de 
2000, estimados por Morandi e Reis (2004). Com base nesses valores, 
estimou-se o estoque de capital setorial (CAPSTOKi), inflacionado para 
2008, com base no deflator implícito do capital fixo. A distribuição en-
tre indústria do estoque de capital seguiu o procedimento de Haddad 
e Domingues (2001) no modelo Economic Forecasting  Equilibrium 
System (EFES), também adotado em Domingues e outros (2014) no 
modelo BRIDGE, no qual o valor do estoque de capital é distribuído 
conforme a estrutura setorial da remuneração do capital. 

Com esses valores especificados, calcula-se a razão entre o 
valor a preço de mercado do investimento e o estoque capital, homo-
gêneo por setor. Essa razão computada é de 6% e define a taxa bruta 
de investimento:

  (4.131)

ou:

  (4.132)

Assumindo que esse valor representa uma tendência comporta-
mental ao longo dos anos para todas as indústrias, foi possível usá-lo na 
calibragem do respectivo coeficiente tendencial. Assim, por hipótese, 
estabelece-se que a razão entre investimento e capital segue uma ten-
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dência secular, portanto, um estado estacionário de longo prazo. O li-
mite máximo desse coeficiente tendencial foi calibrado para ser três 
vezes maior que o valor tendencial. Foi assumida, ainda, uma taxa de 
crescimento econômico no estado estacionário da economia brasileira 
de 2%. Assim, o estoque de capital adicionado CAPADDi no primeiro 
período cresce a essa taxa, de modo que: 

  (4.133)

Substituindo (4.131) em (4.133):

  (4.134)

ou:

  (4.135)

Se o estoque do capital adicionado cresce por hipótese 2% 
( CAPADDi/CAPSTOKi) e se a razão entre investimento e capital é de 
6% (GROSSGROi), então a taxa de depreciação (DPRCi) calibrada no 
modelo resulta em 4%. Resumidamente, o modelo foi calibrado por um 
estado estacionário de 2%, sustentado por uma taxa de depreciação do 
capital de 4%. Ferreira, Issler e Pessoa (2000) mostraram que a escolha 
de uma taxa de depreciação entre 3% e 12% é pouco relevante. Oreiro 
e outros (2005) utilizaram uma taxa de depreciação de 3,5%, baseando-
-se na estimativa de Romer (2001) de uma taxa de depreciação do es-
toque de capital para a economia americana entre 3% e 4%. Haddad e 
Domingues (2001) adotaram uma taxa implícita de 3,7% ao modelo de 
equilíbrio geral EFES. Já Garcia (2003) atribuiu uma taxa de deprecia-
ção igual a 5% ao ano, para todas as divisões e grupos de atividade que 
compõem a indústria e o comércio. Dessa forma, a taxa de depreciação 
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calculada endogenamente no modelo BRIGHT é próxima às adotadas 
na literatura referente ao tema. 

Calibrou-se, finalmente, a taxa normal bruta de retorno do inves-
timento (RNORMAL) com base na relação entre rentabilidade do capital 
(V1CAP) e estoque do capital medido a preço corrente ( CAPSTOCK). 
Portanto, a taxa normal bruta de retorno do investimento computada foi 
de 13,4%. Por hipótese, admite-se que essa taxa seja a esperada no me-
canismo de acumulação de capital, ou seja, a taxa esperada de retorno 
do investimento não difere de seu estado normal quando avaliada no 
estado estacionário da economia.

Tabela 16. Elasticidade de dispêndio por família representativa do modelo BRIGHT

Produtos H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10

1 arrozCasca 0,33 0,29 1,18 1,13 1,11 1,11 1,12 1,36 1,43 0,49

2 MilhoGrao 0,40 0,35 1,18 1,13 1,11 1,11 1,12 1,36 1,43 0,49

3 TrigoCereais 0,93 0,81 0,68 0,09 0,09 1,11 1,12 1,36 1,43 1,61

4 Canaacucar 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

5 sojaGrao 0,40 0,35 1,18 1,13 1,11 1,11 1,12 1,36 1,43 0,49

6 outPsLavoura 0,67 0,58 0,49 0,47 0,74 0,34 0,34 0,42 0,44 0,50

7 Mandioca 1,44 1,26 0,30 0,29 1,11 1,11 1,12 1,36 1,43 1,61

8 FumoFolha 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

9 algodaoHerba 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

10 FrutasCitric 1,09 0,95 0,80 0,77 0,76 0,76 0,55 0,67 0,87 0,98

11 CafeGrao 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

12 expFlorsilvi 1,06 0,92 0,56 0,54 0,53 0,52 0,42 0,51 0,54 0,61

13 bovinosoutr 1,32 1,15 0,97 0,93 0,54 0,54 0,55 0,17 0,18 0,20

14 LeiteVacaout 1,23 1,07 0,55 0,52 0,51 0,06 0,06 0,08 0,08 0,09

15 suinosVivos 1,11 0,97 0,97 0,93 0,09 0,09 0,10 0,12 0,12 0,14

16 avesVivas 0,47 0,41 0,20 0,19 0,18 0,10 0,11 0,13 0,14 0,15

17 ovosaves 0,30 0,54 0,19 0,18 0,18 0,18 0,18 0,22 0,23 0,26

18 Pescaaquicul 1,60 1,40 1,18 0,30 0,29 0,29 0,30 0,36 0,75 0,84

(continua)
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(continuação)

Produtos H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10

19 PetroleoGas 1,02 0,88 1,05 1,01 1,00 0,99 1,00 1,22 1,09 1,23

20 MinerioFerro 1,60 1,40 1,18 1,13 1,11 1,11 1,12 1,36 1,43 1,61

21 CarvaoMinera 1,60 1,40 1,18 1,13 1,11 1,11 1,12 1,36 1,43 1,61

22 MinMetNaoFer 1,60 1,40 1,18 1,13 1,11 1,11 1,12 1,36 1,43 1,61

23 MNaoMetalico 1,02 0,88 1,05 1,01 1,00 0,99 1,00 1,22 1,09 1,23

24 abatePrCarne 1,02 0,88 0,68 0,89 0,75 0,75 0,75 0,92 0,97 1,09

25 Carnesuino 1,12 0,98 1,05 1,01 0,99 0,99 0,99 1,21 1,08 1,21

26 Carneaves 0,67 0,58 0,11 0,15 0,14 0,14 0,15 0,18 0,19 0,21

27 Pescadoindus 0,62 0,67 0,56 0,54 0,53 0,53 0,58 0,71 0,75 0,84

28 FrutasLegout 1,74 1,09 0,80 0,63 0,58 0,52 0,51 0,66 0,77 0,86

29 oleosojabrut 0,62 0,67 0,56 0,54 0,53 0,53 0,58 0,71 0,75 0,84

30 outoleosVean 0,62 0,67 0,56 0,54 0,53 0,53 0,58 0,71 0,75 0,84

31 oleosojaRefi 0,33 0,29 0,24 1,13 1,11 1,11 1,12 1,36 0,05 0,06

32 LeiteResesPa 1,09 0,95 0,80 0,16 0,16 0,16 0,36 0,44 0,46 0,52

33 ProLaticinio 1,78 1,42 1,16 0,91 0,81 0,81 0,62 0,67 0,62 0,46

34 arrozProdDer 0,17 0,15 0,13 1,13 1,11 1,11 0,12 0,14 0,15 0,17

35 FarinhaTrigo 0,72 0,63 0,53 0,51 1,11 1,11 1,12 0,35 0,37 0,41

36 FariMandioca 1,60 1,40 1,18 1,13 1,11 1,11 1,12 1,36 1,43 1,61

37 oleoMilhoout 0,62 0,67 0,56 0,54 0,53 0,53 0,58 0,71 0,75 0,84

38 PrUsinasacuc 0,19 0,17 0,80 0,77 0,63 0,63 0,63 0,77 0,15 0,17

39 CafeTorMoido 0,33 0,29 0,25 1,13 1,11 1,11 0,42 0,51 0,54 0,61

40 Cafesoluvel 0,33 0,29 0,25 1,13 1,11 1,11 0,42 0,51 0,54 0,61

41 outProdalime 0,62 0,67 0,56 0,54 0,53 0,53 0,58 0,71 0,75 0,84

42 bebidas 1,34 1,17 0,99 0,74 0,73 0,98 0,95 0,75 0,80 0,89

43 ProdutosFumo 0,94 0,82 0,69 0,10 0,10 0,10 0,55 0,67 0,71 0,79

44 benefalgodou 1,60 1,40 1,18 1,13 1,11 1,11 1,12 1,36 1,43 1,61

45 Tecelagem 0,99 0,96 0,81 0,78 0,76 0,76 0,75 0,91 0,96 1,08

46 FabouTexteis 0,99 0,96 0,81 0,78 0,76 0,76 0,75 0,91 0,96 1,08

47 artVestuario 0,99 0,96 0,81 0,78 0,76 0,76 0,75 0,91 0,96 1,08

48 Couroartefat 0,99 0,96 0,81 0,78 0,76 0,76 0,75 0,91 0,96 1,08

49 FabrCalcados 0,99 0,96 0,81 0,78 0,76 0,76 0,75 0,91 0,96 1,08

(continua)
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(continuação)

Produtos H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10

50 ProdMadeira 0,99 0,96 0,81 0,78 0,76 0,76 0,75 0,91 0,96 1,08

51 CelulosPapel 1,02 0,88 1,05 1,01 1,00 0,99 1,00 1,22 1,09 1,23

52 Papeloutros 1,02 0,88 1,05 1,01 1,00 0,99 1,00 1,22 1,09 1,23

53 Jornaisout 1,02 0,88 1,05 1,01 1,00 0,99 1,00 1,22 1,09 1,23

54 GasLiqPetrol 1,02 0,88 1,05 1,01 1,00 0,99 1,00 1,22 1,09 1,23

55 Gasolautomot 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 2,02

56 Gasoalcool 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 2,02

57 oleoCombust 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 2,02

58 oleoDiesel 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 2,02

59 outRefPetrol 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 2,02

60 alcool 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 2,02

61 Quimicinorga 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 2,02

62 Quimicoorgan 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 2,02

63 FabResinelas 1,60 1,40 1,18 1,13 1,11 1,11 1,12 1,36 1,43 1,61

64 ProdFarmac 1,00 0,87 1,00 0,96 0,94 0,94 0,94 1,15 0,89 1,00

65 Defagricolas 1,02 0,88 1,05 1,01 1,00 0,99 1,00 1,22 1,09 1,23

66 Perfumariout 1,00 0,87 1,00 0,96 0,94 0,94 0,94 1,15 0,89 1,00

67 Tintasoutros 0,92 1,51 1,27 1,22 1,20 1,19 1,20 1,46 1,80 2,02

68 ProdQuimDive 1,02 0,88 1,05 1,01 1,00 0,99 1,00 1,22 1,09 1,23

69 artborracha 1,02 0,88 1,05 1,01 1,00 0,99 1,00 1,22 1,09 1,23

70 artPlastico 1,02 0,88 1,05 1,01 1,00 0,99 1,00 1,22 1,09 1,23

71 Cimento 1,12 0,98 1,05 1,01 0,99 0,99 0,99 1,21 1,08 1,21

72 outMinNaoMet 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 2,02

73 GusaFerroLig 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 2,02

74 semiacabaco 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 2,02

75 ProMetNaoFer 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 2,02

76 Fundidosaco 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 2,02

77 ProdMetal 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 2,02

78 Maquiequipam 1,02 0,88 1,05 1,01 1,00 0,99 1,00 1,22 1,09 1,23

79 eletroDomest 1,02 0,88 1,05 1,01 1,00 0,99 1,00 1,22 1,09 1,23

80 escritinform 1,02 0,88 1,05 1,01 1,00 0,99 1,00 1,22 1,09 1,23

(continua)
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(continuação)

Produtos H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10

81 Maqeletrout 1,02 0,88 1,05 1,01 1,00 0,99 1,00 1,22 1,09 1,23

82 MateletrComu 1,02 0,88 1,05 1,01 1,00 0,99 1,00 1,22 1,09 1,23

83 aparMedicout 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 2,02

84 automUtilita 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 0,00

85 Caminhonibus 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 0,00

86 PcVeiculauto 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 0,00

87 outequTransp 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 0,00

88 MoveisPrindu 1,02 0,88 1,05 1,01 1,00 0,99 1,00 1,22 1,09 1,23

89 sucatasRecic 1,02 0,88 1,05 1,01 1,00 0,99 1,00 1,22 1,09 1,23

90 eletoutUrban 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 2,02

91 Construcao 0,80 2,00 1,69 1,62 1,59 1,59 1,60 1,70 1,80 2,02

92 Comercio 1,00 0,87 1,00 0,96 0,94 0,94 0,94 1,15 0,89 1,00

93 TranspCarga 1,40 1,22 1,33 1,28 1,25 1,25 1,26 1,53 0,75 0,84

94 TranspPassag 1,40 1,22 1,33 1,28 1,25 1,25 1,26 1,53 0,75 0,84

95 Correio 1,00 0,87 1,00 0,96 0,94 0,94 0,94 1,15 0,89 1,00

96 servinformac 1,24 1,08 1,18 1,13 1,11 1,11 1,12 0,84 0,89 1,00

97 intFinancseg 1,24 1,08 1,18 1,13 1,11 1,11 1,12 0,84 0,89 1,00

98 servimobalug 1,24 1,08 1,18 1,13 1,11 1,11 1,12 0,84 0,89 1,00

99 aluguelimput 1,24 1,08 1,18 1,13 1,11 1,11 1,12 0,84 0,89 1,00

100 servManutRe 1,24 1,08 1,18 1,13 1,11 1,11 1,12 0,84 0,89 1,00

101 servalojalim 1,24 1,08 1,18 1,13 1,11 1,11 1,12 0,84 0,89 1,00

102 servPrestemp 1,24 1,08 1,18 1,13 1,11 1,11 1,12 0,84 0,89 0,00

103 educMercant 1,52 1,32 1,11 2,10 2,06 2,06 0,75 0,91 0,96 1,08

104 saudeMercant 1,25 1,09 1,19 1,14 1,12 1,12 1,13 1,03 1,09 1,23

105 servPrestFam 1,24 1,08 1,18 1,13 1,11 1,11 1,12 0,84 0,89 1,00

106 servassociat 1,24 1,08 1,18 1,13 1,11 1,11 1,12 0,84 0,89 1,00

107 servDomestic 1,24 1,08 1,18 1,13 1,11 1,11 1,12 0,84 0,89 0,00

108 educPublica 1,52 1,32 1,11 2,10 2,06 2,06 0,75 0,91 0,96 1,08

109 saudePublica 1,25 1,09 1,19 1,14 1,12 1,12 1,13 1,03 1,09 1,23

110 servPubsegso 1,25 1,09 1,19 1,14 1,12 1,12 1,13 1,03 1,09 1,23

Fonte: Base de dados do modelo BRIGHT.
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5. Impactos de políticas de  
transferência de renda

5.1 Introdução

As políticas de transferência condicionada de renda ganharam popula-
ridade nos anos 2000 ao serem adotadas como instrumento de combate 
à pobreza em vários países da América Latina. Os programas desse tipo 
de maior projeção na América Latina são o Oportunidades, no México, 
anteriormente chamado de Progresa, o Chile Solidário, no Chile, e o 
PBF, no Brasil. Esses programas consistem, essencialmente, na trans-
ferência de quantias monetárias para famílias pobres, condicionadas à 
contrapartida dos beneficiários, geralmente relacionada à frequência 
escolar e ao acompanhamento da saúde das crianças. 

A discussão a respeito dos impactos dessas políticas tem ganha-
do espaço e visibilidade, principalmente em razão da crescente litera-
tura de avaliação desses programas, que têm mostrado efeitos positivos 
sobre a educação e a saúde das famílias beneficiadas, reduzindo a po-
breza e as tradicionais mazelas dos países em desenvolvimento, como a 
mortalidade e o trabalho infantil (COADY; HARRIS, 2004; HANDA; 
DAVIS, 2006; SOARES et al., 2009). 

A identificação de outros impactos, de ordem socioeconômica, 
que estariam, a princípio, fora do escopo dessas políticas, tem recebi-
do atenção de pesquisadores recentemente. A queda na desigualdade 
de renda, cronicamente alta nas economias latino-americanas, tem sido 
apontada como um dos principais efeitos não intencionais desses pro-
gramas (SOARES et al., 2009). Quanto aos impactos econômicos, estes 
têm sido alvo de intenso debate, e nota-se falta de consenso na litera-
tura quanto a sua magnitude e a seu escopo. O objetivo deste estudo é 
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contribuir para a literatura dos impactos econômicos desses programas 
nas economias em desenvolvimento, com base na experiência do PBF.

O PBF foi criado em 2004, pelo Governo Federal, com o objeti-
vo de unificar diversas iniciativas federais, como o Bolsa Escola, o Bol-
sa Alimentação, o auxílio-gás e o Cartão Alimentação. Trata-se de um 
programa de transferência direta de renda, com condicionalidades, que 
beneficia famílias em situação de pobreza (renda mensal per capita en-
tre R$ 77,01 e R$ 154) e extrema pobreza (renda mensal per capita até 
R$ 77) em todo o país. O PBF integra o Plano Brasil sem Miséria, do 
Governo Federal, baseando-se na garantia de renda, inclusão produtiva 
e acesso aos serviços públicos.73

Segundo o Ministério do Desenvolvimento Social (MDS),74 os 
benefícios são baseados no perfil da família, considerando renda men-
sal per capita, número de integrantes, total de crianças e adolescentes, 
além da existência de gestantes e mães que amamentam. São duas as 
classificações para o benefício financeiro: básico e variável. Em 2014, 
o primeiro tem valor de R$ 77 e é concedido apenas a famílias extre-
mamente pobres, independentemente da composição familiar. O bene-
fício variável tem valor de R$ 35 por criança e adolescente até 15 anos, 
presença de gestante na família (nove parcelas mensais consecutivas) e 
presença de nutriz (famílias que têm crianças de zero a seis meses em 
sua composição), com o pagamento de seis parcelas mensais consecu-
tivas. Existe a limitação de cinco benefícios variáveis por família. É 
possível, ainda, que a família obtenha um benefício variável de R$ 42 
quando tem adolescentes entre 16 e 17 anos em sua composição (limi-
tado a dois benefícios por família), ou que tenha um benefício calcu-

73 Disponível em: http://www.mds.gov.br/bolsafamilia. Acesso em: 15 jun. 2014.
74 Disponível em: http://www.mds.gov.br/bolsafamilia/beneficios. Acesso em:  
15 jun. 2014.
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lado de forma específica, dependendo do grau de extrema pobreza em 
que se encontra.

As condicionalidades do programa estão relacionadas à saúde 
e à educação. Para ser atendida pelo PBF, a família assume o compro-
misso de acompanhar o cartão de vacinação e realizar visitas periódicas 
aos centros de atendimento para exames nas crianças menores de sete 
anos. As mulheres na faixa de 14 a 44 anos também devem fazer o 
acompanhamento e, se gestantes ou nutrizes, realizar o pré-natal. Na 
área educacional, é exigida a matrícula de crianças e adolescentes entre 
seis e 15 anos na escola, com frequência mínima de 85%.

A Figura 9 mostra a evolução do montante de benefícios despen-
didos com o PBF pelo Governo Federal, de 2004 a 2014. De um total de 
benefícios de R$ 3,8 bilhões transferidos para 6,6 milhões de famílias 
em 2004, o programa ampliou sua cobertura, atendendo a aproximada-
mente 14 milhões de famílias, com um total de benefícios em torno de 
R$ 27 bilhões em 2014. Observa-se, a partir de 2010, uma aceleração 
na taxa de crescimento anual do montante de benefícios transferidos.

Figura 11. Evolução do montante de benefícios pagos  
pelo Programa Bolsa Família, 2004-2014 (R$ milhões)
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Fonte: Elaboração própria, com base em http://aplicacoes.mds.gov.br/sagi/miv/miv.php.
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Além dos resultados benéficos sobre as famílias atendidas, por 
exemplo, os impactos sobre desigualdade de renda (HOFFMANN, 2009; 
2013), condições de vida da população (CEDEPLAR, 2005;  JANUZZI; 
PINTO, 2013), educação (GLEWWE; KASSOUF, 2008; OLIVEIRA; 
SOARES, 2013a;), saúde (RASELLA et al., 2013), avaliação nutri-
cional (BAPTISTELLA, 2012) e mercado de trabalho ( BARBOSA; 
 CORSEUIL, 2013; OLIVEIRA; SOARES, 2013b), muito tem sido dis-
cutido a respeito dos impactos macroeconômicos do programa, espe-
cialmente em estudos alicerçados sobre as interdependências produzidas 
pelo fluxo circular da renda.

São exemplos os trabalhos de Mostafa, Souza e Vaz (2010) e 
Neri, Vaz e Souza (2013), que encontraram resultados positivos do pro-
grama sobre o PIB e a renda disponível empregando MMCS. Esses tra-
balhos têm em comum a hipótese de que o financiamento do programa 
foi via endividamento externo. Já Azzoni e outros (2007) e Zylberberg 
(2008), que empregaram respectivamente um modelo de IP e de conta-
bilidade social, e Cury e Leme (2007) e Silva e Ferreira Filho (2015), 
que adotaram um modelo de equilíbrio geral, encontraram impacto ne-
gativo sobre o crescimento econômico quando consideraram um ajus-
te fiscal para financiar as transferências. Todos os estudos apontaram, 
entretanto, para o ganho de renda e consumo para as famílias mais po-
bres. Quanto à desigualdade de renda, Marcos (2014), ao empregar um 
exercício de decomposição por meio de um MMCS, enfatiza que, na 
ausência do PBF, a desigualdade de renda medida pelo índice de Gini 
teria sido 1% maior em 2009.

O objetivo deste capítulo é contribuir para o estudo dos im-
pactos do PBF sobre a geração e a distribuição de renda na economia 
brasileira e de seus efeitos sobre o consumo das famílias e a produção 
setorial e em indicadores como PIB, emprego, saldo comercial e arre-
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cadação de impostos. Essa análise é passível de ser feita empregando-se 
o modelo BRIGHT, apresentado no Capítulo 3, que conta com deta-
lhamento das famílias (em dez classes de renda), tanto em seu perfil 
de consumo, quanto em suas fontes de rendimento (capital, trabalho, 
transferências), e diferentes fluxos de renda entre as famílias e os de-
mais agentes da economia. Esses elementos são capturados na base de 
dados do modelo, que, como visto no Capítulo 3, contém, entre outros 
elementos, uma detalhada MCS. 

Este é um dos avanços e a contribuição deste estudo em re-
lação aos trabalhos que buscaram quantificar ou projetar os impactos 
econômicos do PBF. As estimativas dos impactos em abordagens de 
equilíbrio parcial desconsideram os efeitos sistêmicos trazidos pela po-
lítica, lacuna que as aplicações alicerçadas no arcabouço de equilíbrio 
geral podem suprir. Os estudos que abordam essa temática em equi-
líbrio geral vêm empregando modelos de IP, de MCS ou mesmo de 
EGC, contudo, não tratam conjuntamente o completo fluxo de renda e 
transferências (típicos de um modelo MCS) e as relações intersetoriais 
(modelos EGC ou IP). Nos modelos de IP e de MCS, os rebatimentos 
sobre determinados agentes e contas, como governo, setor externo e in-
vestimento, são considerados vazamentos do sistema, impossibilitando 
captar o efeito de segunda ordem que determinada política pode gerar 
sobre agentes específicos. Por sua vez, nas aplicações de EGC que não 
efetuam ligações explícitas entre as diferentes fontes de renda e o dis-
pêndio dos diversos agentes da economia, a análise dos efeitos de de-
terminadas políticas, sobretudo, de distribuição de renda, é limitada.75

Este capítulo está dividido da seguinte forma. Além desta intro-
dução, a Seção 5.2 apresenta a estratégia e as hipóteses de simulação 

75 Outro diferencial do modelo empregado são os mecanismos de dinâmica recursiva 
presentes no mercado de trabalho e estoque de capital. 



210  |  Débora Freire Cardoso

empregadas. A descrição do modelo e dos aspectos mais importantes de 
sua base de dados foi realizada nos capítulos 3 e 4. Na Seção 5.3 são 
reportados os resultados e se tecem as respectivas discussões.

5.2 Simulação

A simulação proposta neste capítulo tem como objetivo acessar o papel 
do PBF sobre a geração e a distribuição de renda na economia brasileira 
entre 2008 (ano-base do modelo BRIGHT) e 2014, bem como avaliar 
os impactos da política em termos setoriais e macroeconômicos nesse 
período. Para tanto, foram empregados dois tipos de simulações, que 
Dixon, Koopman e Rimmer (2013) denominam de simulação histórica 
e de política, respectivamente.

Os mecanismos de dinâmica recursiva permitem a utilização 
explicitamente temporal do modelo EGC. As variáveis endógenas 
se ajustam ao longo do período de análise depois dos choques ini-
ciais, tanto na simulação histórica, que explora o cenário observado, 
quanto na de política, que inclui choques específicos das simulações 
( MAGALHÃES, 2013). 

A simulação histórica permite atualizar o modelo até o período 
para o qual existem dados disponíveis, uma vez que, a partir do ano-
-base, são aplicados choques em um conjunto de variáveis observadas 
até o ano de interesse – para este trabalho, 2014. Com base nas mu-
danças nas variáveis exógenas observadas, estimam-se variações nas 
variáveis endógenas, como uso de fatores de produção, de preferências 
de consumo e outras variáveis não observadas (NG, 2012). Na simu-
lação de política, por sua vez, as variáveis endógenas respondem às 
modificações da política considerada, que é exercida sobre uma ou mais 
variáveis exógenas (DIXON; KOOPMAN; RIMMER, 2013). Assim, 
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as diferenças dos resultados para as variáveis endógenas entre o cenário 
observado obtido pela simulação histórica e o cenário de política são os 
impactos isolados dos choques da política considerada.

Para este estudo, todavia, adotou-se a estratégia de incorporar à 
simulação histórica, além das usuais modificações observadas em com-
ponentes da dinâmica macroeconômica na construção de cenário-base, 
como PIB, investimento, consumo das famílias, consumo do gover-
no e exportações e preço das importações, a taxa de crescimento das 
transferências do PBF (2009-2014) e as variações observadas nas taxas 
efetivas de impostos indiretos (2009-2011) e da tributação da renda e 
patrimônio de famílias e empresas (2009-2013). 

A justificativa para a inclusão, nas simulações, das modifica-
ções de impostos e do consumo do governo é evitar hipóteses ad hoc 
de que o PBF tenha sido financiado por elevações de tributos ou que-
da do consumo do governo, como adotaram Azzoni e outros (2007), 
Cury e Leme (2007), Zylberberg (2008), Silva e Ferreira Filho (2015) e 
 Cardoso, Domingues e Rocha (2015). A inclusão da dinâmica de cresci-
mento do PBF no cenário observado, por sua vez, permite isolar o efeito 
da expansão do programa na economia ao se efetuar uma simulação que 
retira o crescimento das transferências do PBF nesse período. Esse tipo 
de simulação permite acessar os impactos no cenário observado caso 
as transferências do PBF não tivessem crescido de 2009 a 2014, ou, do 
mesmo modo, tivessem seu montante fixado no nível de 2009, não apre-
sentando expansão e, portanto, tendo perdido importância na dinâmica 
de crescimento da economia. Dessa forma, a interpretação dos resulta-
dos pode ser conduzida como uma decomposição dos efeitos de expan-
são do PBF na trajetória da economia brasileira entre 2009 e 2014.

O primeiro passo para as simulações em modelos EGC é definir 
o fechamento do modelo, isto é, o conjunto de variáveis que permane-
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cem constantes ou recebem choques (exógenas) e as variáveis solucio-
nadas internamente pelo sistema de equações (endógenas). A próxima 
seção detalha o fechamento utilizado nas simulações deste capítulo, 
e, em seguida, os dados para os choques das simulações propostas 
são apresentados. 

5.2.1 Hipóteses de fechamento

Em modelos EGC, o número de equações é tipicamente menor que o 
número de variáveis, sendo essa diferença a quantidade de variáveis 
exógenas. O sistema de m equações e n variáveis apresentado no Capí-
tulo 3 permite a solução inicial (X0) para o ano-base (2008) do modelo 
BRIGHT. Por sua vez, nas simulações são calculadas as variações em m 
variáveis do modelo (endógenas) provocadas por mudanças nas demais 
(n − m) variáveis (exógenas) em comparação ao ano-base (DIXON; 
RIMMER, 2002). 

Na simulação histórica, para que as variáveis observadas pos-
sam ser impostas ao modelo, é preciso flexibilizá-lo, utilizando variá-
veis de mudanças tecnológicas, de preferências ou parâmetros de des-
locamento que acomodam as alterações não previstas (SOUZA, 2015). 
Do mesmo modo, na simulação de política, a variável-alvo de choques 
deve ser exógena ou, caso contrário, trocada (swap) por alguma variá-
vel, tipicamente de deslocamento de curvas de demanda, de preferên-
cias ou de produtividade. Seguindo a tradição australiana de EGC, a 
troca entre variáveis endógenas e exógenas nas simulações é chamada 
de swap, indicando a permuta entre as variáveis, conforme detalhadas 
no Quadro 5.

As variáveis observadas entre 2009-2014 e que receberam cho-
ques na simulação histórica foram: o PIB pela ótica do dispêndio, o 
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consumo do governo, o consumo das famílias, o investimento agrega-
do, as exportações agregadas e as transferências do PBF do governo 
para as famílias. Cada uma dessas variáveis tem sua contrapartida en-
dógena, respectivamente: a produtividade total dos fatores primários 
(agregada para todos os setores); o deslocamento do consumo do gover-
no; a mudança de preferências no consumo das famílias (agregada para 
todas as famílias); o deslocamento do investimento; o deslocamento 
nas exportações; e os deslocamentos nas transferências do PBF do go-
verno para as famílias. 

Na simulação de política,76 para eliminar as taxas de cres-
cimento das transferências do PBF impostas na simulação históri-
ca, de modo a isolar seu efeito, o swap entre whougov(“bf”,HOU) e 
fhougov(“bf”,HOU) foi mantido, permanecendo exógenas as transfe-
rências do PBF pelo governo para as famílias, e sua contrapartida, en-
dógena. A possibilidade de aplicar choques específicos sobre as trans-
ferências do PBF na simulação histórica e de política é uma importante 
contribuição desta tese. Essa estratégia de simulação é permitida pelo 
detalhamento das transferências de renda entre os diferentes agentes 
econômicos do modelo BRIGHT, em especial, pela abertura das trans-
ferências do PBF em relação às demais transferências do governo para 
as dez classes de família, que incorporam, entre outros elementos, as 
aposentadorias da previdência pública, bolsas de estudo e outros pro-
gramas sociais. Adicionalmente, foi feito o swap entre o deslocamento 
do consumo do governo (f5tot) e o deslocamento do consumo do go-
verno em função da receita de impostos (f5taxtot), variável criada no 

76 Utilizou-se a denominação política para a simulação que retira o efeito da 
evolução do PBF no cenário observado, embora obviamente isso signifique a 
ausência de uma política pública. A opção por manter a denominação cenário de 
política se justifica para se manter o termo estabelecido na literatura para esse 
exercício, policy simulations. 
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modelo BRIGHT que permite que o gasto do governo seja função da re-
ceita total de impostos.77 Esta é outra contribuição do modelo BRIGHT 
aos modelos EGC nacionais que seguem a tradição australiana. Usual-
mente, o gasto do governo é exógeno ou segue o consumo das famílias. 

Quadro 5. Variáveis de swap do fechamento histórico e de política  
(todas as variáveis definidas como taxa de variação %)

Exógenas Endógenas

Variável Descrição Variável Descrição

Simulação histórica

x0gdpexp Produto interno bruto  
sob a ótica dispêndio

aprimtot Produtividade dos fatores 
primários

x2tot_i investimento invslack Deslocamento do 
investimento

x3toth Consumo das famílias f3toth Mudança de preferência das 
famílias

x4tot exportações f4qtot Deslocamento das 
exportações

x5tot Consumo do governo f5tot Deslocamento do consumo 
do governo

whougov 
(“bf”,HoU)

Transferências do 
Programa bolsa Família 
pelo governo para as 
famílias

fhougov 
(“bf”,HoU)

Deslocamento das 
transferências do Programa 
bolsa Família pelo governo 
para as famílias

Simulação de política

whougov 
(“bf”,HoU)

Transferências do 
Programa bolsa Família 
pelo governo para as 
famílias

fhougov 
(“bf”,HoU)

Deslocamento das 
transferências do Programa 
bolsa Família pelo governo 
para as famílias

f5taxtot Deslocamento do 
consumo do governo 
em função da receita de 
impostos

f5tot Deslocamento do consumo 
do governo

Fonte: Elaboração própria.

77 Conforme mostra a equação (4.115): w5tot = wtaxtot + f5taxtot, a exogeneidade 
de f5taxtot garante que a variação nominal percentual no consumo do governo 
(w5tot) seja igual à variação nominal da receita total de impostos (wtaxtot). 
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Além das variáveis descritas no Quadro 5, outras para as quais o 
modelo não incorpora uma teoria ou um comportamento determinando 
por suas equações são mantidas exógenas, tanto na simulação históri-
ca, quanto na de política. O Quadro 6 descreve essas variáveis. Den-
tre elas, merecem ser destacadas q, emptrend, delunity, pf0cif, f0tax_s, 
f_inctaxrate_h e ftaxent, que são exógenas em ambas as simulações e 
recebem choques na simulação histórica. A variável q incorpora o cres-
cimento populacional observado no período; emptrend e delunity são 
variáveis associadas ao mecanismo de dinâmica do modelo. A primeira 
adiciona a informação do emprego tendencial da economia para o me-
canismo de dinâmica no mercado de trabalho. A imposição de  emptrend 
garante que o emprego atual convergirá para seu nível tendencial no 
estado estacionário, uma vez que modificações salariais reais acomoda-
rão as diferenças entre o emprego e o emprego tendencial, sendo esse 
ajuste, entretanto, não imediato, indicando rigidez salarial entre os pe-
ríodos. A variável delunity, por sua vez, tem choque sempre unitário 
e ativa o mecanismo de dinâmica recursiva para o estoque de capital, 
já detalhado no Capítulo 3. A pf0cif adiciona ao modelo a informação 
sobre o preço das importações (taxa média de variação no preço de 
importados). Por último, f0tax_s, f_inctaxrate_h e ftaxent adicionam 
informações de mudanças na tributação indireta e sobre a renda das 
famílias e empresas no ambiente econômico do período.
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Quadro 6. Variáveis exógenas nos fechamentos histórico e de política  
(todas as variáveis definidas como taxa de variação %)

Variável Descrição

Variáveis exógenas que recebem choques no fechamento histórico

q Crescimento populacional

emptrend emprego tendencial

delunity ativa a dinâmica recursiva

pf0cif Preço externo das importações

f0tax_s Deslocamento na tributação indireta 
sobre commodities

f_inctaxrate_h Deslocamento na tributação sobre a renda 
das famílias (agregado)

ftaxent Deslocamento na tributação sobre a renda 
das empresas

Variáveis exógenas que não recebem  
choques no fechamento histórico e de política

a0com; a1; a1cap; a1com; 
a1lab_o; a1lnd; a1mar; 
a1oct; a1tot; a1_s; a2; 
a2mar; a2tot; a2_s; a3; 
a3mar; a3_s; a4mar; a5mar

Variáveis de deslocamento tecnológico

faccum Deslocamento que aciona a acumulação de capital

delfwage Deslocamento que aciona o mecanismo de ajuste do 
salário real

f1lab; f1lab_i; f1lab_o Deslocamentos do salário

delPTXRATE; f1tax_csi; 
f2taxt; f2tax_csi; f3tax_csh; 
f5tax_cs; f5taxtot; t0imp; 
f4tax_trad; f4tax_ntrad; 
f1oct; f_inctaxrate

Variáveis de mudança na tributação

f3tot_h Deslocamento no consumo das famílias (agregado)

f4p Deslocamento no preço das exportações individuais

f4p_ntrad Deslocamento no preço das exportações coletivas

f4q Deslocamento na quantidade das 
exportações individuais

f4q_ntrad Deslocamento na quantidade das 
exportações coletivas

fntrad Deslocamento na composição de 
exportações agregadas 

(continua)
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(continuação)

Variável Descrição

Variáveis exógenas que não recebem  
choques no fechamento histórico e de política

f5 Deslocamento da demanda do governo 
por commodity

fx6 Deslocamento dos estoques

fgfthou; fhougft; fhourow Deslocamento na renda das famílias proveniente 
de transferências

phi Taxa nonimal de câmbio (numerário)

gtrend Razão investimento/capital

rnorm Taxa de retorno bruto do capital

finv4 ativa a regra de investimento

s2gov Participação do investimento do governo 
por commodity

x1lnd Uso da terra

Fonte: Elaboração própria.

5.2.2 Simulações histórica e de política

Para as variáveis observadas no período 2008-2014, foram utilizados 
três conjuntos de dados: macroeconômicos, de tributos indiretos e sobre 
renda e patrimônio e das transferências do PBF. No primeiro conjunto, 
estão os dados disponibilizados no Ipeadata78 para PIB, consumo do 
governo, consumo das famílias, investimento, exportações, índice de 
preço das importações e crescimento populacional (Tabela 17).

