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Resumo: O artigo analisa o crédito fisico na economia brasileira. Neste sistema,
apenas geram créditos as aquisicdes para uso na producao. O crédito fisico aumenta
a cumulatividade, o que afeta a competitividade dos produtos brasileiros. J& o crédito
financeiro garante que todas as aquisicbes gerem créditos do imposto. A proposta é
avaliar de forma quantitativa os efeitos da mudanca do crédito fisico para o financeiro.
Para tanto, foi construido um modelo de equilibrio geral. Os resultados apontam que a
mudanca € positiva para a economia agregada e para inddstria, agropecuaria e
comércio, enquanto o efeito € negativo para servicos. A alteracdo estd contemplada na
proposta de reforma tributaria em anélise no Congresso Nacional.
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1 Introducéo

O Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e Prestacdo de Servigcos — ICMS é
nado somente o mais importante tributo sobre o consumo brasileiro, como também, € o
mais importante tributo brasileiro em termos de arrecadacdo. Segundo dados da
Secretaria da Receita Federal do Brasil (RFB, 2018) em 2017 apenas o ICMS
representou 6,72% do PIB, e mais de 20% do total das receitas tributarias do pais.

Porém, ao contrario da maioria dos paises federativos, o ICMS nao é um tributo
de competéncia nacional?. Este imposto pertence aos Estados, e com isso surge a
necessidade de alguma harmonizacdo na sua cobranca. Isto foi buscado
estabelecendo-se aliquotas interestaduais por Resolucédo do Senado Federal. Por este
arranjo, nas transagoes interestaduais uma parte do ICMS fica no Estado da origem e
outra parte no Estado do destino.

Entretanto, o regime de partilha do ICMS entre origem e destino tem gerado
disfungdes no sistema federativo brasileiro no qual a “guerra fiscal” é o maior exemplo.
A dificuldade de harmonizacado entre os Estados tem estado no centro das propostas
de reforma do ICMS e da literatura econdmica brasileira que trata deste tema. Ao longo
dos ultimos vinte anos diversas propostas foram apresentadas, desde a Proposta de
Emenda a Constituicdo (PEC) n° 175/1995 até a PEC n° 233/2008, todas tendo entre
0s principais objetivos acabar com a guerra fiscal.

Este estudo apresenta um olhar para além das questbes relacionadas a
competicdo entre os Estados. Como ressalta Varsano (2014), ha uma série de outras
deficiéncias no ICMS que vao muito além dos problemas da harmonizacéao tributaria,
como por exemplo, a oneracao do investimento, o problema do crédito fisico, o grande
namero de isencdes, a oneracdo das exportagcdes e a substituicdo tributaria.

Em particular, o artigo se propde a estudar em detalhes uma das principais
guestdes relacionadas ao ICMS - o problema do crédito fisico. O crédito fisico, € uma
excrescéncia que, segundo Coelho (2014), s6 existe no Brasil, no Haiti e na Costa
Rica. Por este sistema, apenas geram créditos do ICMS as aquisi¢c6es que forem
revendidas ou que forem incorporadas no processo produtivo. Em contraponto, o
crédito financeiro garante que todas as aquisicdes da empresa gerem créditos do
imposto. E o sistema adotado na maioria dos paises e que garante o funcionamento
adequado dos tributos sobre o valor adicionado.

E importante ressaltar que o crédito fisico ndo é uma exclusividade do ICMS no
sistema tributario brasileiro. O PIS/Cofins ndo-cumulativo também estd baseado no
credito fisico. Portanto, a problemética do crédito fisico no Brasil engloba os trés mais
importantes tributos brasileiros sobre o consumo, que juntos representam 1/3 das
receitas tributarias de toda a federacéo.

O crédito fisico acaba por introduzir a cumulatividade no sistema do ICMS e
ironicamente, no PIS/Cofins ndo-cumulativo, fazendo com que o imposto numa etapa
de producdo nao seja completamente recuperado via crédito pela etapa seguinte. O
problema é especialmente grave em cadeias de producdo mais longas, como no caso
do setor industrial.

A cumulatividade gera distor¢des graves e afeta a competitividade dos produtos
brasileiros que tem mais dificuldade de competir interna e externamente.

