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NOTA TECNICA 02/2017 DATA: 03/02/2017

ASSUNTO: Gestio Fiscal do Estado do Rio de Janeiro — Orcamento 2017 -
1° Revisdo de Receita.

I — Metas de arrecadaciio 2017 - Reavaliacdo das Receitas Ordinarias do Tesouro

Esta nota visa reavaliar as estimativas de receita do Tesouro Estadual em relagdo ao
registrado na Lei Orcamentdria Anual 2017 — LOA, além de orientar a divulgag@o das
metas de arrecadacdo do exercicio nos termos do que dispde o art. 13 da Lei de
Responsabilidade Fiscal. A grave crise econémica e financeira que assola ERJ tem
produzido resultados negativos sobre a geragdo de caixa do Tesouro, 0 que exige a

revisdo dos valores antes apresentados.

Assevera-se, portanto, que é imperioso vivificar uma gestdo fiscal responsavel que
coadune com os principios da prudéncia, de forma a revisar o orgamento de 2017, a

partir de expectativas parametrizadas com a realidade econémica do Estado.

Com efeito, optou-se em adotar o posicionamento conservador com relagdo a realizacio
das Receitas Nio Recorrentes face s incertezas que permeiam o cendrio econdmico
atual. Desta forma, a expectativa de Receita aqui apresentada estd pautada nas Receitas

Préprias do Estado.

Quanto aos impactos que, fortuitamente, poderdo advir das alteragdes tributdrias, mas
que ainda ndo foram aprovadas sob a dtica do devido processo legislativo, ou Plano de
Reestruturagdo Fiscal, que resultem em aumento de Receita foram por ora ndo
considerados. Esta medida visa evitar gastos por conta de uma Receita com certo grau
de fragilidade para sua efetivagao.

A estimativa de receita das fontes do Tesouro totalizam R$ 55,8 bilhdes. O valor

representa uma redugdo de R$ 3,5 bilhdes em relagdo a LOA, por conta do cendrio



desafiador para retomada do crescimento econdémico €, por conseguinte para a
recuperagio da Receita Tributéria, principalmente o ICMS (-R$ 2,6 bilhdes em relacdo
2 LOA). Em linha com esse cendrio, embora a tendéncia de que, a partir deste ano, a
arrecadacdo de Participagdes Governamentais diminua o ritmo de queda e se estabilize,
propde-se uma reduc@o de R$ 320 milhdes, que serdo ajustados ao longo do ano, caso a
receita realizada no primeiro semestre aponte para sua reavaliagdo. Segundo a ANP, a
alta dos Royalties deve-se iniciar em 2017, por conta da produgio em plataformas do
pré-sal, acenando para um crescimento em torno de 3%. O valor do Brent registrado em

dezembro de U$ 53,00 reforca a expectativa de melhoria dessa arrecadagéo.

Todas as alteraces enumeradas serdo justificadas de forma mais concisa na secdo III
desta Nota.
Em anexo, no final desta Nota, sio demonstrados os modelos de projecéo que auxiliam

a andlise das principais receitas.

II — Cenario Econdomico

As dificuldades para a retomada do crescimento econdmico persistem no ano de 2017
com gravosas consequéncias para o Estado do Rio de J aneiro. Os indicadores
econdmicos apontam para um cendrio de baixo crescimento dos investimentos publicos
e privados. Por outro lado, ndo hé de se olvidar, que a convergéncia da taxa de inflagdo
oficial para o centro da meta com ancoragem das expectativas permite uma

flexibilizagdo da Politica Monetéria.

Nesse contexto, 0 BACEN tem sinalizado reducéo da taxa bdsica de juros em 2017.
Projeta-se, de certa forma, ambiente mais favordvel para retomada do ciclo de
crescimento. Contudo, hd de se destacar, que a contundéncia da distensdo monetaria

depender4, ainda, de aprovagdo das reformas fiscais encaminhadas ao Congresso.

Face ao exposto, vale lembrar, que o pafs tem passado por uma crise econdmica €
financeira sem precedente na histéria recente republicana. A forte desaceleracdo
observada nos dois dltimos anos repercute de maneira direta sobre o processo de
retomada do crescimento. Na esteira dos acontecimentos, relatério do Boletim Focus,
datado de 30/12/16, indica aumento de 0,5% do PIB brasileiro, o que se pode
depreender a resisténcia expressiva para que se inicie um novo ciclo de

desenvolvimento no pais.



