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Resumen. Entre 2011 y 2014, el gobierno brasilefio —a través de Petrobras— concedié
generosos subsidios a los combustibles en el pais. Este trabajo busca estimar los cambios
ocurridos en el consumo y en la produccién de combustibles y de otros bienes de la
economia brasilefia cuando se retira el subsidio del precio del combustible; para ello
se utiliz6 un modelo macroeconémico. Los resultados sugieren que la reduccién del
subsidio sobre combustibles, compensada con una reduccién en la tributacién sobre
consumo, capital o trabajo, reduce el consumo de combustible y aumenta el consumo
y la produccién de otros bienes. Cuando se compensa el retiro del subsidio con la
reduccién del impuesto sobre combustible, el consumo de todos los bienes aumenta,
reveldndose la opcién mds favorable.
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FueL Sussipies Poricy iNn BraZIL:
A SIMULATION OF THE MACROECONOMIC IMPACT

Abstract. Between 2011 and 2014, the Brazilian government granted generous
fuel subsidies via Petrobras. This paper adopts a macroeconomic model to estimate
the changes that would take place in the consumption and production of fuels and
other goods present in the Brazilian economy if the fuel subsidy were removed. The
results suggest that the reduction of fuel subsidies, if offset by a reduction in taxation
on consumption, capital, or labor, would reduce fuel consumption and increase the
consumption and production of other goods. If the withdrawal of the subsidy were
offset by a reduction on fuel tax, the consumption of all goods would increase, thereby
proving this measure to be the most beneficial course of action.
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1. INTRODUCCION

Los precios de combustibles fésiles merecen particular atencién por su in-
fluencia sobre los niveles de bienestar de una economia. Esto ocurre porque
impactan indirectamente la actividad econdémica —a través del consumo de
energia y de los transportes—y de la cuenta del sector publico, que influye en
la deuda del pais y en su credibilidad ante los inversores. Existe una influencia
directa e indirecta también en el medio ambiente que dana la salud de la po-
blacién. Directamente, este impacto surge a través del costo de la energfa, de
su demanda, asi como del incentivo a la inversién en energfas renovables di-
rectamente. Indirectamente, hay un impacto en el crecimiento econémico y
una relacién positiva entre crecimiento y consumo de combustibles (Pereira
y Pereira, 2014). De esta forma, las politicas econémicas deben asegurar una
oferta suficiente de energia para garantizar el buen funcionamiento de los
mercados, evitando su uso excesivo para no causar dafos a la salud y al medio
ambiente (OECD, 2015).

Varios paises del mundo practican politicas de subsidio al precio de la
energfa, incentivando el consumo de los derivados de petréleo, gas natural y
electricidad. Las estimaciones de la Agencia Internacional de la Energfa (aIE,
2016) indican que en 2014 se otorgaron 493 mil millones de délares en sub-
sidio para combustibles fésiles en todo el mundo.

La Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (0CDE)
define la subvencién como cualquier medida que mantiene los precios meno-
res que los niveles de mercado para los consumidores o para los productores,
o reduce los costos para los consumidores o los productores (oEcp, 2015,
p. 114). Por lo tanto, la subvencién se representa por cualquier diferencia
de precios entre el precio pagado por el consumidor final y el precio de refe-
rencia internacional, descontados los costes de transporte y distribucién. El
subsidio después de impuestos busca contabilizar también los costos sociales
generados por las externalidades negativas del consumo de energia, como la
contaminacién, el cambio climdtico y la congestién (Barany y Grigonyte,
2015, p. 4).

Debido a las externalidades negativas, el precio ideal de los combustibles
ocurrirfa por encima del nivel de equilibrio de mercado, reduciendo la deman-
da de energia. De acuerdo con Coady et al. (2015), el precio para el consumi-
dor debe estar compuesto del costo (o costo de oportunidad) del productor de
energfa, de un impuesto de Pigou, para reflejar los costos de las externalidades
negativas, y de un impuesto sobre el consumo.
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Diversos paises del mundo practican una politica opuesta, manteniendo
los precios artificialmente menores a los precios de equilibrio, para intentar
asi, estimular el crecimiento econémico o bien beneficiar a la poblacién que
tiene ingresos mds bajos, buscando con ello que la energia tenga un peso me-
nor en la cesta de consumo.

Sin embargo, muchos estudios cuestionan la posibilidad de alcanzar esos
objetivos a través de subsidios a la energfa, senalando que sus efectos pueden
ser contrarios. Clements ez /. (2013) afirman que esta politica puede impe-
dir el crecimiento porque puede aumentar la deuda publica, desalentar las
inversiones en energia mds eficiente y limpia, sustituir otras inversiones que
podrian incentivar el crecimiento, estimular el contrabando y disminuir la
competitividad del sector privado.

El estudio también apunta a que los subsidios son regresivos, afirmando
que, en promedio, 20% de la poblacién con mds ingreso captura 43% de los
subsidios, mientras que el 20% del mds pobre tan sélo 7%. En el promedio
mundial, la gasolina es el item que presenta mayor regresividad y el queroseno
presenta progresividad.

Ellis (2010) enlista los principales impactos econémicos, ambientales y
sociales de los subsidios a combustibles fésiles. Entre los impactos econémi-
cos citados estdn el aumento del consumo de energfa y, consecuentemente, el
desincentivo de la utilizacién de energias mds eficientes, la posibilidad de la
reduccién de ingresos cambiarios, el aumento de la dependencia de la impor-
tacién, el incentivo al uso intensivo de energfa en la produccién en detrimento
del trabajo, y la posibilidad de reducir las ganancias de los productores, gene-
rando escasez del producto subsidiado. Los impactos ambientales consisten en
la emisién no sélo de gas carbdnico, sino de otros gases como el diéxido de
azufre y el éxido de nitrégeno, que pueden causar dafios a la salud humana
(por ejemplo, gripe, neumonia y asma), a las estructuras y a la agricultura.
Algunos impactos sociales derivan de los anteriores, ya que estas desventajas
son mds perjudiciales para la poblacién de menores ingresos.

Por lo tanto, la politica de subsidios a los combustibles puede causar
problemas fiscales, ambientales y de salud, reducir la innovacién en el sector
y en el crecimiento econdmico ademds de, probablemente, beneficiar mds a la
poblacién de altos ingresos que a la de bajos ingresos.

