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RESUMO

A presente dissertacao tem por objetivo apresentar uma metodologia alternativa para a previsao
de receitas tributérias dos estados do Nordeste, administradas por suas Secretarias da Fazenda. Para
isto, utilizou-se um modelo de regressao linear para a projecdo da receita de arrecadacdo propria
estadual mais importante, o Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos (ICMS), com base
nos efeitos parciais de curto prazo de variaveis macroecondémicas nacionais, como o PIB, inflacéo,
taxa basica de juros e taxa de cambio. O estudo sera dividido em quatro partes principais: revisao
sobre as receitas estaduais e os tributos no Brasil, metodologias de previséo de receitas, metodologia
de pesquisa e apresentacdo dos resultados e discussdes. Os resultados obtidos foram satisfatorios, de
modo que se conseguiu prever as receitas anuais de ICMS dos estados do Nordeste com erros de
previsao absolutos médios entre 1,48% e 6,83%. Os resultados sdo importantes para que seja possivel
estimar dentro de um grau aceitavel de previsibilidade as receitas de ICMS dos estados do Nordeste

para 0 ano subsequente por intermédio da Lei Orgamentaria Anual.

Palavras-chave: ICMS; receitas tributérias; previsdo; Nordeste; efeitos parciais.



ABSTRACT

This dissertation aims to present an alternative methodology for forecasting tax revenues in the
states of the Northeast, managed by their Secretariats of Finance. For this, a linear regression model
was used to project the most important state own tax revenue, the Tax on Circulation of Goods and
Services (ICMS), based on the partial short-term effects of national macroeconomic variables, such
as the GDP, inflation, basic interest rate and exchange rate. The study will be divided into four main
parts: review of state revenues and taxes in Brazil, revenue forecasting methodologies, research
methodology and presentation of results and discussions. The results obtained were satisfactory, so
that it was possible to forecast the annual ICMS revenues of the Northeastern states with average
absolute forecast errors between 1.48% and 6.83%. The results are important so that it is possible to
estimate, within an acceptable degree of predictability, the ICMS revenues of the Northeastern states

for the following year through the Annual Budget Law.

Keywords: ICMS; tax revenue; forecast; Northeast; partial effects.
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1 INTRODUCAO

E uma necessidade constante dos governos estimar a sua futura receita para que seja possivel
desenhar politicas ptblicas para o futuro que estejam dentro da sua capacidade financeira. E com base
nessa previsao que se fixa a despesa do ente governamental para o exercicio seguinte.

Para Benelli (2013), a previsdo da arrecadacdo dos governos é fundamental para a conducéo
econdmica de uma regido, pois € através dela que se delimita a participacdo do Estado na economia.

Ainda, de acordo com Benelli (2013, p. 1): “Segundo dados do IBGE para 2008, o governo
brasileiro, nos trés niveis de governo, foi responsavel por aproximadamente 11% do emprego e 25%
do consumo final de bens e servigos.”

E através das estimativas de arrecadagio que o ente publico pode esquadrinhar suas decistes
de investimentos, gastos publicos e mudangas nas regras tributarias. Por isso essa estimativa deve ser
feita de maneira rigorosa (BAPTISTA, 2019).

O governo precisa ter um orcamento que se baseie num planejamento que procure manter o
equilibrio financeiro. Assim, o poder publico deve buscar evitar déficits, isto é, despesas maiores que
as receitas.

O principio orcamentario do equilibrio estabelece que as despesas ndo devem ser maiores que
as receitas previstas para um determinado exercicio financeiro. Entretanto, esse principio no atual
ordenamento juridico é implicito, isto é, ndo ha texto de normativo que o estabeleca explicitamente.
Contudo, a doutrina 0 entende como parte do nosso conjunto normativo (SANCHES, 2004;
GIACOMONI, 2005).

A ultima vez que o principio do equilibrio esteve explicitado foi na Constitui¢ao de 1967: “Art.
66 — 0 montante da despesa autorizada em cada exercicio financeiro ndo podera ser superior ao total
das receitas estimadas para o mesmo periodo.”

Sanches (2004, p. 149) define o referido principio: “principio or¢camentario, de natureza
complementar, segundo o qual, no orcamento publico, deve haver equilibrio financeiro entre receita
e despesa.”

Para Alves Neto (2006, p. 24): “Atualmente, com a edigdo da Lei de Responsabilidade Fiscal
(Lei Complementar n° 101/2000), a questdo do equilibrio orcamentério readquire sua importancia,
calcada na premissa bésica de equilibrio das contas ptblicas.”

Também, vale ressaltar que ha, na doutrina orcamentaria, o principio da exatiddo ou realismo

orcamentario, que também ¢ implicito. Sanches (2004, p. 149), o define como:
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“Principio orgamentario, de natureza complementar, segundo o qual as estimativas orgamentarias
devem ser tdo exatas quanto possivel, a fim de dotar o Orcamento da consisténcia necessaria para
que esse possa ser empregado como instrumento de geréncia, de programagao e de controle.”

Em relacdo as estimativas de receita, a Lei de Responsabilidade Fiscal (BRASIL, 2000)

determina que:

“Art. 11. Constituem requisitos essenciais da responsabilidade na gestdo fiscal a instituigéo, previséo
e efetiva arrecadagéo de todos os tributos da competéncia constitucional do ente da Federacéo.

()

Art. 12. As previsOes de receita observardo as normas técnicas e legais, considerardo os efeitos das
alteracdes na legislacdo, da variagdo do indice de pregos, do crescimento econdmico ou de qualquer
outro fator relevante e serdo acompanhadas de demonstrativo de sua evolugéo nos Gltimos trés anos,
da projecéo para os dois seguintes aquele a que se referirem, e da metodologia de calculo e premissas
utilizadas.”

Nota-se que alguns entes publicos podem ndo chegar a cumprir o disposto no art. 12
supracitado, que vincula a técnica de previsao de receitas ao uso de variaveis relevantes, como a
variacdo do indice de precos, ou seja, a inflagdo e o crescimento econdmico, que pode ser representado
pelo produto interno bruto, assim como outros fatores. Portanto, se utilizar de técnicas de previséo de
receitas univariadas, por exemplo, pode ser entendido como um descumprimento do dispositivo legal.

Ademais, subdimensionar a receita orcamentaria, de maneira a gerar enganosos excessos de

arrecadacdo ja foi comum nos estados. De acordo com Alves Neto (2006, p. 24):

“[os Estados] dispunham de margem de manobra inexistente no orgamento da Unido, tal como a
possibilidade de abrir créditos suplementares em percentuais generosos (entre 20 e 40%) do total da
despesa autorizada e até mesmo sem limite, como por exemplo, mediante autorizacdo do
Legislativo, no texto da Lei Orcamentéria, para abertura de créditos suplementares, excetuando do
limite autorizado aqueles créditos abertos a conta do excesso de arrecadacao”

De fato, uma arrecadacdo menor que a prevista seria um grande empecilho & execucdo das
politicas publicas planejadas. Todavia, uma arrecadacao maior que a prevista, pode também significar
um mau planejamento orcamentario ou, ainda, uma tentativa do poder executivo de criar excessos de
arrecadacdo para ter ao seu dispor uma margem orcamentaria administravel sem necessidade de
autorizacdo legislativa temporanea como uma forma de controle, uma vez que ja poderia haver
autorizacdo legal, na lei do orcamento, para abertura de créditos suplementares caso a arrecadacdo
fosse maior.

Ainda segundo Alves Neto (2006), outra pratica usual é o superdimensionamento das previsoes
orcamentarias, que se faz por conta das expectativas de cortes de receitas, consideradas em momento
anterior, quando as demandas or¢camentarias dos érgdos setoriais foram encaminhadas ao 6rgao
central de orcamento do Poder Executivo, antes do envio do projeto de lei orcamentéria ao Poder

Legislativo.
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Claramente, apesar da elaboracdo do orgamento puablico ser um reflexo das acgGes
discricionarias de um governo com relagdo as suas receitas e seus gastos (SILVA, 2017), fazé-lo de
forma a subdimensionar ou superdimensionar a estimacdo de receitas esta em desacordo com o
principio da exatid&o.

Desta forma, a previsdo é parte essencial no processo decisorio, viabilizando que o gestor
pablico reduza a sua dependéncia do acaso e procure solugBes cientificas para lidar com fatores
externos ou ambientais (MAKRIDAKIS et al, 1983).

No Brasil, essa previsdo é realizada nos trés entes governamentais (Unido, Estados e
Municipios) a cada exercicio financeiro, isto €, todo o ano, através de seus documentos oficiais de
planejamento: o Plano Plurianual — PPA, a Lei de Diretrizes Orcamentdrias — LDO e a Lei
Orcamentaria Anual — LOA (BRASIL, 1988).

Neste trabalho, focaremos na LOA, tambem chamada de Orcamento Anual ou simplesmente
Orcamento. De acordo com o enunciado das leis orcamentarias promulgadas desde a Constituicdo
Federal de 1988, o Orcamento Anual estima a receita e fixa a despesa para o exercicio subsequente
a0 que se envia a lei e tem vigéncia de 1 de janeiro a 31 de dezembro do ano seguinte.

A LOA deve ser elaborada pelo Poder Executivo e enviada ao Poder Legislativo em prazos
constantes das legislages de cada ente. Para 0 caso dos estados do Nordeste, cada ente pode ter um
prazo diferente para que o Executivo faga o envio. Entretanto, como estamos fazendo um trabalho
para todos os estados dessa regido, consideraremos 0 prazo maximo de submissao da LOA federal ao
Congresso Nacional — 31 de agosto! (BRASIL, 1988).

O sistema tributario dos estados € composto pelas taxas, contribui¢cées de melhoria, alem do
Imposto sobre a Propriedade de Veiculo Automotor (IPVA), Imposto sobre a Transmissdo Causa
Mortis e Doacdo, de quaisquer bens ou direitos (ITCMD) e Imposto sobre Operagdes relativas a
Circulacdo de Mercadorias e sobre prestacdes de Servicos de Transporte Interestadual e
Intermunicipal e de Comunicacédo (ICMS).

Os estados sao profundamente dependentes da receita de ICMS, pois ela configura a maior
parte de sua arrecadacao préopria (CARDOSO, 2015). Além do mais, o ICMS também se constitui

! Constituicdo Federal de 1988, ADCT, art. 35, § 2° Até a entrada em vigor da lei complementar a que se refere o
art. 165, § 9°, | e I, serdo obedecidas as seguintes normas: Il - o projeto de lei orcamentaria da Unido sera
encaminhado até quatro meses antes do encerramento do exercicio financeiro e devolvido para sancdo até o
encerramento da sessdo legislativa.
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uma importante fonte de renda para 0s municipios, que em muitos casos possuem uma pequena
capacidade de arrecadago.?

Conforme entendimento, inclusive com regulamentacdo legislativa j& citada nesta secéo, as
mudangas nas varidveis macroeconbmicas, como nivel de precos e de producéo, dentre outras, podem
impactar as receitas dos governos. Quando o Orgdo central de or¢camento envia a proposta
orcamentaria para apreciacdo pelo Poder Legislativo, precisa-se fazer essas consideracGes no
momento de formular a previsao de receitas para 0 proximo exercicio.

Os impactos de varidveis macroecondémicas na arrecadacdo dos entes publicos podem ser
investigados por intermédio de pesquisas economeétricas, onde se pode estimar os efeitos que
variagdes nessas grandezas exercem no nivel de arrecadacdo governamental. Quando varias variaveis
ao mesmo tempo desencadeiam efeitos na receita pablica, podemos chamar o efeito individual de
cada um deles de efeito parcial, efeito marginal, impacto de curto prazo, relacionamento de curto
prazo, propensdo de impacto, dentre outros nomes.

Essas propensdes de impactos podem ser medidas através de uma técnica de regressao linear
multipla, em que se obtém coeficientes que medem a relacdo direta ou indireta da variavel explicada,
isto é, da receita publica, com as variaveis explicativas, que, a principio, podem ser quaisquer variaveis
econdmicas.

Esses coeficientes relacionais, ou efeitos parciais, podem ser utilizados com o objetivo de
formular politicas pablicas de previsdo de or¢camento. Sabendo a relagdo estrutural que a receita
tributaria tem em relacdo a uma determinada variavel macroeconémica, é possivel, tendo-se a
expectativa oficial de crescimento ou decrescimento daquela varidvel, estimar a previsdo da
arrecadacdo governamental.

Assim, neste trabalho, o objetivo principal é estimar essas relagdes estruturais com o intuito de
utilizé-las para prever receitas publicas, mais especificamente a receita de ICMS dos estados do
Nordeste.

Pesquisas de &mbito nacional e internacional foram feitas no sentido de estimar relagBes
estruturais entre receitas publicas e medidas macroeconémicas, como também foram feitos estudos
com o objetivo de prever receitas publicas. Entretanto, trabalhos que utilizem relac6es estruturais

medidas através de uma regressao para prever receitas publicas sdo relativamente escassos.

2 Segundo a Constituicdo Federal de 1988, art. 158, IV, os municipios recebem 25% das receitas de ICMS
arrecadadas pelo estado.
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Temos poucas pesquisas focadas exatamente nesse tipo de tema, tendo como exemplo Ribeiro
(2010), que fez uma analise dos efeitos da politica monetaria, principalmente a partir de mudancas na
taxa basica de juros, a Selic, na arrecadacdo de ICMS do estado do Ceara.

Ademais, o trabalho mais robusto encontrado até o momento com proposicdes de estimar
impactos de varidveis macroecondmicos nas receitas publicas foi formulado por Braatz et al. (2018),
que buscou desenvolver um modelo fiscal de médio prazo visando a simulacdo de cenarios
alternativos de ajuste fiscal no Rio Grande do Sul.

Ao longo de sua pesquisa, Braatz et al. (2018) calcularam uma série de relacdes de dependéncia,
com o uso de regressoes lineares multiplas, de receitas do estado do Rio Grande do Sul, como o ICMS,
ITCMD, IPVA, Contribui¢des, dentre outras receitas, com relagao a variaveis como o produto interno
bruto (PIB) nacional, o indice geral de precos (IGP), a taxa Selic e a taxa de cambio.

Assim, este trabalho tem por objetivo ampliar a pesquisa ainda incipiente da utilizacdo de
relagbes causais entre receitas pulblicas e indicadores econbmicos para realizar previsdes
orcamentarias da arrecadacéao estatal. A metodologia de modelagem das relacGes de impacto para
posterior previsao nesta pesquisa é chamada de Modelo de Efeitos Parciais de Curto Prazo, por levar
em conta as propensdes de impacto de varidveis macroeconémicas nas receitas de ICMS, estimadas
atraveés de regressOes, para prever seus valores futuros.

O trabalho esté dividido em oito se¢des, incluindo esta introducdo. Nas se¢Bes 2 e 3, hd uma
revisdo tedrica e empirica, respectivamente, da literatura sobre tributos, planejamento publico,
variaveis macroecondmicas, receitas publicas, séries temporais e metodologias de previsao; a secéo 4
consta de um apanhado geral de receitas estaduais; na secdo 5 faz-se uma revisdo do modelo de
previsao de receitas utilizado no planejamento federal e do modelo usado nesta pesquisa; na se¢éo 6
esta apresentada a metodologia; a se¢do 7 contém os resultados e discussdes; e, por fim, na Gltima

secdo estdo as consideracdes finais.
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2 REVISAO TEORICA

O presente trabalho tem por objetivo aperfeicoar a utilizacdo de modelos de séries temporais
para a previsdo da arrecadacéo das receitas de ICMS dos estados do Nordeste, destacando para tal fim
0 emprego de um modelo de efeito parcial.

A realizagdo da previsdo de arrecadacdo das receitas publicas é fundamental para o
adequado planejamento orcamentario do governo, uma vez que a sua despesa esta limitada a
quantidade de recursos que entram nos cofres publicos.

Ademais, para o equilibrio fiscal ndo basta apenas que o ente publico controle suas despesas,
mas também € essencial o aumento da sua capacidade arrecadatoria, a fim de que o ente
governamental seja capaz de ter um orcamento que comporte o cumprimento de suas fungdes sociais.

E recomendavel utilizar modelos econométricos de previsio de receitas adequados as
peculiaridades de cada ente federativo. Estes modelos tém sido estudados no Brasil desde o final dos
anos 1990 e, posteriormente, nos anos 2000, a partir da Lei Complementar n° 101, Lei de
Responsabilidade Fiscal — LRF (BRASIL, 2000; SEIXAS E SILVA, 2019).

O artigo 11 da LRF diz: “Constituem requisitos essenciais da responsabilidade na gestdo
fiscal a instituicdo, previsdo e efetiva arrecadacédo de todos os tributos da competéncia constitucional
do ente da Federagdo.” Assim como também obriga a publicidade das previsdes de receitas por meio
da Lei de Diretrizes Orcamentérias (LDO) e da Lei Orcamentaria Anual (LOA) de acordo com 0 § 1°
do artigo 4°, assim como no inciso | do artigo 5° (BRASIL, 2000).

De acordo com a legislacdo vigente, a LOA federal tem prazo de envio para o Poder
Legislativo até o fim do més de agosto do ano corrente e nela devera constar o orcamento do ano
seguinte, com a previséo de receita.

Segundo Gadelha et al. (2020), a importancia da previsao de receitas publicas consta ndo
apenas na legislacéo brasileira em sentido estrito, mas também de outros documentos pablicos, como
por exemplo, 0 Manual de Procedimentos de Receitas Publicas elaborado pela Secretaria do Tesouro
Nacional (BRASIL, 2007).

