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Com o intuito de avaliar o impacto de longo prazo da desoneração da folha de pagamentos sobre a 
economia, construiu-se um modelo de gerações sobrepostas (overlapping generations models) com 
vida finita, probabilidade de morte e Previdência Social. O objetivo é não somente mensurar os efeitos 
macroeconômicos, mas também avaliar como a desoneração afeta as famílias de acordo com a idade. 
Os resultados apontaram que a desoneração da folha de pagamentos provocou tímidos aumentos no 
produto, no capital e no consumo de longo prazo, sem grandes sacrifícios para a economia no curto 
prazo. Do lado das famílias, no curto prazo, há perdas para os idosos e ganhos para a população ativa, 
principalmente para os mais jovens. No longo prazo, os ganhos de bem-estar são pouco representativos. 
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THE EXEMPTION OF PAYROLL: AN APPLICATION OF THE OVERLAPPING 
GENERATIONS MODEL TO BRAZIL

In order to assess the long-term impact of release of the payroll on the economy, we built a model 
of overlapping generations (overlapping generations models) with finite life, risk of death and 
social security. The goal is not only to measure the macroeconomic effects, but also assess how the 
exemption affects families according to age. The results showed that the exemption from payroll 
shy caused increases in product, capital and long-term consumption without major sacrifices for 
the economy in the short term. On the side of families in the short term, there are losses for the 
elderly and gains for the working population, especially for the younger ones. In the long run 
welfare gains are unrepresentative.
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1 INTRODUÇÃO

Uma das preocupações que sempre estiveram em pauta nas discussões nacionais 
e internacionais de política econômica diz respeito à tributação. A oneração ou a 
desoneração de determinada atividade ou rendimento pessoal reflete diretamente 
nas decisões dos agentes e, assim, no curso da economia nacional. Por outro lado, 
o sistema tributário de um país é a principal fonte de arrecadação do governo, 
logrando, com isso, a manutenção dos serviços básicos para a sociedade.
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No caso brasileiro, uma das mudanças recentes que foram promovidas foi a 
desoneração da folha de pagamentos. Em agosto de 2011 inaugura-se, na legislação 
tributária, a matéria de desoneração da folha de pagamentos, com a Medida Provisória 
(MP) no 540, convertida na Lei no 12.546, de 2011. Essa foi uma tentativa inicial de  
desonerar a folha de pagamentos, começando com as empresas de tecnologia  
de informação e comunicação, indústrias de móveis, de confecção e de artefatos de 
couro, entre outras. A partir dessa lei, novas MPs foram propostas, ampliando-se 
o rol de setores favorecidos com o corte na contribuição patronal para 56.3 

A desoneração da folha de pagamentos representa a criação de um novo tributo, 
a Contribuição Previdenciária sobre a Receita Bruta (CPRB), em substituição à 
contribuição patronal previdenciária de 20% sobre a folha de pagamentos. Esse 
novo tributo consiste na aplicação de uma alíquota ad valorem de 1% ou 2% sobre 
a receita bruta mensal, dependendo do setor econômico classificado na Classificação 
Nacional de Atividades Econômicas (CNAE) e do produto fabricado arrolado na 
Nomenclatura Comum do Mercosul (NCM).4 

Ocorre desoneração, já que a mudança embute uma renúncia sobre a arrecadação 
tributária do montante pago pelas empresas. O montante dessa renúncia fiscal em 
2012, 2013, 2014 e 2015 (até abril) foi estimado em R$ 3.615,69, R$ 12.284,29, 
R$ 22.107,30 e R$ 8.078,87 milhões, respectivamente (Brasil, 2015). 

É preciso destacar que a desoneração da folha de pagamentos não é um 
instrumento de política tributária recente, já que alguns países realizaram cortes 
de tributos advindos da seguridade social e compensaram essa queda sobre outros 
impostos.5 A forma clássica combina uma redução da alíquota sobre a seguridade 
social com um aumento da alíquota do imposto do tipo Imposto sobre Valor 
Agregado (IVA), de forma que preserve as receitas do governo, e é conhecida como 
desvalorização fiscal (Mooij e Keen, 2012).

O objetivo principal deste trabalho é simular os impactos econômicos da 
desoneração da folha de pagamentos, bem como verificar seus efeitos entre as 
gerações. Para tanto, será construído um modelo dinâmico de equilíbrio geral 
com gerações sobrepostas (overlapping generations models – OLG) com vida finita, 

3. MPs nos 563/2012, 582/2012, 601/2012 e 612/2013.
4. Um por cento para as empresas que produzem determinados produtos industriais (identificados pelo código da 
tabela de incidência do imposto sobre produtos industrializados – Tipi); e 2% para as empresas do setor de serviços, 
como aquelas do ramo hoteleiro, de call center e design houses, e que prestam os serviços de tecnologia de informação 
e tecnologia de informação e comunicação.
5. Um exemplo dessa política foi implementada na Dinamarca, que progressivamente eliminou as contribuições para 
o desemprego e o seguro-invalidez sobre os salários pagos pelo empregador em 1987, e substituiu por um IVA.  
Outro exemplo foi a Alemanha, que aumentou a taxa normal do IVA de 16% para 19% em 2007, compensada 
com a redução da contribuição previdenciária dos empregadores em 1,8%. A Hungria promoveu, em 2009,  
uma simultânea redução de 5 pontos percentuais (p.p.) da contribuição previdenciária do empregador e aumentou 
em 5 p.p. o IVA (Koske, 2013).
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probabilidade de morte e Previdência Social. Esse modelo permite avaliar os efeitos 
intergeracionais das mudanças tributárias, além de proporcionar mais rigor na 
produção e na análise dos resultados. 

