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NOTA TECNICA 03/2019 DATA: 15/01/2019

ASSUNTO: Gestido Fiscal do Estado do Rio de Janeiro — Or¢camento 2019 -
1* Revisdo de Receita.

I — Metas de arrecadaciio 2019 — Reavaliacdo das Receitas Ordindrias do Tesouro

Esta nota visa reavaliar as estimativas de receita do Tesouro Estadual em relacdo ao
registrado na Lei Orcamentaria Anual 2019 — LOA, além de orientar a divulgagio das
metas de arrecadag¢@o do exercicio nos termos do que dispde o art. 13 da Lei de
Responsabilidade Fiscal. As previsdes das Receitas Fstaduais tem o conddo de
estabelecer com base em método cientifico a adequagdo da gestdo fiscal, de modo a

viabilizar a compatibilizacio das despesas as expectativas ajustadas de receita.

Com efeito, adotou-se posicionamento conservador em relagio a realizagdo das Receitas
Néo Recorrentes, haja vista sua natureza excepcional. O tratamento orgamentario
fundou-se na prudéncia de suas proje¢des de receita e pautada nas Receitas Proprias do
Estado. Neste sentido, estimativa de receita das fontes do Tesouro para 2019 perfaz o
montante de RS 68 bilhdes. O valor representa uma reducdo de R$ 5,773 bilhdes em
relagdo a LOA.

Cabe destacar, preliminarmente, que se verificou a necessidade da reavaliagio das
receitas de operagdes de crédito, deduzindo-a em R$ 3,058 bilhdes em relagdo 4 LOA.
Ademais, observou-se a redugdo de R$ 753 milhdes em Royalties e Participacio

Especial, -R$ 720 milhoes em ICMS e - R$ 560 milhdes em FECP.

Todas as alteragdes enumeradas serdo justificadas de forma mais concisa na segio III

desta Nota.




Em anexo, no final desta Nota, sdo demonstrados os modelos de projegio que auxiliam

a analise das principais receitas.
II — Cenario Econémico

Findo 2018, confirmou-se que o desempenho da atividade econdmica nio correspondeu
aos niveis esperados no inicio do ano. O Boletim Focus datado de 02.01.18 previa
crescimento de 2,69% do PIB para 2018, contra 1,3% em 28.12.18. No entanto, para
2019 as incertezas vindas da politica se atenuaram apds as elei¢des, e, caso as reformas
econdmicas, que levem a uma estabilizagdo da trajetéria da divida sejam

implementadas, renova-se a expectativa da retomada do ciclo de crescimento.

Neste sentido, o crescimento consistente da atividade econdémica resultante do
reestabelecimento de niveis de investimento maiores deve depender do tratamento
adequado do ajuste fiscal a nivel federal e regional, em especial, o devido
encaminhamento da matéria relacionada & previdéncia. Além disso, o outro pilar do
ajuste fiscal depende da recuperagdo da capacidade arrecadatéria dos entes, sem a

necessidade do aumento de aliquotas de tribatos.

Na esteira da revisitacdo das expectativas, o PIB projetado para o Brasil em 2019 aponta
crescimento de 2,55%, segundo Boletim Focus datado de 28.12.18, contra 3,00%
utilizado a época da proposta da LOA. Cabe destacar, que ajustes substanciais para cima

ou para baixo podem ocorrer, ao longo do ano.

Outrossim, caso implementado, a nova agenda econdmica deve contribuir para um
melhor desempenho da economia brasileira. e por conseguinte, seria, indubitavelmente,
alvissareiras para o ERJ, desde que este produza um ajuste fiscal efetivo.

No tocante a economia internacional, 6bices associados ao agravamento das tensdes
comerciais envolvendo os Estados Unidos ¢ China produzem efeitos perniciosos sobre
perspectiva da corrente de comércio internacional. Ademais, registra-se que o
crescimento acelerado e continuo da econcmia norte-americana, que pode resultar em
aumento de sua inflagdo, suscita uma corsequente elevagdo da sua taxa de juros e,
eventual, retragéo da atividade econdmica local com potencial lesivo sobre a economia
internacional. Neste contexto, a expectativa do mercado para o ano de 2019 aponta para

um cambio médio de 3,8 R$/USS$, segundo 2oletim Focus datado de 28.12.18.