De esta forma se reconoce que las reformas para acabar con la politica de
los subsidios son necesarias. Dichas reformas deben estar bien planificadas,
pues el aumento en los precios de la energia genera algunas desventajas a corto
plazo. En primer lugar, habria un impacto inflacionario directo, ya que la ener-
gia tiene una significativa representatividad en la cesta de los consumidores, e
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indirecto, ya que la energfa es un insumo de la mayoria de los bienes. Existe
también una posibilidad de la disminucién de la competitividad internacional
del pais porque no ocurrird una reforma simultdnea en todos los otros paises,
causando un mayor costo de produccién relativo para aquellos que aumenten
sus precios. La poblacién de clase mds baja sufrirfa mds el impacto del fin de
esta politica dado que, a pesar de la regresividad, la remocién del subsidio
tiene un gran impacto en su presupuesto. Clements ez 2/. (2013) afirman que
un aumento de US$0.25 en el litro de combustible puede aumentar en 5.5%
el nivel de precios de las familias mds pobres.

En el caso de Brasil, entre 2011 y 2014, el precio internacional del petré-
leo se ubicé a un nivel por encima de lo practicado internamente y Petrobras
continué vendiendo a un precio establecido por el gobierno para impedir el
transpaso del aumento al mercado doméstico. La estatal, por lo tanto, pro-
porcionaba subsidio a los combustibles derivados del petréleo cuando los
importaba y los revendia a un precio menor en el mercado interno, en claro
perjuicio a la empresa, mismo que fue agravado también porque la empresa
no dejé de realizar inversiones previstas en el Plan de Negocios 2012-2016.

De acuerdo con estimaciones del Centro Brasilefio de Infraestructura
(cBIE, 2014), el precio de la gasolina brasilena llegé a ser 33% mds barato que
el del Golfo de México (precio de referencia internacional); mientras que el
diésel alcanzé un desfase de 29%.

Las pérdidas fiscales para el sector publico no se derivan sélo por la ven-
ta de combustible a un precio mds bajo que el de coste. La recaudacién
del Impuesto de la Renta (1r) y de la Contribucién Social sobre el Lucro
Liquido (csrr), que inciden sobre el beneficio de Petrobras, también dismi-
nuyen. Ademds, la recaudacién de los impuestos incidentes sobre el precio de
realizacién de los combustibles se vuelve menor. El gobierno extinguié la Con-
tribucién de Intervencién en el Dominio Econémico (cIDE) sobre los combus-
tibles en el periodo de junio de 2012 a febrero de 2015, reduciendo atin mds la
recaudacion.

El mantener de los precios de combustibles bajos de manera artificial, ge-
nera distorsiones en diversos mercados de la economia. Por ejemplo, de forma
directa, el precio bajo de la gasolina hace que los consumidores demanden
menos alcohol, desestimulando su produccién. Los productores de cana de
azlicar, entonces, sustituyen la produccién de alcohol por azidcar, hacien-
do que el precio de este bien disminuya para su exportacién (ANTT, 2014).
Di Bella ez al. (2015) calculan que, entre 2011 y 2013, los subsidios costaron
1.2% del p1B de Brasil.
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Ademds de esta Introduccién, el trabajo consta de otras cinco secciones.
En la seccién 2 se presenta una breve revisién de la literatura sobre los efectos
econémicos de los precios de los combustibles. En la seccién 3 se describe el
modelo econémico y en la seccién 4 se realiza su calibracién para los datos de
la economia brasilefia. En la seccidn 5 se analizan los resultados obtenidos con
el retiro del subsidio en Brasil acompanada de diversas politicas tributarias y,
finalmente, en la seccién 6 se presentan las concluisiones finales.

2. SUBSIDIOS A COMBUSTIBLES FOSILES

El estudio de los subsidios a combustibles fésiles ha recibido en los tltimos
afos bastante atencién en la literatura sobre el tema. Instituciones como la
OCDE, el rm1, el Organismo Internacional de la Energfa (1£a) y el Banco Mun-
dial miden el valor de esta politica y evaltian sus impactos sociales y econé-
micos. Los trabajos apuntan a que la eliminacién de esos subsidios reduce
el déficit presupuestario del gobierno, causa una distribucién de recursos
mids eficiente y aumenta el potencial de crecimiento econémico (Barany y
Grigonyté, 2015, p. 1).

Parry y Small (2005) calculan a través de un modelo estdtico para econo-
mia cerrada el impuesto second-best de la gasolina para Reino Unido y para
Estados Unidos de América. El estudio considera que el impuesto debe reflejar
la congestién, los accidentes y la contaminacién del aire. El tributo debe con-
tener también un impuesto de Ramsey tax, que refleja el equilibrio adecuado
entre el impuesto sobre el consumo y el impuesto sobre el trabajo para finan-
ciar los gastos del gobierno. Los autores afirman que Reino Unido mantiene
una alta tasa de impuesto pues, ademds de minimizar las externalidades nega-
tivas, proporciona un ingreso significativo para el gobierno, sin afectar mucho
la eficiencia econdmica, ya que los combustibles poseen una elasticidad precio
de la demanda baja.

Entre 2003 y 2005, los precios internacionales del petréleo aumentaron
bastante; en Africa Central, Gabén utilizé una politica similar a la que Brasil
usé de 2011 a 2014, manteniendo los precios de los combustibles constantes.
Leigh (20006) calcula que los costes de estas subvenciones en ese pais fueron
de 1.6 y 2% del p1B en 2005 y en 2006, respectivamente. El autor concluye
que el 10% de la poblacién mds rica se beneficié con un tercio de las subven-
ciones, mientras que 30% de los mds pobre recibié s6lo 13% de los costes de
esta politica.

El articulo de Lin y Li (2012) utiliza un modelo de equilibrio general
para simular los impactos de la remocién de subsidios a la energia en China y
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comparan diferentes posibilidades de ser realizadas para suavizar el efecto del
retiro de esa politica. Los resultados muestran que la reduccién de los sub-
sidios produciria efectos globales a través del comercio. China, asi, perderia
competitividad frente a otros paises que no eliminaran los subsidios. También
habria efectos en el consumo de energia, que serfa transferido a otros paises,
disminuyendo las emisiones de carbono en el pais asidtico, pero aumentando
las emisiones en otros lugares del mundo.

Glomm y Jung (2012) estudian el efecto de una reduccién en los subsidios
a la energfa a través de un modelo de equilibrio general dindmico calibrado
para Egipto. Los autores concluyen que una reduccién de 15% en las subven-
ciones a la energfa puede aumentar o disminuir el p18 del pais en 3%. La direc-
cién del efecto depende de la politica utilizada por el gobierno para sustituir
los subsidios. Si se producen inversiones en infraestructura, la economia del
pais crece. Si la politica es sustituida por menores impuestos, el ingreso extra
y el exceso de energia se exportan a precios mundiales, disminuyendo el p1B.

