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1. INTRODUÇÃO 

a. O Brasil opera há décadas sob um sistema de tributação sobre o consumo notoriamente 

complexo e ineficiente, marcado pela cumulatividade e pela opacidade no repasse final ao 

consumidor (PAZ, 2008). Esta estrutura, que envolve a superposição de tributos como IPI, PIS, 

COFINS, ICMS e ISS, gera profundas distorções alocativas na economia, elevando os custos de 

compliance e prejudicando a produtividade nacional. Historicamente, o Brasil se destaca por 

apresentar uma das maiores cargas tributárias da América Latina, muito acima de economias 

comparáveis da região. Em 2019, a carga tributária total atingiu 32,5% do PIB, nível 

substancialmente superior ao observado em países como México (16,3%), Colômbia (19,7%) e 

Chile (20,9%). Embora esse percentual não se distancie significativamente da média dos países 

da OCDE (33,4%), é importante ressaltar que o padrão de tributação brasileiro difere de maneira 

relevante (CEBRI, 2022). 

A promulgação da Emenda Constitucional (EC) nº 132/2023 representa uma tentativa de 

reformar estruturalmente este quadro. A reforma, fundamentada em propostas como a PEC 

45/2019 e a PEC 110/2019, visa introduzir um Imposto sobre Valor Agregado (IVA) dual, 

composto pela Contribuição sobre Bens e Serviços (CBS) federal e pelo Imposto sobre Bens e 

Serviços (IBS) subnacional, substituindo até cinco tributos federais, estaduais e municipais. A 

transição para este novo modelo de tributação, que será concluída em 2033, implica a migração 

do princípio da origem para o princípio do destino do consumo na arrecadação, o que deve 

eliminar a guerra fiscal e promover maior transparência fiscal (TOTVS, 2025). 

b. A maioria dos estudos sobre a reforma tributária prioriza seus efeitos no crescimento de longo 

prazo e na eficiência setorial. No entanto, um campo de análise crucial e ainda subexplorado é o 

impacto da simplificação fiscal e da desoneração do consumo sobre o comportamento de 

consumo das famílias e, subsequentemente, sobre o mecanismo de transmissão da política 

monetária. 

Se a reforma alterar significativamente a elasticidade-renda e a elasticidade-juros da demanda 

agregada, que é um componente chave do canal de consumo da política monetária, o Banco 

Central do Brasil (BCB) enfrentará a necessidade premente de reavaliar a calibração e a eficácia 

de sua principal ferramenta, a taxa Selic (SUNO, 2021). Este desvio no padrão de consumo pode 

gerar ruído na previsibilidade da inflação. 



c. O objetivo geral é estimar os efeitos da reforma tributária sobre o consumo das famílias 

brasileiras e analisar como as mudanças no padrão de consumo pós-reforma podem alterar a 

dinâmica de transmissão e a eficácia da política monetária. Os objetivos específicos são mensurar 

o impacto da reforma tributária sobre o consumo agregado e desagregado por faixas de renda e 

grupos de bens/serviços, identificar se a reforma altera a sensibilidade do consumo às variações 

de renda disponível e de crédito, estimar como o novo comportamento do consumo pós-reforma 

influencia a resposta dinâmica da inflação e da política monetária (taxa Selic) a choques 

econômicos e simular cenários de política monetária (regimes de juros) sob a nova estruturas 

tributárias e padrões de consumo. 

d. A relevância deste projeto reside na sua capacidade de interligar a economia fiscal de longo 

prazo com a macroeconomia dinâmica de curto e médio prazo. O trabalho contribui para a 

literatura ao conectar de forma explícita a reforma estrutural de impostos indiretos com o 

arcabouço da política monetária, pois o projeto visa quantificar o impacto de uma alteração fiscal 

permanente nos parâmetros estruturais da economia, um requisito crucial para a modelagem 

macroeconômica pós-EC 132/2023. 

