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Governo do Estado do Rio de Janeiro
Secretaria de Estado de Fazenda

Subsecretaria de Fazenda de Politica Fiscal

NOTA TECNICA SEFAZ/SUBPOF N° 60/2021

Assunto: Projecio das Receitas Piiblicas para o Cenario Base do NRRF do Estado do Rio de Janeiro - Atualizagio das projecdes de Receita
e cumprimento das solicitacdes de ajustes realizadas pela STN

Rio de Janeiro, 25 de outubro de 2021
1) INTRODUCAO

Esta Nota Técnica substitui a NOTA TECNICA SEFAZ/SUBPOF N° 41/2021, com atualizagdes dos valores realizados de receita em 2021 — de
janeiro a setembro, novas previsdes para os meses subsequentes (outubro a dezembro) de acordo com a 6* Revisdo de Receita, além de algumas modificagdes
sugeridas pela STN, conforme ‘ANEXO — Apontamento das areas técnicas da STN’ e ‘PARECER SEI N° 15148/2021/ME’, que analisou a entrega do Cenario
Base inicial efetuada pelo ERJ. As principais mudangas estdo na Se¢do 5 desta Nota, e os resultados atualizados estdo nas Segdes posteriores.

O Estado do Rio de Janeiro aderiu ao Novo Regime de Recuperagao Fiscal (NRRF) em 04 de junho de 2021. O NRRF ¢ instituido pelo Decreto n°®
10.681, de 20 de abril de 2021 e estabelece em seu artigo quinto (Art. 5°) que o Plano de Recuperagio Fiscal devera ser composto de seis se¢des[1]. A segunda
secdo estabelece que deve ser protocolado projegdes financeiras para o exercicio corrente ¢ para os exercicios subsequentes sobre as finangas do Estado. Neste
sentido, esta Nota Técnica tem como objetivo construir o Cenario Base das Receitas Publicas que irdo compor o (Novo) Regime de Recuperagio Fiscal.

Para tanto este documento além desta introducao esta subdividido da seguinte forma: a segdo 2 ird tratar do historico recente das principais receitas
tributérias; a secdo 3 trata da metodologia empregada nas estimativas realizadas para os valores das receitas tributdrias; a secdo 4 mostra os resultados das
estimativas das principais receitas tributarias, além da comparagio com os resultados obtidos com a utilizagdo dos pardmetros propostos pela STN; a se¢do 5 traz
as atualiza¢des feitas no registro das receitas, inclusive nas Participagdes Governamentais; a se¢do 6 trata da conversao dos resultados verificados na se¢ao 4 em
valores nominais para a constru¢do do cenario base atualizado; a se¢do 7 traz as novas estimativas para as outras receitas publicas (ndo tributarias), e as exce¢des
aos parametros indicados pela STN; a se¢do 8 coloca algumas divergéncias no registro, no cendrio base, de algumas receitas em relagdo ao solicitado pela STN
entre 2018 ¢ 2020; a se¢do 9 mostra o impacto da variagdo do emprego formal no ERJ sobre a (variagdo da) arrecadagdo de ICMS e; por fim, a se¢do 10 conclui a
Nota Técnica.

2) TRAJETORIA RECENTE DAS PRINCIPAIS RECEITAS TRIBUTARIAS (ICMS, IPVA, ITCD E IRRF)

O periodo compreendido entre 2018 e 2020 foi marcado por um avango muito restrito das receitas tributarias no ERJ, com destaque para o ano de
2020 - fortemente afetado pela pandemia, expondo a atual dependéncia de recursos extraordinarios, como os relativos aos TACT’s, REPETRO e REFIS. As
entradas desses recursos superaram R$ 4,5 bilhdes entre 2018 ¢ 2020[2], como consta na nota técnica sobre o diagnostico fiscal do Estado do Rio de Janeiro[3].

Sem os ingressos das receitas extraordinarias, as receitas tributarias cresceriam apenas 2,0% entre 2018 e 2020. Isto revela que as receitas
tributérias apresentaram um crescimento nominal médio de 1,0% no periodo, evidenciando que apds o ano de 2013 (maior valor verificado na série historica) o
estado do Rio de Janeiro vem encontrando dificuldades em aumentar suas receitas. Como apontado pela nota técnica do diagndstico fiscal do ERIJ, apesar do
estado ter realizado esforgos para reducdo de despesa, as receitas ndo cresceram da forma esperada. A Tabela 1 apresenta um resumo esquematico das receitas
tributarias desagregadas por tributo, incluindo todos os ingressos extraordinarios ocorridos no periodo de 2018 a 2020.

Tabela 1: Evolugdo das Receitas Tributarias — R$ milhdes

Var.% Var. % -
2018 19 2020 2019/2018 2020/2019 Média
Receitas Tributarias 53.270,00 52.651,70 54.125,86 -12% 2,8% 0,8%
IChS 4238758 4151900 4358274  -2,0% 5, (B4 1,5%
1PVA 3.080,03 3.129.24 2.980,45 16% -4.4% -1,4%
Tco 112304 1.046,82 113486  -6,9% 8,45 0,8%
IRRF 3.502,68 4.081,02 4.061,78 4,6% -0.5% 2,0%
Outros Receitos Tributdrios 277577 2.875,61 2.356,03 3.6% -18,13%5 -7,2%

Fonte: Siafe-Rio.

A Tabela 2 apresenta a importancia relativa de cada tributo, bem como, das outras receitas tributarias no total da arrecadagao tributaria do estado do
Rio de Janeiro no periodo compreendido entre 2018 e 2020. Como pode ser observado, as participagdes de cada tributo se mantiveram constantes ao longo do
periodo. Contudo, cabe destacar que as receitas tributarias do estado do Rio de Janeiro s@o altamente dependentes do ICMS[4], visto que entre os anos de 2018 e
2020, o tributo representou cerca de 80% da receita total. Neste sentido, é possivel concluir que uma recuperagio da receita estadual, aos niveis de 2013, passa por
uma politica de adensamento produtivo com superagdo da estrutura oca[5] e, consequentemente, recuperagio da atividade economica e do emprego, com impactos
diretos e indiretos sobre a arrecadagdo de ICMS, como sera detalhado na segdo 8.

Tabela 2: Representatividade de cada tributo sobre o total — 2018 a 2020

ps://sei.fazenda.rj.gov.br/sei/controlador.php?acao=documento_imprimir_web&acao_origem=arvore_visualizar&id_documento=26748882&inf...
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2018 2019 2020

Receitas Tributarias 100% 100% 100%

ICMS 80% 79% 81%
IPVA 6% 6% 6%
ITCD 2% 2% 2%
IRRF 7% 2% 2%
Outras Receitas Tributdrias 5% 5% 4%

Fonte: Siafe-Rio.

3) ESTRATEGIA METODOLOGICA ADOTADA NA PREVISAO DAS RECEITAS TRIBUTARIAS

Uma ampla variedade de metodologias e modelos de previsdo sdo encontrados na literatura especializada, podendo citar: i) regressdo multipla; ii)
amortecimento exponencial; iii) filtro de Kalman; iv) séries temporais; v) logica fuzzy; vi) redes neurais, vii) sistemas inteligentes e de aprendizado entre outros.
Apesar da variedade de métodos de previsdo, os métodos de séries temporais ¢ a abordagem mais difundida para realizar previsdes acuradas (menores erros de
previsdo) (Cabral, 2017).