Anand et al. (2013) evaltan el impacto en el presupuesto publico y el bien-
estar de la poblacién de una reforma para el fin de las subvenciones a la energfa
en la India, pafs que tiene un elevado gasto en subsidios, y que aumenté de
0.8% del p18 entre 2009 y 2010 a 1.9% entre 2011 y 2012. Los autores afir-
man que el beneficio es siete veces mayor para el 10% de las familias mds ricas
de la poblacién que para el 10% mads pobre. También calculan que el retiro de
los subsidios tendria un impacto negativo de 4% en el presupuesto del grupo
de ingreso bajo y de 5% en el del grupo de ingreso més alto. El articulo sugiere
la adopcién de las siguientes reformas: utilizacién de los precios internaciona-
les de petréleo como referencia para los precios nacionales, remocién gradual
de los subsidios y la realizacién de una politica de transferencia de ingreso para
compensar a los individuos de clase mds baja.

Coady et al. (2017) calculan el coste mundial de las subvenciones a los
combustibles por la diferencia entre lo que deberfa pagarse por los costes
de oferta, los costes medioambientales y el impuesto sobre el consumo y el
que realmente se paga en el consumo de combustible. El volumen calculado
asciende a US$4.9 billones en 2013 y se estima en US$5.3 billones en 2015,
el equivalente al 6.5% del p1B mundial.

Dartanto (2013) afirma que la politica de subsidio reduce el presupuesto
del gobierno para sectores que podrian promover el crecimiento econémico.
Retirar los subsidios e invertir en infraestructura y educacién podria reducir
la pobreza a largo plazo, pero aumentarla a corto plazo. El autor utiliza un
modelo de equilibrio general computable aplicado a la economia de Indonesia
para descubrir la relacién de la politica de subsidio con el equilibrio fiscal, el
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impacto de la remocién de los subsidios en la pobreza y la eficiencia de una
politica utilizada para proteger a las familias de bajos ingresos de la remo-
cién de los subsidios en el pais. Los resultados muestran que la reduccién de
25% de los subsidios puede aumentar la pobreza en un 0.253%. Reubicando
50% del presupuesto destinado al subsidio para politicas de transferencia de
ingreso, sin embargo, se puede anular ese aumento de la pobreza.

Por su parte, Plante (2013) construyé un modelo de una pequena econo-
mia abierta y lo aplicé a economias exportadoras e importadoras de petrdleo.
El objetivo era descubrir cémo los subsidios afectan las variables macroeconé-
micas a largo plazo, cudl es el papel del método de financiacién de subsidio en
esos resultados y si la distincién entre economia importadora y exportadora
es representativa. En el modelo de la economia importadora, el autor utilizé
un impuesto /ump-sum, un tributo sobre el trabajo o un impuesto sobre el
consumo de bienes que no son combustibles. En la economia exportadora, la
subvencién consiste en la venta del combustible a un precio menor que el pre-
cio internacional. Los resultados arrojaron que el subsidio reduce el bienestar
agregado de la economia. Esta pérdida de bienestar ocurre por la distorsién
en los precios relativos y no por la forma en que se financia la subvencién. El
subsidio también puede disminuir el consumo de bienes que no son combus-
tibles, alterar las asignaciones de trabajo entre los sectores y distorsionar los
precios relativos.

Para el caso brasilefio, Almeida ez a/. (2015) calculan que —entre 2011 y
2014 las pérdidas con las importaciones de gasolina, diésel y GLp fueron de
R$21 billones y las pérdidas de ingresos resultantes de la venta de combustible
por precio menor que el precio internacional, que sumaron R$98 billones.
Entre 2010 y 2013, el valor de mercado de Petrobras disminuyé 43%. Los
autores afirman que la politica de subsidio adoptada por el gobierno perjudicé
las inversiones de otras empresas en el mercado de refinamiento de petrdleo
nacional, que se volvié poco atractivo. Para mejorar este escenario, la politica
deberia ser mds transparente, usando por ejemplo, la creacién de un fondo de
estabilizacién para amortiguar la elevacién de los precios de los combustibles,
si estdn causando desequilibrios econémicos.

Bistafa (2016) utiliza un modelo de equilibrio general computable dindmi-
co para estudiar los impactos macroeconémicos de la exploracién del petréleo
y la politica de control de precios de la gasolina durante el periodo 2011- 2014
sobre el sector del etanol. El autor concluye que la politica de control de pre-
cios de la gasolina provocé una reduccién de 7% de la produccién de etanol
en relacién al escenario sin la politica.
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Cunha (2015), por su parte, busca analizar la influencia de los precios del
diésel y de la gasolina sobre la inflacién brasilefa, calculando los efectos di-
rectos, que consisten en el peso de los combustibles en el indice de inflacién,
e indirectos, que ocurren por el aumento del costo del insumo y el aumento
del precio de los fletes.

El autor utilizé una matriz insumo producto para evaluar la interdepen-
dencia entre los sectores productivos y, en consecuencia, identificar cémo los
reajustes de precios de los combustibles afectan el precio final de los demds
bienes. Entre 2005 y 2013, el aumento de 1% en el precio del diésel provocé
un aumento entre 0.03 y 0.04% en el indice general de precios del mercado
(1cp-M). En el mismo periodo, un aumento de 1% en el precio de la gasolina
elevé el Indice de Precios al Consumidor Amplio (1pca) en valores entre 0.04
y 0.06%. El autor concluye que la politica de control de precios del diésel
contribuyé al control de la inflacién, medida por el 1Gr-Mm, en los anos 2007,
2009, 2010, 2011 y 2012. El control de precios de la gasolina contribuyé para
el control en el control 1pca en los mismos afios, ademds de 2013.

Este articulo busca innovar en la literatura al introducir un modelo para
calcular las alteraciones ocurridas en el consumo y en la produccién de com-
bustibles y de los demds bienes de la economia brasilefa cuando se retira el
subsidio del precio del combustible, compensado por una reduccién tributa-
ria. El trabajo ayuda, por tanto, a comprender los efectos negativos del control
de precios promovidos en Brasil entre 2011 y 2014, asi como los beneficios
potenciales para la economia con la remocién de los subsidios.