As estatisticas relacionadas a balanga comercial brasileira, publicadas pelo MDIC
(Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior), apresentaram de
janeiro a novembro de 2018, saldo acumulado de US$ 52,019 bilhdes ante + US$
61,992 bilhdes, no ano anterior. Na mesma linha, a balanca comercial fluminense
registrou um resultado acumulado de janeiro a novembro de 2018 de + USS$ 3,666

bilhdes contra um superavit de US$ 9,795 bilhdes no mesmo periodo do ano anterior.

Com relacdo a inflagdo, o IPCA, a nivel nacional, registrou um percentual acumulado de
janeiro a novembro de 2018 de 3,59% contra 2,50% no mesmo periodo do ano passado.
O Boletim Focus (28/12/2018) prevé que o indice feche o ano de 2018 em 3,69% e
4,01% em 2019. No Estado do Rio de Janeiro (ERJ), o IPCA apresentou semelhante
comportamento, no periodo compreendido entre janeiro e novembro de 2018, quando

acumulou 3,88%, ante 2,47% em 2017.

Pelo lado da oferta, a industria brasileira continua a apresentar retomada da produgdo,
ainda timida, apos forte deterioragdo verificada nos Gltimos anos. Segundo dados do
IBGE, a atividade industrial brasileira em geral de janeiro a outubro de 2018 registrou
uma variagdo percentual acumulada de + 1,8%. Nesta mesma linha, no ERJ notou-se

uma alta de 2,8%.

Diante da expectativa de uma recupera¢@o gradual da demanda interna, a produgio
industrial nacional, de acordo com os dados do Boletim Focus (28/12/18), deve fechar o
ano de 2018 com um aumento de 1,89%. Segundo o mesmo relatério, espera-se para
2019, crescimento de 3,17%. Em particular no setor de Fabricagio de veiculos
automotores, reboques e carrocerias verificou-se desempenho extremamente favoravel.
De acordo com dados do IBGE, o referido setor no ambito nacional obteve uma
variagdo acumulada no periodo entre janeiro e outubro de 2018 de 15,8%, o ERJ, por

sua vez, apresentou comportamento superior, com elevacgio de 24,5%.

O comércio varejista a nivel nacional registrou, no acumulado do ano (janeiro a outubro
de 2018), crescimento percentual de 2,2%. Com relagdo ao ERJ, ainda ndo se notou

retomada consistente da atividade, ao apresentar crescimento acumulado de 0,4% para o

mesmo periodo.

O mercado de trabalho no ZRJ tem apresentado primeiros sinais de estabilizacio dos

indicadores. Os dados divulgados pelo Ministério do Trabalho de novembro de 2018
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indicam variacio mensal de J,41%, fruto do ganho liquido de 13.700 vagas. No ano, o
saldo estd no campo positive em 19.824 postos de trabalho, um crescimento de 0,59%,
com destaque para servicos. A retragdo do mercado de trabalho, verificado nos ultimos
anos, deve apresentar comportamento mais favoravel no ano de 2019, em caso de

consolidacio da retomada da atividade econdmica.
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III - Descriciio das variacdes de projeciio de Receita do Tesouro:

A Tabela 1 apresenta as novas estimativas de Receitas proprias do Tesouro, que sdo

comentadas item a item em s=guida.

Tabela 1 - Reestimativa das Principais Receitas Tesouro 2018 - Rubrica Orgamentaria

RS Milhdes
REVISAG DE i _
Receita* LOA 2019 RECEITA ER
(€} 12 Revisio D-0) A%
{B) (D/C-1)