Para Seixas e Silva (2019), a previsao de receitas aumentou sua importancia desde a crise
de 2008, quando as arrecadacgdes tributarias dos governos foram bem abaixo do que havia sido
projetado. Assim, para 0s autores, possuir metodo de previsao de receitas contribui com o resultado
fiscal do periodo, viabilizando um maior controle das despesas e possibilidade de cortas delas em
momentos de recess&o.

As principais técnicas de modelos estatisticos propostos para realizar as previsoes de receitas

pablicas sdo, na sua maior parte, baseadas em duas formas de abordagem: multivariada ou univariada
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(SEIXAS; SILVA, 2019). A primeira se utiliza de variaveis explicativas para prever a variavel
explicada, enquanto a segundo tenta explicar o comportamento futuro de uma variavel utilizando-se
unicamente do comportamento passado da prépria variavel.

Parte consideravel dos trabalhos nacionais realizados na previsao de séries temporais de
receitas publicas se desenvolveu a partir de trés metodologias estatisticas mais gerais: Indicadores,
um modelo multivariado; Box-Jenkins e Holt-Winters, modelos, a principio, univariados, mas que
podem vir a ser expandidos.

Para realizar suas previsoes, a Receita Federal do Brasil (RFB) utiliza 0 Método dos
Indicadores, que sdo procedimentos puramente aritméticos: multiplica-se valores da arrecadacéo do
periodo anterior ou base por indices de variagdo macroecondmicos projetos para o periodo seguinte.

A arrecadacdo prevista, portanto, seria igual a arrecadacdo do mesmo periodo do ano
anterior multiplicada por indices de variagdes de preco (inflacdo), de quantidade (P1B) e de mudancas
na legislacdo que impactem a arrecadacao no periodo, dentre outros efeitos residuais que podem ser
considerados (MELO, 2001; BRASIL, 2007; BENELLI, 2013; GADELHA et al., 2020)

Trabalhos tém demonstrado a superioridade, em termos de acuracia preditiva, dos modelos
derivados da metodologia de séries temporais univariadas, em relacdo ao método dos indicadores
utilizado pela Receita Federal (MELO, 2001; SIQUEIRA 2002; CAMPQOS, 2009; BENELLI, 2013).

Os modelos com base na metodologia de Box-Jenkins sdo conhecidos como modelos
autorregressivos. Realizaram previsdo de receitas publicas fazendo uso desses modelos os trabalhos
de Benelli (2013); Pessoa et al. (2013); Scheffer et al. (2014); Chain et al. (2015); Almeida (2017);
Soeiro et al. (2017); Souza et al. (2019); dentre outros.

Os modelos com base na metodologia de Holt-Winters sdo conhecidos como modelos de
alisamento ou suavizacao exponencial. Realizaram previsdo de receitas publicas fazendo uso desse
modelo os trabalhos de Duarte et al. (2014); Almeida (2017); Rodrigues et al. (2020); dentre outros.

Muitos trabalhos nacionais e internacionais vém sendo feitos no ambito da previséo de
receitas publicas e novas metodologias de previsdo tém sido propostas. Buettner e Kauder (2009)
fazem uma comparagao entre as diferencas entre as técnicas e a acuracia das previsoes de receitas
publicas dos paises integrantes da OCDE e percebem que a variacdo da acertabilidade das previsoes
dos paises € mais devido a incerteza com relagdo aos indicadores macroeconémicos do que por
problemas no método escolhido. Ainda, os autores reiteram que a inexisténcia de o6rgéaos

independentes de previsdo tende a gerar menores acuracias nos métodos utilizados.
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Também ha trabalhos mais recentes de previsdo de receitas publicas, tendo como alguns
exemplos de pesquisas realizadas os estudos de Mendonca e Goes (2020); Gadelha et al. (2020); e
Silva e Figueiredo (2020).

Mendonga e Goes (2020) realizaram uma modelagem economeétrica das séries individuais
de tributos com o objetivo de obter a elasticidade-renda e a projecao futura para os tributos federais.
Para isso, fazem uso dos modelos linear e fatorial dindmicos, ambos estimados com base na
abordagem bayesiana.

Gadelha et al. (2020), cujo trabalho recebeu o segundo lugar do Prémio do Tesouro Nacional
(2019), analisaram os ganhos de precisdo ao aplicar uma metodologia de combinacdo de previsdes
para prever a arrecadacdo das receitas brutas dos tributos federais administrados pela Secretaria da
Receita Federal.

Silva e Figueiredo (2020) buscaram investigar o uso de modelos mais novos e acurados de
Machine Learning, como Long Short-Term Memory, para prever a receita de tributos do estado do
Rio de Janeiro.

De acordo com Barros (2014), um problema limitador existente nos trabalhos de previséo,
especialmente de receitas publicas, estd no fato de que eles ndo pretendem analisar os elementos
preponderantes que impactam a arrecadagéo da referida receita, mas sim, preocupam-se apenas na
criacao de modelos com erro de ajuste da série prevista minimizado.

Desta forma, mudangas no cenario econémico podem fazer com que tais modelos se tornem
in6cuos, ou seja, diante de novos ambientes, pode acontecer da influéncia de um ou outro fator
relevante para a arrecadagdo tributaria venha a se modificar, invalidando tais modelos previsores que
sdo baseados gquase que unicamente em cendrios passados, como os modelos de Box-Jenkins e de
Holt-Winters, quando utilizados de forma univariada (BARROS, 2014).

O modelo de previsdo a ser proposto nesse trabalho tem uma vantagem inerente de
superacgdo do problema citado por Barros (2014), uma vez que as previsdes das receitas publicas sao
alimentadas por variacfes em variaveis exégenas, como inflagdo, PIB, taxa de juros basica e taxa de
cambio. Assim, uma mudanca no cendrio atual para o qual esta se realizando a previsdo mudaria o
valor da previsao, uma vez que esta ndo focaria unicamente em fatos passados.

Algumas pesquisas focam somente em calcular a dependéncia de receitas pdblicas com
relagdo as variaveis macroecondémicos, como o trabalho de Silva e Velasco (2000), no qual estudaram
um modelo de substituicdo de tributos fundamentado em analise de elasticidade na proposta de uma

reforma fiscal, sem utilizar a ferramenta para realizar previsoes.
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Neste diapasdo, Marques Jr e Oliveira (2015) calcularam as elasticidades de curto e longo
prazos do ICMS no Rio Grande do Sul em relacéo ao Valor Adicionado Bruto (VAB); e a pesquisa
de Mendonca e Medrano (2016) buscou calcular a elasticidade-renda da arrecadacédo tributaria
federal.

Também, Ribeiro et al. (2020) calcularam a elasticidade dos setores econdmicos e seu uso
na melhora da situacéo fiscal e financeira do Estado para verificar seu impacto no ICMS do estado do
Rio de Janeiro; e Bartoluzzio, Rodrigues e Anjos (2020) analisaram a diversificacao e a elasticidade
das fontes de recursos dos estados brasileiros e suas relagdes com os déficits de arrecadacao.

Aumentado o escopo dos trabalhos, Braatz et al. (2018) buscam elaborar um Modelo Fiscal
de Médio Prazo para o Rio Grande do Sul com o objetivo de estimar as elasticidades das receitas de
ICMS, IPVA, FPE, dentre outras, a varidveis como a inflacdo, PIB, taxa de juros e taxa de cambio,
no intuito de se utilizar dessas elasticidades para realizar previsoes.

Convém deixar claro que neste trabalho o objetivo ndo é calcular a elasticidade em sentido
estrito, mas encontrar a relacéo de curto prazo entre a taxa de crescimento percentual da receita de
ICMS de um determinado estado com relagéo a evolugdo percentual de varidveis macroecondmicos
nacionais, como o PIB, inflacdo, taxa de juros e taxa de cambio.

O nome que se da ao coeficiente obtido apds o processamento dos dados que liga a receita
com a variavel macroeconbmica pode ser varios: efeito parcial, efeito marginal, efeito de curto prazo,
relacionamento de curto prazo, propensédo de impacto, propenséo de curto prazo, dentre outros nomes
que procuram descrever 0 mesmo objeto.

A grande diferenca em estimar um efeito parcial e uma elasticidade propriamente dita é que
o efeito parcial tende a dizer respeito ao impacto médio, ja a elasticidade ao impacto imediato.

Assim, a propensdo de impacto vai estimar o qudo, em média e parcialmente, as mudangas
em uma determinada variavel explicativa provocardo mudancas na variavel explicada. A elasticidade,
todavia, investigara a variacdo imediata, de curtissimo prazo, que a mudanca na variavel explicativa
proporcionara na variavel explicada

Os estudos das relagdes entre 0 volume de receitas do setor publico em relacdo as varidveis
econdmicas, elasticidades entre elas e seu uso para a previsdo das séries temporais das receitas
pablicas restam de longa data.

No século XX, principalmente apds o fim do padrdo ouro, que ocorreu em periodos
diferentes nos diversos paises, tendo seu comeco no fim da Primeira Guerra Mundial, 0s governos

comecaram a emitir o que chamamos de moeda fiduciéria.
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O mundo estava comegando a dar seus primeiros passos na criagdo de um robusto sistema
financeiro. Por exemplo, o Banco Central dos Estados Unidos da América (Federal Reserve — Fed)
foi criado em dezembro de 1913. O Banco Central do Brasil, por sua vez, tendo em vista 0
subdesenvolvimento do pais diante de maiores poténcias, foi criado em dezembro de 1964.

Dentre os grandes problemas monetarios enfrentados pelas economias nacionais no século
passado, 0 mais emblematico era a inflagdo. Alguns paises conseguiram manter uma politica
monetéria relativamente austera, ainda que estivessem comecando a aprender a lidar com a moeda
fiduciéria. Outros, entretanto, sucumbiram ao fenémeno que ficou conhecido como hiperinflacéo
(HANKE; KRUS, 2012).

Grandes tedricos comecaram a estudar a inflacdo, suas causas e seus impactos na sociedade
e nas financas publicas. Dentre os trabalhos que mais se destacam no século passado do ponto de vista
internacional estéo os de Friedman (1971) e Tanzi (1977).

O Brasil foi um dos paises que viveu nas Ultimas décadas do século XX uma hiperinflacéo.
Eram muito discutidos os impactos desse fendbmeno na arrecadacdo do setor publico, tendo grande
importancia os trabalhos de Simonsen (1983), Panzarini (1986), Giambiagi (1987), Barbosa (1987) e
Meneghetti Neto (1990), dentre outros.

E cabivel afirmar que a inflag&o se constitui na pratica em um imposto peculiar: ela destroi
0 poder de compra da moeda e essa perda de valor se constitui como um tributo que € arrecadado pelo
sistema financeiro e o setor publico. O Brasil possuiu uma forte tradi¢do inflacionaria e a emissao
monetaria foi por muito tempo uma fonte de recursos do governo (BARBOSA, 1987).

De acordo com Barbosa (1987, p. 252):

(...) a inflacdo afeta 0 orcamento do governo por diferentes vias: diretamente, através do imposto
inflacionario e do pagamento dos juros da divida pUblica; indiretamente, através de receita tributéria
e dos gastos de consumo do governo. (...) a arrecadacdo real dos impostos diretos e indiretos pode
ser afetada pela inflagdo, basicamente por dois motivos. Em primeiro lugar, a existéncia de
defasagens entre o fato gerador e a coleta dos tributos faz com que a arrecadacéo real caia quando a
taxa de inflacdo se eleva.

Este é o conhecido Efeito Tanzi: aumentos rapidos na inflagdo, em periodos menores que a
diferenca entre 0 momento em que o contribuinte pratica o fato gerador da obrigacéo tributaria e o
efetivo recolhimento, deterioram a receita fiscal do governo, pois, em termos reais, a arrecadacao é
menor (TANZI, 1977).

Barbosa (1987, p. 252) complementa: “Em segundo lugar, se os impostos ndo sao indexados,
a arrecadacéo real varia com o nivel geral de precos.” Ainda, acrescentam Portugal e Portugal (2001,

p. 242): “Esta varia¢ao pode ser também positiva. Isto ocorre quando ha um aumento dos valores
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correntes das bases de arrecadacdo e em decorréncia disto foram taxados em aliquotas mais altas,
mMesmo que em termos reais ndo ocorra nenhuma modificacdo.”

Nos periodos sem inflacdo ndo ocorre perda no valor real da arrecadacéo, pois os valores
nominais e reais do tributo se equivalem. Entretanto, quanto maior é a inflagdo no periodo, mais perda
existe na arrecadacao real (MENEGHETTI NETO, 1990).

Giambiagi (1987), entretanto, faz um estudo sobre o imposto de renda da pessoa fisica,
chegando a conclusdo de que, em sentido inverso aos demais impostos, pode haver um fator
compensatorio em relacdo ao Efeito Tanzi. Isso porque os rendimentos nominais se ajustam mais
rapidamente ao nivel de precos do que a tabela de aliquotas com as faixas de incidéncia do imposto
de renda.

Assim, tendo em vista o carater progressivo da tabela, as pessoas mudariam de faixa e o
valor real da arrecadacao poderia aumentar, ainda que o valor real dos rendimentos das pessoas ndo
se modifique. Desta forma, o autor acredita que isso poderia configurar um Efeito Tanzi negativo, no
sentido de que a inflac&o afetaria o nivel real dos tributos de forma contréria quando comparada ao
Efeito Tanzi tradicional (GIAMBIAGI, 1987).

Ademais, os trabalhos de Panzarini (1986), Barbosa (1990) e Meneghetti Neto (1990)
concordam em afirmar que a defasagem entre o fato gerador e a coleta de um tributo contribui, em
periodos de rapida inflagdo, para a queda da arrecadacéo real, no sentido de que, quanto maior for a
defasagem, menor sera o valor real arrecadado.

Assim, pode-se dizer que em cenarios de baixa inflacéo, a perda de valor real na arrecadacéo
nesse tipo de sistematica é infima. Apds o sucesso do Plano Real no controle da inflagdo brasileira, o
setor publico de forma geral deixou de se preocupar com o Efeito Tanzi.

Antes do Plano Real, quando a inflagcdo era muito alta, ocorria, portanto o Efeito Tanzi.
Todavia, esse mecanismo nao € mais tdo importante (MENDONCA; MEDRANO, 2016). Desta
forma, o objetivo deste trabalho vai além de considerar os impactos da inflagdo na arrecadacéo real:
nos preocuparemos aqui principalmente com o impacto da inflagcdo na receita publica nominal.

De acordo com Mendonga e Medrano (2016, p. 32):

(...) por um lado, elevagBes da inflagdo podem diminuir a arrecadacéo (real) caso os pagamentos
(nominais) de tributos sejam recolhidos com atraso pelo governo. Por outro lado, elevacdes na
inflagdo reduzem o valor real das “faixas de isen¢do” (assumindo que as mesmas fiquem fixas em
niveis nominais), por exemplo, do imposto de renda — aumentando assim a base de arrecadacéo do
mesmo e, desta forma, a propria arrecadacdo tributaria. Em suma, € de se supor que a inflagéo afete
as receitas publicas de modos diferentes em contextos diferentes.

Tributos com base de calculo ¢ “ad valorem” acompanham a evolu¢ao dos valores dos

objetos tributados. A caracteristica “ad valorem” é uma forma de indexagdo dos impostos, pois
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quando os precos aumentam, isso em parte € refletido no aumento da arrecadacdo (SIMONSEN,
1983).

Assim, tudo o mais mantido constante, aumentos na inflacdo ampliam a base de célculo de
um determinado tributo, ainda que sem alteracéo da sua aliquota, fazendo com que nominalmente o
contribuinte pague um tributo maior, uma vez que se pratique o fato gerador apds o aumento do nivel
de precos.

Desta forma, convém dizer que o aumento da inflacdo pode vir a se constituir num aumento
nominal da tributac&o sobre a sociedade, ainda que a carga real reste inalterada. Assim, atualmente,
ao contrario do que ocorria em épocas de hiperinflacdo, o aumento generalizado do nivel de precos,
todo o mais mantido constante, pode se traduzir num aumento nominal das receitas tributarias do
governo.

Entretanto, ndo é somente a inflacdo que impacta a receita pblica nominal do setor publico.
Para Reis e Blanco (1996), variaveis que caracterizam a base tributaria, como o PIB e a inflacdo, tém
efeitos sobre a arrecadacao.

Ainda, para Reis e Blanco (1996, p. 5): “por um lado, os impostos estaduais, enquanto
impostos indiretos, tm sua receita fortemente correlacionada ao PIB, e os impostos federais,
enguanto diretos, s&o menos elasticos as variagdes no nivel de atividade.”

De acordo com Portugal e Portugal (2001, p. 241):

(...) os tributos sdo afetados pelas variacBes na renda real na medida em que estas variagBes geram
alteracdes na base tributaria. Portanto, os tributos diretos, como o imposto de renda, serdo maiores
se houver um crescimento nos salarios e nos lucros reais. Por sua vez, impostos indiretos, como o
IPI e 0 ICMS, aumentardo com o nivel de atividade econdmica. Por tudo isto, espera-se que um
aumento no produto gere um aumento nos iMpPOstos.

Em outras palavras, o crescimento econdmico promove aumento na produgéo de bens e
servicos e esse aumento de producdo, direta ou indiretamente, eleva as receitas publicas (ARIKAN;
YALCIN, 2013).

O crescimento da arrecadacdo tributaria dos governos em relagdo a Varidveis
macroecondmicas como a inflagéo e o PIB pode ser estimado através de elasticidades daquela variavel
com estas. Apesar da importancia do tema, a literatura sobre estimacdo das receitas tributarias com
base nas elasticidades é esparsa (KOESTER; PRIESMEIER, 2012).