Devem-se destacar, ainda, as agruras percebidas pela nova realidade internacional. Nao
bastasse a instabilidade provocada pela desaceleragdo econdmica da China, a elei¢do
inesperada de Donald Trump para Casa Branca associada ao Brexit, saida do Reino
Unido da Unido Europeia, impde uma nova agenda econdmica e geopolitica com
resultados imprevisiveis para os demais pafses. Tal incerteza exacerba a politica interna

e gera instabilidade no quadro internacional pelas fortes tendéncias protecionistas.

Por outro lado, o FED, Banco Central norte-americano, indica elevagdo da taxa béasica
de juros, que permitird uma valorizagio do ddlar frente as demais divisas. Neste
diapasdo, as commodities minerais e agricolas podem se beneficiar deste movimento e
apresentar ganhos importantes. Neste particular, cabe sobrelevar que a safra de graos

brasileira indica crescimento superior a 15%, segundo a CONAB, para 2017.

A desvalorizagio cambial observada no ano de 2016 continua a imputar algum ganho de
competividade nos termos de troca em favor do Brasil. A expectativa do mercado € de
um cambio médio de 3,40 R$/US$, segundo boletim Focus datado de trinta de
dezembro de 2016.

Por esta razdo a balanga comercial intensificou os resultados positivos. De acordo com o
MDIC (Ministério do Desenvolvimento, Indistria e Comércio Exterior), a balanga
comercial brasileira apresentou de janeiro a dezembro de 2016, saldo acumulado de
US$ 47,683 bilhdes ante + US$ 19,685 bilhdes, no ano anterior. Nesta linha, a balanca
comercial fluminense registrou um resultado acumulado de janeiro a dezembro de 2016
de + US$ 4,634 bilhdes contra um déficit de US$ 147 milhdes no mesmo periodo do

ano anterior.

Com relagio 2 inflagdo, o IPCA, a nivel nacional, registrou um percentual acumulado de
janeiro a dezembro de 2016 de 6,29% contra 10,67% no mesmo periodo do ano de
2015. O Boletim Focus (30/12/2016) prevé que o indice feche o ano de 2017 em
4,87%, préximo 4 meta fixada pelo CMN (Conselho Monetdrio Nacional) de 4,5%.

A desinflagdo verificada no ano de 2016 pode ser explicada pelo forte processo de
restricio da demanda agregada, acomodacdo da taxa cambio e pela confianga do
mercado em favor da nova equipe 2 frente do BACEN. Pelos motivos elencados, nota-
se que hd um ambiente de normalizagio da taxa de inflagdo, que permite prever

redugdes substanciais da taxa bésica de juros no pais.



No Estado do Rio de Janeiro (ERJ), o IPCA tem apresentado semelhante
comportamento, no periodo compreendido entre janeiro e dezembro de 2016 acumulou

6,33%, ante 10,52% em 2015.

Pelo lado da oferta, a indistria brasileira, ainda, apresenta sinais de forte desaceleragdo.
Segundo dados do IBGE, a atividade industrial brasileira em geral de janeiro a
novembro de 2016 registrou uma variacdo percentual acumulada negativa de 7,1%.

Enquanto, no ERJ a queda foi de -4,5%.

Diante da expectativa de uma recuperagio lenta e gradual para a demanda interna, a
producdo industrial nacional, de acordo com os dados do Boletim Focus (30/12/16),
deve fechar o ano de 2017 com um aumento de 0,88%. Segundo o0 mesmo relatério,
espera-se uma recuperacdo mais efetiva apenas em 2018, com crescimento previsto de

2,1%.

No particular setor de Fabricagdo de veiculos automotores, reboques e carrocerias
notou-se comportamento congénere. De acordo com dados do IBGE, o referido setor no
ambito nacional obteve uma varia¢ido acumulada no periodo entre janeiro e novembro
de 2016 de -13,2%, o ERIJ, por sua vez, apresentou desempenho mais favorével,

entretanto ainda no terreno negativo, com retraco de 3,9%.