78 Ipeadata: Banco de Dados do Instituto de Pesquisa em Economia Aplicada. 
Macroeconômico. Disponível em: http://www.ipeadata.gov.br. Acesso em: 22 set. 2015.
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Tabela 17. Variáveis observadas no período 2009-2014 que receberam  
choque na simulação histórica (variação % anual real)

Ano Produto 
interno 
bruto

(x0gdpexp)

Consumo 
das 

famílias
(x3tot)

Consumo 
do 

governo
(x5tot)

Investimento
(x2tot_i)

Exportações
(x4)

Preço das 
importações

(pf0cif)

População
(q)

2009 (0,33) 4,44 3,11  (6,72)  (9,12) (0,11) (0,11)

2010 7,53 6,94 4,23 21,33 11,52 0,04 1,01

2011 2,73 4,09 1,93  4,72  4,49 0,14 0,97

2012 1,03 3,22 3,33  (4,01)  0,48 (0,01) 0,97

2013 2,49 2,55 1,89  5,18  2,53 (0,01) 0,97

2014 0,15 0,89 1,35  (4,40)  (1,07) (0,02) 1,00

Média 2,27 3,69 2,64  2,68  1,47 0,01 0,80

Fonte: Elaboração própria, com base em banco de dados do Instituto de Pesquisa em Economia Aplicada 
(Ipea). Macroeconômico. Disponível em: http://www.ipeadata.gov.br. Acesso em: 22 set. 2015.

As observações macroeconômicas mostram que o período 2009- 
-2014 foi particularmente interessante, principalmente pela variabilida-
de nos dados. Em 2009, observam-se os impactos da crise internacio-
nal, com redução pequena no PIB, contida pelo consumo interno que se 
manteve mais dinâmico, já que foram registradas quedas significativas 
nas exportações e nos investimentos. O ano de 2010 mostra uma recu-
peração pós-crise, enquanto o período 2011-2013 apresenta crescimento 
moderado, mantido pela demanda interna e com o mercado externo va-
riável. Em 2014, os sinais de desaceleração são perceptíveis, com queda 
nas exportações e nos investimentos e demanda interna pouco menos 
dinâmica, uma vez que o consumo das famílias e do governo mostraram 
as menores taxas de crescimento em todo o período considerado. 

Os dados da evolução da arrecadação e das taxas implícitas de 
tributos indiretos e sobre renda e patrimônio das empresas e famílias 
foram obtidos nas contas nacionais e Receita Federal: respectivamen-
te, das TRU (IBGE, 2015), das CEI (IBGE, 2015) e Receita Federal 
( SANTANA, 2014). 
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A Tabela 18 mostra as variações médias nas alíquotas efetivas 
do conjunto de impostos indiretos (IPI, ICMS e outros impostos menos 
subsídios), obtidas nas TRU. As alíquotas foram obtidas para as 110 
commodities, calculadas como a razão entre a arrecadação monetária 
de cada imposto e a demanda total (ou oferta total a preços do consumi-
dor). As taxas de variação anuais desses impostos (valores de choque no 
modelo BRIGHT) foram calculadas pelo conceito de poder da tarifa.79 
A tabela reporta também as variações nas alíquotas efetivas do IRPF 
(obtidos na Receita Federal) e jurídicas (CEI). Nesse caso, as alíquotas 
foram calculadas como a razão entre o montante arrecadado e a renda 
tributável, e as variações anuais, por sua vez, como variação percentual 
nas taxas ad valorem.

Tabela 18. Resumo das variações percentuais nas alíquotas  
efetivas de impostos do modelo BRIGHT, 2009-2013 (%)

Tipo de imposto Variável no  
modelo BRIGHT

2009 2010 2011 2012 2013

Conjunto de  
impostos indiretos

f0tax_s (0,34) 1,01 0,04 - -

imposto de Renda 
sobre Pessoa Física

f_inctaxrate_h (4,51) 5,00 3,99 0,81 (0,97)

imposto de  
renda das empresas

ftaxent (2,93) 2,59 4,43 - -

Fonte: Elaboração própria, com base em IBGE (2015) e Santana (2014).

Um resumo desses dados mostra que períodos de retração 
econômica coincidiram com queda nas alíquotas efetivas, como em 
2009, para todos os tipos de impostos80 e, em 2013, para o imposto 
sobre renda e patrimônio das famílias. Nos anos de 2010 e 2011, os 

79 Expresso em: ∆f0tax_s = ((1+f0tax_s1)-(1+f0tax_s0 ))/(1+ f0tax_s0 )*100.
80 É notória nesse ano a política de isenção tributária e de incentivos do Programa 
Brasil Maior (BRASIL, 2011; 2014).
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quais foram marcados pela recuperação da crise de 2009, registrou-se 
crescimento das alíquotas efetivas. Embora nesse período não tenha 
sido efetuada nenhuma modificação importante de estrutura tributá-
ria, sabe-se que diversos programas de incentivos e medidas tempo-
rárias, efetivadas ou eliminadas, acabam por alterar as taxas efetivas 
de impostos indiretos e sobre a renda. Os dados setoriais estão na 
Tabela A6 (apêndices). Essa dinâmica mostra que a hipótese de ajuste 
endógeno de impostos para financiar o PBF é pouco provável, embora 
tenha sido utilizada em diversos estudos de simulação de impactos 
do programa.

Finalmente, os dados sobre a estrutura de distribuição da trans-
ferência governamental dos benefícios do PBF para as famílias na base 
de dados do modelo BRIGHT, segundo as dez classes de renda, foram 
extraídos da POF 2008-2009 (IBGE, 2010). Conforme ressaltado, o 
MDS não disponibiliza esses dados desagregados por renda familiar. 
A Tabela 19 mostra essa estrutura, bem como a distribuição do PBF 
para 2008 (agregado – MDS), segundo as participações encontradas 
na POF.81

81 As famílias que se encontram nas classes mais elevadas da distribuição, como 
H8, H9 e H10 não seriam elegíveis pelo PBF. No entanto, na POF 2008-2009, das 
famílias entrevistadas, 17 famílias do estrato H8, 14 do estrato H9 e nove do estrato 
H10 declararam receber benefícios do PBF. Esses números representam muito 
pouco do total (juntas, representam 0,5%, considerando-se amostra expandida), 
conforme indica a coluna das participações (%) na Tabela 3, mas podem estar 
relacionados ao próprio conceito de família adotado na POF (unidades de 
consumo). Desse modo, pode ocorrer que um indivíduo que seria elegível declara 
ser dependente de uma unidade de consumo de maior renda mensal. Podem estar, 
ainda, associados a outras limitações de pesquisas amostrais. Vale ressaltar que 
Marcos (2014) e Silva (2014) também encontraram vazamentos dos benefícios do 
PBF para classes de renda mais elevadas. As limitações de pesquisas amostrais 
como a POF já foram abordadas nos trabalhos de Soares e outros (2006) e 
Medeiros, Sawaya e Granja (2009). 
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Tabela 19. Distribuição dos benefícios do Programa Bolsa  
Família, segundo as classes de renda, Brasil, 2008

Famílias Participação de cada 
classe de renda no total 

de benefícios do 
Programa Bolsa 

Família (PBF) segundo a 
Pesquisa de Orçamentos 

Familiares (POF) (%)

Distribuição do 
valor agregado 
gasto com o PBF 

em 2008 segundo 
a estrutura da POF 

(R$ milhões)

Número 
de famílias 
segundo 

a POF 
(milhões)

Benefício do 
PBF por 

família (PBF/
número de 

famílias) (R$)

H1  50 5.278,59 12,4 425

H2  24 2.528,75 10,0 252

H3  18 1.948,38 12,9 150

H4   3 310,91  4,1  76

H5   3 265,31  5,5  48

H6   1 120,77  3,4  36

H7   1 103,22  4,2  25

H8   0 24,18  2,0  12

H9   0 17,27  1,7  10

H10   0 9,11  1,6   6

Total 100 10.606,50 57,8 183

Fonte: Elaboração própria, com base nos dados da POF 2008-2009 (IBGE, 2010) e em http://www.mds.gov.br/
bolsafamilia. Acesso em: 15 jun. 2014.

Os dados na Tabela 19 configuram os valores dessa transferên-
cia na base de dados do modelo. Observa-se que, segundo os dados 
da POF, 50% do montante de recursos do PBF é destinado à classe de 
menor renda, H1, e as três primeiras classes detêm 92% do total dos 
benefícios do PBF. 

O Quadro 7 apresenta as taxas de crescimento anual real das 
transferências do PBF, que são os valores de choques utilizados na si-
mulação histórica. No cálculo dessas taxas, adotou-se a hipótese de que 
a estrutura de distribuição do PBF entre as classes de renda permaneceu 
a mesma de 2008, o que é equivalente a dizer que as transferências 
cresceram à mesma taxa em todas as classes. Essa pressuposição foi 
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necessária, tendo em vista que a última informação dos benefícios do 
PBF por renda familiar é da POF 2008-2009. O Quadro 7 mostra, ain-
da, a proporção dos gastos totais com o PBF no PIB entre 2009 e 2014. 
Conforme se observa, essa participação passou de 0,37% em 2009 para 
0,48% em 2014. Ou seja, a noção comum de que o PBF representa uma 
grande movimentação de recursos públicos não se sustenta. Comparati-
vamente, o PIB real cresceu em média 2,3%, de 2009 a 2014, enquanto 
os desembolsos do PBF cresceram 10,9% em termos reais.

Quadro 7. Benefícios do Programa Bolsa Família (R$ bilhões – preços de 2008) e taxa 
estimada de crescimento real em relação ao ano anterior (%), Brasil, 2009-2014

2009 2010 2011 2012 2013 2014

R$ 
bilhões

Variação 
(%)

R$ 
bilhões

Variação 
(%)

R$ 
bilhões

Variação 
(%)

R$ 
bilhões

Variação 
(%)

R$ 
bilhões

Variação 
(%)

R$ 
bilhões

Variação 
(%)

H1  6,09 15  6,66 9  7,41 11  8,52 15  9,45 11  9,79 4

H2  2,92 15  3,19 9  3,55 11  4,08 15  4,53 11  4,69 4

H3  2,25 15  2,46 9  2,73 11  3,14 15  3,49 11  3,62 4

H4  0,36 15  0,39 9  0,44 11  0,50 15  0,56 11  0,58 4

H5  0,31 15  0,33 9  0,37 11  0,43 15  0,47 11  0,49 4

H6  0,14 15  0,15 9  0,17 11  0,19 15  0,22 11  0,22 4

H7  0,12 15  0,13 9  0,14 11  0,17 15  0,18 11  0,19 4

H8  0,03 15  0,03 9  0,03 11  0,04 15  0,04 11  0,04 4

H9  0,02 15  0,02 9  0,02 11  0,03 15  0,03 11  0,03 4

H10  0,01 15  0,01 9  0,01 11  0,01 15  0,02 11  0,02 4

Total 12,24 15 13,37 9 14,89 11 17,12 15 18,98 11 19,68 4

Programa Bolsa 
Família/produto 
interno bruto

0,37 0,37 0,40 0,44 0,47 0,48

Fonte: Elaboração própria, com base nos dados da POF 2008-2009 (IBGE, 2010) e de Brasil (2015).

A evolução (crescimento) das transferências do PBF é um ele-
mento exógeno na simulação histórica. Uma vez incorporada à eco-
nomia na simulação histórica, a estratégia para avaliar os impactos do 
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programa foi efetuar novas simulações para eliminar o crescimento 
dessas transferências do cenário observado (histórico), isto é, aplicou-
-se um choque percentual negativo, de montante igual ao crescimento 
dessas transferências, retirando-se, portanto, a dinâmica de expansão do 
PBF da economia nesse período. Com as variáveis macroeconômicas e 
setoriais endógenas, captura-se o efeito da eliminação de crescimento 
do PBF nesse período, ou, do mesmo modo, verifica-se qual teria sido 
a dinâmica da economia se as transferências do programa permaneces-
sem no nível de 2008.

 Dessa forma, é possível comparar duas trajetórias para a econo-
mia brasileira: com a expansão observada do PBF (simulação histórica) 
e sem o crescimento do programa (cenário de política), sendo a partici-
pação dos resultados do cenário de política nos resultados da simulação 
histórica, para cada variável do modelo, o efeito isolado do PBF.82 Vale 
lembrar que a simulação histórica contém, em sua construção, todos 
os elementos da dinâmica macroeconômica observada no período, in-
cluindo o consumo do governo, outras transferências e algumas modifi-
cações de impostos (indiretos e sobre a renda).

5.3 Resultados

Para analisar os impactos do PBF na economia brasileira no perío-
do de 2009 a 2014, resultantes do conjunto de choques especifica-
dos na seção anterior, é preciso, primeiramente, traçar o caminho ou 
a causalidade dos resultados provenientes da simulação. Conforme 
Domingues (2002), a incapacidade de se entender adequadamente a 

82 Para facilitar a interpretação do impacto isolado do PBF, apresentaram-se neste 
capítulo os resultados com sinal invertido, interpretando assim o resultado como o 
impacto do crescimento das transferências, e não de sua eliminação.
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complexa causalidade em modelos EGC tende a caracterizá-los como 
caixas-pretas, nas quais os mecanismos que determinam seus resulta-
dos são obscuros para o próprio pesquisador. Entretanto, o GEMPACK 
dispõe de diversas ferramentas de análise dos resultados que permitem 
levar em consideração a base de dados do modelo, suas equações, os 
choques aplicados e o fechamento.83

A expansão na transferência de renda via PBF é o impulso ini-
cial, e seu efeito direto é aumentar a renda proveniente de transferências 
para as classes de famílias que recebem o benefício. Parte desse aumen-
to, depois da dedução de transferências para o governo e da incidência 
de impostos sobre a renda e o patrimônio84 (conceito de renda disponí-
vel), converte-se em consumo. Sabe-se que, quanto maior a elasticidade 
renda-consumo, maior proporção dessa renda é consumida em bens e 
serviços e que essa elasticidade é maior para as classes de menor renda, 
alvo do PBF. 

O aumento do consumo de bens e serviços inicia uma série de 
efeitos indiretos. O primeiro deles é estimular a produção dos setores, 
principalmente daqueles que detêm maior participação no consumo das 
famílias da extremidade inferior da distribuição, que tiveram a renda ex-
pandida pelas transferências. A expansão da atividade produtiva requer 
mais insumos, intermediários e primários, impactando a renda de fato-
res, trabalho e capital. Dessa forma, a renda das famílias proveniente da 
utilização de seus fatores produtivos é impactada, com efeitos maiores 
nas classes da extremidade superior da distribuição, que, de acordo com 

83 Particularmente úteis nessa tarefa são o AnalyseGE e o ViewSOL.
84 No modelo BRIGHT, transferências das famílias para o governo estão separadas 
do imposto sobre renda e patrimônio pago pelas famílias ao governo. Assim, a 
primeira (VGOVHOU) é composta basicamente pela contribuição da previdência 
social. Em relação aos impostos diretos (VTAXHOU), são praticamente inexistentes 
para as famílias de menor renda, alvo do PBF. 
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a base de dados do modelo, detêm a maior parte dos rendimentos do tra-
balho e, principalmente, do capital. Todavia, restrições de combinação 
de fatores nas funções de produção elevam custos de produção e preços, 
o que, segundo os mecanismos de preços relativos do modelo, diminui 
as exportações e, ainda, estimula importações, já que os importados se 
tornam mais baratos em relação ao produto doméstico. O aumento da 
atividade econômica pode impactar, ainda, a arrecadação de impostos 
indiretos e diretos pelo governo, entretanto, o efeito sobre seu consumo 
real depende da magnitude dessa variação nominal na arrecadação pe-
rante a elevação de preços na economia. O efeito real sobre crescimento 
econômico dependerá, portanto, da magnitude de variação nos preços, 
já que o efeito preço (negativo para o saldo comercial externo) pode se 
sobrepor ao efeito quantidade (positivo quanto ao consumo das famílias 
e aos investimentos). 

5.3.1 Impactos do Programa Bolsa Família sobre  
a geração e a distribuição de renda 

Conforme ressaltado, a estratégia de simulação adotada permite isolar 
os efeitos econômicos do crescimento do PBF no período de 2009 a 
2014 do cenário macroeconômico observado. A Figura 12 exibe esse 
impacto em relação à renda das famílias. Naturalmente, parte desse 
efeito é a própria injeção de transferência do programa. Entretanto, o 
modelo capta como as demais fontes de renda se alteram com o im-
pacto da política, como a remuneração do trabalho, do capital e das 
empresas, atingindo faixas de renda em que a transferência do PBF é 
muito pequena.
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Figura 12. Impactos do crescimento do Programa Bolsa Família  
na renda real das famílias (variação % acumulada 2009-2014)

2009 2010 2011 2012 2013 2014
H1 0,78 1,00 1,25 1,65 1,93 2,17
H2 0,27 0,37 0,45 0,58 0,69 0,78
H3 0,14 0,20 0,24 0,31 0,37 0,43
H4 0,09 0,14 0,17 0,20 0,25 0,29
H5 0,07 0,12 0,13 0,16 0,20 0,24
H6 0,07 0,12 0,13 0,16 0,20 0,24
H7 0,06 0,11 0,12 0,15 0,18 0,22
H8 0,07 0,11 0,13 0,15 0,19 0,23
H9 0,06 0,10 0,12 0,14 0,18 0,22
H10 0,07 0,11 0,13 0,15 0,19 0,22
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Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.

A Figura 12 mostra que todas as famílias, segundo as dez clas-
ses de renda, teriam obtido expansão em sua renda real no período em 
decorrência da expansão do PBF. Obviamente, as famílias que com-
põem H1 são aquelas que obtiveram maior crescimento percentual na 
renda (2,17%), visto que se trata da classe que recebe o maior montante 
de transferências do PBF (50%) e na qual essa transferência tem maior 
participação na composição de seus rendimentos. Os grupos H2 e H3, 
que recebem, juntos, 42% das transferências, também obtiveram im-
portante parcela desse efeito direto, registrando acréscimos de 0,78% 
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e 0,43% na renda total, respectivamente. Conforme o efeito direto se 
torna menos relevante para as demais classes, o impacto diminui, mas 
se mantém positivo, em decorrência do conjunto de efeitos indiretos 
que afetam as demais fontes de rendas (salários e rendimentos de pro-
priedade do capital, como será visto adiante). A renda da família mais 
rica, H10, por exemplo, teria se elevado em 0,22%.

Vale notar, entretanto, que, se o ganho de renda monetário ab-
soluto é considerado, a diferença entre a expansão da renda no H1 e no 
H10 no período 2009-2014 é pequena, tendo em vista a enorme dife-
rença entre os níveis de renda desses grupos. A classe que se situa na 
extremidade inferior da distribuição, por sua vez, teria sua renda total 
elevada em aproximadamente R$ 1,9 bilhão em decorrência do efei-
to direto e indireto do PBF, e a mais rica teria obtido ganho de renda 
 indireto em torno de R$ 1,4 bilhão. Além disso, vale considerar o nú-
mero de famílias que compõe cada classe, de modo a comparar a renda 
monetária média gerada pelo programa. Como as faixas mais baixas 
contemplam um número muito maior de famílias que a faixa mais ele-
vada, o impacto se inverteria, e as classes mais ricas seriam aquelas que 
obteriam a maior renda média gerada pelo programa. 

A Figura 13 mostra a distribuição do impacto médio (efeito do 
PBF sobre a renda/número de famílias) na renda de cada classe no acu-
mulado 2009-2014 gerado pelo crescimento do PBF. É possível obser-
var que, em razão do menor número de famílias situadas na extremida-
de superior da distribuição, o efeito médio se eleva consideravelmente 
a partir de H7, e em H10 a renda monetária média gerada pelos efeitos 
indiretos do programa é cerca de cinco vezes maior que o impacto mé-
dio na família de menor renda, H1, a qual recebeu a maior parte da 
injeção inicial de renda (50%).
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Figura 13. Renda monetária média familiar gerada pelo crescimento  
do Programa Bolsa Família, acumulado 2009-2014 (R$)
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Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações e na POF 2008-2009 (IBGE, 2010).

Os impactos indiretos do PBF na renda das famílias que não 
são diretamente beneficiadas pelas transferências do programa são de-
correntes da variação nas demais rendas, que ocorre em decorrência do 
aumento da atividade econômica e de pagamento de fatores.

A Figura 14 exibe a contribuição de cada fonte de rendimentos 
no ganho de renda familiar gerado, direta e indiretamente, pelo cresci-
mento do PBF no período 2009-2014. Para as famílias mais pobres, H1 
e H2, a maior parte do impacto sobre a renda ocorreria pelo efeito direto 
das transferências do governo, já que elas participaram com, respecti-
vamente, 66% e 44% do impacto total, ainda que se tenha registrado 
impacto indireto na renda do trabalho, que participou com respectivos 
24% e 41% do ganho de renda.85 

Ao passo que o efeito direto das transferências se dissipa ao lon-
go das faixas maiores de renda, a variação nos salários passa a ser mais 
importante conforme nos movemos na estrutura de distribuição, sendo a 
principal responsável pelo ganho de renda nas camadas medianas. Nas 
classes H4, H5 e H6, por exemplo, 57% da expansão monetária decorreria 
85 Vale lembrar que as transferências do governo para as famílias incluem outras 
rendas, como previdência e bolsas de estudo, para além do PBF e de outras políticas 
e auxílios sociais.
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de aumentos nos salários. Por outro lado, a partir de H7, constata-se uma 
crescente contribuição da renda do capital concomitantemente à queda na 
participação dos salários nos impactos trazidos pelo programa e apropria-
dos pelas famílias, culminando em maior participação dos efeitos sobre a 
renda do capital comparativamente às demais na extremidade superior da 
estrutura distributiva, H10. Para essa classe, 48% do ganho de renda foi 
devido à expansão do EOB apropriado somado às transferências recebidas 
das empresas (basicamente, constituídas de rendas de propriedade: juros e 
dividendos). Pode-se concluir que, enquanto o impacto direto do PBF nos 
grupos de renda inferiores e o efeito indireto sobre salários atuam a fim de 
diminuir a desigualdade da renda, o impacto indireto via geração de renda 
do capital atua no sentido oposto, de ampliar a desigualdade. Ou seja, a 
própria política de transferência enseja mecanismos que limitam seu efeito 
redistributivo, por meio da elevada concentração de rendas do capital.

Figura 14. Impacto do crescimento do Programa Bolsa Família sobre os rendimentos  
das famílias por faixas de renda: contribuição (%) de cada fonte de rendimentos  
na variação da renda das famílias, Brasil, 2009-2014
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Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.
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Esses resultados86 refletem a estrutura de composição das ren-
das de cada classe, reportada na Tabela 20. A remuneração do trabalho 
tem maior peso para as classes de renda mediana, enquanto a parti-
cipação da renda do capital cresce conforme se avança ao longo da 
estrutura distributiva, tanto que, para a classe de maior renda, H10, a 
maior parte de seus rendimentos (47,2%) são provenientes do capital, 
diferentemente das demais, nas quais os salários têm maior peso. As 
transferências do governo, obviamente, são mais importantes para as 
faixas de menor renda. 

Refletem, também, a estrutura de apropriação das rendas ge-
radas pelos setores produtivos (efeito indireto do PBF) entre as clas-
ses na economia brasileira, já apresentada no Capítulo 3 (Tabela 3), 
cuja distribuição concentrada, especialmente para os rendimentos do 
capital, tende a se perpetuar na ausência de incentivos à desconcentra-
ção. Considerando as faixas H4, H5, H6 e H7 arbitrariamente como de 
renda mediana, é possível verificar que elas concentram, juntas, 39% 
dos rendimentos do trabalho produzidos na economia, montante quase 
equivalente ao apropriado conjuntamente pelas famílias mais ricas, H8, 
H9 e H10 (38%), que contam com um número muito menor de famílias 
(cerca de 30% estão no primeiro grupo enquanto 9% estão no segun-
do – Tabela 2). Para a renda do capital, todavia, 46% do EOB e 72% das 
transferências das empresas concentram-se em H8, H9 e H10. 

86 Na descrição dos resultados desta seção, optou-se por agregar os resultados 
sobre o EOB e as transferências das empresas para famílias em renda do capital. No 
modelo BRIGHT, todavia, essas duas fontes encontram-se separadas.
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Tabela 20. Participação de cada fonte de rendimentos  
na renda total das famílias no ano-base 2008 (%)

Famílias Salários Renda do capital 
(Excedente 

Operacional Bruto 
+ transferências 
das empresas)

Transferências 
do governo

Transferências 
interfamiliares

Transferências 
do resto 

do mundo

H1 46,49 20,15 31,60 1,27 0,49

H2 49,96 19,70 29,02 0,87 0,45

H3 55,37 21,27 22,41 0,61 0,35

H4 56,61 22,85 19,62 0,61 0,31

H5 55,34 24,26 19,39 0,70 0,30

H6 55,81 27,17 16,27 0,50 0,25

H7 53,47 29,65 15,99 0,63 0,25

H8 50,24 31,84 17,03 0,61 0,27

H9 48,39 35,60 15,33 0,43 0,24

H10 37,23 47,21 14,70 0,62 0,23

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.

O conjunto de impactos diretos e indiretos sobre as diversas 
fontes de renda das famílias deve se refletir, finalmente, na estrutura 
distributiva. A Tabela 21 mostra as participações de cada classe na ren-
da total, bruta e disponível87 em 2014, comparando a estrutura de dis-
tribuição da renda entre as famílias no cenário hipotético, sem o cres-
cimento do PBF (simulação de política), com a mesma estrutura no 
cenário observado, isto é, que inclui a dinâmica de crescimento do PBF 
(simulação histórica). 

87 Depois da incidência de impostos diretos sobre a renda e transferências para o 
governo. 
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Tabela 21. Participação dos rendimentos de cada família representativa  
na renda total das famílias, comparação entre os cenários com e  
sem crescimento do Programa Bolsa Família, Brasil, 2014

Famílias Cenário sem 
Bolsa Família (%)

Cenário com 
Bolsa Família (%)

Ganho ou perda de  
participação na renda total (p.p.)

H1   3,14   3,24 0,10

H2   5,33   5,37 0,04

H3  11,39  11,41 0,02

H4   5,26   5,26 0,00

H5   9,12   9,10 (0,01)

H6   7,47   7,46 (0,01)

H7  13,07  13,04 (0,03)

H8   9,00   8,98 (0,02)

H9  11,81  11,78 (0,03)

H10  24,42  24,36 (0,06)

Total 100,00 100,00  

Participação da renda disponível das famílias representativas na renda disponível total

H1   3,45   3,56 0,11

H2   5,85   5,90 0,05

H3  12,20  12,22 0,02

H4   5,56   5,55 0,00

H5   9,46   9,45 (0,02)

H6   7,59   7,57 (0,02)

H7  13,03  12,99 (0,03)

H8   8,73   8,71 (0,02)

H9  11,32  11,29 (0,03)

H10  22,80  22,75 (0,06)

Total 100,00 100,00  

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.

O crescimento das transferências do PBF teria gerado, no período 
2009-2014, ganho de participação na renda total para as três primeiras 
classes, ao passo que reduziria as participações das demais. Portanto, te-
ria redistribuído relativamente a renda em favor das camadas de menor 
renda, H1, H2 e H3. Para a renda bruta, o maior efeito redistributivo se 
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deu entre a família H1, com ganho de participação na renda total de 0,10 
ponto percentual (p.p.), e a família H10, com perda de -0,06 p.p. Pode-se 
dizer, portanto, que, na ausência de crescimento do PBF no período 2009-
-2014, a renda da economia brasileira estaria 0,16 p.p. mais concentrada 
em favor das classes de maior renda. Ao se considerar a renda disponível, 
é possível notar efeito levemente mais redistributivo em favor de H1 e 
H2, às expensas de maior perda de participação das faixas H5 e H6. Esse 
resultado evidencia que a variação endógena da arrecadação de tributos 
diretos sobre a renda e/ou transferências das famílias para o governo em 
decorrência da expansão do PBF contribuiu positivamente para redistri-
buir renda para as famílias da extremidade inferior da distribuição. 

Por fim, ao comparar, nos dois cenários, os índices de Gini88 da 
distribuição das rendas total e disponível, além das diferentes fontes de 
rendimento (renda do trabalho, do capital e das transferências gover-
namentais), entre as dez classes de renda, evidencia-se que o programa 
teria diminuído a desigualdade (Tabela 22).

Na ausência da expansão do PBF no período analisado, o índi-
ce de Gini da distribuição da renda total entre as dez classes seria, em 
2014, 0,64% maior. A renda das famílias estaria, portanto, mais desi-
gual. Considerando a renda disponível, a diferença do índice entre dois 
cenários é 0,04 p.p. mais elevada que o da renda bruta, logo, a política 
tem seu efeito redistributivo levemente ampliado quando se considera a 
variação endógena na arrecadação de tributos sobre renda das famílias 
e transferências ao governo.

Os efeitos positivos do PBF na desigualdade de renda entre gru-
pos de famílias é consenso na literatura que utiliza abordagens metodo-

88 É importante observar que, como as famílias estão representadas por agentes 
representativos, os valores obtidos para o índice de Gini são relativos às dez classes 
de renda, e não à desigualdade entre indivíduos, comumente estimada. Assim, cabe 
ressaltar que, nesse caso, o valor obtido para a desigualde é subestimado, uma vez 
que não considera a desigualdade intraclasse (HOFFMANN, 1998). 
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lógicas alicerçadas sobre o fluxo circular da renda. Resultado também 
encontrado em Azzoni e outros (2007), que empregou um modelo IP, 
Zylberberg (2008), Mostafa, Souza e Vaz (2010) e Marcos (2014), que 
utilizaram MMCS, e em Cury e Leme (2007) e Muniz (2008), que ado-
taram modelos EGC. Entre os trabalhos que se propuseram, todavia, 
a acessar os efeitos específicos do PBF sobre a renda de fatores, dife-
renciando, portanto, os efeitos diretos (originados pelas transferências 
diretas de renda) dos efeitos indiretos, como em Zylberberg (2008) e 
Muniz (2008), a conclusão é de que o programa impacta a desigualdade 
apenas por seu efeito direto, promovendo efeitos indiretos concentra-
dores.89 Desse modo, esses autores concluem que o programa promo-
ve melhora na distribuição de renda apenas por mecanismos artificiais, 
externos ao processo produtivo. O presente estudo sugere um impacto 
distinto para a renda do trabalho.

Tabela 22. Desigualdade de renda entre famílias: índice de Gini da distribuição da 
renda total, disponível e por fonte de rendimento, entre as dez classes de renda, 
nos cenários com e sem expansão do Programa Bolsa Família, Brasil, 2014

Rendimentos Cenário sem 
Bolsa Família 

Cenário com 
Bolsa Família 

Diferença  
(%)

Renda total 0,2904 0,2886  (0,64)

Renda disponível 0,2701 0,2683  (0,69)

Renda do trabalho 0,2462 0,2459  (0,11)

Renda do capital 0,4224 0,4224  0,00

Transferências governamentais 0,2487 0,2160 (13,17)

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.

89 Cabe ressaltar que esses trabalhos adotaram modelos de estática comparativa, 
adotando diferentes cenários com hipóteses ad hoc a respeito do financiamento do 
PBF, via aumento de impostos ou corte de gastos do governo. No presente estudo, por 
se adotar um modelo com dinâmica recursiva, que permite a utilização explicitamente 
temporal, foi possível simular um cenário de decomposição dos efeitos do PBF no 
cenário observado para a economia brasileira, no qual a dinâmica de alterações nos 
impostos foi levada em conta. 
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Considerando as diferentes fontes de renda na Tabela 22, é pos-
sível notar que, de fato, a queda do índice de Gini em decorrência da ex-
pansão do PBF deveu-se, principalmente, à desconcentração da renda de 
transferências, que apresentou significativa queda no índice (-13,17%), 
gerada pelo impacto direto do programa nesse tipo de rendimento. Com 
o crescimento do PBF, as faixas 1, 2 e 3 apropriaram 29% da renda de 
transferências no período, enquanto, sem essa expansão, deteriam 27%. 
Vale destacar que esse efeito é importante, na medida em que induz me-
lhora no perfil concentrador de renda do Estado brasileiro, característica 
apontada em Baer e Galvão Jr. (2008), Hoffmann (2009) e Medeiros e 
Souza (2015). Esse último estudo, ao decompor o índice de Gini dos di-
ferentes tipos de transferências do governo para as famílias e dos demais 
rendimentos, concluiu que um terço de toda a desigualdade de renda no 
país pode se atribuir às rendas advindas do Estado, principalmente em 
razão dos salários pagos ao funcionalismo público e à previdência. 

Chama atenção, contudo, que o programa também tem potencial 
de exercer efeito de redução na desigualdade da renda do trabalho, uma 
vez que o índice de Gini para a distribuição desse tipo de rendimento en-
tre as famílias foi menor no cenário com a expansão do PBF ( Tabela 22). 
Isso ocorreu pelos efeitos indiretos da política, que, ao estimular a pro-
dução de setores específicos, os quais têm estruturas de remuneração 
do trabalho diferenciadas por classe, gerou taxas de crescimento dos 
salários distintas, maiores para as famílias da extremidade inferior e me-
nores para as da extremidade superior da distribuição, conforme mostra 
a Figura 15. Esse crescimento desbalanceado dos salários alterou, ain-
da que levemente, a composição da renda do trabalho apropriada pelas 
classes, daí o impacto no índice de Gini, que, embora pequeno, sugere 
uma tendência importante para os efeitos do PBF. Esta é uma contribui-
ção relevante deste estudo permitida pelo emprego do modelo BRIGHT, 
que distingue a origem setorial dos pagamentos de salários às dez clas-
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ses de famílias, característica que os modelos utilizados pelos demais 
autores que abordaram o tema não têm. No tipo de análise adotada nos 
trabalhos citados, alterações na estrutura da produção setorial não afe-
tam a composição da distribuição dos salários para as famílias.

Figura 15. Impactos do Programa Bolsa Família nos pagamentos pelo fator 
trabalho apropriados pelas famílias (variação % acumulada 2009-2014)
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Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.

Vale ressaltar, todavia, que análise semelhante não pode ser fei-
ta para a distribuição da renda do capital, cuja ausência de dados dispo-
níveis90 impossibilitou o mapeamento setorial e por tipo de família da 
distribuição desses rendimentos no modelo BRIGHT. Por isso, confor-
me mostrado na Tabela 22, o índice de Gini para a renda do capital não 
se altera, uma vez que mudanças na composição da produção setorial 
e a consequente realocação desse fator não afetam a composição da 

90 Os rendimentos do trabalho na POF podem ser classificados segundo a atividade 
de ocupação principal do morador, configurando uma boa proxy para os rendimentos 
do trabalho de cada classe por atividade (setor). Para os rendimentos do capital, 
contudo, não se obtém uma proxy adequada, já que a classificação da atividade no 
questionário é feita pela atividade de ocupação principal e não pela atividade que 
deu origem a esses rendimentos. 
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distribuição de sua remuneração para as unidades familiares.91 Isto é, a 
renda do capital cresce a uma mesma taxa para todas as famílias (segue 
o crescimento do EOB total dos setores). 

Uma discussão mais detalhada a respeito dos impactos indiretos 
gerados pelo PBF, que impulsionam setores específicos e modificam a 
estrutura de produção setorial, é importante, uma vez que auxilia no 
entendimento da realocação dos fatores e de sua remuneração e, con-
sequentemente, dos efeitos distributivos analisados, além de apontar 
as potencialidades sobre o cenário macroeconômico. A próxima seção 
avalia esses impactos setoriais do PBF. 

5.3.2 Impactos do Programa Bolsa Família sobre o 
consumo das famílias e a produção setorial

A focalização das transferências nas famílias que se situam na extremi-
dade inferior da estrutura de distribuição faz com que o impacto sobre 
o consumo dessas classes seja maior do que nas demais. A análise do 
Capítulo 3 permitiu inferir o seguinte padrão: ganhos exógenos de ren-
da para as famílias incentivam, principalmente, os setores de alimentos 
e bebidas, agropecuária e grande parte dos serviços, sendo os incentivos 
maiores quanto menor é a renda da classe. 

Este é o principal argumento da teoria cepalina sobre os efeitos 
econômicos benéficos de melhora na distribuição de renda. Para autores 
como Pinto (1965; 1970; 1971; 1976a; 1976b), a inserção de estratos so-

91 Cabe ressaltar que, conforme visto anteriormente, a expansão do PBF gera 
impactos indiretos que promovem aumento na renda do capital para as famílias, 
sobretudo as mais ricas, que detém a maior parte dos ativos de capital e, portanto, seus 
rendimentos. Aqui, no entanto, a intenção é mostrar que a estrutura da base de dados 
e do modelo não permite que se observe mudança na composição de distribuição da 
renda do capital entre as classes. Ou seja, a renda do capital gerada pela expansão 
do programa cresce a uma mesma taxa para todas as famílias (segue a taxa de 
crescimento do EOB total dos setores), de modo que não modifica a estrutura de 
apropriação dessas rendas, permanecendo aquela observada na base de dados inicial.
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ciais a mercados inicialmente não acessíveis traz benefícios que impli-
cam ampliação e diversificação da estrutura produtiva, o que não ocorre 
com a demanda dos grupos colocados na extremidade superior da es-
trutura distributiva, fortemente relacionada com o consumo conspícuo. 

Como esperado, as variações no consumo agregado das famí-
lias devido ao crescimento do PBF no período 2009-2014 foram pra-
ticamente as mesmas daquelas encontradas para a renda (apresentadas 
na Figura 10), isto é, uma elasticidade renda-consumo próxima de 1, 
com H1 obtendo a maior expansão na demanda e H10, a menor. Isso 
ocorre por dois motivos: o consumo agregado das famílias (w3toth(h)) 
no modelo BRIGHT é função da renda disponível (wdispinc(h)) e de 
variáveis de deslocamento no consumo para cada família (f3toth(h) e 
f3tot_h), que, neste trabalho, foram mantidas fixas, conforme mostra a 
função de consumo: w3toth(h) = f3toth(h) + wdispinc(h) + f3tot_h; e a 
estrutura teórica do modelo garante que a elasticidade média de Engel,92 
que descreve a magnitude com que as despesas médias das famílias 
com bens e serviços respondem às variações no rendimento familiar, 
seja igual a 1. Nesse sentido, alterações no consumo agregado de cada 
família são reflexos das alterações na renda disponível. 