Segundo Koester e Priesmeier (2012), mudancas na atividade econdmica afetam
diretamente as finangas publicas e, de forma particular, a receita tributaria. Na literatura, a influéncia
da atividade econdmica na receita tributaria € modelada por elasticidades destas receitas, que podem
ser quantificadas empiricamente. Essas elasticidades servem, dentre outras coisas, para a previsao das

receitas publicas.
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Para 0s autores, 0 mais apropriado seria analisar as elasticidades das receitas publicas com
relacdo as suas bases tributarias. A evolucdo da base tributaria estd relacionada com o nivel de
atividade econdmica. Assim, um maior nivel de atividade econdémica implicaria uma base tributaria
maior e, consequentemente, em um maior nivel de arrecadacdo tributéria.

Ainda de acordo com os referidos autores, as elasticidades das receitas tributarias com
relagdo as mudangas de variaveis macroeconémicas s&o um importante meio de monitorar, analisar e
realizar previsdo sobre as finangas publicas.

As taxas nacionais de juros também podem ter um importante papel na arrecadacdo dos
entes publicos, uma vez que se espera gue suas respectivas baixas proporcionem um aumento do
investimento nacional, assim como uma maior dinamicidade da atividade econémica.

Diversos autores analisaram o impacto das taxas de juros nacionais na arrecadacao publica
ou em outras variaveis macroecondémicas. Dentre os principais trabalhos pode-se citar as pesquisas
de Tomazzia e Meurer (2009); Ribeiro (2010); Minella (2013); e Montes e Machado (2014).

Tommazia e Meurer (2009) analisaram o impacto de choques monetarios em varidveis
macroecondmicas e no produto de setores industriais no Brasil, entre 1995 e 2009. Ribeiro (2010)
verificou os impactos da politica monetaria na arrecadacéo de ICMS do estado do Ceara.

Minella (2013) estudou a os impactos da politica monetaria no produto nacional, inflagao,
taxa de juros e agregados monetarios a partir de modelos VAR. Montes e Machado (2014)
pesquisaram os efeitos da credibilidade e da reputagdo sobre a taxa Selic e a transmissdo da politica
monetaria nos precos dos ativos.

O principal instrumento de politica monetaria no Brasil € a taxa basica de juros e mudangas
nesse instrumento afetam o investimento agregado e, desta forma, impactam a economia por meio de
um grande conjunto de variaveis (MONTES; MACHADO, 2014).

Assim, cabera neste trabalho, caso a caso, averiguar os efeitos reais da taxa Selic, que € a
taxa de juros basica nacional buscada pelo Banco Central, na arrecadacdo de ICMS dos estados do
Nordeste. E conveniente explicitar que se espera um impacto negativo, isto é, quanto maior a taxa
Selic, menor a arrecadacéo e vice-versa.

Além disso, 0 impacto da taxa de juros tende a ser por via indireta: isto é, a respectiva
variavel pode provocar mudangas nas arrecadacGes publicas via aumento ou reducdo nos
investimentos, que é componente do produto. Em outras palavras, as taxas de juros podem impactar

indiretamente as receitas pablicas por conta da sua influéncia no PIB.
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Seguindo na analise de impacto de variaveis macroecondmicas nas arrecadacdes de entes
publicos, nos é evidente que a taxa de cAmbio € um importante elemento determinador da propensdo
de importacdo e exportacdo dos individuos (KRUGMAN; OBSTFELD, 2004).

Uma desvalorizagdo cambial, por exemplo, estimula as exportacbes e desestimula as
importacdes. Assim, esse tipo de fendmeno provoca, tudo o mais mantido constante, uma reducao da
importacdo no longo prazo e, em consequéncia disso, reducéo da arrecadacéo de tributos cobrados na
importagéo (BARROS, 2014).

Entretanto, essa relagdo ndo é trivial. Depende-se muito da elasticidade do volume do
importacdes do estado com relagdo a taxa de cambio: em caso de inelasticidade, isto é, casos em que
a propensdo a importar do estado pouco muda quando a taxa de cdmbio se modifica, podemos chegar
a ter um incremento da receita de tributos cobrados na importacao caso a taxa de cdmbio suba.

Ha trabalhos nacionais que realizam o estudo do volume de importagBes nacionais com
relacdo a taxa de cdmbio, como o estudo de Santos et al. (2015). Entretanto, ndo foram encontrados
trabalhos que facam a analise dessa relacéo por unidades federativas. Ademais, ndo é objetivo deste
trabalho estimar a relacdo importacOes-taxa de cambio, mas tomar esse fato como inerente ao
resultado do modelo que sera aqui utilizado.

Com relacéo a taxa de cambio, esta pode impactar a inflacdo direta ou indiretamente. No
primeiro caso, devido aos indices de precos utilizados para medir a inflagdo conterem na sua cesta
referencial de consumo produtos importados. No segundo caso, dentre varios outros fatores, pode
haver mudancas na demanda agregada nacional devido ao aumento ou reducéo dos pregos relativos
dos produtos nacionais com relagdo ao resto do mundo, e isso, indiretamente, também impactaria o
produto. (ALBUQUERQUE, 2005)

Assim, por exemplo, um aumento na taxa de cdmbio pode impactar positivamente a inflacéo
e 0 PIB a0 mesmo tempo, a0 mesmo tempo em que uma reducdo na taxa de cambio poderia ter o
efeito inverso. O efeito do cdmbio na inflac&o € de certa forma mais de curto prazo, entretanto o efeito
no produto é de longo prazo, afinal leva-se um tempo para que os agentes econdmicos adequem sua
estrutura produtiva a nova realidade cambial.

Viera et al. (2017) explicitam que alguns estudos, como os de Ribeiro (1999); Ribeiro e
Shikida (2000); e Orair e Alencar (2010) podem sugerir que a arrecadagao tributaria propria vem a
ser influenciada negativamente pelo repasse de recursos oriundos das transferéncias
intergovernamentais através de um efeito negativo ou “preguica fiscal”. Isso significa que o valor

repassado de FPE pode impactar o valor de recursos arrecadado de ICMS, por exemplo.
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Assim, conclui-se que transferéncias intergovernamentais podem gerar incentivos negativos
para a arrecadacdo propria dos governos que recebem os repasses, principalmente para aqueles mais
dependentes de recursos (CALIFE, 2006).

Por conseguinte, tendo em vista que o nivel de pregos, a producdo nacional, a taxa de juros
e a taxa de cambio podem ter impacto direto no montante arrecadado de receitas publicas, neste
trabalho se defende a possibilidade do uso dos efeitos parciais (ou efeitos marginais, propensao de
impacto, propensdo de curto prazo, relacionamento, relacionamento de curto prazo) de receitas

pablicas com relacdo a essas variaveis macroeconémicas para prevé-la para anos subsequentes.



30

3 REVISAO EMPIRICA

A literatura tem apontado que aumentos reais no PIB tém influenciado positivamente na
arrecadacdo fiscal (ZANATTO et al,, 2011; SIQUEIRA, 2014). Também, na ampliacdo e
diversificacdo da estrutura produtiva, com a elevacéo dos niveis de renda per capita da populagéo, as
bases de tributacdo do setor publico se expandem, aumentando a capacidade governamental de
arrecadacéo de impostos (OLIVEIRA et al., 2000).

De acordo com os resultados dos estudos de Casalecchi e Barros (2018), ap6s 2008 a
elasticidade de longo prazo das receitas recorrentes federais (aquela mais diretamente ligada a
atividade econdmica) caiu para um valor abaixo de 1. Assim, de forma geral, para cada 1% de
aumento (queda) do PIB nominal, obteve-se, apds 2008, um aumento (queda) de menos de 1% na
receita recorrente.

Immervoll (2000) mostrou em sua pesquisa que se os tributos sao calculados sobre uma base
de calculo nominal, a inflacdo ira causar um aumento nas receitas tributarias efetivas. Ainda, Bilquees
(2004) revela que mudancas nos precos podem ter alguma influéncia nos aumentos dos tributos sobre
a producéo, vendas e servigos.

Patoli et al. (2012) chegaram a conclusdo de que a relacdo entre inflacdo e arrecadacdo
tributaria € positiva. Assim, aumentos (baixas) na inflagdo causardo aumentos (baixas), na média, nas
receitas publicas.

Segundo Santos et al (2015), estudos tém revelado que elasticidade-cAmbio das importacoes
brasileiras é baixa. Minella e Souza-Sobrinho (2011) mostram que uma desvaloriza¢do de 1% na taxa
de cambio real leva a uma reducéo de 0,17% no indice de volume das importa¢des dessazonalizado.

Ainda, resultados semelhantes foram obtidos também nas pesquisas de Muinhos e Alves
(2003) e Gouvea e Schettini (2011). Desta forma, espera-se uma baixa influéncia da taxa de cAmbio
no volume de recursos publicos arrecadados.

Com relacdo a taxa de juros, pesquisas tém demonstrado resultados consoantes. Ribeiro
(2010) percebeu que um aumento na taxa Selic exerce impacto negativo sobre as arrecadacoes de
ICMS da indUstria e do comércio varejista. Assim, como notou que aumentos da taxa de juros
proporcionam um crescimento da taxa de desemprego cearense.

Minella (2003) sugeriu em seus resultados que a politica monetaria contracionista possui
efeito negativo significativo no produto e em agregados monetarios, para todos os periodos. Tomazzia
e Meurer (2009) verificaram que os setores industriais respondem negativamente a politica monetaria

restritiva.
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Marques Jr e Oliveira (2015) concluiram que “a elasticidade estimada de longo prazo do
ICMS em relagdo ao VAB ¢ igual a 1,18. Portanto, a arrecadacao de ICMS cresce 1,18% frente a um
crescimento de 1% do VAB no longo prazo.” Isso significa que a receita de ICMS do Rio Grande do
Sul foi elastica ao VAB.

Braatz et al. (2018) obtiveram na sua pesquisa, para as receitas de ICMS do estado do Rio
Grande do Sul, elasticidades positivas e menores que a unidade com relacéo ao PIB e a inflagdo, para
o0 IPVA e outras receitas tributarias elasticidade positiva e maior que a unidade com relacdo ao PIB e
para 0 FPE elasticidades positivas e menores que a unidade com relacdo ao PIB e a inflagdo e negativa
e menor que a unidade com a relacdo a taxa de cambio.

Com base no exposto nessa revisao empirica, pode-se esperar que via de regra as receitas
fiscais dos governos vao ter uma correlacéo positiva com o PIB e a inflagdo, uma correlacdo negativa
com a taxa de juros basica da economia e uma correlagdo com a taxa de cambio que dependera das

caracteristicas intrinsecas da economia e da arrecadacéo do referido estado.
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4 RECEITAS ESTADUAIS

Nesta se¢do sera feito um apanhado de como funciona o or¢camento governamental no Brasil,
os instrumentos legais utilizados, uma revisdo historica e juridica dos tributos no Brasil e, por fim,

uma exposicao breve sobre a natureza e as caracteristicas dos impostos estaduais.

4.1 Planejamento Orcamentario do Setor Publico

Ao decorrer do tempo, as administracGes publicas passaram de um modelo quase que
centralizado de planejamento para um descentralizado. Justo a este movimento, o planejamento
orcamentario se fez peca ainda mais necessaria a fim de tornar vidvel e transparente os projetos e
programas dos governos (XEREZ, 2013).

Para Viana (1976, p. 26): “O orcamento ¢ um instrumento de controle preventivo, assinalando
0 caminho a seguir pela administracéo e dando-lhe necessaria autorizacéo para arrecadar e gastar,
dentro dos limites que se contém no proprio orgamento.”

O propdsito do orcamento publico é fazer com que o governo proporcione um melhor nivel,
dentro de suas possibilidades, de bem-estar a coletividade. Com este intuito, ele faz uso de técnicas
de planejamento das suas acGes dentro de um sistema integrado (KOHAMA, 2014).

Para Oliveira (2010), um orcamento bem elaborado pode funcionar como um amortecedor caso
venham a ocorrer choques econémicos. Desta forma, € de grande importancia ter um planejamento
que acompanhe constantemente as mudancas macroecondémicas para que possa se prevenir os altos e
baixos em cada exercicio financeiro.

Antes do comeco da execucdo do orcamento governamental propriamente dito, ha todo um
planejamento que precisa ser feito, durante sua execucdo ocorre também o monitoramento e ap6s sua
conclusdo o controle a posteriori e a avaliagdo. Esse processo completo se chama ciclo orgamentario
(GIACOMONIH, 2005).

De acordo com Slomski (2008), orcamento publico é uma lei iniciada pelo Poder Executivo,
que estabelece as politicas publicas para 0 ano a que se refere; ele tera o plano plurianual (PPA) como
base e seré feito dentro dos limites da lei de diretrizes orgamentarias (LDO). Também contera a
estimativa da receita e a autorizagdo das despesas.

No ordenamento juridico brasileiro, todos os entes publicos sdo obrigados a ter instrumentos
de planejamento, que sdo remetidos ao Poder Legislativo através de um projeto de lei. A hierarquia

dos instrumentos de planejamento mostra a integracdo do processo orcamentario, conforme o artigo
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165 da CF/88, que diz: “Leis de iniciativa do Poder Executivo estabelecerdo: I — 0 plano plurianual;
Il — as diretrizes orgamentarias; Il — os orgamentos anuais”.

A partir do PPA, de quatro anos, elaboram-se mais dois instrumentos de planejamento do
orcamento, a saber: a Lei de Diretrizes Orcamentarias (LDO) — que define as metas e as prioridades
para o exercicio financeiro seguinte —e a Lei Orcamentaria Anual (LOA) —responsavel por consolidar
a proposta orgamentaria de todos os poderes para 0 ano seguinte (CARDOSO Jr, 2011).

Segundo Botelho (2011), o PPA é um planejamento de médio prazo e busca dar continuidade
para os planejamentos de mais longo prazo, aprovados na forma da lei, enquanto a LDO e a LOA s&o
de curto prazo. A LDO estipula as metas para um determinado exercicio, a LOA, por sua vez, busca
ser 0 meio da realizagdo do planejado pelo governo, sendo uma peca de execucao.

Nota-se a interligacdo entre os mecanismos de planejamento governamental. Para cada Plano
Plurianual séo elaboradas quatro Leis de Diretrizes Orcamentaria e quatro Leis Orcamentarias Anuais.

Ainda, de acordo com o art. 165 da CF/88, nos seus paragrafos primeiro, segundo, quinto e dez:

§ 1° A lei que instituir o plano plurianual estabelecerd, de forma regionalizada, as diretrizes, objetivos
e metas da administracéo publica federal para as despesas de capital e outras delas decorrentes e para
as relativas aos programas de duragéo continuada.

§ 2° A lei de diretrizes orcamentarias compreendera as metas e prioridades da administracéo publica
federal, estabelecera as diretrizes de politica fiscal e respectivas metas, em consonancia com
trajetdria sustentavel da divida publica, orientara a elaboragéo da lei orcamentria anual, dispora
sobre as alteragBes na legislacdo tributéria e estabelecerd a politica de aplicacdo das agéncias
financeiras oficiais de fomento.

()

8§ 5° A lei orgamentaria anual compreendera:

I - o orcamento fiscal referente aos Poderes da Unido, seus fundos, érgdos e entidades da
administracdo direta e indireta, inclusive fundag@es instituidas e mantidas pelo Poder Publico;

Il - 0 orgamento de investimento das empresas em que a Unido, direta ou indiretamente, detenha a
maioria do capital social com direito a voto;

111 - 0 orgamento da seguridade social, abrangendo todas as entidades e 6rgéos a ela vinculados, da
administracdo direta ou indireta, bem como os fundos e fundag@es instituidos e mantidos pelo Poder
Publico.

()

§10. A administracdo tem o dever de executar as programagdes orgamentérias, adotando os meios
e as medidas necessarios, com o propdsito de garantir a efetiva entrega de bens e servigos a
sociedade.

Ainda, no sentido de complementar o disposto no art. 165 da CF/88, a Lei de Responsabilidade
Fiscal, LC n° 101/2000, lista outros artefatos que precisam compor as diretrizes orcamentarias e o
orcamento anual do seu art. 4° ao 7°.

Ademais, a Lei de Responsabilidade Fiscal também detalha a forma que deve ser feita a

previsao de arrecadacédo pelos entes publicos:

Art. 11. Constituem requisitos essenciais da responsabilidade na gestéo fiscal a instituicao, previsao
e efetiva arrecadacéo de todos os tributos da competéncia constitucional do ente da Federacao.
Paragrafo Unico. E vedada a realizagio de transferéncias voluntérias para o ente que néo observe o
disposto no caput, no que se refere aos impostos.
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Art. 12. As previsdes de receita observardo as normas técnicas e legais, considerardo os efeitos das
alteragBes na legislacéo, da variacdo do indice de precos, do crescimento econdmico ou de qualquer
outro fator relevante e serdo acompanhadas de demonstrativo de sua evolugdo nos Ultimos trés anos,
da projec&o para os dois seguintes aquele a que se referirem, e da metodologia de célculo e premissas
utilizadas.

8 1° Reestimativa de receita por parte do Poder Legislativo so sera admitida se comprovado erro ou
omissao de ordem técnica ou legal.

§ 2° O montante previsto para as receitas de operagdes de crédito ndo podera ser superior ao das
despesas de capital constantes do projeto de lei orcamentéria.

§ 3° O Poder Executivo de cada ente colocara a disposicao dos demais Poderes e do Ministério
Publico, no minimo trinta dias antes do prazo final para encaminhamento de suas propostas
orcamentarias, os estudos e as estimativas das receitas para 0 exercicio subseqiente, inclusive da
corrente liquida, e as respectivas memorias de célculo.

Art. 13. No prazo previsto no art. 8°, as receitas previstas serdo desdobradas, pelo Poder Executivo,
em metas bimestrais de arrecadagéo, coma especificagao, em separado, quando cabivel, das medidas
de combate & evasdo e a sonegacdo, da quantidade e valores de agBes ajuizadas para cobranca da
divida ativa, bem como da evolucdo do montante dos créditos tributarios passiveis de cobranca
administrativa.