Os resultados esperados da desoneração da folha de pagamentos deverão ter 
efeitos positivos para a economia, com elevações do produto, do consumo e do 
trabalho, porém pouco relevantes. Em relação às gerações, essa política poderá 
trazer perda de bem-estar para os atuais aposentados e para os ativos que estão 
mais próximos de se aposentar, e ganhos para os mais jovens, com menos tempo 
de mercado de trabalho.

Após esta introdução, este artigo apresenta, na seção 2, uma breve revisão 
de literatura. O modelo teórico é construído na seção 3, com a calibragem e 
as simulações apresentadas nas seções 4 e 5, respectivamente. Na seção 6 são 
discutidos os resultados e, por fim, na seção 7 são mostrados os comentários finais 
e as principais conclusões. 

2 REVISÃO DE LITERATURA

Nos trabalhos seminais de Samuelson (1958) e Diamond (1965), o modelo 
OLG foi desenvolvido para analisar as finanças públicas, a acumulação de capital,  
as dimensões de bem-estar entre gerações, a dívida pública e as medidas de segurança 
para a velhice. A grande extensão do modelo OLG de Diamond (1965) foi o 
modelo OLG dinâmico com muitas gerações, de Auerbach e Kotlikoff (1987). 
Esse modelo tem sido aplicado com sucesso para analisar as questões que vão 
desde sistemas de pensões até tributação. Ele é utilizado para mostrar os efeitos 
dos sistemas de pensões e os impactos de reformas tributárias. Como apontam 
Rasmussen e Rutherford (2001) e Kotlikoff, Smetters e Walliser (2002), os modelos 
OLG tornaram-se uma ferramenta-padrão para a análise da política aplicada desde 
a contribuição seminal de Auerbach e Kotlikoff (1987).6

Na literatura nacional, vários estudos sobre o impacto econômicos de 
mudanças tributárias já foram realizados. Uma parte da literatura tem trabalhado 
com modelos neoclássicos. É o caso de Araújo e Ferreira (1999), que realizaram 
uma pesquisa sobre os efeitos alocativos e os impactos que as reformas tributárias 
poderiam ocasionar sobre o bem-estar na economia brasileira. Foram analisadas duas 
propostas de reforma: a Proposta de Emenda à Constituição (PEC) da Comissão 
Executiva da Reforma Fiscal (Cerf ) e a PEC no 046-A/95. Os resultados apontavam 
para ganhos de longo prazo.

6. Como, por exemplo, Lang (2012), Fanti e Gori (2012), Bruce e Turnovsky (2013), Shi e Suen (2011) e Song 
et al. (2015).
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Ainda com modelos neoclássicos, Paes (2004) e Paes e Bugarin (2006a) 
estudaram os impactos distributivos e macroeconômicos de curto e longo 
prazos de duas reformas tributárias – Emenda Constitucional (EC) no 42/2003:  
Paes (2004); e propostas executiva e técnica: Paes e Bugarin (2006a) – e encontraram 
que essas propostas aumentaram a produção, o consumo, as horas de trabalho,  
o estoque de capital e os ganhos no bem-estar agregado. 

Outro segmento da literatura aborda a questão da reforma tributária com 
modelos OLG. Fochezatto e Salami (2009) analisaram os efeitos econômicos de 
longo prazo de diferentes opções tributárias utilizando um modelo de equilíbrio 
geral intertemporal com gerações sobrepostas. Cavalcanti e Silva (2009) e Cavalcanti 
(2010) apresentaram um modelo dinâmico de equilíbrio geral, baseado em Auerbach 
e Kotlikoff (1987), propondo simulações de desoneração tributária do setor produtivo. 
Os trabalhos contribuíram para a literatura ao inserir incerteza quanto ao tempo de 
vida e ao custo de ajustamento do capital. Cavalcanti e Silva (2009) concentraram-se 
em desonerar apenas o fator trabalho. Já Cavalcanti (2010) avançou em relação à 
pesquisa anterior, ao comparar as medidas de desoneração do fator trabalho com o 
fator capital, ambas compensadas com aumentos sobre o consumo. Os resultados 
dos dois estudos sugerem aumentos de capital e do produto, porém com mais 
intensidade sobre a desoneração do capital frente à desoneração do trabalho. Ambas 
as políticas geraram perdas de bem-estar para as gerações mais velhas existentes no 
momento da reforma tributária e ganhos de bem-estar para as gerações futuras.

Silva (2013) trataram de analisar a desoneração da folha de pagamentos com 
um modelo neoclássico. Encontram efeitos positivos apenas se a mudança envolver 
renúncia fiscal. Com alteração tributária neutra, não foram verificados impactos 
positivos da mudança da base da contribuição previdenciária – da folha para o 
faturamento das empresas. 

Sendo assim, este artigo inova na literatura, ao tratar a desoneração da folha 
de pagamentos com um modelo OLG. Este modelo permite não apenas que se faça 
uma análise do impacto econômico da desoneração, como em Silva (2013), como 
também sugere quais seriam os impactos sobre as diversas gerações. Por ser uma 
medida de caráter previdenciário, a análise da desoneração da folha sob o aspecto 
intergeracional é importante para uma visão mais ampla dos efeitos da medida. 

3 O MODELO TEÓRICO

O modelo teórico é composto por três setores: i) setor famílias; ii) setor de 
produção; e iii) setor do governo. Cabe lembrar que nesse modelo não há heranças 
deixadas para as famílias e trata-se de uma economia fechada. O uso de modelos 
com economia fechada é usual neste tipo de literatura, mas implica limitações nos 
resultados, já que não se consegue captar o impacto das importações e das exportações.  
No caso da desoneração da folha, as exportações não são tributadas e as importações 
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são tributadas pela nova contribuição sobre o faturamento. Diante do modelo de 
referência posto por Auerbach e Kotlikoff (1987), incorporamos modificações nas 
equações dos setores da economia, de forma a tornar o modelo mais adaptado à 
economia brasileira. Uma delas foi inserir a incerteza quanto ao tempo de vida de 
cada família (Jokisch e Kotlikoff, 2007). Outra modificação foi sobre a Previdência 
Social, que apresenta o fator previdenciário e os desequilíbrios entre receita e despesa, 
além de ser tratada de forma separada do agente governo. Essas modificações são 
baseadas nos trabalhos de Fochezatto e Salami (2009) e Auerbach e Kotlikoff (1987). 