Mais interessante, todavia, são os efeitos do programa sobre o 
consumo de produtos para cada tipo de família no acumulado do perío-
do 2009-2014. A Tabela 23 relaciona os produtos mais impactados em 
cada classe, ordenados pelo impacto no consumo total. Como esperado, 
os maiores impactos ocorrem para H1, classe que expandiu de forma mais 
acentuada seu consumo de serviços. As maiores expansões na demanda das 
famílias ocorreram em favor de serviços classificados em Simões e outros 
(2004) como pessoais, tais como serviços de alojamento e alimentação, 
e distributivos, como transporte de passageiros, além de aluguel, e foram 

92 O modelo BRIGHT conta com elasticidades de Engel diferenciadas por produto, 
sendo a elasticidade média igual a 1. 
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registradas, principalmente, nas classes H1 e H2. Impactos do crescimento 
da renda familiar na indução de um padrão de consumo mais concentrado 
em serviços em geral, relativamente a bens de primeira necessidade, tam-
bém foram encontrados em Gutierre, Guilhoto e  Nogueira (2013). 

Atividades que produzem os chamados bens de salário, como 
produtos da indústria de alimentos, por exemplo, carnes e preparados, 
e da indústria básica, por exemplo, artigos do vestuário, além de perfu-
maria e produtos farmacêuticos, também tiveram seu consumo amplia-
do pelas classes H1 e H2, ao passo que as demais praticamente não re-
gistraram aumentos nos gastos com esses bens. Importante notar que a 
demanda por automóveis, quarta colocada no ranking do impacto sobre 
o consumo total, expandiu-se em todas as classes, com efeitos maiores 
naquelas situadas na extremidade superior da distribuição, que não são 
alvo do PBF, mas, como já discutido, tiveram seus rendimentos amplia-
dos pelos impactos indiretos em outras rendas. 

Esses resultados estão associados à especificação do consumo 
das famílias pelo LES no modelo BRIGHT, descrito no Capítulo 3. Essa 
especificação depende de dois parâmetros: a elasticidade-preço do gas-
to, que varia por produto e família; e Frisch, que varia apenas por fa-
mília, medindo a sensibilidade da utilidade marginal da renda – quanto 
maior este parâmetro, em módulo, menor o grau de consumo de luxo 
e maior o grau de consumo de subsistência (FRISCH, 1959). 

Segundo a especificação LES, o consumo é dividido em parcelas 
de luxo e subsistência, sendo uma parcela fixa do gasto reservada ao con-
sumo de subsistência e a parcela residual em gastos de luxo, o que permite 
que modificações na renda causem modificações diferenciadas no consu-
mo dos produtos pela expansão dos gastos de luxo. Assim, sendo o gasto 
de subsistência fixo, qualquer renda adicional é alocada ao consumo de 
bens de luxo, em proporções iguais à participação marginal orçamentária 
de cada produto nos gastos totais em bens de luxo de cada tipo de família.
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De fato, os produtos com maior elevação em seu consumo, 
como transporte de passageiros, serviços de alojamento e alimenta-
ção, aluguéis, parte da indústria de alimentos, vestuário, farmacêu-
ticos e perfumaria, são aqueles que detêm maior participação nos 
gastos totais em bens de luxo das famílias que se encontram na extre-
midade inferior da estrutura distributiva, H1 e H2, as quais tiveram 
as maiores expansões de renda. Verifica-se que, conforme aumenta a 
faixa de renda, diminui-se a parcela desses produtos nos gastos totais 
em bens de luxo. Para as famílias das classes mais altas, combustí-
veis, automóveis, intermediação financeira e saúde mercantil são as 
commodities com maior peso em sua composição de bens de luxo, 
daí a explicação para a demanda por automóveis aumentar mais nas 
camadas mais altas. 

Tabela 23. Impactos setoriais do crescimento do Programa Bolsa Família  
sobre o consumo das famílias, Brasil, setores selecionados  
(variação % acumulada 2009-2014)

Setores mais 
beneficiados

Famílias (desvio % acumulado)

H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10 Total

servalojalim 0,130 0,049 0,035 0,027 0,023 0,022 0,020 0,016 0,016 0,021 0,359

TranspPassag 0,183 0,062 0,032 0,018 0,013 0,011 0,007 0,009 0,003 0,004 0,342

aluguelimput 0,238 0,059 0,020 0,003 (0,002) (0,003) (0,005) (0,004) (0,005) (0,004) 0,297

automUtilita 0,027 0,033 0,025 0,025 0,025 0,028 0,032 0,043 0,043 (0,001) 0,280

eletoutUrban 0,107 0,080 0,031 0,016 0,011 0,009 0,007 0,006 0,004 0,006 0,277

intFinancseg 0,044 0,020 0,018 0,015 0,014 0,015 0,015 0,013 0,013 0,020 0,187

saudeMercant 0,076 0,029 0,017 0,010 0,008 0,006 0,006 0,007 0,009 0,009 0,177

abatePrCarne 0,106 0,031 0,011 0,008 0,005 0,004 0,003 0,003 0,002 0,002 0,175

servinformac 0,052 0,026 0,019 0,015 0,012 0,012 0,011 0,008 0,007 0,009 0,171

artVestuario 0,076 0,027 0,014 0,010 0,008 0,007 0,006 0,007 0,007 0,008 0,170

ProdFarmac 0,067 0,025 0,018 0,010 0,008 0,010 0,008 0,008 0,005 0,005 0,164

Perfumariout 0,074 0,023 0,015 0,011 0,008 0,007 0,006 0,006 0,004 0,004 0,158

MoveisPrindu 0,058 0,018 0,012 0,008 0,007 0,005 0,005 0,005 0,005 0,008 0,131

servimobalug 0,014 0,006 0,006 0,006 0,009 0,011 0,015 0,010 0,021 0,028 0,126

(continua)
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(continuação)

Setores mais 
beneficiados

Famílias (desvio % acumulado)

H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10 Total

servPrestFam 0,052 0,017 0,012 0,008 0,006 0,006 0,005 0,004 0,004 0,006 0,120

outProdalime 0,062 0,022 0,009 0,006 0,004 0,004 0,003 0,004 0,003 0,003 0,120

bebidas 0,056 0,021 0,010 0,005 0,005 0,006 0,005 0,003 0,003 0,003 0,117

outPsLavoura 0,080 0,018 0,006 0,002 0,002 0,001 0,001 0,001 0,000 0,000 0,111

eletroDomest 0,052 0,016 0,010 0,006 0,005 0,004 0,003 0,004 0,003 0,003 0,106

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.

As modificações na estrutura produtiva dependem, além da mag-
nitude e configuração da expansão do consumo interno de bens e servi-
ços, da nova estrutura de custos de produção, em razão da maior com-
petição por fatores, que eleva os preços, da competição com os produtos 
importados e, também, de para qual mercado o produto é destinado, 
interno ou externo. A Tabela 24 apresenta os impactos da expansão do 
PBF na produção no acumulado em 2014, decompondo a variação per-
centual total em três efeitos: mercado local; substituição; e exportações. 
O primeiro deles, mercado local, identifica a mudança no uso doméstico 
total independentemente da origem; o efeito substituição, por sua vez, 
reflete alterações na demanda interna decorrentes da substituição entre 
fontes domésticas e importadas; enquanto o efeito exportações decorre 
da mudança na demanda do produto doméstico no mercado externo.

Conclui-se que os produtos mais beneficiados, isto é, que regis-
traram maiores expansões na produção, foram aqueles em que o efeito 
mercado local positivo predominou sobre os demais efeitos negativos, 
ou seja, deveu-se à ampliação do mercado interno proporcionada pela 
expansão da renda. Trata-se de bens cujo consumo foi mais estimulado 
pela renda gerada com o PBF, tais como serviços diversos, produtos da 
indústria alimentícia, de perfumaria, vestuário, calçados, além de bens 
duráveis, como eletrodomésticos, máquinas para escritório e equipa-
mentos de informática e automóveis. 
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Por outro lado, as produções destinadas à exportação, como café 
em grão, minério de ferro e soja, seriam relativamente prejudicadas, 
tendo em vista que a alta dos custos internos e, consequentemente, dos 
preços tornou esses produtos menos atrativos no mercado internacional, 
reduzindo exportações. Para alguns produtos, todavia, o desestímulo 
veio com maior força pelo efeito de substituição, isto é, tendo em vista 
a maior competição com os produtos importados, parte da produção 
doméstica foi substituída. É o caso de fabricação de outros produtos 
têxteis, tecelagem, algodão beneficiado, além de algumas commodities 
nas quais o país não é autossuficiente, como trigo. 

Em relação aos efeitos no emprego (Tabela 25), como esperado, 
verifica-se que os setores mais impactados com expansão teriam sido 
aqueles que se beneficiaram do aumento na produção, como os setores 
terciários (construção, eletricidade e gás, água, esgoto e limpeza urbana, 
serviços de manutenção e reparação e saúde mercantil, por exemplo), 
indústria de duráveis (como eletrodomésticos e aparelhos de escritório 
e informática), indústrias do vestuário, farmacêuticos e produtos de hi-
giene e limpeza, além de indústrias diversas. Em contrapartida, os pro-
dutos que teriam perdido importância relativa na produção, como os da 
indústria extrativa, de têxteis e químicos, teriam sido aqueles em que a 
realocação de fatores geraria queda na demanda por trabalho. Os efeitos 
sobre a massa salarial paga pelos setores acompanhariam os impactos 
na demanda por trabalho, crescendo mais para as atividades com ex-
pansão no emprego e menos para aquelas que registraram queda. Cabe 
ressaltar que a maior demanda por trabalho para atender às expansões na 
produção encarece o preço desse fator de forma uniforme; por isso, há 
a expansão da massa salarial em todos os setores. Contudo, o estímulo 
desbalanceado ao emprego faz a massa salarial das atividades com ex-
pansão crescer de forma bem mais acentuada do que a das demais. 
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Os efeitos sobre emprego e massa salarial explicam por que a 
renda do trabalho apropriada pelas famílias mais pobres cresceu mais 
do que a das classes situadas no topo da estrutura distributiva. Os se-
tores com menores ganhos de massa salarial, como os da indústria ex-
trativa e da indústria química, concentram a maior parte dos salários 
pagos nas classes de maior renda, enquanto em alguns dos setores mais 
estimulados essa apropriação é menos desigual (Tabela 4, Capítulo 3). 

Tabela 25. Impactos setoriais do crescimento do Programa Bolsa Família sobre 
emprego e massa salarial, setores selecionados (variação % acumulada 2009-2014)

Setores mais beneficiados Variação 
%

Setores menos beneficiados Variação 
%

Impactos no emprego (variação % acumulada 2009-2014)

Construção 0,68 Produtos de madeira, 
excluindo móveis

(0,37)

eletrodomésticos 0,65 artigos de borracha e plástico (0,37)

Máquinas para escritório e 
equipamentos de informática

0,60 Defensivos agrícolas (0,44)

aparelhos/instrumentos: 
médico-hospitalar, 
medida e óptico

0,57 Produtos e preparados 
químicos diversos

(0,51)

Perfumaria, higiene e limpeza 0,57 outros equipamentos 
de transporte

(0,56)

Cimento 0,50 Fabricação de aço e derivados (0,58)

Móveis e produtos das 
indústrias diversas

0,40 Produtos químicos (0,61)

serviços de manutenção 
e reparação 

0,36 Fabricação de resina 
e elastômeros

(0,61)

saúde mercantil 0,36 Têxteis (0,78)

eletricidade e gás, água, 
esgoto e limpeza urbana

0,35 Metalurgia de metais 
não ferrosos

(0,84)

artigos do vestuário 
e acessórios

0,34 outros da indústria extrativa (1,21)

Produtos farmacêuticos 0,32 Petróleo e gás natural (1,23)

Material eletrônico e 
equipamento de comunicações

0,31 Minério de ferro (1,50)

(continua)
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(continuação)

Setores mais beneficiados Variação 
%

Setores menos beneficiados Variação 
%

Impactos na massa salarial (variação % acumulada 2009-2014)

Construção 2,17 Produtos de madeira, 
excluindo móveis

1,26

Máquinas para escritório e 
equipamentos de informática

2,07 Celulose e produtos de papel 1,26

eletrodomésticos 2,04 Defensivos agrícolas 1,20

aparelhos/instrumentos: 
médico-hospitalar, 
medida e óptico

2,01 Produtos e preparados 
químicos diversos

1,13

Perfumaria, higiene e limpeza 2,00 outros equipamentos 
de transporte

1,10

Cimento 2,00 Fabricação de aço e derivados 1,09

Móveis e produtos das 
indústrias diversas

1,87 Produtos químicos 1,08

serviços de manutenção 
e reparação 

1,84 Fabricação de resina 
e elastômeros

1,07

artigos do vestuário 
e acessórios

1,83 Têxteis 0,96

saúde mercantil 1,81 Metalurgia de metais 
não ferrosos

0,86

Material eletrônico e 
equipamento de comunicações

1,81 outros da indústria extrativa 0,60

Produtos farmacêuticos 1,79 Petróleo e gás natural 0,59

eletricidade e gás, água, 
esgoto e limpeza urbana

1,79 Minério de ferro 0,27

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.

A Tabela 26, por fim, resume os impactos da expansão do PBF 
na composição setorial da produção. Isto é, a indução de alteração no 
perfil distributivo ocasionada pelo programa, ao produzir estímulos as-
simétricos sobre a produção dos setores, traria mudanças na configura-
ção da estrutura produtiva. Os produtos na Tabela 26 foram agregados 
em dez grandes setores. O que se observa é que o crescimento do PBF 
teria produzido, no período 2009-2014, ganho de participação para os 
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setores: indústria de alimentos, bebidas e fumo; perfumaria e produtos 
farmacêuticos; indústria de duráveis (que inclui, entre outros setores, 
automóveis, eletrodomésticos, máquinas para escritórios e equipamen-
to de informática); e, principalmente, serviços. Em contraponto, indús-
tria extrativa e setores intermediários, como químicos, perderiam parti-
cipação em decorrência dos impactos do PBF. 

Tabela 26. Variação na composição setorial da produção em razão do crescimento  
do Programa Bolsa Família, setores agregados, Brasil, 2014 (p.p.)

Setores Variação (p.p.)

agropecuária, silvicultura e exploração florestal (0,07)

indústria extrativa (0,26)

indústria de alimentos, bebidas e fumo 0,14

indústria têxtil, vestuário e calçados (0,07)

Perfumaria e produtos farmacêuticos 0,07

Produtos químicos (0,22)

indústria de duráveis 0,22

indústria pesada (0,10)

outros da indústria (0,07)

serviços 0,36

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.

Os resultados descritos nesta seção mostram também a poten-
cialidade da ampliação da demanda dos estratos inferiores da estrutura 
distributiva, que, em razão da estreiteza de suas rendas, não têm acesso 
a determinados tipos de mercados, já que a maior parte de seus rendi-
mentos são exauridos com consumo de subsistência. Assim, políticas que 
modifiquem a estrutura de distribuição da renda a favor dessas famílias, 
incentivando sua demanda para além dos níveis de subsistência, têm po-
tencial de afetar a estrutura produtiva de forma acentuada e assimétrica, 
em detrimento de commodities exportados, podendo trazer benefícios da 
maior diversificação da estrutura produtiva, conforme defendido pela teo-
ria estruturalista.
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5.3.3 Impactos macroeconômicos  
do Programa Bolsa Família

A Tabela 27 reporta os impactos macroeconômicos do crescimento do 
PBF no cenário observado, de 2009 a 2014. No acumulado do período, 
o PIB teria, em decorrência da expansão do programa, crescido adicio-
nalmente em torno de 0,09%. Esse resultado sugere que políticas de 
transferência que redistribuem renda para as famílias que se situam nas 
classes mais baixas geram crescimento econômico, embora pequeno.

Tabela 27. Impactos macroeconômicos do crescimento do Programa  
Bolsa Família (efeito % acumulado 2009-2014)

Variáveis macroeconômicas Anos (variação % acumulada em relação a 2008)

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Pib real 0,02 0,04 0,04 0,05 0,07 0,09

Consumo das famílias 0,14 0,21 0,25 0,32 0,38 0,44

Consumo do governo (0,01) (0,03) (0,04) (0,05) (0,05) (0,05)

investimento 0,16 0,25 0,30 0,40 0,49 0,61

exportações (0,44) (0,59) (0,72) (0,92) (1,10) (1,26)

importações 0,26 0,44 0,54 0,72 0,88 1,03

Uso do fator trabalho 0,03 0,04 0,03 0,03 0,03 0,04

Preço real do fator trabalho 
(salário real)

0,03 0,06 0,09 0,12 0,15 0,19

Uso do fator capital 0,00 0,01 0,03 0,05 0,07 0,10

Receita nominal de impostos 0,46 0,70 0,82 1,04 1,25 1,45

Receita real de impostos (0,01) (0,02) (0,04) (0,05) (0,05) (0,05)

Preços

Índice de preços ao 
consumidor

0,43 0,69 0,82 1,04 1,24 1,41

Deflator do Pib 0,46 0,74 0,86 1,09 1,30 1,49

Índice de preços 
do investimento

0,42 0,69 0,80 0,98 1,16 1,31

Índice de preços 
das exportações

0,30 0,49 0,60 0,78 0,96 1,12

(continua)
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(continuação)

Variáveis macroeconômicas Anos (variação % acumulada em relação a 2008)

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Pagamento aos fatores primários

Custo dos fatores primários 0,48 0,77 0,90 1,13 1,35 1,55

Preço do trabalho 
(salário nominal)

0,45 0,74 0,88 1,12 1,35 1,56

Preço do capital 0,52 0,80 0,91 1,14 1,35 1,54

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.

Pela ótica da remuneração dos fatores, como esperado, a ex-
pansão do PBF teria incentivado elevações na remuneração tanto do 
capital quanto do trabalho, contudo, o impacto sobre o primeiro tipo de 
rendimento teria contribuído mais para o aumento do PIB do que a ele-
vação dos salários, conforme mostra a Figura 16. Essa figura decompõe 
o impacto no PIB por seus componentes segundo a ótica da renda (re-
muneração do trabalho, remuneração do capital e impostos indiretos), 
de modo que as variações em cada componente são medidas em p.p. de 
variação no PIB. 

 O ganho de contribuição da remuneração do capital relativa-
mente à do trabalho, ao longo do período analisado, está associado a 
aspectos do mecanismo de dinâmica recursiva do modelo, que impõe 
restrição ao crescimento da oferta de emprego, fixando-a a sua taxa 
tendencial (exógena), enquanto o estoque de capital cresce sem res-
trições (a taxa de crescimento depende do retorno do investimento, 
que, por sua vez, é função do diferencial de preços do capital e inves-
timento). A expansão da oferta para atender à crescente demanda das 
famílias por produtos, derivada dos ganhos de renda, é limitada no 
modelo pelo crescimento exógeno do fator trabalho e nas restrições 
de combinação de insumos, o que encarece os custos de produção da 
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economia, elevando os preços. Na Tabela 27, é possível visualizar es-
ses números: expansões na utilização de trabalho (0,04%) e de capital 
(0,1%) e elevação no preço dos dois fatores (1,5% para ambos). Este 
parece ser um mecanismo adequado para o período analisado, de taxas 
baixas de desemprego.

Figura 16. Decomposição do impacto do crescimento do Programa  
Bolsa Família nos componentes do produto interno bruto (PIB)  
pela ótica da renda (contribuição acumulada em p.p. do PIB)

0,00
0,01
0,02
0,03
0,04
0,05
0,06
0,07
0,08
0,09
0,10

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Remuneração do trabalho Remuneração do capital

Impostos indiretos PIB real
Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.

O aumento da renda teria impulsionado o consumo das famí-
lias (0,44%) e também o investimento (0,61%), dado o maior retorno 
do capital. O encarecimento dos fatores, todavia, teria aumentado os 
custos totais de produção, refletindo-se nos preços da economia. A Ta-
bela 27 mostra as altas nos índices de preço do consumo das famílias, 
do investimento e das exportações e no deflator do PIB. Preços internos 
mais elevados teriam diminuído exportações (-1,26%), ao passo que te-
riam aumentado a concorrência com produtos importados, elevando as 
importações (1,03%). Renda expandida, aumento no consumo e maior 
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nível de atividade teriam causado expansão na arrecadação nominal de 
impostos pelo governo (1,45%). Contudo, como os preços se eleva-
ram mais acentuadamente (deflator do PIB = 1,49%), a variação real 
na arrecadação de impostos teria sido negativa (-0,05%), implicando 
leve queda no consumo real de bens e serviços do governo (hipótese 
utilizada na simulação). 

A Figura 17 exibe a decomposição do resultado sobre o PIB em 
seus componentes pela ótica do dispêndio, medido por sua contribuição 
para o impacto total no PIB (em p.p. do PIB). O aumento do consumo 
das famílias e do investimento teria garantido o efeito positivo sobre o 
PIB, já que as exportações teriam caído, e as importações aumentado, 
ambos contribuindo negativamente para o resultado do PIB. A elevada 
participação do consumo das famílias para o resultado total reflete o 
maior peso desse componente no PIB em relação aos demais.

Os resultados macroeconômicos indicam os efeitos da polí-
tica redistributiva com foco nos estratos inferiores de renda sobre o 
crescimento econômico, ou, do mesmo modo, que a dinâmica em di-
reção a uma estrutura de distribuição da renda menos concentrada tem 
impacto positivo sobre o crescimento da economia brasileira. Entre-
tanto, dada a própria magnitude do PBF, os resultados obtidos indi-
cam que esse efeito é pequeno. Conforme Medeiros e Souza (2015) 
apontam, os gastos com assistência social, compostos basicamente 
por programas focalizados contra a pobreza, são altamente progressi-
vos, mas, como compõem apenas uma fração mínima da renda nacio-
nal – menos de 1% –, mesmo seus impactos sobre a desigualdade são 
limitados. Dessa forma, pode-se dizer que o impacto no crescimento 
econômico é pequeno pela própria proporção dessas transferências na 
renda nacional.
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Figura 17. Decomposição do impacto do crescimento do Programa Bolsa Família 
nos componentes do produto interno bruto (PIB) pela ótica do dispêndio 
(contribuição acumulada em p.p. do PIB)
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Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.

Com base nos resultados das simulações, pode-se comparar 
o impacto da expansão do programa no período 2009-2014 com seu 
efeito adicional no PIB, calculando-se o efeito gerador do programa. 
Assim, infere-se que cada R$ 1 adicional de transferência do PBF te-
ria gerado R$ 0,70 de elevação no PIB. Esse resultado contrasta com 
o de Neri, Vaz e Souza (2013), que obtiveram efeitos multiplicadores 
expressivos do PBF (1,78) com um MMCS. A discrepância entre os 
dois resultados aponta para diferenças relevantes entre análises de im-
pacto sobre pressuposições de preço fixo e oferta ilimitada de fatores 
(modelos de IP e contabilidade social) e aquelas que consideram preços 
relativos e uma série de hipóteses distintas (o modelo BRIGHT desta 
tese). Além disso, o resultado de Neri, Vaz e Souza (2013) desconsidera 
a fonte e o financiamento dos recursos do PBF, o que representa uma 
séria limitação de seu resultado.
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Conclusivamente, os principais resultados deste capítulo po-
dem ser resumidos da seguinte forma: 

• Programas de transferência de renda, nos moldes do PBF, 
atuaram como instrumento de política que exerce efeitos 
positivos sobre a desconcentração de renda na economia 
brasileira. 

• Devido aos efeitos indiretos desse tipo de programa, que es-
timulam a produção e aumentam a renumeração dos fatores, 
todas as classes se beneficiam com ganho de renda, sendo 
esses efeitos maiores, monetariamente per capita, para as 
classes do topo da distribuição, que detêm maior participa-
ção nos rendimentos do trabalho e do capital. 

• Para os rendimentos do trabalho, o impacto assimétrico do 
programa na estrutura produtiva, que estimula relativamen-
te setores com produção voltada para o mercado interno em 
detrimento de commodities exportadas, aumenta a massa 
salarial apropriada pelas classes mais baixas em proporção 
maior do que a das classes mais altas de renda, exercendo 
uma leve tendência de desconcentração dessas remunera-
ções. Portanto, os efeitos sobre a redução da desigualdade 
são devidos, principalmente, ao aumento da renda prove-
niente de transferências para as famílias de menor renda, 
mas também a mecanismos internos ao processo produtivo. 

• A dinâmica em direção a uma estrutura de distribuição da 
renda menos concentrada, proporcionada pelo PBF, tem im-
pacto positivo sobre o crescimento da economia brasileira, 
embora pequeno, pela própria magnitude da política. 

O exercício de simulação deste capítulo aponta para outras apli-
cações do modelo no estudo de impacto de programas de transferência. 
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Pode-se, tomando o PBF, estimar o impacto de um caminho de expan-
são mais tímido nos próximos anos (por exemplo de 2016 a 2020), e 
também estudar alternativas de financiamento dessa expansão, como 
uma elevação do imposto de renda das classes mais elevadas de renda. 
Para ilustrar esta última capacidade, o próximo capítulo mostra como o 
modelo BRIGHT pode simular o efeito de uma tributação diferenciada, 
por classe, sobre a renda das famílias.
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6. Impactos de modificações na estrutura 
de tributação da renda das famílias
6.1 Introdução

O debate que permeia as discussões a respeito da tendência mun-
dial de concentração de renda no topo da distribuição ganhou fôlego 
com a publicação de Capital in the twenty-first century, de Thomas 
 Piketty ( PIKETTY, 2014). O economista, ao analisar dados de tributa-
ção da renda para uma série de países, conclui que a desigualdade seria 
uma tendência intrínseca ao capitalismo, uma vez que a remuneração 
do capital, em regra de posse dos mais ricos, cresce a taxas mais ele-
vadas que o produto da economia. Como recomendação de política, o 
autor propõe que esse processo deveria ser contido por meio de maior 
tributação sobre o capital.

A repercussão do trabalho de Piketty chamou a atenção de eco-
nomistas e governos para a estrutura tributária dos países, sobretudo em 
relação à tributação da renda. No Brasil, não foi diferente e, coinciden-
temente, em 2014 a Secretaria da Receita Federal divulgou dados inédi-
tos, com certa desagregação, do IRPF93 (ALENCAR, 2014). Em segui-
da, uma série de estudos exploratórios, acerca da estrutura do IRPF, suas 
supostas características de progressividade, bem como análises da distri-
buição da renda sob a ótica dos dados fiscais vis-à-vis àquelas com ori-
gem nas pesquisas domiciliares, têm sido realizados ( CASTRO, 2014; 

93 Piketty relatou não ter incluído o Brasil em seu estudo pela indisponibilidade 
de dados satisfatórios para o país na ocasião da realização de suas análises. Seu 
website (http://www.wid.world/), todavia, sinaliza que a construção da base de 
dados para o Brasil está em progresso. Em 2014, o deputado Cláudio Puty (Partido 
dos Trabalhadores-PA) propôs um projeto de lei, redigido pelo economista Nelson 
Barbosa, que obrigaria a Receita Federal a divulgar relatórios anuais do IRPF com 
base nas declarações anuais. Esse projeto foi protocolado como emenda à Medida 
Provisória 649 (CUNTO, 2014). 
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AFONSO, 2014; MEDEIROS; SOUZA;  CASTRO, 2015;  GOBETTI; 
ORAIR, 2015).94

O IRPF deve ser, por natureza, progressivo. Isto é, um tributo 
cuja alíquota média (também chamada de efetiva) aumenta mais que 
proporcionalmente com a renda. Esse princípio está alicerçado sobre 
dois outros: o princípio da equidade horizontal, que determina o igual 
tratamento dos iguais, ou seja, que as alíquotas efetivas devem ser idên-
ticas para contribuintes com um mesmo nível de renda; e o da equidade 
vertical, que requer tratamento tributário desigual para os desiguais, 
garantindo a progressividade do sistema (CASTRO, 2014). Um dos ar-
gumentos para que o princípio da progressividade deva estar no cerne 
da formulação do IRPF está centrado na alta regressividade da tributa-
ção indireta, ainda mais no caso do Brasil. Assim, o IRPF é visto como 
um instrumento que deve compensar, em parte, a violação do princípio 
da equidade vertical pelos tributos sobre o consumo de bens e serviços, 
visto que trata igual os desiguais, onerando, proporcionalmente a suas 
rendas, mais os pobres do que os ricos. 

Para Silveira (2012), Medeiros e Souza (2013), Castro (2014) e 
Medeiros, Souza e Castro (2015), que analisaram uma série de índices 
de progressividade, a estrutura do IRPF brasileiro atual seria progres-
siva. Payeras (2008; 2010), entretanto, destaca que, apesar da estrutu-
ra progressiva, as alíquotas efetivas se distanciam muito das alíquotas 
nominais aplicadas, o que tem diminuído de forma significativa o po-
tencial progressivo do imposto. Já Gobetti e Orair (2015), ao utiliza-
rem dados mais desagregados para os estratos com renda mais elevada, 

94 Desses trabalhos, um (MEDEIROS; SOUZA; CASTRO, 2015) está publicado em 
periódico acadêmico (Revista de Ciências Sociais) e outro (GOBETTI; ORAIR, 2015) 
angariou primeira colocação no XX Prêmio do Tesouro Nacional concedido em 2015. 
Castro (2014) é uma dissertação de mestrado da Universidade Federal de Brasília e 
Afonso (2014) está publicado na Revista da Receita Federal. 
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além de considerarem composição e peso dos rendimentos isentos nes-
sas classes, concluem que, atualmente, a estrutura do IRPF chega a ser 
regressiva no topo da distribuição. Todos esses autores consideram que 
o IRPF, da forma que está estruturado, é insuficiente para compensar a 
alta regressividade dos tributos indiretos, principalmente pelo pequeno 
peso desse imposto na carga tributária total.

Segundo dados da Receita Federal, expostos no estudo de Castro 
(2014), em 2012, a participação da tributação sobre renda e propriedade 
foi de 7,8% do PIB, contra uma parcela de 17,8% dos tributos sobre 
bens e serviços e de 9,51% sobre a folha de salários, que, associados aos 
demais tributos (0,7%), perfizeram uma carga tributária bruta (CTB) 
de 35,8% do PIB. A CTB do Brasil está marginalmente acima daquela 
observada na média para os países da Organização para a Cooperação e 
Desenvolvimento Econômico (OCDE) (34,6%), mas significantemente 
mais elevada do que a média da América Latina (20,7%).

Em relação à composição da CTB brasileira, 50% são referen-
tes aos tributos indiretos, e a incidência de tributação sobre renda e 
patrimônio participa com apenas 21,7%, dos quais 3,9% são devidos 
aos impostos sobre a propriedade e 17,8% sobre a renda (renda total, 
inclui rendimentos do trabalho e do capital). Na OCDE, a média da 
participação dos tributos sobre a renda (33,5%) é bem mais elevada que 
a do Brasil e, mesmo para a América Latina, a arrecadação desse tipo 
de imposto é, na média, mais representativa (26,4%) (CASTRO, 2014). 

Considerando apenas o IRPF, que é visto como o principal im-
posto progressivo da economia brasileira, sua participação no PIB é 
de apenas 2,7%, perfazendo 7,6% da arrecadação tributária total. Ain-
da segundo os dados exibidos em Castro (2014), comparativamente à 
OCDE, a representatividade do IRPF brasileiro é baixa, já que nesses 
países a participação desse tipo de tributo no PIB é, em média, de 8,5%, 
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e, na arrecadação total, de 24,1%. Sendo o Brasil um país extremamen-
te desigual em relação à renda, essa composição de tributos o colo-
ca entre as economias com carga tributária mais regressivas, e a baixa 
representatividade do IRPF e algumas ineficiências associadas a sua 
regulação não têm permitido que esse imposto cumpra seu papel de 
mecanismo equalizador. 

Atualmente, o IRPF brasileiro segue a chamada tabela progres-
siva, que conta com quatro alíquotas nominais que variam conforme a 
renda do contribuinte: 7,5%, 15%, 22,5% e 27,5%, com a primeira alí-
quota incidindo a partir de um limite de isenção de R$ 1.787,77, e a maior 
sobre rendimentos iguais ou superiores a R$ 4.463,81 ( ALENCAR, 
2014). No passado, as alíquotas nominais registraram grande amplitu-
de de variação, passando de uma alíquota máxima relativamente baixa 
de 8%, que incidia sobre uma base ampla de rendimentos do capital 
e trabalho em 1922 (ano de concepção do IRPF), para 65%, no Go-
verno João Goulart, na década de 1960 (GOBETTI; ORAIR, 2015). 
A maior progressividade aplicada ao IRPF nessa época coincidiu com 
a grande difusão de ideias desenvolvimentistas no cenário econômico 
internacional. Segundo Gobetti e Orair (2015), as décadas de 1950 e 
1960 foram pautadas por doutrinas pró-intervenção estatal, nas quais 
relevante papel distributivo e indutor do desenvolvimento era atribuído 
às políticas fiscais, primando-se por sistemas tributários com tributação 
progressiva sobre a renda conjugados à imposição de impostos corpo-
rativos mais elevados. 

A partir de 1970, concomitantemente às mudanças nas políti-
cas econômicas dos países desenvolvidos, marcadas pela preponderân-
cia do pensamento econômico liberal, a assimetria entre a tributação 
progressiva da renda vis-à-vis à maior carga tributária sobre empresas 
e lucros passou a ser vista como distorciva, argumentando-se, princi-
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palmente, que esse sistema desestimulava investimentos (GOBETTI; 
ORAIR, 2015). 

Em linha com essa tendência, em fins da década de 1980, o 
IRPF começou a se tornar menos progressivo, quando o Governo Fede-
ral reduziu o número de faixas de 11 para três e a alíquota máxima de 
50% (alíquota que vigorou durante a Ditadura Militar, de 1964 a 1985) 
para 25%, tendência intensificada na década de 1990, com a introdução 
de novos mecanismos para a taxação do capital e a isenção do impos-
to sobre lucros e dividendos (então em 15%) pelo Governo Fernando 
 Henrique Cardoso (Lei 9.249/1995) (GOBETTI; ORAIR, 2015). 

A isenção dos rendimentos das pessoas físicas provenientes de 
lucros e dividendos é ancorada sob o argumento de bitributação. Isto 
é, os lucros das empresas, já tributados depois de sua apuração con-
tábil pelo Imposto sobre a Renda das Pessoas Jurídicas (IRPJ),95 eram 
tributados novamente na ocasião de distribuição dos dividendos aos 
acionistas/proprietários, o que poderia desestimular investimentos. A 
tributação do lucro em duas fases é conhecida na literatura, segundo 
Ault e Arnold (2010), como sistema clássico. No Brasil, contudo, mes-
mo anteriormente a 1995, esse sistema já não era adotado, vigorando 

95 A alíquota estatutária nominal é de 15% sobre o lucro real, presumido ou 
arbitrado, a mesma aplicável aos ganhos de capital e aos juros. Entretanto, um 
adicional de 10% é aplicável toda vez que os lucros excedem R$ 240 mil no ano 
ou fração (SANTANA, 2014). Isso faz a alíquota efetiva média subir para cerca 
de 25% (ALMEIDA, 2004). As empresas também pagam a Contribuição sobre o 
Lucro Líquido (CSLL) (9% para pessoas jurídicas em geral e 15% para instituições 
financeiras). Existem os casos especiais, entre os quais estão inseridos o Simples, 
as alíquotas diferenciadas da CSLL sobre o setor de serviços (7,65% até R$ 750 mil 
ao ano e 10,88% para faturamento superior) e as deduções por meio de juros 
sobre capital próprio (JCP), que diminuem a alíquota efetiva sobre o lucro para as 
empresas. Vale destacar que está se tratando neste trabalho a respeito da tributação 
sobre os rendimentos de pessoa física e jurídica (lucro). Obviamente, existem outros 
tributos que incidem em outras etapas do processo produtivo que reduzem a receita 
bruta, aumentam os custos e, consequentemente, reduzem o nível de lucro, do mesmo 
modo que também existe tributação sobre os rendimentos do trabalho no processo 
produtivo, anteriormente a sua taxação direta pelo IRPF. 
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uma regra classificada como clássico modificado, visto que os lucros e 
dividendos não integravam a base de cálculo do IRPF, sendo tributados 
na fonte, com alíquotas menores do que aquelas que incidiam sobre ou-
tros rendimentos (CASTRO, 2014). Conforme destaca Almeida (2004), 
o argumento da bitributação é defendido sob a alegação de que a adoção 
do sistema clássico distorce a escolha do empresariado entre as opções 
de financiamento, privilegiando a opção de endividamento em relação 
ao aporte de capital por acionistas, já que os juros pagos pelos emprés-
timos são dedutíveis da base de cálculo do IRPJ. Dessa forma, a isenção 
do imposto sobre lucros e dividendos distribuídos seria uma forma de 
evitar que houvesse tratamento diferenciado entre as fontes de financia-
mento empresarial, incentivando aquele baseado no aporte de capital 
por acionistas.