Uma série temporal univariada pode ser definida como uma variavel ordenada temporalmente contendo N observagdes autocorrelacionadas e que
possuam tendéncia e/ou variagdo sazonal. O método realiza a previsdo com base na informagdo passada e atual e, para tanto, os dados devem seguir um padrido
estacionario[6]. A ideia por tras deste procedimento recai sobre a hipotese de que as informagdes da variavel aleatoria Y no instante 7 e ¢ — n, com n variando de |
até N, contenha informagdes necessarias para que seja determinado Y no instante ¢ + 4, onde /4 pode variar de 1 a H.

Diante do exposto, esta nota técnica utilizara como método de previsdo os modelos de séries temporais propostos por Box e Jenkins (1976). Essa
abordagem tem sido amplamente utilizada na literatura por causa da simplicidade de estimagéo, interpretacdo dos pardmetros e sua performance preditiva (Cabral,
2017). A maioria das séries de tempo podem ser descritas como um modelo auto regressivo e de média movel (ARMA) (HAMILTON, 1994; ENDERS, 2010). A
série temporal estacionaria Y; segue um ARMA(p, g) se:

Y- 01 Yeq - -0 Yep =& 0 gt 405 g (1)

Onde Y, ¢ uma série temporal; & ¢ um ruido branco. A Equagéo (1) pode ser representada por um polindmio auto regressivo, (1 - ¢; L - ¢, L2 .-

dp LP) ¢ um polinémio de média mével, (1+6; L+0, L2+ .+ 0q L9), em que L € um operador de defasagem. Esses polindmios também podem ser representados
por &(L) e 6(L), respectivamente.

Caso as séries sejam estacionarias em diferengas, o modelo auto regressivo integrado de média movel (ARIMA) ¢ implementado. A série Y, ¢ dita
seguir um ARIMA(p,d,q) se:

ARIMA(p,d,q): (L) [(1-L)] ¢Yi=0(L)e (2)

Onde d é o désimo operador de diferenca. Os parametros do modelo ARIMA podem ser estimados por meio do estimador de minimos quadrados
ordinarios (OLS).

O processo de especificagdo, estimagdo dos parametros e previsio por meio dos modelos propostos por Box e Jenkins (1976) pode ser
implementado em quatro passos, como segue:

i. Verificagdo da estacionariedade da série: para tanto o teste de raiz unitaria proposto por Dickey e Fuller (1981) e conhecido na literatura por Dickey-Fuller
aumentado (ADF), sera utilizado. A hipdtese nula do teste ADF é que existe raiz unitaria na série analisada. Caso a hipotese nula néo seja rejeitada, deve-se
realizar o procedimento de diferenciagdo na série até que a mesma se torne estaciondria, indicando para um modelo integrado de ordem (d);

i. Especificagdo do modelo: pelo modelo estimado estar baseado na analise do dominio do tempo, ordem das defasagens dos polindmios auto regressivos e de
média movel (p,q) sera realizada por meio da analise das fungdes de autocorrelagdo e autocorrelagdo parcial. Este procedimento garante a parcimonia do
modelo.

. Escolha e validagdo do modelo: a escolha do modelo apropriado levara em consideragdo a analise do diagnostico dos residuos (auséncia de autocorrelagido
serial, homocedasticidade e normalidade), os critérios de informagdo (AIC e BIC), parcimoénia e qualidade da capacidade preditiva do modelo (MAPE de
previsdo). O mean absolute percentage of error (MAPE) ¢ a medida de acuracia de previsdo mais amplamente utilizada na literatura e pode ser computado
como segue:

—
=

ii

MAPE = (ﬁzﬂ%“ +100 (3}

iv. Previsdo out-of-sample: Apos realizado e validado os trés passos anteriores, o0 modelo escolhido pode ser utilizado para previsao out-of-sample. De modo a
avaliar a qualidade da previsdo do modelo que se mostrou mais apropriado seguindo os passos descritos anteriormente, a lltima observagao disponivel, ano de
2020, foi reservada para avaliar a capacidade preditiva por meio do MAPE de previsdo. Caso o modelo estimado obtenha um MAPE inferior a 13%, o mesmo
¢ entendido como satisfatorio pela equipe redatora desta nota. Contudo, a arrecadag@o fluminense no ano de 2021 vem surpreendendo e apresentando grande
recuperacdo, diante disso, a qualidade da previsdo dos modelos propostos, além de ser testada pelo MAPE de previsdo, também sera avaliada pelo seguinte
teste de robustez: de posse da previsdo anual para o ano de 2021, a mesma foi transformada para a periodicidade mensal por meio das médias mensais de
arrecadacdo de anos anteriores e comparadas com as receitas mensais realizadas de janeiro a junho de 2021. Apds a realizagdo destes dois procedimentos, os
modelos propostos ainda foram avaliados por meio de uma analise qualitativa e se mostraram robustos e satisfatorios para realizar as previsdes que irdo
compor o cenario base do NRRF.

4) Resultados Encontrados para as Receitas Tributarias e Comparativo com Previsdes de acordo com os Parametros da STN

Esta secdo tem como objetivo descrever os resultados dos modelos estimados para ICMS, IPVA, ITCD e IRRF, bem como, apresentar suas
respectivas previsdes para um horizonte de previsdo de 10 anos (2021 a 2030). Contudo, antes de apresentar e discutir os resultados encontrados, vale a pena tecer
alguns comentarios em relagdo a base de dados utilizada.
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A base de dados inicialmente de posse para construir o cendrio base era composta por informagdes mensais para cada tributo compreendendo o
periodo entre janeiro de 2007 a junho de 2021, totalizando 174 observagdes. Apesar de 174 observagdes ser um N satisfatorio para empreender analise de previsdo
por meio do método de Box-Jenkins, o NRRF requer previsdes para um horizonte de previsdo de 9 anos a frente. Neste sentido, em um modelo mensal, teria que
realizar previsdo para um horizonte de 108 passos a frente, o que inviabilizaria a previsdo visto que a mesma convergiria para a média. Diante deste problema, a
solugao encontrada foi utilizar os dados anuais de 2007 a 2020, totalizando 14 observagdes. Contudo, apesar desta solugdo reduzir o horizonte de previsdo para 10
passos a frente, existe o problema de a amostra ser pequena ¢ o modelo de regressdo ndo garantir algumas premissas e, por conseguinte, poder apresentar
resultados ineficientes e inconsistentes. Para contornar o problema do tamanho da amostra, foi utilizado o método de reamostragem por simulagdo de Monte
Carlo. Este método foi utilizado com o objetivo de aumentar o processo gerador das receitas analisadas de modo que a amostra utilizada seja adequada e robusta
para empreender as previsdes de receitas necessarias para compor o NRRF.

De forma resumida, o método de Monte Carlo proposto inicialmente por Von Neunann e Ulan (1940) trata uma amostra observada (2007 a 2020)
como uma populagdo finita e amostras aleatorias podem ser geradas dela para estimar caracteristicas populacionais. A distribui¢do da populacdo finita
representada pela amostra pode ser considerada como uma pseudo-populagdo com caracteristicas semelhantes a da populagdo verdadeira o que permite gerar
amostras maiores com caracteristica semelhante a da populagdo amostrada. Como o objetivo do exercicio foi aumentar a série para periodos anteriores aos dados
observados, a simulagdo foi realizada utilizando como pseudo-populagio as observagdes referentes aos anos de 2007 a 2012 como intervalo. Para tanto, utilizando
a fungdo densidade de probabilidade ¢ a fung¢do de probabilidade cumulativa foi possivel por meio de reamostragem encontrar niimeros aleatoérios com
caracteristicas similares a pseudo-populagdo para compor a série utilizada na estimagdo dos modelos de previsdo de receitas. A formalizagdo da simulagdo pode

ser entendida como gerar uma amostra Y= (Y;",...,Y," ) por meio de amostragem com reposi¢do por meio do intervalo da pseudo-populagio Ypq7.---,Y2012-
Por meio da aplicagdo deste procedimento a base final utilizada possui 35 observagdes (N=35).