Curiosamente, a adocédo do crédito financeiro pelo ICMS j4 esta prevista em lei.
A Lei Kandir (Lei Complementar n° 87, de 13 de setembro de 1996) previa a adoc¢éo do
crédito financeiro para o ICMS a partir de 1998. Porém, por pressao contraria dos
Estados, a vigéncia foi sucessivamente prorrogada até 2020 (artigo 33 da Lei
Complementar n® 87). No caso do PIS/Cofins ndo héa previsdo legal para o uso do

2 Apenas a india poderia ser um exemplo proximo ao caso brasileiro. Na Australia, por exemplo,
a legislacao é nacional e o tributo é arrecadado pelo governo central que depois redistribui a
receita entre os estados.
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crédito financeiro, embora a proposta de reforma do PIS/Cofins apresentada pela RFB
durante o governo Temer previsse a sua adocao.

A questéo do crédito financeiro ndo € novidade na literatura nacional. Diversos
autores como Giambiagi et al. (2004), Rezende (2009), Dornelles e Afonso (2010),
Rezende (2012), Vescovi et al. (2013), Coelho (2014) e Varsano (2014) j& trataram dos
temas abordados neste trabalho.

A ideia de substituicdo do crédito fisico pelo financeiro esta contemplada na
proposta de reforma tributaria em tramitacdo no Congresso Nacional.

A contribuicdo deste artigo é a de ir além dos argumentos qualitativos e
estabelecer uma analise mais formal dos problemas, através da modelagem
econdmica, de maneira a se tornar mais claros os canais de atuacao das distor¢cdes do
ICMS apontadas, bem como quantificar os impactos destas distorcdes. A proposta é
de avaliar de forma quantitativa os efeitos da mudanca do crédito fisico para a
sistemética do crédito financeiro sobre a economia brasileira, oferecendo sugestdes de
aperfeicoamento da politica tributaria.

Para tanto, foi construido um modelo de equilibrio geral para a analise do impacto da
introdugéo da sistematica do crédito financeiro no ICMS/PIS/Cofins. A simulag&o incluira um
cenario de neutralidade da arrecadacao, o que implicara em uma nova aliquota, mais elevada
do que as aliquotas atuais.

Os resultados apontam que a retirada do crédito fisico é boa para a economia.
Mesmo considerando-se o cenario de neutralidade da arrecadagdo, o impacto
agregado é positivo. A principal razdo é a remoc¢do da cumulatividade que esta
associada ao crédito fisico. Do ponto de vista setorial, os setores prejudicados pela
sistemética do crédito fisico se beneficiam da introducédo do crédito financeiro, de modo
gue inddstria, agropecuaria e comércio tém ganhos com a medida. Por outro lado, para
0 setor de servicos, o efeito € negativo, haja vista a mudanca nos precgos relativos

decorrente da adogao do crédito financeiro.

ApOs esta breve introducdo, a secao seguinte apresenta a metodologia
elaborada para este estudo. Na secdo 3 esta a calibragem realizada com dados da
economia brasileira para 2016 e na se¢do 4 os principais resultados. Finalmente, a
secdo 5 expbe as consideracgdes finais.

2 Metodologia

O modelo contempla quatro setores da economia — agropecudria, industria,
comércio e servicos. Os bens produzidos pela industria e agropecuaria sdo vendidos
para o setor comércio. A producdo do setor de comércio, juntamente com a producéo
do setor de servigos, é vendida a uma firma produtora do bem final, que € consumido
pelas familias e pelo governo.

As familias sdo representadas por uma familia representativa que maximiza a
sua funcgao utilidade sujeita a uma restricdo orcamentaria:

U, = Btllnc, + aln(1 — hy)] (1)
t=0
PeCe + e(kerr — (1 —8)ky) = (1 — tpdwehe + (1 — Ty )ik + 0Tt (2)

Onde B e a séo, respectivamente, a taxa de desconto intertemporal da utilidade
e 0 peso relativo do lazer na funcéo utilidade. O consumo é representado por ¢, 0
preco do bem final por p, e o trabalho por h;. Capital, salario, taxa de juros e
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transferéncias governamentais sdo representados por k., wg, 1 € Ty, respectivamente.
As demais variaveis sdo o imposto sobre a renda do capital, 7,4, € 0 imposto sobre a
renda do trabalho, 7,;. Finalmente, a depreciacédo do capital é dada pelo parametro 6.