O comércio varejista aprofundou retragio no volume de vendas. No acumulado do ano
(janeiro a novembro de 2016) o pafs apresentou reducao percentual de 6,4%. A mesma
variagdo para o ERJ acumula perda, ainda maior, de 8,1%. O impacto desse movimento
pode ser notado na reducdo drastica dos postos de trabalho neste setor, intensivo em

mao-de-obra.

O mercado de trabalho no ERJ tem apresentado resultados notadamente desfavoraveis.
Os dados divulgados pelo Ministério do Trabalho de novembro de 2016 indicam
variagio mensal de - 0,35%, fruto da retragdo liquida de 12.438 vagas. No ano o saldo
estd negativo em 197.734 postos de trabalho, um decrescimento de 5,30%, com
destaque para servigos, construgdo civil, inddstria de transformagdo e comércio. O
arrefecimento do mercado de trabalho verificado no ano de 2015 e 2016 deve persistir
no préximo ano, devido a intensa desaceleragdo da atividade econdmica e por
especificidades proprias deste mercado, que demora mais para reagir & retomada do

ciclo de crescimento.



III - Descrigio das varia¢des de projecio de Receita:

A Tabela 1 apresenta as novas estimativas de receita estadual, que sdo comentadas item

a item em seguida.

Tabela 1- Reestimativa das Principais Receitas Tesouro 2017 - Rubrica Or¢amentaria

RS Milhdes
REVISAO DE RECEITA REVISAO 1.1X  LOA 2017
Receita* FR
LOI: (:2)017 Revis3o 1.1 (D) (D-C) ( D?Z' 1)
IRRF 100 3.031 3.031 -
IPVA 100 3.078 2.804 |. 8,9%
ITD 100 1.059 1.301 242 22,9%
FECP 122 4.137 4.218 81 2,0%
ICMS 100 34.598 32.026 2.573 -7,4%
TAXAS 132 28 28 .
Receita Financeira 441 100 341 -77,3%
Royalties & FEP 5.208 4.889 320 6,1%
FPE 107 1.265 1.366 100 7,9%
IPI 107 882 882 -
Lei Kandir 107 86 86 0,0%
CIDE 126 85 85 -
Demais Transf. Unido 101 64 64 -
Multas e Juros 581 633 52 8,9%
Divida Ativa 190 190 =
Dep. Judiciais tributarios 190 - = -
Ressarcimento de pessoal cedido 104 57 -45,2%
Restituicdes e Indenizagbes 253 100 |- -60,4%
Demais Receitas 101 108 108 -
Receita Intra - Demais Receitas 101 - - -
Depésitos judiciais (LC 147/191) 191 270 - -100,0%
Concessdes 101 12 12 -
Folha = & -
AUXILIO FINANCEIRO 734/2016 192 a : -
Alienac¢do de Bens 133 1.500 1.500 -
Outros 42 42 -
Subtotal 1 57.022 53.520 3.502 -6,1%
Salario Educagdo 105 445 445 -
Receita Financeira 105 1 1 -
Operacgdes de Crédito 111 1.851 1.851 -
Receita Financeira 111 -
Subtotal 2 2.297 2.297 -
| TOTAL GERAL (1+2+Royalties) | |  59.320 | 55818 |-  3.502} -5,9%)|

*Receita Bruta (com FUNDEB)



1. IPVA - Alterado em menos R$ 274 milhdes em relagdo a LOA, projetando-se
um crescimento de apenas R$ 1 milhdo na comparagio com 2016. O modelo
econométrico projetou para 2017 valor quase idéntico ao arrecadado em 2016,
considerando como varidvel a reducdo nas vendas de carros novos no ERJ em

2016,

2. ITD - Este imposto teve a previsao para 2017 elevada para R$ 1,3 bilhdo, um
aumento de R$ 242 milhdes em relacdo 2 LOA. Entretanto, com relagdo ao ano
de 2016 aponta-se um decrescimento de R$ 90 milhdes. A expectativa para este
ano deve ser de aprofundamentos de ajustes na economia e de uma esperada

reducdo no ritmo de valorizagdo dos iméveis.