De posse das séries para ICMS, IPVA, ITCD e IRRF os procedimentos descritos na segdo de estratégia metodologica podem ser adotados. O processo gerador de
todos os tributos ndo se mostrou estacionario em nivel necessitando de uma diferencia¢do. Dessa forma, todos os modelos estimados sdo integrados de ordem 1
(d=1);. De modo a definir, de forma parcimoniosa, a ordem das defasagens dos polindmios auto regressivos ¢ de média movel (p,q), uma analise das fung¢des de
autocorrelagdo e autocorrelagdo parcial foi realizada[7]. Buscando verificar se os modelos estimados atendem as premissas do modelo Box-Jenkins e a qualidade de
ajustamento e previsao dos mesmos, uma série de modelos foi estimada e avaliada. Apos este teste de robustez, foi possivel concluir que ICMS, IPVA e ITCD
podem ser modeladas por um modelo autoregressivo de ordem 1 (ARIMA (1,1,0)). Ja o IRRF as fungdes de autocorrelagdo e autocorrelagdo parcial evidenciaram
que além de incluir um fator autorregressivo, o modelo estimado deve ter um parametro de média moével, caracterizando um ARIMA(1,1,1). Os resultados dos
melhores modelos estimados sdo apresentados na Tabela 3.

Tabela 3: Resultados dos modelos com melhor ajustamento e capacidade preditiva.

. Modelos
Coeficientes ICMS IPVA ITCD IRRF
Constante 652000000%* 47794417 40815527 80515542
(305000000) (39786037) (77476365) (115000000)

AR(1) -0,508%* -0,407** 0,610%=* 0,894%**
(0,125) (0,162) {0,208) (0,283)

MA(1) - - - -0,795

(0,348)

Qualidade do modelo

AIC 46,53 42,07 35,74 41,42

BIC 46,62 42,16 39,97 41,56

MAPE 8,98 12,61 5,28 7,19

Diagnaéstico dos residuos

Autocorrelacdo serial Ausente Ausente Ausente Ausente

Hetg rocedasticidade (teste de 0,827 0,243 0,563 0,120

White)

ll;l:rr;?alldade (teste de Jarque- 0,09 0,583 0,236 0,264

Fonte: Elaboragdo propria.
Notas: “Erros padrio entre parénteses.
“*p<0,01; *'p<0,05; p*<0,10

Apos descri¢do da metodologia de construgdo da base de dados e apresentados os modelos estimados e validados, torna-se possivel realizar as
previsdes de receitas necessarias para compor o NRRF e compara-las com as receitas previstas pelo modelo disponibilizado pela STN. Este exercicio tem como
objetivo demonstrar que as previsdes realizadas pelo modelo da STN para ICMS e IPVA sdo otimistas para a realidade econdmica do estado do Rio de Janeiro. Os
resultados do modelo para cada receita serdo discutidos de forma pormenorizada a seguir.

4.1) ICMS|[8]

Como descrito anteriormente, o ICMS representa cerca de 80% das receitas tributarias do estado do Rio de Janeiro. Neste sentido, previsdes
assertivas e realistas deste tributo sdo essenciais para a capacidade de planejamento e execugdo das a¢des de governo.

Diante do exposto, as previsdes para a arrecada¢do de ICMS foram realizadas a partir do modelo descrito na se¢do anterior. Cabe ressaltar que as
previsdes desse tributo ndo consideraram as receitas extraordinarias[9], visto que as mesmas nio sdo de carater permanente e, portanto, poderiam superestimar as
previsdes realizadas. A Tabela 4 apresenta a variagdo anual real do ICMS previsto para um horizonte de previsao de 10 passos a frente (2030).

Tabela 4: Variagéo real anual projetada para o ICMS

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2007 2028 2029 2030 20
M3 196 14%  18%  LBW  15% 14 14%  14% L4 14% 14

" atra polac 3a 203 resultadas do madedo

Como ¢ possivel verificar por meio da Tabela 4, as previsdes realizadas representam bem a trajetoria de crescimento do ICMS dos ultimos anos. De
modo a exemplificar a qualidade da capacidade preditiva do modelo, o Gréfico 1 plota a série historica da arrecadacdo real de ICMS entre os anos de 2007 e 2020,
bem como a previsdo realizada até 2030.

https://sei.fazenda.rj.gov.br/sei/controlador.php?acao=documento_imprimir_web&acao_origem=arvore_visualizar&id_documento=26748882&inf...
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Grafico 1: Série historica da arrecadagio real de ICMS e resultados do modelo proposto
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Por meio do Grafico 1 € possivel observar dois momentos distintos no periodo compreendido entre 2007 e 2020. Primeiro, um crescimento
acelerado na arrecadagdo até 2013. A partir de 2014 arrecadacao real de ICMS cai, apresentando um pequeno solugo em 2018, sem alcangar taxas de crescimento
como verificada no periodo anterior, logo, sem expectativa de recuperagéo ao nivel de 2013. Entendemos que a queda de arrecadagdo do ICMS néo se restringe
apenas um componente ciclico que reflete o atual comportamento de atividade econdmica nacional e regional. Analisando esta queda de forma pormenorizada, é
possivel apontar para fatores estruturais que afetam o crescimento da arrecadagdo, como ¢ o caso das atividades da Industria de Transformagdo e
Telecomunicagdes, que possuem grande peso na arrecadagdo do ICMS e que ndo apresentam sinais de retomada. Em relagdo ao setor da Industria de
Transformagdo, o diagnoéstico fiscal evidenciou o processo de desindustrializagdo vivido pelo estado. Ja o segmento de Telecomunicagdes enfrenta uma crise
muito em fun¢do do surgimento dos servigos digitais, em detrimento dos servigos tradicionais, tais como os servigos de telefonia fixa, telefonia movel e tv a cabo.

No que se refere as previsdes, o modelo mostrou que ha uma tendéncia de crescimento do tributo ao longo do tempo, mas sem alcangar o patamar
registrado em 2013 devido a crise estrutural enfrentada atualmente no tecido econémico do estado.

O Grafico 2 mostra a evolugdo da arrecadacéo real média do ICMS entre 2007 e 2020, bem como as projecdes referentes ao modelo proposto nesta
nota, e a previsdo com base no modelo utilizando os pardmetros disponibilizados pela STN.

Grafico 2: Média da arrecadagdo real historica e Modelo proposto X Modelo STN de previsdo
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As previsdes realizadas pelo modelo proposto nesta nota para a arrecadagdo de ICMS podem ser consideradas consistentes e realistas, visto que o
mesmo segue a tendéncia da média historica de arrecadagdo do tributo. Ja a projecao realizada utilizando os parametros disponibilizados pela STN apresentam
uma quebra estrutural ja a partir de 2021, se mostrando menos factiveis para a situacdo fluminense. Caso esta previsdo seja utilizada no cenario base, pode levar a
um aumento de expectativa em relagdo a arrecadagdo, induzindo a um planejamento equivocado, sendo necessario implementar medidas compensatorias que
poderdo comprometer o plano de recuperagdo fiscal no médio prazo. Nao se pode desconsiderar que a constru¢do de um cendrio de expectativas mais favoraveis
exige um consenso sobre o plano de recuperagio fiscal para criar condigdes suficientes para se dar prioridade a uma mudanga estrutural positiva na base
produtiva.