Esse argumento é contestado, todavia, por aqueles que acredi-
tam que a isenção de dividendos não proporciona tratamento igualitário 
entre endividamento e aporte de capital, acarretando ganhos demasia-
dos aos acionistas, que, por sua vez, estão desarticulados da atividade 
empresarial (ALMEIDA, 2004). Ou seja, seria uma medida que não 
exerceria impacto sobre as decisões de investir. Em estudo que analisa 
taxas de retorno do investimento em relação a diferentes estratégias 
tributárias, Almeida (2004) identifica que, embora a imposição de um 
imposto de 15% sobre lucros e dividendos torne a opção de aporte de 
capital, mediante emissão de novas ações, menos atrativa, sua isenção 
não é suficiente para corrigir eventuais distorções entre as opções de 
financiamento empresarial. Para esse autor, a revisão dos juros sobre 
capital próprio (JCP) seria uma medida com maior impacto sobre as 
decisões de investimento, visto que distorcem sobremaneira as decisões 
de financiamento.
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Para Castro (2014) e Gobetti e Orair (2015), o argumento da 
bitributação é complexo, visto que o sistema clássico, com ou sem mo-
dificações que conferem certo alívio fiscal, é o modelo adotado pela 
maioria das economias desenvolvidas e em desenvolvimento. O Brasil 
é um dos poucos que, atualmente, mantém a isenção total sobre esse 
tipo de rendimento.96 De acordo com Castro (2014), a maioria dos paí-
ses da OCDE, incluindo os de renda próxima à do Brasil, como o Chile, 
aplica alíquotas superiores a 20% sobre os dividendos distribuídos aos 
acionistas.97 Gobetti e Orair (2015) argumentam que não há evidência 
empírica de que a menor taxação do capital, via isenção de imposto so-
bre lucros e dividendos, tenha obtido êxito em ampliar o investimento 
no país.

É inegável, portanto, que as medidas tomadas em relação à tri-
butação sobre os rendimentos do capital para a pessoa física, entre elas, 
a isenção de lucros e dividendos, trouxeram certo alívio fiscal relativa-
mente aos rendimentos do trabalho. Atualmente, embora as alíquotas 
nominais sejam progressivas, as especificidades do sistema tributário 
brasileiro, como aquelas relacionadas às assimetrias na taxação capital-
-trabalho advindas de isenções e tributação exclusiva em alguns casos, 
têm gerado, como constatado por Gobetti e Orair (2015), violação dos 
princípios de equidade horizontal e vertical. Esses autores, ao utiliza-
rem dados do IRPF para 2013, disponibilizados pela Receita Federal, 
encontraram que as alíquotas efetivas são progressivas até determinado 
nível de renda, mas apresentam um ponto de inflexão, quando a renda 
do contribuinte atinge um nível muito elevado. Trata-se dos estratos so-

96 No âmbito da OCDE, apenas Estônia também adota um sistema que isenta 
totalmente lucros e dividendos (GOBETTI; ORAIR, 2015). 
97 O México adotava um sistema de imputação plena que isentava lucros e 
dividendos. Contudo, voltou a tributar esses rendimentos em 2014. 
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ciais nos quais os rendimentos isentos e sob tributação exclusiva repre-
sentam maior participação, graças à predominância da renda do capital 
em relação às demais rendas.

As concessões de benefícios tributários aos rendimentos do ca-
pital vis-à-vis aos rendimentos do trabalho têm sido apontadas, ainda, 
como uma das responsáveis por outra distorção, denominada pejoti-
zação da economia, em alusão à inscrição no CNPJ das empresas. De 
acordo com Afonso (2014), há, no Brasil, uma tendência crescente na 
qual pessoas físicas, em especial as que auferem maior remuneração, 
estão se transformando em empresas individuais, para a prestação de 
serviços. Esse incentivo ocorre porque salários são descontados na fon-
te, o que faz com que, obrigatoriamente, o empregado seja submetido à 
tabela progressiva, enquanto a empresa (pessoa jurídica) retira lucros, 
sobre os quais, embora sejam recolhidos tributos, incide uma alíquota 
geralmente linear (ou neutra) e relativamente baixa,98 quando compara-
da às alíquotas maiores do IRPF. Mecanismos adicionais, como a dedu-
ção de JCP e os regimes especiais (entre os quais o Simples está inseri-
do), acabam por tornar, muitas vezes, a taxação sobre o capital menos 
onerosa que a do trabalho, incentivando pessoas a se tornar empresas, 
daí o termo pejotização. 

Em meio à emergência desse debate, conduzido pelo olhar so-
bre as estruturas de tributação da renda como indutora das desigualda-
des resgatado pela obra de Piketty, e também devido à disponibilidade 
de dados mais desagregados sobre o IRPF e a recente necessidade de 
ampliação da receita do Governo Federal, muito tem sido discutido a 
respeito da reimplantação da tributação sobre lucros e dividendos no 
Brasil (NEVES, 2014; DA REDAÇÃO; VILAR, 2015). Os trabalhos 

98 No setor de serviços, a alíquota para CNPJ é de 7,65% sobre o lucro até R$ 750 mil 
ao ano e 10,88% para faturamento superior. Além do CSLL, que é de 9%.
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de Castro (2014) e Gobetti e Orair (2015) realizaram simulações da im-
posição da tributação sobre lucros e dividendos e concluíram que, além 
de gerar receita fiscal, o retorno desse imposto teria o potencial de au-
mentar a progressividade do IRPF, induzindo à melhora na distribuição 
da renda disponível. Esses estudos realizam, entretanto, apenas mensu-
rações contábeis a respeito da receita que seria gerada e do impacto na 
renda disponível das famílias, comparando índices de progressividade e 
de concentração de renda (índice de Gini), antes e depois da implemen-
tação do imposto. Trata-se, portanto, de análises em equilíbrio parcial 
e estáticas, que desconsideram os efeitos de uma alteração na estrutura 
de tributação da renda sobre outros elementos do sistema econômico, 
que, por estarem interconectados, também geram impactos sobre a dis-
tribuição da renda.

 Sabendo que uma mudança na estrutura tributária, nos moldes 
da implementação do imposto sobre a distribuição de lucros e dividen-
dos, teria o potencial de gerar, além dos efeitos diretos sobre a renda 
disponível das famílias e sua distribuição, efeitos indiretos na econo-
mia, uma avaliação completa desses impactos torna-se bastante rele-
vante, o que não foi considerado em outros estudos.

É possível, contudo, que uma modificação tributária nesses 
moldes esbarre na resistência da população em aceitar níveis de impos-
tos mais elevados, visto que o país já sustenta uma carga tributária bas-
tante onerosa para seu nível de renda, ao mesmo tempo que é crescente 
a insatisfação popular com o retorno gerado pelo recolhimento de im-
postos sob a forma de provisão de bens e serviços públicos (SILVEIRA, 
2012). De acordo com o estudo de Almeida (2010), realizado com base 
em uma pesquisa utilizando dados primários, a população brasileira de-
seja uma redução de impostos, mesmo que isso provoque estagnação ou 
redução do gasto público. 
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Nesse sentido, maior taxação da renda do capital, via imple-
mentação do imposto sobre lucros e dividendos, associada a uma re-
dução da taxação sobre rendimentos do trabalho, que garanta o mesmo 
nível de arrecadação fiscal, seria mais desejável. Uma política desse 
tipo teria o potencial de diminuir as assimetrias presentes na tributação 
capital-trabalho, minorando ineficiências como a pejotização e a ten-
dência à concentração de renda no topo da distribuição, verificada em 
Medeiros, Souza e Castro (2015).99 

O objetivo deste capítulo é simular os impactos de uma polí-
tica tributária que modifique a estrutura do IRPF no Brasil, reduzindo 
os benefícios tributários concedidos aos rendimentos do capital, ao 
mesmo tempo que promove certo alívio fiscal para os rendimentos do 
trabalho. Isso será feito via imposição de uma alíquota de 15% sobre 
os rendimentos das classes de famílias que recebem lucros e dividen-
dos, concomitantemente a uma redução linear no IRPF para as demais, 
nas quais esse tipo de rendimento praticamente inexiste,100 adotando 
uma abordagem de neutralidade fiscal. Pretende-se avaliar, além dos 
impactos diretos dessa modificação sobre a renda disponível das fa-
mílias e sua distribuição, os efeitos indiretos que essa nova estrutura 
tributária causaria sobre consumo, estrutura produtiva, remuneração 
dos fatores e variáveis macroeconômicas, o que não foi contemplado 
por outros estudos. 

99 Esses autores constroem uma estrutura de distribuição da renda do país na qual 
utilizam os dados das declarações de rendimentos do IRPF para as classes do topo 
da distribuição (0,1%, 1% e 5% mais ricos) e os dados da Pnad para as demais. 
O argumento é que as pesquisas domiciliares subestimam as rendas muito altas. 
A conclusão desses autores é que a concentração da renda entre os mais ricos é 
maior do que aquela sugerida nas pesquisas domiciliares e que esses estratos foram 
resistentes à queda da desigualdade observada nessas pesquisas.
100 Conforme será discutido mais adiante, na estrutura de classes adotada na base 
de dados do modelo BRIGHT, 95% dos rendimentos de lucros e dividendos estão 
concentrados nas faixas 8, 9 e 10. 
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A utilização de um modelo EGC é adequada a essa análise, da-
das as conexões entre estrutura produtiva, mercado de fatores e agentes 
representativos, especialmente famílias e governo, as quais transmitem 
os efeitos sistêmicos de uma mudança na composição da renda disponí-
vel das famílias. Contudo, modelos EGC usuais não mapeiam os fluxos 
da renda gerada no processo produtivo, nem sua apropriação por clas-
ses de renda ou a tributação diferenciada, na qual os impostos diretos 
estão inseridos. O modelo BRIGHT, ao ser construído sobre a estrutura 
e os dados de uma MCS detalhada, contorna essa limitação, além de 
contar com mecanismo de dinâmica recursiva no mercado de trabalho 
e para o estoque de capital, que permite acessar os efeitos dinâmicos 
da simulação proposta. Desse modo, este trabalho inova pelo tipo de 
simulação realizada e pelo modelo EGC utilizado, que possibilita a aná-
lise de uma ampla gama de impactos, ainda não explorados quando se 
levam em conta as atuais especificidades do IRPF no Brasil.

6.2 A tributação da renda no Brasil em 2013

Esta seção apresenta e discute alguns indicadores importantes das De-
clarações do Imposto de Renda das Pessoas Físicas (DIRPF), segundo 
os dados mais recentes101 divulgados pela Receita Federal, para o ano 
de 2013102 (ALENCAR, 2014). Entre os dados disponibilizados, aque-
les com desagregação por nível de renda são o foco deste trabalho. A 
Receita Federal dividiu os contribuintes em 11 faixas de renda, variando 

101 Disponíveis em: http://idg.receita.fazenda.gov.br/dados/receitadata/estudos-e-
tributarios-eaduaneiros/estudos-e-estatisticas/11-08-2014-grandes-numeros-dirpf/
grandes-numeros-dirpf-capa.
102 Para uma ampla discussão a respeito do IRPF, ver os trabalhos de Castro 
(2014) e de Gobetti e Orair (2015), que exploram os dados para 2012 e 2013, 
respectivamente.
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entre os que declararam que receberam até meio salário-mínimo na pri-
meira faixa até aqueles que declararam auferir rendimentos superiores a 
160 salários-mínimos, os quais constituem a última faixa. Na Figura 18, 
é possível apreender aspectos importantes da estrutura do IRPF. 

A maioria dos contribuintes concentra-se nas faixas de renda in-
termediárias da distribuição, de modo que aqueles que recebem de três 
a dez salários-mínimos representam 57,3% dos declarantes. Os rendi-
mentos mais elevados (acima de oitenta salários-mínimos) representam 
muito pouco do universo de declarantes, aproximadamente 1%. Con-
forme a renda declarada aumenta, a parcela que é tributada diminui, ao 
passo que os rendimentos isentos ganham participação, principalmente 
para as faixas mais elevadas da distribuição. Nas faixas que auferem 
acima de oitenta salários, por exemplo, em torno de 64% de seus rendi-
mentos são isentos do IRPF. Essa discrepância em relação às parcelas 
tributada e isenta entre as classes geram alíquotas efetivas que, além de 
estarem muito aquém das alíquotas nominais, são regressivas quando se 
compara o topo ao meio da distribuição.103 O cálculo das alíquotas efeti-
vas seguiu o trabalho de Gobetti e Orair (2015), sendo calculadas como 
a razão entre o imposto devido e o rendimento total (rendimento tribu-
tável + rendimento com tributação exclusiva + rendimentos isentos). 
Alguns autores, como Castro (2014), excluem os rendimentos isentos 
da base de cálculo.

103 Análise com base apenas no valor absoluto das alíquotas. Não é intenção deste 
trabalho realizar análises aprofundadas de progressividade, por meio do cálculo de 
índices. Para isso, ver Castro (2014) e Gobetti e Orair (2015).
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Figura 18. Características das declarações do Imposto de Renda sobre  
Pessoa Física, por classes de rendimento total, Brasil, 2013 (%)
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Fonte: Elaboração própria, com base em dados da Receita Federal (ALENCAR, 2014).

Conforme se observa na Figura 18, a alíquota efetiva para a 
extremidade inferior da distribuição é nula, visto que as rendas inferio-
res a 2,5 salários-mínimos (valores de 2013) estão dentro do limite de 
isenção (R$ 1.710,78 – tabela do ano-calendário 2013). A partir de três 
salários-mínimos, as alíquotas começam a crescer conforme a renda 
aumenta, até atingir 10,2%, alíquota efetiva máxima, que incide sobre 
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aqueles que declaram rendimento total de vinte a quarenta salários. A 
partir de então, percebe-se um comportamento regressivo conforme a 
renda aumenta, uma vez que as alíquotas começam a decrescer, chegan-
do a uma média de 3,5% na faixa com renda superior a oitenta salários-
-mínimos. Isso significa dizer que a renda do 1% mais rico da distri-
buição de declarantes é tributada a uma alíquota efetiva média próxima 
da observada para aqueles cujo rendimento total está entre cinco e dez 
salários. Na média, a alíquota efetiva do IRPF é de 5,4%.104 

Quando se analisa o perfil das declarações por natureza de ocu-
pação dos declarantes (Tabela 28), é possível detectar as seguintes ca-
racterísticas: (i) os declarantes são, na maioria, empregados de empresa 
do setor privado (22%), seguidos pelos empregados do funcionalismo 
público (17%), e ambos detêm participação idêntica nos rendimentos tri-
butáveis totais,105 perfazendo 50,4% desses rendimentos; e (ii) os donos 
de empresas (pessoas jurídicas), que representam 16,6% dos declaran-
tes, são aqueles que detêm maior parte do total de rendimentos auferidos 
(22,2%) – contudo, enquanto sua participação nos rendimentos tributá-
veis é relativamente pequena (12,5%) se comparada à dos empregados 
públicos e privados, eles têm uma expressiva parcela dos rendimentos 
104 As alíquotas apresentadas neste estudo diferem em valor (a estrutura regressiva 
é comum a ambos os trabalhos) daquelas estimadas em Gobetti e Orair (2015). 
Primeiramente, por conta da diferença nas faixas de rendimento consideradas nos 
dois estudos. Esses autores calcularam alíquotas com base nos dados da DIRPF 
apenas para o décimo mais rico da distribuição de renda da economia brasileira. 
Desse modo, os autores descartam os dados da extremidade inferior da distribuição 
das DIRPF e reagrupam os demais em oito faixas. Posteriormente, utilizando 
métodos de interpolação, computaram alíquotas para os centésimos/milésimos do 
topo da distribuição. Para a base da distribuição, isto é, os primeiros nove décimos, 
os autores optaram por dados da Pnad, utilizando a informação de renda disponível 
bruta da CEI como base para calibrar os dados da DIRPF e Pnad em uma só 
distribuição. Ademais, eles adotaram um procedimento especial para os rendimentos 
com taxação exclusiva, que são apresentados na DIRPF em sua forma líquida de 
imposto, enquanto os tributáveis estão em sua forma bruta. 
105 Rendimentos tributáveis totais = rendimentos tributáveis + rendimento sujeito à 
tributação exclusiva na fonte.
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isentos (45,2%), o que ocorre porque, nessa classe de ocupação, mais de 
60% dos rendimentos são isentos da tributação do IRPF. 

O maior peso dos rendimentos isentos na composição das ren-
das é uma característica comum às ocupações em que o rendimento 
do capital predomina, como os proprietários de empresas,106 rentistas 
e espólio. Por outro lado, para as demais ocupações, a maior parte da 
renda é tributada. A tributação exclusiva na fonte, que incide sobre ren-
dimentos específicos, tanto provenientes do trabalho (como o décimo 
terceiro), quanto do capital,107 detém maior peso nos rendimentos de 
rentistas (capitalistas que auferiram rendimentos de capital), de espólio 
e de empregados de instituições financeiras – esses últimos, muito pro-
vavelmente, por conta das participações nos lucros. 

Tabela 28. Características das declarações do Imposto de Renda sobre Pessoa  
Física, por natureza da ocupação do declarante, Brasil, 2013 (%)

Natureza da ocupação Quantidade 
de 

declarantes

Participação de 
cada ocupação 
no rendimento 
tributável total

Participação de 
cada ocupação 
no rendimento 

isento total

Participação 
de cada 

ocupação no 
rendimento 

total

Participações das ocupações no total

empregado de empresa do 
setor privado

 22,0  25,2  11,2  21,1

empregado de instituições 
financeiras públicas e privadas

  2,6   4,4   1,9   3,6

empregado ou contratado de 
organismo internacional ou de 
organização não governamental

  0,1   0,1   0,1   0,1

Profissional liberal ou autônomo 
sem vínculo de emprego

 10,1   7,9   9,8   8,4

Proprietário de empresa 
ou firma individual, ou 
empregador-titular

 16,6  12,5  45,2  22,2

(continua)

106 Parte dessa renda também é constituída por rendimento misto bruto, que mistura 
renda do capital com renda do trabalho. 
107 Nas formas de rendimento de aplicações financeiras, ganho de capital na 
alienação de bens e direitos, participação nos lucros e JCP, entre outras.
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(continuação)

Natureza da ocupação Quantidade 
de 

declarantes

Participação de 
cada ocupação 
no rendimento 
tributável total

Participação de 
cada ocupação 
no rendimento 

isento total

Participação 
de cada 

ocupação no 
rendimento 

total

Participações das ocupações no total

Capitalista que auferiu 
rendimentos de capital, 
incluindo aluguéis

  0,5   0,9   1,7   1,1

servidor público (federal, 
estadual e muncipal), incluindo 
economia mista

 17,0  25,2   8,7  20,3

Militar   2,3   2,7   0,6   2,1

aposentado, militar reservado 
ou reformado, ou pensioista da 
previdência com moléstia grave

 10,8  10,5  13,4  11,4

beneficiário de pensão 
alimentícia

  0,4   0,3   0,2   0,3

bolsista   0,1   0,1   0,1   0,1

Microempreendedor individual   0,2   0,1   0,1   0,1

espólio   0,3   0,1   0,4   0,2

Natureza de ocupação não 
especificada anteriormente, não 
informada e inválida

 17,1  10,0   6,7   9,0

Total 100,0 100,0 100,0 100,0

Natureza da ocupação Participação 
dos 

rendimentos 
tributáveis no 
rendimento 

total

Partipação dos 
rendimentos 

com tributação 
exclusiva no 
rendimento 

total

Participação dos 
rendimentos 
isentos no 

rendimento 
total

Total

Composição dos rendimentos das ocupações

empregado de empresa do 
setor privado

73,6 10,5 15,8 100,0

empregado de instituições 
financeiras públicas e privadas

67,2 17,4 15,4 100,0

empregado ou contratado de 
organismo internacional ou de 
organização não governamental

65,6  7,3 27,1 100,0

Profissional liberal ou autônomo 
sem vínculo de emprego

59,8  6,0 34,3 100,0

Proprietário de empresa 
ou firma individual, ou 
empregador-titular

28,0 11,6 60,4 100,0

Capitalista que auferiu 
rendimentos de capital, 
incluindo aluguéis

35,5 20,9 43,6 100,0

(continua)
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(continuação)

Natureza da ocupação Participação 
dos 

rendimentos 
tributáveis no 
rendimento 

total

Partipação dos 
rendimentos 

com tributação 
exclusiva no 
rendimento 

total

Participação dos 
rendimentos 
isentos no 

rendimento 
total

Total

Composição dos rendimentos das ocupações

servidor público (federal, 
estadual e muncipal), incluindo 
economia mista

79,6  7,7 12,7 100,0

Militar 84,8  6,5  8,7 100,0

aposentado, militar reservado 
ou reformado, ou pensionista da 
previdência com moléstia grave

55,5  9,7 34,8 100,0

beneficiário de pensão 
alimentícia

67,8  7,8 24,3 100,0

bolsista 54,9  5,6 39,5 100,0

Microempreendedor individual 66,2  1,8 32,0 100,0

espólio 24,0 19,4 56,6 100,0

Natureza de ocupação não 
especificada anteriormente, não 
informada e inválida

70,5  7,5 22,0 100,0

Total 60,6  9,7 29,6 100,0

Fonte: Elaboração própria, com base em dados da Receita Federal (ALENCAR, 2015).

A expressiva participação de rendimentos isentos, tanto na 
renda dos contribuintes da extremidade superior da distribuição de de-
clarantes por nível de renda (Figura 17), quanto dos proprietários de 
empresas, quando o detalhamento é feito pela natureza da ocupação 
(Tabela 28), revela uma importante característica do IRPF brasileiro: 
o tratamento isento da distribuição de lucros e dividendos aos acio-
nistas/proprietários. De fato, como mostra a Tabela 29, grande parte 
dos isentos é constituída por esses rendimentos. Em 2013, dos R$ 632 
bilhões de rendimentos isentos, 36,6% foram constituídos por lucros e 
dividendos recebidos pelo titular e dependentes. Rendimentos de sócios 
ou titular de microempresa (8,9%) e transferências patrimoniais (8,1%) 
também têm participação relativamente importante, embora muito 
aquém daquela ocupada por lucros e dividendos. 
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Tabela 29. Caracterização dos rendimentos isentos, Brasil, 2013

Rendimentos isentos R$ 
bilhões

Participação 
% no total

bolsa de estudo e pesquisa   2,26   0,4

Capital das apólices de seguro ou pecúlio pago por morte   3,75   0,6

Demais rendimentos isentos e não tributáveis dos 
dependentes

  0,00   0,0

indenizações por rescisão de contrato de trabalho e Fundo 
de Garantia do Tempo de serviço

 23,21   3,7

Lucro na alienação de bens e direitos de pequeno valor  44,13   7,0

Lucros e dividendos recebidos pelo titular e pelos 
dependentes

231,30  36,6

Parcela isenta correspondente à atividade rural  33,05   5,2

Parcela isenta proveniente de aposentadoria, declarantes 
com 65 anos ou mais

 42,93   6,8

Pensão, provimentos de aposentadoria/reforma por 
moléstia grave

 33,55   5,3

Rendimentos de caderneta de poupança e letras hipotecárias  20,69   3,3

Rendimentos de sócio/titular de microempresa ou empresa 
de pequeno porte

 55,99   8,9

Transferências patrimoniais – doações e heranças  51,41   8,1

imposto de renda de anos-calendário anteriores compensado 
por determinação judicial neste ano-calendário

  0,06   0,0

75% rendimento trabalho assalariado recebido em 
microempresas por serviço de autarquias ou repartições

  0,60   0,1

incorporação de reservas ao capital/bonificações em ações  15,94   2,5

benefícios individuais e reembolso recebidos por voluntário 
Fifa, da subsidiária Fifa brasil

  0,00   0,0

bolsas de estudo e pesquisa caracterizadas como doação, 
recebidas por médico-residente

  0,74   0,1

Ganhos líquidos de operações com ouro, ativo financeiro   0,05   0,0

Ganhos líquidos de operações de mercado à vista de ações 
negociadas em bolsas de valores

  0,33   0,1

Recuperação de prejuízos em renda variável   0,29   0,0

Rendimento bruto, máximo de 40%, da prestação de 
serviço decorrente do transporte de passageiros

  0,72   0,1

Rendimento bruto, máximo de 60%, da prestação de 
serviço decorrente do transporte carga

  0,00   0,0

Restituição do imposto de renda de anos-calendário 
anteriores

  1,61   0,3

(continua)
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(continuação)

Rendimentos isentos R$ 
bilhões

Participação 
% no total

Transferências patrimoniais – meação e dissolução da 
sociedade conjugal e da unidade familiar

  8,03   1,3

Rendimento bruto, máximo de 90%, da prestação de 
serviço decorrente do transporte de carga

  3,40   0,5

outros  58,12   9,2

Total de rendimentos isentos e não tributáveis 632,17 100,0

Fonte: Elaboração própria, com base em dados da Receita Federal (ALENCAR, 2014).

Sendo os lucros e dividendos parte expressiva das rendas isentas, 
pode-se avaliar como esses rendimentos são distribuídos entre as classes 
de declarantes (por nível de renda). A Figura 19 mostra essa distribuição, 
sendo possível constatar que 95% se concentram naqueles contribuintes 
que declararam obter rendimentos superiores a dez salários-mínimos, dos 
quais 43,3% apropriados pelo estrato com renda superior a 160 salários. 

Figura 19. Rendimento isento das declarações de lucros e dividendos e  
rendimento de sócio e titular de microempresa – participação  
no total, por classes de renda, Brasil, 2013 (%)

9%

13%

16%

14%

43%

Até 1/2 salário 1/2 a 1 salário 1 a 2 salários 2 a 3 salários

3 a 5 salários 5 a 10 salários 10 a 20 salários 20 a 40 salários

40 a 80 salários 80 a 160 salários > 160 salários
Fonte: Elaboração própria, com base em dados da Receita Federal (ALENCAR, 2014).

Nota: Classes de renda definidas pela Receita Federal. Para mais informações, consultar: http://idg.receita.fa-
zenda.gov.br/dados/receitadata/estudos-e-tributarios-e-aduaneiros/estudos-e-estatisticas/11-08-2014-grandes-
-numeros-dirpf/grandes-numeros-dirpf-capa.
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Em suma, ao detalhar algumas características dos dados do 
IRPF, esta seção demonstrou que a maior parte dos declarantes se en-
contra nos estratos médios de renda, e as classes de rendimentos que 
variam entre dez e quarenta salários-mínimos são aquelas sobre as 
quais incidem as maiores alíquotas efetivas. Os rendimentos isentos 
constituem, principalmente, a renda dos mais ricos, o que diminui con-
sideravelmente a alíquota efetiva média dessas classes. Os rendimentos 
tributáveis são auferidos, principalmente, pelos empregados do setor 
público e privado, e os proprietários de empresas detêm a maior parte 
dos rendimentos isentos, de modo que 65% de sua renda é livre de 
IRPF. A maior parte da renda isenta de tributação é constituída por lu-
cros e dividendos, e mais da metade dela é de propriedade daqueles 
com rendimentos superiores a oitenta salários-mínimos. 

A próxima seção detalha os procedimentos da simulação pro-
posta, bem como a compatibilização dos dados das DIRPF, a respeito 
de lucros e dividendos, com os dados das alíquotas de imposto sobre 
renda das famílias do modelo BRIGHT. 

6.3 Simulação

O objetivo da simulação é acessar os impactos de uma política de mo-
dificação na estrutura tributária do IRPF no Brasil, especificamente, 
analisar os potenciais efeitos de uma imposição de um imposto de 
15% sobre lucros e dividendos às classes de famílias que recebem 
esse tipo de rendimento. Adota-se, aqui, contudo, uma abordagem 
de neutralidade fiscal: a receita auferida com o novo imposto seria 
compensada por uma redução do imposto de renda pago sobre os 
demais rendimentos, até determinado nível de renda. Dessa forma, 
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simulou-se uma modificação com sentido progressivo e neutra do 
ponto de vista fiscal.108 

O modelo BRIGHT é utilizado nessas simulações. Seus aspectos 
mais importantes da base de dados foram apresentados no Capítulo 3, e 
sua estrutura teórica, no Capítulo 4. Como se trata de uma simulação de 
modificação permanente nas alíquotas do IRPF a partir de 2015, a qual 
terá impactos em um cenário futuro, exploram-se as potencialidades do 
mecanismo de dinâmica recursiva do modelo, que permitem a utilização 
explicitamente temporal dele, adotando simulações de projeção e política.

A simulação de projeção tem por objetivo desenhar um cenário 
da trajetória de crescimento futuro da economia (cenário-base), no caso 
deste trabalho até 2040, sob o qual se impõe uma política (a partir de 
2015) que gera desvios nessa trajetória. A estratégia empregada no cená-
rio de projeção é similar àquela do cenário histórico apresentado no Ca-
pítulo 4. Em ambos, as variáveis para as quais há informação devem ser 
trocadas (swap) com variáveis exógenas, as quais recebem choques de 
cenário-base. A diferença, contudo, é que, no cenário histórico, utilizam-
-se dados observados para os choques, enquanto, no de projeção, é neces-
sário que se obtenham previsões ou se adote um cenário ad hoc sobre o 
crescimento dessas variáveis (DIXON; KOOPMAN; RIMMER, 2013). 

As simulações empregadas neste trabalho compreendem o perí-
odo 2009-2040 (2008 é o ano-base do modelo). O período 2009-2014, 
denominado cenário histórico (ou observado), foi apresentado no Capítu-
lo 4 e conta com as modificações observadas em componentes da dinâ-
mica macroeconômica, como PIB, investimento, consumo das famílias, 

108 Vale ressaltar que o objetivo do governo também pode ser arrecadatório, de forma 
que as propostas discutidas a respeito do imposto sobre lucros e dividendos nem 
sempre assumem neutralidade. Esse cenário também foi simulado, isto é, impôs-se 
o mesmo aumento de alíquota da simulação neutra às classes que recebem lucros 
e dividendos, sem, contudo, desonerar as demais. Os principais resultados dessa 
simulação serão apresentados em alguns pontos da discussão de resultados deste 
trabalho em notas de rodapé. 
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consumo do governo, exportações e importações, além das transferências 
do PBF e as variações observadas nas taxas efetivas de impostos indiretos 
(de 2009 a 2011) e da tributação renda e patrimônio de famílias e empre-
sas (de 2009 a 2013). A imposição dessas modificações no cenário-base 
permite atualizar a base de dados do modelo até 2014. De 2015 a 2040, 
impõe-se o cenário de projeção, no qual se aplicam modificações previstas 
ou hipotéticas sobre alguns componentes da dinâmica macroeconômica.

O cenário de política, que define a mudança na estrutura de tri-
butação da renda para as pessoas físicas (famílias do modelo) é inse-
rido em 2015. Esse cenário modifica permanentemente as alíquotas do 
imposto de renda das famílias no modelo, exercendo impactos sobre 
as variáveis endógenas ao longo do tempo, o que desvia a trajetória da 
economia em relação ao cenário-base, conforme mostra a Figura 20. 
Dessa forma, os resultados no modelo podem ser lidos como o desvio 
acumulado em relação ao cenário-base. 

Figura 20. Representação do cenário-base e de política (variação % acumulada)
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Fonte: Elaboração própria. 
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As próximas seções detalham o fechamento, isto é, as hipóteses 
de simulação utilizadas e, em seguida, os dados para os choques e os 
procedimentos adotados nas simulações propostas. 

6.3.1 Hipóteses de fechamento

O fechamento de projeção é semelhante ao fechamento histórico, apre-
sentado no Capítulo 4. No entanto, como se trata de um cenário futuro, 
as variáveis macroeconômicas seguem um cenário ad hoc de cresci-
mento. Do mesmo modo que no cenário histórico, para que seja pos-
sível impor esse cenário ao modelo, é preciso flexibilizá-lo, de forma 
a permitir que as variáveis da dinâmica macroeconômica, geralmente 
endógenas, possam receber choques no cenário-base. Isso é feito por 
meio da troca (swap) entre essas variáveis endógenas e suas contrapar-
tidas exógenas. O Quadro 8 detalha as variáveis de swap do fechamento 
de projeção e política.

Quadro 8. Variáveis de swap do fechamento de projeção e de política (todas as 
variáveis definidas como taxa de variação %)

Exógenas Endógenas

Variável Descrição Variável Descrição

Simulação de projeção

x0gdpexp Produto interno bruto 
sob a ótica do dispêndio

aprimtot Produtividade dos fatores primários

x2tot_i investimento invslack Deslocamento do investimento

x3toth Consumo das famílias f3toth Mudança de preferência 
das famílias

x4tot exportações f4qtot Deslocamento das exportações

x5tot Consumo do governo f5tot Deslocamento do consumo 
do governo

(continua)
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(continuação)

Exógenas Endógenas

Variável Descrição Variável Descrição

Simulação de política

f5taxtot Deslocamento do 
consumo do governo 
em função da receita 
de impostos

f5tot Deslocamento do consumo 
do governo

Fonte: Elaboração própria.

As variáveis para as quais se projetaram trajetória de crescimen-
to no período 2015-2040, recebendo choques no cenário de projeção, 
são: PIB, investimento, consumo das famílias, consumo do governo 
e exportações.109 Na simulação de política, a variável-alvo de cho-
ques – deslocamento dos impostos diretos sobre a renda das famílias 
(f_inctaxrate) –, definida por tipo de família, já é exógena, não havendo 
necessidade de swap. Já o swap entre o deslocamento do consumo do 
governo (f5tot) e o deslocamento do consumo do governo em função da 
receita de impostos (f5taxtot) é mantido na simulação de política, per-
mitindo que o gasto do governo seja função da receita total de impostos, 
mecanismo já explicitado no Capítulo 4. 

Vale ressaltar que a possibilidade de aplicar modificações espe-
cíficas sobre a taxação da renda das famílias na simulação de política é 
uma das inovações do modelo BRIGHT e uma das contribuições desta 
tese. Essa estratégia de simulação só é possível pelo detalhamento dos 
fluxos de renda entre os diferentes agentes econômicos no modelo, em 

109 As taxas de variação das transferências do PBF e as modificações nos impostos, 
presentes no cenário histórico, não foram incluídas no cenário de projeção, 
principalmente por se tratarem de variáveis de decisão exclusivamente política. 
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especial, dos impostos sobre renda e patrimônio pagos pelas famílias 
ao governo.110

Além das variáveis descritas no Quadro 8 e aquela referente 
ao deslocamento dos impostos sobre a renda das famílias, as variáveis 
de crescimento populacional (q), emprego tendencial (emptrend) e de 
ativação do mecanismo de dinâmica recursiva para o estoque de capital 
(delunity) são mantidas exógenas e recebem choques na simulação de 
projeção (Quadro 9). As demais variáveis para as quais o modelo não 
incorpora uma teoria ou comportamento determinando por suas equa-
ções são mantidas exógenas e não recebem choques, tanto no cenário de 
projeção, quanto no de política. O Quadro 9 descreve essas variáveis. 

Quadro 9. Variáveis exógenas nos fechamentos de projeção e de política  
(todas as variáveis definidas como taxa de variação %)

Variável Descrição

Variáveis exógenas que recebem choques no fechamento de projeção

q Crescimento populacional

emptrend emprego tendencial

delunity ativa a dinâmica recursiva

Variáveis exógenas que não recebem  
choques no fechamento de projeção e de política

a0com; a1; a1cap; a1com; 
a1lab_o; a1lnd; a1mar; a1oct; 
a1tot; a1_s; a2; a2mar; a2tot; 
a2_s; a3; a3mar; a3_s; a4mar; 
a5mar

Variáveis de descolamento tecnológico

(continua)

110 Impostos diretos pagos pelas famílias e as demais transferências das famílias para 
o governo (como os pagamentos da previdência) são agregados em uma só conta 
na MCS apresentada no Capítulo 3 (transferências correntes das famílias para a 
administração pública). No modelo EGC, esses fluxos foram desagregados em imposto 
sobre renda e patrimônio (VTAXHOU) e transferências das famílias para o governo 
(VGOVHOU). A desagregação seguiu os dados da POF 2008-2009, que já tinham 
sido utilizados para a abertura das transferências das famílias para o governo. Isto 
é, respeitando-se o valor agregado dos impostos diretos pagos pelas famílias na CEI, 
desagregou-se esse montante segundo a estrutura de pagamento de impostos diretos 
entre as famílias da POF, de modo que foi possível separar os dois componentes.



280  |  Débora Freire Cardoso

(continuação)

Variável Descrição

Variáveis exógenas que não recebem  
choques no fechamento de projeção e de política

faccum Deslocamento que aciona a acumulação 
de capital

delfwage Deslocamento que aciona o mecanismo de ajuste 
do salário real

f1lab; f1lab_i; f1lab_o Deslocamentos do salário

delPTXRATE; f0tax_s;  
f1tax_csi; f2taxt; f2tax_csi; 
f3tax_csh; f5tax_cs; f5taxtot; 
t0imp; f4tax_trad;  
f4tax_ntrad; f1oct;  
f_inctaxrate_h; ftaxent

Variáveis de mudança na tributação

f3tot_h Deslocamento no consumo das famílias 
(agregado)

f4p Deslocamento no preço das 
exportações individuais

f4p_ntrad Deslocamento no preço das exportações coletivas

f4q Deslocamento na quantidade das 
exportações individuais

f4q_ntrad Deslocamento na quantidade das 
exportações coletivas

fntrad Deslocamento na composição de 
exportações agregadas 

pf0cif Preço externo das importações

f5 Deslocamento da demanda do governo 
por commodity

fx6 Deslocamento dos estoques

fgfthou; fhougft; fhourow; 
fhougov

Deslocamento na renda das famílias proveniente 
de transferências

phi Taxa nonimal de câmbio (numerário)

gtrend Razão investimento/capital

rnorm Taxa de retorno bruto do capital

finv4 ativa a regra de investimento

s2gov Participação do investimento do governo 
por commodity

x1lnd Uso da terra

Fonte: Elaboração própria.
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6.3.2 Simulações de projeção e de política

Em relação à simulação de projeção, diante das dificuldades de ob-
ter projeções que cobrissem um período longo como 2015-2040, 
adotou-se a seguinte estratégia: para o ano de 2015, obtiveram-se 
estimativas para as taxas de variação anual do PIB, investimento, 
consumo das famílias, consumo do governo e exportações do re-
latório de inflação do Banco Central do Brasil (BCB, 2015).111 A 
partir de 2016, adotou-se um cenário simples, com a mesma taxa 
de variação para os componentes da dinâmica macroeconômica ci-
tados. Até 2020, contava-se com projeções para o PIB feitas pelo 
Banco Central do Brasil (BCB, 2015). Desse modo, as demais va-
riáveis do cenário macro seguem o mesmo comportamento do PIB: 
2016, -1,22%; 2017, 1,17%; 2018, 1,79%; 2019, 2,03%; e 2020, 
2,5%). De 2021 a 2040, é considerada uma taxa de crescimento 
hipotética para a economia brasileira de 2,5%.112 Para o emprego 
tendencial e o crescimento populacional, adotaram-se taxas de cres-
cimento constantes ao longo de todo o cenário de projeção, de 2% e 
1%,  respectivamente.

