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NOTA TECNICA SUPOF/SEFAZ-RJ N° 12 /2018
DATA: 09/08/2018

ASSUNTO: Metodologia e premissas das Receitas para o periodo 2019-2021

I. Objetivo:

e Descrever a metodologia e premissas adotadas nas estimativas das receitas
administradas pela UGE 9999 — Tesouro do Estado do Rio de Janeiro (ERJ),
para os exercicios de 2019, 2020 e 2021.

. Apresenfar os valores projetados para a Receita Estadual no dmbito do cendrio
base, bf;m como evidenciar os valores de arrecadagdo relativos as medidas

fiscais previstas no Plano de Recuperagdo Fiscal.

o

II. Referencial legal: O Decreto n° 46.307, de 09 de maio de 2018 que dispoe acerca da
revisdo da programacao do Plano Plurianual para o periodo 2016/2019 e da Proposta
Orcamentaria para 2019, em seu Artigo 11, estabelece que “a Secretaria de Estado de
F&zenda deverd detalhar no SIPLAG as projecoes de Receitas de origem Tributdria, de
T rdnsferéncias, de Operacaes de crédito, de Royallties e das demais receitas do Tesouro
para‘wo periodo 2019/2022, acompanhadas de metodologia e de memdria de cdlculo”.
No Artigo 12, o Decreto determina que “as Unidades Orcamentdrias que possuam
remrsos proprios, bem como os que recebam recursos origindrios de Operagdes de
Crédito diretas e/ou Convénios, deverdo detalhar no SIPLAG , as estimativas das suas
receitas para os exercicios de 2019 a 2022, acompanhadas de metodologia e memdria

de cdlculo.”

II1. Metodologia empregada cenario base: As receitas aqui projetadas consideram as
peculiaridades de cada uma delas. Os modelos de projecdo adequados a cada caso levam
em consideragz"zé a capacidade de previsdo e os ajustes as séries de atividade econdmica
do ERJ. Como resultado, existirio distiﬁtos graus de detalhamento das memorias de
célculo.

Igualmente como em exercicios passados, segue-se a metodologia especifica
para o ERJ, resultado de estudos do Prof. Elcyon Caiado Rocha Lima da UERIJ; sao
trés as especificacoes basais empregadas para aferir as diversas rubricas de receita para

o periodo 2019-2021, a saber:
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- Meétodos Econométricos por extrapolacdo de tendéncias para valores ajustados
serviram como base para aplicacao dos indicadores e indexadores econémicos; somados
a efeitos sazonais e choques econdmicos;

- tratamentos diferenciados aplicados as peculiaridades de cada receita;

-regressoes de acordo com as relagdes econdmicas centrais que regem 0 comportamento

de cada uma delas.

Assim sendo, as predicOes de cada item de Receita estdo sujeitas a aplicacao de
regressdes com parimetros macfoeconénajcos, como indice de precos efou nivel de
atividade econdmica, € premissas particulares de cada rubrica.

Os indicadores econdémicos demonstrados na Tabela a seguir, nortearam as

estimativas das diversas Naturezas de Receita apresentadas para a Lei de Diretrizes

Orcamentarias LDO:
; - Parametros LDO 2019

- ESPECIFICQ;,'AO 2018 2019 2020 2021
PIB Nacional (variagdo % anual) 2,80 3,00 2,65 2,50
Taxa de Cdmbio (RS/USS - valor médio anual) 3,28 3,34 3,44 3,50
IGP-DI {variagio % ahual) 4,36 4,25 4,00 4,00
IPCA {variacio % anual) 3,81 4,25 4,00 4,00
Taxa SELIC {média anual} _ 6,75 7,88 8,00 8,00
PIB {valor absoluto.em R$ lﬂhé_és) 6.500.761 6.695.784 ' 6.873.222 7.045.053

Fonte: Boletim Focus de 16/02/2018 {parametros); IBGE{(PIB 2016},

As alteragOes na conjuntura econdmica e as mudancas percebidas no setor de
Oleo e gés acenam para a necessidade de realinhamento das previsdes das receitas
estaduais. Ante o exposto, a LOA 2019 indica a atualizacio dos pardmetros

macroecondémicos e orienta a estimativa de Receita do ERJ.

Pardmetros LOA 2019

ESPECIFICACAO 2018 2019 2020 2021 2022
PIB Nacional (variagdo % anual) 2,18 3,00 2,50 2,50 2,50
Taxa de Cambio (RS/USS - valor médio anual) 3,49 3,45 3,54 3,60 3,66
IGP-DI (variacio % anual) 5,81 4,31 4,00 4,00 4,00
IPCA (variagio % anual) 3,65 4,01 4,00 4,00 4,00
Taxa SELIC (média anual) 6,53 7,13 8,00 8,00 8,00
PIB (valor absoluto em RS milh&es) 6.702.947 6.904.035 7.076.636 7.253.552 7.434.891

Fonte: Boletim Focus de 01/06/2018 (pardmetros)
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No item IV comentam-se os resultados do método aplicado a cada imposto €, no
item V, apresenta-se a memoria de calculo dos valores de cada uma das rubricas das
Receitas administradas pelo Tesouro Estadual, resultado de estudos desta Subsecretaria.
Em Anexo, segue a metodologia descritiva de cada Método, trabalho elaborado pelo
Prof. Elcyon Caiado Rocha Lima da UERIJ, citado anteriormente, resultado da analise

da série historica das receitas do ERJ e das varidveis que influenciam em cada uma

dessas receitas.
IV . Os modelos escolhides para estimacio empirica:

IV.1 -ICMS

» _ Para previsio do ICMS optou-se por utilizar 0 modelo VAR dependendo
ex;genamente do PIB brasileiro (determinado pelas expectativas do boletim FOCUS),
consumo de energia elétrica na regido sudeste (projetado por ARIMA) e taxa de cAmbio
efetiva (determinado pelas expect#tivas do boletim FOCUS). Endogenamente ac ICMS
530 p:evistas as vendas no varejo do Estado do Rio de Janeiro. Como ambas as variveis
tpm‘ correlacao direta entre si, a escolha pelo VAR se tornou uma exigéncia conjectural.
Na {abela abaixo podemos ver como se comportou o modelo. O R” ajustado para o
ICMS foi satisfatério, atingindo 0,86. O ajustamento do modelo para as vendas também
¢ satisfatério, de 0,84. '
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ICMS - Vetor autorregressivo - VAR

LOG(ICMS) LOG(VENDAS)
LOG(ICMS (-1)) 0,454126 0,197269
LOG(ICMS (-2)) 0,136672 0,045213
LOG(VENDAS (-1)) 0,284443 0,034754
LOG(VENDAS (-2)) -0,195681 -0,098442
C 6,618224 -14,054780
LOG(TAXA DE CAMBIO EFETIVA) -0,023805 0,063050
LOG(PIB) 0,122101 1,072037
LOG(ENERGIA ELETRICA) 0,101665 -0,150830
Re 0,861202 0,842072
Re ajustado 0,85565 0,835755
Estatistica F 155,1173 133,2998