4.2) IPVA

O IPVA representa 6% da arrecadagéo tributaria do estado nos ultimos anos. Com o objetivo do compor o cenario base do NRRF, as previsdes para
o IPVA foram realizadas de forma analoga ao descrito anteriormente para o ICMS. A Tabela 5 apresenta a variagdo anual real do IPVA previsto, por meio do
modelo proposto para esta nota, para um horizonte de previsdo de 10 passos a frente.

Tabela 5: Variacao real anual projetada para o IPVA

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 201
IPVA 4,1% 0% 19% 145 16% 1,5% 1,5% 1,5% 145 14%  18%

* Extra palac2a 203 resultadas da madedo

De acordo com a previsdo realizada, espera-se que no corrente ano haja um crescimento deste tributo da ordem de 4,1% em comparagéo com 2020.
Ap6s este periodo, estima-se um crescimento médio real na ordem de cerca 1,4%.

Seguindo a mesma estrutura analitica adotada para ICMS, os Graficos 3 e 4 mostram a evolugdo da série historica (real e real média), e as
comparagdes com as projecdes realizadas utilizando-se os pardmetros da STN, respectivamente.
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Grafico 3: Série historica da arrecadagio real de IPVA e resultados do modelo proposto
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Por meio da analise do Grafico 3 ¢ possivel observar que o IPVA possui momentos ciclicos de crescimento e redugdo no periodo compreendido
entre 2007 e 2020 tendo 2016 como a maior arrecadag@o da série historica. Ainda por meio do Grafico 3, ¢ esperada ao final do NRRF uma recuperagao da
arrecadagao do IPVA a niveis proximos a de 2016.

Grafico 4: Média da arrecadag@o real historica e modelos proposto e STN de previsdo
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De forma semelhante ao ocorrido com as proje¢des para o ICMS, a comparagao entre as previsdes para o IPVA realizadas pelo modelo proposto
pela nota e utilizando os parametros disponibilizados pela STN se mostraram diferentes.

4.3) ITCD

Este € o tributo com menor participagdo na receita tributaria do estado do Rio de Janeiro, representado 2% da arrecadagio total no periodo entre
2018 e 2020. Assim como os demais tributos, as previsdes foram realizadas com base no modelo apresentado na Tabela 3. A varia¢do anual real do ITCD previsto,
por meio do modelo proposto para esta nota, para um horizonte de previsdo de 10 passos a frente (2030) ¢ apresentada na Tabela 6.

Tabela 6: Variagao real anual projetada para o ITCD

2021 2022 2022 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 201
Imco 3,8% 3,5% 345 3,2% 3,1% 3,0% 3,0% 2,9% 2,8% L7% L7

" £atra palagda 205 resultadas da madelo

Como pode ser observado na Tabela 6, 0 modelo esta projetando um crescimento médio de cerca de 3,02% no periodo compreendido entre 2021 e
2031. O Gréfico 5 mostra que apds queda abrupta do ITCD apds 2016, o mesmo vem se recuperando. Por meio do modelo proposto, espera-se que em 2030 o
ITCD alcance niveis proximos ao de 2016.

Grafico 5: Série historica da arrecadagio real de ITCD e resultados do modelo proposto

https://sei.fazenda.rj.gov.br/sei/controlador.php?acao=documento_imprimir_web&acao_origem=arvore_visualizar&id_documento=26748882&inf... 5/14
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Quando realizado o exercicio de comparagdo entre a projecdes de arrecadagdo de ITCD por meio do modelo proposto nesta nota com projegdes
realizadas utilizando-se os parametros da STN, observa-se resultados bastante similares. Este resultado pode ser visualizado por intermédio do Grafico 6.

Grafico 6: Média da arrecadag@o real historica e modelos proposto e STN de previsdo
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4.4) IRRF

Em 2020, o IRRF representou 8% das receitas tributrias se despontando como o segundo tributo mais importante para a arrecadacao do estado do
Rio de Janeiro. Com o objetivo de realizar as previsdes que compordo o cenario base do NRRF, foram realizadas previsdes para o IRRF por meio do método de
Box-Jenkins (ver Tabela 3). Os resultados de variagao real anual projetada para o IRRF para 2031 estdo dispostas na Tabela 7.

Tabela 7: Variagdo real anual projetada para o IRRF

021 202 2013 20 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031
IRRF 3,26 3.0% 28 LN 5% 246 23% 1% 2% 0% 2,0%

" Eatra palag3a 205 resultadas do madelo

Grafico 7: Série historica da arrecadagdo real de IRRF e resultados do modelo proposto
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Assim como para o ITCD, a média da arrecadagdo real prevista pelo modelo proposto e pelo modelo utilizando os pardmetros da STN apresentam
comportamento similar. Cabe ressaltar que ambas as previsdes estdo proximas do comportamento historico para a arrecadagdo deste tributo. Os resultados podem
ser observados por intermédio do Grafico 8.

6/14
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Grafico 8: Média da arrecadag@o real historica e modelos proposto e STN de previsdo
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5) A ATUALIZACAO DO CENARIO BASE - MUDANCA DOS VALORES PREVISTOS PARA 2021 (6" REVISAO DE RECEITA) E ALTERACOES
NOS REGISTROS DE ACORDO COM AS SOLICITACOES DA STN

Nota Técnica SEFAZ/SUBPOF N° 41/2021 considerou para o ano de 2021 os valores realizados para cada natureza de receita até julho, e no
restante do ano (agosto a dezembro) foram considerados os valores estimados pela 5* Revisdo de Receita — para a fonte Tesouro — e estimativas dos demais Orgaos
para as demais fontes de receita.

A presente Nota esta considerando as receitas realizadas até setembro, e de outubro de 2021 em diante foram considerados os valores que constam
na 6" Revisdo de Receita no registro das receitas do Tesouro, e demais fontes estimativas atualizadas dos demais Orgdos.

E ainda, houve algumas mudangas no registro de algumas receitas em relagdo ao Cendario Base anterior — considerando-se as solicitagdes da STN
conforme ‘ANEXO — Apontamento das areas técnicas da STN’ ¢ ‘PARECER SEI N° 15148/2021/ME’, que analisou a entrega do Cenario Base inicial efetuada
pelo ERJ.

Foram consideradas as seguintes mudangas: a unificagdo do IPCA utilizado para as estimativas das receitas tributarias e ndo tributarias em torno
dos valores anuais disponibilizados pela STN para este indice; o registro dos valores brutos de FPE e IPI — Exportagdo para 2021 e 2022 com as ultimas
estimativas de repasse ao ERJ realizadas pela STN e disponibilizadas em seu sitio; a inclusdo dos recursos referentes a LC n° 176/2020, anteriormente registrados
em ‘Outras Transferéncias Correntes’, na conta ‘Transferéncias Lei Kandir (LC n® 87/1996)’ com valores fixos até 2030 (R$ 87,98 milhdes) e a respectiva
dedugdo em ‘Outras Receitas Correntes’; valores atualizados para o IOF — Ouro em linha com a receita realizada em 2021.