A resolucdo do problema de maximizacdo acima implica nas seguintes
equacdes: A relacdo entre lazer e consumo — equacéo (3) e a relacdo entre consumo
presente e consumo futuro — equacéo (4).

_q__ *C 3)
he=1 (1 — The) "Wy
Cev1 = Pe Bl(1 = Thee)Teer + (1 = 8)] - ¢ (4)

t+1

Cada uma das firmas dos quatro setores produz um unico bem utilizando
trabalho e capital como insumos. As firmas dos setores agropecuario e inddstria séo
competitivas e devem encontrar a combinacéo entre capital e trabalho que maximiza
0s seus lucros:

Ty = (1 - Tfit)PitYit — wihie — 1tk (5)
Tgt = (1 - Tfat)PatYat — Wehge — ek (6)

As firmas pagam impostos sobre o seu faturamento representado pela aliquota
Tfit € Trqe- OS Precos sdo dados por p;. € pge, €nquanto o produto € dado por Y, e Yy,.
Admite-se que a funcédo de producao para ambos os setores é do tipo Cobb-Douglas.

Yie = Aikiteihit(l_ei) (7)
Yor = Aakatgahat(l_ga) (8)

Os parametros 0; e 9, representam a participacdo da renda do capital no produto
de cada uma das firmas intermediarias. As tecnologias das firmas sdo representadas
pelos parametros 4; e A,.

Resolvendo o problema da maximizacdo dos lucros, obtém-se:

Gi_ _Gi — ea_ _9(1
e = Pit(l - Tfit)giAikit( 1)hit(1 ) = (1 - Tfat)pateaAakat( 1)hat(1 ) (9)

W = pit(l - Tfit)(l - Qi)Aikiteihit_ei = (1 - Tfat)pat(l - ea)Aakateahat_ea (10)

A equacgdo (9) é a taxa de juros obtida na maximizacdo dos lucros das firmas e,
como sao iguais, encontra-se uma relacao de equilibrio entre as variaveis. A equacéo
(10) pode ser interpretada de forma analoga, entretanto, a relacao é obtida através da
hip6tese dos saléarios iguais.
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A firma comercial adquire os produtos da firma industrial e agropecuaria,
adiciona valor com o uso de capital e trabalho e produz o bem do setor de comércio. A
firma comercial maximiza o seu lucro:

Il = (1 - cht)Pctht —Wehee — ekt — (1 - Vinit)PitYit - (1 - Yanat)PatYat (11)

Observe que parte dos tributos pagos na etapa anterior sdo aproveitados como
crédito tributario pelo setor comercial. Os parametros y; e y, representam a parte da
tributacdo que ndo pode ser aceita como crédito. A funcdo de producédo é dada por:

Veo = Ackee"hee %9 + [V + Yo, M1 (12)

O parametro 4 mede a elasticidade de substituicdo entre os insumos. Como
resultado do processo de maximizacgdo, obtém-se as seguintes equacoes:

e = pct(l - cht)ecAckct(ec_l)hct(l_GC) (13)
We = pct(l - cht)(l - gc)Ackctechct_ec (14)
A
[(1 - )/i‘l'fit)Pit]l_/1 _ Yi (15)
(1 - TfCt)pCf Yer — Ackctechct(l_GC)

A
[(1 - Vanat)pat]l_l _ Yat (16)
(1 - TfCt)pCt Yor — Ackctechct(l_eC)

Substituindo as relagdes obtidas nas equacgdes (15) e (16) na equacédo (12):

1/(1-2) 1/(1—1)}1‘1 (17)

(1 - cht)pct = {[(1 - Vinit)Pit] + [(1 - Vanat)pat]

A firma produtora de bens de servigos resolve problema similar a das firmas do
setor industrial e agropecuario.

st = (1 - Tfst)PstYst — Wehg — ek (18)