Em um estudo do Ipea, Souza Jr. e Cavalcanti (2014) estimam 
projeções para o crescimento da economia brasileira para os decênios 
2010-2020 e 2020-2030, a partir de um modelo de crescimento com 
gerações sobrepostas. A taxa de crescimento projetada para o PIB 

111 Assume-se que o consumo do governo seguiu a taxa de variação do consumo 
das famílias. Taxas de variação anual: PIB, -2,7%; consumo das famílias, -2,4%; 
consumo do governo, -2,4%; investimento, -12,3%; e exportações, 8%.
112 Taxa considerada um steady state. A construção de cenários-base com 
crescimento homogêneo é prática bastante comum em modelos EGC dinâmicos, 
e essa mesma estratégia pode ser encontrada nos trabalhos de Carvalho (2014), 
Souza (2015) e Ribeiro (2015). 
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por esses autores varia entre 2,16% ao ano e 2,86% ao ano na década 
2010-2020, e entre 1,9% ao ano e 2,58% ao ano na década 2020-2030, 
dependendo do cenário para a evolução da produtividade, taxas bem 
próximas àquela considerada neste estudo.

Vale ressaltar que os números do cenário-base têm pouca in-
fluência no desvio que o choque de política causa, o que decorre tanto 
da estrutura recursiva do modelo como de sua linearização. Assim, um 
cenário-base com maior crescimento, ou com seus componentes em tra-
jetórias distintas, altera apenas marginalmente o resultado de desvio do 
choque de política.

Na simulação de política, são inseridos choques que modificam 
a estrutura do imposto de renda entre as classes, por meio de modifi-
cação em suas alíquotas. Essa modificação significa botar um imposto 
de 15% sobre lucros e dividendos para as famílias que recebem esses 
rendimentos e uma redução do imposto de renda para as demais, para 
as quais esse tipo de rendimento praticamente inexiste. 

No modelo BRIGHT, não há diferenciação quanto à natureza do 
imposto de renda pago pelas famílias (isto é, imposto sobre rendimen-
tos do trabalho e rendimentos do capital, como lucros e dividendos), de 
forma que foi preciso adotar um cálculo ponderado, com base nos dados 
da Receita Federal (DIRPF), para viabilizar a simulação de implemen-
tação do novo imposto. Os dados das DIRPF possibilitam a simulação 
de receita neutra para o governo e consequente redução das demais alí-
quotas, já que, conforme visto na seção anterior, as classes que auferem 
renda acima de dez salários-mínimos concentram 95% dos rendimentos 
isentos provenientes de lucros e dividendos mais rendimento de sócio e 
titular de microempresa. Quando compatibilizadas as faixas da Receita 
Federal com as classes de renda do modelo BRIGHT (dez classes de 
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renda), apenas as classes 8,113 9 e 10 receberiam o choque de imposição 
do imposto sobre lucros e dividendos, pois nas demais esse componente 
é irrelevante; já as demais receberiam redução de alíquota, de forma a 
tornar a medida fiscalmente neutra.

Para esta simulação foram necessários, portanto, dois conjuntos 
de dados: das DIRPF, disponibilizados pela Receita Federal e expostos 
anteriormente (ALENCAR, 2014); e das alíquotas do imposto sobre 
renda e patrimônio da base de dados do modelo BRIGHT (cujo mon-
tante arrecadado total e cujas alíquotas implícitas das famílias foram 
obtidos das CEI e da abertura das dez classes de renda pelos dados da 
POF 2008-2009 (IBGE, 2010).

Os dados da Receita Federal por classes de renda agregavam 
ao recebimento isento de lucros e dividendos os rendimentos de sócios 
e titular de microempresa (Simples), que, conjuntamente, somavam 
R$ 371,8 bilhões. O primeiro passo foi, portanto, identificar o montante 
de rendimentos isentos provenientes exclusivamente do recebimento de 
lucros e dividendos (R$ 231,30 bilhões) e distribuí-lo entre as classes 
segundo a mesma estrutura, conforme mostra o Quadro 10. Esse proce-
dimento foi feito de modo que o novo imposto incidisse apenas sobre 
lucros e dividendos de grandes companhias, evitando que os rendimen-
tos do microempreendedor fossem taxados. 

113 Para a classe 8, há intersecção com a faixa de renda 7 quando se compatibiliza 
com as faixas da Receita Federal, já que a faixa 7 do modelo BRIGHT corresponde 
a famílias de dez a 15 salários-mínimos e a faixa 8, de 15 a vinte. Esse intervalo de 
renda corresponde a uma faixa única nos dados da Receita Federal (de dez a vinte 
salários). Dessa forma, entre a escolha de subestimação e superestimação da receita 
com o novo imposto, optou-se pela primeira, excluindo-se a classe 7 do choque (que 
englobaria apenas os cinco salários superiores da faixa de dez a 15). Vale ressaltar, 
todavia, que, segundo os dados da Receita Federal, as classes 7 e 8 somadas 
correspondem a apenas 9% das isenções de lucros e dividendos.
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Quadro 10. Distribuição do recebimento de lucros e dividendos  
isentos, por faixa de rendimento total, Brasil, 2013

Faixas de renda –  
Receita Federal

Participação das faixas no 
rendimento isento total de lucros 
e dividendos mais rendimento de 
sócio e titular de microempresa 

(%)

Lucros e dividendos isentos 
recebidos pelo titular e 

pelos dependentes,  
(R$ milhões)

até 1/2 salário-
mínimo

  0,01 12,59

1/2-1 salário-
mínimo

  0,02 35,93

1-2 salários-
mínimos

  0,09 216,32

2-3 salários-
mínimos

  0,23 525,95

3-5 salários-
mínimos

  0,97 2.242,58

5-10 salários-
mínimos

  4,05 9.364,01

10-20 salários-
mínimos

  8,54 19.742,57

20-40 salários-
mínimos

 13,35 30.882,30

40-80 salários-
mínimos

 15,80 36.542,94

80-160 salários-
mínimos

 13,66 31.586,13

> 160 salários-
mínimos

 43,30 100.151,05

Total 100,00 231.302,36

Fonte: Elaboração própria, com base em dados da Receita Federal (ALENCAR, 2014).

Em seguida, compatibilizaram-se as faixas de renda segundo a 
tipologia da Receita Federal com as do modelo BRIGHT,114 obtendo-se 

114 Uma hipótese está implícita: a estrutura distributiva do modelo BRIGHT por 
famílias seria compatível com a da Receita Federal (por declarante). Não se trata de 
uma hipótese demasiadamente forte, porque, na declaração do imposto de renda, a 
família pode escolher declarar a renda e os bens conjuntamente ou separadamente. 
Assim, os dados das DIRPF contêm tanto declarações conjuntas de famílias 
quanto individuais. 
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o montante recebido de lucros e dividendos isentos para as classes 8, 9 
e 10 (juntos, somam 95% do total). De forma a aplicar a nova alíquota 
de 15% apenas sobre a parcela de lucros e dividendos isentos dessas 
famílias, computaram-se, ainda com base nos dados da Receita Federal, 
as participações desses rendimentos no rendimento total. Esse cálculo 
garante que o novo imposto (15% sobre lucros e dividendos) incida so-
mente sobre a parcela isenta do rendimento total. O Quadro 11 detalha 
esses cálculos, e na última coluna é possível verificar os valores dos 
choques, pela base de dados do BRIGHT, que representam a imposição 
do novo imposto para as famílias 8, 9 e 10.

Quadro 11. Cálculo do aumento da alíquota do Imposto de Renda sobre Pessoa 
Física decorrente da imposição do imposto de 15% sobre lucros e dividendos

Famílias 
(BRIGHT)

Lucros e 
dividendos 

isentos 
(R$ milhões)

Participação 
de lucros e 
dividendos 
isentos no 

rendimento 
isento total 

(%)

Participação 
de lucros e 
dividendos 
isentos no 

rendimento 
total (%)

Proposta de 
imposto 

sobre lucros 
e dividendos 

(%)

Aumento da 
alíquota (%)

H8  19.743 24  5 15 0,74

H9  30.882 31  9 15 1,36

H10 168.280 46 26 15 3,90

Fonte: Elaboração própria, com base em dados da Receita Federal (ALENCAR, 2014).

Por último, com base nas alíquotas do modelo BRIGHT, com-
putaram-se a variação na receita do governo decorrente do novo impos-
to e a respectiva desoneração uniforme nas alíquotas das demais classes 
que compensa o aumento da receita, conforme reporta a Tabela 30. 



286  |  Débora Freire Cardoso

Tabela 30. Variação nas alíquotas do imposto sobre renda e patrimônio  
implícitas na base de dados do modelo BRIGHT conforme política  
de modificação na estrutura tributária

Famílias Renda 2008 
(R$ milhões)

Impostos sobre 
renda e 

patrimônio – 
2008

Alíquotas 
do modelo 

BRIGHT  
(%)

Choques nas 
alíquotas  

(%)

Variação na 
receita  

(R$ milhões)

H1 86.687 10 0,01 (15,91) (1,66)

H2 140.992 44 0,03 (15,91) (7,05)

H3 295.426 369 0,12 (15,91) (58,72)

H4 135.452 482 0,36 (15,91) (76,71)

H5 234.617 1.801 0,77 (15,91) (286,62)

H6 190.336 2.971 1,56 (15,91) (472,81)

H7 333.479 8.658 2,60 (15,91) (1.377,86)

H8 229.697 10.400 4,53  0,74 77,08

H9 305.191 18.238 5,98  1,36 247,70

H10 628.722 50.206 7,99  3,90 1.956,65

Total 2.580.601 93.180 3,61 - 0,0

Fonte: Elaboração própria, com base na base de dados do modelo BRIGHT e em dados da Receita Federal 
(ALENCAR, 2014).

A redução (ou aumento) da receita do governo observada em 
cada classe (Tabela 30) equivale ao efeito direto de ganho (ou redução) 
na renda disponível das famílias como consequência da política. Essas 
variações não são, entretanto, as modificações efetivas na renda das 
famílias, mas apenas o choque inicial. Essa modificação da estrutura 
tributária, ao alterar a renda disponível, gera impactos diversos sobre a 
economia, modificando o consumo, a produção, a arrecadação de tribu-
tos, as transferências e a remuneração de fatores e, consequentemente, 
exercendo impactos sobre a renda apropriada pelas famílias, que se re-
fletirão na renda disponível final. Pode-se argumentar que apenas em 
um framework de EGC e MCS, como o modelo BRIGHT, esses efeitos 
podem ser captados. A próxima seção analisa esses e outros impactos 
das simulações. 
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6.4 Resultados

Os efeitos esperados em um modelo EGC – decorrentes de uma simu-
lação que eleva as alíquotas implícitas de impostos sobre a renda pagos 
pelas classes mais ricas, ao passo que confere alívio tributário de forma 
linear para as demais (e neutra no agregado) – podem ser divididos em 
diretos e indiretos. 

O efeito imediato, ou direto, seria diminuir a renda disponível 
das famílias que sofrem aumento de alíquota (H8, H9 e H10) e aumen-
tá-la para aquelas que recebem redução (de H1 a H7). Para H8, H9 e 
H10, a magnitude do efeito negativo direto sobre a renda dependeria da 
dimensão de variação na alíquota, que difere pelas participações desi-
guais de lucros e dividendos nos rendimentos totais desses estratos, e 
também pela participação do imposto na renda total. Já para as famílias 
beneficiadas, a amplitude do efeito dependeria do peso do imposto nos 
rendimentos totais, já que a redução de alíquota é linear. 

Essa mudança na estrutura de distribuição da renda disponível das 
famílias geraria uma série de efeitos indiretos ao longo do cenário, de 
acordo com os mecanismos do modelo. Primeiramente, exerceria impac-
tos assimétricos sobre o consumo: obviamente, com efeitos expansivos 
para as famílias com ganho de renda e redução para as demais. O efeito 
total dependeria da magnitude em que as famílias que registrariam expan-
são de renda ampliariam seu consumo, contrabalanceada pela redução das 
demais. A base de dados do modelo mostra que a participação do consumo 
na renda disponível decresce conforme o nível de renda. Assim, espera-se 
que o efeito direto sobre o consumo total seja positivo, pelo fato de que o 
efeito total negativo sobre o consumo das famílias de maior renda (H8, H9 
e H10) seria menor que o efeito positivo nas demais (de H1 a H7).

Pode-se entender os resultados da simulação por meio dos me-
canismos do modelo. O aumento do consumo de bens e serviços esti-
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mula a produção dos setores de forma heterogênea, pois afeta principal-
mente os que têm participação mais elevada no consumo das famílias 
com maior expansão de renda (que recebem a redução de imposto). 
Para expandir a atividade produtiva, é necessário empregar mais insu-
mos intermediários e fatores primários (trabalho e capital), impactando 
sua remuneração e, portanto, a renda das famílias. Por sua vez, como 
já visto em seções anteriores desta tese, os efeitos indiretos sobre a 
renda das famílias tendem a ser maiores nas classes de maior renda, 
que, de acordo com a base de dados do modelo, detêm a maior parte 
dos rendimentos do trabalho e, principalmente, do capital. Portanto, a 
redução inicial na renda disponível das famílias H8, H9 e H10, gerada 
pela imposição do imposto sobre lucros e dividendos, é naturalmente 
amortecida, em parte ou totalmente, pelo aumento da renda de fatores 
gerada pela elevação da atividade econômica e realocação de fatores. 

Os efeitos descritos geram investimentos e desinvestimentos se-
toriais (realocação produtiva), mas as restrições de crescimento da oferta 
de fatores (emprego tendencial e dinâmica recursiva no estoque de ca-
pital) elevam custos de produção e preços internos, o que, em razão da 
curva de demanda por exportações e dos mecanismos de substituição de 
Armington, diminui as exportações e eleva importações. Vale ressaltar, 
portanto, que o desvio gerado no investimento pela modificação tributária 
proposta pode ser positivo, efeito contrário ao esperado por aqueles que 
argumentam que a bitributação poderia diminuir os investimentos (pelo 
efeito das opções de financiamento que ficariam mais caras, dada a ausên-
cia dessa isenção). O modelo BRIGHT não considera esse mecanismo, 
no entanto, incorpora a resposta do investimento das firmas às mudanças 
nas taxas de retorno setorial e seus efeitos de encadeamento, elemento 
desconsiderado pelo argumento da bitributação. 

O comportamento do consumo do governo depende da variação 
na receita de impostos, que tende a ser nominalmente baixa, em virtude 
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do choque neutro de impostos (varia apenas em decorrência da atividade 
econômica), mas pode ter variação real nula ou negativa, por conta da 
elevação de preços, se superior ao efeito positivo da atividade econômica.

Assim, o resultado da política sobre o PIB real depende das magni-
tudes dos impactos desses componentes e de sua participação no PIB. Es-
pera-se uma elevação do consumo das famílias e dos investimentos e um 
pequeno aumento no consumo do governo, mas queda das exportações e 
ampliação de importações, com consequente déficit comercial na margem. 

Lembra-se que o modelo com dinâmica recursiva permite aces-
sar esses impactos nos períodos definidos arbitrariamente neste estudo 
como curto (de 2015 a 2020), médio (2030) e longo prazo (2040), as-
pecto importante quando se considera que os mecanismos do mercado 
de trabalho e a acumulação de capital podem ampliar ou arrefecer os 
efeitos inicialmente gerados. 

Para melhor entendimento dos resultados, analisam-se primei-
ramente os impactos sobre a renda das famílias e o consumo, para, em 
seguida, entender os impactos sobre a produção e investimento setorial. 
Por fim, observam-se os resultados nos agregados macroeconômicos. 

6.4.1 Impactos sobre geração e distribuição  
de renda, consumo e bem-estar

A Tabela 4 exibe os resultados das simulações na renda real disponível, 
consumo real e bem-estar das famílias. As alterações no bem-estar são 
mensuradas sob duas óticas: variação equivalente da renda; e variação no 
índice de utilidade. A primeira, medida em termos monetários, capta a ren-
da que o consumidor estaria disposto a pagar para evitar a variação de pre-
ço e continuar consumindo sua cesta original ( SOUZA;  DOMINGUES, 
2014). Isto é, quantifica o montante monetário que seria retirado (ou adi-
cionado) ao consumidor antes das mudanças nos preços para deixá-lo tão 
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bem quanto estaria depois da alteração de preço (VARIAN, 1992). A va-
riação na utilidade, por sua vez, é função da variação do consumo real 
das famílias acima do consumo de subsistência, de acordo com a especi-
ficação do LES. É uma medida do ganho de utilidade quanto ao consumo 
de luxo. Os ganhos de utilidade são medidos diretamente na função de 
utilidade das famílias, conforme equação (4.37) do Capítulo 4.

Tabela 31. Impactos de uma mudança na estrutura de tributação da renda  
em consumo, bem-estar e renda disponível das famílias  
(desvio % acumulado em 2015, 2025 e 2040)

Famílias
 

Renda real  
disponível (%)

Consumo real 
(%)

Variação equivalente  
(R$ milhões)

Utilidade 
(%)

2015 2025 2040 2015 2025 2040 2015 2025 2040 2015 2025 2040

H1 0,0 0,1 0,1 0,0 0,1 0,1 81,1 487,0 939,9 0,0 0,2 0,2

H2 0,0 0,1 0,1 0,0 0,1 0,1 107,8 605,6 1.125,8 0,1 0,2 0,2

H3 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 321,9 1.296,3 2.316,9 0,1 0,2 0,2

H4 0,1 0,2 0,2 0,1 0,2 0,2 245,2 667,2 1.137,1 0,2 0,3 0,3

H5 0,2 0,3 0,3 0,2 0,3 0,3 747,4 1.521,0 2.503,3 0,3 0,4 0,4

H6 0,3 0,4 0,4 0,3 0,4 0,4 1.108,0 1.806,6 2.819,3 0,6 0,7 0,6

H7 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 2.891,0 4.199,9 6.416,1 1,0 1,0 0,9

H8 0,0 0,1 0,1 0,0 0,1 0,1 (44,1) 406,5 787,8 0,0 0,1 0,1

H9 (0,1) 0,0 0,0 (0,1) 0,0 0,0 (312,6) 163,8 468,2 (0,1) 0,0 0,0

H10 (0,4) (0,3) (0,3) (0,4) (0,3) (0,3) (2.128,8) (1.859,6) (2.330,0) (0,7) (0,6) (0,5)

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.

Observam-se elevação na renda disponível das famílias desone-
radas (de H1 a H7) e redução para aquelas nas quais a alíquota aumen-
tou (de H8 a H10). Os grupos que se encontram no meio da estrutura 
distributiva, entre H4 e H7, registrariam os maiores ganhos, já que são 
as classes em que os impostos diretos representam maior parcela da 
renda (Tabela 30 – alíquotas implícitas do modelo BRIGHT), enquanto, 
naturalmente, H10 seria aquela com maior queda na renda disponível, 
já que recebeu o maior aumento de alíquota, pela elevada participação 
de lucros e dividendos na renda isenta de tributos.
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Como esperado, os impactos sobre o consumo real das famílias 
aconteceriam no mesmo sentido e magnitude dos efeitos sobre a ren-
da, pois a especificação do consumo implica que sua variação siga as 
alterações na renda disponível.115 Desse modo, o efeito imediato sobre 
bem-estar, tanto medido pela variação equivalente, quanto pelo concei-
to de utilidade, seria positivo de H1 a H7 e negativo para H8, H9 e H10. 

O aumento do consumo de produtos pelo grupo que tem sua 
renda elevada seria refletido no incentivo às atividades produtivas,116 
ampliando as rendas dos fatores, o que causaria efeitos positivos nos 
rendimentos apropriados pelas famílias. Esse efeito indireto aumentaria 
o ganho de renda acumulado das famílias beneficiadas pela desone-
ração e teria o potencial de arrefecer, mais a longo prazo, o impacto 
negativo do aumento de alíquota nas classes da extremidade superior da 
distribuição, podendo até mesmo se sobrepor ao impacto direto naquela 
em que esse aumento representou muito pouco, isto é, H8. Para essa 
família, o efeito acumulado na renda passaria a ser positivo no longo 
prazo, ainda que de pequena magnitude (0,05%). Para H9, o efeito acu-
mulado em 2040 seria praticamente nulo, enquanto H10 seria a única 
classe que, de fato, registraria queda na renda disponível e, portanto, 
perda de bem-estar pela redução no consumo. 

O padrão de distribuição dos efeitos totais sobre a renda disponí-
vel no longo prazo (2040) pode ser mais bem identificado na  Figura 21. 
Os ganhos advindos da mudança na estrutura de tributação seriam cres-
115 Isso significa dizer que cada família aloca uma proporção constante da renda 
disponível com consumo, transferências para outros agentes e poupança, exceto 
quando são impostas mudanças exógenas por meio dos parâmetros de deslocamento 
presentes na função de consumo – ver equação (4.102) no Capítulo 4.
116 Conforme esperado, o desvio positivo acumulado (em 2040) no consumo das 
classes que obteriam ganho de renda (R$ 3,19 milhões) seria maior do que o desvio 
negativo (R$ 0,59 milhão) daquelas que teriam sua renda disponível reduzida. Do 
aumento no consumo de R$ 3,19 milhões, cerca de 70% resultaria da ampliação do 
consumo nas classes H5, H6 e H7. 
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centes conforme se avança ao longo da estrutura de distribuição, até 
H7, faixa de renda na qual o gráfico apresenta um ponto de inflexão, 
evidenciando o ganho marginal de H8 e os efeitos para os outros dois 
grupos, praticamente nulo para H9 e negativo para H10.117

Figura 21. Impactos de uma mudança na estrutura da tributação na renda disponível 
das famílias (desvio % acumulado em relação ao cenário-base em 2040)
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Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.

As alterações causadas na renda disponível trazem pequenas 
mudanças em sua estrutura distributiva.118 A Tabela 32 mostra as par-
ticipações de cada classe na renda disponível, em 2040, comparando 

117 Nas simulações sem a hipótese de neutralidade, isto é, em que o tributo sobre 
lucros e dividendos foi imposto sem consequente redistribuição, a renda disponível 
dos grupos de famílias H9 e H10 cai praticamente na mesma magnitude da simulação 
neutra. No entanto, de H1 a H7, classes que não recebem nem aumento nem redução 
de alíquota, há um ganho de renda de pequena magnitude, decorrente do efeito 
positivo sobre alguns setores. Nesse cenário, o consumo total das famílias cai, em 
razão do forte impacto negativo sobre o consumo de H9 e H10, que não é compensado 
com ganho de consumo nas demais classes, como ocorre na simulação neutra.
118 Nesse caso, interessa apenas o conceito de renda disponível, já que a tributação 
seria responsável pelos efeitos redistributivos. 
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a estrutura de distribuição entre as famílias no cenário de crescimento 
tendencial (cenário-base) e no cenário de política, isto é, que incorpo-
ra o desvio na trajetória da economia gerado pela modificação tribu-
tária simulada. 

Como esperado pelo desenho da simulação, as famílias que 
se encontram nos estratos médios da distribuição obteriam ganhos de 
participação na renda disponível total, sobretudo H7 (0,17 p.p.), grupo 
no qual a tributação direta ocupa parcela mais importante da renda, às 
expensas da redução de participação daquelas situadas na extremidade 
superior, principalmente H10 (-0,26 p.p.). 

Tabela 32. Participação dos rendimentos de cada família representativa na renda  
total das famílias, comparação entre cenário-base e cenário de política, 2040

Famílias Cenário-base (%) Cenário de política (%) Ganho ou perda de 
participação na  

renda total (p.p.)

H1   3,46   3,46 0,00

H2   5,81   5,81 0,00

H3  11,93  11,94 0,01

H4   5,43   5,44 0,01

H5   9,29   9,32 0,04

H6   7,40   7,46 0,06

H7  12,80  12,97 0,17

H8   8,67   8,66 (0,01)

H9  11,45  11,42 (0,03)

H10  23,77  23,52 (0,26)

Total 100,00 100,00  

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.

Esses resultados apontam que uma modificação na estrutura de 
tributação da renda sobre pessoa física, alcançada pela taxação de lu-
cros e dividendos concomitantemente à concessão de alívio fiscal para 
as faixas em que a maior parte dos rendimentos são provenientes de 
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salários e transferências,119 tende a redistribuir a renda em favor das 
classes de renda média no longo prazo. Medidas de desigualdade po-
dem ajudar a avaliar se essa redistribuição é significativa ou não.

Para isso, calcula-se o índice de Gini na distribuição da renda 
disponível com e sem a modificação do imposto. O modelo permite, 
ainda, calcular esse indicador para as diferentes fontes de rendimento 
(Tabela 33). Os resultados evidenciam que a política simulada teria po-
tencial de reduzir a desigualdade na renda disponível, medida pelo índi-
ce de Gini, em -0,5%.120 A título de comparação, a importante queda do 
índice de Gini domiciliar per capita estimada para o Brasil com os da-
dos da Pnad entre 2001 e 2014 foi de -13%.121 Entre 2009 e 2014, cená-
rio utilizado como referência nas simulações com o modelo  BRIGHT, 
essa queda foi de -4,5% segundo os dados da Pnad. Assim, o resultado 
encontrado sugere que uma mudança na tributação da renda poderia 
contribuir para a continuidade do processo de queda na desigualdade, 
tendo potencial para intensificar esse processo.122 

119 O que se entende por transferências são todos os fluxos de renda do governo para 
as famílias, que incluem não somente as transferências dos programas de assistência 
social, mas também as aposentadorias da previdência pública, as quais constituem a 
maior parte desses fluxos. 
120 Na simulação sem a hipótese de neutralidade, a queda do índice de Gini é de 
mesma magnitude (0,5%). Isso ocorre porque, embora a simulação neutra aumente a 
renda das classes H1-H7, esse valor é insignificante para as classes mais baixas, com 
efeitos maiores nas classes médias (H5-H7). Como essas classes também apresentam 
gaps de renda significativos em relação às classes baixas, isso influencia no índice 
de Gini, fazendo a queda não ser maior em relação a um cenário no qual apenas as 
classes superiores (H9 e H10) perdem renda disponível. 
121 Ipeadata: Banco de Dados do Instituto de Pesquisa em Economia Aplicada. 
Social. Disponível em: http://www.ipeadata.gov.br. Acesso em: 10 jan. 2016.
122 Como destacado anteriormente, trabalhos recentes como o de Medeiros, Souza 
e Castro (2015) têm sugerido que a queda na desigualdade estimada com base nos 
dados da Pnad estaria superestimada, em razão da subestimação das rendas muito 
altas, típicas das pesquisas domiciliares. Outro fator relevante a ser ressaltado é a 
diferença entre o Gini mensurado entre indivíduos (como é medido para os dados 
da Pnad) e o Gini estimado neste trabalho. Neste trabalho, não se mensura o índice 
de Gini entre indivíduos, mas entre os dez grupos de renda, o que não capta as 
mudanças na desigualdade intraclasse.
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Tabela 33. Desigualdade de renda entre famílias: índice de Gini da distribuição da 
renda total, disponível e por fonte de rendimento, entre as dez classes de renda, 
no cenário-base e no cenário de política, 2040

Rendimentos Cenário-base Cenário de política Variação %

Renda total 0,2988 0,2987 (0,04)

Renda disponível 0,2778 0,2764 (0,49)

Renda do trabalho 0,2411 0,2411 (0,01)

Renda do capital 0,4215 0,4215 0,00

Renda de transferências 0,2233 0,2233 (0,01)

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.

O estudo de Gobetti e Orair (2015) estima que a implementação 
de um imposto de 15% na fonte sobre lucros e dividendos faria o poten-
cial progressivo do imposto de renda (em termos do índice de Gini) au-
mentar em 0,87 p.p. Esses autores não consideram uma abordagem de 
neutralidade fiscal (isto é, não desoneram as demais classes). Fazendo 
a mesma comparação para este trabalho, no intuito de comparar com o 
número deles, essa diferença seria de 0,4 p.p., considerando a aborda-
gem neutra da simulação realizada.123 Ou seja, a imposição do tributo 
sobre lucros e dividendos e a respectiva desoneração nas demais rendas 
fariam o imposto de renda se tornar 0,4 p.p. mais progressivo, quando 
medida sua progressividade quanto ao índice de Gini.

Vale ressaltar que a magnitude da redução no Gini estimada em 
Gobetti e Orair (2015) não é completamente comparável com a deste 
trabalho, por diferenças importantes, tanto em relação à base de dados 

123 Essa diferença pode estar ocorrendo por alguns motivos: (i) diferença de 
agregação entre as classes de renda dos dois trabalhos (já ressaltada em nota de 
rodapé anterior); (ii) diferença na base de dados para a estrutura de distribuição 
da renda e do IRPF entre o trabalho daqueles autores e a base de dados do modelo 
BRIGHT (detalhada no Capítulo 3 – a estrutura de distribuição da renda e do 
imposto direto sobre a renda no BRIGHT é feita de acordo com os dados da POF 
2008-2009); e (iii) esses autores consideram os rendimentos isentos na estrutura 
de distribuição do IRPF, enquanto, no presente estudo, esses rendimentos são 
considerados na formulação do choque de simulação, mas não nas alíquotas do 
imposto de renda do modelo BRIGHT. Castro (2014) também encontrou valor mais 
elevado que o de Gobetti e Orair (2015).
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e agregação, quanto ao tipo de simulação e metodologia empregada.124 
Outra diferença entre as duas simulações é que o presente trabalho im-
põe a alíquota de 15% apenas sobre lucros e dividendos, enquanto aque-
les autores consideram também os rendimentos distribuídos para sócios 
e titulares de empresas inscritas no Simples. Este trabalho segue Castro 
(2014) e assume a hipótese de que o imposto não deveria incidir sobre 
esses rendimentos. Assim, mais importante que comparar magnitudes é 
verificar que os estudos estão apontando em uma mesma direção.

Por último, uma análise relevante possibilitada pelo modelo 
 BRIGHT é o efeito da política sobre a desigualdade por tipo de renda. Na 
Tabela 33, é possível observar que o impacto de queda na desigualdade 
mensurado neste trabalho ocorreria quase exclusivamente pelo aumento 
da progressividade do imposto de renda ocasionada pelas modificações 
nas alíquotas, já que as distribuições da renda do trabalho e das transfe-
rências teriam alterações apenas marginalmente, em função da política. 
Este é um efeito importante: a mudança de tributação da renda não altera 
de forma significativa a apropriação dos rendimentos na economia. Isto é, 
uma modificação nos moldes propostos teria muito pouco efeito na gera-
ção e apropriação da renda de fatores e transferências, de modo que o im-
pacto sobre a desigualdade aconteceria apenas na renda líquida, ou seja, 
depois da incidência de impostos diretos e transferências ao governo. Os 
resultados setoriais, na próxima seção, ajudam a explicar esse efeito.

A próxima seção apresenta os impactos setoriais da política, im-
portantes para o entendimento da realocação de fatores e alterações nas 
remunerações e preços, além dos impactos sobre componentes da dinâ-
mica macroeconômica, como o investimento e saldo comercial. Esses 
tipos de resultados não foram estimados em nenhum estudo na literatu-

124 Gobetti e Orair (2015) realizam simulações puramente contábeis e estáticas a 
respeito da imposição de um imposto de 15% sobre lucros e dividendos. Trata-se, 
portanto, de uma análise parcial. Isto é, não utilizam um framework de fluxo circular 
da renda, por meio dos instrumentos de MCS e EGC, como este trabalho usa. 
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ra do tema de modificação da tributação da renda no Brasil (via tributa-
ção de lucros e dividendos), sendo uma vantagem importante possibili-
tada pelo modelo BRIGHT. 

6.4.2 Impactos de modificações na estrutura 
de tributação da renda das famílias sobre  
consumo e produção setorial

A Tabela 34 relaciona os produtos que obteriam maior elevação no con-
sumo acumulado em 2040, segundo as classes de renda, ordenados pelo 
impacto no consumo total. Como esperado, os maiores efeitos, embora 
de pequena magnitude, ocorreriam nos estratos que obteriam os maio-
res ganhos de renda via redução do imposto (H5-H7), que expandiriam 
principalmente seu consumo de serviços e automóveis. Naturalmente, 
os efeitos advindos de H9 seriam nulos, enquanto H10 reduziria seu 
consumo, mas não suficientemente para compensar os efeitos positivos 
registrados nas demais classes. 

Entre os serviços com maior expansão, seria verificada predo-
minância daqueles que Simões (2004) classifica como serviços produ-
tivos: serviços imobiliários, intermediação financeira e seguros e servi-
ços da informação. De acordo com esse autor, os serviços produtivos 
são as atividades terciárias mais intimamente ligadas à dinâmica indus-
trial, podendo também ser caracterizados como serviços modernos ou 
avançados. Seguindo classificação do mesmo autor, serviços distributi-
vos, como transporte de passageiros, públicos, como eletricidade e gás, 
água, esgoto e limpeza urbana, e pessoais, como serviços de alojamento 
e alimentação, também teriam seu consumo expandido. 

A ampliação da demanda nos setores de serviços decorrente dos 
ganhos de renda nas famílias beneficiadas é esperada, dada a alta elastici-
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dade-renda da demanda – segundo a lei de Engel, típica dessas atividades. 
Contudo, o impacto mais elevado na demanda por serviços avançados, 
como intermediação financeira, e também por automóveis é uma carac-
terística comum às classes de renda média e alta e ocorreria porque esses 
bens têm maior representatividade na parcela do consumo de luxo desses 
grupos, conforme a base de dados do modelo e a especificação do LES. 

Como explicitado no Capítulo 5, por consumo de bens de luxo 
define-se a parcela da renda consumida além do nível de subsistência. 
Vale relembrar que no LES não se especifica um bem como de luxo ou 
subsistência, mas um percentual de gasto de luxo e de subsistência em 
cada bem. A especificação do LES faz com que cada unidade adicional de 
renda seja convertida no consumo de luxo típico da classe, considerando, 
portanto, as heterogeneidades na demanda dos diferentes estratos sociais. 
Trata-se de um aspecto importante quando se pensa nas características 
díspares do padrão de consumo entre as classes na economia brasileira.

Tabela 34. Impactos setoriais de modificação da estrutura de tributação da renda  
sobre o consumo das famílias, setores selecionados (variação % –  
desvio acumulado em relação ao cenário-base em 2040)125

Setores mais 
beneficiados

H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10 Total

aluguelimput 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03 0,04 0,05 0,01 0,00 (0,02) 0,19

automUtilita 0,00 0,00 0,01 0,01 0,02 0,03 0,05 0,01 0,00 0,00 0,12

eletoutUrban 0,01 0,02 0,01 0,01 0,02 0,02 0,03 0,00 0,00 (0,01) 0,12

intFinancseg 0,00 0,00 0,01 0,01 0,02 0,03 0,05 0,00 0,00 (0,04) 0,09

(continua)

125 Na simulação sem a hipótese de neutralidade, os impactos negativos sobre 
o consumo dos grupos da extremidade superior (principalmente H10) seriam os 
mesmos. Contudo, o impacto positivo no consumo das demais classes seria irrisório. 
Assim, o consumo total das famílias se reduziria, principalmente em setores em que 
H9 e H10 têm elevada participação, como combustíveis, intermediação financeira e 
seguros, saúde mercantil, educação mercantil e serviços prestados às famílias. Estes 
seriam os setores mais impactados negativamente pela redução do consumo das 
classes que receberiam aumento de alíquota. 
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(continuação)

Setores mais 
beneficiados

H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10 Total

servalojalim 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,02 0,04 0,00 0,00 (0,02) 0,08

TranspPassag 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,02 0,00 0,00 (0,01) 0,08

servinformac 0,00 0,00 0,01 0,01 0,01 0,02 0,03 0,00 0,00 (0,01) 0,07

saudeMercant 0,00 0,00 0,01 0,01 0,01 0,02 0,03 0,00 0,00 (0,02) 0,05

ProdFarmac 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,02 0,00 0,00 (0,01) 0,04

servPrestFam 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,02 0,00 0,00 (0,01) 0,04

educMercant 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,02 0,01 0,00 0,00 (0,02) 0,04

Perfumariout 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,03

servimobalug 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,02 0,00 0,00 (0,02) 0,03

MoveisPrindu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,01 0,00 0,00 (0,01) 0,03

servManutRe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,03

artVestuario 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,01 0,00 0,00 (0,01) 0,03

abatePrCarne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,03

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.

Os efeitos sobre a estrutura produtiva dependeriam, além dos 
estímulos via aumento da demanda interna, do efeito preço, em virtude 
da restrição de combinação de fatores produtivos na função de produ-
ção e da restrição no crescimento da oferta de fatores. A Tabela 35 apre-
senta os impactos na produção no acumulado em 2040, decompostos 
em efeito local, efeito substituição e efeito exportação.126 

126 Esses efeitos foram definidos no Capítulo 5: o efeito mercado interno identifica a 
mudança no uso doméstico total independentemente da origem; o efeito substituição 
reflete alterações na demanda interna decorrentes da substituição entre fontes 
domésticas e importadas; enquanto o efeito exportações decorre da mudança na 
demanda do produto doméstico no mercado externo.
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Tabela 35. Decomposição dos impactos de uma modificação na estrutura de  
tributação da renda sobre a produção dos setores, produtos selecionados  
(variação % – desvio acumulado em relação ao cenário-base em 2040)

  Efeito local  
(p.p.)