5.1) A atualizacdo das Participacdes Governamentais

Na projecao das receitas de royalties e participagdes especiais elaborada para o cenario base do Plano de Recuperagdo Fiscal para o ano de 2021
encaminhada por meio da NT SEFAZ/SUPOF n° 40/2021, tomou-se por base a 5% revisdo de receita, a mais atualizada a época, com parametros atualizados até o
més de agosto.

O mercado de petrdleo nos anos de 2020 e 2021 foi marcado por dois grandes momentos em relagéo a oscilagdo do prego do barril do petroleo do
tipo Brent. O primeiro ainda relacionado com a queda do prego do barril que ocorreu no inicio de 2020 em decorréncia da crise sanitaria mundial causada pela
Covid-19, que teve em 2020 seu prego médio de US$ 41,75, ¢ um segundo momento pela recuperagdo acentuada do preco deste hidrocarboneto nas bolsas de
valores onde sdo comercializadas estas mercadorias chegando ao prego médio no ano de 2021 de US$67,69, apresentando uma variagdo de 62% entre um ano e
outro, conforme dados da ANP.

Como as participagdes governamentais de royalties e participagdes especiais tem no prego do barril do petréleo um dos fatores que determina o
montante de recursos que serdo recebidos com esta compensagao financeira, oscilagdes deste parametro modificam o cenario de recebimento no ano 2021. Por
conta do comportamento desta variavel ao longo de 2021 e mais especificamente nos ultimos dois meses cujo valor vem se mantendo entre US$70 e US$80, se
faz necessaria a atualizagdo da projegdo das receitas de royalties e participagdes especiais pelo estado do Rio de Janeiro no ano corrente.

A atualizagdo das projecdes apresentada tomou por base a previsdo mais recente do preco do barril do tipo Brent divulgado pela U.S. Energy
Information Administration — EIA em 7 de outubro nas suas proje¢des de longo prazo, que passou para uma projecdo de US$71,38 ¢ US$71,91 para os anos de
2021 e 2022 respectivamente.

Porém, para fins de célculo de receita nds utilizamos os pardmetros de dois meses anteriores e no ano de 2021 utilizamos o periodo de nov/2020 a
out/2021. Portanto, com o aumento da projecéo da EIA para o ano corrente, o valor do Brent utilizado nas projegdes do ano de 2021 passou para US$65,24.

Assim, para o ano de 2021 espera-se uma arrecadagio total de R$18,5 bilhdes, considerando o Brent ja atualizado ¢ para 2022 a nova projegéo
ficou em R$ 22,7 bilhdes. Para os anos futuros, considerando a alta volatilidade do prego do barril, optou-se por manter a previsdo do final do més de agosto mais
conservadora, com brent a US$66,64, bem proximo a apresentada pela NT SEFAZ/SUBPOF n° 40, cujo brent utilizado a época foi US$66,04.

6) A CONSTRUCAO DO CENARIO BASE EM VALORES NOMINAIS

Apos a verificagdo e analise dos resultados encontrados nas previsdes do modelo proposto neste trabalho, esta se¢do explicitara os procedimentos
adotados para computar os resultados nominais de cada tributo até o ano de 2030.

De modo a facilitar o entendimento do leitor, a corrente secdo sera dividida em trés subse¢des: uma sobre as grandes receitas tributarias (ICMS,
IPVA, ITCD e IRRF); outra sobre as ‘Outras Receitas Tributarias’, formadas por uma série de Taxas, que foi estimada com base nos parametros disponibilizados
pela STN; e a terceira com os valores encontrados apos a aplicagdo de cada fator calculado.

6.1) A Conversao do ICMS, IPVA, ITCD e IRRF

As previsdes realizadas pelo modelo proposto geraram resultados em valores reais, isto ¢, ja deduzidos os efeitos dos precos no tempo. Assim, foi
feita uma conversdo com base em estimativas de mercado pera o IPCA anual — disponibilizadas pela STN — cujo fator encontrado em cada ano foi multiplicado
pela variagdo real correspondente a cada tributo, como se segue:

714
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Tabela 8: Fator utilizado em cada tributo para conversdo em valores nominais

2021 2002 023 024 025 2006 2007 2028 pir] 280

1cMs 1.%% 14% 16% 1,5% 15% 144 14% 14% 14% 1.4%
1PVA 4,1% 0,6% 19% 14% 168% 1,5% 15% 15% 14% 1.4%
1TCD 3,6% 3,5% 3.4% 3.2% 313 3,0% 3,0% 29% 28% 2,74
IRRF 3,2% 3,0% 28% 6% 5% 2,4% 2,3% 22% 21% 2,08

IPCA 59%  35% 33%  30% 308 3,0% 3,0% 30% 30%  3,08%

Fator IPCA* 1,059 1035 1,083 1,080 1030 1030 1030 1,030 1,030 1,030
' Disponibilizadopela STH.
F{L+Var % IPCA).

Fator utilizado® 201 2002 023 24 025 2006 2007 2028 2029 2180
1EMS - 1,004 10490 1,0450 10454 10449 10448 1,045 11,0443 10441
1PVA - 1,0417  1,0626 10443 10463 10452 10453 11,0450 L0448 10446
1TCD - 1,070 1,0671 10634 10624 1,0614 10608 1,056 L0588 10580
IRRF - 1,0658 1,0614 10573 10559 10547 10536 1,0527 10518 10510

Firtor 1A Berletim Facus multiplicnde por (1 +var. 5% real ] por eoda tributs, por ans.

oy evisdio para oano de 2021 foi realimda & parte, com nave meses de receitas rali sadas mo Siafee previsies para o restante com basena 62 Revisio deReceita

E importante registrar, para o ano de 2021, que as previsoes dos grandes tributos foram realizadas a parte, com base nos proprios valores realizados
entre janeiro e setembro de cada um deles, além das previsdes para os demais meses de acordo com a 6* Revisdo de Receita. Para o ano de 2022 em diante foram
utilizados os fatores calculados acima para cada tributo.

6.2) A Conversio das "Outras Receitas Tributarias"

Diferentemente das grandes receitas tributarias, ou relativas aos grandes impostos, as receitas de Taxas foram previstas com base nos pardmetros
disponibilizados pela STN (PIB e IPCA), conforme a tabela abaixo:

Tabela 9: Fator utilizado na conversdo em valores nominais das outras receitas tributarias

2001 2022 2053 224 25 A6 200 2008 029 2030
PIB STN 53%  25% 25% 25% 25  25% 25% 2%  25%  15%
IPCA STN 59%  35%  33%  30% 3% 30%  30%  3D% 306 30%
Fator STN' 1,1151 1,060 1,0583 1,0558 10558 1,058 1,058 1,0558 10558 1,058

T i1+ Var. % PIE)x {1+ Var. % IPCY.

Fator utilizado’ 2021° 2022 203 R4 025 A% 20X 208 2029 AN

Outras Receitas Tributdrias - 1,060 1,0583 1,0558 10558 1,0558 10558 10558 10558 1,0558

*Mesma Fator dsponibilizida pela STH

*previsioparao ano de 2021 fl realizada 3 parte, com nove meses de raceitas realizadas noSiafe e previsdes para o restame com base na 64 fevisiode

Recaita.

De forma analoga aos grandes tributos, as estimativas para 2021 das receitas de Taxas foram realizadas considerando-se as receitas realizadas entre

janeiro e setembro de 2021, e para os demais meses foram utilizadas as previsdes mensais de acordo com a 6* Revisdo de Receita.