3.1 Setor famílias

O setor denominado famílias compreende 55 sobreposições de gerações de adultos. 
Todos os anos, uma geração morre e outra toma o seu lugar. O pressuposto é que 
os indivíduos comecem a trabalhar aos 21 anos de idade (quando j = 1, onde j é a 
geração), aposentem-se com 65 anos (j = 45) e morrem aos 75 anos de idade (j = 55).  
Tal como acontece com outros aspectos da incerteza encontrada no mundo real,  
a incerteza de vida foi considerada neste modelo ao introduzir a taxa de mortalidade 
de cada família. Essa taxa é a probabilidade condicional de cada geração viver 
mais um ano.7 Para cada família, assumimos preferências representadas por uma 
função de utilidade com os valores atuais e futuros de consumo e lazer. Podemos 
representar a função de utilidade intertemporal da seguinte forma:

(1)

sendo que: 

(2)

Da equação (1) temos que γ é a elasticidade substituição intertemporal, 
β é a taxa de desconto e pj é a probabilidade de sobrevivência do indivíduo da 
família j. Da equação (2), cj,t e lj,t representam o consumo e o lazer com a idade j 
no tempo t. O parâmetro ρ representa a elasticidade substituição intratemporal 
entre consumo e lazer e α determina a intensidade das preferências das famílias 
por lazer em relação ao consumo. Diante disso, temos que as famílias maximizam 
a sua utilidade intertemporal com base nas suas expectativas de renda ao longo do 
ciclo de vida, como segue:

7. Segundo o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE, 2013), a evolução da expectativa de vida desde 1980 foi:  
1980, 62,5 anos; 1991, 66,9 anos; 2000, 70,4 anos; 2010, 73,8 anos; 2011, 74,1 anos. Miles (1999), em seu trabalho 
acerca do impacto da demografia sobre a economia, afirmou que, ao longo das próximas décadas, não haverá 
mudanças significativas na estrutura demográfica de quase todos os países desenvolvidos.
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sujeito a:

(3)

onde Wt é o salário no ano t; (1 - lj,t) são as horas trabalhadas; e ej é um fator 
exógeno de ajuste para permitir o fato de que as famílias podem ganhar mais 
ou menos por hora devido às diferenças nos níveis de habilidade entre famílias 
de diferentes idades. Pode-se pensar no vetor ej como uma proxy para o “capital 
humano”. As alíquotas dos tributos são: τlt – alíquota do imposto sobre a renda do 
trabalho; τkt – alíquota sobre a renda do capital; τct – alíquota do imposto sobre 
o consumo; τst – alíquota das contribuições para a Previdência Social; e Trt são as 
transferências do governo.

De acordo com a Lei no 9.876, de 1999, os aposentados por tempo de 
contribuição e por idade terão seus salários de benefício (bt) como uma média 
aritmética simples dos maiores salários de contribuição correspondentes a 80% 
(0,8) de todo o período contributivo, corrigidos mensalmente e multiplicados pelo 
fator previdenciário. De posse dessas informações, o fator previdenciário pode ser 
escrito como:

(4)

onde: f = fator previdenciário; Es = expectativa de sobrevida no momento da 
aposentadoria; Tc = tempo de contribuição até o momento da aposentadoria; 
Id = idade no momento da aposentadoria; e a = fator de ajuste sobre a alíquota 
de contribuição.

(5)

A partir do momento em que surge a aposentadoria (j = 46, ..., 55),  
não existem mais as horas trabalhadas e ficamos apenas com lj = 1. Por fim, 
resolvendo para j = 1, ..., 45 a maximização da função utilidade sujeita a restrição 
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orçamentária, obtemos as trajetórias intertemporais e a relação intratemporal do 
consumo e do lazer – equações (6) a (8), respectivamente:

(6)

(7)

(8)

onde: 

O parâmetro μj,t é o salário sombra da família j no ano t, que é igual a zero 
se o indivíduo oferta um montante de trabalho e diferente de zero se ele decide 

não trabalhar no ano t.  é a probabilidade condicional de uma família da 

geração j viver mais uma unidade de tempo.

Para os aposentados que correspondem às idades j = 46, ..., 55, a trajetória 
do lazer é unitária; então, do processo de maximização da função utilidade sujeito 
a restrição orçamentária, temos a seguinte equação de consumo:

(9)
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3.2 Setor produção

A economia é formada por firmas que se comportam competitivamente. A função 
de produção tem como input capital e trabalho e uma tecnologia Cobb-Douglas. 
O trabalho difere de acordo com o seu nível de eficiência (ej), ou seja, todas as 
formas de trabalho são substitutos perfeitos, mas as pessoas de diferentes idades 
fornecem quantidades diferentes de mão de obra por unidade de lazer. Já o capital 
é homogêneo; assim, a função de produção seria:

(10)

onde Yt é o produto agregado; Kt e Lt representam o capital e o trabalho agregado, 
respectivamente; o termo θ é a participação do capital na função de produção;  
e, por fim, At é um fator de escala que representa a produtividade total dos fatores.