3. METODOLOGIA

Se utilizé el modelo propuesto por Plante (2013), adaptado a la economia
brasilefa, con la inclusién de impuestos y de un sector productor de combus-
tibles, ausentes en el modelo original. El modelo contempla tres sectores en
la economia: combustibles, sector de bienes transables y sector de bienes no
transables. También incluye gobierno y familias.

La economia brasilefa serd interpretada usando los datos de 2013 y eva-
luado el impacto que el retiro de los subsidios —ocurrido en 2014—, podria
causar en la economia. Se calculard entonces el nuevo estado estacionario en
ausencia del subsidio, recordando que cuando el gobierno utiliza el subsi-
dio debe financiarlo con el aumento de impuestos. Ademds, la diferencia de
los precios relativos de los bienes derivados del petréleo también modifica el
estado estacionario de la economia.
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Consumidores

La funcién a ser maximizada por los agentes estd representada por:
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La primera parte de la funcién representa la utilidad asociada al consumo
de bienes transables, no transables y bienes derivados del petréleo. C" corres-
ponde al consumo de bienes transables; O", al consumo de bienes derivados
de petréleo por las familias; C", al consumo de bienes no transables; G, repre-
senta la elasticidad de sustitucién entre los bienes.

La segunda parte de la funcién representa la disminucién de la utilidad
derivada del trabajo. L" es la oferta de trabajo en el sector de bienes no tran-
sables; L" es la oferta de trabajo en el sector de bienes transables; L’ es la
oferta de trabajo en el sector de combustibles; U es la elasticidad del salario en
relacién con la oferta de trabajo; y k, es una constante.

La tercera parte retrata la utilidad de los activos de los agentes. El pardme-
tro m representa la moneda local; F, la moneda extranjera; b, el valor real de
los activos transitados internamente; G,,, la elasticidad de sustitucién entre
moneda local y extranjera; k, una constantey T corresponde a una elasticidad
de sustitucién intertemporal.

La maximizacién de la utilidad estd sujeta a la restriccion de la riqueza:

A=m+b+F )
Y ala restriccién de flujo:
a_A — 1 nJn T 0 k o
Y =(1-t )WL+ W' L'+ WL)+(1-7)(i-y)b
(141 )P C"+PC")-(1+1")PO" - ym ©)
El consumidor obtiene ingreso W"L" del trabajo en el sector de bienes

no transables, WTL" en el sector de bienes transables o W°L® en el sector
de produccién de bienes derivados del petréleo, donde W' representa el
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salario real para cada sector i=n,T,0. Los activos también generan in-
gresos a una tasa de interés i descontada la inflacién % . Sobre este ingreso
del trabajo y del capital, se cobran los impuestos ' e 1%, respectivamen-
te. El ingreso se utiliza en el consumo de los bienes, donde también existe
un impuesto T°, y en el consumo de combustible, gravado en 1. Las fa-
milias todavia pagan al gobierno un impuesto inflacionario ym. La varia-
ble P" representa el precio de los bienes transables y P, el precio de los
bienes no transables. La variable P* significa el precio interno de venta
de los combustibles, menor que el precio internacional.

Suponiendo que la paridad de poder de compra sea valida, de forma que
es posible establecer una relacién entre el precio doméstico de C*, P", y el
precio internacional de los bienes transables, P”.

pr=e P’ 4

Donde e es la tasa nominal de cambio, medido en reales por délares. La
tasa de depreciacién de la moneda sera:

_e
L= e (5)
La inflacién de los bienes transables es dada por:
n=ytn’ (6)
Como se trata de una pequena economia abierta, los precios internaciona-
les no se ven afectados, de modo que es posible asumir que P” es constante e

igual a 7, de forma que 7 = y. La ecuacidn del indice de precios del consumi-
dor viene dada por:

P = (P o+ g PS4 ag PTT)TR ?)

Productores

Las firmas operan en competencia perfecta utilizando trabajo y bienes de-
rivados de petréleo como insumos. Existe una firma representativa para
cada sector y la funcién de produccién es del tipo Elasticidad de Sustitucién
Constante (CES).
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or—1 or—1 JZ—Z
o =[(ar)= v e (o) E (8)
0,1 S
o =[(apy= +d (0] ©)
Los productores maximizan sus ganancias:
W i @ P_S 7
II}%XQZ—?L—(l‘F‘Ch)pLO (10)

Donde i=T,n. El pardmetro 4, representa un factor de escala; ¢, y d,,
pardmetros de distribucién; y o, es la elasticidad de sustitucién entre trabajo
e insumos derivados del petréleo.

Hay también una firma representativa productora de combustible, que
posee la siguiente funcién de produccién:

0 =(ALy (11)
La firma maximiza los beneficios:

0

0 W [
max Q0° - “pr L (12)

Gobierno

Los ingresos del gobierno se adquieren a través de los impuestos sobre el con-
sumo y el trabajo y por senoreaje. El gobierno financia subsidios a la impor-
tacién de bienes derivados del petréleo, comprando a un precio internacional
P’y vendiéndolos internamente a un precio menor P*. Su restriccion presu-
puestaria es dada por:

%—nt/l=(PG-PS)Y(O}“"OT+O")-T1(W”L”+ WT LT+ WoLa)
-t (i-y)b-1°(CT+ P C")
-t (PSO"+ PSO"+P50") - ym (13)
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Cuenta corriente

En la cuenta del sector externo, la variacién de las reservas de moneda inter-
nacional se refleja por la diferencia entre los bienes exportados e importados,
incluyendo los derivados del petréleo.

O g P,CT (PO PO POY) "

Donde Y representa un pardmetro utilizado para medir la fraccién de com-
bustible demandada en Brasil que es importada. Resolviendo el problema de
maximizar la utilidad de los consumidores y de maximizar el beneficio de las
empresas, obtiene las ecuaciones de equilibrio en estado estacionario.

