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Resumo

Este artigo analisa os efeitos econdmicos de curto prazo de um reajuste do salario minimo de
3,02% a partir de uma Matriz de Contabilidade Social (MCS) para o Brasil. Os exercicios de
simulacdo consideram efeitos de redistribui¢do de renda entre diferentes estratos resultantes
de elevacdes de salario minimo por meio da estimacao do efeito multiplicador de renda, que
utiliza diferentes propensdes a consumir para cada estrato. A valorizacdo simulada é
equivalente a soma das variacdes do PIB em 2018 e 2019, representando o ganho real do
poder de compra do salario minimo caso o reajuste em 2020 e 2021 considerasse a regra
vigente entre 2011 e 2019. Os resultados apontam combinacBes possiveis de reajuste de
salario minimo e politica fiscal que geram efeito liquido positivo sobre a atividade econémica
(e.g., solucbes que afetem majoritariamente o topo da distribuicdo de renda).

Palavras-chave: salario minimo, politica fiscal, Matriz de Contabilidade Social, efeito
multiplicador, distribuicdo de renda.

Cddigos JEL: E16, E62, E24.
Abstract

This article analyzes the short-term economic effects of a 3.02% minimum wage adjustment
based on a Social Accounting Matrix (SAM) for Brazil. The simulation exercises consider
effects of income redistribution between different strata resulting from minimum wage
increases by estimating the income multiplier effect, which uses different propensities to
consume for each stratum. The simulated valorization is equivalent to the sum of the GDP
variations in 2018 and 2019, representing a real gain in the purchasing power of the minimum
wage if the adjustment in 2020 and 2021 considered the rule in force between 2011 and 2019.
The results indicate possible combinations of minimum wage adjustment and fiscal policy
that generate a positive net effect on economic activity (e.g., solutions mainly affecting the
top of the income distribution).

Keywords: minimum wage, fiscal policy, Social Accounting Matrix, multiplier effect,
income distribution.
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1 Introducéao

H& vasta literatura sobre os impactos distributivos do salario minimo no Brasil que
documenta um robusto e significativo efeito de sua valorizagdo sobre a reducdo da
desigualdade de renda (Brito et al., 2017; Saboia; Hallak Neto, 2018; Engbom; Moser, 2018)
e da pobreza (Brito; Kerstenetzky, 2019), e sobre os salérios dos trabalhadores do setor
informal (Saboia; Hallak Neto, 2018; Gindling, 2018).

Para além do seu crucial efeito redistributivo, esse tipo de politica também possui
importantes impactos sobre o nivel de atividade econdmica, ainda ndo contemplados pela
literatura. A contribuicdo deste artigo estd em preencher essa lacuna. Para isso, realizamos
simulacdes do impacto de uma politica de valorizacdo do salario minimo nos anos de 2020 e

2021 sobre o produto da economia.

Gracas a mecanismos institucionais, o valor do salario minimo é utilizado como
referéncia a remuneragdo do trabalho e transferéncias, como previdéncia, Beneficio de
Prestacdo Continuada (BPC — LOAS) e seguro-desemprego — sobretudo para as faixas de
menor renda da populacdo. Por representar uma injecdo de recursos para a base da piramide
distributiva, que possui maior propensdo a consumir, a politica de valorizacdo de salario
minimo possui importante efeito multiplicador sobre a demanda agregada. Em particular, a
literatura empirica nacional encontra um relevante efeito multiplicador de renda para 0s
beneficios sociais (Orair et al., 2016; Resende; Pires, 2021; Sanches; Carvalho, 2023).

Nesse sentido, ha também uma literatura sobre a relagdo entre a valorizacdo do salério
minimo e seu impacto macroecondmico em termos de emprego. O debate tedrico apresenta
dois lados em relacdo aos efeitos associados a elevacdo de seu poder de compra (Lavoie;
Stockhammer, 2012; Manning, 2021). Por um lado, a elevacdo do valor real do salério
minimo aumenta a renda das familias mais pobres, contribui positivamente na distribuigéo
de renda, e funciona como fonte de demanda. Por outro, implica maior custo de mao de obra
e aumenta as despesas com folha salarial e transferéncias do governo. Esse segundo carater
dos aumentos salariais impacta os lucros e os investimentos privados, bem como 0s custos

para o0 governo, podendo, por exemplo, desencorajar o0 emprego.
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A literatura empirica, discutida a seguir na secdo 2, apresenta resultados em ambas as
diregBes: para o Brasil, em especial, os estudos que utilizam dados das décadas de 1980 e
1990 em sua maioria verificam efeitos negativos (embora relativamente baixos) de aumentos
do salario minimo sobre o nivel de emprego. J& sobre o periodo de forte valorizagdo do salario
minimo nos anos 2000, o consenso é de um efeito estatisticamente nulo para a criacao de

empregos.

Tendo em vista que a literatura empirica ndo é consensual quanto aos impactos do salario
minimo sobre o emprego, este artigo utiliza uma abordagem que visa contemplar nao
somente o efeito multiplicador associado ao aumento da demanda decorrente de uma
redistribuicdo de renda em favor dos primeiros estratos de renda (como € o caso da literatura
sobre multiplicadores), como também os custos associados a elevacdo de salarios, o contexto
econdmico em que ela ocorre e eventuais politicas adotadas como resposta. A contribuicédo
deste artigo esta em, para além de realizar simulacdes sobre o impacto de um reajuste de
salario minimo nos anos recentes (2020 e 2021) sobre o produto, empregar uma metodologia

que seja capaz de contemplar o carater dual dos saléarios (Lavoie; Stockhammer, 2012).

Neste artigo, simula-se o efeito econdmico de curto prazo sobre o produto da economia
de um reajuste do salario minimo caso a regra vigente entre 2011 e 2019, que recompunha a
inflacdo do ano anterior acrescida da taxa de variacdo do Produto Interno Bruto (PIB) de dois
anos antes, tivesse sido mantida. Para isso, elabora-se uma Matriz de Contabilidade Social
(MCS), com base em Barbosa-Filho (2021), a partir de dados do Sistema de Contas Nacionais
(SCN), da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (PNAD Continua) e da
Pesquisa de Orcamentos Familiares (POF) do IBGE. A MCS permite analisar o efeito
multiplicador sobre a renda do reajuste do salario minimo, considerando uma divisdo das
familias em diferentes estratos de renda e outros setores institucionais e identificando o seu

impacto em cada grupo em termos de remuneragao ou custo.

Dado que o debate tedrico aponta um carater dual dos salarios, como mencionado
anteriormente, a simulacéo do referido reajuste considera, além de cenéarios que levam em
conta somente o efeito multiplicador da injecdo de demanda decorrente da elevagédo do salario
minimo, diferentes formas de uma eventual resposta por parte dos setores publico e privado.

Por exemplo, dado o aumento de gastos do governo, sdo realizadas simulagbes que
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consideram reducdes de gastos e medidas fiscais tributarias que compensam a maior despesa
com folha salarial e transferéncias. Para o setor privado, também se consideram cenarios em
que ha reducdo de gastos e de distribuicdo de lucros na mesma propor¢do dos aumentos dos

custos salariais.

A proxima secao aborda a literatura empirica sobre o tema, com foco no impacto da
valorizacdo do salario minimo sobre a geracdo de empregos. Na secdo 3, explica-se a
elaboracdo da MCS, com relacdo as premissas, bases de dados adotadas, metodologia e
simulacdes realizadas. Em seguida, na secéo 4, sao apresentados e discutidos os resultados
das simulacdes de cada cenario desenvolvido no estudo. A Gltima se¢éo resgata os principais

resultados e suas implicacGes para o debate sobre a politica de valorizacao do salario minimo.