Fonte: Elaboracao Sefaz

IV.2-TPVA

Para previsdo do IPVA modelamos pelo VAR que depende endogenamente da
Frota do ERIJ, que foi incorporado ao cédlculo por representar a evolugiao do mercado
automobilistico, Na tabela abaixo podemos ver como se comportou o modelo. O R?
ajustado para o IPVA foi adequado, alcangando 0,98. A frota também é considerado um

indicador significativo para as projecdes de receita do IPVA, com ajustamento de 0,99.
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IPVA - Vetor autorregressivo - VAR

LOG(IPVA) LOG(FROTA)

LOG(IPVA(-1)) -0,016351 -0,000224
LOG(IPVA(-2)) 0,066999 0,000361
LOG(FROTA(-1)) 32,235330 1,551454

LOG(FROTA(-2)) -32,163750 -0,558883

C 15,089450 0,115848

Dummy (1) 2,835907 -0,000050

Dummy (2) 2,929352 0,000039

Dummy (3) 1,999707 -0,000369

Dummy (4) 1,614028 -0,000600

Dummy (5) 0,955397 -0,000303

Dummy (6) 0,753824 -0,000705

Dummy (7) 0,750059 -0,000144

Dummy (8) 0,569912 -0,000033

Dummy (9) 0,357742 -0,000320

Dummy (10) 0,235595 -0,000327

Dummy (12) 0,063612 -0,000020

DUMMIEIPVA 0,087190 -0,000233

R2 0,981530 0,999978
R? ajustado 0,975105 0,999970
Estatistica F 152,780000 130408

Fonte: Elaboragédo Sefaz

IV3-1TD

Nessa receita o modelo escolhido foi uma regressio simples dependente da

inflagdo dos imoéveis (ponderacio entre IPG-M e indice Zap-méveis) adicionado dos

obitos, que buscam refletir as doagdes por causa mortis. Abaixo temos a regressio:
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Regressio Simples do LOG(ITD)
Minimos Quadrados Ordinérios

Variable Coeficiente Erro Padrao Prob.

LOG(OBITOS) 1,164854 0,002869 0,0000
DUMMIEITD*LOG(INFLACAOIMOVEIS) 0,112315 0,020018 0,0000

R 0,34765
R2 ajustado 0,344082

Fonte: Elaboragao Sefaz

Todas as varidveis sdo bastante significativas. A dummy diferencia as varidveis
no tempo. Quando a dummy € 1 (um), o periodo analisado reflete a quebra verificada na
receita de ITD, quando a arrecadagdo verificou aumento estrutural em razdo da
expectativa da primeira majoragio de aliquota tributdria, consoante a Lei n°® 7174/15.

No caso de zero, o petiodo é anterior ao periodo do aumento referido na Lei

supracitada.
1v.4-FECP

O Fundo de Combate a Pobreza (FECP) é cobrado a partir de uma aliquota
adicional aquela do ICMS em produtos e servigos discriminados em legislacdo propria.
Por este motivo a arrecadagdo do FECP tem grande correlagao com o desempenho do
ICMS. Desta forma, utilizou-se a previsio ja obtida do ICMS como base geradora do

comportamento do FECP. Eliminamos os efeitos sazonais por meio de dummies, ja que

ambas as séries sdo parecidas.
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Regressdo Simples do LOG(FECP)
Minimos Quadrados Ordinirios

Variable Coeficiente Erro Padréao Prob.

LOG(ICMS) © 0,36783 0,03670 0,00000

C 3,42456 1,57338 0,03130

Dummy (1) 0,03962 0,03521 0,26240

Dummy {2) 0,01772 0,03514 0,61490

Dummy (3) -0,02453 0,03514 0,48640

Dummy (4) -0,02791 0,03524 0,42970

Dummy (5) -0,02322 0,03523 0,51090

Dummy (6) -0,06447 0,03586 0,07440

Dummy (7) -0,07294 0,03588 0,04400

Dummy (8) -0,07434 0,03594 0,04050

Dummy (9) -0,04300 0,03591 0,23320

Dummy (10) -0,02232 0,03590 0,53520

Dummy (11) -0,02221 0,03605 0,53890

Dummy 0,24227 0,02566 0,00000
R = 0,653672
R ajustado 0,620322
Estatistica F 19,60032
Prob(Estatistica F) 0,00000

Fonte: Elaboracdo Sefaz

IV.5 “Outras Receitas

As demais receitas foram estimadas por métodos nao lineares e em estimagoes

obtidas = pelas inspetorias

de carater baseados em  informacgoes

qualitativo,

especializadas.

V. Estimativa de Receita — Cenario Base PRF

Receita Tributiria 2019, 2020 e 2021 — R$ 50,17 bilhoes, R$ 52,86 bilhoes e R$
55,74 bilhoes.

A arrecadacio tributdria no ERJ apresentou sinais de recuperacao na esteira dos
resultados mais favordveis da economia. Contudo, hd que se registrar as recentes
estatisticas do ano de 2018, quando os dados de atividade inverteram o viés de alta e

verificaram revisoes para baixo.
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Os efeitos da greve dos caminhoneiros de maio de 2018, ainda ndo foram
absorvidos plenamente. Ademais, verifica-se cendrio de grande incerteza politica para
as eleicoes presidenciais no Brasil associado ao ambiente menos favoravel da economia
internacional.

Por outro lado, menciona-se o realinhamento das aliquotas tributarias, que
produziu efeitos positivos sobre a arrecadagao presente. Destacam-se a majoracdo de
ICMS sobre combustiveis, energia elétrica, cerveja ¢ servicos de comunicagao,
sancionada ao fim do ano de 2016, que em razdo do principio da anterioridade
nonagesimal foi efetivamente aplicado a partir de abril de 2017.

Verificam-se, ainda, os efeitos da majoragio do ITD, que sob a Lei n°
7.786/2017 conferiu aumento substancial das aliquotas. Neste particular, observou-se,
anteriormente 2 vigéncia do novo dispositivo, a antecipagdo dos movimentos dos
contribuintes na transmissio de bens como forma a evitar a incidéncia das aliquotas
majoradas. Desta feita, resultou-se uma arrecadagao superior ao normal nos meses que
antecederam a elevagdo do tributo.

Cumpre ressaltar, que o setor de 6leo e gis, essencial para a economia
fluminense, tem impulsionado a arrecadacio em geral, na medida em que 0 movimento
do mercado internacional propiciou elevagio substancial dos precos. Adicionalmente, a
retomada dos investimentos da Petrobras, que tem apresentado resultados financeiros

mais auspiciosos contribuiu, também, para recuperagdo do setor e, por conseguinte da

receita tributaria estadual.

O grafico abaixo evidencia a evolugdo do desempenho dos principais impostos
que compde a Receita Tributdria do ERJ no periodo de janeiro a maio. Insta-se que o
ICMS representa mais importante fonte de arrecadacgio e registrou, em 2018, notavel

recuperacao da receita, apds periodo de desaceleracio do crescimento anual.
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O recrudescimento da Receita Tributdria pode ser explicitado no crescimento
nominal conjuﬁto dos impostos elencados no grafico acima, de janeiro a maio de 2018,
face 20 mesmo periodo de 2017. Neste particular, observou-se avanco de 7,8% da
receita em tela.