De la maximizacién de la utilidad de las familias:

a, (1+1") PO 0" =a, - (1+1)P,- C- C"s" (15)
(1479 PO" 0" = g, (1 +7)Pr- OV O3 (16)
W= W= Wwe (17)
b Foe[(1-1)i+ 1] =me(1-7)(i-y) (18)
p=(1-)(i-%) (19)

De la maximizacién del beneficio de las firmas:

Py QT(QT) (AT (L) = W 0)
P 0M(Q") 7 =(1+7%)- PO 075 (21)
Py Q7 (") 7 (4 F (L) = W @2)
Py Q"(Q") 7 =(1+7%) PO OV (3)
Q,=(4.L,) (24)
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P,Q"-(1+1") PO"
L= B0 ( WT) 25)

PO -(1+1)- PO
i WT) (26)

De la restricciéon del gobierno:

P,G+T+(P-P%)y-(O"+0"+0")
=t (WL + WL+ WOLC) + 1" (i -y )b+
T (PTCT+P"C")+ 1" (P O"+ PO+ PO")+ym (27)

Del equilibrio de mercado:

Py-C'+Py-G=Py- O (28)
PT' QT:PT' CT+Y(POOh+POOT+POO'rL) (29)
P-0Q°=(1-y)-P-(0"+0"+0") (30)

Ecuacién de la inflacién:

PIre = (Prlfm + alarpsw, + OLZJCPTH, )ﬁ (31)

La estrategia de investigacién consistié en calibrar el estado estacionario
inicial de la economia con el auxilio de datos de la economia brasilefia y del
sistema de ecuaciones de equilibrio. Algunas variables y pardmetros fueron
retirados de la economia brasilefia para 2013 mientras que otros se obtuvieron
resolviendo el sistema de las ecuaciones de equilibrio.

4. DATOS Y CALIBRACION
Produccién y productividad
Por hipétesis se admiti6 que la industria y la agricultura son bienes transables
y que los servicios son bienes no transables. Los valores de produccién multi-

plicados por el precio de bienes transables (P;- Q") y no transables (P,0")
corresponden al p1B de la industria y la agricultura y al p1s de los servicios,
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respectivamente. Se retiré del valor de los bienes transables el consumo de
combustibles de las familias. Los gastos del gobierno ( Py - G) es la parte del
PIB apropiada por el sector publico.

El p1B se considerd la suma de la produccién interna de bienes transables,
no transables y de combustible. Por hipétesis, el valor del piB fue fijado en 1.
Las productividades del trabajo de los bienes transables y no transables fueron
obtenidos del trabajo de Menezes et al. (2014).

Precios e intereses

El precio subsidiado del combustible fue considerado el precio de la gasolina
en 2013, que fue de R$2.80. En 2013, Petrobras revendié la gasolina a un pre-
cio, en promedio, 14% inferior al precio internacional (Agencia Nacional de
Petréleo-anp, 2014, p. 153). El precio sin subsidio fue calculado, entonces, a
través del aumento de 14% en el precio de realizacion de la gasolina de Petro-
bras, que fue de R$0.85, segtin datos obtenidos del informe de la anp (2014).

La inflacién utilizada es dada por el 1pca de 2013, calculado por el Insti-
tuto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) y la tasa de interés es la tasa
bésica de la economia (sELIC) en vigor en diciembre de ese afo, informada por
el Banco Central de Brasil.

Capital

Los activos transados internamente fueron calculados por la restriccién
presupuestaria:

PnC'rt+P’1'C'1'+PSOh+(Po-PS).’Y.O+PH,G:
W'L+Tch'P§'(0n+0T)+b'(i'X) (32)

Consumo, horas de trabajo y salarios

El consumo de los bienes derivados de petréleo multiplicado por su precio
(P.- O) fue encontrado en la Tabla de Recursos y Usos (TRU) de las Cuentas
Nacionales del 1BGE. Los valores de O", O" y O" son los valores consumidos
por las familias, firmas que producen bienes transables y no transables, respec-
tivamente, divididos por P,.
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El trabajo total corresponde a la proporcién de horas trabajadas durante la
semana (44), de un total de 168 horas semanales, resultando en un valor de
0.2619. De modo que L =L"+L"+L°=0.2619.

Los valores de L", L" se calculan a través de la ecuacién (10) y son de
0.1967 y 0.0617, respectivamente. La variable L corresponde a la diferencia
entre Ly L'+ L" yesde0.0035.

El rendimiento del trabajo es la produccién de bienes transables y no tran-
sables excluidos el consumo de combustible de las firmas. El salario se calcula
dividiendo el rendimiento del trabajo por el trabajo total, L. Todos los salarios
son iguales para que las familias acepten ofrecer trabajo a los tres sectores.

Recaudacién de impuestos

Los datos de recaudacién fueron obtenidos de la publicacién “Carga Tribu-
taria Brasilefia 2013” de la Secretaria da Receita Federal do Brasil (rRrB, 2014)
y de la Tabla de Recaudacién por Divisién Econdmica, también de la rReB. Los
datos relativos al impuesto 1cMs se obtuvieron del sitio del Conselho Nacio-
nal de Politica Fazenddria (CoNFaz) y de la contribucién al rGTs de la Caixa
Econ6mica Federal.'

Para calcular las proporciones, se dividié el total recaudado por la respecti-
va base de cdlculo. Asi, la proporcién del trabajo fue calculada dividiendo los
ingresos de los impuestos sobre el ingreso del trabajo conforme reB (2014)
por el rendimiento del trabajo.

_ IRPF + IRRF + Cont. Previd. + FGTS + Sist.S + Sal. Educacion
T Rendimiento del trabajo (33)

La proporcién efectiva del impuesto sobre el capital es calculada por la
suma de la recaudacién de los impuestos incidentes sobre el ingreso del capital
dividido por el rendimiento del capital.

_ (ITR+ITCD + ITBI + IOF + IRRF - Capital )
(i-2)b (34)

<https:/[webp.caixa.gov.br/portal/Relatorio_asp/arrecadacoes.asp>
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El impuesto sobre el consumo corresponde a los impuestos sobre el consu-
mo total de las familias, excepto la parte de la recaudacién de estos impuestos
referentes a combustibles. Los datos de recaudacién se obtuvieron de la rREB
(2014) y los datos referentes a la recaudacion federal sobre combustibles de
rEB.” Los datos del 1cms referentes a combustibles se extrajeron del sitio del
boletin del 1cms del conraz.’

o= [P+ ICMS + ISS + 1] + COFINS + PIS + PASEP
¢ (cry) (35)

La proporcién de la tributacién efectiva sobre combustibles se calcula a
través de los impuestos sobre el consumo de combustibles dividido por el
consumo total de combustibles.

. = ICMS (combustible) + COFINS (combusible) + PIS (combustible) + CIDE
. ((0r+0"+0")/Y) (36)

Otras variables

La cantidad de moneda nacional consiste en la base monetaria a finales de
2013 - MO (papel moneda emitido mds reservas bancarias). La moneda ex-
tranjera es el total de reservas internacionales en diciembre de 2013. La canti-
dad de moneda extranjera se ha multiplicado por la tasa de cambio promedio
anual en 2013. Todos estos datos se obtuvieron del sitio 1PEADATA.*

El porcentaje de combustible importado fue calculado a través de datos
de la anp (2014). La produccién de combustible representa el porcentaje de
combustible consumido que se produce en el pais.