2 Revisdo da literatura empirica sobre a relacdo entre salario
minimo e emprego

A motivacdo de analisar a literatura que estuda a relagdo entre salario minimo e emprego
deve-se as multiplas relagdes que decorrem dos aumentos do salario minimo na economia.
Em especial, ao examinarmos a relacdo entre salario minimo e o impacto sobre o PIB ndo
encontramos relacbes diretas na literatura, sendo os estudos mais préximos explicados em
termos do emprego. Assim, considerando que nossa analise é de curto prazo e seguindo a Lei
de Okun, ceteris paribus, podemos assumir a relacédo entre desemprego e variagédo do PIB.

Dessa forma, embora o nivel de atividade econémica seja medido neste trabalho
utilizando-se o PIB, tais resultados podem ser compreendidos também em termos de geracao
de emprego para uma andlise de curto prazo, ao se considerar a prépria mudanca na estrutura
produtiva vigente (via elevacéo de custos). Ainda que com certas limitagdes, a literatura sobre

0 emprego pode nos trazer algumas evidéncias para o impacto sobre o PIB.

O debate recente na literatura acerca do impacto do valor do salario minimo sobre o
mercado de trabalho em economias avancadas tem sido marcado, de um lado, por estudos
que ndo identificam evidéncias de efeito adverso sobre o emprego (Dube et al., 2010;
Allegretto et al., 2013) e, de outro, por autores que corroboram a hip6tese de que uma politica

de valorizacao do salario minimo diminui o nivel de emprego (Neumark et al., 2014). Em
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particular, a literatura chamada New Minimum Wage Research analisa episodios de elevacao
do salario minimo nos Estados Unidos durante as décadas de 1990 e 2000 e ndo encontra
efeitos negativos sobre o emprego dos trabalhadores menos qualificados (Dube et al., 2010).
Apesar de essa literatura ser mais recente, estudos da década de 1990 ja apontavam para uma
relacdo positiva entre valorizacdo do salario minimo e nivel de emprego (Card; Krueger,
1995; Katz; Krueger, 1992).

A literatura empirica que investiga os efeitos de uma politica de valorizacdo do salario
minimo sobre o emprego para o caso brasileiro esta resumida na Tabela 1.1 Os estudos mais
antigos, que utilizam dados das décadas de 1980 e 1990, tendem a detectar um efeito de

diminuicdo do nivel de emprego ap6s um aumento do salario minimo. Os impactos estimados

séo, todavia, relativamente baixos, como notam Broecke et al. (2017).

Tabela 1 Resumo da literatura empirica sobre os efeitos macroeconémicos do

salario minimo no Brasil

Estudo Método Periodo | Efeito sobre o | Efeito sobre | Efeito sobre
emprego 0 emprego 0 emprego
formal informal
Foguel Diferencas em | 1982- Aumento na Aumento da | Sem efeito
(1998) diferencas 1987 taxa de formalizacdo | significante
desemprego do emprego | estatisticamen
te
Carneiro e Séries 1982 - Impacto Impacto
Corseuil temporais / 1999/ negativo positivo sobre
(2001) Diferencas em | 1995- sobre o nivel | o nivel de
diferencas 1999 de emprego emprego

1 Os efeitos macroeconémicos tratados por essa literatura séo medidos através dos impactos sobre o emprego.
Vale ressaltar que, neste artigo, a atividade econdmica € medida em termos de PIB. No entanto, para uma analise
de curto prazo, pode-se estabelecer uma relacdo direta entre as duas medidas.
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formal no informal no
longo prazo | longo prazo
Fajnzylber Regressdo em | 1982- Reducéo da Impacto Impacto
(2001) painel 1997 probabilidade | negativo negativo
de emprego, sobre o nivel | sobre o nivel
mas com baixa | de emprego | de emprego
elasticidade formal informal
Foguel etal. | Séries 1982- Impacto Impacto
(2001) temporais 1999 negativo positivo sobre
sobre o nivel | o nivel de
de emprego | emprego
formal no informal no
longo prazo | longo prazo
Lemos Regressédo em | 1982- Sem efeito
(2004) painel 2000 relevante
adverso sobre
emprego
Carneiro Séries 1982- Impacto Impacto
(2004) temporais 2002 negativo positivo sobre
sobre o nivel | o nivel de
de emprego | emprego
formal no informal no
longo prazo | longo prazo
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Neumark et | Regressdo em | 1996- Baixo efeito
al. (2006) painel 2001 negativo sobre
a taxa de
emprego
Moura e Neri | Diferencas em | 2000- Sem efeito Sem efeito Sem efeito
(2007) diferencas 2001 adverso sobre | significante significante
(avaliacdo de emprego
pisos salariais)
Lemos Regressédo em | 1982- Sem efeito Sem efeito Sem efeito
(2009) painel 2004 adverso sobre | significante significante
emprego
Terrell Regressdo em | 2002- Diminuicado da Aumento da
(2009) painel 2008 probabilidade probabilidade
de desemprego de transigéo
(do trabalhador do emprego
formal) formal para o
informal
Corseuil et Controle 2002- Sem efeito Sem impacto
al. (2013) sintético 2009 adverso sobre sobre a
(avaliacdo de emprego (ha informalidade
pisos salariais) variagao
positiva da taxa
de emprego)
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Broecke e Regressdo em | 2003- Sem efeito Efeito de
Vandeweyer | painel 2014 adverso sobre | reducédo da
(2015) nivel de formalidade €
emprego baixo
Broecke et al. | Meta-anélise Sem efeito Sem efeito de
(2017) de diversos sobre emprego aumento da
estudos para (ou efeito informalidade
paises em negativo (ou efeito
desenvolvime extremamente positivo muito
nto (Brasil baixo) baixo)
estd na
amostra)
Saltiel e Regressédo em | 2003- Sem efeito
Urzla (2017) | painel 2012 adverso sobre
emprego
formal
Derenoncourt | Diferencas em | 1999- Sem efeito Baixa N&o ha
etal. (2021) | diferencas e 2009 sobre nivel de | elasticidade | transicdo do
analise da emprego sobre formal para o
curva de emprego informal, mas
salarios formal o formal
segue 0
aumento de
salarios do
formal

(efeito-farol)
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Fonte: Elaboracdo propria, a partir da literatura.

Contudo, parece haver um consenso na literatura mais recente em torno de um impacto
néo estatisticamente significante sobre o emprego — em particular, nos poucos estudos que
investigam os anos 2000, periodo de grande valorizacdo do salario minimo?. Tais artigos
encontraram que € possivel implementar uma politica de fortalecimento do salario minimo
sem causar perda de empregos e elevacdo da informalidade (Derenoncourt et al., 2021,
Saltiel; Urzua, 2017; Broecke; Vandeweyer, 2015). Esse resultado também é identificado por
Broecke et al. (2017), que realizaram uma meta-analise a partir de varios estudos voltados

para paises em desenvolvimento.