IRRF 100 4.097 4.097 s
IPVA 100 2.873 2.779 |- G4 -3,3%
ITD 100 1.442 979 |- 463 -32,1%
FECP 122 5.049 4.489 |- 560 -11,1%
Icms 100 | 36377 35,657 | 720 2.0%
TAXAS 132 33 3 -
Receita Financeira f 40 40 -
Royalties&FEP | [ 14804|  14051]- 753 5,1%
FPE 107 1.506 1.548 41 2,8%
IPI 107 1.103 1.092 |- 11 -1,0%
Lei Kandir 107 84 84 z
CIDE 126 43 48 -
FEX 10m 74 74 -
Multas e Juros 679 679 -
Divida Ativa 445 288 |- 156 -35,1%
Dep. Judiciais tributarios 190 -
Ressarcimento de pessoal cedide 79 79 -
Restitui¢des e Indenizacbes 113 113 -
Demais Receitas 101 28 28 -
Receita Intra - Demais Receitas 101 - - -
Depdsitos judiciais (LC 147/191) 191 - - -
Alienagdo de Bens 133 - - -
Outros 128 128 s
Subtotal 1 69.000 66.285 |- 2.715 -3,9%
Salario Educacdo 105 511 511 -
Operacbes de Crédito 11 [ 4.370 1.312 |- 3.058 -70,0%
Subtotal 2 4,882 1.824 |- 3.058 -62,6%

*Receita Bruta {com FUNDEB & Transferencias aos Municipios))




IPVA — Alterado em menos 94 milhdes em relagio a LOA 2019. O modelo
estatistico estimou para 2019 o valor de R$ 2,779 bilhdes, varia¢do de -1,4%
com relagdo a 2018, refletindo o desempenho menos favoravel observado no
perfil da arrecadagéc. Ademais, a desobrigagdo de vistoria veicular anual, que
vinculava a inspegdc ao prévio pagamento do tributo, pode resultar em menor

arrecadacio.

. ITD — Este imposto teve a previsdo para 2019 reduzida para R$ 979 milhdes,
uma redu¢do de R$ 443 milhdes em relagio a LOA. Com relacio ao ano de 2018
aponta-se um decrescimento de RS 112 milhdes. A expectativa para este ano se

ajusta ao padrdo de arrecadagdo menos favordvel verificado nos meses recentes.

FECP - Reestimado em menos R$ 560 milhdes frente & LOA. Nesta linha, com
relagdo ao realizado no ano de 2018, espera-se reducio de R$ 156 milhdes, em

consondncia com a expectativa de realinhamento da arrecadagdo de ICMS.

ICMS — Reavaliado em menos R$ 720 milhdes em relagdo & LOA, projetando-
se um decrescimento nominal de 2,0% (-R$ 718 milhdes) em relagdo ao
realizado em 2018. A esperada redugdo da Receita de ICMS ¢é resultado da
acomodacdo da arrecadacdo tributdria, apds a realizacio de receitas
extraordindrias observadas ao longo do ano de 2018. Cabe destacar, que no
referido ano, houve a ocorréncia do REPETRO, regime de incentivo tributério
para importag¢do de equipamentos para o setor de Oleo € gas, associado ao REFIS
— programa de regularizacdo fiscal. Portanto, excluidas as receita ditas
extraordinarias, a seber: REPETRO e REFIS, a receita de ICMS em 2018
alcangaria o montante R$ 34,7 bilhdes. Por conseguinte, a projegdo de R$ 35,7
bilhdes para 2019 representaria crescimento de 2,9% frente a 2018. Em relagio
ao comportamento da receita ordinaria, o setor elétrico deve observar
desempenho menos favoravel por conta do comportamento das tarifas,
ensejando quadro menos auspicioso para arrecadacdo fluminense. Em 2019
espera-se redugdo des custos de energia, em razdo de cAmbio, possivelmente,
mais valorizado e questdes hidroldgicas (chuvas) menos desfavordveis para
geragdo de energia, diminuindo os impactos para as tarifas. A alteragdo do
calculo das bandeiras tarifarias no final de 2017, com grande impacto ao longo

de 2018, também deve aliviar a necessidade de grandes reajustes para as tarifas




de energia elétrica em 2019. Além disso, o setor de Telecomunicagdes observou
mudangas recentes e estruturais nos tltimos anos, como a queda crescente no
numero de linhas fixas e a utilizagdo em massa de diversos aplicativos nas linhas

moveis que substituem as chamadas tradicionais, contribuem, ano apds ano, para

a queda de arrecadacio de ICMS no setor.