3. FECP - Reestimado em mais R$ 81 milhdes frente 2 LOA. Nesta linha, com
relacdo ao realizado no ano de 2016, espera-se um aumento de R$ 127 milhdes.
O aumento esperado em 2017 estd em consondncia com a reavalia¢do do cendrio

econdmico e as especificidades concernentes a este tributo.

4. ICMS - Reavaliado em menos R$ 2,57 bilhdes em relacdo a LOA, projetando-
se um crescimento nominal de 3,0% (+R$ 922 milhdes) em relagdo ao realizado
em 2016. A redugao esperada para a Receita de ICMS € resultado das previsdes

mais recentes de uma retomada ainda lenta da atividade econémica.

5. FPE - Reavaliado em mais R$ 100 milhdes (+7,9%) em relacdo a LOA 2017.
Considera-se nessa reestimativa a dltima previsdo de repasse da Unido para essa
transferéncia, Decreto 8.961/17. Esse célculo baseou-se nos novos coeficientes
fixados para 2017 pela Decisdo Normativa - TCU n® 150/2016 e nos critérios de
distribuicdo fixados na Lei Complementar n® 62/1989 com a redagdo dada pela
Lei Complementar 143/2014; ambos irdo parametrizar a distribui¢do desse
Fundo em 2017. Acredita-se que o montante repassado ao ERJ a titulo de FPE
alcancard R$ 1,36 bilhdo até o fim do ano, representando uma reducdo de R$

121 milhdes em comparacdo ao valor realizado em 2016.

! Fonte: Detran-RJ em htip://www.detran.rj.gov.br/_estatisticas.veiculos/01.asp




6.

Royalties - Em relagdo 2 LOA 2017, a receita de Royalties e ParticipagGes
Especiais foi reduzida em R$ 320 milhSes. A receita esperada para o exercicio
(R$ 4.9 bilhdes) tem como parimetros Brent de US$ 50 e cambio a R$/US$
3,20. O cendrio de incertezas sobre o comportamento dessas variaveis no
mercado internacional associado as previsdes mais recentes de produgdo
repassadas pela ANP justifica a nova estimativa. Com base nessas variaveis,
estima-se que caberd ao Rioprevidéncia R$ 3,2 bilhdes desta receita, o que
representa 65% das participagdes governamentais do Estado nesse periodo. Ao
longo do exercicio, o acompanhamento desses pardmetros orientard outras

revisdes, caso necessario.

Depésitos judiciais (LC 147/191) — Em relagdo a2 LOA 2017, a Receita de
Dep6sitos Judiciais foi reduzida em R$ 270 milhGes. Isto se deve a expectativa

de auséncia de saque desses recursos por parte do Estado neste ano.

Tabela 2
ROYALTIES LOA 2017 (C) 1.1 Revisdo (D)

5.208.392.638 4.888.539.064

Tranferéncias aos Municipios 284.735.605 300.618.745

Fonte 104 PASEP 49.236.570 45.879.203
FECAM 241.455.783 224.982.585

Indenizagdo a Unido 1.059.629.251 1.047.617.510

Fonte 231  RIOPREVIDENCIA* 3.573.335.429 3.269.441.021

*Inclui a parcela do FEP, conforme Determinagdo do TCEna analise das Contas de Gestdo de 2012.