A razdo pela qual os resultados dos estudos da literatura nacional acerca dos efeitos da
valorizacdo do salario minimo sobre o emprego para os dois periodos anteriormente
elencados divergem pode estar relacionada a maneira pela qual a politica foi conduzida, isto
€, 0 seu impacto macroecondémico sobre o0 emprego depende das formas adotadas para custear
esse reajuste (reducdo de gastos, elevacdo da tributacdo ou maior arrecadacdo por conta do
efeito multiplicador da politica), bem como das conjunturas interna e externa. Por exemplo,
como mostraremos em nossos resultados (se¢éo 4), se o financiamento for pela via da reducéo
dos gastos publicos, o impacto sobre o PIB € bastante pequeno e negativo. Contudo, se a
valorizacdo do salario minimo for financiada por uma tributacéo sobre o0 1% mais rico, como
por meio de impostos sobre lucros e dividendos, o impacto sobre a atividade econémica seria

positivo.
3 Metodologia

3.1 Matriz de Contabilidade Social: bases de dados

Para avaliar os impactos econémicos e distributivos de um aumento do salario minimo na
economia brasileira sobre o PIB, elaboramos uma Matriz de Contabilidade Social (MCS)

com base em Barbosa-Filho (2021),% que nos permite analisar os efeitos de curto prazo de

2 De acordo com Saboia e Neto (2018), o salario minimo cresceu 68,6% em termos reais no periodo de 2004-
2014, e 128,8% no acumulado de 1995-2014.

3 Barbosa-Filho (2021) tem por objetivo propor uma metodologia para a construcdo de uma MCS que permita
verificar os impactos sobre o PIB de alteracBes na distribuicdo de renda e de variagcbes dos componentes da
demanda agregada. Na subsecdo 3.2 apresentamos a metodologia elaborada por Barbosa-Filho (2021),
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politicas fiscais e transferéncias de renda entre grupos de familias. A MCS utiliza dados do
Sistema de Contas Nacionais (SCN) do IBGE e permite calcular o efeito multiplicador de
gastos e transferéncias autbnomas (isto é, ndo determinados pela propria renda nacional)
sobre o PIB.

A Tabela 2 apresenta os dados do SCN para 2019 da Tabela de Recursos e Usos e das
Contas Econémicas Integradas (CEI), sendo esta uma versdo atualizada daquela tabela
existente em Barbosa-Filho (2021). Seguindo a divisdo do SCN, a representacéo da economia
brasileira na MCS considera seis setores institucionais: familias (FAM), empresas ndo
financeiras (ENF), empresas financeiras (FIN), administracdo publica (GOV), instituicbes

sem fins lucrativos a servico das familias (ISFL) e o resto do mundo (RDM).

Uma explicacdo mais detalhada sobre a tabela e as premissas para sua construgao
encontra-se em Barbosa-Filho (2021). A Tabela 3 representa uma MCS simplificada da
economia brasileira para o ano de 2019, construida a partir da Tabela 2 e das Tabelas de
Recursos e Usos do IBGE. A sua leitura ocorre da seguinte forma: tomando, por exemplo, a
linha 2, as familias recebem R$ 4.398.823 milhdes em salérios, rendas de propriedades e
lucros, R$ 71.608 milhdes das empresas financeiras e R$ 1.341.134 milhdes da administragdo
publica (sob a forma de beneficios sociais), R$ 1.306 milhGes do resto do mundo
(remuneracdo dos empregados), R$ 990.253 milhdes de rendas de capital e outras
transferéncias (representadas em Intermediacdo Financeira) e R$ 45.109 milhdes dos fundos
de poupanca de longo prazo (FGTS e outros fundos ndo prontamente disponiveis para
consumo). Ja as linhas 10-15 indicam o fluxo de fundos: para as familias, por exemplo, a
linha 15 indica uma poupanca de R$ 576.071 milhdes, investimento de R$ 386.292 milhdes,
sendo a diferenca de R$ 189.779 milhdes a sua capacidade de empréstimo.

Um componente preponderante para o calculo do efeito multiplicador consiste no
comportamento consumidor das familias. Barbosa-Filho (2021) utiliza uma divisdo das
familias em sete grupos de renda, conforme divulgado pela Pesquisa de Orgamentos

Familiares (POF) de 2008-2009, com as suas respectivas propensdes médias a consumir, para

mencionando as devidas mudancas realizadas neste artigo. J& na subsegdo 3.3, comentamos sobre as diferencas
entre Barbosa-Filho (2021) e o nosso artigo em relacdo ao valor estimado para o multiplicador do gasto
autébnomo.



SciELO Preprints - Este documento € um preprint e sua situacdo atual esté disponivel em: https://doi.org/10.1590/0103-6351/8034

Article approved for publication in volume 33, issue 3, 2023 of the Revista Nova Economia. Article in editing final stage. This text is a
preliminary version of the article accepted for publication, made available in the SciELO Preprints database. DOI:
http://dx.doi.org/10.1590/0103-6351/8034.

o calculo do multiplicador e impactos econdmicos de transferéncias de renda entre grupos.
Ja Neri et al. (2015), também a partir dos dados da POF 2008-2009, realizam uma divisao
das familias em 200 grupos de mesmo tamanho, estimando regressdes para distinguir as

parcelas do consumo que seriam autbnomas ou enddgenas.

Neste artigo, utilizamos a divisdo em quatro estratos de renda: a metade inferior da
distribuicdo, os quatro décimos intermediarios (formando 90% da base) e os 10% do topo
divididos entre os 9% seguintes (totalizando 99% da distribuicdo) e 0 1% mais rico. Para o
calculo do efeito multiplicador das transferéncias de renda nos baseamos em Palomo et al.
(2022), que estimam propensdes a consumir (PMC), isto é, a propor¢do de um aumento na
renda que é gasto em consumo, para cada estrato considerado neste trabalho (50, 40, 9 e 1%).
A Tabela 7 mostra os respectivos valores das propensdes. Como esperado, a base da piramide
possui uma propensao marginal a consumir expressivamente mais elevada: a cada um real de
aumento de renda, um individuo pertencente aos 50% mais pobres gasta 0.609 reais em
consumo, ao passo que um individuo do topo da piramide (1% mais rico) converte apenas

0.035 reais em consumo.

Conforme apresentamos na Tabela 7, as propensdes a consumir estimadas por Palomo
et al. (2022) sdo relativamente mais baixas do que aquelas comumente utilizadas em MCS
(ver, por exemplo, Barbosa-Filho (2021), que utiliza propensGes médias a consumir, a partir
de dados da POF) que partem de dados agregados. Parte da explicacdo é que Palomo et al.
(2022) utilizam microdados da Pesquisa de Orgamentos Familiares (POF) de 2017/2018 para
estimar a propensdo marginal a consumir a renda disponivel, ap6s considerar impostos e
transferéncias, para cada estrato. A metodologia utilizada considera medidas de restri¢do de
crédito, proxies para a riqueza familiar como as despesas com aluguéis e posse de imoveis,*
entre outros controles. Assim, consideramos os parametros estimados pelos autores como

sendo mais acurados e, portanto, mais adequados ao proposito da MCS.

4 Os autores ressaltam a importancia da identificacdo desses componentes, visto que os dados de consumo da
POF consideram despesas com aluguéis, levando a distor¢oes no calculo de propensdes marginais a consumir
entre familias com e sem imdveis proprios.
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10

Tabela 2 Resumo das Contas Econémicas Integradas de 2019 (em milhdes de reais)

Remuneracdo do trabalho

Rendimento de autbnomos

Lucros

Impostos, liquidos de subsidios, sobre a producdo e a importagéo

Importagoes

Subtotal 1: PIB+Importacdes

Remuneracdo do trabalho liquida recebida do resto do mundo

Rendas liquidas de propriedade

Juros

Rendas distribuidas das empresas

FAM

3,217,680

617,592

563,551

4,398,823

759

670,588

88,099

479,660

ENF

1,476,990

1,476,990

(688,794)

(42,357)

(444,278)

FIN

269,191

269,191

(57,122)

189,649

(147,950)

GOV

115,684

1,123,518

1,239,202

(132,203)

(315,827)

23,974

ISFL

4,925

4,925

8,390

8,327

RDM

1,091,178

1,091,178

(759)

199,141

72,109

88,594

Total

3,217,680

617,592

2,430,341

1,123,518

1,091,178

8,480,309
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11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

22

Outras rendas de propriedade

Subtotal 2: PIB+Importacdes

Impostos correntes sobre a renda, patriménio etc.