O resultado referenciado reflete, sobretudo, os sinais de recuperagdo do
desempenho do ICMS, efeito das medidas fiscais, bem como da retomada da atividade
econOmica, ainda que de maneira lenta e gradual.

| Ademais, destaca-se o crescimento do ITD, em que pese o volume financeiro do
referido tributo seja relativamente baixo, registrou crescimento nominal de 62,6% de
janeiro a maio de 2018, frente a0 mesmo periodo do ano passado, consequéncia da
iniciativa de aumento de aliquotas.

Com relagdo aos parametros macroecondmicos projetados, as expectativas do
mercado financeiro, colhidas pelo Banco Central em 01.06.18, sugerem aceleracao do
crescimento econdémico, implicando aumento do PIB Nacional da ordem de 3,0% para
2019. O mesmo boletim prevé inflacdo de 4,01% para o IPCA no mesmo periodo.

Com esse cendrio, projeta-se que a Receita Tributiria, (impostos e taxas),
representara, no periodo 2019 a 2021, respectivamente, 73,67%, 71,84% e 72,97% do
total das Receitas do Tesouro.

Espera-se que o ICMS contribua na peca orcamentaria com cerca de R$ 35,71

bilhdes, R$ 37,60 bilhdes, e R$ 39,65 bilhdes nos préximos anos. Tais previsoes
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seguem os pardmetros estabelecidos no Boletim Focus datado de 01 de junho de 2018, e
estdo amparadas na série histérica da arrecadagdo, mas expectativas da conjuntura
econdmica brasileira e fluminense além de mudangas pontuais na legislagao tributaria.

Para o FECP foi projetada uma arrecadacdo de R$ 5,05 bilhoes, RS 5,30
bilhdes, e R$ 5,57 bilhdes. Para tal previsdo, utilizaram-se como base geradora, 0s
valores esperados para a arrecadacdo de ICMS.

A Lei 4056/2002 ao instituir o FECP, estabeleceu sua vigéncia para o periodo de
quatro exercicios -2003 a 2006. Contudo, diante da clara relevancia destes recursos para
o Estado, principalmente por sua destinagdo afetar sobremaneira fungbes-chave como
satide, educacio, habitacio e assisténcia social, o prazo legal inicialmente estabelecido
para sua vigéncia foi alterado numa agio conjunta dos Poderes Executivo e Legislativo.

' Desde 2007, a arrecadacio do FECP vem assumindo relevante fonte de
financiamento para o Tesouro Estadual, possibilitando a0 Governo do Estado do Rio de
Janeiro a adequada governanga na implementagio de inumeras politicas e agbes de
cunho social.

Outras leis foram posteriormente sancionadas alterando aliquotas ou
prorrogando o prazo de vigéncia. Dentre elas a Lei Complementar 151 de 2013 que
altera algumas disposigdes, prorroga o prazo de vigéncia at€ 2018 (anteriormente estava
previsto até 31/12/2014) e mantém o adicional de 2 pontos percentuais sobre a aliquota
de ICMS (definido no Art. 2° inciso II da Lei n° 4.056/2002).

A mais recente, a Lei Complementar n® 167/2015, DOE RJ de 29.12.2015, autoriza
alteracoes na legislacdo tributaria do ERIJ, inclusive alteracdo de aliquotas as quais
produziram efeitos a partir de 28.03.2016.

Com efeito, incorporaram-se ao. modelo previamente definido os resultados esperados
da majoracio da aliquota de FECP objeto de alteracdo da legislagao referida,e a

expectativa de prorrogacdo do prazo da validade do FECP estabelecido na Lei

Complementar 151/2013, observando a importancia das despesas que 830 financiadas

com essa Receita.

Para o IPVA, os valores esperados sdo de R$ 2,87 bilhdes, R$ 2,97 bilhdes ¢ R$
3,06 bilhdes para triénio 2019 a 2021. O realinhamento de aliquotas autorizadas em
2015 produziu efeitos em 2016 com a alteracdo para veiculos flex de 3% para 4%; para

veiculos GNV (de 1% para 1,5%); trator ndo agricola (de 4% para 1%) ¢ veiculos a
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energia elétrica (de 1% para 0,5%). Contudo, apés crescimento robusto da receita no
ano de 2016 notou-se crescimento timido da receita em 2017 e no inicio de 2018. Desta
feita, as projecdes indicam uma estabilizagdo na arrecadacao do imposto para 0s

préximos anos.

Com relagio ao ITD, foram projetados R$ 1,44 bilhdo, R$ 1,56 bilhdo e R$ 1,67
bilhdo para 2019, 2020 e 2021 respectivamente. A referida variaggo reflete as recentes
alteracbes na legislacio que majoraram as aliquotas de ITD. A Lei n° 7786/2017 previu
multiplas aliquotas que variam de 4% a 8% de acordo com a soma dos valores dos bens
e direitos transmitidos. Assenta-se que a expectativa da vigéncia da nova Lei ensejou
um movimento de antecipagio das doagbes como forma a evitar os efeitos do aumento
das aliquotas. Nota-se, portanto, que houve em um primeiro momento avango da
arrecadaciio, ainda que sob o regime da Lei anterior. Espera-se, assim, que passado os
efeitos da antecipagio, a normalizacdo do nivel de transmissdes sejam retomadas sob as

aliquotas majoradas, o que de certo contribuird para aumento 1O patamar de

arrecadacao.

Para o IRREF, os valores estimados sao de R$ 4,10 bilhdes, R$ 4,37 bilhoes e R$
4,66 bilhdes para os anos de 2019, 2020 e 2021, respectivamente. O critério de proje¢ao
adotado teve como base a estimativa de crescimento da folha de pessoal para os

préximos anos, a partir de ajustes salariais ja previstos em Lei.

Receita Patrimonial projetada para 2019, 2020 e 2021 ~ R$ 14,29 bilhées, R$ 15,90
bilhoes e R$ 16,58 bithoes.

Dentre estas receitas, destaca-se o valor projetado para Participagoes
Governamentais provenientes da exploracéo do petréleo e gis (Royalties e Participagoes
Especiais), que estdo estimadas em R$ 14,13 bilh6es para o ano de 2019.

Esta previsio teve como base a estimativa de produgio fornecida pela Agéncia
Nacional de Petrleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP)1, Autarquia Federal

responsdvel por promover a regulagdo, contratagdo e fiscalizacdao das atividades

! Informacdes disponibilizadas através do Convénio de Cooperagio ANP/Estado do Rio de Janeiro n® 01/15
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econdmicas integrantes da inddstria do petréleo. Para 2020 e 2021, espera-se arrecadar

R$ 15,73 bilhoes e R$ 16,40 bilhdes, respectivamente.