Além disso, as firmas maximizam os lucros restritas aos custos de produção, 
de forma que:

(11)

onde δ representa a taxa de depreciação do capital. Sendo assim, resolvendo o 
problema de maximização das firmas, temos:

(12)

(13)

onde Wt e rt representam os salários e a taxa de juros no tempo t. Na equação (12) 
temos a igualdade entre o salário e a produtividade marginal do trabalho, e na 
equação (13) temos que a taxa de juros é igual à produtividade marginal do capital.

3.3 Setor governo

Na equação que descreve o comportamento do governo está incluído o sistema da 
Previdência Social, que é independente do governo. Esse setor arrecada impostos 
sobre a folha de salários e realiza os pagamentos dos benefícios. Sendo assim,  
o consumo do governo com a Previdência Social e as transferências pode ser escrito 
como em (14):

(14)
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onde Gt é o consumo do governo com bens e serviços; SB
t são os benefícios da 

Previdência Social; e Trt são as transferências do governo. Para a arrecadação líquida 
tributária Tt, temos:

(15)

onde Ct é o consumo agregado; SA
t  é a arrecadação da Previdência Social; e Nj é a 

população de idade j referente ao ano de 2009.

3.4 Previdência Social

No Brasil a Previdência Social utiliza o sistema de repartição simples (PAYG),  
em que os benefícios recebidos a partir de 65 anos de idade (no modelo, j = 45) 
vão até 75 anos de idade (no modelo, j = 55) e são medidos pela média do tempo 
de contribuição do indivíduo representado pela equação (5), já descrita.

Diante disso, a despesa total anual com a Previdência Social pode ser 
representada pela equação (16):

(16)

Já a receita anual da Previdência Social é advinda da parte da remuneração dos 
empregados ponderada pelas horas trabalhadas e pela proxy de capital humano (ej),  
como segue na equação (17):

(17)

3.5 Bem-estar

Para calcular a variação no bem-estar das famílias, de acordo com mudanças na 
política tributária, será utilizada a metodologia tradicional na literatura, seguindo, 
entre vários trabalhos, os de Auerbach e Kotlikoff (1987), Pereira e Ferreira (2010; 
2011) e Ileri e Derin-Gure (2014). O cálculo da variação do bem-estar inicia-se por 
meio da mensuração da variação da utilidade dos indivíduos sob a nova política 
tributária, que proporciona o mesmo nível de satisfação que desfrutavam antes da 
reforma tributária. Essa variação da parcela de ganho ou perda surge da solução 
em d da seguinte equação (adaptada para o modelo proposto neste trabalho): 
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(18)

onde Uj,0 são os níveis de utilidade de estado estacionário; e cj,t e lj,t são os consumo 
e o lazer da família j no tempo t sob a nova política. De posse da utilidade (uj,t) 
após a política tributária, a variação equivalente, como medida de bem-estar, pode 
ser mensurada como:

(19)

3.6 Equilíbrio de mercado

Depois de tratado o comportamento de cada setor, temos as condições de equilíbrio, 
que devem ser satisfeitas para cada um dos mercados, a saber: mercado de bens e 
serviços, mercado de trabalho, consumo e capital. Isso se faz necessário para obter 
a solução numérica do modelo. Para o consumo, temos:

(20)

Para o mercado de trabalho, a condição de oferta (lado direito) e demanda 
de mão de obra (lado esquerdo) se satisfaz por meio da equação (21):

(21)

O equilíbrio no mercado de capitais é dado por:

(22)

A condição de oferta e demanda agregada é representada pela equação (23):

(23)
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onde:

(24)

Para a solução da trajetória de equilíbrio da economia será utilizado o algoritmo 
de Broyden (1965), visando resolver numericamente o conjunto de equações não 
lineares dinâmicas que compõem o modelo – equações (1) a (24). A solução desse 
sistema resultará no caminho de transição após a política tributária. A calibração 
do modelo, as simulações tributárias propostas e os resultados serão apresentados 
nas seções seguintes.8 

4 CALIBRAGEM

A calibração do modelo envolve encontrar valores para os parâmetros e as variáveis 
condizentes com os dados da economia real. Neste trabalho foram utilizados os dados 
das Contas Nacionais, divulgados pelo IBGE (2011), do Anuário Estatístico da 
Previdência Social (Brasil, 2009a), e também a pesquisa de Paes e Bugarin (2006b). 
Diante disso, considera-se, no modelo, o ano de 2009 como equilíbrio de estado 
estacionário. Tomamos para esse ano o produto de equilíbrio como um numerário.

A tabela 1 apresenta os valores dos parâmetros do modelo. A elasticidade 
substituição intertemporal (γ) e a preferência pelo lazer na função utilidade (α) foram 
obtidas a partir dos trabalhos de Cavalcanti (2010) e Ferreira (2004). Os demais 
parâmetros foram calculados endogenamente, a partir das equações de equilíbrio 
de estado estacionário. Para a solução foi utilizado o algoritmo de Broyden (1965).

TABELA 1 
Parâmetros do modelo

Descrição Parâmetros Valor

Elasticidade substituição intertemporal γ 0,7001

Elasticidade substituição intratemporal ρ 1,134

Preferência pelo lazer na função utilidade α 0,2502

Preferência pelo presente β 0,025

Produtividade total dos fatores a 1,058

Participação da renda do capital no produto θ 0,391

Taxa de depreciação do capital δ 0,048

e (a+bj+cj2) ej

a = -0,9441
b = 0,0366
c = -0,0006

Elaboração dos autores.
Notas: 1 Cavalcanti (2010). 