Efeito  
substituição  

(p.p.)

Efeito exportações 
(p.p.)

Total  
(variação %)

Produtos mais beneficiados

aluguelimput 0,21 0,00 0,00 0,21

eletoutUrban 0,17 0,00 0,00 0,17

eletroDomest 0,17 0,00 (0,01) 0,16

servManutRe 0,15 0,00 0,00 0,15

Perfumariout 0,15 0,00 (0,01) 0,14

automUtilita 0,17 (0,01) (0,03) 0,14

servDomestic 0,14 0,00 0,00 0,14

ProdFarmac 0,14 0,00 (0,01) 0,13

TranspPassag 0,14 (0,01) 0,00 0,13

servimobalug 0,10 0,02 (0,01) 0,12

servalojalim 0,14 (0,01) (0,02) 0,11

servassociat 0,11 0,00 0,00 0,11

servinformac 0,11 0,00 0,00 0,11

servPrestFam 0,11 0,00 0,00 0,11

oleosojaRefi 0,13 0,00 (0,02) 0,11

FarinhaTrigo 0,11 (0,01) 0,00 0,10

artVestuario 0,11 0,00 0,00 0,10

ProLaticinio 0,11 0,00 (0,01) 0,10

bebidas 0,12 (0,02) 0,00 0,10

GasLiqPetrol 0,11 (0,01) 0,00 0,10

Produtos menos beneficiados

sojaGrao 0,08 0,00 (0,04) 0,04

Cimento 0,04 0,00 0,00 0,03

outMinNaoMet 0,05 0,00 (0,02) 0,03

ProdMadeira 0,07 0,00 (0,03) 0,03

(continua)
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(continuação)

  Efeito local  
(p.p.)

Efeito  
substituição  

(p.p.)

Efeito exportações 
(p.p.)

Total  
(variação %)

Produtos menos beneficiados

benefalgodou 0,04 (0,01) 0,00 0,03

CelulosPapel 0,02 0,00 0,01 0,03

MNaoMetalico 0,05 (0,01) (0,02) 0,02

GusaFerroLig 0,02 0,00 (0,01) 0,02

escritinform 0,02 0,00 (0,01) 0,02

CarvaoMinera 0,03 (0,02) 0,00 0,02

Construcao 0,01 0,00 0,00 0,01

ProMetNaoFer 0,05 0,00 (0,03) 0,01

Maquiequipam 0,04 0,00 (0,03) 0,01

educPublica 0,01 0,00 0,00 0,01

saudePublica 0,01 0,00 0,00 0,01

servPubsegso 0,01 0,00 0,00 0,01

CafeGrao 0,06 0,00 (0,06) 0,00

MinMetNaoFer 0,02 0,00 (0,02) 0,00

Caminhonibus 0,04 0,00 (0,05) (0,01)

MinerioFerro 0,03 0,00 (0,05) (0,01)

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.

Os produtos com maior expansão da produção seriam aqueles 
em que a ampliação do consumo interno, decorrente dos ganhos de ren-
da, seria mais pronunciada, superando os efeitos de preços relativos, 
como a substituição por importados (dada a elevação dos preços inter-
nos) e a perda de competitividade do produto exportado. Dentre os mais 
beneficiados pelo efeito mercado interno, estariam em destaque servi-
ços diversos, indústria de duráveis, como automóveis e eletrodomésti-
cos, indústria farmacêutica e de perfumaria, além de alguns produtos da 
indústria alimentícia e também combustíveis. Setores voltados à expor-
tação, como minério de ferro, soja, gusa, café e celulose, apresentariam 
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impacto muito baixo ou negativo.  Assim, é visível uma alteração na 
produção em direção a setores voltados para o consumo interno, como 
serviços, automóveis e eletrodomésticos.127

Mesmo que a mudança setorial em participação da produção 
não seja de elevada magnitude (Tabela A7 – apêndices), é importante 
notar que, ainda que a política simulada tenha inicialmente redistribuí-
do renda de forma neutra, o consumo total se expande, o que incentiva 
a produção, principalmente dos setores citados. 

Nota-se que, para as três atividades mais impactadas pelo con-
sumo das famílias na Tabela 34, o efeito nas classes de H1 a H7 é cerca 
de dez vezes maior que o efeito negativo observado em H10. A manu-
tenção das participações setoriais era esperada, já que a política incen-
tivaria com ganho de renda disponível mais intensivamente as classes 
do centro (H5-H7), em que o vetor de consumo não é tão diferente do 
topo (H8-H10), classes que reduziriam ou manteriam seu consumo em 
decorrência do aumento de alíquota sofrido inicialmente. A manuten-
ção das participações setoriais faz com que a taxa de crescimento das 
remunerações dos fatores seja a mesma para todas as famílias, o que 
explica a política simulada não alterar a distribuição das demais rendas, 
como a renda do trabalho (Tabela 33). 

6.4.3 Impactos macroeconômicos de modificações na 
estrutura de tributação da renda das famílias

A Tabela 36 reporta os impactos macroeconômicos das simulações, 
apresentados na forma de desvio percentual acumulado em relação 

127 Na simulação sem neutralidade, os setores mais impactados em termos de aumento 
da produção seriam aqueles demandados pelo governo (educação pública, saúde pública 
e serviços públicos e seguridade social), instituição que teria sua renda expandida pelo 
aumento da receita. A maioria dos demais setores reduziria sua produção, principalmente 
setores voltados à exportação, como as commodities, mas também os setores voltados ao 
mercado interno, como os serviços em geral, automóveis e eletrodomésticos.
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ao cenário-base para períodos definidos arbitrariamente, como  curto 
 prazo (2015 e 2020), médio prazo (2030) e longo prazo (2040). As 
figuras 22 e 23 representam respectivamente a trajetória dos impac-
tos no PIB, decompostos pela contribuição (em p.p. do PIB) de seus 
agregados pelo lado do dispêndio (consumo, investimento, gastos do 
Governo, exportações e importações), e sob a ótica da renda (renda do 
trabalho, renda do capital e impostos líquidos de subsídios). 

A mudança na estrutura de tributação da renda das famílias teria 
pouco efeito sobre o PIB no longo prazo, como esperado, tanto por ser 
fiscalmente neutra como pelos mecanismos de ajustamento recursivo 
do modelo. A elevação do consumo das famílias e do investimento, 
porém, é um resultado interessante, além do déficit comercial marginal 
gerado ao fim do período de simulação.

O efeito sobre o PIB (desvio de 0,08% em 2040) é fortemente 
influenciado pelo aumento do consumo das famílias, que apresentaria 
desvio de 0,15% em relação a sua taxa de crescimento tendencial em 
2040, acompanhado de elevação no investimento, que mostraria des-
vios crescentes até o médio prazo, contudo, convergiria para sua taxa 
de crescimento tendencial no longo prazo. Esse comportamento está 
associado aos movimentos no preço do capital, que determina a taxa de 
retorno do investimento. 

A taxa de retorno é definida pela diferença entre o preço (ren-
tabilidade) do capital e o preço do investimento – conforme equações 
(4.129) e (4.130) no Capítulo 4. De início, o investimento iria se elevar 
porque os diferenciais entre esses dois preços seriam positivos, já que 
a expansão de produção em alguns setores para atender ao aumento da 
demanda interna esbarra no crescimento exógeno do fator trabalho e 
nas restrições de combinação de insumos, elevando o preço dos fatores, 
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entre eles o capital. Contudo, conforme o investimento aumenta e o es-
toque de capital se acumula, a rentabilidade desse fator tende a cair, re-
duzindo também o preço do investimento. Os resultados mostram que, 
a partir de 2030, o preço do capital cairia mais acentuadamente que 
o do investimento, induzindo quedas na taxa de retorno, de modo que o 
investimento convergiria para sua taxa de crescimento tendencial. O re-
sultado final, todavia, contempla uma mudança estrutural do investi-
mento, que se desloca relativamente para os setores mais beneficiados 
com a política. 

Tabela 36. Impactos macroeconômicos de modificações na estrutura de tributação 
da renda das famílias (desvio % acumulado em 2015, 2020, 2030 e 2040)

Variáveis macroeconômicas Anos (desvio % acumulado)

2015 2020 2030 2040

Produto interno bruto (Pib) real 0,01 0,02 0,09 0,08

Consumo das famílias 0,08 0,11 0,17 0,15

Consumo do governo 0,00 0,00 0,01 0,01

investimento 0,07 0,16 0,27 0,00

exportações (0,18) (0,27) (0,22) (0,02)

importações 0,19 0,27 0,30 0,11

emprego 0,01 0,01 0,01 (0,01)

salário real 0,01 0,06 0,17 0,15

Receita real de impostos 0,00 0,00 0,01 0,01

Receita nominal de impostos 0,28 0,36 0,35 0,13

Preços

Índice de preços ao consumidor 0,27 0,32 0,25 0,03

Deflator do Pib 0,29 0,35 0,27 0,04

Índice de preços das exportações 0,19 0,28 0,22 0,02

Pagamento aos fatores primários

Preço dos fatores primários 0,31 0,38 0,29 0,06

salário nominal 0,29 0,39 0,42 0,19

Preço do capital 0,33 0,37 0,18 (0,06)

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.
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A maior requisição de insumos produtivos e a realocação de 
fatores também pressionariam os salários no curto e médio prazos, uma 
vez que a oferta de trabalho na economia segue uma trajetória exóge-
na de crescimento (tendencial). Assim, os custos seriam repassados ao 
preço dos bens e serviços internos, conforme se verifica na Tabela 36. A 
elevação dos preços internos exerceria impactos no saldo comercial, já 
que estimularia importações e desestimularia exportações, de modo que 
esses componentes contribuiriam negativamente para o crescimento do 
PIB ao longo do período projetado. Contudo, no longo prazo, a tendên-
cia de queda no preço do capital seria repassada aos custos, induzindo 
queda nos preços internos e tendência de alguma reversão do déficit 
comercial gerado. 

O consumo real do governo não teria alteração, uma vez que 
a receita real de impostos permaneceria idêntica à do cenário ten-
dencial. Vale lembrar que, embora a simulação tenha sido tributária, 
adotou-se a hipótese de neutralidade, de modo que a receita adicional 
com o imposto foi convertida em redução de tributos para outras clas-
ses. Modificações endógenas na arrecadação nominal de tributos são 
possíveis graças às alterações no nível de atividade ao longo do perío-
do de projeção. Na Tabela 36, é possível verificar que a arrecadação 
nominal de tributos iria se elevar ao longo do período, acompanhando 
o nível de atividade da economia. Contudo, as pequenas alterações 
nominais seriam compensadas pelos preços mais elevados, mantendo 
a receita real e, consequentemente, o consumo real do governo em sua 
taxa tendencial. 
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Figura 22. Decomposição do impacto de modificações na estrutura de  
tributação da renda no produto interno bruto (PIB) pela ótica do  
dispêndio (contribuição acumulada em p.p. do PIB)
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Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.

Pela ótica da remuneração dos fatores, observa-se o crescimento 
expressivo da contribuição da remuneração do capital em relação à do 
trabalho na composição do PIB ao longo dos períodos, sendo respon-
sável pela maior parte de aumento no PIB em 2040, conforme mostra a 
 Figura 23. Como explicitado no Capítulo 5, o ganho de contribuição da 
remuneração do capital relativamente à do trabalho está associado a as-
pectos do mecanismo de dinâmica recursiva do modelo, que impõe restri-
ção ao crescimento da oferta de emprego, fixando-a a sua taxa tendencial 
(exógena), enquanto o estoque de capital cresce com menor restrição (a 
taxa de crescimento depende do retorno do investimento, que, por sua 
vez, é função do diferencial de preços do capital e investimento). Esta nos 
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parece uma hipótese adequada para cenários de longo prazo, levando em 
conta o cenário de baixo crescimento populacional e de lento crescimento 
da população economicamente ativa, em razão de fatores demográficos.

Figura 23. Decomposição do impacto de uma política tributária redistributiva no 
produto interno bruto pela ótica da renda (desvio % anual acumulado 2015-2040)
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Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações. 

Em suma, os resultados sugerem que modificações na estrutura 
de tributação da renda, nos moldes e montantes propostos, exerceriam 
pouco impacto sobre crescimento econômico de logo prazo, principal-
mente pela pouca representatividade dos impostos diretos sobre a renda 
na CTB, como já destacado por autores como Medeiros e Souza (2013) 
e Medeiros e outros (2015). Entretanto, a elevação de consumo das fa-
mílias e o impacto sobre o investimento no curto e médio prazos gerado 
são resultados importantes.128

128 Na simulação sem neutralidade, o aumento do PIB acumulado em 2040 seria 
ainda menor (0,02%), mantido pelo desvio positivo nos gastos do governo (0,25%), 
já que o consumo das famílias (-0,02%), o investimento (-0,01%) e as exportações 
(-0,12%) cairiam e as importações aumentariam (0,07%). 
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Sobre o investimento, o resultado encontrado se contrapõe ao 
argumento de que a suposta bitributação o reduziria, se o aumento de 
impostos pela tributação de lucros e dividendos fosse acompanhado por 
uma desoneração dos impostos sobre outras rendas, como a do trabalho. 
Embora no modelo o aumento da tributação do capital, via imposto 
sobre lucros e dividendos, não interfira na decisão das firmas em in-
vestir (por meio das opções de financiamento), a modificação das taxas 
de retorno setoriais induzidas pela política representa papel importan-
te. O aumento de rentabilidade em setores específicos faria com que o 
investimento total se expandisse e se redistribuísse setorialmente, no 
curto e médio prazos, observando-se, no longo prazo, uma alteração de 
sua estrutura setorial (Tabela A8 – apêndices). Esse resultado sugere, 
portanto, que o argumento de bitributação se mostra, no mínimo, in-
completo, uma vez que desconsidera esses efeitos.

Resumidamente, pontuam-se as principais implicações encon-
tradas neste capítulo: 

• Políticas que modifiquem a estrutura de tributação da renda, 
de modo que maiores taxações sejam impostas às  rendas do 
capital e menores à renda do trabalho, teriam potencial de 
acelerar o processo de queda da desigualdade na economia 
brasileira. 

• Os efeitos de políticas desse tipo sobre a renda disponível 
seriam maiores nas classes do centro da distribuição, em 
que o imposto de renda representa participação mais eleva-
da. As famílias do topo da distribuição perderiam, e as da 
extremidade inferior seriam pouco impactadas, já que são, 
geralmente, isentas do IRPF. 

• O consumo da economia aumentaria, já que as classes deso-
neradas, principalmente as do centro, aumentariam seu con-
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sumo em proporção superior à redução nas demais classes, 
que tiveram aumento de impostos.

• O aumento do consumo das famílias incentivaria a produ-
ção e o investimento de setores voltados para o mercado 
interno. No entanto, como o vetor de consumo das classes 
que mais se beneficiariam não é muito diferente do das clas-
ses que perderiam renda disponível, não seriam observadas 
mudanças relevantes na composição setorial. 

• A apropriação da renda de fatores na economia não seria 
alterada, de modo que a queda na desigualdade ocorreria 
apenas por meio da renda líquida, isto é, quando desconta-
dos os impostos. 

• O efeito sobre o PIB seria positivo, embora pequeno, em 
razão da pequena representatividade do IRPF na CTB. 

• O efeito sobre consumo e investimento, principalmente no 
curto e médio prazos são relevantes, uma vez que mostram 
que uma política tributária que redistribua renda de forma 
neutra tem potencial de aumentar os níveis de consumo e 
investimento da economia. 

• Os resultados da simulação sem neutralidade fiscal, cená-
rio de política alternativo mais próximo ao que vem sendo 
discutido pelos órgãos governamentais e analistas, suge-
rem que a simples imposição de um imposto sobre lucros 
e dividendos, não acompanhada pela desoneração de outros 
impostos, traria resultados negativos sobre consumo, pro-
dução e investimento. Isso ocorre porque a desigualdade na 
renda disponível diminuiria apenas por conta da redução 
da renda das classes mais altas, sem ganho relevante para 
as demais. 
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7. Conclusões
O objetivo desta tese foi analisar os impactos econômicos de modifi-
cações da distribuição dos rendimentos na economia brasileira. Para 
isso, elaborou-se uma base de dados detalhada, que culminou em um 
modelo de MCS e um modelo EGC. Ambos os modelos são contribui-
ções para a literatura no Brasil, trazendo elementos inovadores, como 
foi amplamente discutido neste trabalho. A metodologia foi aplicada 
a duas políticas de redistribuição de renda: o PBF e a tributação sobre 
lucros e dividendos. 

O tema da desigualdade de renda tem sido foco de antigos de-
bates na Ciência Econômica, desde Adam Smith até o trabalho recente 
de Thomas Piketty, voltando a receber mais atenção nos últimos anos, 
principalmente em decorrência da tendência de concentração de renda 
verificada nos países desenvolvidos. 

Para o Brasil do século XXI, o tema é relevante por uma ampla 
gama de fatores, entre os quais o fato de ainda ser uma economia ex-
tremamente desigual, na qual a desigualdade da renda traz problemas 
típicos do subdesenvolvimento, como pobreza, desigualdade de oportu-
nidades e de qualificação, baixa produtividade e um limitado mercado 
interno para a produção doméstica. Nesse contexto, é importante desta-
car o processo de queda contínua dos níveis de desigualdade a partir de 
2000, de acordo com diversos dados e estudos. Em virtude da importân-
cia desse novo processo e do entendimento de que ele pode trazer mu-
danças estruturais para a economia brasileira, o estudo, nesta tese, de 
seus impactos por meio dos encadeamentos sobre consumo, estrutura 
produtiva e remunerações na economia é relevante, tanto para fornecer 
subsídios à condução das políticas públicas, quanto para gerar novas 
contribuições à literatura do tema nas economias em desenvolvimento. 
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Para cumprir esse propósito, foi desenvolvido o BRIGHT, mo-
delo EGC com foco na estrutura de geração e distribuição da renda 
na economia brasileira, adequado ao estudo das questões distributivas. 
Esse modelo conta com características inovadoras em alguns aspectos, 
que o diferenciam entre os modelos EGC para o Brasil aplicados a essa 
temática. Grande parte dessas novas características decorre do desen-
volvimento do modelo por meio de estrutura e dados de uma MCS com 
múltiplas famílias (definidas por dez classes de renda), que foi cons-
truída especialmente para esta tese,129 possibilitando ao modelo EGC: 
a conexão dos fluxos de renda gerados no processo produtivo (renda 
do trabalho, do capital e impostos sobre produção) com a renda apro-
priada pelas famílias e outros setores institucionais; a incorporação de 
outras fontes de renda, como as transferências de renda entre agentes 
econômicos; além da integração explícita entre a renda apropriada e 
seu uso pelas diferentes instituições. A incorporação de elementos de 
ajuste intertemporal (dinâmica recursiva) também qualifica o BRIGHT 
em relação aos modelos EGC para o Brasil aplicados às questões da 
distribuição de renda. 

As especificidades do modelo BRIGHT possibilitaram respon-
der às questões propostas nesta tese com base na simulação de duas 
políticas com potencial de alterar a estrutura distributiva da economia: 
uma política de transferência de renda sob a forma do PBF, e outra de 
modificação neutra na estrutura de tributação da renda, via imposição 
de um imposto sobre lucros e dividendos e desoneração das famílias em 
que a renda do trabalho predomina. 
129 Agradecimento a Érika Burkowski, Fernando Perobelli e Fernanda Finotti Perobelli, 
ex-aluna e professores do Programa de Pós-Graduação em Economia Aplicada da 
Universidade Federal de Juiz de Fora, que, gentilmente, cederam a MCS-F para a 
economia brasileira, ponto de partida para a MCS com múltiplas famílias construída 
nesta tese. Os detalhes do trabalho desses autores podem ser encontrados em: 
http://www.ufjf.br/poseconomia/files/2015/07/Tese-Erika-Burkowski.pdf. 
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Conjuntamente, as duas políticas analisadas possibilitaram res-
ponder às questões colocadas na introdução desta tese: 

• Quais seriam as implicações da melhora da estrutura 
de distribuição de renda sobre o consumo das famílias? 
A redistribuição de renda gera impactos positivos sobre o 
consumo das famílias, e esse efeito depende em magnitude 
da composição do perfil de consumo das classes. O impacto 
sobre o consumo e, consequentemente, sobre a produção 
das atividades relacionadas é maior quanto menor é a renda 
inicial da classe, ou, de outro modo, quanto mais elevada é 
a proporção do consumo na renda da família. 

• Quais seriam os setores impulsionados? Diante da expan-
são de renda, as classes da extremidade inferior tendem a am-
pliar seu consumo e, consequentemente, estimular a produ-
ção de serviços como habitação (e atividades relacionadas) 
e transporte, além da indústria de alimentos e de duráveis, 
como eletrodomésticos. Classes mais ao centro da distribui-
ção tendem a dispender ganhos de renda no consumo de ser-
viços denominados como complexos ou avançados, como 
intermediação financeira e seguros, serviços da informação, 
além da indústria de duráveis, como a automobilística. 

• Melhoria na distribuição de renda e, por conseguinte, 
alterações no consumo, trazem mudanças estruturais 
para a economia brasileira? Atividades voltadas ao mer-
cado interno são estimuladas, ao custo de relativo desestí-
mulo às commodities exportadas. Assim, há uma tendência 
de mudança na composição da estrutura produtiva e da re-
muneração gerada a favor dos setores de serviços, indús-
tria alimentícia e de duráveis. Essa tendência é tanto maior 
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quanto mais elevado é o ganho de renda das famílias da 
extremidade inferior, em que o consumo representa a parte 
mais relevante da renda.

• Qual o papel dessa nova dinâmica de consumo sobre o 
investimento no país? O impulso ao consumo de massas 
estimula o investimento, realocando-o na direção de setores 
voltados para o mercado interno e desestimulando o inves-
timento em setores de commodities exportadas.

• Como se comportaria a distribuição da renda entre ca-
pital e trabalho e entre diferentes grupos familiares, por 
meio de políticas de redistribuição de renda? A estrutu-
ra concentrada da apropriação de rendimentos do capital e 
trabalho nas classes mais elevadas tende a se manter, pelo 
menos diante das forças usuais de crescimento da economia 
brasileira, nos últimos anos do século XXI (mercado exter-
no, consumo interno, ganhos de produtividade, consumo do 
governo e transferências). Mesmo políticas como o PBF, 
com foco na renda dos estratos sociais mais baixos, geram 
indiretamente remunerações apropriadas pelas classes que 
concentram os rendimentos do trabalho e, principalmente, 
do capital. Constatou-se, no entanto, que mudanças estru-
turais que diversifiquem a estrutura produtiva na direção 
de setores voltados ao mercado interno, às expensas de 
 commodities para exportação, têm potencial de impactar, 
ainda que levemente, a apropriação dos rendimentos do tra-
balho. Sobre os rendimentos do capital, uma limitação dos 
dados disponíveis não permitiu mais conclusões. 

Portanto, a conclusão desta tese em relação aos impactos eco-
nômicos de políticas ou fenômenos redistributivos é que eles têm po-
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tencial de modificar a estrutura produtiva por seu efeito sobre o con-
sumo, estimulando uma recomposição mais diversificada da estrutura 
produtiva e do investimento, o que pode atuar no sentido de minorar 
a estrutura concentrada de apropriação da renda no longo prazo. Esse 
efeito é mais pronunciado quanto maior é a redução dos gaps de renda 
entre a extremidade superior e a inferior da estrutura de distribuição. 
Conclui-se, também, que uma redução na desigualdade não implica 
custo econômico (como preconizado por algumas teorias) quando con-
siderados seus efeitos sistêmicos sobre consumo, produção e geração 
de renda, mas seu impacto sobre crescimento é modesto. Assim, políti-
cas redistributivas têm implicações estruturais e de bem-estar, mas não 
de crescimento. 

 Além de gerar resultados que elucidaram as questões colocadas 
neste trabalho a respeito dos efeitos sistêmicos e estruturais de modifi-
cações na distribuição de renda, as duas aplicações do modelo BRIGHT 
têm algumas derivações para o contexto brasileiro de 2014-2015, anos 
de baixo crescimento econômico e muitos questionamentos sobre a di-
nâmica e a composição do gasto público e das políticas sociais, além 
da tributação. 

O gasto social, por meio de políticas de transferência de ren-
da, divide a opinião da sociedade e mesmo dos analistas econômicos, 
causando certo clamor e um senso comum de que se trata apenas de 
uma política assistencialista, de caráter populista, sem nenhum retorno 
econômico e resultados efetivos no longo prazo. Uma ampla gama de 
estudos tem sugerido o impacto do PBF na redução da repetência esco-
lar e na desigualdade educacional das crianças beneficiadas, na morta-
lidade infantil por causas relacionadas à pobreza, como a desnutrição, 
no aumento do consumo de alimentos das famílias beneficiárias, além 
da redução da pobreza e da desigualdade. Esses impactos, por si só, 
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poderiam sugerir ganhos de longo prazo relacionados à qualificação 
da população, com o consequente aumento da produtividade da mão 
de obra, além da possibilidade de rompimento do círculo vicioso da 
pobreza. Um exemplo é a relação que crianças bem nutridas têm me-
lhor desempenho escolar. Obviamente, a melhora do sistema educacio-
nal público, extremamente precário no Brasil, é condição necessária 
para que os ganhos possibilitados pelo PBF possam, de fato, efetivar-se 
no longo prazo. Quanto a esse aspecto, sabe-se que o país ainda tem 
um longo caminho a percorrer e que políticas públicas nessa área são 
prementes, discussão que foge ao escopo deste trabalho. 

Nesta tese, foram estudados outros impactos do PBF: os advin-
dos da estrutura econômica interdependente, que decorrem do efeito 
do programa na distribuição de renda. As políticas de transferência de 
renda beneficiam as classes que recebem as transferências, mas também 
trazem ganhos de renda para as demais, por seus efeitos induzidos na 
atividade econômica, que gera renda de fatores. A decomposição dos 
efeitos do PBF sobre a geração de renda, em suas diferentes fontes, 
mostrou que mesmo uma política de cunho social que se inicia com 
transferências de renda para famílias classificadas como pobres enseja 
mecanismos de acumulação de renda nas classes da extremidade supe-
rior da distribuição, conforme já ressaltado, pela própria estrutura con-
centrada de apropriação da renda na economia brasileira, especialmente 
das remunerações do capital.

 Uma conclusão inédita, todavia, é a indicação de que o PBF 
traz impactos na composição setorial da economia que atuariam no sen-
tido de atenuar essa apropriação concentrada dos rendimentos, espe-
cificamente para a remuneração do trabalho, dada a tendência de uma 
mudança estrutural na composição da produção na direção de setores 
voltados para o mercado interno. Essa mudança estrutural favoreceria 
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setores menos concentradores (em termos de seus efeitos de geração 
de rendimentos) em relação a atividades mais concentradoras (como 
os setores da indústria extrativa), de modo que a política geraria um 
desvio, ao longo da estrutura distributiva, na taxa de crescimento da 
renda do trabalho, indicando uma leve tendência de desconcentração 
da apropriação dessas remunerações. Isto é, o efeito da política sobre 
a desigualdade não se daria apenas pelo gasto do governo com trans-
ferências, mas também por mecanismos internos ao sistema produtivo. 
Levando em consideração os impactos setoriais observados, a remune-
ração do capital seguiria o comportamento dos rendimentos do traba-
lho, tanto porque os setores relativamente desestimulados pela política 
são capital-intensivos, quanto por a renda do capital estar concentrada 
principalmente nas classes mais altas. 

Políticas de transferência de renda geram desvio positivo no 
PIB, sobretudo pelo efeito gerado no consumo e no investimento, ou, 
sob outra ótica, pelo aumento da remuneração de capital e trabalho. O 
retorno da política em relação ao PIB não é, todavia, muito expressi-
vo, não superando o que se gasta com as transferências. As conclusões 
desta tese se contrapõem àqueles trabalhos que encontraram resultados 
negativos da política no PIB, mas também àqueles que encontraram 
resultados muito elevados, em que as magnitudes dos efeitos superam 
o que se gasta com as transferências. Nesse sentido, a discussão de ele-
mentos de financiamento dessas políticas também se mostra relevante, 
principalmente no cenário atual e para os próximos anos da economia 
brasileira, em que a restrição fiscal parece impor um limite à expansão 
dessas transferências. 

A segunda aplicação tratou de outro tema bastante controverso, 
trazendo à tona a discussão recente sobre tributação da renda, ou me-
lhor, a respeito das assimetrias entre a tributação da renda do capital 
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vis-à-vis à renda do trabalho. Esse tema, que ganhou projeção com o 
trabalho de Piketty e tem gerado discussões contrárias e favoráveis a 
respeito de uma possível volta dos impostos sobre lucros e dividendos 
no país, tem abordagem recente na literatura, e esta tese trouxe resulta-
dos ainda não explorados para a economia brasileira. 

Os resultados permitiram concluir que políticas que modifi-
quem a estrutura de tributação da renda, impondo maiores taxações 
à renda do capital e menores à renda do trabalho, teriam potencial de 
acelerar o processo de queda da desigualdade na economia brasileira. 
Isso impactaria positivamente o consumo, o investimento e a produção 
voltada para o mercado interno da economia, conforme já ressaltado. 
Nesse tipo de política, que redistribui renda de forma neutra, os efeitos 
redistributivos aconteceriam do topo para o centro da distribuição, o 
que acabaria minorando os impactos em direção a uma mudança na 
composição da produção, já que os estratos mais baixos seriam pouco 
afetados, e a composição do consumo das classes que ganhariam não 
é muito diferente daquela das classes que perderiam. Assim, o efeito 
sobre a desigualdade ocorreria apenas sobre a renda disponível, isto é, 
esse tipo de política não modificaria a apropriação da renda de fatores. 
Conclui-se também que o argumento contrário à taxação de lucros e 
dividendos, o da bitributação, desconsidera possíveis efeitos positivos 
do aumento da rentabilidade dos setores e a consequente realocação 
do investimento. 

Um ponto importante a ser destacado é que a simples coloca-
ção de um imposto sobre lucros e dividendos, sem ganhos diretamente 
revertidos para outras classes e com a receita extra transferida para o 
governo, representaria um custo econômico. Nesse cenário, a desigual-
dade cai apenas pela redução da distância da renda das classes mais 
elevadas em relação às mais baixas, sem benefícios econômicos, já que 
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consumo, investimento e produção diminuiriam pelo encolhimento da 
renda disponível dos estratos superiores da distribuição. As simulações 
com o modelo BRIGHT possibilitaram concluir que o gasto usual do 
governo, representado por seu vetor de consumo e investimento e por 
suas transferências, não atuaria no sentido contrário. Isso ocorre pelo 
próprio perfil concentrador e pouco progressivo desses gastos, princi-
palmente porque os efetivamente progressivos, como as políticas de 
assistência social, participam com muito pouco de seu dispêndio to-
tal, como já salientado em outros trabalhos da literatura (MEDEIROS; 
SOUZA, 2013). Nesse sentido, conclui-se que a forma como o governo 
alocaria essa receita adicional seria primordial para que os efeitos fos-
sem revertidos em ganhos econômicos. 

Modificações na própria estrutura do imposto de renda, redu-
zindo as alíquotas para os rendimentos do trabalho, como simulado 
nesta tese, ou mesmo a desoneração de impostos indiretos (que são re-
gressivos em relação à renda) em setores com elevado peso no gasto 
das classes mais baixas, parecem ser uma opção interessante de política 
redistributiva. Ou, ainda, a utilização dessa receita para financiar políti-
cas públicas que tenham resultados efetivos sobre a desconcentração de 
renda na direção das classes mais baixas, como o PBF, também poderia 
ser considerada. Conforme sugerido nesta tese, esse tipo de política be-
neficia todas as classes com ganhos de renda, de modo que o próprio 
efeito inicial negativo da maior taxação nas classes superiores da estru-
tura distributiva poderia ser, em parte, compensado. 

O desenvolvimento do modelo BRIGHT nesta tese é um passo 
inicial que amplia o nosso horizonte de estudos relacionados à temática 
da distribuição de renda, possibilitando uma extensa agenda de pesqui-
sa. Além da investigação de temas já indicados nesta conclusão, como o 
estudo de políticas tributárias alternativas que visem reduzir a regressi-
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vidade da tributação indireta no país, ou projeções de diferentes trajetó-
rias das transferências do PBF nos próximos anos ou mesmo em relação 
a seu financiamento, alguns outros temas de relevância para a economia 
brasileira podem ser pontuados. O estudo dos impactos da crise econô-
mica recente no país e das medidas fiscais tomadas sobre a distribuição 
de renda parece um tema importante e urgente na atual conjuntura. A 
unificação do BRIGHT a um modelo de geração pode abrir um amplo 
caminho para os estudos relacionados à previdência social, tema rele-
vante no contexto de mudanças demográficas. A abertura de um módulo 
financeiro no BRIGTH pode possibilitar estudos relacionados a temas 
como financeirização da economia, endividamento das famílias, entre 
outros. Dessa forma, são inúmeras as possibilidades de explorar e aper-
feiçoar o instrumental metodológico construído nesta tese, de forma a 
produzir estudos que visem elucidar e gerar informações importantes 
para a condução das políticas públicas. 

Naturalmente, cabe ponderar que um estudo que reúne tantos 
elementos como esta tese, muitas vezes, de difícil mensuração, não dei-
xa de ter suas limitações. A primeira delas está relacionada à indispo-
nibilidade de dados sobre a renda do capital detalhados por setor e por 
classe de renda, que impossibilitou algumas conclusões mais concisas 
a respeito do comportamento desse tipo de rendimento. Nesse sentido, 
avanços nessas análises podem ser alcançados se as novas pesquisas 
domiciliares se propuserem a atribuir às rendas do capital o tratamento 
minucioso que é dado à renda do trabalho. Este é um ponto importante 
sobre o qual os órgãos governamentais precisam atribuir maior atenção 
no momento de decisão do escopo de suas pesquisas econômicas. 

Outra questão importante é que algumas hipóteses da metodo-
logia e parâmetros/elasticidades podem influenciar as análises conduzi-
das. Sobre esses parâmetros e elasticidades, o avanço em relação à es-
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pecificação da elasticidade de dispêndio das famílias diferenciadas por 
classe de renda pode representar um aperfeiçoamento importante desta 
tese. Hipóteses relacionadas às mudanças nas preferências das famílias 
em resposta às alterações de renda também podem configurar uma via 
de estudo interessante. Ainda sobre as especificidades do consumo, es-
pecificações de funções alternativas ao Sistema Linear de Gastos tam-
bém podem ser um relevante aprimoramento ao modelo BRIGHT. 

Por último, estudos muito recentes têm sugerido que procedi-
mentos de unificação dos dados das pesquisas domiciliares e da Receita 
Federal para a construção de estruturas distributivas podem ser vistos 
como uma alternativa interessante, que têm permitido novas conclusões 
em relação à desigualdade no Brasil. A utilização desse tipo de pro-
cedimento para determinados tipos de rendimentos no BRIGHT pode 
representar outro aperfeiçoamento do modelo. 