ContribuigBes sociais recebidas

Beneficios sociais recebidos

Outras transferéncias correntes recebidas

Subtotal 3: PIB+Importacdes (renda final)

Consumo final

Ajustamento pela variagdo dos direitos de penséo

Exportacdes

Subtotal 4: Poupanca

Investimento

102,829

5,070,170

(280,367)

(927,047)

1,412,742

(39,008)

5,236,490

(4,705,528)

45,109

576,071

(386,292)

(202,159)

788,196

(303,078)

(46,504)

438,614

438,614

(621,923)

(98,821)

212,069

(50,444)

120,951

(71,608)

(17,437)

193,531

(48,816)

144,715

(12,444)

159,650

1,106,999

634,481

806,096

(1,341,134)

7,835

1,214,277

(1,476,613)

3,707

(258,629)

(121,045)

63

13,315

(592)

98,687

111,410

(108,051)

3,359

(4,852)

38,438

1,289,560

(3,573)

1,285,987

(1,043,561)

242,426

8,480,309

8,480,309

(6,290,192)

(1,043,561)

1,146,556

(1,146,556)
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23

24

25

26

27

Fonte: IBGE e calculos dos autores.

Formacdo bruta de capital fixo

Variacdo de estoques

Subtotal 5: Empréstimos liquidos antes das transferéncias de
capital

Transferéncias de capital recebidas

Subtotal 6: Empréstimos liquidos apos as transferéncias de capital

PIB

Renda nacional

Renda disponivel

Poupanga doméstica

(386,292)

189,779

(5,207)

184,572

7,389,131

5,070,170

7,194,322

904,130

(618,552)

(3,371)

(183,309)

(606)

(183,915)

(12,444)

132,271

@

132,270

Elaborada com base em Barbosa-Filho (2021).

(121,045)

(379,674)

3,502

(376,172)

(4,852)

(1,493)

2,687

1,194

242,426

(375)

242,051

(1,143,185)

(3,371)
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Tabela 3 Matriz de Contabilidade Social de 2019 (em milhdes de reais)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Despesas de
. Total
Despesa corrente capital
Custos de
producéo
Interm. Poup. De
FAM ENF FIN GOV ISFL RDM Fin. LP
Usos da produgéo 5,293,929 4,705,528 - - 1,476,613 108,051 1,043,561 1,146,556 13,774,238
Alocacdo da renda
FAM 4,398,823 71,608 1,341,134 1,306 990,253 45,109 6,848,233
ENF 1,476,990 366,280 1,843,270
FIN 269,191 120,951 1,463,056 1,853,198
Gov 1,239,202 1,086,463 303,078 50,444 51 592 1,232,121 3,911,951
ISFL 4,925 108,413 113,338
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RDM 1,091,178 547 311,061 1,402,786
Intermediagdo financeira 358,673 1,101,578 1,537,615 1,356,489 1,336 115,493 4,471,184
Poupanca de longo prazo 48,816 (3,707) 45,109

Fluxo de fundos

FAM 576,071 (386,292) | 189,779
ENF 438,614 (621,923)  (183,309)
FIN 144,715 (12,444) 132,271
Gov (258,629) (121,045)  (379,674)

ISFL 3,359 (4,852) (1,493)
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RDM 242,426 242,426
Intermediagdo financeira

Poupanca de longo prazo

Total 13,774,238 | 6,848,233 1,843,270 1,853,198 3,911,951 113,338 1,402,786 4,471,184 45,109

PIB 7,389,131

Fonte: IBGE e célculos dos autores. Elaborada com base em Barbosa-Filho (2021).
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Tabela 4 Composicao do rendimento total das familias por fonte de renda e cddigo da

variavel na PNAD Continua (52 visita)

Cadigo Descricao

VD4019 Rendimento mensal habitual de todos os trabalhos para pessoas de 14 anos ou mais de idade (apenas para
pessoas que receberam em dinheiro, produtos ou mercadorias em qualquer trabalho)

V5001A  Beneficio Assistencial de Prestacdo Continuada — BPC-LOAS

V5002A  Programa Bolsa Familia

V5003A  Outros programas sociais do governo

V5004A  Aposentadoria ou pensdo de instituto de previdéncia federal (INSS), estadual, municipal, ou do governo federal,
estadual, municipal

V5005A  Seguro-desemprego, seguro defeso

V5006A  Pensdo alimenticia, doagdo ou mesada em dinheiro de pessoa que ndo morava no domicilio

V5007A  Aluguel ou arrendamento

V5008A  Bolsa de estudos, rendimento de caderneta de poupanga, aplicagdes financeiras etc.

Fonte: IBGE-PNADC.

A apropriacdo da renda por cada estrato definido anteriormente € calculada a partir

de microdados da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (PNADC), do
IBGE, em sua quinta entrevista® de 2019. Apds a ordenagdo das familias com base em seu

> Trata-se da Unica coleta de dados em que sdo perguntadas todas as fontes de renda, como transferéncias
monetérias do governo e aposentadoria, e ndo apenas as rendas do trabalho, como é usual na pesquisa. Logo,



SciELO Preprints - Este documento € um preprint e sua situacdo atual esté disponivel em: https://doi.org/10.1590/0103-6351/8034

Article approved for publication in volume 33, issue 3, 2023 of the Revista Nova Economia. Article in editing final stage. This text is a
preliminary version of the article accepted for publication, made available in the SciELO Preprints database. DOI:
http://dx.doi.org/10.1590/0103-6351/8034.

rendimento total, calculam-se a remuneracao total de cada estrato por tipo de rendimento e a
parcela desse rendimento vinculada ao salario minimo.® A Tabela 4 indica a composicdo do
rendimento total das familias por fonte de renda, com base na disponibilidade de dados da
PNADC. A leitura das Tabelas 5 e 6, que sintetizam essas informacoes, indica que, por
exemplo, o primeiro estrato (até 50%), recebe 18% do rendimento total da amostra, sendo
este composto em 57% por remuneracdo do trabalho. J& 0 1% do topo da distribuicdo recebe
12% da soma de todos os rendimentos, sendo 76% deles referentes a sua remuneracdo do
trabalho (Tabela 5). J& a Tabela 6 indica que a metade mais pobre tem 58% de seus
rendimentos vinculados ao salario minimo, sendo que 43% de sua remuneracéo do trabalho
e 91% dos rendimentos de aposentadoria estdo vinculados a ele. A partir da Tabela 6 e das
informagdes da CEI (Tabela 2), pode-se definir a distribuig&o de renda por setor institucional
(Tabela 7) que seré utilizada na MCS.

Tabela 5 Distribuicdo de renda por estrato e por tipo de rendimento

Estrato

50% 40% 9% 1%

Composicao do rendimento do estrato

Rendimento total 100% 100% 100% 100%

Habitualmente recebido em todos os trabalhos 57% 76% 74% 76%

trata-se também da Unica entrevista em que € possivel identificar as varias fontes associadas ao salario minimo,
para além dos salarios.