2 Ferreira (2004). 

8. Neste trabalho utilizamos a linguagem de programação Python 2.7 e 3.4. Desenvolvemos o algoritmo para a 
solução numérica do modelo proposto utilizando a plataforma científica PythonXY 2.7.9.
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O valor da participação da renda do capital no produto (θ) é calculado pela divisão 
do excedente operacional bruto em relação à soma do próprio excedente operacional 
bruto com os salários dos empregados e autônomos.9 Para o capital de estado estacionário, 
utilizamos a relação entre a formação bruta de capital fixo em proporção do produto 
interno bruto (PIB) (I/Y = 0,179), a taxa de juros real e o valor do θ.

O parâmetro δ foi encontrado pela proporção dos investimentos (em % do PIB) 
e o capital de estado estacionário.

De acordo com as Contas Nacionais (IBGE, 2011), o consumo em proporção 
ao PIB atingiu 60,87% em 2009. Já o consumo do governo e os investimentos 
alcançaram 21,12% e 17,99%, respectivamente, em relação ao PIB. Para os 
investimentos, foi considerada a formação bruta de capital fixo.

Os salários são compostos por remuneração dos autônomos e dos empregados 
alcançando 60,86% em relação ao produto nacional. A taxa de juros Selic como 
média anual atingiu 10,02%; dessa taxa de juros foi descontada a inflação do 
período com base no Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA), 
atingindo uma taxa de juros real de 5,71% ao ano (a.a.).

A arrecadação e a despesa da Previdência Social chegaram a 7,06% e 6,075% 
do PIB, respectivamente. Já a arrecadação total do governo de todas as esferas foi 
de 32,47% do PIB (IBGE, 2011). A tabela 2 ilustra os valores apresentados para 
os agregados econômicos de 2009 e os compara com o modelo proposto.

TABELA 2
Agregados econômicos (2009)

Brasil 2009 (% PIB) Modelo

Consumo 60,87 60,87

Consumo do governo 21,12 21,12

Capital 370,11 370,11

Investimento 17,99 17,99

Taxa de juros Selic 10,021 -

Taxa de juros real 5,712 5,71

Salários 60,86 60,86

Arrecadação do governo 32,47 32,47

Arrecadação da Previdência Social 7,06 7,06

Despesa com a Previdência Social 6,075 6,074

Fonte: Contas Nacionais (IBGE, 2011). 
Elaboração dos autores. 
Notas: 1 Taxa de juros Selic média anual de 2009. 

2 Esse resultado é a diferença entre o IPCA de 2009 (4,31) e a média anual da taxa Selic de 2009.

9. Onde Θ = EOB / (EOB + remuneração dos autônomos + remuneração dos empregados) = (1.075.844) / (1.075.844 + 
1.412.999 + 260.424), ou Θ = 1 – WL/Y = 0,3913 (Paes e Bugarin, 2006b). 
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Para calcular as horas trabalhadas (L), utilizamos as horas de trabalho 
disponíveis para a atividade de mercado, ou seja, excluem-se do cálculo as horas de 
sono. Assim, das cento e sessenta e oito horas semanais, retiram-se cinquenta e seis 
horas de sono (oito horas por dia), de modo a se ter cento e doze horas disponíveis 
por semana. Considerando-se uma jornada de quarenta e quatro horas semanais, 
L é calculado pela divisão de 44/112. 

Para computar as alíquotas tributárias do modelo, utilizamos o estudo 
feito anualmente pela Receita Federal do Brasil (RFB), que se consolida na carga 
tributária no Brasil (Brasil, 2009b). Nesse trabalho temos o montante arrecadado 
de impostos por esfera de governo. De posse desses dados e dos dados das Contas 
Nacionais, é possível calcular as alíquotas do imposto sobre a renda do capital (τk), 
do imposto sobre a renda do trabalho (τl), do imposto sobre a Previdência Social 
(τs) e do imposto sobre o consumo (τc). 

Para o cálculo da alíquota do imposto sobre a renda do capital (τk), utilizamos 
a arrecadação dos impostos em porcentagem do PIB para o ano de 2009: Imposto 
sobre a Renda da Pessoa Jurídica (IRPJ) (2,49% do PIB), Contribuição Social sobre 
o Lucro Líquido (CSLL) (1,39%), Imposto Predial e Territorial Urbano (IPTU) 
(0,39%), Imposto de Transmissão de Bens Imóveis (ITBI) (0,12%), Imposto 
sobre a Propriedade de Veículos Automotores (IPVA) (0,56%) e Imposto sobre 
Operações Financeiras (IOF) (0,61%). Logo:

(25)

Para a alíquota do imposto sobre a renda do trabalho (τl), utilizamos os valores 
da seguinte arrecadação tributária em porcentagem do PIB: Imposto sobre a Renda da  
Pessoa Física (IRPF) (0,45%), Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF) (3,18%), 
Fundo de Garantia do Tempo de Serviço (FGTS) (1,74%), Sistema S (0,27%)  
e salário-educação (0,31%). A alíquota da Previdência Social (τs) é a relação entre 
a arrecadação previdenciária geral (6,47%), dos servidores públicos (0,59%) e a 
remuneração do trabalho (1 - θ ). Portanto,

(26)

(27)

Por fim, a última alíquota utilizada no modelo é a alíquota do imposto sobre o 
consumo (τc). Essa é encontrada de acordo com a relação da arrecadação dos tributos 
sobre o consumo em porcentagem do PIB dividido pelo consumo: Imposto sobre 
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Produtos Industrializados (IPI) (0,88%), Imposto sobre Circulação de Mercadorias e 
Serviços (ICMS) (7,13%), Imposto sobre Serviços de Qualquer Natureza (ISS) (0,71%), 
Imposto sobre o Comércio Exterior (0,51%), Contribuição para o Financiamento da 
Seguridade Social (Cofins) (3,69%), Programa de Integração Social (PIS) (0,82%) 
e Programa de Formação do Patrimônio do Servidor Público (Pasep) (0,16%), e a 
proporção do consumo das famílias em relação ao produto nacional (C/Y = 60,87%). 