Tabela 3 - Reestimativa de Receita Tesouro 2017 - Por Fonte de Recursos

RS Milhdes
REVISAO 1.1 X
LOA 2017
Receita** FR | LOA 2017 (C) [Revisdo 1.1(D) o
o) (c/p-1)
IRRF 100 3.031 3.031
IPVA 100 3.078 2.804 (274) 8,9%
ITD 100 1.059 1.301 242 22,9%
{CMS 100 34.379 31.823 (2.557) 7,4%
Muitas e Juros 100 559 609 50 8,9%
Divida Ativa 100 190 190
Receita Financeira 100 0 4] () 77,3%
Restituigdes 100 40 40
Qutros 100 o o
TOTAL 100 42.336 39.797 {2.539) 6,0%
FEEF 102 219 203 (16) 7.4%
Multas e Juros 102 o [+]
TOTAL 219 203 (16) 7,3%
Receita Financeira 101 441 100 (341) 77,3%
Demais Transf. Unido 101 64 64
Multas e Juros 101 6 6 1 8,9%
Indeniza¢bes e Restituicbes 101 213 60 (153) 71,6%
Divida Ativa 101 - -
Demais Receitas 101 108 108
Ressarcimento de Pessoal Cedido 101 4 -
Rec. Intra-Orcamentaria - Demais Receitas 101 o -~
Outros 101 46 46
TOTAL' 101 881 388 {493) 55,9%
Royalties 104 1.738 1.715 {23) 1,3%
Outras 104 - =
Royalties 231 3.470 3.173 (297) 8,6%
TOTAL 5.208 4.889 (320) 6,1%
Salario Educagio 105 445 445
Outros 105 1 1
TOTAL 105 446 446
FPE 107 1.265 1.366 100 7,9%
Receita Financeira 107 - =
1] 107 882 882
Lei Kandir 107 86 86 () 0,0%
Outros 107 0 0
TOTAL 107 2.233 2.334 100 4,5%
Ressarcimento de Pessoal Cedido 120 100 53 (47) 46,8%
Outros 120 o -
Yotal 120 100 53 (47) 46,8%
FECP 122 4.137 4.218 81 2,0%
Multas e Juros 122 15 17 1 8,9%
Divida Ativa 122 - -
TOTAL 122 4.153 4.235 82 2,0%
Outros 126 0 0 () 77,3%
CIDE 126 85 85
TOTAL 126 85 85 {) 0,1%
Taxas 132 28 28
Multas e Juros 132 1 1 8,9%
Divida Ativa 132 -
TOTAL 132 29 29 0,2%
[ Atienacses 133 1.500 | 1.500 | ] ]
Dep. Judiciais tributarios 190 -
Outros 180
TOTAL 190 - -
Lei 147 - 151 191 270 - (270) 100,0%
Outros 191
TOTAL 191 270 - (270) 100,0%
[ Auxilio Financeiro - Medida Provisdria 734/2016 192 - I - I | J
Outros 185 5 5
Outros* 195 3 3
Outros 111
Restituigbes 111 -
Operacdes de Credito* 111 1.851 1.851
Total Geral 59.320 | 55.818 |- 3.502 |- ol

* Receitas de Capital
**Receita Bruta (com FUNDEB)



IV - Cronograma de entrada de receitas’.

Segue abaixo a previsdo de realizagdo bimestral das receitas gerenciadas pela UGE

9999 — Tesouro do Estado do Rio de Janeiro, conforme Tabela 1 desta Nota.

Tabela 4 — Cronograma Bimestral por Rubrica de Receita e Fonte de Recursos.

ORIGEM DARECETA P | BMESTIE| 2 BMESRE | BMESTRE | € OIESRE | BMESTRE | &BMESTE | ToTAL
i RECETATHBUTARA W] 0000 M  GMLES 61 6K GESER  RS0N
m|  BH WM ORM BW HM B
m| mm S S G U B 4RI
I O D O I I I .
B RECTAMTMONAL |0 ] 1 1 1 1 1 ¢
o nM o B¥ AWM DM ML B®) B
o mm owE WM Fm WF WU LS
s om0 oW w1\ B 18 Bl
1% 1 1 1 1 1 1 1
I T T T %o 458
B s WM M M’ KM 6 3B
B RCEADESEVGS W] 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1
1% 7 5 5 9 5 5 W
0 RAGEDCSOMTE [0 e @5 &5 65 N5 A B
0| Wm0 WM WM M0 M0 WD WSHI
M| Wm MmN ;M B BE R
ol am  am - LM 1 S um
D OURMSHCITSCOMENS  |10| @5 DS 100 M M M B
m|  ®% N BQ  AQ  BQ BL M9
0 % % 5 % 5 Y W
ml o 3w w5 Uk U5 U5 RS
IR D TR R N I T
Rl ® W W m 1 B

ol - : : : : : :
1 OPCOESOERDIO |1 MBS MRS MBS WSS S5 eSS 1%
D AURAGIODEBENS Bl - : 1 1 I N 111

B AVORTZAGRODEEMPRESTIMOS | 195 453 43 43 13 13 43 176
79 INTRAORGAMENTARIA QUTRAS CORRENTES| 101 1010 1019 Nl & 18 18 5414
10 180 933 450 450 450 450 3139

Total Fontes de Recursos do Tesouro 08195061  ASMAS0| ATMET| OIM(3| 8AN33| 1051L100) 55817589
* Anenas UGE 999900,

2 Receita Bruta (Com FUNDEB)



VIII - Conclusao

A Nota em anélise tratou de avaliar a Receita do Tesouro Estadual vis-a-vis a
perspectiva econdmica brasileira, fluminense e internacional. Considera-se, ainda,
que os parimetros que orientaram a elaborac¢do do orcamento de 2017 se encontram
defasados face as alteragOes e incertezas que permeiam o cendrio econdmico,

sobretudo no periodo de referéncia.