A projecio da Receita de Participagbes Governamentais foi feita considerando a
estimativa do preco do barril de petréleo tipo Brent na Energy Information
Administration - EIA?, por se tratar de referéncia no assunto em questdo. Por essa razao,
optou-se por utilizar como referéncia o preco do Brent a US$ 67,00 para todo o periodo.
Para o cambio, dada a incerteza sobre seu comportamento nos proximos anos, utilizou-
se como pardmetro a taxa de cAmbio apresentada no Boletim FOCUS de 01/06/2018,
com valores de R$/US$ 3,45, R$/US$ 3,54 ¢ R$/US$ 3,60 para 2019, 2020 e 2021,
respectivamente. Para todos os anos, foi considerada a nova precificacao do oleo

conforme regra de transicdo disposta na Resolugao ANP n°703 de 2017.

Mais uma vez nos cabe alertar sobre a incerteza na estimativa de arrecadagao de
Participacdes Governamentais, dada sua relacao direta com o comportamento das

varidveis aqui relatadas, 0 que nos levou a optar por cendrio conservador.
Transferéncias Correntes — R$ 3,33 bilhdes, R$ 3,54 bilhoes e R$ 3,76 bilhoes

As Receitas de Transferéncias Correntes sdo compostas basicamente, pelas
transferéncias constitucionais ¢ legais de recursos da Unifo para os Estados. Destacam-
se pela maior relevincia o Fundo de Participacdo dos Estados - FPE, o IPI-Exportacéo,
o Salario Educacdo, as Transferéncias previstas na Lei 87/96 (compensacdo pela
desoneragio do ICMS nas operagdes de exportacdo, conhecida como Lei Kandir), a
Contribuicio de Intervencio no Dominio Econdmico — CIDE, incidente sobre o preco
de combustiveis derivados do petréleo e o Auxilio ao Fomento das Exportacoes (FEX).

Abaixo € descrita a metodologia aplicada na estimativa de cada uma dessas receitas:

FPE — R$ 1,51 bilhao em 2019 — Formado por percentual de 21,5% da arrecadagao

liquida do Imposto de Renda e Proventos de Qualquer Natureza (IR) e do Imposto sobre

? https://www.eia.gov/outlooks/steo, publicado em 12/06/2018.
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Produtos Industrializados (IPI). Propde-se crescimento de 7.4% em relagdo ao valor
previsto para 2018 pela STN no Decreto n° 9.390 de 30/05/2018 para as receitas que

compdem esse Fundo.
Para os anos seguintes espera-se R$ 1,61 bilhdo em 2020 e R$ 1,71 bilhdo em 2021.

IPI — Estados Exportadores - R$ 1,1 milhdes em 2019 — A receita do IPI exportagdo €
proveniente de 10% (dez por cento) da arrecadacdo federal do Imposto sobre Produtos
Industrializados - IPI, distribuidos proporcionalmente aos Estados de acordo com a
participacdo destes nas exportagdes de produtos industrializados ( inciso II do artigo 159
da Constituicio Federal). Assim como o FPE, a estimativa tem ¢omo norte 0 Decreto
federal n®9.390 de 30/05/2018 — Previsdo para 2018.

Para os anos de 2020 e 2021 estima-se R$ 1,18 milhdes e R$ 1,25 milhoes,

respectivamente.

Salario Educagio — R$ 511 milhdes em 2019 — A estimativa para 2019 considera
expansio de 7,4% em relacdo ao valor estimado para 2018 pelo FNDE. O crescimento
esperado estd alinhado com as demais transferéncias, considerando o crescimento da
massa salarial ‘habitual e a manutencio do coeficiente de participagao do ERJ no
montante a ser distribuido.

Para os exercicios de 2020 e 2021, a receita estd estimada em R$ 545 milhoes e 581

mithGes, respectivamente.

Auxilio ao Fomento das Exportacdes (FEX) — R$ 73,51 milhoes em 2019 -
Anualmente a Unido edita lei ou medida proviséria liberando recursos aos Estados e
Municipios a titulo de auxilio & exportacao. Para projetar o valor a ser recebido em 2019
tomamos como base na Lei n° 13.572, de 21/12/2017, que destinou R$1,91 bilhao para
serem repartidos entre os entes da Federa¢@o. Coube a0 ERJ o percentual de 3,90663%
desse montante, sendo 75% destinados ao proprio Estado e 25% aos seus municipios.

Para 2020 e 2021, espera-se receber R$ 78,36 ¢ R$ 83,53 milhdes, respectivamente.

Transferéncias da Lei 87/96 (Lei Kandir) — R$ 84,02 milhdes em 2019 — a chamada
Lei Kandir/2016 legislou 1996 sobra a isencdo do ICMS de produtos e Servigos

destinados 2 exportagdo. A medida imputou perdas no ICMS dos Estados. Sendo assim,
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a Unido vem estabelecendo em seu orcamento valores para compensagao parcial das
perdas e os distribui mensalmente entre os entes. O valor compensado tem sido o
mesmo desde 2006, de forma que os valores projetados sao invaridveis e, possivelmente

se manterdo iguais nos préximos anos, caso Nao 0corra a regulamentagio ainda neste

exercicio, conforme esta prevista.

Contribuicio de Intervencao no Dominio Econdémico — CIDE - R$ 48 milhoes - Com
a publicacdo do Decreto n° 9.391 de 30 de maio de 2018, a Unido zerou a aliquota da
CIDE sobre 6leo diesel. Insta-se que foi mantida a aliquota sobre a gasolina. A medida
gerou efeitos negativos sobre a arrecadacdo da contribuigdo ao ERJ. No que tange ao
método de previsdo da referida receita, observou-se 0s valores atuais das aliquotas de
CIDE, bem como a série de tempo mensal (ANP) de vendas de combustiveis. Projetou-
se pelos modelos ARIMA as vendas mensais de 2019 a 2021 dos combustiveis, de
maneira individualizada. Admitiu-se, também, o coeficiente relativo ao ERJ fixado para
2018 e publicado pelo TCU - percentuais individuais de participagio dos estados e do
Distrito Federal nos recursos da CIDE - para os anos subsequentes. Considerou-se,
ainda, a legislacdo vigente que estabelece 0s percentuais de rateio do tributo entre 0s
entes federados.

Para o exercicio de 2020 a expectativa de repasse ¢ de R$ 50 milhoes e, para 2021, RS

51 milhoes.

VI . Medidas de Ajuste Fiscal

A presente Nota Técnica SUPOF/SEFAZ-RJ N° 12 /2018 que trata da metodologia e
premissas das Receitas para o periodo 2019-2021 ndo considerou as medidas de ajuste
previstas no Plano de Recuperacao Fiscal - PRF.

Insta-se, que a estimativa da Receita Orcamentdria da LOA deve estar amparada,
indubitavelmente, no principio da prudéncia e conservadorismo, haja vista que a fixagao
de despesas estd relacionada intrinsicamente 20s resultados previstos na referida peca
orgamentaria.