(28)

A tabela 3 resume os valores encontrados das alíquotas tributárias.

TABELA 3 
Alíquotas tributárias

Descrição Valor (%)

τk Alíquota do imposto sobre a renda do capital 14,20

τl Alíquota do imposto sobre a renda do trabalho 9,77

τs Alíquota do imposto sobre a Previdência Social 11,59

τc Alíquota do imposto sobre o consumo 22,83

Elaboração dos autores.

5 SIMULAÇÕES

Serão realizadas três simulações – duas consideradas principais e uma secundária. 
Na primeira simulação (simul-1) iremos eliminar a alíquota de 20% sobre a 
contribuição patronal (semelhante à proposta de desoneração da folha de pagamentos), 
substituindo, em parte, por um tributo sobre o consumo. De acordo com a RFB 
(Brasil, 2015), a eliminação da contribuição patronal como proposto na desoneração  
da folha resultou em perda de receita tributária da ordem de 0,73% do PIB para 
a arrecadação previdenciária em 2014. Assim, nessa simulação, iremos reduzir 
o equivalente a 0,73% do PIB sobre a alíquota previdenciária no intuito de 
simular o corte da contribuição patronal. Os dados da RFB (ibidem) mostram 
que a CPRB arrecadou 0,35% do PIB em 2014. Desta forma, a simulação 
proposta aumentará a arrecadação sobre o consumo em 0,35% do produto 
interno, resultando em perda líquida de arrecadação de 0,38% do PIB. 

Na segunda simulação (simul-2) vamos supor que a desoneração da folha seja 
neutra do ponto de vista do percentual total dos impostos em relação ao PIB. Assim, 
reduz-se a alíquota da contribuição previdenciária de forma a cortar o montante da 
arrecadação em 0,73% do PIB e, simultaneamente, modificar a alíquota da tributação do  
consumo para aumentar a arrecadação desse tributo na mesma proporção (0,73% 
do PIB). A tabela 4 resume os resultados das mudanças nas alíquotas tributárias.
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TABELA 4
Desoneração da folha de pagamentos 

(Em %)

τs τc

Antes da desoneração da folha de pagamentos 0,1159 0,2283

Simul-1 0,1039 0,2340

Simul-2 0,1039 0,2403

Elaboração dos autores.

Uma terceira simulação, considerada secundária, foi elaborada para comparar 
a eficácia do modelo quanto aos resultados. Assim, utilizamos a mesma política para 
o Brasil que os países da zona do euro utilizaram entre 2008 a 2012. Diante disso,  
a simul-3 tem como objetivo reduzir a arrecadação da Previdência Social em 1 ponto 
percentual (p.p.) do PIB e aumentar em 1 p.p. do produto interno a arrecadação sobre 
o consumo (política utilizada pelos países europeus denominada desvalorização fiscal). 

6 RESULTADOS

Os resultados para o novo estado estacionário após a política de desoneração da 
folha de pagamentos podem ser observados na tabela 5. A simul-1 teve uma variação 
de 0,2497% entre o consumo inicial e o novo consumo de estado estacionário, 
contra 0,1307% da simul-2. Esse resultado é em parte explicado pelo aumento de 
salários (simul-1: 0,1478%; simul-2: 0,0821%). 

TABELA 5
Efeitos macroeconômicos de longo prazo

Estado 
estacionário

Desoneração da folha de 
pagamentos (simul-1)

Desoneração da folha de 
pagamentos – neutra (simul-2)

Impostos (% PIB)

Imposto sobre o consumo 22,83 23,40 24,03

Imposto sobre a Previdência Social 11,59 10,39 10,39

Imposto sobre o trabalho 9,77 9,77 9,77

Imposto sobre o capital 14,20 14,20 14,20

Total 58,41 57,79 58,41
Variáveis macroeconômicas (% PIB)

Consumo 60,87 0,25 - 61,021 0,13 - 60,951

Consumo do governo 21,12 0,00 - 21,121 0,00 - 21,121

Investimentos 17,99 (-0,04) - 17,991 (-0,03) - 17,991

Capital 370,11 (-0,04) - 369,951 (-0,03) - 370,011

Trabalho (unidades de tempo) 0,3928 0,3939 0,3933

Produto (variação sobre o estado estacionário) 1,0000 1,0014 1,0007

Taxa de juros (%) 5,71 5,73 5,72

Salários 60,86 0,02 - 60,951 0,01 - 60,911

Despesa previdenciária 6,07 0,14 - 6,081 0,07 - 6,0791

Arrecadação previdenciária 7,06 (-10,20) - 6,331 (-10,27) - 6,331

Transferências 5,26 (-6,20) - 4,941 0,54 - 5,291

Arrecadação 32,47 (-0,98) - 32,151 0,10 - 32,501

Elaboração dos autores. 
Nota: 1 Variação percentual em relação ao estado estacionário - variação percentual em relação ao PIB. 
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Com a política de desoneração da folha, espera-se que o trabalho aumente no 
longo prazo, e isso foi observado nas duas simulações. Para a desoneração da folha 
de pagamentos, ele aumentou em 0,2800%, e, para a desoneração neutra, 0,1272%. 
No longo prazo, a economia acumulou menos capital: -0,04469% e -0,02663% para 
simul-1 e simul-2, respectivamente. A explicação dessa pequena queda do capital 
pode ser observada por meio da equação (22), que descreve seu comportamento. 
Como há uma dependência direta do consumo agregado, este aumentando reduz 
o estoque de capital para o próximo período; por outro lado, o produto nacional 
crescendo desencadeia aumentos no estoque de capital do período seguinte.  
O produto teve aumentos de 0,14% (simul-1) e 0,07% (simul-2). A combinação 
desses efeitos, mantendo o consumo do governo praticamente inalterado, somado 
à depreciação do estoque de capital do período anterior, traduziu-se nessa pequena 
queda do capital para o estado estacionário. 