E notdrio que o ditame legal no art. 12, caput, mostra que além do acompanhamento do
crescimento da receita no ano anterior e a previséo dela para o ano posterior, ainda assim orienta que
sejam feitas previsdes para os dois exercicios subsequentes aquele que se referirem.

Doutrinariamente convencionou-se que o instrumento de planejamento que faria essa previséo
de até trés passos a frente, isto €, orcamento do ano seguinte e dos dois anos subsequentes, seria a
LDO. A LOA, todavia, se manteria estimando a receita somente para o exercicio seguinte, ou seja,
um passo a frente e poderia também ter estimacdo divergente da LDO, uma vez que elas séo
encaminhadas ao Poder Legislativo em periodos diferentes.

O foco deste trabalho é a LOA, portanto nos preocuparemos somente em fazer a previsao um
passo a frente, isto €, para 0 ano imediatamente subsequente ao que se envia o projeto de lei
orcamentaria.

De acordo com o Guia Contabil da Lei de Responsabilidade Fiscal (2003, p. 83), “a LOA ¢ o
instrumento de planejamento utilizado pelos governantes para gerenciar as receitas e despesas
publicas em cada exercicio financeiro”.

Para Kohama (2014) a Lei Orcamentaria Anual é a efetivacdo dos planos tragados no Plano
Plurianual, desde que obedecida a Lei das Diretrizes Orcamentarias, construindo as a¢gdes na busca
dos objetivos.

No que diz respeito aos prazos de envio pela Poder Executivo ao Legislativo da Lei
Orcamentaria Anual, consta no Ato das Disposi¢des Constitucionais Transitorias (ADCT) no art. 35,
§ 2° “o projeto de lei orcamentaria da Unido serd encaminhado até quatro meses antes do
encerramento do exercicio financeiro e devolvido para san¢do até o encerramento da sessdo

legislativa.”
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Desta forma, pelo menos no ambito federal, a LOA devera ser enviada ao Legislativo até o dia
31 de agosto do exercicio financeiro anterior ao que se referir, e devolvido para sancéo do Executivo

até o dia 15 de dezembro do mesmo ano.

4.2 Tributos no Brasil

Ainda quando o Brasil era uma coldnia, a cobranca de tributos ja fazia parte da sua cultura,
dentre os quais “O Quinto” foi historicamente um dos tributos que ganharam maior relevancia,
principalmente pela morte de Tiradentes. Esse tributo era cobrado pelo Império Portugués e incidia
sobre 0 ouro encontrado nas colbnias, na sua maioria na regido do estado de Minas Gerais, no
percentual de 20% do metal minerado (PEDROSA; MOURA, 2019).

Ademais, no processo de evolucdo da economia brasileira, ainda que fosse focada
principalmente em produtos agrarios, os principais tributos incidiam sobre a producéo alimenticia
exportada, como o café e a cana de acucar. Desta forma, para o setor publico se financiar, havia uma
grande dependéncia do comércio externo, que se constituia parte significativa da arrecadacéo
tributaria federal (VARSANO, 1996).

Entretanto, nossa economia possuia estrangulamentos externos, que podiam ser originados de
guerras e competicdo internacional na comercializagdo de produtos primarios. No intuito de manter
0s niveis de arrecadacdo publica, o governo buscou outros meios de financiamento. Desta forma,
foram pensadas novas espécies tributarias que incidissem na geracéo de producdo para 0 comércio
interno (ABREU, 1990).

De acordo com o Cadigo Tributario Nacional (Brasil, 1966):

Art. 3% Tributo é toda prestacdo pecuniaria compulséria, em moeda ou cujo valor nela se possa
exprimir, que ndo constitua sancdo de ato ilicito, instituida em lei e cobrada mediante atividade
administrativa plenamente vinculada.

Por conta do seu procedimento de formagéo e unido, o Brasil possui uma fraca tradicdo
federalista: o governo federal tende a ficar com a maior parte da arrecadagdo nacional que 0s governos
estaduais e municipais. 1sso ocorre por termos sido um governo imperial com poder centralizado no
passado, assim como pelo fato da nossa federacéo ter sido criada por uma decisdo do poder central,
autorizando relativas autonomias aos governos locais. Esse processo consubstancia a formagéo de
uma federacdo centrifuga (SOARES, 1998).

Desta forma, pode-se dizer que ao longo da historia brasileira a maior parte do poder politico
se concentrou e ainda se concentra no governo central. De maneira consoante, a maior parte dos
impostos é de competéncia federal (VARSANO, 1996).
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Ha teorias dissonantes sobre a classificagdo dos tributos. Na CF/88 esta disposta a existéncia de
contribuic6es que financiam o sistema de previdéncia social de prestacéo obrigatoria. Nos estados e
municipios, também pode haver contribui¢do previdenciéria para o regime prdprio de previdéncia do
servidor. Todavia, tais contribuicdes podem ou ndo ser consideradas tributos a depender da
jurisprudéncia (PEDROSA; MOURA, 2019).

Ainda, a CF/88, em seu artigo 145, da uma luz sobre a teoria tripartite dos tributos, classificando
os tributos em trés espécies (BRASIL, 1988):

Art. 145. A Unido, os Estados, o Distrito Federal e os Municipios poderdo instituir os seguintes
tributos:
I - impostos;
Il - taxas, em razdo do exercicio do poder de policia ou pela utilizacdo, efetiva ou potencial, de
servicos publicos especificos e divisiveis, prestados ao contribuinte ou postos a sua disposicao;
111 - contribuigéo de melhoria, decorrente de obras publicas

Outrossim, segundo Pedrosa e Moura (2019, p. 4):

E conveniente ressaltar que contribuicdes de melhoria em nada se relacionam com as contribuices
sociais. Entretanto, ha também a teoria quinquipartite, a qual é aceita pela jurisprudéncia majoritaria
e reconhecida pelo Supremo Tribunal Federal - STF, reconhecendo a existéncia de cinco espécies
tributarias, quais sejam, os Impostos, as Taxas, as Contribuicbes de Melhorias, os Empréstimos
Compulsorios e as ContribuicBes Especiais.

Os tributos no Brasil sdo de competéncia federal, estadual ou municipal. A CF/88 dividiu entre
0s seus entes politicos a competéncia de instituir tributos sobre renda, consumo e patrimdnio
(PEDROSA; MOURA, 2019).

Historicamente, a maior parte das receitas brutas correntes anuais do governo geral sdo
arrecadadas pela Unido. Em 2019 tivemos o seguinte, de acordo com o Balanco Nacional do Setor
Pablico (BSPN):

Tabela 1: Receita Bruta Corrente Total.

Ente Receita (R$) Percentual (%)
Unido 1.755.828.841.775,66 51,57
Estados 995.016.163.839,61 19,20
Municipios 653.796.257.317,42 29,23
Total 3.404.641.262.932,69 100

Fonte: BSPN, 2019.

Entretanto, nem todas continuam de posse da Uni&o. H& muitos repasses principalmente com
relagdo a arrecadacdo de impostos, como o imposto de renda, que tem uma cota transferida para os
estados de municipios, o imposto sobre produtos industrializados que tem uma cota transferida

também, assim como impostos de arrecadacdo estadual, como o imposto sobre circulagdo de
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mercadorias e servi¢os e 0 imposto sobre a propriedade de veiculos automotores possuem uma cota
transferida para os municipios.

Quando se trata da receita bruta de impostos dos entes federativos, que é diferente da receita
bruta corrente total (que envolve contribuices, taxas, dentre outros), teve-se a seguinte divisdo em
2019 de acordo com o0 BSPN:

Tabela 2: Receita Bruta de Impostos.

Ente Receita (R$) Percentual (%)
Unido 575.509.247.482,64 44,80
Estados 581.766.071.004,33 45,29
Municipios 127.274.711.901,55 9,91
Total 1.284.550.030.388,52 100

Fonte: BSPN, 2019.

Podemos perceber que quando se trata unicamente de receita de impostos, os Estados
conseguiram ultrapassar a Unido em 2019, por conta do ICMS, que € o imposto de maior arrecadacéo
nacional, ainda maior que o IR. Os municipios, entretanto, possuem uma cota baixa de arrecadacdo

tributéria direta, por isso sdo muito dependentes das transferéncias federais e estaduais.

4.3 Impostos Estaduais

A Carta Magna, em seu artigo 155 reza tais atribuices tributarias no que se refere aos estados
(BRASIL, 1988):

Art. 155. Compete aos Estados e ao Distrito Federal instituir impostos sobre:

I - transmissdo causa mortis e doacdo, de quaisquer bens ou direitos;

Il - operagdes relativas a circulagdo de mercadorias e sobre prestacdes de servigos de transporte
interestadual e intermunicipal e de comunicacéo, ainda que as operacdes e as prestacdes se iniciem
no exterior;

111 - propriedade de veiculos automotores.

()

As receitas dos Estados podem ter existéncia na sua propria capacidade arrecadatoria ou podem
ser provenientes de transferéncias de receitas federais. Ainda podem performar em varias espécies,
como receitas de impostos, taxas, contribuigdes, patrimonial, industrial, transferéncias, dentre outras.

O imposto sobre transmisséo causa mortis e doacdo de quaisquer bens ou direitos (ITCMD)
incide quando da realizacdo de doacfes ou transmissdo de bens e direitos em decorréncia de

falecimento do proprietéario.
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O imposto sobre propriedade de veiculos automotores (IPVA) é cobrado dos proprietarios de
quaisquer classes de veiculos automotores, como motos, carros, caminhdes, dentre outros.

O imposto sobre operagdes relativas a circulagdo de mercadorias e sobre prestacdes de servicos
de transporte interestadual e intermunicipal e de comunicagao, ainda que as operagdes e as prestacdes
se iniciem no exterior, mais conhecido como imposto sobre a circulacdo de mercadorias e servigos
(ICMS) representa a maior parte da arrecadacéo prdpria dos estados (CARDOSO, 2015) e € 0 imposto
que mais arrecada no Brasil (AFONSO et al., 2018).

Segundo Varsano et al. (1998, p. 8): “A importancia do ICMS revela uma peculiaridade do
nosso sistema tributario: o Brasil é o Unico pais do mundo em que o maior tributo arrecadado na

economia € um imposto sobre o valor adicionado regido por leis subnacionais.”

De acordo com o BSPN do ano de 2019, as receitas de impostos geral dos estados foram

divididas da seguinte forma:

Tabela 3: Receita Bruta de Impostos dos Governos Estaduais.

Unido Receita Bruta (R$) Percentual (%0)
IPVA 47.835.073.302,21 8,22
ITCMD 8.965.527.833,85 1,54
ICMS 524.884.777.219,45 90,22
Outros 80.692.648,82 0,01

Total 581.766.071.004,33 100

Fonte: BSPN, 2019.

Percebe-se que nas suas arrecadaces proprias de impostos, o ICMS constitui-se figura
principal, sendo pouco mais de 90% dessas receitas. Em decorréncia dessa elevada importancia para
todos os estados, ele € uma das receitas as quais esse trabalho se dedica.

A Regido Nordeste possui cerca de 25% da populacado brasileira, entretanto sua arrecadacao de
ICMS, de acordo com as bases de dados utilizadas nesse trabalho, representa somente 16,21% da

arrecadacdo nacional.

Tabela 4: Receita Bruta de ICMS dos Governos Estaduais do Nordeste em 2019.

UF ICMS 2019 (R$) ICMS/Total BR (%)
AL 4.497 812,514,690 0,86
BA 24.123.757.892,09 4,60

CE 12.700.920.418,66 2,42
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MA 7.472.322.922,72 142

PB 5.753.572.732,82 1,10

PE 16.969.232.975,50 3,23

Pl 4.328.496.392,74 0,82

RN 5.741.998.375,03 1,09

SE 3.509.752.927,68 0,67
Total NE 85.097.867.151,93 16,21
Total BR 524.884.777.219,45 100,00

Fonte: Elaboracéo prépria.

Isto pode ser explicado pelo fato de a regido ser uma das menos economicamente desenvolvidas

do Brasil, tendo um pequeno PIB, o que impacta diretamente no bolo tributario arrecadado.
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5 PREVISAO DE SERIES TEMPORAIS

Segundo Fonseca et al. (1995, p. 141) “uma série de observagdes registradas em instantes
distintos e sucessivos de tempo constitui uma série temporal”. Ainda, para Levine et al. (2008) uma
série temporal € um aglomerado de dados numeéricos reunidos ao longo do tempo.

De acordo com Maia (2017, p. 291): “Série temporal é um conjunto de valores coletados em
periodos regulares ou nao de tempo. Por exemplo, o conjunto de valores anuais da renda de uma
populagdo, do lucro de uma empresa ou do prego de uma mercadoria.”

O trabalho de previséo engloba o uso de um conjunto de técnicas estatisticas, economeétricas e
matematicas para, fazendo uso dos valores passados e de demais varidveis que se possam relacionar,
buscar estimar valores futuros daquela variavel.

O processo de projecéo de séries temporais segue critérios que devem ser aplicados a depender
do tipo de variavel a ser prevista, geralmente nos seguintes passos:

1) Seleciona-se um periodo de tempo para o qual os dados serdo examinados;

2) Os dados precisam ser estudados para que se chegue a entender os padrdes deles, como

mudam, possiveis razfes porque mudam, seu crescimento, etc.;

3) E preciso considerar em que grau a série ¢ afetada exogenamente e endogenamente. A partir
disso busca-se encontrar quais sdo as variaveis enddgenas e exogenas que afetam a serie
temporal no intuito de considerar tais fatores na previséo;

4) Escolhe-se 0 método a ser utilizado para a analise e previsao da série e posteriormente faz-
se devidamente a proje¢ao dos valores futuros;

5) As projecOes realizadas precisam ser examinadas para ver seu efetivo grau de acerto para
que seja ou nao validado do modelo;

6) No caso de validag&o, continua-se usando 0 modelo para projetar a referida série e no caso
de invalidacéo, procura-se um novo modelo para realizar as estimagdes.

As séries podem ser, em maior ou menor grau, previsiveis. Quando se diz respeito a receitas
pablicas, que € o foco desse trabalho, hd questdes a serem ponderadas. Por exemplo, receitas
tributarias extrafiscais, que podem ter suas aliquotas mudadas a qualquer momento por decreto,
dificilmente tem um grau de acerto na previsdo tdo bom quanto receitas cuja aliquota depende de
aprovacao legislativa, independente de qual seja 0 método de previséo.

As séries temporais sdo utilizadas para fazer previsoes das mesmas. De acordo com Levine et

al. (2008) h4, de forma geral, dois métodos de previsdo: qualitativo e quantitativo. Métodos
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qualitativos de previsao séo considerados que via de regra tem baixo grau de confianca e s&o mais
utilizados quando os dados da série histdrica nao estdo a disposi¢ao.

Segundo Guimaraes (2008), os métodos de séries temporais assumem que o padrdo do passado
se produzird no futuro, assim analisam dados passados para extrapolar as tendéncias para o futuro
atraves de técnicas estatisticas.

Obviamente, ha diversos métodos quantitativos de previsao de séries temporais e sao utilizadas
técnicas diferentes em cada um deles. Os mais utilizados atualmente sdo 0s métodos autorregressivos
e de alisamento (suavizagdo) exponencial.

Tais métodos via de regra sdo univariados: utilizam-se somente dos valores passados da série
para prever o futuro, deixando de lado o impacto de variaveis exdgenas. Assim, somente uma variavel
impactara os valores futuros da série, que sdo os préprios valores passados dela.

Segundo Maia (2017, p. 291):

Nos modelos univariados de previsdo, por exemplo, a previsdo de um valor futuro de uma variavel
é dada unicamente em fungéo dos valores passados da mesma. Em outras palavras, a partir do
comportamento passado da série procuramos inferir seu provavel comportamento futuro. Modelos
univariados de previsdo sao particularmente Uteis em analises de séries financeiras, eliminando, por
exemplo, a dificil tarefa de se prever valores futuros das variaveis independentes para se estimar o
valor futuro de uma variavel dependente.

Todavia, tais métodos também podem ser utilizados de forma mais robusta: € possivel a
insercdo de varidveis exogenas que influenciam em maior ou menor grau o comportamento da série,
0 que vem a os tornar multivariados. Contudo, os métodos sdo mais usados na sua forma univariada.

Também h& modelos tradicionalmente multivariados. Alguns ja foram muito utilizados pelos
setores publicos, em especial pela Unido, representada pela Secretaria de Orcamento Federal (SOF),
que foi 0 Modelo Incremental. No entanto, com o avanco da utilizagcdo dos métodos estatisticos mais
sofisticadas, esse modelo tende a ser aplicado em menor escala.

Ademais, ha diversos tipos de modelos multivariados além do modelo incremental e merecem

ser considerados. De acordo com Braatz et. al (2018, p. 6):

Nos modelos multivariados, o interesse é medir o efeito de uma ou mais variaveis explicativas sobre
uma varidvel dependente. Os objetivos dos modelos que trabalham com dados de séries temporais
ndo diferem muito dos modelos que trabalham com dados transversais: ambos visam desenvolver
uma regressdo relacionando uma variavel dependente com algumas variaveis explicativas. No
entanto, quando se utiliza dados de séries temporais se enfrenta dois problemas que ndo acontecem
quando se usa dados transversais: uma varidvel pode ser influenciada por outra com alguma
defasagem de tempo; e as variaveis podem ser ndo estacionarias, 0 que pode levar a resultados
espurios.