Os resultados empíricos são de alto valor para as autoridades econômicas. Para o Banco Central 

do Brasil, a pesquisa fornecerá evidências sobre a necessidade de reajustes na Função de Reação 

(Regra de Taylor) e na calibração da taxa Selic, uma vez que a eficácia do canal de consumo pode 

ser alterada. Para o Ministério da Fazenda e o Congresso, o estudo oferecerá subsídios para 

avaliar os impactos da reforma que vão além da simples arrecadação, focando nas variáveis chave 

de demanda agregada e inflação, essenciais para a estabilidade e o crescimento de longo prazo. 

Minha motivação em desenvolver esta pesquisa está diretamente relacionada à minha trajetória 

profissional, atualmente vinculada ao planejamento estratégico do Estado de Santa Catarina, onde 

atuo em atividades que envolvem projeções de médio e longo prazo voltadas ao desenvolvimento 

econômico estadual, projeções que podem ser significativamente impactadas pela recente reforma 

tributária. Além disso, também trabalho em projetos de inteligência de dados dos municípios 

catarinenses e estes têm revelado uma preocupação crescente quanto aos possíveis efeitos da 

reforma sobre as economias locais, especialmente no que se refere à arrecadação, 

competitividade e capacidade de investimento público. A busca pelo mestrado acadêmico surge, 

portanto, como uma oportunidade de aprofundar o embasamento teórico e metodológico 



necessário para compreender e avaliar esses impactos, contribuindo de forma mais qualificada 

para o planejamento econômico no contexto pós-reforma. 

 

2. FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA PRELIMINAR 

A microeconomia, conforme Varian (2016), sugere que, sob certas condições, tributar o consumo 

pode ser interpretado como equivalente a tributar a renda, especialmente se considerarmos que a 

renda é consumida ou poupada. Isso influencia diretamente as decisões intertemporais de 

alocação de recursos entre presente e futuro. O sistema tributário brasileiro pré-reforma, 

caracterizado por tributos cumulativos e heterogeneidade de alíquotas, resulta em distorções 

maciças nos preços relativos, desviando o sistema de qualquer ideal de neutralidade econômica. 

Em um contexto macroeconômico, o consumo agregado, conforme a estrutura de modelos de 

equilíbrio geral, é determinado pela renda disponível das famílias e pelas taxas de juros reais, que 

atuam como custo de oportunidade do consumo presente em relação ao futuro, como delineado 

por Blanchard (2011). A reforma tributária, ao simplificar e uniformizar as regras, não apenas 

elimina distorções, mas também altera a própria renda disponível real das famílias, visto que o 

imposto até então incorporado ao preço passa a ser discriminado de forma explícita. 

A mudança para um IVA moderno gera implicações diretas na distribuição de renda e na 

demanda agregada. Primeiramente, a regressividade do sistema anterior concentrava a carga 

fiscal nos segmentos mais pobres. A desoneração efetiva resultante do IVA, especialmente se 

acompanhada por mecanismos de compensação (cashback), deve promover uma redistribuição de 

renda ex-post. 

Essa redistribuição é macroeconomicamente relevante devido à heterogeneidade da Propensão 

Marginal a Consumir (PMC). As famílias de menor renda exibem uma PMC significativamente 

mais elevada (FRIEDMAN, 1957). Consequentemente, o aumento da renda disponível real nestas 

faixas se traduz em um impulso maior para a demanda agregada no curto prazo, resultando em 

um multiplicador fiscal do consumo mais potente. Se o consumo agregado se torna mais sensível 

à renda disponível, isso exige uma maior precisão na condução da política macroeconômica. 

A eficácia do canal de consumo na política monetária brasileira, que utiliza a taxa Selic para 

influenciar as taxas de crédito e, por consequência, a demanda (SUNO, 2021), é fundamental 



para o cumprimento das metas inflacionárias. Estudos do próprio BCB (BANCO CENTRAL DO 

BRASIL, 2022) já indicam que o pass-through da Selic para as taxas de juros do crédito ao 

consumidor é mitigado por fatores como o elevado spread e a taxa de inadimplência. 