Em relação à despesa previdenciária, esta obteve aumentos na casa de 0,1370% 
e 7,07% para simul-1 e simul-2, respectivamente. Isso se deve ao fato dos aumentos 
dos salários dos trabalhadores nos últimos 45 anos, uma vez que os benefícios 
do período atual dependem da média ponderada dos salários recebidos durante 
o período em que os aposentados estavam trabalhando. Por outro lado, com a 
desoneração da folha (simul-1), a arrecadação da Previdência caiu em torno de 
10,20%. Para o estado estacionário inicial, o resultado líquido da Previdência foi 
de 0,9843% em relação ao PIB, porém, após as políticas propostas, esse resultado 
diminuiu para 0,2552% (simul-1) e 0,2547% (simul-2). 

As reformas tributárias resultaram no aumento do consumo, na oferta de 
trabalho e na produção, porém com uma pequena redução no estoque de capital 
físico durante a transição entre os estados estacionários. O gráfico 1 resume os 
impactos dessas reformas ao longo do caminho de transição. Esse gráfico apresenta 
a evolução dessas variáveis nos 150 períodos que separam o equilíbrio inicial e o 
estado de equilíbrio final. A evolução em cada variável é mensurada a partir da 
variação percentual em relação ao estado estacionário inicial. Como observado, a 
maior parte do impacto da reforma foi concentrada nos primeiros anos da transição. 

O consumo agregado inicia sua transição com um aumento no primeiro 
período após a reforma, de 0,2209% (simul-1) e 0,1137% (simul-2), crescendo 
mais rapidamente a partir do terceiro período, que se estende até as primeiras 43 
unidades de tempo em que atinge seu máximo (simul-1: 0,2510%; e simul-2: 
0,1307%). Após esse período, ocorre uma queda, para finalmente chegar ao novo 
nível de estado estacionário a partir do período oitenta, que, em média, atingiu 
aproximadamente 0,25% (simul-1) e 0,13% (simul-2). 

Após um aumento de 0,0097% (simul-1) e 0,0052% (simul-2) no primeiro 
ano, o estoque de capital cai para aproximadamente -0,0806% (simul-1)  
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e -0,0425% (simul-2), e inicia sua recuperação progressivamente, até atingir seu 
pico no período trinta (simul-1: -0,0464%; e simul-2: -0,0234%). Em seguida se 
obtém uma leve queda, que persiste até o período sessenta. A partir desse momento 
a economia ajusta-se e prossegue na trajetória do seu novo estado estacionário, 
inferior ao estado estacionário inicial, na ordem média de aproximadamente -0,05% 
(simul-1) e -0,025% (simul-2). O caminho de transição do capital foi seguido por 
um aumento dos salários. Apesar da queda dos rendimentos dos trabalhadores no 
segundo período, reflexo, em parte, do aumento da dotação de trabalho agregado,  
e da diminuição nas taxas de juros, os salários continuaram seu caminho de crescimento 
sustentável. A fim de compreender melhor estes resultados, faz-se necessário olhar 
os impactos entre as gerações.

GRÁFICO 1
Trajetória de transição para variáveis selecionadas 

(Variação em relação ao estado estacionário, em %)

A – Capital

1B – Trabalho
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1C – Produto

1D – Consumo das famílias

1E – Despesa da Previdência Social
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1F – Arrecadação da Previdência Social

1G – Salários

1H – Taxa de juros

Elaboração dos autores.
Obs.: �Gráficos cujos leiaute e textos não puderam ser padronizados e revisados em virtude das condições técnicas dos originais 

(nota do Editorial).
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Os aposentados não escapam do aumento do imposto sobre o consumo, e,  
por outro lado, não se beneficiam pela redução do imposto sobre o trabalho.  
Com base neste argumento, quanto mais velha é a geração, menos ela se apropriará 
dos ganhos da redução do imposto sobre o trabalho. As gerações mais novas,  
por outro lado, podem aproveitar que a redução do imposto sobre o trabalho não foi 
compensada pelo aumento na tributação do consumo, no caso da desoneração da folha.

Os impactos diferenciados sobre as gerações afetam o bem-estar. Este resultado 
pode ser observado a partir do gráfico 2. No eixo horizontal são apresentadas as 
gerações – por exemplo, do -54 ao -45 são os indivíduos que estão aposentados 
no momento da reforma tributária; entre -1 e -44 são as famílias que estão no 
mercado de trabalho após a mudança fiscal; já a geração 0 em diante são as gerações 
nascidas após a mudança tributária. 

GRÁFICO 2
Efeitos sobre o bem-estar entre gerações 

(Variação em relação à EV, em %)

Elaboração dos autores.
Obs.: 1. EV = variação equivalente.

2. �Gráfico cujos leiaute e textos não puderam ser padronizados e revisados em virtude das condições técnicas dos 
originais (nota do Editorial).

Os resultados apontam que, para ambas as políticas fiscais, os aposentados 
perdem bem-estar. A explicação central dessa perda de bem-estar ocorre devido a 
eles não se beneficiarem com a redução da alíquota do imposto sobre a Previdência 
Social e pagarem uma parte do custo dado pelo aumento da tributação sobre o 
consumo. Assim, para os aposentados a mudança é negativa. Eles perdem, em média, 
0,48% para a simul-1 e 0,25% para a simul-2. Porém, os que estão trabalhando são 
beneficiados pela reforma tributária, uma vez que a alíquota sobre a Previdência 
Social é menor em ambas as políticas. O resultado foi aumentar o rendimento 
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efetivo líquido deste grupo. Esse benefício será maior quanto mais distante estiver o  
trabalhador da aposentadoria; assim, o indivíduo teria mais anos para aproveitar 
o benefício. Essa queda vai diminuindo quanto mais próxima a geração está do 
momento da reforma. Por exemplo, para os trabalhadores nascidos 36 anos antes 
da reforma, a perda seria de 0,32% (simul-1) e 0,17% (simul-2); já os nascidos 
dez anos antes da reforma teriam aumento de 0,12% e 0,06% (simul-1 e simul-2, 
respectivamente). 