Maia (2017, p. 291) também comenta sobre modelos multivariados de previséo:

“A analise de séries temporais exige, entretanto, cuidados adicionais em relacéo aqueles necessarios
em andlises de dados de corte transversal (dados coletados em um Unico periodo de tempo). Em
especial, deve-se verificar se 0 comportamento da série € 0 mesmo ao longo do tempo, ou seja, se
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esta apresenta uma estrutura que possa ser caracterizada e descrita. A anélise da relacdo entre duas
séries que apresentam comportamentos ndo sisteméticos pode levar a concluses totalmente
equivocadas. Analogamente, a previsdo de uma série que apresenta importantes mudancgas
estruturais no tempo a partir de seu comportamento passado seria algo provavelmente ineficaz.”

O modelo utilizado nesses trabalhos para previsdo das séries de receitas publicas € multivariado
e faz uso de efeitos parciais de curto prazo das referidas receitas com relagcdo a certas variaveis
macroecondmicas para a projecao.

Tal metodologia de previsao é parcamente utilizada, encontrando-se poucos trabalhos no tema.
Na maior parte das vezes, os trabalhos de previsdo de receitas publicas se concentram em modelos
autorregressivos, como o ARIMA ou em modelos de suavizacdo exponencial, como o de Holt-
Winters. Ha trabalhos mais recentes sendo desenvolvidos com redes neurais.

Nos trabalhos feitos nesse sentido tem-se percebido um adequado poder preditivo do uso de
efeitos parciais para previsdes de médio e longo prazo (um ano ou maior) de receitas publicas de base
ampla, como impostos incidentes em muitos contribuintes e/ou em muitas atividades. O modelo
também performa melhor quando o referido tributo € passivel de alteracdo de aliquota somente por
lei.

Entretanto, 0 modelo de efeitos parciais possui algumas especificidades, como por exemplo
uma rapida adaptagdo da previsdo conforme se muda as expectativas macroecondmicas, coisa que
um modelo univariado ou ainda um modelo autorregressivo com um componente exdgeno captaria
de forma parca.

As receitas as quais 0 modelo de efeitos parciais pode ndo conseguir encontrar uma acuraria
alta da previséo sdo as de base restrita de tributagéo e cujas mudancas de aliquotas podem ser operadas
por decreto. Entretanto, os modelos autorregressivos e de suavizacéo exponencial encontram a mesma
dificuldade.

Assim, 0 método possui vantagens da facilidade de adaptacéo no caso de mudancas no cenario

macroecondmico.

5.1 Modelos Incrementais

Os modelos incrementais eram os mais utilizados antes do acesso amplo as ferramentas
computacionais e estatisticas, que, em tese, podem vir a ter maior acertabilidade. Entretanto, ainda
nos dias de hoje, ha entes publicos, com evidéncia da Unido, que ainda faz uso, em algum nivel, de
modelos incrementais para realizar a previsao das receitas publicas.

Estes modelos utilizam como base para a previsao o valor da referida receita no periodo passado

e a esse valor sdo multiplicados a indices que refletem o comportamento projetado de indicadores
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macroecondmicos, como PIB - chamado de variacdo de quantidade, inflagdo e mudancas na
legislacdo tributaria, os quais sdo alocados na equacdo do modelo de forma incremental, em
porcentagens de crescimento.

Estes modelos séo utilizados oficialmente pelo Governo Federal e é conhecido também como
Meétodo dos Indicadores. De acordo com o Manual de Procedimentos de Receitas Pablicas do Tesouro
Nacional (2007, p. 30):

A metodologia de projecdo de receitas orcamentarias adotada pelo Governo Federal esta
baseada na série historica de arrecadacdo das mesmas ao longo dos anos ou meses
anteriores (base de calculo), corrigida por parametros de preco (efeito preco), de
quantidade (efeito quantidade) e de alguma mudanca de aplicacdo de aliquota em sua base
de célculo (efeito legislago).

O Método dos Indicadores, modelo incremental utilizado pela Receita Federal do Brasil (RFB),
€ mais preciso quando da previsao de séries temporais curtas, especialmente quando ha poucos dados
disponiveis, o que faria com que ndo fosse possivel a aplicagdo de modelos econométricos mais
robustos, pois estes carecem de maiores graus de liberdade (PECEGUINI, 2001).

Entretanto, para projectes de médio e longo prazo com mais acuracia, a Receita Federal e 0
Tesouro Nacional precisariam dispor de uma metodologia quantitativa mais robusta para fazer frente
as suas necessidades (GADELHA et al., 2020).

A metodologia dos indicadores € traduzida pela seguinte formula:

R, = Ry X (1 +EP) X (1 + EQ) x (1 + EL) (5.1)

Onde Rt Receita prevista para o periodo corrente; Re1: Receita arrecadada no periodo
anterior; (1+EP): Indice de variacio de precos; (1+EQ): indice de variacio de quantidade; (1+EL):
indice do efeito legislacdo. Os indices da equacio sio colocados de acordo com as previsdes para
eles.

Segundo Gadelha et al. (2020, p. 15-16):

A previsdo é feita em nivel regional, excluindo-se eventuais arrecadag@es atipicas, e o rateio entre as
unidades da RFB é efetuado com base na participacdo de cada unidade na arrecadacdo realizada no
ano anterior, levando-se em consideragdo, ainda, eventuais alteracfes de jurisdicdo de grandes
empresas. A soma das previsdes efetuadas por cada uma das regides fiscais compde a previsdo
nacional de arrecadacdo (CAMPOS, 2009; BENELLI, 2013).

Assim, podemos perceber que os métodos incrementais possuem uma forma de previsdo
relativamente otimista, pois presume que a arrecadagao crescerd sempre de acordo com o crescimento

de produto, indice de precos e aumento da tributacao.
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Ademais, convém ressaltar que ndo necessariamente isso ocorre, na verdade, € quase
impossivel que isso ocorra, uma vez que ha varios outros fatores que afetam as receitas publicas que
nao sdo incorporados pelo método dos indicadores e que podem ser incorporados por métodos
estatisticos mais sofisticados pelo termo do erro.

5.2 Modelo de Efeito Parcial de Curto Prazo

Essa se¢do busca mostrar o modelo multivariado utilizado neste trabalho em especifico. O
referido modelo baseia-se em uma regressao linear multipla para estimar o grau de dependéncia da
variavel que se deseja prever com as variaveis explicativas do modelo. Faz-se isso realizando uma
regressao.

A forma geral de uma regresséo linear maltipla é dada por:

Y =00+ B1Xi+ B Xy + -+ X + u (5.2

Onde Y é a varidvel explicada/exdgena (regressando), Xi, Xz, .., Xk S30 as variaveis
explicativas/exogenas (regressores), o € o intercepto, P, B2, ..., Pk SA0 0S coeficientes da regresséo e
u é o termo de erro.

Os modelos de suavizagéo exponencial e autorregressivos utilizam somente os valores passados
da série para projetar seu comportamento futuro, enquanto os modelos incrementais e multivariados
fazem uso de parametros de comportamento futuro projetado como um mecanismo gerador de valores
previstos da série.

O modelo proposto nesse trabalho, entretanto, busca utilizar componentes a principio exdgenos
que podem causar impactos na variavel explicada. Esse impacto de cada componente exdgeno é
nomeado como efeito parcial, efeito marginal, relacionamento de curto prazo ou propensdo de
impacto.

O conceito de efeito parcial pode ser entendido como o impacto de curto prazo, isto &, no
periodo corrente ao que se estima a variavel explicada, de mudangas numa varidvel explicativa no
resultado final da explicada.

Matematicamente, assumindo uma variavel explicada Y que dependa do comportamento das

variaveis explicativas Xi e X;, o efeito parcial pode ser entendido como:

A%Y = ﬁo + ﬁlA%Xi + BZA%X]' +u (53)
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Onde:
Y, - Y ,
A%Y — -1 (5 4)
Vi1
Xi—Xi4 (5.5)
Ao X; —_—
oo Xi—1
Xj—Xj—1 (5.6)
AOOX' = L =
% j )(j_l

em que Ay Y ¢ a variacdo percentual da variavel Y, AsXi € a variagdo percentual da variavel Xi, AowX|
é a variacdo percentual da variavel X;, Bo € a constante, 31 € 0 efeito parcial das mudancas da variavel
Xina variavel Y e P32 é o efeito parcial das mudancas da variavel X na variavel Y.

Uma vez obtido as estimativas dos coeficientes, é possivel realizar previsdes das respectivas
receitas, fazendo uso de projecdes nacionais das respectivas variaveis, como as constantes do Boletim
Focus emitido semanalmente pelo Banco Central.

As previsdes podem ser constantemente reavaliadas de acordo com as mudangas nas
perspectivas econdmicas. De igual forma, os coeficientes de efeito parcial de curto prazo também
podem sofrer mudancas, ao se conseguir mais um periodo de referéncia para alimentar a regressao,

pode-se ser obtidos valores mais acurados.
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6 DADOS E METODO

A estratégia proposta para a previséo das receitas de ICMS dos estados do Nordeste baseou-
se em cinco etapas: i) especificacdo do modelo econometrico geral; ii) coleta de informacfes das
contas estaduais, das covariaveis macroecondmicas e das projecfes do mercado para essas variaveis;
iii) estimagcdo do modelo proposto por meio de regressdes lineares e construcdo de especificagdes
alternativas; iv) testes de raiz unitaria e de violacGes as hipoteses classicas e V) testes do poder
preditivo.

O modelo que ser& aqui destrinchado é multivariado, no qual se faz uso de uma regressao
linear mltipla para calcular o efeito marginal resultante das receitas pablicas de ICMS dos estados
do Nordeste com relacdo as variaveis macroecondmicas de nivel de pregos, produto, juros e cdmbio.
Através desses relacionamentos de curto prazo calculados e fazendo uso de estatisticas oficiais de
projecdo exdgenas das variaveis para os anos subsequentes, faz-se a previséo da receita.

Ha poucos trabalhos nacionais feitos no intuito de estimar efeitos marginais (efeitos parciais
ou propensdes de impacto de curto prazo) de variaveis macroecondmicas e ndo foram encontrados
publicados estudos no sentido de utilizar os relacionamentos de curto prazo para a calculo de previséo
de receitas pablicas, com excecédo da pesquisa de Braatz et al. (2018).

Propde-se a estima¢do do seguinte modelo econométrico para cada estado do Nordeste:

gICMSt = ﬁo + ﬁlgPIBt + ﬁzgSeliCt + ﬁ3gCémblOt + ﬁ41PCAt + ut (61)

em que a varidvel resposta é dada pela arrecadagdo estadual de ICMS e o vetor de covaridveis é
formado pelo PIB nacional, taxa Selic, taxa de cdmbio e IPCA. Excetuando-se o IPCA, as demais
variaveis estdo em taxas de crescimento (g). A amostra compreende o periodo de 1995 a 2019.

Espera-se que as receitas publicas de base ampla tenham correlacdo positiva com o PIB e a
inflag&o, ou seja, quanto maior o crescimento do PIB e quanto maior o crescimento da inflagéo, uma
maior quantidade de receita serd arrecadada (SIMONSEN, 1983; REIS; BLANCO, 1996;
PORTUGAL; PORTUGAL, 2001; KOESTER; PRIESMEIER, 2012; ARIKAN; YALCIN, 2013).

A taxa Selic pode ter uma influéncia negativa nas receitas publicas, no sentido de que quanto
maior a taxa, menor o nivel de arrecadacao das receitas e vice-versa. 1sso porque a fixacéo da taxa
estimula ou ndo a atividade econdmica, 0 investimento, dentre outros demais fatores (MONTES;
MACHADO, 2014).

O cambio também pode impactar o nivel de receita publica, principalmente em estados com

muita relacéo de comércio exterior, ou seja, estados que importam muito e/ou que exportam muito.
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Em estados exportadores pode-se esperar que a elevacéo da taxa de cdmbio, por aumentar as
exportacoes, aumente a receita publica, e uma reducédo da taxa de cdmbio, o inverso. O contrario para
estados importadores (KRUGMAN; OBSTFELD, 2004; BARROS, 2014).

Também preocupa problemas de endogeneidade que possam existir por conta de receitas
publicas poderem influenciar o PIB e a inflagdo. Entretanto, quando se analisa cada unidade federativa
individualmente, o impacto tende a ser bem pequeno no PIB e inflagcdo nacionais, desconsiderando-
se, portanto, esses efeitos de endogeneidade.

De forma semelhante, podem haver problemas de correlagdo entre a taxa de juros e o PIB,
a taxa de juros e a inflagdo, a taxa de juros e a taxa de cambio, taxa de cambio e o PIB ou a taxa de

cambio e a inflagdo. Entretanto, estes podem ser verificados caso a caso.

6.1 Base de Dados e Descri¢do das Variaveis

A coleta de informacdes da arrecadacdo de ICMS dos estados do Nordeste foi realizada por
meio do portal do Ipeadata (dados idénticos aos resultados do Siconfi - Sistema de Informagdes
Contabeis e Fiscais do Setor Pdblico Brasileiro, operacionalizado pela Secretaria do Tesouro
Nacional). Os valores do ICMS constantes dessa base sdo considerados nos seus valores totais
(principal somado com juros e multas).

O Produto Interno Bruto foi utilizado como proxy para crescimento econdémico. O PIB foi
deflacionado utilizando-se o deflator implicito do PIB com ano base em 1995.

Como indice de inflagdo foi escolhido o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA), indice calculado mensamente pelo IBGE e que mede a inflacdo para familias com renda
mensal entre 1 e 40 salarios minimos, que residem nas regides metropolitanas de S&o Paulo, Rio de
Janeiro, Belo Horizonte, Porto Alegre, Curitiba, Salvador, Recife, Fortaleza e Belém, além do Distrito
Federal e da cidade de Goiania. O IPCA ¢ a inflacdo de referéncia utilizada nas politicas publicas
nacionais, assim como € utilizando amplamente por todos os setores como indice de correcdo de
precos.

Como varidvel de taxa basica de juros sera utilizada a Selic, taxa definida a cada 45 dias pelo
Comité de Politica Monetaria (COPOM) do Banco Central do Brasil com o intuito de controlar a
inflacdo. Para este trabalho em especifico, sera utilizada a taxa Selic média do ano. Para a taxa de
cambio, por sua vez, sera utilizado o cdmbio medio comercial nominal para compra.

Os dados do PIB nacional, deflator implicito do PIB, IPCA, Selic e cdmbio foram extraidos
também da base do Ipeadata. As variaveis da receita de ICMS, PIB deflacionado, Selic média anual,

e taxa de cambio média anual, nos periodos entre 1995 até 2019 sdo transformadas em taxas de
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crescimento. A inflacdo, por sua vez, € utilizada em nivel. Para saber as projecdes de mercado para as

variaveis macroecondmicas de referéncia, € utilizado os indicadores do Boletim Focus.

6.2 Especificacdo com Melhor Poder Preditivo

Foram realizadas estimacOes para cada estado individualmente, comecando da especificacéo
geral (6.1) até que se chegasse a um modelo que proporcionasse 0 melhor poder preditivo no ano de
2017 — ano de controle do modelo. Isso foi realizado por meio de exclusdo de covariaveis que ndo
tragam contribuicdo para o pode preditivo e adigdo de dummies de tempo para controle dos outiliers
mais problematicos da série histdrica do ICMS.

A especificagdo com o melhor poder preditivo em 2017 para cada estado sera utilizada como
base final para as medidas de previsdo do modelo para os anos de 2018 e 2019, assim como a
viabilidade do seu uso na formulacéo de politicas publicas orcamentérias. As oito especificagdes a
estimadas foram as seguintes®:

i) especificacdo geral, final 2016: modelo (6.1), ano inicial da amostra em 1996 e ano final em
2016, a fim de prever 2018;

i) especificagdo geral, final 2017: modelo (6.1), ano inicial da amostra em 1996 e ano final em
2017, a fim de prever 2019;

iii) especificacdo geral com dummies, final 2016: modelo (6.1) com inclusédo de dummies de
tempo para controle de outliers, ano inicial da amostra em 1996 e ano final em 2016, a fim de prever
2018;

Iv) especificacdo geral com dummies, final 2017: modelo (6.1) com inclusdo de dummies de
tempo para controle de outliers, ano inicial da amostra em 1996 e ano final em 2017, a fim de prever
2019;

V) especificacdo reduzida, final 2016: modelo (6.1) com exclusdo de covariaveis que ndo
contribuam para o poder preditivo, ano inicial da amostra em 1996 e ano final em 2016, a fim de
prever 2018;

vi) especificacdo reduzida, final 2017: modelo (6.1) com exclusdo de covariaveis que ndo
contribuam para o poder preditivo, ano inicial da amostra em 1996 e ano final em 2017, a fim de

prever 2019;

3 As regress@es foram estimadas com o uso do software Eviews 9.
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vii) especificacdo reduzida com dummies, final 2016: modelo (6.1) com exclusdo de
covariaveis que ndo contribuam para o poder preditivo e inclusdo de dummies de tempo para controle
de outliers, ano inicial da amostra em 1996 e ano final em 2016, a fim de prever 2018;

viii) especificagdo reduzida com dummies, final 2017: modelo (6.1) com exclusdo de
covaridveis que ndo contribuam para o poder preditivo e inclusdo de dummies de tempo para controle
de outliers, ano inicial da amostra em 1996 e ano final em 2017, a fim de prever 2019.

Em um primeiro momento, as estimativas do modelo geral e reduzido sdo geradas com base no
periodo amostral de 1996 a 2016. Isso permite realizar previsdes para 2018. Em seguida, de posse do
valor da arrecadagdo de ICMS de cada estado para o ano de 2017, e as observagdes das demais
covariaveis, os coeficientes de efeito marginal do modelo sdo atualizados, e a partir desses novos
valores pode-se realizar a mensuracéo do poder preditivo do modelo para o ano de 2019. O poder

preditivo final do modelo sera uma média dos erros de previsao para os anos de 2018 e 2019.