RS Milhbes
ERCETA . 2015 2018 X 2018
a REALIZADA LOA 2019
Heceita™ c 2% |
2018(A) () L
i | ik (D/A-1)
ICMSsem extraordindrias | 34651| 36377 |  35657|  1006]  2,9%]
. mpEmO 1200 | T - e
e T ol | 1 b
| ICMSTOTAL 36375 36,377 35.657 |- 718 | -2,0%

5. Royalties — Estima-se que a receita de Royalties e Participagdes Especiais seja
R$ 753 milhdes maior em relagdo a LOA 2019. A receita esperada para o
exercicio (R$ 14,0 bilhdes) tem como pardmetros Brent de US$ 55 € cambio de
RS$/USS 3,80. Tais varidveis adotadas levam em considera¢do, no caso do caso
do cambio, a cotacdc do Boletim Focus, divulgada em 04/01/2019 e, no caso do
Brent, previsdo publicada pela U.S Energy Information Administration (EIA)
datada de 11/12/2018. Associa-se a esses parimetros a previsdo mais recente de
produgdo repassada pela ANP. Com base nessas varidveis, estima-se que cabera
ao Rioprevidéncia ES 11,3 bilhdes desta receita, o que representa 81% das
Participagdes Governamentais do Estado nesse periodo. Ao longo do exercicio,

0 acompanhamento cesses pardmetros orientara outras revisdes, caso necessario.

_ Tabela 2
ROYALTIES bl
14.803.578.908 14.050.876.517
Tranferéncias aos Municipios 772.921.152 736.360.741
PASEF 140.306.578 133.145.158
Fonte 104 FECAM* 701.532.888 665.725.789
FISED (FR 103)** 434.086.376 432.394.543
Indenizagdo a Unido 694.183.289 717.961.277
Fonte 231  RIOPREVIDENCIA* 12.060.548.626 11.365.289.009

*Incluido valorapurado de DRE relativo ao FECAM

**Lei Complementarn2178 de 2017

6. Divida Ativa — Reavaliado em menos R$ 156 milhdes em relagio a LOA,

projeta-se um montante de RS 288 milhdes para 2019. Em razdo de emenda
.




legislativa a PLOA, fez-se necessario realinhar a previsio ao perfil histérico de
arrecadagdo. Observa-se, ainda, que a receita de Divida Ativa nido deve
apresentar desempenho semelhante em 2019 na comparag¢io anual haja vista o
evento relacionado a aplicagio do REFIS, que produziu resultados

extraordinarios no ano de 2018.

Operacodes de Crédito — Em relacdo a LOA 2019, a Receita de Operagdes de
Crédito foi reduzida em RS 3,058 bilhdes, relativo a parcela autorizada no Plano
de Recuperagdo Fiscal para pagamento de Restos a Pagar. Contudo, a
contratacdo da operacdo ndo apresentou o andamento esperado para efetiva
entrada de recursos neste ano. Caso observe-se eventual aceleracio no referido

processo, novos ajustes podem ser reavaliados nas proximas notas de revisdo de

receita.




Tabela 3 - Reestimativa de Receita Tesouro 2019 - Por Fonte de Recursos

RS Milhdes
5 Loazo1s | : 12 REVISAO X LOA
Receita™* FR 18 Revisdo (D) i
i I (c) . © £%
. ] (D/C-1)

IRRF 100 4.097 4.097

IPVA 100 2.873 2.779 (84} -3,3%
ITD 100 1.442 979 {463} -32,1%
ICMS 100 36.156 35.287 {869} -2,4%
Multas e Juros 100 654 654

Divida Ativa 100 423 266 {156} -37,0%
Receita Financeira 100 Q 8]

Restitui¢des 100 46 46

TOTAL 100 45.691 44.109 {1.581) -3,5%
Receita Financeira 101 37 37

Demais Transf. Unido 101 74 74

Multas e Juros 101 5 5

Indenizagdes e Restituicdes 101 67 67

Demais Receitas 101 148 148

Divida Ativa 101 11 11

TOTAL' 101 341 341

FEEF 102 221 369 149 67,3%
Multas e Juros 102 1 1

TOTAL 222 371 149 66,9%
Royalties 103 434 432 (2) -0,4%
Royalties 104 2.309 2.253 {56) -2, 4%
Royalties 231 12.061 11.365 {695} -5,8%
TOTAL 14.804 14.051 {753) -5,1%
Saldrio Educagdo 105 511 511