A crise fiscal e financeira que assola a economia fluminense tem produzido efeitos
perversos sobre a geracdo de Receita no dmbito do Governo Estadual. Ademais, a
desestruturacdo da Petrobras, afetada pela administracdo dos precos de combustiveis,
alto endividamento e ingeréncia politica culminaram em um cenério adverso em toda
a cadeia afeta ao petr6leo, o que repercutiu de maneira negativa sobre o0s

investimentos do setor.

Quanto ao déficit esperado para o ano de 2017 merece destaque a necessidade de
equacionamento das Receitas e Despesas. O expressivo desequilibrio previdenciario
e orcamentdrio registrado em 2016, também, contribui para que o cendrio

desenhado para os préximos exercicios se torne ainda mais desafiador.

Em relagdo aos valores autorizados na Lei de Or¢amento Anual, a redugdo da
estimativa da Receita Tributdria e da receita de Royalties e Participagcdes Especiais,
que afetam diretamente o equilibrio or¢amentério e financeiro, propde — se uma
adequacdo e gerenciamento ativo do or¢amento, a partir de uma visdo conservadora e
prudente na gestdo publica. O cendrio econdmico nacional ndo € otimista e ainda
acena com muitas incertezas; no entanto, o acompanhamento da realizacio da
Receita podera sugerir a adocdo de outras medidas ao longo do exercicio. Em linha
com essa premissa, esta Revisdo da Receita aponta, neste momento, para reducéo de

R$ 3,5 bilhdes frente a LOA autorizada para 2017.

10



Por fim, mas ndo menos importante, destaca-se que a previsdo de Receita
apresentada nesta Nota orientaré a elaboragdo das Metas Bimestrais de Arrecadac¢do
e o Cronograma de Desembolso, nos termos artigos 8° e 13 da Lei de
Responsabilidade Fiscal, que inclui, além das despesas financiadas com recursos do
Tesouro aqui descritas, as despesas financiadas com recursos de outras fontes ndo

administradas pelo Tesouro do Estado.

S i N

Subisecretdria de'Politica Fiscal

e acordo,

Gustavo de Oliveira Barbosa
Secretario de Estado de Fazenda



Anexo 1 — Modelos de Previsao

A nota de receita contém as receitas estimadas com base em modelos
econométricos. VAR e SARIMA sdo os modelos mais usuais utilizados pela
subsecretaria de politica fiscal. O SARIMA ¢ utilizado para a estimaggo de todos os
conjuntos de tributos. O VAR € restrito as receitas que sofrem influéncia de varidveis
econdmicas, tais como vendas, PIB, saldrios e etc. Apresentamos a seguir a
metodologia dos dois modelos.

SARIMA

Box e Jenkins (1970) introduziram os modelos ARMA e ARIMA onde o
primeiro trabalha com varidveis no nivel e o segundo com equagoes em diferenca. A
escolha entre os dois modelos € determinada pela estacionariedade’ das séries.

Nestes modelos a finalidade € encontrar uma equagio que represente a série
temporal X,, por meio de uma estrutura dependente dos seus valores passados, Xi1..
, Xipe seus erros de previsdo um passo a frente, ey, ..., €q. Onde cada e.q, para todo
q<n, é igual a X, — XPq , onde XPq € a previsdo de X.q utilizando informagdes
amostrais até o periodo t-g-1.

O componente dependente de seus valores passados € a parte auto regressiva.
O processo auto regressivo de ordem p, AR(p), € definido por:

X, =y X+, X+ 4y,X_, t¢€

g € ruido branco.