6.3 Dados do Boletim Focus

Foram obtidos os valores previstos para as covariaveis de acordo com o ultimo Boletim Focus
do més de agosto do ano de referéncia, a partir de 2017. Desta forma, é possivel testar o poder
preditivo do modelo quando utilizadas as observagdes reais das variaveis explicativas, como também
quando utilizados os valores previstos delas no fim do prazo em que se permite enviar a Lei
Orcamentéaria Anual ao Poder Legislativo, a saber, no fim do més de agosto de cada ano.

As realizacOes das variaveis macroecondémicas dos anos de referéncia — 2017, 2018 e 2019 —
assim como os valores previstos pelo Ultimo Boletim Focus do més de agosto do ano imediatamente

anterior constam na Tabela 5.

Tabela 5: Valores previstos no Boletim Focus.

Status  Datade Publicacdo  Referéncia PIB IPCA Selic Cémbio
Previsto 26/08/2016 2017 123%  514%  -955%  -3,15%
Real 26/08/2016 2017 1,32%  295% -27,80% -8,54%
Previsto 25/08/2017 2018 200%  420% -2392% 3,70%
Real 25/08/2017 2018 1,78%  3,75% -3452% 14,48%
Previsto 31/08/2018 2019 250%  4,05% 3822% -6,31%
Real 31/08/2018 2019 141%  431% -721%  7,96%

Fonte: Elaboracéo propria.
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A média do erro de previsao dos anos de 2018 e 2019 seré calculada tanto utilizando os valores
reais de crescimento das variaveis macroecondmicas, quanto utilizando-se seus valores previstos no
altimo Boletim Focus do més de agosto do ano imediatamente anterior. Essa diferenciagdo é
importante, pois no envio ao Poder Legislativo do Orcamento Anual, os dados oficiais que o Poder

Executivo tem de posse sdo 0s valores previstos no Boletim Focus.

6.4 Testes Estatisticos

Apos realizadas as regressoes, sdo aplicados testes estatisticos para validar as hipoteses. Os
testes aplicados foram de estacionariedade, autocorrelacdo, heterocedasticidade e normalidade,

conforme descrito no Quadro 1.

Quadro 1: Testes estatisticos realizados.

Teste Hipdtese Testada Hipdtese Nula (Ho)
Dickey-Fuller Estacionariedade Hé pelo menos uma raiz unitaria
Phillips-Perron Estacionariedade Ha pelo menos uma raiz unitéria
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Schin Estacionariedade A série é estacionaria
Teste de Breusch-Pagan-Godfrey Heterocedasticidade Auséncia de heterocedasticidade
Teste Breusch-Godfrey (teste LM) Autocorrelacéo Auséncia de autocorrelacéo
Teste de Jarque—Bera (teste JB) Normalidade dos residuos Normalidade

Fonte: Elaboracéo propria.
6.5 Testes do Poder Preditivo

Os dados de crescimento esperado do PIB e a inflagéo esperada para o ano de referéncia séo
obtidos diretamente do Boletim Focus do fim de agosto do ano imediatamente anterior ao da previséo.
A taxa Selic média e a taxa de cAmbio média podem ser obtidas diretamente a partir dos Boletins Focus
dos anos de 2016 e 2017.

Todavia, a partir do ano de 2018, as estatisticas oficiais do Focus passaram a ndo computar a
Selic média e a taxa de cAmbio média esperada para o periodo, mas somente a Selic e 0 cambio
esperados para o fim do periodo. Desta forma, para se chegar a Selic média e a taxa de cAmbio media
esperadas para o periodo de 2019, utilizou-se a previsdo da taxa Selic e da taxa de cambio para o final
do periodo de 2018 que constavam no Gltimo Boletim Focus do més de agosto de 2017 e foi calculada
a média aritmética com a taxa esperada das duas varidveis para o fim do periodo de 2019, no mesmo
Boletim.

O Erro de Previséo da receita prevista é dado por:
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_ (RP _ 6.2
EP = (RR 1) x 100%, (6.2)

em que EP é o erro de previsdo, RP a receita prevista e RR a receita real. O erro de previsao absoluto
médio da especificacdo para cada um dos estados é a média aritmética dos modulos (absolutos) dos

erros de previsdo para o ano de 2018 e 2019:

EPAM = |EP;013l ‘2|‘ |EP,019] ’ (6.3)

em que EPAM € o erro de previséo absoluto medio, EP201s 0 erro de previséo no ano de 2018 e EP2o19
0 erro de previsdo no ano de 2019, calculado para cada um dos estados. O erro de previsdo auxilia a
detectar quais especificacdes foram mais adequadas para estimar o valor futuro de arrecadacéo, tendo

em vista a necessidade de subsidiar o devido planejamento or¢camentario.
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7 RESULTADOS E DISCUSSOES

Apos a execucdo das técnicas listadas na se¢éo anterior, obtiveram-se todos os resultados, que
serdo mostrados nesse capitulo. As estatisticas completas das regressdes, assim como 0s testes

aplicados, encontram-se no Apéndice.

7.1 Resultado das Estimacdes

A Tabela 6 apresenta os resultados considerando-se 0 modelo geral, com ultimo ano da amostra

em 2016 e 2017, assim como o modelo reduzido, escolhido com o maior poder preditivo.

Tabela 6 — Resultado das estimacdes para 0 modelo geral (G) e geral com dummies (GD), e para 0 modelo
reduzido (R) e reduzido com dummies (RD).

MODELO C PIB IPCA  SELIC CAMBIO DUMMIES
AL-G2016 0068 0627  1601**  -0142% 388w NAO
(0054) (0562) (0613) (0061)  (0,048)

AL-G2017 0040 0226  L772%% 0007  -0341% NAO
(0053)  (0499) (0673) (0,068)  (0,055)

AL-GD-2016 0064  -0668  1591%* 0,099  -0,380%* D2000
(0051)  (0609) (0648) (0,069)  (0,057)

AL-GD-2017 0040  -0325  1739%% 0057  -0,339%%* D2000
(0052) (0529) (0722) (0079)  (0,061)

AL-R2016 0,059 1455%%  0115%%  .0319%* NAO
0,047) (0611)  (0054)  (0,048)

AL-R2017 0,038 17055 0089  -0316% NAO
(0,049) (0670)  (0,062)  (0,047)

AL-RD-2016 0,054 1436%* 0071  -0,308% D2000
0,045) (0640)  (0,061)  (0,046)

AL-RD-2017 0,036 1643 0046  -0,304% D2000
0,048) 0703)  (0071)  (0,046)

BA-G2016 0,040  1281%* 1865%* -0062  -0037 NAO
(0037)  (0425) (0437) (0,049)  (0,040)

BA-G2017 0,030  1145%% 1807+ .0077%  -0053 NAO
(0032)  (0438) (0402) (0,043)  (0,042)

BA-GD-2016  -0033  1473%* 1719%%* 0045  -0,034
0033)  (0429) (0417) (0041)  (0,054) D2000, D2007
BA-GD-2017  -0023  1350%* 1657%* .0062  -0,050
(0030)  (0405) (0381)  (0038)  (0,053) D2000, D2007
BA-R2016 0040  1281% 1865%*% 0062  -0,037 NAO
(0037)  (0425) (0437) (0,049)  (0,040)
BA-R2017 0030  1145%% 1807 0077*  -0,053 NAO

(0032)  (0438)  (0402)  (0,043)  (0,042)
BA-RD-2016  -0033  1473%* 1719%* -0,045 0,034 D2000, D2007



(0,033)  (0429)  (0417)  (0,041) (0,054)

BA-RD-2017  -0,023 1,350%** 1 657*** 0,062 -0,050 52000. D2007
(0,030)  (0,405)  (0,381)  (0,038) (0,053) ’

CE-G-2016 0,063**  0,864* 0,489 0,127** 0,019 NAO
(0,023)  (0/466)  (0,448)  (0,059) (0,061)

CE-G-2017 0,055**  0,981** 0,538 -0,115* 0,033 NAO
(0,023)  (0429)  (0,470)  (0,055) (0,059)

CE-GD-2016  0,078*** 1,183*** 0,032 0,057 0,075 D1996
(0,016)  (0,378)  (0,285)  (0,057) (0,051)

CE-GD-2017  0,075*** 1260*** 0,037 0,047 0,085* D1996
(0,014)  (0,338)  (0,279)  (0,047) (0,047)

CE-R-2016 0,062%** 0,793* 0,551* -0,130** NAO
(0,020)  (0,407)  (0,280)  (0,052)

CE-R-2017 0,052**  0,865**  0,654**  -0,118** NAO
(0,020)  (0,381)  (0,286)  (0,049)

CE-RD-2016  0,073*** 0,887** 0,319 0,078 D1996
(0,013)  (0,355)  (0,191)  (0,056)

CE-RD-2017  0,065*** 0,948**  (,387* 0,067 D1996
(0012) (0,328)  (0,190)  (0,050)

MA-G-2016 0,081 0,554 1,511* 10,222%**  -0307** NAO
(0,050)  (0,712)  (0,741)  (0,073) (0,143)

MA-G-2017 0,050 0,120 1,696* 0,174**  -0,256* NAO
(0,050)  (0,705)  (0,825)  (0,074) (0,147)
MA-GD-2016 0,073 0,827 1,701%*  -0,236***  -0,409*** D2001
(0,047)  (0,668)  (0,670)  (0,080) (0,117)
MA-GD-2017 0,041 0,368 1,889**  -0,186**  -0,353*** D2001
(0,049)  (0,669) (0,764)  (0,082) (0,120)

MA-R-2016 0,072 1,382* 0,198**  -0,247*** NAO
(0,053) (0,689)  (0,071) (0,083)

MA-R-2017 0,049 1,661**  -0,169**  -0,243** NAO
(0,051) (0,716)  (0,072) (0,086)
MA-RD-2016 0,061 1,501**  -0,200**  -0,315*** D2001
(0,048) (0632)  (0,076) (0,056)
MA-RD-2017 0,038 1,777%%  0,172%*  -0,312%** D2001
(0,048) (0,681)  (0,079) (0,060)

PB-G-2016 0,169*** 0,371 0,238 0,145 0,183 NAO
(0,055)  (0,901)  (0,856)  (0,098) (0,165)

PB-G-2017 0,141** 0,027 0,068 0,101 0,136 NAO
(0,050)  (0,793)  (0,922)  (0,091) (0,151)

PB-GD-2016  0,162*** -0,597 -0,081 0,157 0,267 D2001
(0,050)  (0,941)  (0,776)  (0,100) (0,185)

PB-GD-2017  0,133**  -0,177 0,092 0,111 0,216 D2001
(0,046)  (0,822) (0,856)  (0,094) (0,166)

53
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PB-R-2016 0,117*** 0,755 NAO
0024)  (0679)

PB-R2017  0113*** 0,789 NAO
(0001)  (0,240)

PB-RD-2016  0,109%%* 0,830 D2001
0024)  (0,674)

PB-RD-2017 0,106 0,861 D2001
0022)  (0,646)

PE-G2016 0026  0,898% 1358%* 0061  -0194%* NAO
0022) (0397) (0381) (0,053)  (0,051)

PE-G2017 0016  1,036% 1417%% 0046  -0178%* NAO
(0024) (0390) (0401)  (0051)  (0,050)

- = *x *k*k *kk _ _ *k*k
TR ?6(,);59) 26?20523) ?6?27729) (31823) (giégg) D1996, D2007
PE-GD-2017 , 1,427* ,884* ,01 -0,128***

e ?0?558) (0.234) ?0?2862) (()0(,)028) (8,03?1) D1996, D2007
PE-R-2016 0027  1119%%* 1.261%** 0,172%%* NAO
(0020)  (0341)  (0385) (0,046)

PE-R-2017 00209  1177%%*  1,320% 0,165%%* NAO

0020) (0331)  (0374) (0,044)

PP * Fokk Kok - Kok
R
PE-RD-2017  0036%  1383%%* (0,934%~ o

0018)  (0216)  (0232) (0,031) :
PI-G2016  0,038% 0127  L703%* 0200%* 0241 NAO
0020) (0419) (0239)  (0038)  (0.064)

PLG2017 0026 0288  1772%%% -0182%%*  -0020%k NAO
0022) (0411) (0271)  (0,040)  (0,063)

PI.GD-2016 0,036 0106 16994 0178%% 0 23g%w* D2000
(0019) (0442)  (0260)  (0039)  (0.067)

PL.GD-2017 0,026 0238  L755%% 0162%% 0221%%* D2000
0022) (0423) (0296) (0042)  (0,065)

PILR-2016  0038% 0127  1703%% -0200%%* -0241%% NAO
(0020) (0419) (0239)  (0038)  (0.064)

PILR2017 0026 0288  L772%%% 0182%% 0 200% NAO
0022)  (0411) (0271)  (0,040)  (0,063)

PLRD-2016  0036* 0106 1699 0178%% 0 23g%+* D2000
(0019) (0442  (0260)  (0,039)  (0,067)

PLRD-2017 0026 0238  L755%%% 0162%%% -0221%%* D2000
0022) (0423) (0296) (0042)  (0,065)

RN-G2016  0,091%* 0653 0445  -0,168% 0012 NAO
0037) (0539) (0523)  (0066)  (0,097)

RN-G-2017  0071* 0946 0570  -0136* 0047 NAO
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(0037) (0553) (0537)  (0,065)  (0,097)

RN-GD-2016  0,088** 0,621 0,437 0136* 0,018 D2000
(0035)  (0568) (0554)  (0075)  (0,111)

RN-GD-2017  0,070* 0,870 0,544 -0,105 0,048 D2000
(0036) (0553) (0587)  (0073)  (0,108)

RN-R-2016  0,091** 0,607 0,484 -0,170%* NAO
(0036)  (0410) (0,389)  (0,067)

RN-R-2017  0067*  0783*  0734*  -0,141** NAO
(0037)  (0424)  (0410)  (0,063)

RN-RD-2016  0087** 0554 0,496 -0,139* D2000
(0033) (0442) (0,385  (0,070)

RN-RD-2017  0,066* 0,702 0713*  -0,111 D2000
(0035)  (0449)  (0,407)  (0,065)

SE-G-2016 0,000 1,726%%*  1149*** -0,078 0,028 NAO
0021)  (0539) (0355)  (0,051)  (0,064)

SE-G-2017 0,000 1,727%%* 1150%** -0,078 0,028 NAO

0021) (0543) (0352)  (0,048)  (0,062)
SE-GD-2016 0030  1,194** 0809*  -0090 0,043

(0032) (0508)  (0419)  (0,056)  (0,072)
SE-GD-2017 0,026  1242** 0843** -0,085 0,047

(0028)  (0509) (0,383)  (0,055)  (0,070)

D1998, D2010

D1998, D2010

SE-R-2016 0002  1624%%* 1237%%* 0082 NAO
(0019)  (0457) (0,245  (0,049)
SE-R-2017 0,003  1,631%** 1247%% -0081* NAO

(0018)  (0462)  (0236)  (0,047)
SE-RD-2016 0,025 1,043%*  0,080%*  -0,098*

(0034)  (0407)  (0411)  (0,055)
SE-RD-2017 0,019 1,086%*  1,045%*  -0,093

(0030) (0422) (0,366) (0,054)

Fonte: Elaboragéo propria. Nota: * significativo a 10%; ** significativo a 5%; *** significativo a 1%. Erros-
padrdo robustos em paréntesis.

D1998, D2010

D1998, D2010

Para 0 modelo geral, sem dummies, percebe-se alguns fenbmenos, a principio, inesperados pela
teoria. O exemplo mais contundente é o coeficiente da taxa de crescimento do PIB com relacdo ao
crescimento da receita de ICMS dos estados do Alagoas, Maranh&o e Paraiba serem negativos, tendo
altimo também um coeficiente negativo para a inflagdo. Todavia, nenhum desses casos foi
estatisticamente significativo.

O estado da Paraiba, como pode-se observar, € o que apresenta maior dificuldade na
especificacdo dos coeficientes, pois todos sdo negativos, sendo somente a constante positiva.

Com relacdo a dependéncia da arrecadagéo estadual para com mudancas na taxa de juros basica,
a Selic, todos os estados apresentaram o comportamento esperado pela teoria, isto €, tiveram como
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coeficiente para a mudanca na Selic um valor negativo, ainda que em dois casos o coeficiente ndo foi
estatisticamente significativo. Portanto, reducdes na taxa Selic média do ano provocam aumento de
arrecadacéo, ceteris paribus.

Para o crescimento da taxa de cdmbio anual média, somente os estados de Ceara, Rio Grande
do Norte e Sergipe apresentaram propenséo de impacto positiva. Isso significa que elevagdes na taxa
de cambio, ceteris paribus, podem resultar em aumentos da arrecadacdo de ICMS para eles. Uma das
explicacOes é que aumentos na taxa de cdmbio podem provocar um aumento da producdo industrial
doméstica por conta do encarecimento dos produtos externos, fazendo com que, consequentemente,
0 ICMS venha a crescer.

De forma semelhante, pode também significar que a elasticidade da economia de substitui¢do
local com relacéo as importagdes seja muito pequena. Em outras palavras, apesar do encarecimento
dos produtos importados por conta da alta do cdmbio, ainda assim a economia desses estados poderia
manter um nivel relativamente alto de importagcdes, 0 que poderia ocasionar um crescimento da
arrecadacdo do ICMS — Importacéo.