Portanto, a mudança tributária proporcionou ganhos de bem-estar para as gerações 
nascidas depois da reforma tributária, com mais intensidade sobre a desoneração da 
folha de pagamentos do que a desoneração neutra. Como se pode constatar no gráfico 2,  
a variação de bem-estar entre os entrantes no mercado de trabalho (21 anos) chegou a 
ser de 0,43% e 0,22% para a simul-1 e a simul-2, respectivamente. 

Por fim, a tabela 6 compara o resultado da simul-3 (reduzir em 1% do PIB a 
arrecadação da Previdência Social e aumentar em 1% do PIB a arrecadação sobre 
o consumo) com outros trabalhos que utilizam modelos dinâmicos de equilíbrio 
geral com propostas de reformas tributárias.

TABELA 6 
Visão geral de estudos quantitativos sobre os efeitos da desvalorização fiscal: corte 
sobre a seguridade social e aumento do IVA de 1% sobre o PIB

(Em %)

Pesquisa
Efeitos de curto prazo Efeitos de longo prazo1

PIB Emprego PIB Emprego

Modelo proposto – DGE - - 0,1 0,16

Besson (2007) – DGTPE, com passagem completa - 0,2 - ~0,0

Gauthier (2008) – corte uniforme da ESSC - - 0,1 0,3

Gauthier (2008) – corte-alvo do ESSC - - 0,7 1,5

Fève et al. (2009) – modelo sem fricções 0,7 - 0,9 0,8

Klein e Simon (2010) -0,1 0,2 0,1 0,3

Banco de Portugal (Portugal, 2011) 0,2 0,42 0,6 0,61

Langot, Patureau e Sopraseuth (2012) - - 0,1 0,0

EC (2011) – baixa elasticidade da oferta de trabalho 0,0 0,2 0,4 0,4

EC (2011) – alta elasticidade da oferta de trabalho 0,1 0,2 0,7 0,8

Heyer et al. (2012) – modelo básico 0,1 0,2 0,3 0,3

Fonte: Koske (2013). 
Elaboração dos autores.
Notas: 1 �Efeito depois de cinco anos para Heyer et al. (2007) e Klein e Simon (2010); depois de dez anos para Gauthier (2008) 

e Banco de Portugal (Portugal, 2011); depois de trinta anos para EC (2011); depois de quarenta anos para Fève et al. 
(2009); e depois de cem anos para Langot, Patureau e Sopraseuth (2012). Efeito para 150 períodos para o modelo 
proposto – DGE. 

2 Impacto sobre horas trabalhadas desde efeitos sobre o emprego não está disponível.
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Como observado na tabela 6, o modelo proposto – DGE – obteve variação 
idêntica do PIB aos resultados encontrados por Gauthier (2008), Langot, Patureau 
e Sopraseuth (2012) e Klein e Simon (2010). Quanto ao emprego, o modelo 
proposto encontrou impactos reduzidos e similares aos obtidos pela maioria dos 
estudos citados na tabela 6.

Assim, podemos afirmar que os resultados das propostas de desoneração da 
folha de pagamentos analisadas apontaram para pequenos ganhos econômicos, 
com impactos relevantes sobre o bem-estar entre as gerações.

7 CONSIDERAÇÕES FINAIS

Este trabalho procurou avaliar os impactos econômicos e entre gerações da política de  
desoneração da folha de pagamentos promovida pelo governo federal a partir 
de 2011. Para isso, desenvolveu-se um modelo dinâmico de equilíbrio geral, 
com gerações sobrepostas, incerteza quanto ao tempo de vida do indivíduo e 
desequilíbrio previdenciário.

Os resultados das reformas tributárias tiveram pequenos efeitos de longo prazo 
para os agregados econômicos, porém positivos para a economia. Sobre a simul-1, 
o consumo aumentou 0,24%, contra 0,13% na simul-2. O mesmo ocorreu com o  
produto e o trabalho. Ambos cresceram modestamente: o produto na ordem de 
0,14% (simul-1) e 0,07% (simul-2), e o trabalho em 0,28% (simul-1) e 0,12% 
(simul-2). 

Os resultados sugerem que a desoneração da folha de pagamentos parece 
não ter tido um impacto relevante sobre as principais variáveis macroeconômicas, 
embora tenha algum efeito distributivo, favorecendo as gerações mais jovens em 
detrimento das gerações mais velhas. Novos estudos que contemplem algumas 
limitações do modelo apresentado neste artigo podem ajudar em uma avaliação 
mais bem fundamentada da desoneração da folha. 

Como sugestão de trabalhos futuros, a inserção das relações com outros países 
(economia aberta) e a possibilidade de mudança demográfica entre as famílias podem 
tornar o modelo mais realista para um diagnóstico mais apurado da desoneração 
da folha de pagamentos. Especialmente um modelo de economia aberta será 
importante para avançar em relação a um dos principais aspectos da desoneração, 
que é o aumento de competitividade das empresas brasileiras. Em relação a futuras 
propostas de políticas tributárias, este modelo pode ser útil para análise de reformas 
previdenciárias mais arrojadas, como, por exemplo, uma proposta que contemple 
apenas o pagamento de um valor mínimo a título de aposentadoria pública,  
uma contribuição previdenciária sobre o valor adicionado.
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