O componente de médias méveis utiliza valores defasados dos erros de
previsdo para desenvolver a capacidade preditiva do modelo. Um modelo com
médias méveis MA(q) tem a seguinte forma:

X! - g/ —HISI-I—”'—Q(IEI—(/ g, ¢ ruido branco.

A conjuncio dos dois componentes constréi o modelo ARMA (p,q):

3 Uma série temporal € estaciondria quando ela se desenvolve aleatoriamente, no tempo, em tomo de
uma média constante, refletindo alguma forma de equilibrio estdvel.
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X, =P —...—,0[).17,_1) =€ -, —..—q &

4~ 1=

Como pode ser visto na equagdo acima a parte auto regressiva esta na
esquerda e a média mével no lado direito da equacdo. De forma intuitiva, podemos
inferir, que no lado esquerdo, a subtra¢do da variavel no nivel (X;) de todo o efeito
passado resulta no lado direito, isto €, nos erros de previsdo cometidos.

Para simplificar, o modelo pode ser descrito utilizando o operador de
defasagens L, que € definido por:

LX, =X,

O modelo ARMA (p,q) pode ser entdo descrito, utilizando o operador de
defasagens L, por:

(lI-pL—.—p, L"), =(l-aL-..~q, L")e,

No caso de ndo estacionariedade devemos utilizar o modelo em diferengas. A
determinacio de em quantas diferengas deve-se trabalhar € o limite até que a série se
torne estaciondria. Quando determinado processo € ndo estaciondrio e sua diferenga €
estaciondria ele € denominado um processo integrado.

Um processo Xt é integrado de ordem d se a equagdo abaixo € estaciondria:

A'X =(1-L) X,

Um modelo ARIMA(p,d,q) para determinada série de tempo X, € um modelo
no qual X, € integrdvel de ordem d. A série estaciondria (1-L)d X, € entdo modelada
por um processo ARMA(p,q), e toma a seguinte forma:

(I=pL=mp, L)1 L)' x, = (I~ L~ ..~ L")¢, ARMAG.AQ)

Para inclusdo dos componentes sazonais basta extrair os efeitos esperados da
mesma forma que a utiliza¢do usual do ARIMA. Para tanto, um modelo ARIMA-
Sazonal, denominado por SARIMA, ¢ denotado por ARIMA(P,D,Q)s , onde P é a
ordem do componente auto regressivo sazonal, D € a ordem das diferengas sazonais e
Q ¢ a ordem da média mével sazonal. Um modelo ARIMA(P,D,Q)s € dado por:
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(l—,BILS _"'_,B,,L'V))(l—L'\)“X: =(l_¢IL.\ _._._¢QLQ.\ e

Devido as propriedades das séries de tempo, que apresentam tendencia,
sazonalidade e movimentos ciclicos, é desejdvel 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 &, constréi-se o modelo ARIMA com AR(p),
MA(q) e integrado de ordem d e decompde-se os efeitos sazonais por meio de um
SARIMA. Desta forma temos:

Componente Sazonal autoregressivo Componente Sazonal nas diferengas

(I=pL==p, LU= B L == B,L™ )= L) (1-L")"x,
=(l-q L ——a, L')(1-¢,L" =~ 9,L )¢

Componente Sazonal na média Movel

Onde s pode ser quatro quando a sazonalidade € trimestral e 12 quando ela for anual.
Para adicionar sazonalidade a determinados meses, o ideal € incluir dummies.

VAR

Se uma varidvel em um modelo multivariado ndo parece ser exégena, uma
extensdo natural € tratar cada varidvel simetricamente. No caso de duas varidveis
devemos considerar que elas se afetam mutuamente pelos seus valores correntes €
passados, ou seja, em um caso bivariado simples, terfamos o seguinte conjunto de
equacoes:

Z, =000 =03V, T Vo1 Vi1 T V02 T &,

V, =by = bz, + 71 Vi V22 T 6y

o

Onde: &, € &5 sdo distdrbios ruidos brancos.
Podemos adicionar quaisquer instrumentos ja vélidos nas regressdes simples

do MQO: varidveis exégenas ao modelo que afetem tanto Z; quanto Y., dummies
para efeitos sazonais; dummies para outliers.etc.
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Para avaliacdo da relagdo 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:

Response to Cholesky One S.D. Innovations +2 S.E.

Response of ICMS to ICMS
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