Onde

Yoe = Askstgshst(l_QS) (19)

A solucéo do problema de maximizacao resulta em:
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e = Pst(l - Tfst)esAskst(es_l)hst(l_GS) (20)
Wy = pst(l - Tfst)(l - es)Asksteshst_gs (21)

A firma final compra os produtos das firmas comercial e de servigcos e 0s usa
como insumo, produzindo um bem final e vendendo ao consumidor e ao governo. A
firma produtora do bem final maximiza o seu lucro:

I = (1 - Tft)ptyt - (1 - Vchct)pctht - (1 - VsTfst)pstYst (22)
A funcéo de producgéo da firma do bem final é dada pela seguinte equacéo:
Ve = Yo/ + Yo A (23)

A firma produtora do bem final maximiza o lucro e obtém as seguintes relacdes
entre precos e produtos:

A
(1= ¥eTpee)pee |4 Yer (24)
| (1 - Tft)Pt | Y
A
_(1 - VsTfst)pst_ 1= _ & (25)
| (1 - Tft)Pt | Y

Substituindo as equacdes (24) e (25) na equacdao (23), encontra-se uma relagao
entre o preco do bem final, p;, com o0s precos dos bens comerciais e de servigos.

pe = [pec/ AP 4 p /AP (26)

O governo obedece a uma restricdo orcamentéria equilibrada, onde receitas sdo
iguais as despesas:

De(Ge + Tp) = TeePe Yy + Tieteke + Tiewehe + (1 — ¥ ) TreePee Yer + (1 — Vo) TrseDse Vst

27
+ (1 = v)pictricYie + (1 — Ya)PacTratYar 27)

Onde G; € o consumo do governo. No equilibrio as ofertas e demandas de capital
e trabalho se igualam, assim como o mercado de bens.
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ke =kee + ko + ke + kgr (28)
he = hee + hge + hyp + hge (29)
etk — (A -8k +G =Y, (30)

O sistema de equacdes que soluciona o0 modelo é obtido utilizando as relacdes
calculadas nos problemas do consumidor, das firmas intermediarias e da firma
produtora do bem final, além da restricdo orcamentaria do modelo e do equilibrio do
mercado de bens. Este sistema € dado pelas equagdes (3), (4), (9), (10), (13) a (17),
(20), (21) e (24) a (30).

3 Calibragem

A calibragem foi realizada com dados das Contas Nacionais do IBGE de 2016
(IBGE, 2017) e dados da Secretaria da Receita Federal para 0 mesmo ano.

Variaveis Macroecondmicas

Os dados sobre consumo das familias, consumo do governo, investimento, PIB,
excedente operacional bruto e valor adicionado setorial foram retirados das Contas
Nacionais. Normalizou-se o PIB para 1, por simplicidade, de modo que as variaveis
refletem tal normalizacdo. A Tabela 1 resume os valores encontrados:

Tabela 1. Variaveis Macroecondmicas

Variaveis Valor
Governo 0,205
Investimento 0,150
Consumo Familias 0,645
Valor Adicionado (VA) - IndUstria 0,212
Valor Adicionado (VA) — Agropecudria 0,057
Valor Adicionado (VA) — Comércio 0,129
Valor Adicionado (VA) — Servicos 0,602
Participacdo Excedente Operacional Bruto no VA — IndUstria (6;) 0,544
Participacdo Excedente Operacional Bruto no VA — Agropecuaria (6,) 0,824
Participacdo Excedente Operacional Bruto no VA — Comeércio (6,) 0,290
Participacdo Excedente Operacional Bruto no VA — Servicos () 0,445
Arrecadacao tributacdo da producao da Industria 0,063
Arrecadacdo tributacédo da producdo da Agropecuaria 0,003
Arrecadacao tributacdo da producdo do Comércio 0,040
Arrecadacao tributacdo da producio dos Servicos 0,045
Arrecadacéo tributagdo da producéo (tf) 0,151

Fonte: Contas Nacionais (IBGE, 2017)
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Variaveis Setoriais

Para calibrar os precos dos bens intermediarios utilizou-se a seguinte definicdo
de Valor Adicionado Bruto, VA, =p2%, onde z =i,a,c,s. Com excecdo do setor de

comércio, a tributagdo setorial pode ser obtida dividindo-se a arrecadacao setorial pelo
respectivo valor adicionado:

arrec.setor z

Tf, = 7 z=1i,a,5 (31)
Z

Como o produto do setor de servicos envolve uma parte valor adicionado e uma
parte a aquisicdo de insumo dos setores agropecuario e industrial, este calculo ser&a
feito posteriormente.