Nesse sentido, as características inovadoras do modelo apresen-
tado nesta tese representam apenas um tímido avanço perante os mode-
los EGC aplicados ao tema da distribuição para a economia brasileira, 
em um amplo espaço de ideias, questões e críticas inerentes à modela-
gem dos sistemas econômicos. O desenvolvimento e o aperfeiçoamento 
desses modelos, como a constante tentativa de utilização de dados mais 
detalhados e a flexibilização de hipóteses restritivas, são uma importan-
te agenda de pesquisa, que merece atenção e deve ser explorada pelos 
estudiosos da Ciência Econômica. 
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Apêndices
Apêndice 1: Descrição de setores e produtos
Tabela A1. Descrição dos setores

Número Sigla Descrição dos setores

i1 agricultout agricultura, silvicultura e exploração florestal

i2 PecuariaPesc Pecuária e pesca

i3 PetroleoGas Petróleo e gás natural

i4 MinerioFerro Minério de ferro

i5 outindextrat outros da indústria extrativa

i6 alimentbebid alimentos e bebidas

i7 ProdFumo Produtos do fumo

i8 Texteis Têxteis

i9 artVestuario artigos do vestuário e acessórios

i10 CouroCalcado artefatos de couro e calçados

i11 ProdMadeira Produtos de madeira, excluindo móveis

i12 CelulosPapel Celulose e produtos de papel

i13 JornRevDisc Jornais, revistas e discos

i14 RefPetroleo Refino de petróleo e coque

i15 alcool Álcool

i16 ProdQuimicos Produtos  químicos

i17 Resinaelasto Fabricação de resina e elastômeros

i18 ProdFarmac Produtos farmacêuticos

i19 Defagricolas Defensivos agrícolas

i20 Perfumarout Perfumaria, higiene e limpeza

i21 Tintasout Tintas, vernizes, esmaltes e lacas

i22 QuimicosDive Produtos e preparados químicos diversos

i23 borracPlast artigos de borracha e plástico

i24 Cimento Cimento

i25 outPrMNaoMet outros produtos de minerais não metálicos

i26 FabacoDeriv Fabricação de aço e derivados

i27 MetNaoFerros Metalurgia de metais não ferrosos

(continua)
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(continuação)

Número Sigla Descrição dos setores

i28 ProdMetal Produtos de metal, excluindo máquinas e equipamentos

i29 MaqequipManu Máquinas e equipamentos, incluindo manutenção e 
reparos

i30 eletrodomest eletrodomésticos

i31 escrinformat Máquinas para escritório e equipamentos de 
informática

i32 Maqeletriout Máquinas, aparelhos e materiais elétricos

i33 Mateletroout Material eletrônico e equipamentos de comunicações

i34 apMedicoout aparelhos/instrumentos: médico-hospitalar, medida e 
óptico

i35 automUtilita automóveis, camionetas e utilitários

i36 Caminhonibus Caminhões e ônibus

i37 PecVeicautom Peças e acessórios para veículos automotores

i38 outeqTransp outros equipamentos de transporte

i39 indDiversas Móveis e produtos das indústrias diversas

i40 eletroutUrba eletricidade e gás, água, esgoto e limpeza urbana

i41 Construcao Construção

i42 Comercio Comércio

i43 TransparmCor Transporte, armazenagem e correio

i44 servinformac serviços de informação

i45 Financseguro intermediação financeira e seguros

i46 servimobalug serviços imobiliários e aluguel

i47 servManutRep serviços de manutenção e reparação 

i48 servalojalim serviços de alojamento e alimentação

i49 servPrestemp serviços prestados às empresas

i50 educMercant educação mercantil

i51 saudeMercant saúde mercantil

i52 outrosservic outros serviços

i53 educPublica educação pública

i54 saudePublica saúde pública

i55 admPubsegsoc administração pública e seguridade social

Fonte: IBGE (2008).
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Tabela A2. Descrição dos produtos

Número Sigla Descrição dos produtos

1 arrozCasca arroz em casca

2 MilhoGrao Milho em grão

3 TrigoCereais Trigo em grão e outros cereais

4 Canaacucar Cana-de-açúcar

5 sojaGrao soja em grão

6 outPsLavoura outros produtos e serviços da lavoura

7 Mandioca Mandioca

8 FumoFolha Fumo em folha

9 algodaoHerba algodão herbáceo

10 FrutasCitric Frutas cítricas

11 CafeGrao Café em grão

12 expFlorsilvi Produtos da exploração florestal e da silvicultura

13 bovinosoutr bovinos e outros animais vivos

14 LeiteVacaout Leite de vaca e de outros animais

15 suinosVivos suínos vivos

16 avesVivas aves vivas

17 ovosaves ovos de galinha e de outras aves

18 Pescaaquicul Pesca e aquicultura

19 PetroleoGas Petróleo e gás natural

20 MinerioFerro Minério de ferro

21 CarvaoMinera Carvão mineral

22 MinMetNaoFer Minerais metálicos não ferrosos

23 MNaoMetalico Minerais não metálicos

24 abatePrCarne abate e preparação de produtos de carne

25 Carnesuino Carne de suíno fresca, refrigerada ou congelada

26 Carneaves Carne de aves fresca, refrigerada ou congelada

27 Pescadoindus Pescado industrializado

28 FrutasLegout Conservas de frutas, legumes e outros vegetais

29 oleosojabrut Óleo de soja em bruto e tortas, bagaços e farelo de soja

30 outoleosVean outros óleos e gordura vegetal e animal exclusive milho

31 oleosojaRefi Óleo de soja refinado

(continua)
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(continuação)

Número Sigla Descrição dos produtos

32 LeiteResesPa Leite resfriado, esterilizado e pasteurizado

33 ProLaticinio Produtos do laticínio e sorvetes

34 arrozProdDer arroz beneficiado e produtos derivados

35 FarinhaTrigo Farinha de trigo e derivados

36 FariMandioca Farinha de mandioca e outros

37 oleoMilhoout Óleos de milho, amidos e féculas vegetais e rações

38 PrUsinasacuc Produtos das usinas e do refino de açúcar

39 CafeTorMoido Café torrado e moído

40 Cafesoluvel Café solúvel

41 outProdalime outros produtos alimentares

42 bebidas bebidas

43 ProdutosFumo Produtos do fumo

44 benefalgodou beneficiamento de algodão e de outros têxteis e fiação

45 Tecelagem Tecelagem

46 FabouTexteis Fabricação outros produtos têxteis

47 artVestuario artigos do vestuário e acessórios

48 Couroartefat Preparação do couro e fabricação de artefatos, excluindo 
calçados

49 FabrCalcados Fabricação de calçados

50 ProdMadeira Produtos de madeira, excluindo móveis

51 CelulosPapel Celulose e outras pastas para fabricação de papel

52 Papeloutros Papel e papelão, embalagens e artefatos

53 Jornaisout Jornais, revistas, discos e outros produtos gravados

54 GasLiqPetrol Gás liquefeito de petróleo

55 Gasolautomot Gasolina automotiva

56 Gasoalcool Gasoálcool

57 oleoCombust Óleo combustível

58 oleoDiesel Óleo diesel

59 outRefPetrol outros produtos do refino de petróleo e coque

60 alcool Álcool

61 Quimicinorga Produtos químicos inorgânicos

62 Quimicoorgan Produtos químicos orgânicos

(continua)
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(continuação)

Número Sigla Descrição dos produtos

63 FabResinelas Fabricação de resina e elastômeros

64 ProdFarmac Produtos farmacêuticos

65 Defagricolas Defensivos agrícolas

66 Perfumariout Perfumaria, sabões e artigos de limpeza

67 Tintasoutros Tintas, vernizes, esmaltes e lacas

68 ProdQuimDive Produtos e preparados químicos diversos

69 artborracha artigos de borracha

70 artPlastico artigos de plástico

71 Cimento Cimento

72 outMinNaoMet outros produtos de minerais não metálicos

73 GusaFerroLig Gusa e ferroligas

74 semiacabaco semiacabacados, laminados planos, longos e tubos de 
aço

75 ProMetNaoFer Produtos da metalurgia de metais não ferrosos

76 Fundidosaco Fundidos de aço

77 ProdMetal Produtos de metal, excluindo máquinas e equipamentos

78 Maquiequipam Máquinas e equipamentos, incluindo manutenção e 
reparos

79 eletroDomest eletrodomésticos

80 escritinform Máquinas para escritório e equipamentos de informática

81 Maqeletrout Máquinas, aparelhos e materiais elétricos

82 MateletrComu Material eletrônico e equipamentos de comunicações

83 aparMedicout aparelhos/instrumentos: médico-hospitalar, medida e 
óptico

84 automUtilita automóveis, camionetas e utilitários

85 Caminhonibus Caminhões e ônibus

86 PcVeiculauto Peças e acessórios para veículos automotores

87 outequTransp outros equipamentos de transporte

88 MoveisPrindu Móveis e produtos das indústrias diversas

89 sucatasRecic sucatas recicladas

90 eletoutUrban eletricidade e gás, água, esgoto e limpeza urbana

91 Construcao Construção

(continua)
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(continuação)

Número Sigla Descrição dos produtos

92 Comercio Comércio

93 TranspCarga Transporte de carga

94 TranspPassag Transporte de passageiro

95 Correio Correio

96 servinformac serviços de informação

97 intFinancseg intermediação financeira e seguros

98 servimobalug serviços imobiliários e aluguel

99 aluguelimput aluguel imputado

100 servManutRe serviços de manutenção e reparação 

101 servalojalim serviços de alojamento e alimentação

102 servPrestemp serviços prestados às empresas

103 educMercant educação mercantil

104 saudeMercant saúde mercantil

105 servPrestFam serviços prestados às famílias

106 servassociat serviços associativos

107 servDomestic serviços domésticos

108 educPublica educação pública

109 saudePublica saúde pública

110 servPubsegso serviço público e seguridade social

Fonte: IBGE (2008).
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Apêndice 2: Tabelas e quadros  
complementares do Capítulo 3
Tabela A3. Salários e Excedente Operacional Bruto  
médio anual, segundo as classes de renda (R$)

Famílias Salário médio 
anual por família

Salário anual  
per capita

Excedente 
Operacional Bruto 
(EOB) médio anual 

por família

EOB anual  
per capita

H1   3.459  1.126  1.237 403

H2   7.403  2.325  2.214 695

H3  13.049  3.876  3.732  1.108

H4  19.319  5.639  5.451  1.591

H5  23.849  7.064  7.080  2.097

H6  31.427  8.996 10.624  3.041

H7  42.269 12.146 15.201  4.368

H8  58.552 16.541 22.763  6.431

H9  83.810 25.495 30.981  9.425

H10 148.545 44.518 70.800 21.218

Fonte: Elaboração própria, com base em dados da POF 2008-2009 (IBGE, 2010).

Tabela A4. Participação de cada classe de renda no total transferido do governo  
para as famílias, por modalidade de transferência (%)

Famílias Aposentadorias, pensões  
da previdência pública

Bolsas  
de estudo

Programas  
sociais e auxílios

Fundo de 
Garantia 
do Tempo 
de Serviço

H1   4,41   2,43  36,68   1,50

H2   8,06   4,49  26,39   3,49

H3  13,97   4,74  22,75   9,35

H4   5,77   2,87   4,15   5,52

H5  10,10   4,38   4,64   8,77

H6   6,95   5,23   1,70   5,97

H7  11,83  21,86   2,43   9,57

H8   8,73  17,57   0,70   7,18

H9  10,05  27,40   0,27  15,50

H10  20,13   9,01   0,29  33,15

Total 100,00 100,00 100,00 100,00

Fonte: Elaboração própria, com base em dados da POF 2008-2009 (IBGE, 2010).
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Tabela A5. Estrutura de distribuição do consumo das famílias, por produto do 
Sistema de Contas Nacionais, por classes de renda, Brasil (%)

Produtos H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10 Total

1 arrozCasca  7,7  3,8  6,0  6,8 10,9  0,2 64,6  0,0  0,0  0,0 100

2 MilhoGrao 17,8 17,1 24,6  8,0  7,4  4,4 10,0  5,2  1,6  3,8 100

3 TrigoCereais 14,4 12,8 20,2  5,2 10,0  6,1  7,5  9,8  8,8  5,2 100

4 Canaacucar  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

5 sojaGrao 10,0 33,4 14,8  0,2  0,0  9,6 17,4  5,0  9,6  0,0 100

6 outPsLavoura 16,6 15,6 22,9  7,3  9,8  6,6  8,7  4,4  3,8  4,2 100

7 Mandioca 14,1 15,2 27,3  8,8 10,4  5,2  8,0  4,9  2,9  3,1 100

8 FumoFolha  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

9 algodaoHerba  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

10 FrutasCitric  8,8 10,7 19,1  7,8 11,7  8,2 11,5  6,3  7,0  8,8 100

11 CafeGrao  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

12 expFlorsilvi  2,1  3,2  5,3  6,7  7,0 13,8 20,1  4,8 31,2  5,9 100

13 bovinosoutr  5,9  7,1 13,8  5,9 10,4  8,1 13,4  8,9 10,9 15,6 100

14 LeiteVacaout 20,8 22,3 28,6  5,9  7,7  5,1  4,7  2,6  0,9  1,4 100

15 suinosVivos  5,9  7,1 13,8  5,9 10,4  8,1 13,4  8,9 10,9 15,6 100

16 avesVivas 24,9 18,0 27,6  4,2  6,4  5,5  8,3  1,4  3,1  0,7 100

17 ovosaves 17,3 16,0 22,8  7,6 10,2  6,4  8,1  3,9  3,3  4,4 100

18 Pescaaquicul 18,8 15,8 21,8  5,9  8,3  7,1  6,6  4,4  3,1  8,0 100

19 PetroleoGas  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

20 MinerioFerro  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

21 CarvaoMinera  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

22 MinMetNaoFer  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

23 MNaoMetalico  5,9  7,1 13,8  5,9 10,4  8,1 13,4  8,9 10,9 15,6 100

24 abatePrCarne 12,7 14,2 22,0  7,5 11,1  7,7 10,4  5,3  4,6  4,4 100

25 Carnesuino 10,5 13,2 21,6  6,9 14,5  8,4 11,9  4,9  4,5  3,7 100

26 Carneaves 16,6 15,6 22,4  7,4 10,4  7,2  8,3  4,1  4,1  3,8 100

27 Pescadoindus  9,1  9,3 12,9  5,6 10,3  7,7  9,2 10,9  8,5 16,5 100

28 FrutasLegout  8,0  8,9 17,3  7,3 11,2  7,8 12,5  9,1  7,9  9,8 100

29 oleosojabrut  5,9  7,1 13,8  5,9 10,4  8,1 13,4  8,9 10,9 15,6 100

30 outoleosVean  8,5  7,7 15,4  7,1  9,3  7,0 12,9  9,4 11,1 11,5 100

31 oleosojaRefi 19,2 18,1 24,3  7,5  9,5  6,2  7,4  3,3  2,5  1,9 100

32 LeiteResesPa  9,3 12,0 21,2  9,1 13,3  8,7 11,9  5,7  4,3  4,5 100

(continua)
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Produtos H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10 Total

33 ProLaticinio  8,7 10,0 17,4  7,3 11,9  8,2 12,2  7,2  7,7  9,3 100

34 arrozProdDer 19,3 18,4 23,8  7,6 10,0  6,6  6,3  3,2  2,4  2,3 100

35 FarinhaTrigo 14,1 14,4 21,6  7,6 10,8  6,7 10,1  4,8  4,8  5,1 100

36 FariMandioca 28,5 21,2 25,1  5,9  5,9  4,1  4,0  2,1  1,6  1,4 100

37 oleoMilhoout 27,4 19,0 21,4  5,2  8,1  4,8  4,7  3,4  3,6  2,5 100

38 PrUsinasacuc 20,7 18,0 24,3  7,2  8,3  5,7  7,4  3,0  2,8  2,7 100

39 CafeTorMoido 17,4 15,5 23,2  7,7  9,7  6,8  8,7  3,5  4,5  3,0 100

40 Cafesoluvel 12,5 15,9 20,8  7,9 10,7  7,2  9,3  5,1  4,9  5,8 100

41 outProdalime 10,9 11,7 19,6  7,6 12,0  8,2 11,4  6,5  5,7  6,3 100

42 bebidas  7,5 10,1 18,5  7,1 12,3  9,0 12,7  7,1  7,0  8,7 100

43 ProdutosFumo 12,9 13,3 23,0  8,1 12,5  6,6  9,0  4,5  3,9  6,1 100

44 benefalgodou  6,0 11,5 17,9  8,7 25,8  7,1  7,1 13,0  1,3  1,3 100

45 Tecelagem  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

46 FabouTexteis  7,9  8,9 18,6  6,6 11,7  7,8 12,0  7,0  7,7 11,9 100

47 artVestuario  7,8  9,0 17,1  7,2 11,9  8,5 12,3  7,4  8,7 10,2 100

48 Couroartefat  5,9  7,1 13,8  5,9 10,4  8,1 13,4  8,9 10,9 15,6 100

49 FabrCalcados  7,5  8,9 17,6  7,4 12,1  8,7 11,8  7,7  7,6 10,7 100

50 ProdMadeira  6,2  6,0  9,1 11,3 10,6  3,5  7,0 19,4  3,7 23,0 100

51 CelulosPapel  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

52 Papeloutros  8,7  8,7 14,4  6,4  9,3  6,8 11,7  9,9  9,0 15,0 100

53 Jornaisout  3,6  4,5 11,8  5,2  9,1  8,4 14,5 11,4 14,1 17,4 100

54 GasLiqPetrol  5,9  7,1 13,8  5,9 10,4  8,1 13,4  8,9 10,9 15,6 100

55 Gasolautomot  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

56 Gasoalcool  1,0  1,0  6,2  4,1  5,9  6,1 22,5 12,7  8,5 32,0 100

57 oleoCombust  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

58 oleoDiesel  5,7  6,7 13,5  2,8 13,8  8,0 12,8 12,4 10,4 13,9 100

59 outRefPetrol  3,4  4,7 12,5  6,6 12,0 10,5 15,6 10,5 10,3 13,9 100

60 alcool  2,0  2,4  7,2  4,5 12,5  7,7 19,6 12,9 15,6 15,4 100

61 Quimicinorga  9,0 10,1 18,2  7,3 11,5  8,0 11,5  7,8  8,6  8,0 100

62 Quimicoorgan  5,9  7,1 13,8  5,9 10,4  8,1 13,4  8,9 10,9 15,6 100

63 FabResinelas  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

64 ProdFarmac  7,3  9,6 19,3  6,1 10,5 10,4 13,8  7,5  7,3  8,3 100

65 Defagricolas  8,9 10,5 16,1  7,5 15,6  4,3 10,1  8,2 10,6  8,1 100

(continua)
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Produtos H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10 Total

66 Perfumariout  9,6 10,7 19,2  7,9 11,5  8,0 11,5  6,3  7,4  7,9 100

67 Tintasoutros  6,0  7,8 15,9  9,6 14,4  9,4 12,9  5,9 11,1  7,1 100

68 ProdQuimDive  5,9  7,1 13,8  5,9 10,4  8,1 13,4  8,9 10,9 15,6 100

69 artborracha  4,7  7,3 17,8  4,7  9,3 27,4  5,8  2,8 14,9  5,2 100

70 artPlastico 10,2 10,7 18,8  6,6 10,8  8,4 12,1  8,8  4,7  8,9 100

71 Cimento  7,5  9,9 17,4  8,0 14,5  8,4 11,6  5,8  7,9  9,1 100

72 outMinNaoMet  4,5  4,8 10,2  3,7 13,9  5,9  7,2 19,8 15,1 14,8 100

73 GusaFerroLig  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

74 semiacabaco  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

75 ProMetNaoFer  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

76 Fundidosaco  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

77 ProdMetal 11,6 11,0 19,0  6,7  9,9  8,7  7,9  7,8  6,3 11,0 100

78 Maquiequipam  8,7 11,1 20,1  8,3 15,2  7,8 11,3  5,8  6,3  5,4 100

79 eletroDomest 10,3 11,5 19,3  7,7 11,8  8,2 10,5  6,9  6,3  7,3 100

80 escritinform  2,8  5,1 14,0  8,1 11,9 10,0 15,8  9,2 10,3 12,9 100

81 Maqeletrout 11,2 11,5 19,3  7,0 10,5  7,3 10,2  6,6  7,2  9,2 100

82 MateletrComu  5,9  7,1 13,8  5,9 10,4  8,1 13,4  8,9 10,9 15,6 100

83 aparMedicout  4,6  4,0 10,8  5,8  8,6  7,8 16,2 10,7 12,2 19,3 100

84 automUtilita  2,1  3,2  8,6  4,6  9,2  8,0 15,3 12,6 14,1 22,3 100

85 Caminhonibus  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

86 PcVeiculauto  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

87 outequTransp  3,2  4,6 13,8  6,7 11,9 10,4 15,4 10,2 10,0 13,8 100

88 MoveisPrindu  7,4  8,3 15,7  6,4 11,3  7,1 12,9  6,8  8,7 15,4 100

89 sucatasRecic  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

90 eletoutUrban 10,9 12,2 20,5  7,5 11,2  7,8 10,8  6,0  5,8  7,3 100

91 Construcao  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

92 Comercio  5,9  7,1 13,8  5,9 10,4  8,1 13,4  8,9 10,9 15,6 100

93 TranspCarga  8,4  9,0 13,0  5,8 10,5  6,8 12,3  6,2  8,5 19,4 100

94 TranspPassag  9,5 12,5 21,1  7,6 12,1  8,2  9,5  6,3  6,1  7,1 100

95 Correio  2,9  3,4  5,7  6,6 11,8  6,6 24,2 10,5 16,1 12,2 100

96 servinformac  3,5  6,3 14,6  6,9 12,1  9,4 15,4  9,4 10,2 12,2 100

97 intFinancseg  1,7  3,0  9,0  4,8  9,8  8,7 15,4 11,7 13,7 22,1 100

98 servimobalug  1,2  1,7  4,8  2,7  6,8  7,0 15,5  8,9 21,1 30,5 100

(continua)
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Produtos H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8 H9 H10 Total

99 aluguelimput  8,2 10,1 17,9  6,9 11,3  8,1 11,8  7,0  8,0 10,7 100

100 servManutRe  8,6  8,8 14,8  5,8 11,5  8,2 13,7  7,1  9,0 12,6 100

101 servalojalim  5,7  7,4 14,8  6,7 11,0  8,5 12,9  8,7 10,3 14,1 100

102 servPrestemp  2,8  3,9  9,8  5,2  9,5 10,5 15,8  8,9 13,3 20,4 100

103 educMercant  1,4  2,7  6,9  5,0  8,5  8,9 16,6 14,3 15,3 20,6 100

104 saudeMercant  4,5  6,9 13,8  5,4 10,5  6,5 12,4  9,6 15,1 15,3 100

105 servPrestFam  4,4  5,9 13,2  6,0 10,3  8,5 14,5  9,8 11,8 15,5 100

106 servassociat  4,0  6,9 13,5  6,5 12,3  9,8 14,0  8,1  8,5 16,3 100

107 servDomestic  1,8  2,9  6,8  3,3  7,8  7,6 14,8 12,2 14,7 28,1 100

108 educPublica  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

109 saudePublica  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

110 servPubsegso  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0   0

Fonte: Elaboração própria, com base em dados da POF 2008-2009 (IBGE, 2010).
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Quadro A2. Multiplicadores de produção, Brasil, 2008

I1 I2 I3 I4 I5 I6 I7 I8 I9 I10 I11 I12 I13 I14

i1 1,11 0,16 0,04 0,04 0,05 0,30 0,49 0,12 0,07 0,08 0,18 0,17 0,06 0,05

i2 0,03 1,13 0,02 0,02 0,02 0,25 0,03 0,03 0,03 0,05 0,03 0,03 0,03 0,02

i3 0,05 0,05 1,06 0,05 0,07 0,05 0,04 0,04 0,03 0,04 0,05 0,04 0,03 0,60

i4 0,00 0,00 0,00 1,07 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i5 0,01 0,01 0,00 0,01 1,05 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01 0,00 0,01 0,00 0,00

i6 0,10 0,33 0,09 0,09 0,09 1,35 0,10 0,10 0,10 0,23 0,10 0,10 0,10 0,08

i7 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,03 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i8 0,01 0,02 0,01 0,01 0,04 0,01 0,05 1,23 0,39 0,04 0,01 0,02 0,02 0,01

i9 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 1,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i10 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 1,25 0,01 0,01 0,01 0,01

i11 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,27 0,02 0,01 0,00

i12 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,02 0,06 0,02 0,02 0,04 0,02 1,19 0,16 0,01

i13 0,01 0,01 0,02 0,02 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 1,04 0,01

i14 0,09 0,08 0,06 0,10 0,13 0,08 0,08 0,08 0,06 0,07 0,09 0,08 0,06 1,20

i15 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,04

i16 0,15 0,06 0,03 0,02 0,05 0,07 0,08 0,07 0,04 0,09 0,05 0,09 0,05 0,04

i17 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,06 0,03 0,03 0,02 0,02 0,03 0,01

i18 0,01 0,03 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i19 0,07 0,02 0,00 0,00 0,00 0,02 0,03 0,01 0,01 0,02 0,02 0,02 0,01 0,00

i20 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i21 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,00

i22 0,01 0,01 0,01 0,00 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,03 0,02 0,01

i23 0,02 0,02 0,02 0,02 0,04 0,03 0,02 0,02 0,02 0,04 0,03 0,04 0,04 0,01

i24 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i25 0,01 0,00 0,01 0,00 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,01 0,00 0,01 0,00 0,01

i26 0,01 0,01 0,02 0,02 0,03 0,02 0,01 0,01 0,01 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02

i27 0,01 0,00 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00 0,00 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i28 0,02 0,02 0,04 0,02 0,04 0,03 0,02 0,01 0,01 0,03 0,03 0,03 0,01 0,03

i29 0,01 0,01 0,02 0,02 0,03 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,02

i30 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i31 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i32 0,01 0,01 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02

i33 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(continua)
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I1 I2 I3 I4 I5 I6 I7 I8 I9 I10 I11 I12 I13 I14

i34 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i35 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01

i36 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i37 0,01 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01

i38 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i39 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i40 0,06 0,06 0,08 0,07 0,09 0,08 0,07 0,11 0,08 0,09 0,08 0,12 0,08 0,06

i41 0,01 0,01 0,03 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02

i42 0,16 0,19 0,13 0,13 0,17 0,23 0,17 0,19 0,23 0,24 0,18 0,17 0,17 0,11

i43 0,10 0,11 0,17 0,16 0,18 0,15 0,14 0,12 0,11 0,13 0,13 0,13 0,11 0,13

i44 0,05 0,06 0,09 0,08 0,08 0,07 0,07 0,06 0,06 0,07 0,06 0,06 0,08 0,07

i45 0,10 0,10 0,10 0,14 0,11 0,12 0,14 0,12 0,11 0,13 0,12 0,14 0,12 0,07

i46 0,07 0,08 0,11 0,07 0,08 0,08 0,08 0,08 0,09 0,09 0,08 0,08 0,09 0,08

i47 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,02 0,01

i48 0,03 0,03 0,03 0,04 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03

i49 0,05 0,06 0,13 0,07 0,07 0,08 0,08 0,08 0,07 0,08 0,06 0,07 0,11 0,10

i50 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01

i51 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,02

i52 0,05 0,05 0,06 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,06 0,06 0,05 0,05 0,05 0,04

i53 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i54 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i55 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

Total 2,60 2,94 2,65 2,55 2,80 3,43 3,15 2,90 2,92 3,26 2,97 3,03 2,78 3,04

(continua)
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I15 I16 I17 I18 I19 I20 I21 I22 I23 I24 I25 I26 I27 I28

i1 0,45 0,04 0,05 0,06 0,08 0,11 0,06 0,06 0,05 0,04 0,05 0,04 0,04 0,04

i2 0,04 0,02 0,02 0,03 0,03 0,04 0,03 0,02 0,02 0,02 0,03 0,02 0,02 0,02

i3 0,04 0,10 0,06 0,04 0,04 0,04 0,06 0,05 0,05 0,08 0,06 0,04 0,06 0,04

i4 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,10 0,01 0,02

i5 0,01 0,06 0,02 0,01 0,01 0,01 0,02 0,02 0,01 0,02 0,05 0,03 0,10 0,02

i6 0,13 0,08 0,07 0,11 0,10 0,19 0,12 0,09 0,09 0,09 0,10 0,08 0,08 0,09

i7 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i8 0,02 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01

i9 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i10 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i11 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,00 0,02 0,00 0,00 0,03 0,00 0,00 0,01

i12 0,01 0,02 0,01 0,03 0,03 0,04 0,01 0,04 0,03 0,04 0,02 0,01 0,01 0,02

i13 0,01 0,01 0,01 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01

i14 0,08 0,20 0,12 0,06 0,07 0,07 0,11 0,08 0,10 0,15 0,11 0,08 0,10 0,07

i15 1,01 0,01 0,01 0,02 0,07 0,04 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i16 0,08 1,22 0,38 0,09 0,20 0,15 0,28 0,20 0,16 0,05 0,06 0,06 0,08 0,06

i17 0,01 0,01 1,05 0,01 0,02 0,03 0,06 0,12 0,21 0,01 0,02 0,01 0,01 0,02

i18 0,01 0,01 0,01 1,03 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i19 0,03 0,01 0,01 0,01 1,16 0,01 0,02 0,01 0,01 0,00 0,01 0,00 0,00 0,01

i20 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 1,04 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i21 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,01 0,01 0,01 0,00 0,01 0,00 0,00 0,01

i22 0,01 0,02 0,03 0,02 0,04 0,05 0,02 1,05 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i23 0,03 0,02 0,02 0,04 0,07 0,04 0,02 0,03 1,06 0,02 0,02 0,02 0,03 0,04

i24 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,03 0,06 0,00 0,00 0,00

i25 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,04 1,06 0,02 0,01 0,01

i26 0,02 0,02 0,01 0,01 0,02 0,01 0,02 0,02 0,03 0,05 0,03 1,16 0,10 0,22

i27 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,04 1,10 0,07

i28 0,03 0,02 0,02 0,02 0,04 0,02 0,04 0,03 0,02 0,02 0,02 0,06 0,07 1,08

i29 0,02 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02

i30 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i31 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i32 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,03 0,01 0,01 0,01 0,01

i33 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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I15 I16 I17 I18 I19 I20 I21 I22 I23 I24 I25 I26 I27 I28

i34 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i35 0,02 0,01 0,01 0,02 0,01 0,02 0,02 0,01 0,02 0,02 0,02 0,01 0,01 0,02

i36 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i37 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02

i38 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i39 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01

i40 0,07 0,10 0,13 0,07 0,08 0,07 0,09 0,12 0,10 0,13 0,14 0,11 0,16 0,10

i41 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i42 0,15 0,17 0,16 0,18 0,20 0,21 0,18 0,17 0,18 0,19 0,20 0,15 0,16 0,16

i43 0,11 0,13 0,12 0,13 0,12 0,13 0,12 0,12 0,12 0,20 0,13 0,16 0,14 0,13

i44 0,06 0,07 0,06 0,09 0,08 0,07 0,08 0,09 0,07 0,08 0,07 0,08 0,06 0,07

i45 0,11 0,15 0,16 0,12 0,17 0,12 0,13 0,14 0,13 0,14 0,12 0,14 0,14 0,13

i46 0,08 0,07 0,06 0,08 0,07 0,08 0,08 0,08 0,08 0,08 0,08 0,07 0,07 0,08

i47 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01

i48 0,03 0,03 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,04 0,04 0,03 0,03 0,03

i49 0,06 0,08 0,07 0,13 0,09 0,11 0,08 0,09 0,07 0,10 0,08 0,06 0,06 0,07

i50 0,02 0,01 0,01 0,02 0,01 0,02 0,02 0,01 0,01 0,02 0,02 0,01 0,01 0,02

i51 0,03 0,02 0,02 0,03 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,02 0,02 0,03

i52 0,05 0,04 0,04 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05

i53 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i54 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i55 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

Total 2,92 2,94 2,94 2,78 3,11 3,01 2,99 3,00 2,97 3,03 2,93 2,88 2,97 2,93

(continua)
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I29 I30 I31 I32 I33 I34 I35 I36 I37 I38 I39 I40 I41 I42

i1 0,04 0,05 0,03 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,07 0,04 0,05 0,05

i2 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03 0,02 0,03 0,03

i3 0,04 0,04 0,03 0,05 0,04 0,03 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,09 0,04 0,04

i4 0,02 0,02 0,00 0,01 0,00 0,00 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,00 0,01 0,00

i5 0,01 0,01 0,00 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00 0,02 0,00

i6 0,09 0,09 0,07 0,09 0,08 0,09 0,09 0,09 0,09 0,08 0,10 0,09 0,10 0,11

i7 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i8 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,03 0,01 0,02 0,02

i9 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02

i10 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i11 0,01 0,01 0,01 0,00 0,02 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,12 0,00 0,03 0,00

i12 0,02 0,05 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,05 0,01 0,02 0,02

i13 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,02

i14 0,07 0,08 0,06 0,10 0,08 0,05 0,07 0,07 0,07 0,08 0,07 0,07 0,07 0,06

i15 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i16 0,05 0,05 0,02 0,05 0,03 0,04 0,04 0,04 0,04 0,03 0,06 0,03 0,04 0,02

i17 0,02 0,05 0,01 0,05 0,02 0,02 0,03 0,03 0,03 0,02 0,05 0,01 0,01 0,01

i18 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i19 0,00 0,01 0,00 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,02 0,00 0,01 0,00

i20 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i21 0,00 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00 0,00 0,01 0,00 0,02 0,00

i22 0,01 0,01 0,00 0,01 0,01 0,03 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01 0,01 0,01 0,00

i23 0,04 0,05 0,03 0,03 0,04 0,04 0,10 0,10 0,06 0,06 0,05 0,02 0,04 0,02

i24 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,03 0,00

i25 0,01 0,03 0,01 0,02 0,01 0,01 0,02 0,01 0,02 0,01 0,03 0,00 0,11 0,00

i26 0,19 0,18 0,03 0,11 0,05 0,05 0,15 0,14 0,21 0,13 0,06 0,01 0,05 0,01

i27 0,07 0,02 0,01 0,07 0,03 0,04 0,02 0,02 0,02 0,03 0,02 0,01 0,01 0,00

i28 0,09 0,05 0,04 0,07 0,06 0,04 0,07 0,04 0,05 0,04 0,04 0,01 0,04 0,01

i29 1,04 0,06 0,01 0,02 0,01 0,01 0,03 0,04 0,02 0,02 0,01 0,01 0,02 0,01

i30 0,00 1,02 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i31 0,00 0,00 1,03 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i32 0,04 0,04 0,08 1,09 0,14 0,03 0,05 0,04 0,02 0,02 0,02 0,03 0,02 0,01

i33 0,01 0,00 0,24 0,01 1,14 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01 0,00 0,00 0,00

i34 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 1,04 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i35 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,02 1,05 0,02 0,02 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02

(continua)
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I29 I30 I31 I32 I33 I34 I35 I36 I37 I38 I39 I40 I41 I42

i36 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,05 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00

i37 0,04 0,02 0,02 0,03 0,02 0,02 0,27 0,34 1,23 0,02 0,02 0,01 0,02 0,03

i38 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 1,27 0,00 0,00 0,00 0,01

i39 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 1,03 0,01 0,01 0,01

i40 0,09 0,08 0,06 0,10 0,07 0,08 0,09 0,09 0,09 0,08 0,08 1,30 0,07 0,07

i41 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 1,03 0,01

i42 0,18 0,19 0,21 0,17 0,19 0,16 0,22 0,22 0,19 0,17 0,19 0,12 0,19 1,15

i43 0,13 0,14 0,11 0,13 0,14 0,10 0,14 0,14 0,14 0,11 0,11 0,10 0,11 0,13

i44 0,09 0,09 0,08 0,09 0,11 0,07 0,09 0,08 0,07 0,08 0,06 0,07 0,06 0,08

i45 0,16 0,14 0,10 0,14 0,15 0,11 0,15 0,16 0,14 0,12 0,11 0,09 0,10 0,11

i46 0,08 0,08 0,06 0,08 0,07 0,08 0,08 0,07 0,08 0,07 0,08 0,08 0,08 0,11

i47 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02

i48 0,03 0,03 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,04

i49 0,07 0,09 0,12 0,08 0,10 0,06 0,11 0,11 0,08 0,09 0,06 0,10 0,07 0,11

i50 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02

i51 0,03 0,03 0,02 0,03 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03

i52 0,05 0,05 0,04 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,06

i53 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i54 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i55 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

Total 3,02 3,03 2,74 3,00 2,95 2,59 3,30 3,29 3,13 2,95 2,89 2,62 2,77 2,56

(continua)
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I43 I44 I45 I46 I47 I48 I49 I50 I51 I52 I53 I54 I55

i1 0,05 0,04 0,05 0,04 0,04 0,13 0,05 0,06 0,06 0,07 0,07 0,06 0,06

i2 0,03 0,03 0,03 0,02 0,03 0,09 0,03 0,04 0,03 0,04 0,04 0,04 0,04

i3 0,10 0,03 0,03 0,02 0,03 0,03 0,03 0,04 0,03 0,04 0,03 0,03 0,04

i4 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i5 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i6 0,10 0,10 0,11 0,08 0,10 0,42 0,11 0,15 0,13 0,16 0,16 0,15 0,15

i7 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i8 0,02 0,01 0,01 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03 0,02 0,02 0,02

i9 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02

i10 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i11 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,00 0,00

i12 0,01 0,02 0,02 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02

i13 0,02 0,03 0,03 0,01 0,01 0,01 0,07 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02

i14 0,20 0,05 0,05 0,03 0,04 0,06 0,05 0,07 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06

i15 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i16 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 0,03 0,02 0,03 0,04 0,03 0,03 0,04 0,02

i17 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i18 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,03 0,01 0,02 0,04 0,02

i19 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i20 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01

i21 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i22 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01 0,01 0,00

i23 0,03 0,03 0,02 0,01 0,02 0,02 0,03 0,02 0,05 0,02 0,02 0,02 0,02

i24 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i25 0,00 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00 0,00 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01

i26 0,02 0,01 0,01 0,01 0,03 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01

i27 0,01 0,01 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00

i28 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,02 0,02

i29 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

i30 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00 0,01 0,00 0,01 0,01 0,01 0,01

i31 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i32 0,01 0,02 0,01 0,01 0,03 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01

i33 0,01 0,01 0,01 0,00 0,02 0,00 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

(continua)
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I43 I44 I45 I46 I47 I48 I49 I50 I51 I52 I53 I54 I55

i34 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,00

i35 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03 0,02 0,02

i36 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

i37 0,05 0,02 0,01 0,01 0,09 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02

i38 0,01 0,00 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00 0,01 0,01 0,01

i39 0,01 0,01 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,02 0,01 0,02 0,04 0,02 0,02

i40 0,07 0,07 0,06 0,04 0,06 0,08 0,07 0,09 0,09 0,12 0,10 0,09 0,08

i41 0,01 0,01 0,01 0,03 0,01 0,01 0,01 0,03 0,01 0,02 0,06 0,02 0,03

i42 0,16 0,14 0,13 0,10 0,15 0,25 0,16 0,17 0,18 0,18 0,18 0,18 0,17

i43 1,17 0,10 0,09 0,06 0,08 0,11 0,10 0,12 0,11 0,13 0,11 0,11 0,10

i44 0,08 1,24 0,14 0,05 0,06 0,06 0,21 0,16 0,11 0,10 0,10 0,11 0,15

i45 0,12 0,12 1,24 0,07 0,09 0,10 0,12 0,12 0,10 0,11 0,11 0,11 0,19

i46 0,09 0,10 0,09 1,07 0,08 0,09 0,10 0,12 0,10 0,11 0,12 0,11 0,12

i47 0,03 0,03 0,02 0,01 1,01 0,01 0,02 0,03 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02

i48 0,04 0,04 0,04 0,03 0,03 1,03 0,04 0,07 0,05 0,05 0,05 0,07 0,05

i49 0,10 0,14 0,13 0,05 0,05 0,07 1,10 0,14 0,15 0,11 0,10 0,17 0,12

i50 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 1,02 0,02 0,02 0,03 0,03 0,02

i51 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,04 1,03 0,04 0,04 0,04 0,04

i52 0,05 0,06 0,06 0,04 0,05 0,06 0,07 0,07 0,06 1,07 0,08 0,08 0,07

i53 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 0,00 0,00

i54 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 0,00

i55 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 1,01

Total 2,80 2,69 2,63 1,99 2,39 2,96 2,73 2,92 2,80 2,82 2,87 2,92 2,88

Fonte: Elaboração própria.
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Quadro A3. Efeitos multiplicadores da produção setorial sobre o valor  
adicionado e a renda corrente dos setores institucionais, Brasil, 2008