El valor de la elasticidad de sustitucién del consumo se considera ¢, =0.75,
como en el articulo de Plante (2013). Para mayor credibilidad, se consider6
un escenario de baja sustituibilidad entre el consumo de combustibles, bienes
transables y bienes no transables, 6, = 0.25 y se calibré un estado estacionario
inicial para cada elasticidad.

<http://idg.receita.fazenda.gov.br/dados/receitadata/arrecadacao/arrecadacao-por-divisao-
economica-da-cnae/copy_of_nova-proposta>

<https:/[www.confaz.fazenda.gov.br/legislacao/boletim-do-icms>

<http://www.ipeadata.gov.br/Default.aspx>
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Los valores de P"C" e P"C" fueron obtenidos por las ecuaciones (28) y
(29). Los valores de &, y o, fueron calculados por las ecuaciones (20) a (23)
y Q" y Q" por las ecuaciones (20) y (22). Se dividié P"Q" y P"Q" en los
valores de las producciones para obtener los precios. Los valores del consumo
se determinaron por la divisién de P"C" y P"C" por los precios.

Las variables @, y a, se calcularon a través de las ecuaciones (15) y (16);
bly p por (18) y (19); T, A, Pipc por (27), (11) y (31), respectivamente.

El pardmetro C fue obtenido por la ecuacidn, resultante de la ecuacién (12):
WO:PSC’,AOL',LOQ’*I (37)

Los valores de cada variable se encuentran en los cuadros 1y 2:

Cuadro 1. Datos de la economia brasilefia en 2013

Dato Sigla Valor Fuente

Gastos del gobierno (% PIB) PG 0.2103 IBGE

Produccion del sector transable (% PIB) P O" 0.2525 BGE

Produccion del sector no transable (% PIB) PO 0.6609 IBGE

Horas trabajadas sector transable T 0.0617 IBGE

Horas trabajadas sector no transable L 0.1967 IBGE

Horas trabajadas sector combustible L 0.0035 IBGE

Consumo de combustible de las familias (% PIB) PO" 0.0339 IBGE & ANP

Consumo de combustible del sector transable (% PiB) POo" 0.0473 IBGE € ANP

Consumo de combustible sector no transable (% PIB) PO 0.0258 BGE € ANP

Porcentaje de combustible importado Y 0.1907 ANP

Precio del combusfible subsidiado (RS) P 2.8 ANP

Precio del combusfible no subsidiado (RS) P’ 2.94 ANP

Contidad de moneda nacional m 0.0521 IPEADATA

Cantidad de moneda extranjera F 0.1616 IPEADATA

Inflacién (%) X 0.0591 IBGE

Tasa de interés (%) i 0.1 BACEN
Continda
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Cuadro 1. Datos de la economia brasilefia en 2013 (continuacidn)

Dato Sigla Valor Fuente
Alicuota efectiva del impuesto sobre el trabajo (%) T, 0.1574 RFB ¢ 1BGE
Alicuota efectiva del impuesto sobre el capital (%) T, 0.2253 RFB ¢ IBGE
Alicuota efectiva del impuesto sobre el combustible (%) T 0.1534 RFB € IBGE
Alicuota efectiva del impuesto sobre el consumo (%) T, 0.2027 RFB
Elasticidad de sustitucion de moneda nacional y moneda extranjera c, 0.75 Plante (2013)
Productividad sector fransable A, 29.9 Menezes ef al. (2014)
Productividad sector no transable A, 14.8 Menezes ef al. (2014)
Activos transaccionados internamente b 1.8436 RFB e IBGE
Fuente: elaboracion propia.
Cuadro 2. Calibracion del estado estacionario inicial
Pardmetro Sigla Valores (o, )
0.25 0.75
Consumo sector no fransable C, 2.1648 2.1648
Consumo sector fransable C, 4.1026 4.1026
Salario w 3.2082 3.2082
Peso de la moneda extranjera en funcion de utilidad b, 1.5794 1.5794
Precio bienes no transables P 0.2081 0.2081
Precio bienes transables pPr 0.0563 0.0563
Peso de los combustibles en funcion de utilidad a, 1.2638¢08  0.0128
Peso de los bienes transables en funcion de ufilidad a, 3.4900 0.6345
Elusticidad de sustitucion en la produccion del sector no transable c, 21311 21311
Elusticidd de sustitucidn del sector transable c, 1.3781 1.3781
Transferencios T 0.0956 0.0956
Produccion de combustible 0° 0.0309 0.0309
Elasticidad de sustitucion del sector del combustible c 0.1295 0.1295
Nivel de precios Pipc 0.3854 0.3854
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Pardmetro Sigla Valores (o )
0.25 0.75
Tasa de descuento p 0.0317 0.0317
Produccion de bienes no transables 0% 3.1755 3.1755
Produccion de bienes fransables o 4.4833 4.4833
Productividad sector combustible A 6.336e-10 6.336e-10

Fuente: elaboracion propia.

5. RESULTADOS

Con todos los valores calibrados, se alteré el valor del precio del combustible,
elimindndose el subsidio, y reduciéndose las participaciones de los impuestos
en el monto gastado con el subsidio. Se trata, pues, de un cambio neutro para
la recaudacién. También hay una simulacién eliminando la subvencién sin
cambios en los impuestos.

El subsidio representé 0.48% del p1B de 2013. Este valor se calculé a través
de la diferencia del precio subsidiado y del precio no subsidiado, multiplicado
por la cantidad de combustible consumido. Se retiré ese valor de la recauda-
cién de cada impuesto para calcular la nueva participacién.

Se admitié que el precio de los bienes transables es fijado internacional-
mente, de modo que no fueron afectados por los cambios en el subsidio y la
tributacién. El cuadro 3 muestra las participaciones de los impuestos cuando
se utiliza la politica de subsidio y después de eliminarla.