Nesta direcdo, assenta-se que a consideracao das Receitas Estaduais, baseadas na
conjuntura econdmica e estrutura tributdria vigente, devem se sobrepor aquelas fontes

de arrecadacio ainda ndo plenamente estabelecidas.
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Ha que se dizer, assim, que as receitas nao relacionadas estdo por ora sujeitas a
efetivacdo. Ainda depende de fatores ndo controlaveis por parte da Administrac¢@o, nada
obstante tenha sido observada a estrita plausibilidade na adogao das medidas.
Assevera-se, também, que a segregagdo das medidas de ajuste fiscal privilegia os
modelos econométricos consagrados, na medida em que os critérios cientificos
robustecem as previsdes de Receita € ancoram as expectativas para o desenho
or¢amentdrio.

Hi de ressaltar, contudo, que os valores elencados no contexto da relagao das medidas
de ajuste fiscal sdo de suma importdncia para o reequilibrio das contas piblicas
estaduais. Neste sentido, cabe destacar que o cendrio de crise econdmico-financeira
enfrentado pelo ERJ produziu efeitos nefastos para a gestao do Tesouro.

A deterioracio do cendrio fiscal, portanto, ensejou a necessidade premente de
reestruturagio das financas de maneira definitiva. Neste contexto, institui-se o Regime
de Recuperacgio Fiscal que visa instrumentalizar os Estados para reorganizar oS graves
desequilibrios financeiros.

O ERJ, como € notdrio, homologou em setembro de 2017 o Plano de Recuperagao
Fiscal — PRF com o condio de reestabelecer a normalidade financeira no dmbito das
contas estaduais no prazo de 2018 a 2020, prorrogdvel por igual periodo. O Plano em
tela reforca também a necessidade de controle das despesas.

Outrossim, corrobora-se a importancia das medidas de ajuste fiscal, essencial para o
cumprimento e efetivagio do Plano. Os valores explicitados na Tabela abaixo
correspondem aos valores validados no contexto da homologacio e com devido

acompanhamento, de forma a confirmar a aplicabilidade das a¢des elencadas.




SECRETARIA
DE FAZENDA

Go_veaﬁm bo.
Rio de Janeiro

Subsecretaria de Politica Fiscal

PLANO DE RECUPERAGAQ FISCAL
Medidas de Ajuste Fiscal

RS Milhdes

‘Modernizacio da Administracdo Fazendéria
isdo do Repetro

: A FISCAL

Revisdo de Incentivos Fiscais

Revisgo Lei {TD

Inicio Dperacdo do Campo de Libra

Participacies Especials do Gas Natural

Alienacdo de Iméveis Rioprevidéncia

Aliebacaodas acbes da CEDAE - Recursos remanescentes

Securitizaciio Divida Ativa

Antecipacio Concessao CEG e CEG-Rio

‘Concessap linhas de 8nibus intermunicipals

Vendada Folha

Operagio de Crédito permitidas RRF (2018

Operacaode Crédito RP (2018)

Aurnento da contribuicio previdencidria de 11% para 14% {2018)

Fonte; Anexo PRF - SEFAZ/RJ
Cumpre ressaltar, que os valores evidenciados na referida Tabela especifica o impacto

das medidas fiscais, em termos anuais, esperados nos resultados orcamentérios e
financeiros do ERJ. Ademais, observa-se o efeito das medidas fiscais no periodo
especifico a que se refere o periodo de projecio da receita da LOA 2019.

Os valores aqui elencados reforgam a dimenséo e a importincia da eficicia das medidas
em tela. Estas sdo essenciais e inafastdveis para o cumprimento do PRF e inequivoco
instrumento de reequilibrio definitivo das contas pablicas do Estado.

Por fim, h4 de se salientar que nas iniciativas propostas hd viabilidade inconteste da
efetivacio dos resultados esperados. O fato da ndo consideragio das medidas aqui
expostas quando da elaboracio da pega orcamentaria, de maneira alguma reduz a
importancia das iniciativas, ao revés reforca a confianca, legitimidade e razoabilidade

dessas acoes.

Lt Lon

@/ Raphael Philipe dos Santos Lopes Leal de Moura
Superintendente de Relagbes Federativas e Transparéncia Fiscal

De acordo,

Josglia Castto éklbuqéerque
1

Subsecretdria de Politica Fisca
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ANEXO 1
METODOLOGIA DE CALCULO

Como j4 descrito em Notas anteriores que tratam da mesma matéria, 0s tributos
sdo estimados pela aplicacdo de modelos estatisticos construidos através de técnicas de
econometria de séries temporais’, cuja descricdo da metodologia , segundo autores
consagrados, esta descrita a seguir.

Uma série temporal é qualquer conjunto de observagoes de dados numéricos
sequencialmente ordenados no tempo, visando identificar e isolar. os fatores de

influéncia da série, indagar o mecanismo gerador da série temporal, fazer previsoes de

valores futuros da série, localizar os padrGes ndo-aleatorios ou averiguar a auséncia

desses padrdes, além de descrever apenas o comportamento da série, pesquisar
intefmiténcias relevantes nos dados, entre outros. Nesses casos, os padrdes nao-
aleatérios sio considerados como um indicio de que determinado sistema ou processo
esta fora de controle.

De acordo com Morettin € Tol6i (2006)4, dois enfoques sdo utilizados na anélise
de séries temporais. No primeiro, o estudo é feito no dominio do tempo e os modelos
propostos sio paramétricos (parimetros finitos); ja no segundo, a andlise € realizada no
dominio de frequéncias e os modelos sdo 0s ndo-paramétricos.

- "0 pressuposto fundamental da andlise de séries temporais €é de que,
aproximadamente da mesma maneira, os fatores que influenciaram padrées da
atividade no passado e no presente permanecerdo a fazé-lo, no futuro” (BERENSON;
STEPHAN; LEVINE, 2005)°.”

Kazmier (1982)6 expde que a andlise de série temporal € o meio pelo qual sao

identificados e separados os fatores ligados com o tempo que agem sobre os valores

3 A Secretaria de Fazenda utiliza-se de alguns modelos usualmente aplicados por pesquisadores ¢
disponiveis na literatura, sdo eles: Modelos Estruturais, VAR (vetor autorregressivo), VECM (modelo de
corregio de erro), TAR (modelos com mudanca de regime) e SARIMA (modelos autorregressivos
integrados com médias méveis ¢ componentes sazonais).

* MORETTIN, P. A ; TOLOL, C. M. C. Andlise de séries temporais. 2. ed. Sdo Paulo: Edgard Bliicher,
2006. 538 p.

5 BERENSON, M. L.; STEPHAN, D; LEVINE, D. Estatistica: teoria e aplicagées usando microsoft
excel em portugués. 3ed. Rio de Janeiro: LTC - Livros Técnicos e Cientificos, 2005. 840 p.

¢ KAZMIER, L. J. Estatistica aplicada & economia e administra¢do. So Paulo: McGraw-Hill do Brasil,

1982. 386 p.
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observados na série. Uma vez identificados, podem ser empregados para ajudar na
interpretacdo e na projegdo de valores da série temporal.

Segundo Morettin e Tol6i (2006) as séries temporais podem ser decompostas em
quatro componentes basicos: tendéncia, variages ciclicas, variagoes sazonais €
variagbes irregulares. Ainda de acordo com os mesmos autores, em vdrias situagoes uma
série temporal pode demonstrar comportamentos que nao se encaixam na suposicao de
um processo linear. Alguns deles podem ser, por exemplo, mudancas repentinas,
variancia condicional evoluindo no tempo (volatilidade) e irreversibilidade no tempo.