O efeito da reforma tributária sobre este canal reside na potencial alteração da elasticidade de 

consumo em relação ao custo do crédito e à renda. A mudança estrutural na tributação sobre o 

consumo pode ser interpretada como uma modificação na taxa de juros real efetiva enfrentada 

pelo consumidor (TOTVS, 2025). Se os preços finais são menos onerados pela complexidade e 

cumulatividade, o custo de oportunidade do consumo presente em relação ao futuro, dado o 

mesmo nível nominal da Selic, se altera (PAZ, 2008). A desoneração do consumo pode, portanto, 

amplificar o impulso do consumo para um dado nível de juros, tornando a demanda agregada 

mais responsiva aos sinais do BCB.  

O projeto tratará a reforma não apenas como um aumento na eficiência (simulado por choques de 

produtividade nos modelos), mas também como uma mudança permanente nos parâmetros de 

distribuição de renda e elasticidade do consumo, que devem ser incorporados na Função de 

Utilidade do consumidor e na Curva de Phillips dos modelos dinâmicos, garantindo que as 

simulações reflitam a nova realidade fiscal. 

3. METODOLOGIA 

O método de pesquisa adotado será predominantemente quantitativo, baseado em técnicas 

econométricas de estimação e simulação destinadas a mensurar os impactos causais da reforma 

tributária sobre variáveis macroeconômicas. Essa abordagem é fundamental para obter as 

elasticidades de consumo e calibrar os parâmetros que regem a dinâmica da política monetária. 

Contudo, haverá um componente qualitativo complementar na etapa inicial, uma vez que a 

mensuração do choque fiscal permanente introduzido pela Emenda Constitucional nº 132/2023 

exige análise rigorosa de documentos regulatórios e notas técnicas do Ministério da Fazenda 

(Fazenda, 2024; EC 132/2023). A integração entre essas etapas metodológicas assegura que o 

modelo macroeconômico seja microfundamentado e represente de forma fiel o choque fiscal a ser 

implementado. 

b. A estratégia central será a Modelagem Estrutural e Simulação Contrafactual, por meio de um 

Modelo de Equilíbrio Geral Dinâmico Estocástico (DSGE) de caráter Novo Keynesiano, que será 

estendido para incorporar a heterogeneidade das famílias brasileiras. Esta extensão é conhecida 



como TANK (Two-Agent New Keynesian), que distingue entre agentes Ricardianos e agentes 

Hand-to-Mouth (HTM), estes últimos caracterizados por consumir toda a sua renda corrente 

devido a restrições de liquidez (LINHARES, 2023). A inclusão explícita dos agentes HTM é 

crucial para capturar o impacto redistributivo e o alto multiplicador fiscal do mecanismo de 

cashback da reforma. Esta estratégia permite simular a economia brasileira sob o regime 

tributário pós-reforma (cenário contrafactual) e analisar como a política monetária (taxa Selic) 

deve reagir (ZANDERER; RABELO, 2015). 

c. O projeto se baseia em duas hipóteses centrais que interligam o consumo e a política monetária 

no contexto da reforma: Primeiramente, pressupõe-se que a reforma tributária sobre o consumo 

resultará em uma alteração permanente na estrutura do consumo agregado e desagregado das 

famílias. Essa alteração se manifestará no aumento da Propensão Marginal a Consumir (PMC) 

agregada da economia, impulsionado sobretudo pelas famílias de baixa renda, cuja PMC é 

reconhecidamente mais elevada segundo evidências empíricas brasileiras (PALOMO; 

CARVALHO; TONETO, 2022; LEITE, 2015). Em segundo lugar, assume-se que essa mudança 

na composição do consumo afetará o funcionamento do canal de transmissão da política 

monetária, uma vez que a heterogeneidade da PMC, especialmente entre agentes com restrições 

de liquidez, altera a sensibilidade da demanda agregada a variações na renda e na taxa de juros, 

conforme apontado pela literatura internacional sobre modelos com agentes heterogêneos 