I1 I2 I3 I4 I5 I6 I7 I8 I9 I10 I11 I12 I13 I14

Remunerações 0,45 0,58 0,43 0,36 0,50 0,56 0,50 0,53 0,60 0,69 0,57 0,53 0,57 0,35

Excedente 
Operacional Bruto

0,81 0,75 0,86 0,93 0,68 0,69 0,72 0,69 0,69 0,55 0,73 0,65 0,74 0,58

Impostos sobre 
produção

0,17 0,20 0,18 0,17 0,21 0,23 0,23 0,20 0,21 0,25 0,21 0,22 0,20 0,19

Empresas 0,95 0,91 1,01 1,07 0,82 0,83 0,86 0,84 0,84 0,70 0,88 0,79 0,90 0,68

H1 0,03 0,03 0,03 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,02

H2 0,04 0,05 0,04 0,04 0,04 0,05 0,04 0,05 0,05 0,05 0,05 0,04 0,05 0,03

H3 0,10 0,11 0,10 0,09 0,10 0,11 0,10 0,10 0,11 0,12 0,11 0,10 0,11 0,07

H4 0,05 0,05 0,05 0,04 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,06 0,05 0,05 0,05 0,03

H5 0,08 0,09 0,08 0,08 0,08 0,09 0,08 0,08 0,09 0,10 0,09 0,08 0,09 0,06

H6 0,07 0,08 0,07 0,06 0,07 0,07 0,07 0,07 0,08 0,08 0,08 0,07 0,08 0,05

H7 0,12 0,13 0,12 0,11 0,12 0,13 0,12 0,12 0,13 0,14 0,13 0,12 0,13 0,09

H8 0,08 0,09 0,08 0,08 0,08 0,09 0,08 0,09 0,09 0,09 0,09 0,08 0,09 0,06

H9 0,11 0,12 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11 0,12 0,12 0,12 0,11 0,12 0,08

H10 0,24 0,25 0,24 0,24 0,22 0,24 0,23 0,23 0,24 0,24 0,25 0,22 0,25 0,18

I29 I30 I31 I32 I33 I34 I35 I36 I37 I38 I39 I40 I41 I42

Remunerações 0,56 0,53 0,44 0,55 0,47 0,51 0,54 0,54 0,58 0,52 0,52 0,42 0,54 0,63

Excedente 
Operacional Bruto

0,61 0,61 0,44 0,58 0,49 0,74 0,53 0,54 0,58 0,50 0,72 0,83 0,77 0,82

Impostos sobre 
produção

0,22 0,23 0,24 0,22 0,25 0,19 0,24 0,24 0,22 0,21 0,21 0,21 0,19 0,18

Empresas 0,75 0,74 0,54 0,71 0,60 0,89 0,66 0,67 0,72 0,62 0,86 0,97 0,93 0,98

H1 0,03 0,03 0,02 0,03 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03

H2 0,05 0,04 0,03 0,04 0,04 0,05 0,04 0,04 0,05 0,04 0,05 0,04 0,05 0,05

H3 0,10 0,10 0,08 0,10 0,09 0,10 0,10 0,10 0,10 0,09 0,10 0,09 0,11 0,12

H4 0,05 0,05 0,04 0,05 0,04 0,05 0,05 0,05 0,05 0,04 0,05 0,04 0,05 0,06

H5 0,08 0,08 0,06 0,08 0,07 0,08 0,08 0,08 0,08 0,08 0,08 0,08 0,09 0,10

H6 0,07 0,07 0,05 0,07 0,06 0,07 0,07 0,07 0,07 0,06 0,07 0,07 0,07 0,08

H7 0,12 0,12 0,09 0,12 0,10 0,12 0,11 0,11 0,12 0,11 0,12 0,12 0,13 0,15

H8 0,08 0,08 0,06 0,08 0,07 0,09 0,08 0,08 0,08 0,07 0,09 0,08 0,09 0,10

H9 0,11 0,10 0,08 0,10 0,09 0,11 0,10 0,10 0,11 0,10 0,11 0,11 0,12 0,13

H10 0,22 0,22 0,17 0,21 0,18 0,24 0,20 0,21 0,22 0,19 0,23 0,24 0,25 0,27

(continua)
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I15 I16 I17 I18 I19 I20 I21 I22 I23 I24 I25 I26 I27 I28

Remunerações 0,50 0,41 0,40 0,55 0,47 0,51 0,52 0,51 0,52 0,48 0,58 0,42 0,47 0,54

Excedente 
Operacional Bruto

0,83 0,53 0,48 0,73 0,58 0,63 0,56 0,54 0,53 0,65 0,63 0,71 0,61 0,67

Impostos sobre 
produção

0,18 0,21 0,21 0,20 0,22 0,22 0,21 0,22 0,21 0,23 0,23 0,20 0,21 0,20

Empresas 0,98 0,64 0,59 0,87 0,70 0,76 0,68 0,67 0,66 0,78 0,77 0,83 0,73 0,81

H1 0,03 0,02 0,02 0,03 0,02 0,03 0,03 0,02 0,03 0,03 0,03 0,02 0,02 0,03

H2 0,05 0,04 0,03 0,05 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,05 0,04 0,04 0,05

H3 0,11 0,08 0,08 0,11 0,09 0,10 0,09 0,09 0,09 0,09 0,11 0,09 0,09 0,10

H4 0,05 0,04 0,04 0,05 0,04 0,05 0,04 0,04 0,04 0,04 0,05 0,04 0,04 0,05

H5 0,09 0,06 0,06 0,09 0,07 0,08 0,08 0,08 0,08 0,08 0,09 0,07 0,07 0,08

H6 0,07 0,05 0,05 0,07 0,06 0,07 0,06 0,06 0,06 0,06 0,07 0,06 0,06 0,07

H7 0,13 0,09 0,09 0,13 0,11 0,12 0,11 0,11 0,11 0,11 0,13 0,11 0,11 0,12

H8 0,09 0,07 0,06 0,09 0,07 0,08 0,08 0,08 0,08 0,08 0,09 0,07 0,07 0,08

H9 0,12 0,08 0,08 0,12 0,09 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,11 0,10 0,10 0,11

H10 0,25 0,18 0,17 0,24 0,20 0,22 0,20 0,20 0,20 0,21 0,23 0,21 0,20 0,23

I43 I44 I45 I46 I47 I48 I49 I50 I51 I52 I53 I54 I55

Remunerações 0,57 0,53 0,60 0,24 0,49 0,55 0,71 0,96 0,69 0,83 1,11 0,99 0,94

Excedente 
Operacional Bruto

0,71 0,78 0,84 1,17 0,88 0,74 0,73 0,57 0,70 0,65 0,56 0,56 0,62

Impostos sobre 
produção

0,20 0,22 0,19 0,11 0,16 0,24 0,21 0,22 0,21 0,22 0,21 0,21 0,21

Empresas 0,86 0,94 1,00 1,32 1,03 0,89 0,90 0,75 0,86 0,83 0,76 0,75 0,81

H1 0,03 0,03 0,03 0,02 0,03 0,03 0,03 0,04 0,03 0,04 0,05 0,04 0,04

H2 0,05 0,05 0,05 0,04 0,05 0,05 0,06 0,07 0,06 0,06 0,08 0,07 0,07

H3 0,11 0,11 0,12 0,09 0,11 0,11 0,13 0,16 0,12 0,14 0,17 0,16 0,15

H4 0,05 0,05 0,06 0,04 0,05 0,05 0,06 0,07 0,06 0,07 0,08 0,07 0,07

H5 0,09 0,09 0,10 0,07 0,09 0,09 0,10 0,12 0,10 0,11 0,14 0,13 0,12

H6 0,07 0,07 0,08 0,06 0,07 0,07 0,09 0,10 0,08 0,09 0,11 0,11 0,10

H7 0,13 0,13 0,14 0,11 0,13 0,13 0,15 0,18 0,15 0,16 0,20 0,18 0,18

H8 0,09 0,09 0,10 0,08 0,09 0,09 0,10 0,12 0,10 0,11 0,13 0,12 0,12

H9 0,12 0,12 0,13 0,11 0,12 0,12 0,13 0,15 0,13 0,14 0,17 0,15 0,15

H10 0,24 0,25 0,27 0,26 0,26 0,25 0,27 0,29 0,26 0,28 0,32 0,30 0,30

Fonte: Elaboração própria.
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Apêndice 3. Tabela complementar do Capítulo 5
Tabela A6. Variações percentuais nas alíquotas efetivas de impostos indiretos  
do modelo BRIGHT, 2009-2011 (taxa de variação % anual  
pelo conceito de poder da tarifa)

Produto 2009 2010 2011 Média Produto 2009 2010 2011 Média 

arrozCasca (7,91) 11,96 1,11 1,72 Gasoalcool (0,29) 9,34 (0,10) 2,98

MilhoGrao (3,69) 2,09 1,09 (0,17) oleoCombust 0,03 6,29 (0,46) 1,95

TrigoCereais 0,43 (3,71) 1,11 (0,72) oleoDiesel (0,46) (6,06) (0,07) (2,19)

Canaacucar (0,27) (0,06) 0,04 (0,10) outRefPetrol 1,01 11,55 0,06 4,21

sojaGrao (0,26) (1,58) (0,03) (0,62) alcool 0,91 9,12 (2,08) 2,65

outPsLavoura (0,70) (3,61) (0,02) (1,44) Quimicinorga (0,03) 3,17 0,07 1,07

Mandioca (0,19) 0,30 (0,02) 0,03 Quimicoorgan (0,39) 0,97 0,15 0,24

FumoFolha (0,39) (1,19) (0,02) (0,53) FabResinelas (0,14) 1,49 0,18 0,51

algodaoHerba (7,16) 12,26 (0,54) 1,52 ProdFarmac (0,44) 1,42 (0,45) 0,18

FrutasCitric 0,13 (1,35) (0,10) (0,44) Defagricolas 0,03 (0,65) (0,25) (0,29)

CafeGrao 0,21 (8,83) 1,49 (2,38) Perfumariout (1,98) 5,15 (0,03) 1,05

expFlorsilvi (0,40) 2,23 0,17 0,66 Tintasoutros (0,19) 4,92 0,13 1,62

bovinosoutr (0,36) (5,63) 0,02 (1,99) ProdQuimDive (0,55) (1,33) (0,08) (0,65)

LeiteVacaout (0,24) (4,24) (0,04) (1,50) artborracha (0,04) 5,14 0,47 1,86

suinosVivos (0,33) (2,66) (0,01) (1,00) artPlastico (0,39) 1,61 0,03 0,41

avesVivas (0,09) (0,25) (0,04) (0,13) Cimento (1,24) (1,72) (0,33) (1,10)

ovosaves (0,11) (3,09) (0,04) (1,08) outMinNaoMet (0,36) 1,33 0,03 0,33

Pescaaquicul (0,01) 7,66 (0,09) 2,52 GusaFerroLig (0,06) (0,34) (0,18) (0,19)

PetroleoGas 0,00 1,25 0,00 0,41 semiacabaco 0,24 0,91 (0,38) 0,25

MinerioFerro (0,51) (1,74) (0,03) (0,76) ProMetNaoFer (0,43) 1,10 0,04 0,24

CarvaoMinera 0,02 (0,73) 0,00 (0,24) Fundidosaco 0,63 (0,38) 0,16 0,13

MinMetNaoFer 0,08 0,80 (0,02) 0,29 ProdMetal (0,31) 0,53 0,16 0,13

MNaoMetalico 0,57 (0,64) (0,16) (0,08) Maquiequipam (0,66) (3,51) 0,00 (1,39)

abatePrCarne 0,11 1,56 (0,02) 0,55 eletroDomest (1,46) (6,06) (0,11) (2,54)

Carnesuino 0,12 1,18 0,04 0,45 escritinform (0,53) 6,07 0,27 1,94

Carneaves 0,26 0,04 (0,04) 0,09 Maqeletrout (0,41) 0,22 0,03 (0,05)

Pescadoindus 0,21 2,14 0,55 0,97 MateletrComu (1,35) 4,83 0,25 1,24

FrutasLegout 0,12 4,49 (0,74) 1,29 aparMedicout (0,82) 0,45 (0,04) (0,14)

oleosojabrut (0,08) 4,59 0,20 1,57 automUtilita (0,71) 0,30 0,37 (0,01)

(continua)
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Produto 2009 2010 2011 Média Produto 2009 2010 2011 Média 

outoleosVean 0,22 (3,83) 0,20 (1,13) Caminhonibus 0,48 (4,97) 0,02 (1,49)

oleosojaRefi 0,53 (3,63) 0,20 (0,96) PcVeiculauto 0,20 (0,35) 0,28 0,04

LeiteResesPa 0,04 1,96 (0,43) 0,52 outequTransp (0,51) 4,99 (0,02) 1,49

ProLaticinio 0,04 4,16 0,23 1,48 MoveisPrindu (1,22) 0,18 0,13 (0,30)

arrozProdDer (0,19) (4,65) (0,25) (1,70) sucatasRecic (0,56) 12,67 (0,16) 3,98

FarinhaTrigo (0,31) 3,12 0,13 0,98 eletoutUrban (0,15) (11,29) 0,06 (3,80)

FariMandioca (0,07) 2,06 0,13 0,70 Construcao (0,37) 2,11 0,00 0,58

oleoMilhoout (0,07) (1,19) 0,20 (0,35) Comercio 0,00 1,90 0,02 0,64

PrUsinasacuc (0,06) (3,28) 0,04 (1,10) TranspCarga (0,67) (1,21) (0,06) (0,65)

CafeTorMoido 0,12 6,54 (0,52) 2,05 TranspPassag 0,36 1,56 (0,22) 0,57

Cafesoluvel 0,15 8,11 (0,52) 2,58 Correio (0,17) 3,08 0,28 1,06

outProdalime (0,30) 0,57 (0,09) 0,06 servinformac (0,39) (2,85) (0,31) (1,18)

bebidas (1,69) 4,49 0,53 1,11 intFinancseg 0,26 4,29 0,62 1,73

ProdutosFumo (2,41) (2,07) (0,06) (1,51) servimobalug 0,17 (1,50) (0,02) (0,45)

benefalgodou (0,15) 2,19 (0,40) 0,55 aluguelimput 0,00 0,00 0,00 0,00

Tecelagem (0,41) 1,05 (0,14) 0,17 servManutRe (0,24) 1,00 0,04 0,27

FabouTexteis (0,01) 5,93 0,49 2,14 servalojalim (0,01) (0,47) (0,02) (0,17)

artVestuario 0,03 5,83 0,24 2,03 servPrestemp (0,26) 1,05 0,14 0,31

Couroartefat 0,31 7,26 0,51 2,69 educMercant (0,17) (1,57) 0,02 (0,58)

FabrCalcados 0,49 0,62 0,51 0,54 saudeMercant (0,42) (2,53) 0,05 (0,97)

ProdMadeira 0,27 0,62 0,10 0,33 servPrestFam (0,68) (2,43) 0,62 (0,83)

CelulosPapel 0,71 (3,74) (0,11) (1,04) servassociat (0,06) (0,59) 0,00 (0,22)

Papeloutros (0,44) 0,72 0,09 0,13 servDomestic 0,00 0,00 0,00 0,00

Jornaisout (0,63) 3,85 (0,08) 1,05 educPublica 0,00 0,00 0,00 0,00

GasLiqPetrol (0,01) 5,95 0,00 1,98 saudePublica 0,00 0,00 0,00 0,00

Gasolautomot 1,18 (3,80) 0,00 (0,87) servPubsegso 0,00 0,00 0,00 0,00

Fonte: IBGE (2015).
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Apêndice 4. Tabelas complementares do Capítulo 6
Tabela A7. Variação na composição setorial da produção em razão de uma  
modificação na estrutura do imposto de renda das famílias,  
setores agregados, Brasil, resultado em 2040 (p.p)

Setores Variação 

agropecuária, silvicultura e exploração florestal 0,00

indústria extrativa (0,01)

indústria de alimentos, bebidas e fumo 0,01

indústria têxtil, vestuário e calçados 0,00

Perfumaria e produtos farmacêuticos 0,00

Produtos químicos 0,00

indústria de duráveis 0,00

indústria pesada (0,01)

outros da indústria 0,00

serviços 0,01

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.

Tabela A8. Impactos setoriais no investimento decorrente da modificação  
na estrutura de tributação da renda das famílias, anos selecionados  
(desvio % acumulado em relação ao cenário-base)

Setores 2015 2020 2025 2030 2035 2040

agricultout (0,19) (0,06) 0,15 0,30 0,25 0,09

PecuariaPesc 0,01 0,18 0,21 0,21 0,06 (0,01)

PetroleoGas (0,25) (0,31) 0,19 0,37 0,31 0,10

MinerioFerro (0,41) (0,69) (0,06) 0,24 0,30 0,10

outindextrat (0,42) (0,55) 0,13 0,34 0,28 0,07

alimentbebid 0,03 0,07 0,33 0,42 0,27 0,08

ProdFumo (0,06) (0,22) 0,20 0,32 0,23 0,05

Texteis (0,39) (0,67) (0,01) 0,41 0,43 0,17

artVestuario 0,19 0,22 0,24 0,26 0,09 0,03

CouroCalcado 0,02 0,10 0,36 0,41 0,24 0,06

ProdMadeira (0,06) (0,05) 0,40 0,49 0,25 0,00

CelulosPapel (0,04) (0,05) 0,29 0,48 0,38 0,15

JornRevDisc 0,04 0,14 0,40 0,46 0,28 0,08

(continua)
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Setores 2015 2020 2025 2030 2035 2040

RefPetroleo (0,04) (0,10) 0,23 0,24 0,12 0,00

alcool 0,08 (0,04) 0,24 0,29 0,16 0,02

ProdQuimicos (0,19) (0,20) 0,27 0,38 0,28 0,08

Resinaelasto (0,20) (0,21) 0,27 0,41 0,28 0,07

ProdFarmac 0,21 0,34 0,30 0,31 0,14 0,03

Defagricolas (0,12) (0,22) 0,24 0,36 0,27 0,08

Perfumarout 0,26 0,45 0,37 0,35 0,15 0,04

Tintasout 0,10 0,38 0,61 0,31 (0,06) (0,14)

QuimicosDive (0,15) (0,17) 0,24 0,39 0,29 0,09

borracPlast (0,04) (0,02) 0,37 0,54 0,38 0,12

Cimento 0,27 0,77 0,56 (0,04) (0,34) (0,29)

outPrMNaoMet 0,06 0,34 0,67 0,27 (0,15) (0,20)

FabacoDeriv (0,24) (0,12) 0,30 0,21 0,08 (0,04)

MetNaoFerros (0,27) (0,33) 0,23 0,34 0,21 0,03

ProdMetal (0,04) 0,06 0,43 0,26 (0,04) (0,12)

MaqequipManu 0,04 0,29 0,79 0,83 0,41 0,03

eletrodomest 0,22 0,55 0,43 0,39 0,17 0,03

escrinformat 0,22 0,92 0,97 0,29 (0,31) (0,33)

Maqeletriout (0,05) 0,10 0,28 0,06 (0,09) (0,13)

Mateletroout 0,08 0,42 0,68 0,39 (0,05) (0,18)

apMedicoout 0,19 0,65 0,54 0,15 (0,17) (0,18)

automUtilita 0,21 0,60 0,70 0,58 0,25 0,03

Caminhonibus (0,02) 0,23 0,65 0,36 (0,13) (0,26)

PecVeicautom (0,04) 0,02 0,34 0,38 0,18 0,01

outeqTransp (0,07) (0,11) 0,23 0,39 0,28 0,10

indDiversas 0,07 0,29 0,53 0,47 0,18 (0,02)

eletroutUrba 0,21 0,34 0,23 0,25 0,10 (0,01)

Construcao 0,55 1,77 0,43 (0,30) (0,56) (0,48)

Comercio 0,19 0,14 0,28 0,14 (0,02) (0,07)

TransparmCor 0,13 0,18 0,32 0,32 0,12 0,00

servinformac 0,09 0,18 0,32 0,34 0,18 0,04

(continua)
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(continuação)

Setores 2015 2020 2025 2030 2035 2040

Financseguro 0,07 0,12 0,30 0,27 0,10 0,00

servimobalug 0,11 0,23 0,34 0,34 0,19 0,06

servManutRep 0,23 0,32 0,30 0,26 0,14 0,04

servalojalim 0,08 0,12 0,27 0,32 0,20 0,05

servPrestemp (0,10) (0,05) 0,27 0,31 0,20 0,05

educMercant 0,12 0,34 0,44 0,37 0,17 0,02

saudeMercant 0,11 0,28 0,37 0,30 0,11 (0,01)

outrosservic 0,19 0,37 0,41 0,34 0,17 0,05

educPublica 0,01 0,09 0,34 0,32 0,14 0,00

saudePublica 0,01 0,09 0,33 0,32 0,14 0,00

admPubsegsoc 0,01 0,08 0,31 0,28 0,11 (0,01)

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados das simulações.

Apêndice 5. Análise de sensibilidade

Uma série de parâmetros comportamentais é utilizada para a implemen-
tação do modelo BRIGHT, conforme descrito no Capítulo 4. Alguns 
desses parâmetros são baseados em estimativas econométricas, e, para 
outros, são atribuídos valores com base em conhecimentos econômicos 
e suposições (MAGALHÃES, 2013). Essa dependência em relação a 
parâmetros não estimados diretamente para o modelo pode ser avaliada 
por meio da análise de sensibilidade.

A análise de sensibilidade sistemática empregada neste trabalho 
segue a metodologia de quadratura gaussiana proposta por DeVuyst e 
Preckel (1997). Nessa abordagem, o modelo EGC é tratado como um 
problema de integração numérica cuja solução (resultado das variáveis 
endógenas) pode ser obtida de forma pontual, e os dois primeiros mo-
mentos (média e variância) podem ser obtidos por meio da variação 
dos parâmetros e/ou choques. Essas informações representam dados 



|  379
Capital e trabalho no Brasil no século XXI: o impacto 

de políticas de transferência e de tributação sobre 
desigualdade, consumo e estrutura produtiva

qualitativos a respeito da sensibilidade dos resultados do modelo a pa-
râmetros específicos e podem sugerir os elementos onde a atenção do 
pesquisador deve estar focada. 

Dadas essas considerações, a análise de sensibilidade siste-
mática consistiu em testar a robustez de dois parâmetros importantes 
para as análises conduzidas nesta tese: a elasticidade salário-emprego 
 (ELASTWAGE) e a razão entre investimento e capital (QRATIO), cali-
brados conforme descrito no Capítulo 4. O teste de sensibilidade estabe-
leceu um intervalo de 50% para esses parâmetros, com distribuição uni-
forme em torno do parâmetro utilizado para cada uma das  simulações. 

De forma geral, os resultados obtidos nas simulações desta tese 
podem ser considerados robustos, já que os testes mostraram que os 
resultados agregados e setoriais são pouco sensíveis à variação dos pa-
râmetros. Em razão do grande número de resultados, são apresentados 
apenas os desvios acumulados no fim do período, nas duas simulações 
conduzidas nesta tese (Capítulo 5 e Capítulo 6) para as variáveis ma-
croeconômicas, a renda das famílias e o nível de atividade setorial, 
considerando-se os dois parâmetros supracitados. 

As tabelas A9, A10 e A11 mostram os resultados da análise de 
sensibilidade nas duas simulações (Capítulo 5 e Capítulo 6), conside-
rando-se o parâmetro QRATIO. É possível observar que os resultados 
macroeconômicos (Tabela A9) são muito pouco sensíveis nas simula-
ções do Capítulo 5 (simulação histórica em um período de seis anos), 
com todas as variáveis apresentando elevado coeficiente de variação 
(medido pela razão entre a média e o desvio-padrão), uma vez que a 
média superou o desvio-padrão em todos os resultados. Para as simu-
lações do Capítulo 6, verificou-se certa sensibilidade dos resultados de 
exportação e investimento em relação à parametrização de QRATIO, 
que pode ter ocorrido pelo extenso período da simulação de projeção 
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(26 anos). De fato, percebe-se que os resultados são altamente robustos 
nos anos iniciais da simulação. No entanto, com o passar dos períodos, 
o coeficiente de variação tende a declinar, tornando-se menor que 1 
apenas em 2038, tanto para as exportações, quanto para o investimento. 
Esses resultados sugerem que análises de períodos muito extensos de-
vem ser tomadas com cautela para os investimentos e exportações. Esse 
resultado, porém, é minimizado pelo fato de a sensibilidade ter ocorrido 
apenas nos três últimos períodos de análise (2038, 2039 e 2040).

Em relação à renda das famílias (Tabela A10), os resultados são 
altamente robustos em relação à parametrização de QRATIO nas duas si-
mulações. Em termos setoriais (Tabela A11), alguns setores mostraram-
-se sensíveis à variação em QRATIO nas simulações. No Capítulo 5, ape-
nas máquinas elétricas e caminhões e ônibus mostraram sensibilidade. 
No Capítulo 6, minério de ferro, outras indústrias extrativas, têxteis, me-
tais não ferrosos, máquinas e equipamentos, máquinas de escritório e de 
informática e caminhões e ônibus apresentaram sensibilidade em 2040. 

Para o parâmetro ELASTWAGE, apenas a variável investimento 
na simulação de projeção do Capítulo 6 foi sensível à variação no valor 
do parâmetro (Tabela 12). Todas as demais variáveis macroeconômicas 
(Tabela 12), de renda das famílias (Tabela 13) e setoriais (Tabela 14) 
foram robustas. Vale ressaltar que os resultados setoriais de consumo 
por famílias do modelo foram altamente robustos130 à parametrização 
tanto de QRATIO quanto de ELASTWAGE. 

Em suma, esta análise de sensibilidade indica que os resulta-
dos de investimento e de alguns setores capital-intensivos mostram 
certa sensibilidade à parametrização da razão entre investimento e 
 capital (QRATIO), para períodos extensos de simulação. Sugere, por-

130 Como se trata de um grande número de resultados, demais resultados podem ser 
disponibilizados mediante solicitação.



|  381
Capital e trabalho no Brasil no século XXI: o impacto 

de políticas de transferência e de tributação sobre 
desigualdade, consumo e estrutura produtiva

tanto, que a especificação desse parâmetro para esses setores merece 
futuras investigações, para o aprimoramento dos modelos dinâmicos, 
principalmente nas análises de longos períodos de tempo. 

Tabela A9. Análise de sensibilidade de QRATIO – variáveis macroeconômicas

Variável Simulação Capítulo 5 Simulação Capítulo 6

Simulação Média Desvio-padrão Simulação Média Desvio-padrão

emprego 0,04 0,04 0,01 0,00 0,00 0,00

Produto 
interno 
bruto

0,09 0,09 0,02 0,08 0,07 0,01

exportações (1,26) (1,23) 0,13 (0,02) (0,03) 0,05

importações 1,03 1,01 0,11 0,11 0,11 0,04

investimento 0,61 0,57 0,15 0,00 0,00 0,05

Consumo das 
famílias

0,44 0,44 0,03 0,15 0,15 0,00

Consumo do 
governo

(0,05) (0,05) 0,00 0,01 0,01 0,00

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados da análise de sensibilidade.

Tabela A10. Análise de sensibilidade de QRATIO – renda disponível das famílias

Renda 
disponível

Simulação Capítulo 5 Simulação Capítulo 6

Simulação Média Desvio-padrão Simulação Média Desvio-padrão

H1 2,17 2,16 0,03 0,10 0,10 0,01

H2 0,78 0,77 0,04 0,11 0,11 0,00

H3 0,43 0,42 0,04 0,13 0,13 0,00

H4 0,29 0,29 0,04 0,18 0,17 0,00

H5 0,24 0,24 0,03 0,26 0,25 0,00

H6 0,24 0,23 0,04 0,42 0,41 0,00

H7 0,22 0,21 0,03 0,63 0,63 0,00

H8 0,23 0,22 0,03 0,05 0,05 0,00

H9 0,22 0,21 0,03 (0,01) (0,01) 0,00

H10 0,22 0,21 0,03 (0,33) (0,34) 0,00

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados da análise de sensibilidade.
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Tabela A11. Análise de sensibilidade de QRATIO – nível de atividade

Setores Média Desvio-padrão Média Desvio-padrão

1 agricultout (0,13) 0,03 0,05 0,02

2 PecuariaPesc 0,12 0,01 0,07 0,01

3 PetroleoGas (0,39) 0,04 0,05 0,04

4 MinerioFerro (0,62) 0,13 (0,02) 0,06

5 outindextrat (0,66) 0,05 (0,01) 0,04

6 alimentbebid 0,04 0,01 0,08 0,01

7 ProdFumo (0,08) 0,03 0,04 0,02

8 Texteis (0,42) 0,05 0,03 0,05

9 artVestuario 0,29 0,02 0,10 0,00

10 CouroCalcado 0,08 0,00 0,05 0,01

11 ProdMadeira (0,19) 0,01 0,02 0,01

12 CelulosPapel (0,18) 0,02 0,05 0,02

13 JornRevDisc 0,04 0,00 0,08 0,01

14 RefPetroleo (0,01) 0,00 0,07 0,02

15 alcool (0,03) 0,00 0,09 0,02

16 ProdQuimicos (0,36) 0,03 0,04 0,03

17 Resinaelasto (0,43) 0,03 0,04 0,02

18 ProdFarmac 0,23 0,02 0,13 0,01

19 Defagricolas (0,26) 0,04 0,05 0,03

20 Perfumarout 0,41 0,03 0,15 0,00

21 Tintasout 0,18 0,06 0,05 0,01

22 QuimicosDive (0,38) 0,03 0,04 0,02

23 borracPlast (0,25) 0,01 0,06 0,02

24 Cimento 0,35 0,10 0,04 0,02

25 outPrMNaoMet 0,16 0,07 0,03 0,01

26 FabacoDeriv (0,30) 0,01 0,03 0,01

27 MetNaoFerros (0,54) 0,04 0,01 0,03

28 ProdMetal (0,05) 0,03 0,03 0,00

29 MaqequipManu 0,14 0,08 0,01 0,02

30 eletrodomest 0,49 0,04 0,15 0,00

31 escrinformat 0,47 0,12 0,02 0,04

(continua)
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Setores Média Desvio-padrão Média Desvio-padrão

32 Maqeletriout 0,00 0,03 0,05 0,00

33 Mateletroout 0,26 0,07 0,04 0,02

34 apMedicoout 0,36 0,08 0,09 0,01

35 automUtilita 0,18 0,04 0,14 0,00

36 Caminhonibus 0,03 0,07 (0,01) 0,02

37 PecVeicautom (0,24) 0,00 0,06 0,01

38 outeqTransp (0,44) 0,04 0,06 0,02

39 indDiversas 0,24 0,03 0,08 0,00

40 eletroutUrba 0,20 0,03 0,16 0,01

41 Construcao 0,47 0,12 0,02 0,03

42 Comercio 0,19 0,03 0,08 0,00

43 TransparmCor 0,14 0,01 0,09 0,01

44 servinformac 0,03 0,00 0,10 0,01

45 Financseguro 0,06 0,01 0,08 0,01

46 servimobalug 0,13 0,02 0,19 0,02

47 servManutRep 0,25 0,03 0,16 0,01

48 servalojalim 0,05 0,00 0,11 0,01

49 servPrestemp (0,23) 0,02 0,06 0,02

50 educMercant 0,24 0,02 0,07 0,00

51 saudeMercant 0,28 0,03 0,08 0,00

52 outrosservic 0,22 0,01 0,10 0,00

53 educPublica (0,05) 0,00 0,01 0,00

54 saudePublica (0,05) 0,00 0,01 0,00

55 admPubsegsoc (0,06) 0,00 0,01 0,00

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados da análise de sensibilidade.
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Tabela A12. Análise de sensibilidade de ELASTWAGE – variáveis macroeconômicas

Variável Simulação Capítulo 5 Simulação Capítulo 6

Simulação Média Desvio-padrão Simulação Média Desvio-padrão

emprego 0,04 0,04 0,01 0,00 0,00 0,00

Produto 
interno 
bruto

0,09 0,09 0,01 0,08 0,08 0,00

exportações (1,26) (1,26) 0,00 (0,02) (0,02) 0,01

importações 1,03 1,04 0,01 0,11 0,11 0,01

investimento 0,61 0,61 0,01 0,00 0,00 0,01

Consumo das 
famílias

0,44 0,45 0,01 0,15 0,15 0,00

Consumo do 
governo

(0,05) (0,05) 0,01 0,01 0,01 0,00

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados da análise de sensibilidade.

Tabela A13. Análise de sensibilidade de ELASTWAGE – renda disponível das famílias

Renda 
disponível

Simulação Capítulo 5 Simulação Capítulo 6

Simulação Média Desvio-padrão Simulação Média Desvio-padrão

H1 2,17 2,17 0,01 0,10 0,11 0,00

H2 0,78 0,78 0,01 0,11 0,11 0,00

H3 0,43 0,43 0,01 0,13 0,13 0,00

H4 0,29 0,30 0,01 0,18 0,18 0,00

H5 0,24 0,25 0,01 0,26 0,26 0,00

H6 0,24 0,24 0,01 0,42 0,42 0,00

H7 0,22 0,22 0,01 0,63 0,63 0,00

H8 0,23 0,23 0,01 0,05 0,05 0,00

H9 0,22 0,22 0,01 (0,01) (0,01) 0,00

H10 0,22 0,22 0,01 (0,33) (0,33) 0,00

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados da análise de sensibilidade.
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Tabela A14. Análise de sensibilidade de ELASTWAGE – nível de atividade

Nível de atividade Média Desvio-padrão Média Desvio-padrão

1 agricultout (0,14) 0,00 0,06 0,00

2 PecuariaPesc 0,13 0,00 0,07 0,00

3 PetroleoGas (0,40) 0,00 0,06 0,00

4 MinerioFerro (0,65) 0,00 (0,01) 0,00

5 outindextrat (0,67) 0,00 (0,01) 0,00

6 alimentbebid 0,04 0,00 0,08 0,00

7 ProdFumo (0,08) 0,00 0,04 0,00

8 Texteis (0,43) 0,00 0,04 0,00

9 artVestuario 0,30 0,01 0,10 0,00

10 CouroCalcado 0,09 0,00 0,06 0,00

11 ProdMadeira (0,18) 0,01 0,03 0,00

12 CelulosPapel (0,18) 0,00 0,06 0,00

13 JornRevDisc 0,04 0,01 0,09 0,00

14 RefPetroleo (0,01) 0,01 0,07 0,00

15 alcool (0,03) 0,00 0,09 0,00

16 ProdQuimicos (0,37) 0,00 0,05 0,00

17 Resinaelasto (0,43) 0,00 0,04 0,00

18 ProdFarmac 0,23 0,01 0,13 0,00

19 Defagricolas (0,27) 0,00 0,05 0,00

20 Perfumarout 0,42 0,01 0,15 0,00

21 Tintasout 0,20 0,01 0,06 0,00

22 QuimicosDive (0,39) 0,00 0,05 0,00

23 borracPlast (0,25) 0,01 0,06 0,00

24 Cimento 0,37 0,01 0,04 0,00

25 outPrMNaoMet 0,18 0,01 0,03 0,00

26 FabacoDeriv (0,30) 0,00 0,03 0,00

27 MetNaoFerros (0,55) 0,00 0,01 0,00

28 ProdMetal (0,04) 0,01 0,03 0,00

29 MaqequipManu 0,16 0,01 0,01 0,00

30 eletrodomest 0,50 0,01 0,16 0,00

31 escrinformat 0,50 0,01 0,02 0,01

(continua)
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(continuação)

Setores Média Desvio-padrão Média Desvio-padrão

32 Maqeletriout 0,01 0,01 0,05 0,00

33 Mateletroout 0,28 0,01 0,04 0,00

34 apMedicoout 0,38 0,01 0,09 0,00

35 automUtilita 0,19 0,01 0,15 0,00

36 Caminhonibus 0,05 0,01 (0,01) 0,00

37 PecVeicautom (0,24) 0,01 0,07 0,00

38 outeqTransp (0,45) 0,00 0,06 0,00

39 indDiversas 0,25 0,01 0,08 0,00

40 eletroutUrba 0,21 0,01 0,17 0,00

41 Construcao 0,51 0,01 0,02 0,01

42 Comercio 0,20 0,01 0,08 0,00

43 TransparmCor 0,15 0,01 0,10 0,00

44 servinformac 0,03 0,01 0,10 0,00

45 Financseguro 0,06 0,01 0,08 0,00

46 servimobalug 0,14 0,00 0,20 0,00

47 servManutRep 0,26 0,00 0,17 0,00

48 servalojalim 0,05 0,01 0,11 0,00

49 servPrestemp (0,23) 0,01 0,07 0,00

50 educMercant 0,25 0,01 0,07 0,00

51 saudeMercant 0,29 0,01 0,09 0,00

52 outrosservic 0,22 0,01 0,10 0,00

53 educPublica (0,05) 0,01 0,01 0,00

54 saudePublica (0,05) 0,01 0,01 0,00

55 admPubsegsoc (0,05) 0,01 0,01 0,00

Fonte: Elaboração própria, com base nos resultados da análise de sensibilidade.
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