Segundo estudo publicado pela Confederacdo Nacional da Industria (CNI,
2018), o peso do crédito fisico na tributagdo brasileira é de 6,8%. Este percentual
aplica-se a cadeia produtiva que envolve o comércio, agricultura e a inddstria que sao
tributados pelo PIS/Cofins e ICMS de maneira nao cumulativa, mas reconhecendo
apenas os créditos fisicos, e ndo os créditos financeiros. Este problema n&o ocorre
com o setor de servi¢os que é tributado de forma cumulativa seja pelo PIS/Cofins, seja
pelo ISS, de modo que ndo ha crédito tributario envolvido. Desta forma fixou-se os
parametros de aproveitamento do crédito em 0,932 para a producdo dos bens de
comeércio (que inclui na cadeia produtiva a industria e a agropecuéaria) - y. =0,932) e 1
para os demais setores (y, =ys =vy; = 1).

Em relacdo as varidveis setoriais, iniciando pelo setor de servicos, é possivel
calcular o nivel de precos deste setor utilizando a equacao (25) e a definicdo de valor
adicionado:

_ (1_Tf)p ! -2 32
Ps = m] (VAy)?! (32)

Em seguida, usando novamente a definicdo de valor adicionado, calcula-se o
. VAS s P .
produto do setor de servicos, Y, = o Passando para o setor de comércio, € possivel

calcular o produto deste setor com a equacéo (23):
Vo=[1-Ye /" (33)

De posse do produto, com a equacdo (24) juntamente com a definicdo da

. . ~ ~ . . .set érci
aliquota da tributagdo sobre a produgéo do setor de comércio, 75, = arre”epor o,
cY¢

determina-se o nivel de preco deste setor.

Y. arrec.setor comércio

1-2
Pc v +(1—1)Y, 2
c

(34)
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Tendo o nivel de precos e o produto, calcula-se a aliquota da tributacao do setor
de comércio. Utilizando as equacfes obtidas na maximizacdo do lucro da firma
produtora do bem comercial e da firma produtora do bem final, encontram-se os precos
de equilibrio do setor industrial e do setor agropecuério:

1-2
i )
1- VAI
p = [ TP - (35)
| (1= vitp) Y, — =

1-1

(36)

C
. (1 - rfc)pcr VAA
¢ (1~ Vana) Y, — £
Pc

O valor de A foi arbitrado em 1,85, valor este utilizado por diferentes autores:
Christiano, Eichenbaum e Evans (2005), Paes (2011), e Silva et al. (2014). Adota-se o
preco do bem final como numerério. Utilizando a expressao do valor adicionado e o

valor do nivel de precos calculados, encontra-se o produto da industria e do setor

£ . VA; VAq
agropecuaria e servigos - Y; = - € Y, =—2%
l

Pa

A participacdo da renda do trabalho sobre a renda total é dada pela multiplicacdo
do salario pelas horas de trabalho, ou seja, a soma do trabalho utilizados pela producéo

dos quatro setores da economia. As horas de trabalho totais foram fixadas em 44 h

. . 44 ~ -
semanais, 0 que equivale a h = — = 0,2516. Pode-se entdo calcular o valor do salario

168
pela seguinte expressao:

w
(=)A= 6 IVA+ (1= 75) (1 = VA + (1 — 770) (1 — 0)VA, + (1 — 74,) (1 — 6,)VA;  (37)
h h

Com a informagéo dos salarios é possivel calcular o emprego setorial.

(1=1)1-6)V4,
B w

h, z=1i,a,cs (38)

Considerando que a taxa de juros reais do ano de 2016 foi de 7,46%3, calculou-
se 0 estoque de capital setorial.