® Na PNADC existe a possibilidade de erros na declaragio dos rendimentos durante as entrevistas. Por exemplo,
os valores declarados para o0 BPC (transferéncia sempre equivalente a um salario minimo) variam entre R$ 967
e R$ 1023, embora a média seja de R$ 998, valor do salario minimo em 2019. Por essa raz&o, Brito et al. (2017)
consideram uma banda para as remuneracdes do trabalho em torno do salario minimo. Neste artigo, consideram-
se todos os rendimentos de trabalho, BPC, aposentadoria e seguro-desemprego dentro do intervalo de
declaragdes do BPC (isto é, de R$ 967 a R$ 1023) como sendo vinculados ao salario minimo. Dessa forma,
consideramos o “efeito farol”, em que a remuneragio do setor informal também ¢é impactada pelo reajuste. No
entanto, ndo consideramos possiveis impactos do reajuste sobre remuneragdes acima do salario minimo.



SciELO Preprints - Este documento € um preprint e sua situacdo atual esté disponivel em: https://doi.org/10.1590/0103-6351/8034

Article approved for publication in volume 33, issue 3, 2023 of the Revista Nova Economia. Article in editing final stage. This text is a
preliminary version of the article accepted for publication, made available in the SciELO Preprints database. DOI:
http://dx.doi.org/10.1590/0103-6351/8034.

BPC-LOAS 5% 0% 0% 0%
Aposentadoria 30% 20% 21% 14%
Programa Bolsa Familia 3% 0% 0% 0%
Outros programas sociais do governo 0% 0% 0% 0%
Seguro-desemprego, seguro defeso 1% 1% 0% 0%
Pensdo alimenticia 2% 1% 1% 0%
Aluguel ou arrendamento 1% 2% 3% 5%
Outros rendimentos 0% 0% 1% 4%

% do estrato em cada tipo de rendimento

Rendimento total 18% 39% 30% 12%
Habitualmente recebido em todos os trabalhos 15% 42% 31% 13%
BPC-LOAS 90% 9% 0% 0%
Aposentadoria 26% 36% 30% 8%
Programa Bolsa Familia 93% 7% 0% 0%
Outros programas sociais do governo 52% 36% 12% 0%

Seguro-desemprego, seguro defeso 38% 58% 3% 0%
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Penséo alimenticia 39% 41% 18% 3%
Aluguel ou arrendamento 4% 26% 41% 28%
Outros rendimentos 5% 14% 35% 47%

Fonte: Elaboracdo propria, a partir de microdados da PNADC.

Tabela 6 Propensdes de rendimentos vinculados ao salario minimo por estrato das

familias

Estrato

50% 40% 9% 1%

% do rendimento total vinculado ao salario minimo

Rendimento total 58% 4% 0% 0%
Habitualmente recebido em todos os trabalhos 25% 1% 0% 0%
Setor Publico 3% 0% 0% 0%
Outros 22% 1% 0% 0%
BPC-LOAS 5% 0% 0% 0%
Aposentadoria 28% 2% 0% 0%

Seguro-desemprego, seguro defeso 1% 0% 0% 0%
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% vinculado ao salario minimo de cada tipo de rendimento

Rendimento total

Habitualmente recebido em todos os trabalhos 43% 1% 0% 0%
Setor Pablico 56% 1% 0% 0%
Outros 42% 1% 0% 0%

BPC-LOAS 100% 100% 100% -

Aposentadoria 91% 13% 1% 0%

Seguro-desemprego, seguro defeso 72% 20% 3% -

Fonte: Elaboracdo propria, a partir de microdados da PNADC.

Tabela 7 Distribuicdo de renda por setor institucional e estrato das familias e

propensBes marginais a consumir por estrato das familias (em %o)

Estrato PMC Renda Trabalho Renda Lucro Imp. Indir. Importacéo
Total Prop.
FAM |50 60.9 18.2 145 4.2 11 0 0
40 62.0 395 418 26.5 33 0 0
9 48.3 30.1 30.8 40.9 8.0 0 0
1 3.5 12.2 12.9 28.4 10.8 0 0
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ENF 0 0 60.8 0 0
FIN 0 0 111 0 0
GOV 0 0 4.8 100 0
ISFL 0 0 0.2 0 0
RDM 0 0 0.0 0 100

Fonte: Elaboracdo propria, a partir de microdados da PNADC, POF e SCN. As Propensdes
Marginais a Consumir (PMC) séo extraidas de Palomo et al. (2022).

Seguindo o objetivo deste artigo, busca-se avaliar qual teria sido o impacto
econdmico de um maior reajuste do salario minimo sobre o PIB em 2020 e 2021. Entre 2011
e 2019, o salario minimo era reajustado com base na soma entre a inflagdo — medida pelo
indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC) — e a variacdo do PIB dos dois anos
anteriores. A partir de 2020, o reajuste passou a ser somente baseado na varia¢do do INPC.
Assim, a simulacdo recomp0de as varia¢fes do PIB de 2018 (1,78%) e 2019 (1,22%), ja que
em 2020 e 2021 os reajustes (de 4,71% e 5,26%, respectivamente) foram baseados somente
na inflacdo do ano anterior. Dessa forma, simula-se um reajuste de 3,02% (isto €, acima da

inflacdo) do salario minimo ao final de 2019.

As parcelas de remuneracdo afetadas pelo reajuste sdo aquelas de rendimentos do
trabalho, BPC, aposentadoria e seguro-desemprego identificadas anteriormente. Com base
nos valores da CEI 2019 e distribuicdo da renda da PNADC ao final do mesmo ano, o reajuste
de 3,02% do salario minimo de 2019 equivaleria a aumento de despesas do governo de R$
10,6 bilhdes (sendo R$ 730 milhdes de folha salarial e R$ 9,9 bilhdes de transferéncias) e do
setor privado de R$ 5,9 bilhdes, considerando a soma dos reajustes dos salarios vinculados
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ao minimo” A proxima secio analisa os impactos econdmicos de tal reajuste, identificando
como o0 aumento afeta a remuneracdo de cada estrato e possiveis alternativas para financiar

0 maior custo junto ao governo e ao setor privado.
3.2 Matriz de Contabilidade Social: metodologia

A metodologia empregada no célculo da MCS, conforme anteriormente mencionado, segue
as especificagdes apresentadas em Barbosa-Filho (2021). Sintetizamos, nesta subsecao, as
etapas utilizadas para o computo do efeito multiplicador, em linha com as equacdes dispostas
em Barbosa-Filho (2021).

Seja 0 consumo total das familias (Cr4,) representado por:

Cram = Caut + C'Vram 1)

Sendo ¢4, UM vetor que contém o componente autbnomo do consumo por estrato de
renda, ¢’ o vetor das propensdes marginais a consumir e yg4,, 0 Vetor das rendas finais por

estrato.®

Para fins do célculo da MCS, yg4y sera definido pela Equacgdo (2). Bray € Uma matriz
quadrada de dimensdo equivalente ao numero de estratos de familias e grupos institucionais

no modelo,® sendo seus elementos iguais a um na diagonal principal quando referentes as

7 A partir dos dados da PNADC, temos a composicao de cada rendimento por estrato (Tabela 5) e as proporcdes
desses rendimentos que sdo vinculados ao salario minimo (Tabela 6). Em particular, para os rendimentos
habitualmente recebidos em todos os trabalhos, ha também a separacdo entre aqueles advindos dos setores
publico e privado. Como a CEIl apresenta dados agregados para a remuneragdo do trabalho (Tabela 2),
calculamos o impacto desse reajuste de 3,02% sobre a parcela dessa remuneragdo vinculada ao salario minimo
e, proporcionalmente, qual seria o seu efeito sobre beneficios de protecdo social. Apenas como referéncia, o
inciso XX do anexo Il das InformagGes Complementares ao PLOA-2021 estima aumentos de R$ 3,37 bilhdes
e R$ 315 milhdes para elevacdes do salario minimo de 1 p.p. e R$ 1,00, respectivamente, valores proximos aos
obtidos na MCS. <
https://www.camara.leg.br/internet/comissao/index/mista/orca/orcamento/OR2021/proposta/info_complem_P
LOA2021.pdf, p. 1581>.