6.3) O Cenario Base das Receitas Tributarias

A Tabela 10 mostra a evolugdo dos valores nominais das receitas tributarias, com a aplicagdo de cada fator calculado (nas subsec¢des anteriores), a

partir de 2022, aos valores previstos a parte para 2021 (ano-base), compondo o Cenario Base das receitas tributarias para os proximos dez anos.

Tabela 10: Cenario Base

na' a an

das receitas tributarias — R$ milhdes

0 05 2026 w2 nn nn 030
Receitas Trib || 6185851 | GLLNTS  MSES MMM TINGT  MNST SA6H  BMSMN 588 %IKS
ICM5 SL33289| MATE4G  SATB01  SR2B051  GLSTOH  GATHO 676024 TO6L3L  TATMAR  TR.OG0ET
1PV 333457 M4Am3 365622 381820 356,13 AITTT 436508 456138 4TEST 45ML
ITCo 147416 LimT 168474 179161 1.503,38 2005 244 LM10 240851 134288
IRRF 430626 460027 ABRATS 516245 545104 57318 6OSTAE  AIMAR AT06M 705,12
Outros Receitas Tributdrios | 320152 3.396,75 148 3750 AMGEL  4B0IS 446608 4TI500 4577187 51553

“Soma dos ributes #m valones romisas.

Naleras 60 aorde com 2 62 Ravisio da Raceita e revisd de outres Orgios para as demai fostas.

ICM5 - 10434 1,450 1,450 10454 1,048 10848 1,045 1,043 1,041
) . M7 LSS 1083 LM L0482 MBS0 LDME 10446
ImD . W LT 1068 106M 1064 LDGOS L0 LGB 1050
IRAF - 10658 L0 161 L0810 LS L057 LS18 1050
Qutros Receitos Tributdrios - 1,0610 1,083 1,0558 1,0558 1,058 10558 1,0658 1,0558 1,0558

7) AS ESTIMATIVAS DAS DEMAIS RECEITAS PUBLICAS (NAO TRIBUTARIAS)

https://sei.fazenda.rj.gov.br/sei/controlador.php?acao=documento_imprimir_web&acao_origem=arvore_visualizar&id_documento=26748882&inf...
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O calculo das proje¢des das Receitas Nao-Tributérias foi realizado, via de regra, a partir das mesmas premissas validas para o céalculo das previsdes

das ‘Outras Receitas Tributarias™: a partir de um ano-base - 2021, com previsdes realizadas a parte e inserindo meses de receitas realizadas — utilizou-se 0 mesmo
fator anual orientado pela STN para cada ano até 2030.

As excegdes[10] estdo listadas nas tabelas abaixo, referentes as receitas de ‘Royalties e Participagdes Especiais’[11], cuja metodologia de calculo ja
foi tratada em Nota Técnica especifica (NT SEFAZ/SUBPOF n° 40), com atualizag@o ja descrita na se¢do 5.1 e os novos valores constam na tabela 11 abaixo;
‘Outras Receitas Patrimoniais’[12]; ‘Operagdes de Crédito’, também ja tratada em nota técnica especifica; e as receitas proprias do RioPrevidéncia, estimadas por
este Orgdo (‘Receitas Previdenciarias’ e ‘Compensagdes Financeiras entre o RGPS e RPPS”).

Tabela 11: Estimativas das Receitas de Royalties e Participagdes Especiais

RoyolfesePoriipogies | | T,
' 184893 | DaBX LMk NBLLE B8 173

. B1430 12046
Especias ) '

(ros Revedis P oimonin's ] JEkR imE a3 BE mn W ik

[ [ ums]  ms Pk

GenifesimParioias | ®|  mW  mn @My AP H1  BE W0 M% uw
Faw ST [ - 1 ww 158 15 158 =] =] =] =] 158

Tabela 13: Estimativas das ‘Operacdes de Crédito’

Opndeielid LTl m ;| 1% it N

Com relagdo a projecao do FUNDEB, cuja estimativa esta detalhada na Tabela 14, o calculo foi realizado conforme normativo legal a partir das
receitas que compdem a sua base de calculo, ja deduzida a parcela transferida aos municipios[13].

Tabela 14: Estimativas das receitas do FUNDEB

Ft i I 11 1 11 i1 v G R R i

Tabela 15: Estimativas das receitas do RioPrevidéncia

m om m m s s m m m
4] 13]]'_1 -l 1[1'.‘LI|].'. Lm_ﬁ 1".'.7.' 13_‘&'. l}]_qllf 333]0_
mE|  ome  omg oWy my  H # By &D W

8) OUTRAS OBSERVACOES

A Tabela 16 mostra as contribui¢des classificadas como ‘Receitas Previdencidrias’, em 2018 e 2019, seguindo as referéncias da STN, mas que estdo
classificadas como ‘Outras Receitas de Contribuigdes’, em 2021, também seguindo o manual da STN.

Tabela 16: Receitas de Contribuigdes por Natureza de Receita — 2018 e 2019

Cbdign daNatwmna e Recsits Desciciodocidigoda Nanmreza de Receits
R B 1101 i 5| o < - Bingigal 1
Cutms reeains de Conniburipfio P e B ;
1306250 ontrbuicdo para Fundos de Assisénda Médica - Bombeirs Milizanes - Prindgal (15 41
Tetalde Quiz Reezitasde (onibuichs 185 259

E, finalmente, abaixo na Tabela 17 estdo as dedugdes que foram realizadas em ‘Outras Receitas Tributarias’, entre 2019 e 2020, a fim de se evitar
dupla contagem — uma vez que estes recursos da FR 108 - Receita Desvinculada Tesouro - EC 93/2016 ADCT - Artigo 76-A, ja foram contabilizados em outra

fonte (FR 232 - Taxas pelo Exercicio do Poder de Policia e por Servi¢os Publicos), mas suas dedugdes ndo estdo consideradas no manual de referéncias
disponibilizado pela STN.

Tabela 17: Receitas de DRE que foram deduzidas do calculo de ‘Outras Receitas Tributarias’

https://sei.fazenda.rj.gov.br/sei/controlador.php?acao=documento_imprimir_web&acao_origem=arvore_visualizar&id_documento=26748882&inf... 9/14
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Receita Codigo da Natureza de Receita Descrigdo do codigo da Natureza de Receita

1121011103 Tx Insp Contr Fiscaliz - Gas Canalizado Estadual - Principal 2,29
1121011104 Tx Insp Contr Fiscaliz - 3as Canalizado na Regifio Metropol do RJ - Principal 3,07
1121011105 Tx Insp Contr Fiscaliz - Transporte Metrovidrio de Passageiros - Principal 0,52
1121011106 Tx Insp Contr Fiscaliz - Transporte Ferroviario de Passageiros - Principal 0,57
1121011107 Tx Insp Contr Fiscaliz - Agua e Trat de Esgotos da Reg dos Lagos - Principal 0,25
1121011108 T Insp Contr Fiscaliz - ﬁigua Trat Esg Reg Lagos e Adjs - Principal 0,07
1121011109 Tx Insp Contr Fiscaliz - Rodovia Via Lagos - Principal 0,10
1121011110 Tx Insp Contr Fiscaliz - Rodovia RJ 116- Principal 0,05
1121011112 Tx Insp Contr Fiscaliz - Transp Maritimo de Passageiros - Barcas - Principal 0,11