Outros 105 2 2

TOTAL 105 513 513

FPE 107 1.506 1.548 41 2,8%
1P 107 1.103 1.092 {11) -1,0%
Lei Kandir 107 34 84

Qutros 107 0 0

TOTAL 107 2.693 2.724 31 1,1%
Ressarcimento de Pessoal Cedido 120 24 24

Ressarcimento de Pessoal Cedido Intra 120 55 55

Total 120 79 79

FECP 122 5.049 4.489 (560) -11,1%
Multas e Juros 122 19 12

Divida Ativa 122 1 11

TOTAL 122 5.079 4.519 {560} -11,0%
CIDE 126 48 48

outros 126 1 1

TOTAL 126 49 49

Taxas 132 33 33

Multas e Juros 132 0 o]

TOTAL 132 33 33

Alienacgdes | 133 f 8] 0 I

Qutros 195 8 8 -

Qutros* 111 4.370 1.312 - 3.058 -70,0%
Total Geral [ [ 73.882 68.109 | (5.773)] -7,8%

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




PO |
IV — Cronograma de entrada de receitas'.

Segue abaixo a previsdo de realizacdo 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 ¢ Fonte de Recursos

Em mil RS
ORIGEM DA REGETA P CBIMESTRE | ZBIMESTRE | SBIMESTRE | SBIMESTRE | SRMESTRE | GBMESRE | TOWL
i RECEITA TRIUTARIA 0 GIBF6  THRMS ANBSB AU GRS TSOM Bk
(/N SN 3 TN SN 1 N N 1 1
m My MR TREB BSS MY B 45BN
m o X /Y Y A S 6
i RECEITA PATRIVONIAL 1 3 3 3 3 3 3 i
o B BK BE B B BE KW
(N N TN N < N 1 N B /K
. T 11 T 1 9. N S <K
105 mn ! n m i m 1606
10
111
1 15 159 1% 15 19 15 O
i R T A1 R A A - A5 T 1/ A V¥
16 RECEITA DESERVICOS m W 3 W 9 ) i 38
1% i i 0 0 il il 308
T TRNSERENASCORENTSS M| LB B LB 0B 0B DM B
3 TR T Y /A 11 I BRI
0] s M B B B &S LB
L1 N 1) 1% 198 B0%
19 OUTRASRECETASCORRENTES |10 38 3% %% X8 %%  ®% B
0] B4 BEE B B BG4 M
w4 a4 i um
il OPERACES DE CREDITO il LB 13048
B AMORTZACEO DEENPRESTINGS | 155
79 INTRAORCAMENTARIA OUTRAS CORRENTES| 101 i il il gl il il 308
m 9 8T T i UM
TotelFontes de Recursos do Tesouro DTRB| SS9 1SANT| (4] MISH|  BM%6|  GRIBM

* Apenas LGE 559400,

! Receita Bruta (Com FUNDEB)
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Tabela 5 — Indices Constitucionais

e -
DUCAGR0. [CF-at 2m 0SS | 10302107303
SAUDE EC29/2000- C141/201 SIMERI| AN
b UELBO0| LSRR
MUNICIIOS
FUNDE indsosl e do Ar, 60do ADCT RO | GABINM
Perdo Liquida 3.904.635.464 3.797.010.581
Retorno 2.735.160.771 2.616.119.683
FAPER lic- R 30032t 32 3308 w1844
CEart 63672- ei st 1.080/1586
FECAM 700096 576 66628
aterada p/ Lei Est. 4.143/2003 el
FSED -0y 134086 36 13458
ef st 4 962/2006- CE 122008
FEH ' ki1 kil
LT 50534692 15034 81
A Atldalcn e 0000 | SBIB| 310008
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V- Conclusio

A Nota em andlise tratou de avaliar a Receita do Tesouro Estadual vis-a-vis a
perspectiva econdmica bras leira, fluminense e internacional. Considera-se, ainda,
que sob a égide do princip:o da prudéncia nas proje¢des de receita e observacio
pormenorizada da arrecadagio, observou-se que receitas extraordinarias verificadas

ao longo do ano de 2018 ndc devem apresentar desempenho semelhante em 2019.