& Em comparacédo com Barbosa-Filho (2021), adicionamos o vetor €, €m nosso modelo, dadas as diferengas
metodoldgicas j& mencionadas que adotamos em relacdo a utilizagdo de propensdes marginais a consumir, em
vez de propensdes médias.

® Como consideramos quatro estratos de renda para as familias e cinco grupos institucionais adicionais, a matriz

Br a3 apresenta nove linhas e nove colunas.
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familias e zero caso contrario. Adicionalmente, yg;y4. representa um vetor com a renda final

de cada estrato familiar de renda e grupo institucional.

Yram = BramYrinaL 2

A renda final (ygvaL), pOr sua vez, serd dividida entre as rendas anteriores as

transferéncias (y;nsr) € as transferéncias liquidas entre os grupos (h):

YrinaL = Yinst + h 3)

O célculo de y;ysr considera a distribuicao funcional da renda das CEI de 2019 (Tabela
2). Assim, sejam ygyy Um vetor que contém os totais de cada tipo de remuneracdo
identificado entre as linhas 1 e 5 e B;ysr Uma matriz que considera o percentil de cada tipo
funcional de renda apropriada pelo respectivo grupo e importacdes (Tabela 7). Logo, y;ysr

pode ser representado por:

Yinst = BinstYrun (4)

Para o calculo do equilibrio no mercado de bens, representamos, adicionalmente, ypyy =
brynY, sendo Y o PIB e by a proporcao de cada renda funcional e importacdes na renda

total. Combinando as Equacdes (1)-(4), o consumo das familias pode ser representado por:

Cram = Caqut + ¢'Bray(BinsrbrynY + h) (%)

O equilibrio no mercado de bens considera a igualdade entre a renda agregada e a
demanda agregada, que compreende a soma entre 0 consumo das familias e 0 componente
A, que engloba o consumo dos outros grupos institucionais.*® Além disso, descontam-se as
importagdes, assumindo que essas representam uma fragdo m da renda total (Y). Dessa forma,

a renda em equilibrio sera dada por:

10 Consumo do governo, de organizacBes ndo governamentais, investimentos e exportacdes. Tais componentes
sdo considerados autbnomos a renda no modelo.
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Y =( - ) (Cqut + ¢'Bpamh + A) (6)

1+m—c'BramBinsbrun

Sendo L

- o multiplicador do gasto autbnomo. Em nossas simulagoes,
1+m—c'BramBINsbFUN

consideramos o efeito de variagcfes no gasto autbnomo de outros grupos institucionais e
transferéncias entre estratos de familias sobre a renda agregada, o que pode ser representado

por:

— 1 ) .
Ay _(1+m_C,BFAMBINSbFUN) (¢'BpayAh + AA) (7)
A partir da metodologia aqui apresentada, a proxima subsecdo (3.3) apresenta 0

multiplicador do gasto autbnomo estimado neste artigo com base na Equacéo (7).
3.3 Matriz de Contabilidade Social: multiplicador do gasto autdbnomo

O efeito multiplicador mede o impacto de mudancas nos gastos autbnomos da economia (por
exemplo, gastos do governo) sobre o PIB ao longo de um certo periodo de tempo. Tal efeito
depende positivamente da propensdo a consumir, de modo que transferéncias de renda para
pessoas da base da pirdmide, que possuem renda inicial menor e tendem a gastar mais com
consumo (por exemplo, elevacdo do salario minimo por parte do governo), impulsionam a
economia (Kalecki, 1952; 1942). Em nosso modelo, com base na Equacdo (7), o efeito
multiplicador estimado é de 1,14: 0 aumento de um gasto autbnomo no valor de 1% do PIB
eleva o produto da economia em 1,14% do PIB.

Ao comentar as propens@es marginais a consumir utilizadas neste artigo (subsecédo 3.1),
abordamos que Barbosa-Filho (2021) realiza o calculo de seu efeito multiplicador com base
em propensdes médias a consumir. Uma implicacdo dessa diferenca metodoldgica esta nos
valores que estimamos para a Equacdo (7), visto que Barbosa-Filho (2021) chega a um

resultado de 1,7 para o multiplicador do gasto autbnomo.

Contudo, é importante destacar que o efeito multiplicador do gasto autbnomo que
apresentamos € inferior aquele calculado por Palomo et al. (2022) a partir de suas propensoes

marginais a consumir por estrato (de 2,48). Tal fato ocorre por considerarmos o setor externo
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em nossa MCS, reduzindo o efeito multiplicador do gasto, ao passo que 0s autores estimam

o efeito em uma economia fechada.

Haja vista o multiplicador estimado para a Equacgéo (7), a secdo 4 estima o impacto
econdmico do reajuste do salario minimo em seis cenarios (explicados a seguir) que
implicam, dadas as premissas adotadas, diferentes consequéncias para as transferéncias de

renda entre grupos (Ah) e gasto publico e investimento (representado por AA).
3.4 Metodologia: simulacdes utilizando a MCS

Conforme mencionamos na Introducdo, a literatura empirica ndo é consensual em relacédo
aos efeitos de aumentos do salario minimo sobre o nivel de emprego.!!* Verificamos como
esses efeitos podem depender de questbes conjunturais. Diante dessa possibilidade,
utilizamos a MCS para comparar os efeitos sobre o PIB de uma valorizagdo do salario
minimo quando ha diferentes formas de compensacdo de seu custo para os setores publico e

privado.

Enquanto a préxima secdo abordara os resultados de cada exercicio, apresentamos
aqui a estrutura das simulacgdes e a sua ordem. Todos 0s exercicios consideraram um reajuste
de 3,02% para salarios e programas sociais cujos valores sejam vinculados ao salario minimo
(ver injecOes na Tabela 8). Essa variacdo equivale a soma das variacGes do PIB em 2018 e
2019. A Simulacdo 1 considera o efeito do reajuste na auséncia de politicas compensatorias
(como por exemplo, reducdo de gastos publicos) sobre o PIB. Este exercicio € realizado com
o0 intuito de entendermos o efeito multiplicador associado as transferéncias de renda
promovidas pela politica, sem considerar seus custos. Com base na Equacéo (7), o efeito de
tal simulacdo € calculado a partir de uma transferéncia as familias (por meio de Ah)

equivalente ao reajuste.

Nas simulag¢Oes seguintes, passamos a considerar o custo para 0 governo associado
ao reajuste. Na Simulacgéo 2, realizamos 0 mesmo reajuste de 3,02% para o salario minimo,
mas dessa vez acompanhado da reducdo dos gastos do governo (AA) no valor do custo do

reajuste para o setor publico (de R$ 10.635,5 milhdes de reais), de maneira a acomoda-lo.