_ (1—1£,)0,VA,
r

k, z=1i,a,c5s (39)

3 Calculada como a diferenca entre a taxa SELIC em dezembro de 2016 (13,75%) e a taxa de
inflacdo do IPCA em 2016 (6,29%).
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O estoque de capital total pode ser calculado pela soma dos estoques de capital
setoriais. Com os valores ja calibrados e a funcéo de producéo de cada firma, podem-
se obter as tecnologias de cada setor.

A, = AzkztGtht(l_GZ) z=1,a,csS (40)

A tabela 2 apresenta os resultados setoriais.

Tabela 2. Calibragem de Variaveis e Parametros Setoriais

Variaveis e Parametros IndUstria |Agropecuéaria|Comércio | Servigos
Preco 3,7366 6,3953 2,2459 1,3514
Tecnologia 0,2908 0,0339 0,3889 0,6718
Capital 0,9215 0,5780 0,7023 3,2191
Horas Trabalho 0,0440 0,0055 0,0347 0,1777
Produto 0,0552 0,0086 0,1542 0,4329
Taxa de Juros Reais 7,46%

Salario 1,6874
Estoque de Capital Agregado 5,4207

Fonte: Elaboracao Propria.

Aliquotas Efetivas

Para o céalculo das aliquotas efetivas do modelo foi utilizado relatério de “Carga
Tributaria no Brasil”, do ano de 2016 (RFB, 2017). E preciso calibrar trés tipos de
impostos: renda do capital, renda do trabalho e producdo setorial, esse ultimo ja
calculado na secéo anterior.

A calibracao da aliquota efetiva do imposto sobre o trabalho é a divisao da soma
da arrecadacédo dos tributos que incidiram sobre o trabalho no ano de 2016 - Imposto
de Renda Pessoa Fisica, contribuicbes previdenciarias, Fundo de Garantia por Tempo
de Servico, entre outros menos relevantes - pela participacdo do trabalho na renda
total, dada pela multiplicacdo do salério pelas horas trabalhadas.

IRPF + IRRF + Cont. Previd. +FGTS + Sist.S + Salario Edu. (41)
Th =

w*h

Calculo similar é realizado para a obtencao da aliquota efetiva sobre a renda do
capital em 2016: divisdo da arrecadacéao dos tributos sobre capital - Imposto de Renda
Pessoa Juridica, IPTU, IPVA, CSLL, CPMF, ITR, IOF, ITBI e ITCD - pela participagao
do capital na renda total, dada pela multiplicacdo da taxa de juros pelo capital do estado
estacionario.

IRP] + IPTU + IPVA + CSLL + CPMF + ITR 4+ IOF + ITBI + ITCD (42)
T =

r*k



Nelson Leitdo Paes 14

A Tabela 3 resume os valores das aliquotas efetivas encontradas:

Tabela 3. Calibragem Aliquotas Tributarias

Base de Calculo Indastria Agropecuéaria Comércio Servicos
Producéo 30,68% 4,84% 11,53% 0,0770
Renda do Trabalho 0,2950
Renda do Capital 0,1311

Fonte: Elaboracéo propria.

Demais Parametros

O parametro do peso relativo do lazer na funcéo utilidade foi calculado pela
equacdo (3), de modo que a = 1,3612. A equacao (4) em estado estacionario fornece a
taxa de desconto intertemporal, § = 0,9642. A depreciacdo pode ser obtida pela
definicdo do investimento no estado estacionario, § = é = 0,0277. Por fim, pela

equacdo (27) da restricdo orcamentaria do governo, obtemos o valor das
transferéncias, T = 0,1324.

4 Simulagdes e Resultados

As simulagcbes consistem em se promover o crédito financeiro no
ICMS/PIS/Cofins, ou seja, a completa eliminacéo do crédito fisico e da cumulatividade
a ele associada. No modelo isso corresponde a alterar o parametro y, para 1.

Foram realizadas duas simulacdes. Na primeira, o crédito fisico foi eliminado
sem qualquer aumento de aliquota. E importante destacar que a mudanca para o
crédito financeiro pode implicar em perda de arrecadacdo, haja vista que a
cumulatividade existente com o crédito fisico gera receitas tributérias. Com a mudanca
de regime tais receitas deixam de existir.