E importante que o pesquisador, ao trabalhar com séries temporais, atente para
uma questio fundamental: a estacionariedade da série. Do ponto de vista qualitativo,
uma série estaciondria € aquela gue estd em EQUILIBRIO ESTATISTICO, no sentido
que contém NENHUMA TENDENCIA, enquanto que uma série ndo-estacionaria ¢

aquela cujas propriedades mudam com o tempo.

Na pritica, as séries sdo usualmente de trés tipos: aquelas que exibem
propriedades de estacionaridade em longo periodo; aquelas que possuem uma razoavel
estacionaridade em petiodos curtos; e séries que sdo obviamente néo estaciondrias, no
sentido que suas propriedades estdo continuamente mudando com o tempo.

Neste sentido, a estacionaridade implica que a média ¢ a funcdo de auto
correlagio de uma série de dados nao muda com o tempo. Diferentes pedacos de uma
série de dados estacionaria (por exemplo, os dados observados hoje e no futuro) podem
ser considerados como tendo uma mesma média € mesma varidncia. Além disso, uma
correlagio entre varidveis em uma série estaciondria é determinada apenas pela sua
separagio no tempo (ou seja, pela defasagem entre um periodo de tempo ¢ outro) e nao
pela sua absoluta posi¢do no tempo.

A maior parte dos métodos que trata com nao-estacionaridade de scries
temporais estd baseada em técnicas para remover ou filtrar a parte nao-estacionaria,
deixando apenas a parte que pode ser tratada como estacionaria.

Quando a série ¢ estaciondria, os resultados da estatistica tradicional sao vélidos.
No entanto, quando a série apresenta raiz unitéria (indicador de ndo estacionariedade”)

hé estimadores visados, comprometendo, consequentemente, a validade dos resultados.

7 Varidveis cujas médias e varidncias mudam ao longo do tempo sdo conhecidas como nao estacionarias
ou varidveis com raiz unitiria. Além disso, a literatura que estuda a raiz unitaria mostra que a estimagao
pelos métodos classicos, tal como o método dos minimos quadrados ordinarios (OLS), para estimar
relacionamentos entre varidveis que contenham raiz unitaria, leva a resultados incorretos, conceito que
justamente ilustra o problema de regressao espuria.
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Por isso, ¢ importante a aplicagao dos testes de raiz unitria na andlise estatistica de
séries econdmicas.

Em todas as estimativas realizadas pela SEFAZ, as séries foram tratadas de
forma a se tornarem estaciondrias.

Para tornar uma séric estaciondria, costuma-se utilizar o método das diferengas.
Isto é, gera-se uma nova série de dados formada pela diferenca dos dados da série
original. Em alguns casos, € necessario gerar uma terceira ou quarta ou quantas forem
necessérias a partir de uma nova diferenca.

O namero de diferencas necessdrio para que uma série se torne estaciondria €
conhecido como ordem de integracio da série. Se uma série deve ser diferenciada d
vezes antes de tornar-se estacionaria, entfio ela contém d raizes unitdrias e € dita ser
integrada de ordem d. Os testes de raizes unitdrias sdo capazes de detectar se a série foi

suficientemente diferenciada para se tornar estacionaria.

A incorreta identificacio de ordem de integragdo (ou nimero de raizes unitérias)
pode conduzir ao que ficou denominado de regressao espuria, ou seja, apesar dos testes
estatisticos do modelo de regressio apresentarem-se significativos, os seus resultados

ndo tém significado econémico. (HARRIS, 1995)%.

IIL1~ UMA DISCUSSAO ACERCA DA ESTACIONARIEDADE

Como vimos, a aplicacio de econometria de séries temporais implica a utilizacao
de séries estaciondrias. Entretanto, se a varidvel explicativa e a varidvel dependente sao
ambas nio estacionarias de mesma ordem (denominadas integradas de ordem d, para d
maior que zero), as regressbes sdo chamadas cointegradas e por isso possuem
caracteristicas interessantes.

A interpretagio economica da cointegragao consiste no seguinte: se duas ou mais
séries nao estaciondrias estiverem ligadas por uma combinagio linear de forma que
haja uma relagio de equilibrio de longo prazo, entao mesmo que isoladamente
contenham uma tendéncia estocdstica, elas irdo ter um percurso bastante préximo ao

longo do tempo e a diferenga entre elas serd estacionaria.

® HARRIS, R.I1.D. Using cointegration analysis in econometric modelling. London,1995, 176p.
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O conceito de cointegracdo indica um equilibrio de longo prazo, para o qual o
sistema econdmico converge no tempo. Nesse caso, é uma equacdo de cointegracao que
determina a relacao entre as variaveis.

Uma série com uma tendéncia estocéstica se caracteriza diferentemente de uma
tendéncia deterministica por ndo possuirem cardter transitorio, mas permanente. A
diferenca é interpretada economicamente como a resposta dos agentes a eventuais
choques externos ao modelo.

Quando a série é ndo estaciondria, diz-se que possui raiz unitdria. Existem

diversos testes de raiz unitaria: Dickey-Fuller (DF), Dickey-Fuller aumentado (ADF),

Phillips-Perron (PP), entre outros.

Na maioria dos testes a hipGtese nula® & de que a série tenha raiz unitdria (ndo
estacionariedade). A excecdo € o teste KPSS onde a hipGtese nula € de que nao existe
raiz unitdria (estacionariedade).

O teste mais simples de raiz unitdria pode ser realizado sob uma série temporal
do tipo auto regressivo de ordem um (isto é, os valores correntes da série dependem do
valor da séric-no “tempo” anterior), um AR (1), com erros independentemente e
identicamente distribuidos. Em termos matematicos:

yi=0y-1+ &, (1)

Se ¢ = 1, y, ser4 ndo estacionario. Intuitivamente, € possivel perceber que valores
présentes (y.) acumulardo os choques nos valores passados (yi-1) € a tendéncia sera de
divergéncia da série.

Exemplificando, supondo uma série de trés perfodos do tipo AR(1) e € dado o
valor inicial da série Y;.

Y3 = ¢yz+ €3, (2)
Y:=4dy1+,(3)
Yi.c 4)

Além de que assumimos que ¢ = 1, ou seja, ndo estaciondrio. E possivel

recursivamente incluir um periodo no outro até ter somente uma equacdo. Primeiro

substitui-se Yiem Yo.

[\ . . . ; .
Hipétese nula é a proposigdo base do teste, podendo ser aceita ou nio.
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Y;=1lc+e,(5)
Em seguida substitui-se Yoem Y3
Ys;=1.(c+&)+¢&s,(6),0u,
Yz=c+e+¢&3,

A equagdo (6) ilustra o fato de que os choques mno periodo dois serao
permanentes em Y3. Como uma série temporal apresenta varios periodos, uma série
estacionaria tende a incorporar choques passados e ser explosiva (cresce
indefinidamente).