11 Como argumentado anteriormente, em uma analise de curto prazo, tal efeito pode ser estendido, também, ao
nivel de atividade.
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Isto é, sem alterar o orcamento do governo, o aumento de gastos com transferéncias, haja
vista a vinculacdo de beneficios e folha salarial ao salario minimo, € compensado por uma

reducdo de outras despesas ndo relacionadas a transferéncias.

A Simulacdo 3 considera um cenério no qual o reajuste de 3,02% no salario minimo
é custeado pelo topo da piramide distributiva (0 1% mais rico), que financia o custo de R$
10.635,5 milhdes de reais do reajuste para o governo por meio de tributacdo. Aqui, 0 governo
ndo reduz despesas; o equilibrio nas contas publicas é dado por um aumento na arrecadacgéo.
Essa arrecadacdo é simulada por meio de uma transferéncia negativa (Ah) ao topo da

distribuicdo proporcional ao custo mencionado.

No cenario da Simulacédo 4, o reajuste de 3,02% no salario minimo € custeado por
impostos sobre lucros e dividendos para pessoa fisica. Nesse caso, o custo do reajuste para o
setor publico € financiado por um imposto sobre os lucros, com aliquota de 1,89%, suficiente
para cobrir o valor de R$ 10.635,5 milhGes de reais, e bastante inferior ao que vem sendo
discutido para tributacdo desse rendimento. Portanto, esse aumento da tributacédo afeta todos
0s estratos de renda que tém alguma parcela de sua renda relacionada a lucros e dividendos.
Na simulacdo, as transferéncias negativas serdo proporcionais ao custo total da politica e as
parcelas de lucros e dividendos apropriadas por cada estrato.

Até aqui, os exercicios consideram medidas compensatérias para arcar com 0 custo
do reajuste de salario minimo para o setor publico. As Simulac6es 5 e 6, a seguir, consideram,
além do custo do reajuste para o governo, formas de financiar o aumento do custo de mao de
obra da politica para o setor privado (de R$ 5.876,8 milhdes de reais). Ambas partirdo da
Simulacdo 4, em gque o governo eleva a tributacdo sobre lucros e dividendos, divergindo na
forma como o setor privado arcard com o maior custo com a folha salarial. Na Simulacéo 5,
esse custo é arcado pelo setor privado com reducéo na distribuicdo de lucros e dividendos
(isto é, afetando a transferéncia as familias), ao passo que, na Simulagdo 6, mantém-se a
distribuicdo de dividendos, havendo redugdo proporcional de investimentos (simulada por
meio de AA).*

12 para referéncias que debatem uma reducio das taxas de lucro em decorréncia de aumentos nos salarios no
contexto brasileiro recente, conferir, por exemplo, Martins e Rugitsky (2021) e Serrano e Summa (2018). Sobre
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4 Apresentacao e discussao dos resultados das simulacdes

A Tabela 8 apresenta as injecdes de recursos na economia ocasionadas pelo reajuste de 3,02%
para o salario minimo. As colunas em negrito mostram os respectivos valores, em milhGes
de reais de 2019, para as transferéncias de renda para cada estrato. Destaca-se que 0 aumento
do salario minimo possui um custo de R$ 10.635,6 milhdes de reais para o governo e de R$

5.876,8 milhdes de reais para o setor privado.

Em relagéo ao total dos gastos governamentais, uma parcela de 6,86% seria destinada aos
pagamentos de rendimento do trabalho, ao passo que 13,33% estdo vinculados aos
pagamentos do BPC. A maior fracdo desses gastos deve-se a aposentadoria, perfazendo
77,52% do total; por fim, o seguro-desemprego é responsavel por 2,28% da injecdo do
reajuste. No que concerne ao rendimento do total do trabalho, considerando setor pablico e
privado, grande parte do reajuste advém do setor privado, em 88,95%, em contrapartida de
11,05% do setor publico.

a Simulacdo 6, é importante relembrar que a MCS estima somente os efeitos econdémicos de curto prazo da
politica — nesse caso, o investimento privado é considerado somente como um componente da demanda
agregada. Assim, ndo sdo abordados os efeitos sobre crescimento econdmico dessa redugdo do investimento
privado, bem como das demais politicas simuladas neste artigo.
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Tabela 8 Injecao do reajuste de salario minimo por tipo de renda e por estrato das familias

Rendimento  Rendimento Rendimento
do trabalho  do trabalho do trabalho
(em milhdes apropriado vinculado
dereaisde  pelo estrato ao SM
2019) (em %) (setor
publico) /
rendimento
total do
trabalho
(em %)
466,644 145 4.8
1,346,363 41.84 0.12
989,461 30.75 0.0019
415,212 12.9 0

Fonte: Elaboragéo propria.

Injecdo do

reajuste
SM de

do

3.02% (em

milhdes

reais de

de

2019) para o
rendimento
do trabalho

vinculado
SM (setor
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680.4

48.9

0.6

Rendimento
do trabalho
vinculado ao
SM (setor
privado) /
rendimento
total do
trabalho (em
%)

38.2

1.14

0.06

0.014

Injecdo do
reajuste do
SM de 3.02%
(em milhdes
de reais de
2019) para o
rendimento
do trabalho
vinculado SM
(setor
privado)

5391.2

464.0

19.8

1.8

Rendimento
do BPC/
rendimento

trabalho (em

9

0.33

0.01

Injecdo do  Rendime
reajuste do nto da
SM de aposenta
3.02% (em doria
milhdes de  vinculado
reais de ao SM/
2019) para rendimen
0 to total

rendimento do
do BPC

trabalho

(em %)

1279.6

134.0

4.1

48.5

3.2

0.3

0.06

Injecdo do
reajuste do
SM de
3.02% (em
milhdes de
reais de
2019) para
0
rendiment
oda
aposentado

ria

6836.5

1307.7

92.9

Rendimen
to do
seguro-
desempre
go
vinculado
ao SM/
rendiment
o total do
trabalho
(em %)

1.2

0.18

0.002

Injecdo do
reajuste do SM
de 3.02% (em
milhdes de
reais de 2019)
para o
rendimento do
seguro-
desemprego

169.5

729

0.5
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Com base nessas informacOes, realizamos a Simulacdo 1. A Tabela 9 mostra a
transferéncia de renda ocasionada pelo reajuste para cada estrato analisado. Por exemplo, a
base da pirdmide distributiva (50% mais pobre da populacao) recebe R$ 14,3 bilhdes de reais,
sendo o estrato que mais se beneficia com o reajuste, uma vez que depende mais de rendas
vinculadas ao salario minimo. No total, o reajuste equivale a uma injecdo de R$ 16,5 bilhdes
de reais (de 2019), o equivalente a 0,2% do PIB (do mesmo ano). O impacto estimado sobre
a economia nesse primeiro exercicio € positivo, correspondendo a 0,16% do PIB (Tabela 10):
0 reajuste do salario minimo funciona como uma transferéncia de renda, sobretudo para o
primeiro segmento de familias (50% mais pobres). Como tal segmento tem propensao a

consumir mais elevada, a injecdo de recursos para tais familias impulsiona a economia.