Para todos os demais estados, entretanto, o efeito parcial do crescimento do cambio na
arrecadacéo foi negativo. Nestes casos, pode haver uma elasticidade de substituicdo alta com relacéo
as importagdes, ou seja, 0 encarecimento dos produtos externos provoca uma redugao expressiva da
demanda de produtos importados, reduzindo a arrecadacdo do ICMS — Importacdo e a0 mesmo
tempo, ndo se tem o0 aumento suficiente para compensar a demanda interna. Além disso, o coeficiente
do cambio so foi estatisticamente significativo para quatro estados: Alagoas, Maranhao, Pernambuco
e Piaui.

Ainda, pode significar que nestes casos 0 encarecimento dos produtos importados pode
desaquecer a economia local, fazendo com que se deixe de produzir certos bens e servigos
dependentes do uso de insumos oriundos do exterior, 0 que provocaria também uma reducdo na
arrecadacéo de ICMS.

Dentre os estados, 0 que possui uma maior propenséo de impacto de curto prazo da receita de
ICMS com relagdo ao aumento do PIB € o estado de Sergipe, seguido pela Bahia e pelo Pernambuco,
que tiveram coeficiente de 1,726; 1,281; e 0,898, respectivamente.

A principio pode-se observar que o estado de Sergipe, nessa situagao, é o que mais se beneficia
de aumentos no PIB nacional, seguido pela Bahia e Pernambuco. De igual forma, quando a economia
nacional perde desempenho, também esses estados sdo 0s que mais tém a perder em termos de

arrecadacéo do ICMS.
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Com relacdo a dependéncia da arrecadacdo para com a inflacdo, os estados que possuem 0
maior efeito marginal dela na sua arrecadacdo de ICMS sédo Bahia, Piaui e Alagoas, com coeficientes
resultantes de 1,865; 1,703; e 1,601, respectivamente. Assim, esses estados tendem a se beneficiar
mais que os outros quando a inflacdo nacional é alta, entretanto, em cenario oposto, no caso de
deflacdo, eles seriam os mais prejudicados, ceteris paribus.

Para a Selic, Maranhdo, Piaui e Rio Grande do Norte sdo 0s que apresentam 0 menor
coeficiente, a saber, -0,222; -0,200; e -0,168, respectivamente. 1sso, a principio, pode significar que o
ICMS deles seja relativamente mais beneficiado com redugdes na taxa Selic que o dos demais estados,
entretanto, os dados do Maranhdo precisariam ser melhor analisados, uma vez que o coeficiente do
PIB dele teve o resultado em desacordo com a teoria.

Com relagdo ao cdmbio, Alagoas, Maranhdo e Piaui apresentaram 0s menores coeficientes: -
0,388; -0,307; e -0,241, respectivamente. Assim, conforme o cadmbio venha a se reduzir, ceteris
paribus, estes estados tendem a ter um acréscimo maior que os demais na arrecadacéo de ICMS, de
acordo com essa especificacdo. Todavia, como os valores dos demais coeficientes para o Alagoas e 0
Maranhdo tiveram um resultado dissonante da teoria, sugere-se que esses casos sejam analisados de
forma mais sofisticada, com um outro processamento.

Quando ha a atualizacéo das regressdes com a incluséo do ano de 2017, fica perceptivel que as
mudangas que houve nos resultados foram meramente incrementais na maioria dos casos. Por
exemplo, o “ranking” dos estados que apresentam o coeficiente do PIB com maior magnitude
continuou 0 mesmo, a saber, Sergipe, Bahia e Pernambuco, com coeficientes de 1,727; 1,145; e 1,036,
respectivamente.

Com relagdo a inflacéo, o estado da Bahia apresentou 0 maior coeficiente estimado, de 1,807;
em seguida tem-se Alagoas e o Piaui, com coeficiente de 1,772. Entretanto, mais uma vez alerta-se
que o coeficiente do Alagoas pode ser questionado por conta da permanéncia do coeficiente negativo
para 0 PIB, 0 que € inesperado para a teoria.

Por fim, como mais uma mudanca, houve uma pequena corre¢ao no coeficiente do crescimento
do PIB para a Paraiba, entretanto, o estado continuou ainda com dados em dissonancia com a teoria
para com a inflacdo, que manteve seu coeficiente negativo.

Ao se inserir variaveis dummies nas especificaces gerais das regressdes, ocorrem mudancgas
incrementais na maioria dos casos. Entretanto, problemas como coeficiente negativo no PIB néo séo
resolvidos nos casos em questao

Para o valor do coeficiente do PIB, os casos em que houve uma mudanca relativamente mais

expressiva nos valores foi para Sergipe, Paraiba e Maranh&o, que, no modelo geral sem dummies
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tinham os valores de 1,726; -0,371; e -0,554; mas passaram a ter valores, respectivamente de 1,194; -
0,597; e -0,827,

No que diz respeito a inflagcdo, os casos em que houve uma mudanca relativamente mais
expressiva nos valores foi para Ceara, Paraiba e Pernambuco, que, no modelo geral sem dummies
tinham os valores de 0,489; -0,238; e 1,358; mas passaram a ter valores de 0,032; -0,081; e -0,872,
respectivamente

No caso da taxa de juros, os casos em que houve uma mudanca relativamente mais expressiva
nos valores foi para Pernambuco, Ceara e Alagoas, que, no modelo geral sem dummies tinham os
valores de -0,061; -0,127; e -0,142; mas passaram a ter valores, respectivamente de -0,004; -0,057; e
-0,099,

Para a taxa de cambio, por sua vez, 0s casos em que houve uma mudanca relativamente mais
expressiva nos valores foi para Ceara, Sergipe e Pernambuco, que, no modelo geral sem dummies
tinham os valores de 0,019; 0,028; e -0,194; mas passaram a ter valores de 0,075; 0,043; e -0,145,
ordenadamente.

Todavia, cabe destacar com exce¢éo do caso da Paraiba, no qual trés variaveis foram excluidas
na passagem do modelo geral para o reduzido — restou somente o crescimento do PIB. Assim, a
mudanca foi significativa: o coeficiente estimado alterou-se de -0,371 para 0,755.

O modelo final escolhido para cada estado foi aquele com o maior poder preditivo. Na maior
parte dos casos, 0s resultados dos coeficientes estimados para 0 modelo reduzido com dummies foram
semelhantes ao modelo geral com dummies, com algumas mudangas incrementais.

Para formulagdo da especificacao considerada como a de menor erro preditivo, fez-se exclusoes
de variaveis macroecondmicas quando isso proporcionava na modelagem um menor erro de previsdo,
aliado ao fato de a variavel em questdo possuir baixa significancia estatistica ou, ainda em ultimo
caso, ter sinal de coeficiente em desacordo com a teoria econdmica.

Também se fez uso de variaveis dummies para retirar o efeito de anos em que houve um grande
outlier na arrecadagdo de ICMS do estado. Essas dummies sdo expostas na Tabela 6 e também é
possivel ver os graficos das séries historicas de ICMS para identifica-los visualmente no Apéndice
deste trabalho.

Também, ao se reespecificar as equacgBes obtiveram-se novas relagdes de dependéncia com
relacéo ao PIB. O estado de Sergipe que no modelo geral ocupava a primeira posi¢éo em efeito parcial
do PIB no ICMS, agora esta no terceiro lugar, com uma propensao de impacto de 1,043. Sendo a
Bahia e 0 Pernambuco o primeiro e o segundo lugar, com impactos marginais de 1,473 e 1,319,

respectivamente.
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Com relacdo a dependéncia da arrecadagdo para com a inflagdo, a Bahia ainda se manteve em
primeiro lugar, como o estado que possui 0 maior coeficiente, isto €, a maior propensao de impacto
da inflacdo na arrecadacéo, de 1,719; seguida pelo Piaui e Maranhdo, com coeficientes nos valores de
1,699 e 1,501, respectivamente.

A inflacdo compds a equagdo de todos os estados, com excecdo ao da Paraiba, onde, em
qualquer especificacéo estudada, o coeficiente da inflacdo estava em desacordo com a teoria, sendo
negativo.

A Selic, por sua vez, comp0s a equacao de todos os estados, exceto da Paraiba e de Pernambuco.
Em todos os casos, ela foi negativa, tendo comportamento dentro do esperado. O “ranking”, do indice
de maior impacto para 0 menor continuou sendo o Maranhdo, Piaui e Rio Grande do Norte, com
coeficientes de -0,200; -0,178; e -0,139, respectivamente.

Para 0 aumento da taxa de cdmbio, entretanto, muita coisa foi mudada. Em nenhum dos trés
estado que antes possuiam o coeficiente do cdmbio positivo no modelo inicial (Ceara, Rio Grande do
Norte e Sergipe) a varidvel do cambio permaneceu. Adicionalmente, ela também foi retirada da
Paraiba. Nos cinco estados restantes, ela foi negativa em todas as situacdes. Nestes casos, 0 modelo
aponta que se houver uma reducéo na taxa de cambio, ceteris paribus, a arrecadacéo aumenta.

Assim, os estados do Alagoas, Bahia, Maranh&o, Pernambuco e Piaui tem suas arrecadagoes
ligadas com a taxa de cdmbio, de modo que um cadmbio valorizado €, ceteris paribus, benéfico para a
taxa de crescimento das suas arrecadagdes, principalmente para 0 Maranh&o, Alagoas e o Piaui, que
possuem coeficientes de -0,315; -0,308; e -0,238, respectivamente.

As mudancas, assim como no caso da especificacdo geral, quando adicionado nas séries
historicas os valores constantes da arrecadacao no ano de 2017, foram incrementais para a maioria
dos casos. Com relacéo aos coeficientes da taxa de crescimento do PIB, Pernambuco ultrapassou a
Bahia, sendo seus valores de 1,383 e 1,350, respectivamente. Sergipe, por sua vez, se manteve em
terceiro lugar, com um efeito parcial de 1,086.

No que diz respeito ao impacto da inflagdo, os estados do Maranh&o e Piaui, com coeficientes
respectivos de 1,777 e 1,755 ultrapassaram a Bahia, que teve 1,657. Para a Selic, o ranking do
Maranhdo, Piaui e Rio Grande do Norte foi mantido, com valores respectivos de -0,172; -0,162; e -
0,111. Para o crescimento da taxa de cdmbio, também o ranking anterior foi mantido, com os estados

do Maranhdo, Alagoas e Piaui com coeficientes respectivos de -0,304; -0,312; e -0,221.

7.2 Poder Preditivo
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O poder preditivo foi analisado por meio do Erro de Previsao (EP), que, depois de calculado
para 0s anos de 2018 e 2019, possibilitou a medida do Erro de Previsdo Absoluto Médio.

Por meio dos erros de previsao € possivel avaliar a adequabilidade e usabilidade da modelagem
do ponto de vista de formulacéo de politicas publicas orcamentarias. Assim, serd possivel saber se
com a utilizacdo do modelo proposto teria sido possivel enviar uma proposta orcamentaria para o
Poder Legislativo com certo grau de confianca na previsao das receitas de ICMS.

O que se espera, a principio, é que utilizando as variacdes reais do PIB, inflacdo, juros e cambio,
os erros médios de previsdo venham a ser menores do que utilizando as previsfes do Boletim Focus
do més de agosto do ano anterior.

A Tabela 7 apresenta os valores dos erros de controle (EC), dos erros de previsao (EP) em cada
um dos anos, do erro de previsao absoluto médio (EPAM), assim como a média dos EPAM’s (EPAM
Médio), a raiz quadratica do erro médio padrao (RMSE) e seu valor médio (RMSE Médio) para a

especificacdo geral. A Figura 1 sintetiza os resultados para 0o EPAM.

Tabela 7 — Erro de previséo para a especificacédo geral.

EPAM RMSE

Parametrizacdo  Estado EC EP 2018 EP2019 EPAM RMSE
Média Meédio

AL 15,76%  1597% 4,49% 10,23% 11,73%

BA -250%  -6,32% 2,41% 4,36% 4,78%

CE 545%  1384% 1221% 13,03% 13,05%

MA 2121% 2798% 1312%  20,55% 21,85%
Real PB 1820% 28,38%  2149% 2493% 1142% 2517% 12,06%

PE 5,35% 3,71% -1,68% 2,69% 2,88%

PI 6,09%  2,51% 9,80%  6,16% 7,15%

RN 12,04% 17,77%  1752%  17,65% 17,65%

SE 207%  -0,39% 6,06% 3,22% 4,30%

AL 1467% 18,27% 7,78% 13,02% 14,04%

BA -0,05%  -3,18% 3,37% 3,28% 3,28%

CE 429%  11,46% 5,54% 8,50% 9,00%

Estimada MA 18,86% 27,15% 9,08% 18,11% 20,24%
(Boletim Focus) PB 1418% 24,27%  16,33%  20,30% it 20,69% 1016%

PE 6,05% 6,57% 2,70% 4,64% 5,02%

Pl 4,98% 2,58% 5,21% 3,90% 4,11%

RN 10,02%  14,10% 8,83%  1147% 11,77%
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SE 310%  0,41% 4,60% 2,51% 3,27%

Fonte: Elaboracéo prépria.

30,00%

25,00%

20,00%

15,00%

10,00%

5,00%

0,00%

AL BA CE MA PB PE Pl RN SE

B Real & Estimado (Focus)

Figura 1: EPAM do Modelo Geral.
Fonte: Elaboragdo propria.

Considerando-se as variacOes reais das variaveis macroecondmicas, as melhores modelagens
considerando o modelo geral foram dos estados de Pernambuco, Sergipe e Bahia, com erros médios
de 2,69%; 3,22%; e 4,36%, respectivamente. Todavia, para cinco dos nove estados, a saber Alagoas,
Ceard, Maranhdo, Paraiba e Rio Grande do Norte foi encontrado um erro maior que 10%.

Considerando-se as variagdes estimadas no Boletim Focus do final de agosto do ano
imediatamente anterior das variaveis macroecondmicas, as melhores modelagens considerando o
modelo geral foram dos estados de Sergipe, Bahia e Piaui com erros médios de 2,51%; 3,28%; e
3,90%, respectivamente. Entretanto, o Alagoas, Maranhdo, Paraiba e Rio Grande do Norte tiveram
erro de previsdo médio maior que 10%.

Na média, 0 uso de estimativas do Boletim Focus do més de agosto do ano imediatamente
anterior promoveu erros medios de previsdo menores, sendo a média dos erros de previséo absolutos
médios de 9,52% para 0 uso das estimativas frente a 11,42% para 0 uso dos resultados reais de
variagéo.

A principio, esse fato vai em desacordo com o que se espera do modelo. Isso pois, fazendo-se
0 uso de mudancgas reais das variaveis na equacao, a expectativa é que haja um menor erro de previsao.
Isso de fato ocorreu somente para os estados do Alagoas e Pernambuco. Todavia, para o restante dos
estados, os resultados fazendo uso das estimativas do Boletim Focus foram mais acertados que com

0s resultados reais.
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A Tabela 8 e a Figura 2 apresentam os resultados para os erros de previsdao do modelo geral

com dummies.

Tabela 8 - Erro de previsdo para a especificacdo geral com dummies.

) EPAM RMSE
Parametrizacdo  Estado EC EP 2018 EP2019 EPAM o RMSE o
Meédio Meédio

AL 131%  -021% -10,35%  5,28% 7,32%

BA -0,26%  -424%  6,04% 5,14% 5,22%

CE -522%  1,26% 1,35% 1,30% 1,30%

MA 1,59% 584%  -753%  6,68% 6,74%
Real PB 2,04% 9,63% 2,83% 6,23%  426% 710% 4,74%

PE 1,74%  -023%  -515%  2,69% 3,65%

PI 0,74%  -48%  197% 3,43% 3,73%

RN 1,26% 5,14% 4,84% 4,99% 4,99%

SE -165%  -2,75%  2,45% 2,60% 2,60%

AL 1,04% 283%  -514%  399% 4,15%

BA 224%  -093%  8,01% 4,47% 5,70%

CE -580% -0,39%  -187%  113% 1,35%

MA -068%  573%  -990%  7,82% 8,09%

Estimada
] PB -167%  659%  -0,70%  365%  330% 469%  3,74%
(Boletim Focus)

PE 2,60% 2,65% 1,42% 2,03% 2,13%

PI -144%  -434%  -1,05% @ 2,70% 3,16%

RN 0,04%  262%  -1,05%  1,84% 2,00%

SE -141%  -321% -1,04%  2,13% 2,39%

Fonte: Elaboracéo propria.
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Figura 2: EPAM do Modelo Geral com dummies

Fonte: Elaboracéo propria.
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Neste caso, é perceptivel que os erros de previsao foram reduzidos com o controle de outliers

da série histdrica do ICMS de alguns estados, ainda mantendo o modelo com todas as variaveis

explicativas.

Utilizando o crescimento real das varidveis, 0 EPAM Médio que era de 11,42% veio a ser

4,26%; considerando o crescimento estimado no Boletim Focus, foi de 9,52% para 3,30%. Assim,

tiveram-se ganhos importantes em poder preditivo fazendo uso das dummies de tempo.

A Tabela 9 a seguir apresenta os erros de previsao da especificacdo reduzida para cada um dos

estados.

Tabela 9 - Erro de previsdo para a especificacdo reduzida.