Uma segunda simulagéao considera que a mudanca deve ser neutra do ponto
de vista da arrecadacdo. Assim, a arrecadacdo ex-ante deve permanecer a mesma
com aintroducao do crédito financeiro, o que implica em aumento da aliquota tributaria
para 7y = 15,37%.

As secOes seguintes apresentam os resultados de longo prazo e com trajetéria
de transicdo. Os resultados sao apresentados em variacdo percentual em relacédo ao
valor da varidvel no estado estacionario inicial.

Resultados de Longo Prazo

Nas duas simulagdes, os resultados da substituicdo do crédito fisico pelo crédito
financeiro sédo positivos para a economia no longo prazo. O ponto mais relevante é gue
na segunda simulacdo, na qual a aliquota tributaria aumenta para compensar a
introducdo do crédito financeiro, os efeitos sobre as receitas sdo também positivos. A
proxima tabela apresenta os resultados.



Os Efeitos da Adocdo do Crédito Financeiro na Tributacdo Indireta sobre a 15
Economia Brasileira

Tabela 4. Resultados das Variaveis Macroecondmicas

Varidveis Macroeconémicas Simulacéo 1 Simulacéo 2
PIB 0,35% 0,14%
Consumo 0,40% 0,16%
Capital 0,61% 0,27%
Investimento 0,61% 0,27%
Trabalho 0,11% 0,02%
Arrecadacao -0,14% 0,22%

Fonte: Elaboracdo Propria.

Na primeira simulacdo, os resultados séao positivos porque foi possivel reduzir a
carga tributaria pela eliminacao do crédito fisico. Com isso, a economia se beneficia
ndo apenas da menor carga tributaria como também de ganhos de eficiéncia
econOmica pela remoc¢do da cumulatividade associada a este tipo de crédito.

Do ponto de vista setorial, a reducdo da carga tributaria favorece o setor
comercial em detrimento do setor de servigcos. O preco, incluindo impostos, fica
relativamente mais barato para o primeiro e relativamente mais caro para o segundo.
Deste modo, o setor de servigos perde participagcdo na economia, conforme tabela a
seguir:

Tabela 5. Resultados de Longo Prazo das Variaveis Setoriais

Simulacéo 1

Variaveis Setoriais Indastria Agropecuéaria Comércio Servigos
Produto 0,93% 0,91% 0,91% -0,12%
Capital 0,93% 0,75% 0,51% -0,12%
Trabalho 0,49% 0,31% 0,08% -0,56%
Simulacao 2
Variaveis Setoriais Industria Agropecuaria Comércio Servicos
Produto 0,36% 0,36% 0,78% -0,40%
Capital 0,36% 0,29% 0,46% -0,76%
Trabalho 0,19% 0,12% 0,07% -0,92%

Fonte: Elaboracédo Propria.

A menor carga tributaria da cadeia produtiva acaba também por favorecer os
setores da industria e agricola que vendem seus produtos para o setor comercial.
Portanto, todos os setores envolvidos na cadeia produtiva sujeita ao crédito fisico
crescem com a adocgao do crédito financeiro. Este impacto € menor na simulagéo 2 por
conta do aumento da carga tributaria que afeta todos os setores. Com isso 0s ganhos
sdo menores e as perdas do setor de servicos sdo mais acentuadas.
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Resultados com Trajetoria de Transicao

a) Simulacéo 1

Com relacao as variaveis macroecondmicas, no primeiro momento, a diminuicao
da tributacdo pela eliminacao do crédito financeiro, faz com que aumente a producao
dos setores agropecudrio, industria e comércio. A producdo do setor de servicos, cujo
bem ficou relativamente mais caro, diminui. O efeito liquido, porém, é o de aumento do
produto agregado.

Do lado da demanda, a maior oferta requer a elevacao do investimento, dada a
necessidade de mais capital na produgdo. Com isso, num primeiro momento a
demanda cresce pelo aumento do investimento e néao pelo crescimento do consumo.
Porém, com o passar do tempo, a necessidade de novo capital vai se arrefecendo e
abre espaco para o crescimento do consumo privado.