O teste bdsico da raiz unitaria consiste em:

Hy: ¢ = 1, y; ndo € estaciondrio.
H;: |0} < 1, y: € estaciondrio.
A solugio no caso de raiz unitaria sera:
“Com uma tendéncia deterministica, as varidveis podem ser
transformadas em estaciondrias pela inclusao de uma tendéncia
temporal em qualquer regressio ou fazendo uma regressao
preliminar sobre o tempo e subtraindo a tendéncia estimada. Com
uma tendéncia estocistica, sdo necessdrios testes quanto a

cointegracio e nio estacionariedade.” [Gujarati (2000, p. 730)].

IIL1.1 — Dickey-Fuller
O teste de DICKEY-FULLER segue a ideia do teste bdsico explicitado

anteriormente. O teste permite avaliar o ajustamento dos valores defasados, por meio do
coeficiente, a diferenca da variavel dependente. Em sua versdo mais completa inclui-se
tendéncia (t) e uma constante. A inclusdo da tendéncia e da constante visa eliminar o
efeito dessas sobre a varidvel dependente. A hipGtese a ser testada nesse modelo
corresponde a hipdtese nula de que a série ndo € estaciondria; contra a hipétese

alternativa de que a série ndo é integrada, ou seja, trata-se de uma série estacionaria

(H1: y, € 1(0)).
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I11.1.2 - Dickey-Fuller Aumentado

A intuicdo por trds deste teste ¢ que, se a série € integrada (possui raiz unitéria),
entio o nivel desfasado da série (y.1) ndo fornecerd informacao relevante para predizer
a varidvel dependente, além da informacio fornecida por alteragoes em (Ay..p). Pode-se
adicionar na eq. (1) valores defasados da varidvel endégena (Ayt). Nesse caso, a
hipétese nula (ndo estacionaricdade) ndo € rejeitada. Novamente testar a significancia

do coeficiente de y.; do DICKEY-FULLER AUMENTADO implica em testar a raiz

unitaria.
I11.1.3 — Phillips-Perron

O Phillips-Perron corrige para qualquer correlagdo serial e heterocedasticidade
encontrada nos erros ut, modificando as estatisticas de teste Dickey Fuller.Estatisticas
de teste de Phillips e Perron podem ser vistas como as estatisticas de Dickey-Fuller
realizadas de forma robusta para correlagao serial usando o Newey-West (1987)
correcio de heterocedasticidade e autocorrelagio. Uma vantagem dos testes PP a0 longo
dos testes ADF é que os testes PP sdo robustos para as formas gerais de

heterocedasticidade do erro u,.

II1.1.4 — Cointegracao

Se uma série deve ser diferenciada d vezes antes de tornar-se estaciondria, entao
ela contém d raizes unitarias e € dita ser integrada de ordem d, denotada I(d). Considere
duas séries de tempo y, e x,, ambas I(d), em geral, qualquer combinacéo linear dessas
duas séries também ser4 1(d). Por exemplo, os residuos obtidos da regresséo de y, contra
x; serdo I(d). Se, entretanto, existir um vetor B, tal que o termo de erro da regressao ¢ de
menor ordem de integragdo, define-se yt e xt como integradas de ordem (d, b). Portanto,
se yie X, sio ambas I(1) e p, ~ I(0), as duas séries serdo cointegradas de ordem CI (1,1).
Assim, pode-se estimar a relagdo de equilibrio de longo prazo entre y; € Xi.

Para usar o teste ADF para determinar a ordem de integracao das séries de modo

automdtico, estimamos inicialmente a equacio completa de Dickey-Fuller Aumentado
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que compreende uma tendéncia, uma constante, € componentes autorregressivos, €
medimos a existéncia de raiz unitdria empregando a estatistica ADF. Caso Ho seja
rejeitada, conclui-se que nio existe raiz unitdria e o procedimento € terminado.

Caso ndo se rejeite a hipétese nula, deve-se testar a hipotese nula de que a
constante seja nula. E assim por diante, testamos com ou sem um componente até o
esgotamento as possibilidades. Se todas as hipSteses forem rejeitadas, a série ndo possui
raiz unitaria. Caso contrario, ela possui raiz unitria e nao € estacionaria.

Em cada uma das equagdes acima, o niimero de defasagens utilizado (p) foi
escolhido de acordo com o critério mais geral e caminhando para o mais simples. Em
outras palavras, parte-se de um nimero maximo e o reduz ao minimo. Se a defasagem
for significativa ao nivel de 5%, a mesma é mantida. Caso aquela nao seja, a equagao €
estimada novamente, para uma defasagem menor, sendo novamente verificado o nivel
de significincia da defasagem. O procedimento continua até que o coeficiente seja
significativo ao nivel de 5%.

E imporfante enfatizar que os resultados dos testes anteriormente descritos nao
sdo robustos, podendo ser inconclusivos, se houver quebra estrutural. As estatisticas
ADF sdo viesadas a nio-rejeicdo da raiz unitdria. Por isso, aplica-se outro teste mais
robusto, que no nosso caso o método escolhido € o teste de Perron.

Perron (1989) argumentou que na presenca de quebra estrutural na tendéncia
determinista os testes de raiz unitdrios indicam indevidamente a presenga de raiz
unitéria. Para lidar com o problema da quebra estrutural, Perron (1989) desenvolveu um
procedimento para avaliar a raiz unitdria admitindo a inclusdo de uma quebra estrutural
exégena. Ou seja, a quebra estrutural é conhecida. No entanto, hd uma literatura extensa
sobre quebras endégenas no qual a data da quebra ¢ determinada seguindo critério de

identificagdo através de procedimentos que identifiquem o outlier.

I1L.2 - SARIMA
Box e Jenkins (1970) introduziram os modelos ARMA e ARIMA onde o
primeiro trabalha com variaveis no nivel e o segundo com equacdes em diferenca. A

escolha entre os dois modelos € determinada pela estacionariedade'® das séries.

10 s s . . .
Uma série temporal é estacionaria quando ela se desenvolve aleatoriamente, no tempo, em torno de
uma média constante, refletindo alguma forma de equilibrio estavel.




GOVERNO DO

A i 2 I SECRETARIA
Rio de Janeiro

DE FAZENDA

Subsecretaria de Politica Fiscal

Nestes modelos a finalidade é encontrar uma equagdo que represente a série
temporal X, por meio de uma estrutura dependente dos seus valores passados, Xi.1.... ,
Xi.p € seus erros de previsao um passo a frente, e, ..., €q , ONde cada eyq, para todo
q<n, é igual a X.q — XP.q , onde XP,q € a previsdo de Xq utilizando informacées
amostrais até o periodo t-g-1.

O componente dependente de seus valores passados € a parte autorregressiva. O
componente de médias moveis utiliza valores defasados dos erros de previsao para
desenvolver a capacidade preditiva do modelo. A conjuncéo dos dois componentes

constréi o modelo ARMA.

No caso de nio estacionariedade devemos utilizar o modelo em diferengas. A
determinacdo de em quantas diferencas deve-se trabalhar € o limite at€ que a série se
torne estacionaria. Quando determinado processo € ndo estaciondrio e sua diferenca €
estacionaria ele é denominado um processo integrado.