A arrecadac@o do ICMS, priacipal tributo do ERIJ, registrou um crescimento robusto
em 2018 na comparagdo com o ano anterior (+13%), proéximo ao verificado nos anos
de pico antes da crise iniciada em 2015. Em que pese a melhora de alguns
indicadores econdmicos no Estado, o grande incremento na arrecadacio desse
imposto estd relacionada a setores especificos, e acontecimentos extraordindrios e
ndo recorrentes, de grande peso na receita tributdria, tais como nos setores de Oleo e

Gas e de Energia Elétrica.

Cabe destacar, que no setores em tela, o aumento de investimentos de grande vulto
no setor de Petroleo anterior & fase de exploragdo, como as importagdes de cinco
plataformas; o pagamento de débitos tributarios (Refis); no setor de Energia Elétrica,
condigdes mais favoraveis estdo previstas para 2019 em relagio a redugdo dos custos
de energia, como o cdmbio e questdes hidrolégicas (chuvas), diminuindo os impactos

para as tarifas; e ainda, uma mudancga no calculo das bandeiras tarifarias

Ademais, no tocante ao terceiro setor ressalta-se a importancia da arrecadacio
relacionada a Telecomunicacdes, mudangas recentes e estruturais nos ultimos anos,
como a queda crescente no nimero de linhas fixas ¢ a utilizacio em massa de
diversos aplicativos nas linhes méveis que substituem as chamadas tradicionais estio

contribuindo, ano apds ano, para a queda de arrecadacio de ICMS no setor.

A projecdo de um decrescinento nominal de 2,0% (-R$ 718 milhdes) da receita de
ICMS para 2019, na comparagdo anual, ¢ resultado da acomodagéio da arrecadacdio
tributaria, apos a realizagio de receitas extraordinarias observadas ao longo do ano

de 2018. Cumpre ressaltar, que excluidas as receita ditas extraordinrias, a saber:
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REPETRO e REFIS, a receita de ICMS em 2018 alcancaria o montante R$ 34,7
bilhdes. Por conseguinte, a projecdo de R$ 35,7 bilhdes para 2019 representaria

crescimento de 2,9% frente 2 2018.

Em relacdo aos valores autcrizados na Lei de Orgamento Anual, esta Nota propde
ajuste da Receita por motives elucidados anteriormente e que afetam diretamente o
equilibrio orgamentério e financeiro e, por conseguinte orientam a adequagio e
gerenciamento ativo do orgamento, a fim de mitigar riscos e aperfeicoar o controle
estatal sobre as finangas es:aduais. Em linha com essa premissa, esta Revisdo da
Receita aponta, neste momento, para redugdo de R$ 5,773 bilhdes frente & LOA

autorizada para 2019,

Cabe registrar, que no bojo do Plano de Recuperagdo Fiscal — PRF — contempla-se
séric de medidas, que visam contribuir para majoragio das Receitas Estaduais e

adequagfio das Despesas de modo a alcancar o reequilibrio das contas publicas.

Vé-se, ainda, que iniciativas abordadas no Plano e que, eventualmente, nio estejam
alocadas nesta Nota nio significam o abandono dessas acdes, ao revés, continuam
orientar estudos e trabalhos da Secretaria no sentido de implementéa-las tio logo
possivel. Neste sentido, este Nota reserva-se a adequar a Receita no exercicio de
2019 conforme as expectativas desenhadas se apresentem como muito préximas a

ocorrerem.

Cumpre ressaltar, que, eventuais, alteragdes da conjuntura econémica ou fiscal, que
resultem em aumento ou diminui¢do da arrecada¢io podem ensejar novas revisdes no

decorrer do exercicio, de sorte a refletir de modo mais adequado o novo panorama da

Receita.

Por fim, mas ndo menos importante, destaca-se que a previsdo de Receita
apresentada nesta Nota orientara a elaboragdo das Metas Bimestrais de Arrecadacio
¢ o Cronograma de Desembolso, nos termos artigos 8° e 13 da Lei de

Responsabilidade Fiscal, que inclui, além das despesas financiadas com recursos do
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Tesouro aqui descritas, as despesas financiadas com recursos de outras fontes nao

administradas pelo Tesouro do Estado.

st el
Lﬂée&g&ﬂci’fido éﬁ ilva

Coordenadora de Projecdes e Acompanhamento de Metas Fiscais

{%\M

erintendente de Relagdes Federati
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Anexo 1 — Modelos de Previsio

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 estimagéo de todos os
conjuntos de tributos. O VAR é restrito as receitas que sofrem influéncia de varidveis
econdmicas, tais como vendas, PIB, salarios e etc. Apresentamos a seguir a
metodologia dos dois modelos.