DRE (FR 108) 1121011113 Tx Insp Contr Fiscaliz - ﬁgua e Esgoto no Estado do Rio de Janeiro - Principal -
1121011114 Tx Insp Contr Fiscaliz - Transporte Metrovidrio Linha 4 - Principal 0,15
1121011115 Tx Insp Contr Fiscaliz - Seguranca - Principal 0,02
1121011116 Tx Insp Contr Fiscaliz - Transito - Principal 147,00
1121011117 Tx Insp Contr Fiscaliz - Transito - DUDA - Principal 10,86
1121041101 Taxa de Controle e Fiscalizagio Ambiental - Principal 4,65
1122011101 Taxas pela Prestacdo de Servigos - Principal 0,31

1122011103 Taxas pela Prestacdo de Servigos - Emolumentos do CBMERJ - Principal -

1122011104 Taxas pela Prestagdo de Servigos - Prevencio e Extingdo de Incéndio - Principal -
1122011106 Taxas pela Prestacdo de Servigos - Trénsito - Principal 57,05
1122011107 Taxas pela Prestagdo de Servigos - Transito - DUDA - Principal 206,32
Total de DRE 433,40

Ressalta-se que as estimativas de grande parte das receitas ndo-tributarias, para a construgdo do cenario base, foram geradas a partir dos pardmetros
indicados pela STN, pois acredita-se que, principalmente nas mais importantes — como as transferéncias constitucionais, os parametros utilizados representam de
forma satisfatdria o historico de crescimento de periodos anteriores, em média.

Por fim, foram feitas consideragdes sobre o preenchimento nos ultimos trés anos (2018 a 2020) no cenario base em algumas receitas, com destaque
para a deducdo das receitas de DRE, FR 108, cuja entrada ja esta considerada na FR 232, seguindo as referéncias da STN, porém as dedugdes nesta ultima Fonte
de Recurso ndo estdo enquadradas no mesmo manual, o que exige a retirada das receitas de DRE, FR 108, do calculo das ‘Outras Receitas Tributarias’ entre 2019
e 2021 — este ultimo ano com a previsao da FR 108 de acordo com a 6 Revisdo de Receita.

9) A IMPORTANCIA DO EMPREGO PARA A RECUPERACAO DA ARRECADACAO

O estado do Rio de Janeiro (ERJ), no que se refere ao emprego formal, apresentou o menor crescimento entre as unidades da federagdo, entre 1985
e 2018, registrando um crescimento de 50,3%, contra 127,6% de aumento gerado no pais no mesmo periodo. O Grafico 9 apresenta um panorama do emprego
para o estado do Rio de Janeiro no periodo compreendido entre 2010 e 2019.

Grafico 9: Série historica do Emprego
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Fonte: Elaboracdo Propria a partir de dados da Relaggo Anual de InformagGes Sociais-RAIS ME

Por meio da andlise da série histérica do emprego, ¢ possivel verificar que os postos de trabalho formais alcangaram seu valor méaximo de
4.641.380 empregados em 2014. Apds este ano, os empregos caem abruptamente, chegando em 2019 com valores inferiores aos apresentados em 2010.

Ao analisar de forma comparada as séries historicas de empregos e ICMS (ver Gréfico 1), as mesmas apresentam trajetorias semelhantes, podendo
ser subdivididas em dois momentos distintos. Sabendo que a renda média do trabalhador fluminense ¢ ligeiramente superior ao salario minimo, pode-se inferir que
a grande maioria da massa trabalhadora destina grande parcela de seu rendimento para o consumo de bens e produtos. Neste sentido, o objetivo desta secdo ¢
mensurar a importancia do emprego na arrecadagéo de ICMS.

Para alcancar o objetivo proposto, sera estimado um modelo do tipo ARIMAX, como se segue:

log(ICMS; ) = o + Slog( Empregog ) + ¢ log(ICMSy_1)+...+¢, log(ICMSy ) + &+ 01 gy +... + 0 & (4)

Devido ao modelo especificado por meio da Equagdo 4 apresentar uma forma funcional do tipo log-log, o pardmetro de interesse & pode ser
interpretado como a elasticidade do emprego em relagdo ao ICMS. Os resultados do modelo estimado sdo apresentados na Tabela 18.

Tabela 18: Resultado modelo de ICMS contra Emprego.
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Varidveis Coeficientes
Constante 11,796%**
(1,993)
Log{emprego) 0,954*%*
(0,222)
AR(1) 0,873%%*
(0,04)
MA(1) -0,898%*+
(0,286)

Qualidade do modelo

AlC -4,23
BIC -4,07
Diagnéstico dos residuos

Autocorrelagdo serial Ausente
Heterocedasticidade (teste de White) 0,163
Normalidade (teste de Jarque-Bera) 0,63

Por meio do modelo estimado ¢ possivel concluir que o emprego explica o ICMS, visto que o coeficiente § se mostrou estatisticamente significante.
Mais especificamente, a cada 1% de aumento no emprego, o ICMS aumenta 0,95%, em média. Este resultado corrobora a hipotese de que o aumento da
arrecadagdo envolve combinar agdes que busquem o equilibrio fiscal com uma politica de desenvolvimento, impulsionado por investimentos planejados, capaz de
superar a estrutura produtiva oca, conforme demonstrado Diagndstico Fiscal do ERJ encaminhado a STN em julho de 2021, catalisando a geragdo de emprego e
renda no estado do Rio de Janeiro.

Exercicio semelhante foi feito para analisar o impacto da variagdo da massa salarial na arrecada¢@o do ICMS no Estado do Rio de Janeiro.

Para alcancar o objetivo proposto, sera estimado um modelo do tipo ARIMAX, como se segue:

log(ICMS; ) = o + 8log(Salariog) + ¢11og(ICMSy 1) + ... + ¢,log(ICMS ) + & + 01 &y + ... + 0 &4 (5)

Devido ao modelo especificado por meio da Equagdo 5 apresentar uma forma funcional do tipo log-log, o parametro de interesse 6 pode ser
interpretado como a elasticidade da massa salarial do emprego formal em relagdo ao ICMS. Os resultados do modelo estimado sdo apresentados na Tabela 19.

Tabela 19: Resultado modelo de ICMS contra Massa Salarial.

Varidveis Coeficientes
Constante 4,647F**
(1481)
Log(Salario) 0,846%=*
(0,064)
MA(1) 0,837%=*
(0,181)

Qualidade do modelo

AIC -3,50
BIC -3,37
Diagnéstico dos residuos

Autocorrelagio serial Ausente
Heterocedasticidade (teste de White) 0,29
Normalidade (teste de Jarque-Bera) 0,91

Por meio do modelo estimado € possivel concluir que a massa salarial também explica o ICMS, visto que a variavel saldrio se mostrou
estatisticamente significante. Mais especificamente, um aumento da massa salarial dos trabalhadores formais do ERJ em 1% aumentaria a arrecadagdo do ICMS
em 0,85%. Este resultado evidéncia que o ICMS tem uma grande dependéncia em relagdo a renda do trabalhador. Logo, as incertezas no consumo das familias e
no nivel de renda dos trabalhadores podem afetar sobremaneira a receita tributaria.

Diante do exposto, com a analise das duas varidveis, emprego e massa salarial, e seus impactos na arrecadagdo do principal tributo estadual, fica
evidente que para definir uma trajetoria de reequilibrio fiscal no ERJ deve-se perpassar por uma politica de investimentos planejados de forma a induzir o
desenvolvimento econdmico no estado. Tal como ja exposto no Diagnostico Fiscal, a prioridade para o ajuste fiscal ¢ um compromisso fundamental, embora isso
ndo signifique necessariamente um fim em si mesmo. Uma solugéo rigorosa envolve combina-lo com ag¢des que fortalecam as fungdes da administragdo estadual
somadas as politicas de emprego e renda sob um territorio produtivo, de forma a garantir um horizonte de planejamento estratégico para o desenvolvimento
estadual.