Um modelo ARIMA (p, d, q) para determinada série de tempo X, € um modelo
no qual X, ¢ integravel de ordem d, a defasagem do processo autor-regressivo € de
ordem p e a defasagem da média mével € de ordem .

Para inclusdo dos componentes sazonais basta extrair os efeitos esperados da
mesma forma que a utilizacdo usual do ARIMA. Para tanto, um modelo ARIMA-
Sazonal, denominado por SARIMA, é denotado por ARIMA (P, D, Q)s, onde P € a
ordem do componente autor-regressivo sazonal, D € a ordem das diferengas sazonais €
Q ¢é a ordem da média mével sazonal. Em outras palavras, multiplica-se a0 modelo
central ARIMA, o efeito de um ARIMA com ordens sazonais. Por exemplo, o AR(1)
com sazonalidade anual é na verdade um AR(12). A ideia € extrair a sazonalidade por
meio de inclusdo dos efeitos auto-regressivos com os periodos sazonais.

Devido as propriedades das séries de tempo, que apresentam tendéncia,
sazonalidade e movimentos ciclicos, é desejavel se combinar o modelo ARIMA
tradicional com o modelo SARIMA puro, obtendo-se entdo o modelo ARIMA (p,d,q) x
SARIMA(P,D,Q)s, isto é, constréi-se 0 modelo ARIMA com AR(p), MA(q) e integrado

de ordem d e decompde-se os efeitos sazonais por meio de um SARIMA.
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IIL3 - VAR

Se uma varidvel em um modelo multivariado ndo parece ser exdgena, uma
extensdo natural é tratar cada variavel simetricamente. Diferente dos modelos anteriores
em que existia uma varidvel a ser explicada e as demais eram consideradas como
conhecida, no VAR as varidveis se afetam e existe uma equagao para cada uma.

No caso de duas varidveis, devemos considerar que elas se afetam mutuamente
pelos seus valores correntes e passados, este caso € denominado como bivariado
simples. No modelo bivariado simples existird um conjunto de equagdes simulténeas
onde cada uma das varidveis estd presente na determinagdo das outras varidveis. Logo,
sio duas equagdes, um para cada varidvel, podendo constar ambas as variaveis
defasadas. E na equacdo de determinagdo de uma varidvel pode constar a outra variavel
no nivel.

Podemos adicionar quaisquer instrumentos ja validos nas regressdes simples do
MQO: varidveis exégenas ao modelo que afetem tanto Z; quanto Yy, dumimnies para
efeitos sazonais; dummies para outliers,etc.

Para avaliacdo da relacio entre as varidveis pode-se plotar o grafico de impulso
resposta (como uma varidvel reage a um impulso nela mesmo ou em outra). Abaixo

exemplificamos a sua forma:
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I11.4 — O Modelo Univariado Estrutural

O termo estrutural é definido para indicar uma especificagio selecionada que
identifique os componentes de interesse: tendéncia, sazonal e irregular. Como os
modelos econométricos convencionais, os modelos univariados empregados podem ser
apresentados na forma estrutural ¢ na forma reduzida. Alguns modelos sao
identificiveis e outros ndo observédveis. Descrevemos a seguir, separadamente, as
especificacdes utilizadas para identificar cada componente ndo observavel da série de
tempo (tendéncia e sazonal) e apresentamos a forma reduzida dos modelos adotados,

que tém uma representacdo ARIMA.

I11.4.1 — Tendéncia

Na abordagem modelo-orientada, que tem dominado a literatura mais
recentemente, a tendéncia é estudada com intuito de extrapold-la para o futuro. Esta ¢
definida com base nas suas propriedades de predicao.

Nesse contexto a tendéncia € definida como aquele componente da série, para 0
qual o seu valor dessazonalizado tende, 2 medida que se aumenta o horizonte de
previsdo. Ou seja, a previsdo de longo prazo da série dessazonalizada € igual a sua
tendéncia.

Foram utilizadas duas especificacbes de tendéncia: sem taxa de crescimento
(taxa de crescimento igual & zero) e com taxa de crescimento. Apresentamos a seguir as

duas especificagdes alternativas para a tendéncia.

I11.4.1.1 - Com Taxa de Crescimento

Neste caso a tendéncia é uma fungio linear do tempo e é valida localmente
(tendéncia local). O nivel dependera de seu valor defasado AR(1) e de uma taxa de
crescimento além dos choques estocasticos. J4 a evolugdo do crescimento da Tendéncia
¢ determinada pelo valor do crescimento no periodo anterior AR(1).

A relagao entre a tendéncia e os valores dessazonalizados da variavel de

interesse (y;) é dada por uma regressao simples:

Vi= W+ € & ~ N(O, 028 ) (7)
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Observando-se o grafico abaixo ¢ facil ilustrar o comportamento de uma
tendéncia com crescimento. A partir de um valor inicial para o nivel (.1), a tendéncia

cresce a uma taxa de crescimento f3; (que € igual a tan 6t).

>

t-1 t t+1 t+2 Tempo

A versdo ndo estocastica apresentada ndo é interessante, pois ndo admite
projetagao da tendéncia da série. Na versdo estocéastica estimam-se os valores de u e B,

ao longo do tempo.

III. 4.1.2 —~ Sem Taxa de Crescimento

No modelo sem taxa de crescimento, a forma estrutural que permite identificar a
tendéncia local depende apenas dos valores defasados da tendéncia. O gréfico a seguir
apresenta o padrdo das observacoes da série dessazonalizada, consistente com este tipo

de tendéncia no caso nao estocastico:
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W

1 t t+1 Tempo

Como pode ser visto no grafico, a tendéncia sera constante ao longo do tempo,

podendo se alterar em caso de choques.

IH. 4.1.3 — Sazonal

Este componente é usualmente modelado em termos de varidveis ‘dummies’
estocasticas (fatores sazonais). Assim o componente sazonal pode se modificar no
tempo, mas satisfazendo sempre a restricdo de que a soma dos fatores sazonais tem
esperanga zero e varidncia constante (por exemplo, os efeitos sazonais permanecem
dentro do ano). Uma forma alternativa de modelar sazonalidade € através de uma série

de senos e CosSsSenos.

III; 4:1.4 — Modelo Estrutural Completo

O tratamento estatistico dos modelos estruturais estd balizado no formato de
espaco de estados. Espaco de estados € um modo particular de escrever modelos
lineares a tempo discreto, sendo determinada através de equagoes estocasticas de
diferencas. A forma de espago de estados é aplicada a uma série temporal yt
multivariada. O modelo estrutural completo possui tendéncia, taxa de crescimento,
componentes ciclicos e componentes sazonais.

Para proporcionar uma maior flexibilidade ao processo de modelagem, o
artificio utilizado foi constituir uma dinimica estocastica para as componentes de
tendéncia e sazonalidade, no sentido de admitir que estas componentes possam variar ao
longo do tempo.

Por isso, o uso desse modelo completo abarca melhor a estimagdo das variaveis,

levando em consideragdes componentes nao observaveis.