As horas de trabalho também aumentam no inicio para atender a elevacdo da
producdo, mas também reduz as taxas de crescimento durante a transicdo. O gréafico
1 apresenta os resultados.

A arrecadacdo diminui nos periodos iniciais pela eliminacdo dos ganhos
decorrentes do crédito fisico. Porém, com o crescimento da economia e com os ganhos
de eficiéncia, a arrecadacao passa a aumentar no médio e longo prazo, aproximando-
se do seu valor no estado estacionario inicial.

Grafico 1. Trajetoria de Transi¢&do Varidveis Macroeconémicas — Simulacéo 1 (%)
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Fonte: Elaboracédo Propria.

Quanto as variaveis setoriais, 0s setores que eram afetados negativamente pelo
crédito fisico se beneficiam da adocdo do crédito financeiro, de modo que comércio,
indUstria e agropecudria tém desempenho positivo durante a transicdo. Por outro lado,
0 setor de servicos apresenta perdas, que sdo reduzidas, mas néao eliminadas, pelo
crescimento da economia. O produto da economia, em geral, também cresce, refletindo
a menor carga tributaria e os ganhos de eficiéncia de se eliminar a cumulatividade
decorrente do crédito fisico.
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Grafico 2. Trajetdria de Transicdo do Produto Setorial — Simulacao 1 (%)
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Fonte: Elaboracdo Propria.

b) Simulacao 2
Na simulacdo 2 ocorre um aumento de carga tributaria em todos os setores de
modo a manter a arrecadacdo neutra no momento da implantacao do crédito financeiro.

Com isso 0s mecanismos econdmicos sdo 0s mesmos explicitados na transicéo
da simulacédo 1, mas com ganhos menores para 0s setores beneficiados e maior perda
para o setor de servi¢cos. O motivo é que os ganhos advindos da menor carga tributaria
ndo ocorrem mais, restando apenas os ganhos de eficiéncia pela retirada da
cumulatividade decorrente do crédito fisico. Por outro lado, a arrecadacdo cresce
durante a transicdo, acompanhando o desempenho da economia. O grafico 3 detalha
a transicdo das variaveis macroeconémicas.

Grafico 3. Trajetoria de Transi¢&do Varidveis Macroeconémicas — Simulacéo 2 (%)
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Fonte: Elaboracao Propria.
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E o grafico 4 apresenta os resultados setoriais.

Gréfico 4. Trajetdria de Transi¢do do Produto Setorial — Simulagéo 2 (%)
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Fonte: Elaboracdo Propria.

5 Conclusdes

Este estudo analisou a substituicdo do crédito fisico pelo crédito financeiro na
tributacao indireta do Brasil. O crédito fisico ainda é usado nos principais tributos sobre
0 consumo no Brasil — ICSM, PIS e Cofins.

A abordagem do artigo foi quantitativa, de modo a suprir uma lacuna na literatura
brasileira que estava restrita a analises qualitativas a respeito do crédito fisico.

Para tanto, construiu-se um modelo de equilibrio geral com quatro setores de
modo a se analisar a introducdo do crédito financeiro na economia brasileira. Os
resultados sugerem que a mudanca seria benéfica, mesmo considerando-se a hip6tese
de aumento de aliquotas para compensar as perdas de receita decorrentes da
cumulatividade causada pelo crédito fisico.

Do lado setorial, os resultados também s&o positivos para os setores que
atualmente estdo sob a sisteméatica do crédito fisico. Com isso, 0s setores
agropecuéario, industria e comércio sdo beneficiados com a mudanga para o crédito
financeiro. Porém, o setor de servicos é afetado negativamente, haja vista que o preco
relativo deste setor se tornou mais caro que 0os demais com a retirada de crédito fisico.

Como recomendacédo de politica, a sugestdo é aprovar a reforma tributaria em
tramitacdo no Congresso Nacional. Os novos tributos IBS e CBS, que substituem
justamente o PIS/Cofins e 0 ICMS, além do IPI e do ISS, eliminam o crédito fisico em
favor do crédito financeiro. Apenas esta mudanca na proposta de reforma tributaria ja
seria benéfica para a economia brasileira
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