Na Simulacdo 2, que considera uma reducdo proporcional de gastos publicos, como
mostra a Tabela 9, as transferéncias de renda para os estratos permanecem inalteradas.
Porém, nesse exercicio, o efeito liquido sobre o produto da economia se torna negativo (-
0,01% do PIB), tendo em vista a reducdo da demanda agregada ocasionada pelo corte de
gasto autdbnomo, que reduz o efeito multiplicador. Em contrapartida, na Simulagdo 3, a
tributacdo do topo da distribuicdo implica uma transferéncia de recursos consideravel do 1%
mais rico para 0s 50% mais pobres (Tabela 9): ha transferéncia de renda de R$ 14,3 bilhdes
de reais para a base, ao passo que o topo arca com o custo de R$ 10,6 bilhGes de reais. A
transferéncia de renda do segmento de maior propensao a poupar para 0 segmento no qual as

familias possuem maior propensdo a consumir resulta em aumento de 0,15% do PIB.

Na simulacdo seguinte, consideramos a maior tributacdo sobre lucros e dividendos
para pessoa fisica. A Tabela 9 apresenta as transferéncias liquidas de renda, e a Tabela 10
detalha o total de imposto sobre o lucro arrecadado a partir das rendas de cada estrato.
Destaca-se que 0s estratos do topo possuem transferéncia liquida negativa de renda, dado o
peso maior da renda do capital para essas faixas. A Tabela 9 deixa claro que ha transferéncia
de recursos do topo (estratos 9 e 1) para a base, com impacto de elevar o produto da economia,
de 0,11% do PIB.

Na Simulacdo 5, 0 mesmo reajuste de 3,02% para o salario minimo é custeado por

impostos sobre lucros e dividendos (como na Simulagao 4), mas agora também se considera
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uma resposta do setor privado, ilustrado na Tabela 10 (coluna de reducéo do lucro), em que
0 reajuste tem como consequéncia a reducdo proporcional de lucros e dividendos
distribuidos. A aliquota que incide sobre a renda do capital nesse cenario desconta essa
reducdo dos lucros ocasionada pelo custo do reajuste ao setor privado. Dessa forma, tal
aliquota passa a ser um pouco maior do que a da Simulacéo 4 (1,91%), de modo a compensar
a reducdo da base de calculo do imposto. A Tabela 9 ilustra que as transferéncias liquidas de
renda passam a ser negativas para os estratos 40, 9 e 1, e positivas para a base (estrato 50).
Ainda assim, o reajuste eleva o produto agregado no valor de 0,08% do PIB.

Como na Simulacdo 5, a Simulacao 6 considera um reajuste de 3,02% para o salario
minimo financiado por impostos sobre lucros e dividendos, levando em consideracdo a
resposta do setor privado. Nesse caso, porém, em vez da reducdo de lucros distribuidos
(Simulagédo 5), ha diminuigdo do investimento (no valor exato de R$ 5.876,8 milhdes de
reais). Mesmo nesse cenario extremo, no qual hd queda do investimento produtivo das
empresas, 0 impacto do reajuste do salario minimo sobre a economia ainda é positivo, de
0,02% do PIB.

Tabela 9 Resultados das simulacGes realizadas a partir da MCS*

Estrato

50% 40% 9% 1%

Transferéncia liquida (em milhdes de R$ de 2019)

Simulagdo 1 14,357 2,027 118 10
Simulagdo 2 14,357 2,027 118 10
Simulagdo 3 14,357 2,027 118 (10,626)

Simulagdo 4 13,862 525 (3,556) (4,953)
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Simulagéo 5 13,588 (305) (5,586) (7,696)

Simulagéo 6 13,862 525 (3,556) (4,953)

Impacto em % do PIB

Simulagdo 1 0.16%
Simulagéo 2 -0.01%
Simulacéo 3 0.15%
Simulacéo 4 0.11%
Simulacéo 5 0.08%
Simulacéo 6 0.02%

Fonte: Elaboracdo propria.

*Simulacédo 1: sem politicas compensatorias.

Simulacdo 2: reducdo dos gastos publicos, considerando o custo ao governo.
Simulacéo 3: tributagdo do 1% mais rico, considerando o custo ao governo.
Simulacdo 4: tributacdo sobre lucros e dividendos, considerando o custo ao governo.

Simulagéo 5: tributacdo sobre lucros e dividendos, considerando o custo ao governo e ao

setor privado (reducdo de lucros).

Simulacdo 6: tributacdo sobre lucros e dividendos, considerando o custo ao governo e ao

setor privado (reducdo de investimentos).
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Tabela 10 Arrecadacéo a partir da tributacdo de lucros e dividendos (simulacdes 4,5 e

6)

Estrato Parcela de Total de lucros Total de Reducéo do
lucros  (em milhdes de imposto (em lucro (em

apropriada reais de 2019) milhdes de milhdes de

pelo estrato reais de 2019)  reais de 2019)

(em %)*

50 1.1 26258.1 495.6 273.8
40 33 79614.1 1502.5 830.2
9 8 194684.4 3674.1 2030.2
1 10.8 262994.4 4963.3 27425

Fonte: Elaboracéo propria. *Os valores da coluna somam 23,2%, o que representa a parcela
dos lucros agregados recebida pelas familias nas CElI.

5 Conclusao

Neste artigo, elaborou-se uma Matriz de Contabilidade Social com o intuito de verificar o
impacto econdmico de curto prazo de um reajuste do salario minimo de 3,02%. Utilizou-se
como referéncia a politica de valorizagdo vigente entre 2011 e 2019, que adicionava a
recomposicao da inflagdo um ganho real do poder de compra equivalente a variacdo do PIB
de dois anos atrés. Nossa contribuigdo esta em, para além de estimar o efeito de um reajuste
de salario minimo sobre o produto (que € uma lacuna na literatura), utilizar uma metodologia

que permite contemplar também os custos associados a elevacdo de salarios.
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Com o intuito de analisar os impactos de politicas compensatorias para esse custo,
sdo realizadas algumas simulagfes que consideram reducdo de gastos e mudangas de
tributacdo para o setor publico e diminuigdo de investimentos e de distribuicdo de lucros por
parte do setor privado. A MCS permite verificar como a politica compensatdria tem impacto

fundamental para determinar o efeito econémico da valorizacdo do salario minimo.

Por exemplo, uma reducédo proporcional de despesas do setor publico pode anular o efeito
positivo do reajuste (que existiria por meio do maior poder de compra da populagéo) sobre a
atividade econémica. Evidentemente, embora ndo se realize aqui essa analise, caso a reducdo
de gastos publicos afete, sobretudo, as faixas de renda mais baixas, inclusive o efeito
redistributivo do reajuste do salario minimo deve ser diminuido. Em contrapartida, se
acompanhado de uma tributacdo sobre lucros e dividendos a pessoas fisicas, esse reajuste
pode ter efeitos positivos sobre a distribuicdo da renda (visto que a populagdo na base da
distribuicdo de renda é menos afetada por tal medida)'® e sobre a atividade econdémica

(considerando as maiores propensdes a consumir dos estratos inferiores de renda).

Em suma, esta pesquisa verifica a possibilidade de efeitos econdémicos positivos da
retomada da politica de valorizacéo do salario minimo vigente até 2019. Tal impacto positivo
poderia ser ainda maior se considerassemos o0 aumento da arrecadacdo do governo (e,
portanto, o custo em termos de corte de gastos ou aumento da tributacdo seria menor),
decorrente da elevacdo da demanda agregada gerada pela valorizacdo do salario minimo —
uma limitacdo do nosso estudo que pode ser pensada para pesquisas futuras. No entanto,
mesmo sem considerar esse elemento, essa pesquisa aponta para a possibilidade de impactos
positivos da valorizacdo do salario minimo sobre o PIB caso a solucdo para seu

financiamento passe por medidas de tributacéo do topo da piramide distributiva.
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