Parametrizacdo  Estado EC EP2018 EP2019 EPAM EPAI_VI RMSE RMS_E
Médio Médio
AL 14,02%  13,86% 4,43% 9,14% 10,29%
BA -250%  -6,32% 2,41% 4,36% 4,78%
CE 568%  1391% 1169%  12,80% 12,85%
MA 19,61% 2594%  13,08%  19,51% 20,54%
Real PB 1101% 1575% 1838% 17,07% 10,11% 17,12% 10,66%
PE 3,81% 0,68% -2,63% 1,66% 1,92%
PI 6,09%  251% 9,80%  6,16% 7,15%
RN 1220% 17,82%  16,78%  17,30% 17,31%
SE 240%  -029%  564%  2,96% 3,99%
AL 1341% 16,21% 797%  12,09% 907%  12,77%  9,54%
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BA -0,05%  -3,18% 3,37% 3,28% 3,28%
CE 451%  11,71%  552% 8,61% 9,15%

MA 1769% 2520%  917%  17,18% 18,96%

Estimada PB 10,94% 1584% 1939% 17,62% 17,70%
(Boletim Focus) PE 5,46% 4,83% 4,60% 4,71% 4,71%
Pl 4,98% 2,58% 5,21% 3,90% 4,11%

RN 10,16% 1426%  883%  11,54% 11,86%

SE 3,41% 0,74% 4,58% 2,66% 3,28%

Fonte: Elaboracéo prépria.
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Figura 3: EPAM do Modelo Reduzido.
Fonte: Elaboracéo propria.

Neste caso, ainda foi obtido um erro de previséo relativamente grande, inclusive maior que o
do modelo geral com dummies, mas levemente menor que o do modelo geral, que teve um EPAM
Meédio utilizando os resultados reais de crescimento de 11,42% e para os valores estimados pelo
Boletim Focus, de 9,52%; enquanto com a especifica¢do reduzida obteve-se os resultados de 10,11%
e 9,07%, respectivamente.

A Tabela 10 apresenta os erros de previsdo da especificacdo reduzida com dummies.
Considerando-se as variacdes reais das variaveis macroeconémicas, os melhores resultados foram dos
estados de Sergipe, Pernambuco e Ceard, com erros médios de 2,09%; 2,46%; e 2,73%,
respectivamente. Todavia, para trés dos nove estados, a saber Alagoas, Bahia e Maranhdo foi
encontrado um erro maior que 5%.

Considerando as variagOes estimadas no Boletim Focus do final de agosto do ano
imediatamente anterior das variaveis macroecondmicas, as melhores modelagens considerando o

modelo escolhido de menor erro de previsao foram dos estados de Ceara, Pernambuco e Rio Grande
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do Norte com erros médios de 1,48% para o primeiro e os dois Ultimos empataram em 1,96%.

Entretanto, o Unico estado que obteve erro de previsdo medio maior que 5% foi o do Maranhao.

Tabela 10 - Erro de previséo para a especifica¢do reduzida com dummies.

i EPAM RMSE
Parametrizagdo ~ Estado EC EP2018 EP2019 EPAM . RMSE o
Meédia Meédio

AL 014%  -196% -10,21%  6,09% 7,35%

BA 026% -424%  6,04% 5,14% 5,22%

CE 2,718%  349% 1,97% 2,73% 2,84%

MA 0,64% 449%  -714%  582% 5,97%
Real PB 048%  322% 5,35% 429%  408%  442%  4,43%

PE 139%  -068%  -424%  2,46% 3,04%

Pl 074%  -48%  197% 3,43% 3,73%

RN 1,50% 5,23% 4,16% 4,70% 4,73%

SE 203%  -354%  0,64% 2,09% 2,54%

AL 0,03% 111%  -472%  291% 3,43%

BA 224%  093%  8,01% 4,47% 5,70%

CE 349%  228%  -067% @ 1,48% 1,68%

MA -111% 444%  922%  6,83% 7,23%

Estimada
) PB 054%  332% 6,34% 483%  334% 506% 3,71%
(Boletim Focus)

PE 2,30% 2,27% 1,65% 1,96% 1,98%

Pl -144%  -434%  -105%  2,70% 3,16%

RN 0,17% 286%  -105%  1,96% 2,16%

SE -1,79%  -3,62% -224%  2,93% 3,01%

Fonte: Elaboracéo prépria.
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Figura 4: EPAM do Modelo Reduzido com dummies
Fonte: Elaboracéo propria.

Na média, o uso de estimativas do Boletim Focus do més de agosto do ano imediatamente
anterior promoveu erros medios de previsao menores, sendo a média dos erros de previsao absolutos
médios de 3,34% para 0 uso das estimativas frente a 4,08% para 0 uso dos valores reais de variacéo.

Na Figura 5 percebe-se que, na maioria dos estados, 0 modelo de maior poder preditivo foi
mais eficiente no sentido de reduzir o erro de previsdo, com exce¢do de um unico estado: a Bahia.
Para ela, 0o modelo de maior erro preditivo encontrado suavizando os outliers, mesmo mantendo todas
as varidveis do modelo geral, foi pior que o resultado geral sem dummies, isto é, que mantinha os

outliers.
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Figura 5: Comparacéo do EPAM do modelo geral e do modelo com menor erro de previséo
Fonte: Elaboracéo propria.

Todavia, para todos os demais estados, 0 modelo reduzido foi melhor. Nota-se também que

para os estados de Pernambuco e Sergipe, houve, de fato, ganho com a redugdo do modelo, entretanto,
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foi um ganho pequeno em comparacdo com os estados de Alagoas, Ceara, Maranhdo, Paraiba e Rio
Grande do Norte. Em trabalho posterior, pode ser possivel repensar novas especificac@es, como por
exemplo utilizando-se variaveis defasadas, dentre outras mudancas possiveis para assim conseguir
encontrar um modelo mais assertivo para cada um dos estados.

Também ¢é possivel modificar a frequéncia de previsdo ao longo dos meses do ano. O
acompanhamento mensal ou em periodos menores da adequabilidade da previsdo e a
retroalimentacdo dela € fundamental para a melhor conducéo da politica fiscal e econémica dos

governos.
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8 CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho teve por objetivo apresentar um estudo das relacdes estruturais que as receitas de
ICMS dos estados do Nordeste podem ter com variaveis macroeconémicas como o PIB, inflagdo,
taxa de juros e taxa de cambio para através dela realizar a previsao das receitas. Os resultados aqui
discutidos intentam ampliar o debate sobre o tema, uma vez que a pesquisa do assunto ainda é
incipiente no Brasil.

Os resultados fazendo uso do modelo geral para cada estado a fim de estimar o modelo de
impacto parcial de curto prazo das varidveis macroecondmicas nas receitas de ICMS teve bons
resultados para menos da metade dos casos.

Entretanto, com a reducdo do modelo e suavizagdo dos outliers, foi possivel obter modelos
matematicos capazes de realizar boas previsoes de receitas do ICMS para 0s anos posteriores e assim
ser Util para a formulagdo da Lei Orcamentaria Anual, no fim do més de agosto do ano anterior ao
qual se esteja fazendo o orgamento.

De forma resumida, os resultados atenderam as expectativas, pois resultaram em baixos erros
de previsdo das receitas anuais de ICMS dos estados do Nordeste. Assim, 0 método de utilizacdo das
propensodes de impacto foi eficiente para a previsdo da arrecadacao, especialmente com o uso de dados
estimados do Boletim Focus a fim de subsidiar a formulagdo do or¢camento estadual para o ano
subsequente.

Porém, a discussdo ainda é incipiente, faz-se necessario aprofundar os estudos buscando ver
outros tipos de relagdes que as receitas de ICMS dos estados possam vir a ter com outras variaveis
macroecondmicas, assim como relacdes de defasagem. Também seria importante modelar a previsao
da arrecadacéo de ICMS mensal ou com diferentes frequéncias.

Igualmente, o proposto aqui pode vir a ser ampliado para outras receitas publicas, que nédo a de
ICMS dos estados somente, mas com relagdo ao imposto de renda federal, ao imposto sobre produtos
industrializados federal, ao imposto sobre propriedade de veiculos automotores estadual, 0 imposto
sobre servigos municipal, ou até as taxas, contribuicoes e outras receitas tributarias de menor potencial
arrecadatério. Se necessario mediante 0 uso de outras varidveis macroecondmicas, inclusive mais
regionalizadas ou localizadas, como produto estadual ou municipal, grau de liberdade econdmica,
facilidade em se fazer negocios, nivel de burocratizacéo, indice de desenvolvimento humano, entre
outros. Ainda, poder-se-ia buscar uma comparacéo pratica de resultados de previsdes dos modelos de
projecéo de séries temporais mencionados nesse trabalho com o modelo de efeitos parciais de curto

prazo.
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APENDICE A: Séries Historicas
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Figura A-1: Série histérica da arrecadacdo do ICMS bruto dos estados nordestinos.
Fonte: Elaborac&o prdpria.



104

AL
3
2
1
.04
T T T T T T T T T T T
%98(”02040608101214161820
MA
4
34
24
a4
04
14
| R AL ESL R A B WY, YRR KL I CR ) B 0 R P O LV I5R JETL I R PR €
95 868 00 02 04 D5 0B 10 12 14 16 18 20
Pl
3
2
14
04
L AL OV KV, L L /R TR Ay S L e JOTL Y 1Y L )

95 98 00 02 04 06 0B 10 12 14 16 18 20

BA

05 4

00 4

LSULEN L S B S e e S e e B e e
96 98 00 02 04 06 OB 10 12 14 16 18 20

PB

LULESLINLANE NS U e M e LN BN SIS B I

96 96 00 02 04 06 OB 10 12 14 16 18 20

RN

104

05 4

LN L L B L L L IS S J

96 98 00 02 04 06 OB 10 12 14 16 18 20

76

CE

25

T
%MMDZNNDB‘IDH’M‘IS!BW

PE

20 -

05

00

LUSLIN L S B B B B B B B B B

95 98 00 02 04 06 0B 10 12 14 16 1B 20

SE

LRSI L LA O R B B B B B B A |

95 98 00 02 04 06 DB 10 12 14 16 18 20
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Fonte: Elaborac&o prdpria.
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APENDICE B: Testes de Raiz Unitaria

Tabela B-1: Testes de Raiz Unitéaria para a taxa de crescimento do ICMS (gICMS).

Estados ADF KPSS PP

AL -7,3088*** 0,4979** -6,9526%**
BA -2,1811 0,3904* -4,9843***
CE -1,8972 0,5141** -5,7689***
MA 0,1591 0,2340 -5,0345%**
PB -6,6200%** 0,4802** -6,7989***
PE -3,7137** 0,4529* -3,7946***
PI -5,6979*** 0,3561* -5,6119***
RN -3,1124** 0,8342%*** -3,0482**
SE -4,0191*** 0,5107** -4,0011***

Fonte: Elaboracéo Prépria.
Nota: * significativo a 10%; ** significativo a 5%; *** significativo a 1%. ADF: Dickey-Fuller Augmented; KPSS:
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin; PP: Phillips-Perron.

Tabela B-2: Testes de Raiz Unitaria para a taxa de crescimento das variaveis macroeconémicas.

Variavel ADF KPSS PP

gPIB -2,9350* 0,3683* -2,9350*
IPCA -3,3286** 0,2161 3,5467**
gSELIC -4,3568*** 0,1111 -4,3569***
gCAMBIO -3,7738*** 0,1424 -3,7574***

Fonte: Elaborac&o Propria.
Nota: * significativo a 10%; ** significativo a 5%; *** significativo a 1%. ADF: Dickey-Fuller Augmented; KPSS:
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin; PP: Phillips-Perron.
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APENDICE C: Autocorrelacdo, Heterocedasticidade, Normalidade dos Residuos, R2 ajustado
e estatistica F

Tabela C-1: Testes de autocorrelacdo, heterocedasticidade, normalidade dos residuos, R? ajustado e

estatistica F para as regressoes.

MODELO LM BPG JB R2 ajus. F
AL-G-2016 3,048246** 1,630699 1,205679 0,404467 4,3958**
AL-G-2017 3,367505** 1,509492 1,377174 0,306049  3,3154**
AL-GD-2016  4,257496** 1,340484 0,841581 0,552353 5,9356***
AL-GD-2017 5,446604*** 1,247417 0,877507 0,472517 4,7623***
AL-R-2016 3,323815** 1,921718 1,019798 0,407616 5,5873***
AL-R-2017 3,781954** 1,922329 1,417522 0,340397 4,6124**
AL-RD-2016 4,2312** 1,148567 0,886104 0,541959 6,9161***
AL-RD-2017 5,876758*** 1,193063 1,160239 0,494366 6,1330***
BA-G-2016 1,281172 1,460193 1,042111 0,458888 5,2402***
BA-G-2017 1,109407 1,316153 1,995241 0,447159 5,2464***
BA-GD-2016  3,131244** 0,763698 3,324993 0,696366 8,6448***
BA-GD-2017 1,876878* 0,697259  5,531395* 0,681731 8,4970***
BA-R-2016 1,281172 1,460193 1,042111 0,458888 5,2402***
BA-R-2017 1,109407 1,316153 1,995241 0,447159 5,2464***
BA-RD-2016  3,131244** 0,763698 3,324993 0,696366 8,6448***
BA-RD-2017 1,876878* 0,697259  5,531395* 0,681731 8,4970***
CE-G-2016 4,726562** 1,979588 1,435148 0,278737  2,9323*
CE-G-2017 5,330807** 1,983933 0,781553 0,281444  3,0563**
CE-GD-2016  2,757943** 1,561983 2,190242 0,34264  3,0849**
CE-GD-2017  3,085279** 1,466623 1,88654 0,359532 3,3577**
CE-R-2016 4,095422** 2,727812 1,488166 0,319531 4,1305**
CE-R-2017 4,06776** 2,863765 0,822195 0,316574 4,2425**
CE-RD-2016 2,417183* 2,099319 2,045333 0,360789 3,8221**
CE-RD-2017 2,494983* 2,186651 1,374859 0,366813 4,0414**
MA-G-2016 0,073061 0,387918 2,328807 0,114987 1,6496
MA-G-2017 0,094815 0,390286 0,720397 0,065875 1,3702
MA-GD-2016 0,27168 0,422763 6,448032** 0,265967  2,4493*
MA-GD-2017 0,561747 0,511788 2,475749 0,197159 2,0314
MA-R-2016 0,072061 0,434696 2,580764 0,1537 2,2108
MA-R-2017 0,125118 0,468615 0,757495 0,117113 1,9285
MA-RD-2016 0,467665 0,482171 7,259808** 0,280782  2,9520*
MA-RD-2017 0,854387 0,599594 2,724533 0,237974  2,6395*
PB-G-2016 1,571107 2,022694 0,44032 -0,068091  1,3653
PB-G-2017 2,838792** 3,246975 0,283063 0,018587  0,9042
PB-GD-2016 1,017395 2,089133 1,17901 0,219049 2,1220
PB-GD-2017 2,499713* 3,410352 0,728166 0,112398 1,5319
PB-R-2016 2,399975* 9,485015*** 1,470498 0,012195 1,2469
PB-R-2017 2,795271* 9,747227*** 1,165891 0,019402 1,4155



PB-RD-2016 2,739103* 4,907176*** 2,067922 0,054566 1,5772

PB-RD-2017 3,000555* 4,959029*** 1,962611 0,066673 1,7501

PE-G-2016 0,129967 2,258715 0,957535 0,654975 10,4917***
PE-G-2017 0,061608 2,399055 0,949838 0,647388 10,6389***
PE-GD-2016 0,169232 2,449793 1,225792 0,779539 12,7865***
PE-GD-2017 0,146095 1,440044 1,493333 0,775218 13,0706***
PE-R-2016 0,168491 0,574758 0,912094 0,636738 12,6856***
PE-R-2017 0,116955 0,485855 1,109574 0,644466 13,6887***
PE-RD-2016 0,199711 0,941221 1,25963 0,794085 16,4255***
PE-RD-2017 0,137786 0,550997 1,416748 0,787815 16,5941***
P1-G-2016 2,65476* 0,33527 0,563241 0,639514 9,8702***
P1-G-2017 1,881692 0,440386 0,504265 0,617252 9,4666***
PI-GD-2016  2,877169** 0,48563 0,962079 0,675081 9,3108***
P1-GD-2017 1,573066 0,63316 0,975569 0,661041 9,1909***
PI-R-2016 2,65476* 0,33527 0,563241 0,639514 9,8702***
PI-R-2017 1,881692 0,440386 0,504265 0,617252 9,4666***
PI-RD-2016  2,877169** 0,48563 0,962079 0,675081 9,3108***
PI-RD-2017 1,573066 0,63316 0,975569 0,661041 9,1909***
RN-G-2016 0,74456 0,523495 1,166498 0,233402  2,5223*

RN-G-2017 0,811597 0,716297 0,541043 0,200363  2,3155*

RN-GD-2016 0,96827 0,336334 1,391702 0,320399  2,8858*

RN-GD-2017 1,342363 0,505859 0,73428 0,30268  2,8231*

RN-R-2016 0,753926 0,744268 1,171385 0,277981 3,5667**
RN-R-2017 1,104037 1,039625 0,591627 0,237674 3,1824**
RN-RD-2016 0,973307 0,450264 1,391171 0,361692 3,8332**
RN-RD-2017 1,555525 0,669399 0,820235 0,335713  3,6532**
SE-G-2016 1,414343 3,088272 0,036131 0,432625 4,8125***
SE-G-2017 1,372139 3,259395 0,051268 0,449497 5,2867***
SE-GD-2016 0,703929 1,015794 0,028036 0,538849 4,8950***
SE-GD-2017 0,846358 1,055796 0,096633 0,554091 5,3491***
SE-R-2016 1,070199 4,355115 0,028049 0,463886 6,7685***
SE-R-2017 1,004627 4,554887*** 0,043226 0,477907 7,4076***
SE-RD-2016 0,505661 1,251098 0,027908 0,5641  6,1764***
SE-RD-2017 0,638731 1,254419 0,11763 0,575389 6,6914***

Fonte: Elaborac&o Propria.
Nota: * significativo a 10%; ** significativo a 5%; *** significativo a 1%. LM: Breusch-Godfrey Serial Correlation LM
Test; BPG: Breusch-Pagan-Godfrey Heteroskedaticy Test; JB: Jarque-Bera; F: F-statistic; R? ajus.: R2 ajustado.
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