10) CONCLUSAO

Os proximos anos serdo desafiadores no que diz respeito a geragao de receitas publicas. Apos a crise de 2014/2015, a quase totalidade das receitas
(tributarias e ndo tributarias) retraiu ano ap6s ano, sendo que algumas, de grande peso na arrecadagdo, ainda ndo apresentaram sinais mais evidentes de reversao
de tendéncia, como o ICMS. Soma-se a este fator a questdo estrutural na arrecadagdo do mesmo tributo, com perdas importantes em grandes segmentos, como o
caso da Industria de Transformagao e Telecomunicagdes.

Acredita-se, portanto, que a reversdo de tendéncia em grande parte dos tributos deve registrar um crescimento menor que o verificado no periodo
pré-crise, isto ¢, um aumento futuro das receitas tributarias deve seguir, para a construgdo de um cenario base, a média de crescimento registrada entre 2007 e
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2020, e nao entre 2007 e 2014. Cabe destacar que essa percep¢do podera ser revisada a medida que seja compreendida a necessidade e, entdo, seja garantido
maior espago fiscal para um potente ciclo de investimentos junto a um planejamento cuidadoso da qualidade desse gasto a partir de seus efeitos multiplicadores.
Portanto, uma vez mais merece ser enfatizada a importancia de haver um consenso sobre o plano de recuperacdo fiscal de forma a criar condi¢des suficientes para
dar prioridade & uma mudanca estrutural positiva na base produtiva.

Para tanto, apesar de existir uma ampla variedade de metodologias ¢ modelos de previsdo, o modelo ARIMA ¢ o método de séries temporais mais
difundida para realizar previsdes acuradas. O modelo ARIMA ¢ bastante indicado, visto que o mesmo apesar de utilizar toda a informacao disponivel coloca pesos
maiores para informagdes mais recentes. Ademais, 0 modelo possui excelente qualidade de previsdo para realizar proje¢des, com poucos passos a frente, como € o
caso desta nota (previsdes sdo anuais, entre 2021 e 2031). Como descrito na se¢do 4, os modelos estimados se mostraram robustos e com grande performance
preditiva.

De forma geral, as previsoes das receitas tributdrias realizadas pelos modelos propostos se mostraram realistas e condizentes com o historico
recente de arrecadag@o dos tributos. Por meio da sec@o 8, foi possivel verificar que a retomada do emprego no estado ¢ fundamental para a recuperagdo da
arrecadacdo no estado. Este fato ¢ corroborado visto que a elasticidade emprego-ICMS foi da ordem de 0,95%, ou seja, o aumento de 1% do emprego formal é
capaz de aumentar o ICMS em 0,95%. Nao diferente deste resultado foi a andlise da elasticidade da massa salarial-ICMS, a qual alcangou 0,85%. Logo, um
aumento de 1% na massa salarial pode explicar um aumento de 0,85% no ICMS. Por meio destes resultados se torna ainda mais evidente que as agdes do estado
devem ser fortalecidas viabilizando uma politica de investimento planejada e capaz de superar a limitagdes da estrutura produtiva atual, logo fortalecendo
economias regionais, sua rede urbana e seus complexos setoriais de modo a gerar emprego e renda. A evidéncia permite apontar que isso ndo ¢ um passo seguinte
a0 ajuste fiscal, mas sim algo necessario para o proprio ajuste fiscal ser conquistado de maneira sustentada.

Eduardo Brandao de Andrade
Coordenador de Projecoes de Receitas Tributarias
ID 5007485-7

Daniela de Melo Faria
Superintendente de Acompanhamento da Receita Piblica
ID 4318621-1

De acordo,

Bruno Sobral
Subsecretario de Politica Fiscal
ID.: 4458377-0

[1] Maiores informagdes disponiveis em: http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato2019-2022/2021/decreto/D10681.htm

[2] RS 2,2 bilhdes, R$ 400 milhdes e R$ 2,0 bilhdes, entre 2018 e 2020, respectivamente.

[3] Disponivel em: http://www.fazenda.rj.gov.br/transparencia/content/conn/UCMServer/uuid/dDocName%3aWCC42000021429.
[4] A arrecadag@o de ICMS inclui o FECP, conforme referéncias indicadas pela STN, de acordo com as normas vigentes.

[5] SOBRAL, B. 2017.

[6] Uma série temporal ¢ estacionaria quando apresenta média, variancia e autocorrelagdo constantes ao longo do tempo. Formalizando:

E(Y) = E(Yes) = 05 BI(Yi~ 02 1= El(Yes — 07 1= 0% E[(Y¢ — (Y 0] = E[(Yej — W(Yejos — 0] =75

[7] Todos os resultados dos testes das séries encontram-se nos anexos desta nota técnica.
[8] Inclui o FECP.
[9] Receitas de TACT’s, REFIS ou algumas relacionadas ao REPETRO, como a importagdo de plataformas de petroleo, foram retiradas da série historica.

[10] Todas utilizaram o ano de 2021 como ano-base para as previsdes até 2031, com estimativas para o final do exercicio de acordo com a 6* Revisao Bimestral de
Receita, mas a evolugdo de cada uma delas segue um rito especifico, de acordo com pardmetros proprios.

[11] As receitas de Royalties e Participagdes Especiais sdo classificadas nos relatorios oficiais do ERJ como Receitas Patrimoniais, mas fazem parte das
Transferéncias Correntes no Cenario Base do NRRF, de acordo com as referéncias contidas na planilha.

[12] Foram realizadas estimativas com o acréscimo de valores relativos a concessdo da CEDAE, cujas entradas estdo previstas para 2021, 2022 e 2025. As dedugdes
referentes as transferéncias de parcela desses recursos aos municipios estdo classificadas na despesa, em ‘Transferéncias Constitucionais e Legais’. Os outros valores
patrimoniais foram calculados a partir do ano de 2021 com a aplicagdo do fator proposto pela STN, de acordo com a tabela 12.

[13] Foi aplicado o percentual de 20% sobe as receitas liquidas (apds a transferéncia aos municipios das respectivas parcelas dos tributos e transferéncias) do ICMS
(e FECP), IPVA, ITCD, FPE e IPI — Exportagao.
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Anexos

Anexo 1: Correlograma constando as funcfes de autocorrelagio e autocorrelaciio parcial para as varidveis ICMS, IPVA, ITCD e IRRF em nivel.

A1: Qualidade da previsdo do modelo para o ICMS
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Al: Correlograma ICMS A2: Correlograma IPVA
Austoc Partial C PAC O-Stat Prob Autocomelalion Partial Correlation AC PAC OStat Prob
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A3: Correlograma ITCD A4: Correlograma IRRF
Anexo 2: Estatisticas da qualidade de previsBo dos modelos estimados para ICMS, IPVA, ITCD e IRRF.
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A2: Qualidade da previsdo do modelo para o IPVA
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A3: Qualidade da previsdo do medelo para o ITCD
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AA: Qualidade da previsdo do modelo para o IRRF

Documento assinado eletronicamente por Eduardo Brand3o de Andrade, Analista de Finangas Publicas, em 25/10/2021, as 17:21, conforme hordrio oficial de
Brasilia, com fundamento nos art. 212 e 222 do Decreto n2 46.730, de 9 de agosto de 2019.
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