Cuadro 3. Participaciones tributarias

Tibuto Con subsidio (%) Sin subsidio (%)
Sobre el consumo 20.27 19.49
Sobre el consumo de combustibles 15.34 9.85
Sobre el ingreso del capital 22.53 15.43
Sobre el ingreso del trabajo 15.74 15.11

Fuente: elaboracion propia.
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Los cuadros 4 y 5 muestran la modificacién presentada por las variables
seleccionadas cuando se retira la subvencién del precio del combustible y se
disminuye la alicuota de cada impuesto para compensar. Para el cdlculo de la
variacién de la utilidad, se aplicaron los valores de la elasticidad de sustitucién
intertemporal y la elasticidad del salario en relacién con la oferta de trabajo
del articulo de Plante (2013). Los valores son T=0.5 y p=1. Las constantes
k, y k, se consideraron igual a 1.

Cuadro 4. Resultados para &, =0.25

Variable Sin cambios en T, =01949 71,=00985 T,=01543 T, =01511

los impuestos (%) (%) (%) (%) (%)
el -0.37 1.73 1.66 2.04 1.70
c -0.11 2.00 1.66 2.31 1.97
U 0.00 -0.01 -0.01 1.30 -0.01
P -1.05 -1.05 0,00 -1.05 -1.05
w -1.32 -1.32 0,00 -1.32 -1.32
L° 41,12 -31.94 12.45 -30.13 -31.75
Lt 0.50 1.95 1.13 2.16 1.93
Ir 0.93 3.04 1.65 3.36 3.02
o" -1.58 0.33 1.66 0.80 0.47
o' -1.35 -5.41 1.65 5.2 -5.42
o -11.95 -10.69 1.13 -10.50 -10.70
QT -0.90 1.17 1.65 1.48 1.15
o -0.07 1.36 1.13 1.57 1.35
o’ -6.63 -4.86 1.53 -4.54 -4.83
Pipc 0.43 0.43 023 043 0.43
X 0.00 0.00 0.00 5.80 0.00
m 0.00 0.00 0.00 -2.75 0.00

Fuente: elaboracion propia.
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Cuadro 5. Resultados para &, =0.75

Variable Sin cambios en T.=07949 t,=00985 71,=01543 1, =015

los impuestos (%) (%) (%) (%) (%)
(o -0.62 1.49 1.66 1.79 1.46
cr 0.17 2.30 1.66 2.60 2.21
U 0.00 -0.01 -0.01 1.31 -0.01
P -1.05 -1.05 0.00 -1.05 -1.05
174 -1.32 -1.32 0.00 -1.32 -1.32
r -45.41 -37.37 12.45 -35.22 -36.72
L 0.70 2.16 1.13 2.36 2.13
T 0.62 2.73 1.65 3.05 2.71
o" -4.19 -2.63 1.66 -1.86 -2.19
0k -7.63 -5.69 1.65 -5.40 571
o" -11.78 -10.50 1.13 -10.32 -10.53
o7 1.2 0.87 1.65 1.17 0.84
o 0.12 1.57 1.13 1.77 1.55
0 -1.54 -5.88 1.53 -5.47 5.75
Pipc -0.44 -0.44 0.23 -0.44 -0.44
% 0.00 0.00 0.00 5.81 0.00
m 0.00 0.00 0.00 -2.75 0.00

Fuente: elaboracion propia.

Eliminacién del subsidio sin compensar
con reduccién de impuestos

Cuando no se compensa la eliminacién del subsidio con reduccién de im-
puestos, el ingreso disponible de los consumidores disminuye, por lo tanto,
disminuyen tanto el consumo de combustible como el consumo de bienes
transables y no transables. Cuando la elasticidad de sustitucién entre combus-
tibles y otros bienes es mayor, los individuos disminuyen atn mds el consumo
de combustible y aumentan el consumo de bienes no transables.

Como el consumo sufre una reduccidn, la produccién de todos los bie-
nes también disminuye. El productor de bienes transables y no transables
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también sustituye combustible por trabajo, aumentando su demanda. En
el caso en que el consumo de bienes no transables aumente, su produccién
también aumentard. Con el aumento de costo para los productores, el salario
disminuye.

El nivel de precios se reduce, pues el aumento del precio de los combusti-
bles es mds que compensado por la reduccién del precio de bienes no tran-
sables. El valor de la utilidad de los consumidores se reduce un poco, porque
la cantidad consumida no aumenta lo suficiente para compensar el aumento
de las horas de trabajo.

Reduccién del porcentaje de
impuestos sobre el consumo

Con el aumento de los precios de los combustibles, su consumo en la produc-
cién se reduce. Cuando la elasticidad de sustitucion entre combustible y otros
bienes es mayor, las familias tienen mds capacidad de adaprtarse a los cambios
de precios y reducen también el consumo de combustible, sustituyéndolo por
el consumo de otros bienes. Cuando esa elasticidad es menor, las familias au-
mentan su consumo de combustible debido a la mayor disponibilidad de in-
greso proporcionado por la reduccién del impuesto. Como el consumo de
combustible disminuye, la cantidad nacional producida de ese bien también
se reduce.

Las horas de trabajo aumentan y el salario disminuye. El ingreso del traba-
jo, por lo tanto, no sufre mucho cambio. Con la disminucién del impuesto,
las familias aumentan la cantidad de consumo de los demds bienes. En el
escenario de mayor elasticidad, el consumo aumenta atin més.

La produccién de los bienes no transables se incrementa para suplir la
mayor demanda. Con el aumento de la oferta, el precio de los bienes no tran-
sables disminuye. El precio de los bienes transables se mantiene constante, ya
que es dado internacionalmente. La produccién de bienes transables también
aumenta para atender a la mayor demanda por esos bienes.

Los productores reducen los salarios para compensar el aumento del costo
de los combustibles y aumentar la demanda de trabajo. Con el aumento de la
produccién de los bienes, los productores también reemplazan combustible
por trabajo y horas de trabajo del sector de bienes transables y no transables
aumentan. El sector del combustible pasa a producir menos. El trabajo en ese
sector, por lo tanto, disminuye.

La reduccién del precio de los bienes no transables mds que compensar el
aumento del precio de los combustibles y el nivel de precios se reduce. Como
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en el caso anterior, el valor de la utilidad de las familias se reduce, pues el
aumento de las horas de trabajo tiene impacto mayor que el incremento
del consumo.

Reduccién del porcentaje de
impuestos sobre combustibles

Con el retiro del subsidio y la disminucién del impuesto sobre el combustible,
el precio de dicho bien no se modifica. Su consumo aumenta tanto en la
produccién como en las familias. A mayor consumo de combustible, su pro-
duccién aumenta, asi como aumenta también la cantidad de trabajo empleado
como insumo para la produccién. La cantidad de trabajo aumenta en todos
los sectores, mientras que los salarios permanecen constantes. Con la mayor
disponibilidad de ingreso, las familias, ademds de consumir mds combustible,
consumen mds bienes transables y no transables.