SARIMA

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

Nestes modelos a finalidade ¢ encontrar uma equagdo que represente a série
temporal X, por meio de uma estrutura dependente dos seus valores passados, Xj....
, Xip € seus erros de previsdo um passo a frente, ey, ..., €.q, onde cada e.q, para todo
q<n, ¢ igual a X4 — XP,q , onde XP4 é a previsdo de X, utilizando informagcdes
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:

Xf = y;X;,...i T }/EX.EME +“'+}/;:X£wp +g§

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:

Xf - 85 - @] gfm! - ..”’”qugmff &, € ruido branco.

A conjun¢do dos dois componentes constréi o modelo ARMA (p,q):

2 , , . s o4 .
“ Uma série temporal € estaciondria quando ela se desenvolve aleatoriamente, no tempo, em torno de
uma média constante, refletindo alguma forma de equilibrio estavel.
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P e Py = O

Como pode ser visto na equagdo acima a parte auto regressiva esta na
esquerda e a média mével no lado direito da equagdo. De forma intuitiva, podemos
inferir, que no lado esquerdo, a subtragdo da varidvel no nivel (X,) de todo o efeito
passado resulta no lado direito, isto é, 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:

(I1=-pL—..—p,L”)x, =(1-e L~ =, Lh)E,

No caso de ndo estacionariedade devemos utilizar o modelo em diferencas. A
determinagdo de em quantas diferencas deve-se trabalhar ¢ o limite até que a série se
torne estaciondria. Quando dsterminado processo é ndo estaciondrio ¢ sua diferenca é
estaciondria ele ¢ denominado um processo integrado.

Um processo Xt € integrado de ordem d se a equagiio abaixo é estacionaria:

A'X, =(1-1)"X,

Um modelo ARIMA(p,d,q) para determinada série de tempo X, é um modelo
no qual X, ¢ integravel de ordem d. A série estacionaria (1-L)d X, é entio modelada
por um processo ARMA(p,q, e toma a seguinte forma:

(I=pL=cmp, LU= 1) 5, = (1=t L~ .- L')e, ARMA(pd) ,’

Para inclusio dos componentes sazonais basta extrair os efeitos esperados da
mesma forma que a utilizagzo 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 é a ordem das diferencas sazonais e
Q ¢ a ordem da média movel sazonal. Um modelo ARIMA(P,D,Q)s ¢ dado por:
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(1= BL == B, L)1~ L) x, = (1= ¢ L° == 4,1%)e,

Devido as propriedades das séries de tempo, que apresentam tendéncia,
sazonalidade e movimentos ciclicos, ¢ desejavel se combinar o modelo ARIMA
tradicional com o modelo SARIMA puro, obtendo-se entio o modelo ARIMA
(p,d,q9) x SARIMA(P,D,Q)s, isto ¢, constréi-se o modelo ARIMA com AR(p),
MA(q) ¢ 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
¥

(lwpllm“*mpﬁ[f{)}(‘{”ﬁilé "'““",5;3[/#5)0“’“L)#(imLS)nxf

=(l-o -, L)1-L° -~ 4,L9)e,

/ £

Componente Sazonal na média Madvel

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

VAR

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

z, =0y = by, + Vs Yty 202 TE,,
Vi =b6 =0z, + 11V, + Yz + E it

Onde: &y € &5 sdo distirbios ruidos brancos.

Podemos adicionar quaisquer instrumentos ja vélidos nas regressdes simples
do MQO: varidveis exdgenas ao modelo que afetem tanto Z; quanto Y,; dummies
para efeitos sazonais; dummiss para outliers,etc.
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Para avaliacdo da relagdo entre as variaveis pode-se plotar o grafico de
impulso resposta (como uma variavel reage a um impulso nela mesmo ou em outra).
Abaixo exemplificamos a sua forma:
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120,000,000 4
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