(AMPUDIA; COOPER; LE BLANC; ZHU, 2024). Assim, espera-se que a reforma não apenas 

modifique o padrão de consumo das famílias, mas também exija uma recalibração da resposta 

ótima da política monetária. 

d. As variáveis de análise se dividem em dois grupos. As variáveis microeconômicas (como o 

consumo desagregado por grupos de bens e a renda familiar) serão operacionalizadas por meio 

dos microdados da Pesquisa de Orçamentos Familiares (POF). O impacto da reforma será 

modelado como um choque permanente nos parâmetros estruturais do DSGE, incluindo a 

alteração na alíquota efetiva de tributação sobre o consumo e transferência adicional de renda ao 

grupo HTM (simulando o cashback). As variáveis macroeconômicas essenciais, Taxa Selic 

(instrumento de política monetária), Inflação (IPCA) e Produto (PIB ou hiato do produto), serão 

operacionalizadas por meio de séries de tempo trimestrais, obtidas de fontes como o Banco 

Central do Brasil (BCB). 



e. O contexto da pesquisa abrange o sistema econômico brasileiro sob o regime de Metas de 

Inflação. A análise se desenvolverá em dois períodos: a linha de base (pré-reforma 2003-2023), 

utilizada para a estimação histórica do modelo DSGE, e o cenário prospectivo (pós-reforma, a 

partir de 2027/2033), que será o foco da simulação contrafactual (EC 132/2023). A população de 

interesse para a calibração microeconômica são as famílias brasileiras (amostra da POF). O 

choque fiscal (EC 132/2023) é tratado como uma mudança estrutural, permanente e antecipada 

pelos agentes, o que exige que a modelagem capte a reação das expectativas antes mesmo da 

implementação completa da reforma. 

f. A coleta se restringirá a dados secundários de fontes oficiais. Os dados microeconômicos de 

consumo e renda serão extraídos da Pesquisa de Orçamentos Familiares (POF) mais recente do 

IBGE (2018). As séries temporais de variáveis macroeconômicas (Selic, taxas de juros de crédito, 

IPCA, PIB) serão obtidas no Sistema Gerenciador de Séries Temporais (SGS) do Banco Central 

do Brasil. Os parâmetros e a magnitude do choque fiscal (alíquota de referência e impacto do 

cashback) serão fundamentados em Notas Técnicas e Estudos Oficiais do Ministério da Fazenda. 

g. A análise se divide em três passos. Primeiro, será realizada a estimação microeconométrica 

para obter as elasticidades de consumo por faixa de renda e calibrar a proporção de agentes HTM. 

Segundo, esses parâmetros microfundamentados serão integrados ao Modelo DSGE para sua 

estimação Bayesiana no período pré-reforma, o choque da EC 132/2023 será implementado como 

a mudança permanente nos parâmetros fiscais do modelo. Terceiro, serão geradas as Funções 

Resposta ao Impulso (IRF) para comparar a dinâmica da Inflação e do Consumo a choques 

monetários sob os regimes tributários antigo e novo. Por fim, será simulada a Regra de Taylor 

Ótima no novo regime para determinar os parâmetros da Função de Reação do BCB que 

minimizam a volatilidade da inflação e do produto. 

h. Uma possibilidade metodológica relevante reside na capacidade de modelar a economia 

brasileira com agentes heterogêneos, especialmente os consumidores Hand-to-Mouth, o que 

permite uma análise mais detalhada dos efeitos redistributivos do cashback e da dinâmica de 

renda, complementando os modelos novos-keynesianos tradicionais. No entanto, a principal 

limitação do estudo consiste em seu caráter prospectivo: a EC nº 132/2023 ainda depende de 

regulamentação por Lei Complementar. Assim, tanto o desenho final do mecanismo de cashback 

quanto às alíquotas de referência do IVA permanecem indefinidos e, portanto, devem ser tratados 



como estimativas provisórias (EC 132/2023). Para mitigar essa incerteza, a metodologia 

incorpora exercícios de análise de sensibilidade, simulando os resultados sob diferentes cenários 

de alíquotas e parâmetros do cashback. 
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