A mayor consumo y mayor utilizacién de insumos —trabajo y combustible—,
la cantidad producida de esos bienes también aumenta. El precio de los bienes
no transables permanece constante. El nivel de precios se eleva un poco porque,
sin tener en cuenta el impuesto, el precio del combustible aumenta. La utilidad
de las familias se reduce levemente, porque hay un aumento del trabajo, que
supera el aumento del consumo, en el cdlculo del bienestar del consumidor.

Reduccién del porcentaje de
impuestos sobre el capital

Cuando se reduce el impuesto sobre el capital, el trabajo aumenta mds que
cuando se reduce el impuesto sobre el consumo, generando mayores ingresos
para las familias. El consumo de todos los bienes aumenta o se reduce, en el
caso de los combustibles en el escenario de elasticidad 0.75. La produccién de
los bienes transables y no transables aumenta mds. En este escenario, la utili-
dad crece, debido al aumento mayor del consumo, superando el incremento
del trabajo.

Reduccién del porcentaje de
impuestos al ingreso del trabajo

Con la reduccién del impuesto sobre el trabajo, el consumidor tiene mds in-
greso disponible y aumenta el consumo de bienes transables, no transables y
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combustibles. Cuando la elasticidad de sustitucién entre combustibles y otros
bienes es de 0.75, las familias pasan a consumir menos combustible y aumen-
tan el consumo de bienes no transables.

La produccién de bienes transables y no transables aumenta para suplir la
mayor demanda. Las firmas sustituyen a los combustibles, que se ha vuelto
mds caro, por trabajo. Los cambios son similares a los que ocurren cuando
se reduce el impuesto sobre el consumo, que también resulta en una mayor
disponibilidad de ingreso para las familias, por resultar en un precio menor
para los productos.

Comparacién con los
resultados de la literatura

Los resultados encontrados se asemejan al de Pereira y Pereira (2014) en rela-
cién con los costos operativos y el consumo de energfa. Asi, como en el tra-
bajo senalado, el aumento en el precio de combustible reduce el consumo de
las empresas. Por otro lado, los autores concluyen que el empleo disminuye,
mientras que los resultados de este trabajo sugieren que aumenta.

Plante (2013) concluyé que la creacién de una politica de subsidio au-
menta las horas de trabajo y el salario real, mientras que en este estudio, se
concluyé que el retiro de la subvencidn, en la mayoria de los casos, aumenta
las horas de trabajo y reduce el salario real. Plante (2013) afirma que la politica
de subsidio reduce el bienestar de las familias. En este articulo, el bienestar
permanece casi constante pues, a pesar del aumento del consumo con el retiro
del subsidio, las horas de trabajo aumentan.

Los valores encontrados en este andlisis para el subsidio fueron similares
a los encontrados por Almeida er al. (2015). Los valores calculados por los
autores fueron R$21 mil millones para pérdida con importacién de gasolina
y R$98 mil millones para pérdida con ventas con precio menor que el precio
internacional, ambos para el periodo de cuatro afios de la politica de subsidio.
Asi, la pérdida anual fue de cercana a R$5 mil millones y R$25 mil millones,
respectivamente, muy similar al 0.11% del 1B para el subsidio en la importa-
cién y el 0.48% del p1B en el total de las ventas por precio menor que el precio
internacional calculado en este articulo.
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Comparacion entre escenarios

Como se esperaba, el escenario que presenta el retiro del subsidio sin reduc-
cién de ningtin impuesto es el mds perjudicial para la economia. El consumo
y la produccién de los bienes disminuyen y el trabajo aumenta en los sectores
de bienes transables y no transables.

Mientras que cuando se reduce el impuesto sobre combustible ocurre lo
opuesto, aumenta el consumo y la produccién de todos los bienes, presen-
tindose una mejor opcién para la economia del pais. Cuando se altera los
otros impuestos ocurre un resultado intermedio, con aumento de produccién
y consumo de algunos bienes y reduccién de otros.

6. CONCLUSIONES

El presente trabajado buscé evaluar los posibles impactos econémicos causa-
dos por la eliminacién de subsidios a combustibles utilizado en la economia
brasilefia entre 2011 y 2014. Para ello se adapté el modelo macroeconémico
utilizado por Plante (2013) a la economia brasilefa.

Los resultados sugieren que la eliminacién del subsidio sobre combusti-
bles, compensada con una reduccién en la tributacién sobre consumo, capital
o trabajo, disminuye el consumo de combustible y aumenta el consumo y la
produccién de otros bienes.

Cuando se compensa la eliminacién del subsidio con la reduccién del im-
puesto sobre combustible, el consumo y la productividad de todos los bienes
aumentan, revelindose un buen escenario econémico, pero el modelo no tie-
ne en cuenta las externalidades negativas causadas por el aumento del consu-
mo de energia combustible.

Hasta cierto punto, fue esta la estrategia utilizada por el gobierno de la
presidenta Dilma Roussef en 2011, cuando la cipe-Combustibles se redujo
a cero como forma de evitar un aumento en los precios de los combustibles.
El punto fue que luego no hubo mds cémo reducir los impuestos federales y
el gobierno adopté explicitamente el control de precios. Este escenario se vio
agravado en 2015, cuando el gobierno federal y los gobiernos de los estados
promovieron el aumento de impuestos sobre la gasolina, junto con el retiro
de los subsidios. Lo que el presente articulo sugiere es que un camino mds
adecuado habria sido lo contrario: retirar los subsidios con reduccién de im-
puestos. Sin embargo, el agravamiento de la situacién fiscal resulté ser mds
importante, y los impuestos se incrementaron.
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El modelo tiene limitaciones en relacién con la cantidad de variables que se
puede analizar: como el porcentaje de combustible importado y los gastos del
gobierno. También no se analizan impactos ambientales. Para trabajos futuros
se recomienda analizar las variables no estudiadas, debido a las limitaciones
del modelo, asi como el impacto del retiro de los subsidios en las diferentes
clases sociales de la sociedad brasilena. Serfa interesante también adoptar un
modelo que permita el andlisis de la transicién de la economia a un escenario
sin subsidio. Se puede verificar también la contribucién de las subvenciones
en el aumento de las externalidades negativas causadas por los combustibles,
como aumento del trdnsito y de la contaminacién.
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