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RESUMO

Este estudo tem como objetivo analisar e aprimorar a previsdo da arrecadagdo do ICMS no
Estado do Ceara por meio da aplicagdo de modelos econométricos dinamicos. Considerando a
relevancia do ICMS como principal fonte de receita estadual, propde-se a utilizagdo do método
Dynamic Model Averaging (DMA), que trabalha com a variagdo de modelos e de preditores no
periodo selecionado, refletindo com maior precisdo os efeitos das mudangas macroecondmicas
sobre a arrecadacdo. O trabalho compara o desempenho preditivo do DMA com os modelos
ARMA, FAVAR e fungdes de transferéncia, utilizando uma base de dados composta por
variaveis economicas mensais para o estado entre 2011 e 2022. Os resultados evidenciam que
o DMA apresentou maior acuracia nas previsdes, com reducao de até 40% no erro quadratico
médio de previsdo (EQMP) em relagdo ao ARMA e de 28% em relagdo ao FAVAR. A pesquisa
conclui que, para o DMA, as variaveis como producdo industrial, vendas no varejo e energia
elétrica ganham relevancia preditiva no longo prazo. A adogdo de abordagens mais flexiveis
representa um avango metodolégico importante para o planejamento fiscal dos entes

subnacionais.

Palavras-chave: ICMS; previsdo de receita; Dynamic Model Averaging; modelos ARMA e
FAVAR; arrecadagao tributaria.



ABSTRACT

This study aims to analyze and improve the forecasting of ICMS revenue in the state of Ceard,
Brazil, through the application of dynamic econometric models. Considering the relevance of
ICMS as the main source of state revenue, the study proposes the use of the Dynamic Model
Averaging (DMA) method, which allows model and predictor variation over the selected
period, thereby more accurately reflecting the effects of macroeconomic changes on revenue.
The research compares the predictive performance of DMA with ARMA, FAVAR, and transfer
function models, using a monthly economic dataset for the state from 2011 to 2022. The results
show that DMA achieved greater forecasting accuracy, with a reduction of up to 40% in the
mean squared prediction error compared to ARMA and 28% compared to FAVAR. The study
concludes that, under the DMA framework, variables such as industrial production, retail sales,
and electricity consumption gain predictive relevance in the long run. The adoption of more
flexible forecasting approaches represents a significant methodological advancement for the

fiscal planning of subnational governments.

Keywords: ICMS; revenue forecasting; Dynamic Model Averaging; ARMA and FAVAR

models; tax revenue.
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1 INTRODUCAO

Aos estados da federagdo, por meio da Carta Magna de 1988, foi atribuida a
competéncia para instituir o imposto sobre operacdes relativas a circulagdo de mercadorias e
sobre prestagdes de servigos de transporte interestadual e intermunicipal e de comunicagdo
(ICMS). Dessa forma, a arrecadagdo desse tributo ¢ influenciada diretamente por operagdes
mercantis em que haja "[...] circulacdo atinente a uma especial categoria de bens: mercadorias”
(Ataliba, 1994, p.25), representadas em geral por operagdes de compra e venda com mudanga
de titularidade do bem.

O ICMS, segundo Ellery Junior e Nascimento Junior (2017, p.42), representa a
maior fonte de receitas dos estados com sua arrecadagdo acumulada, correspondendo, entre
2007 e 2017, a 7% do Produto Interno Bruto (PIB) do Brasil. No estado do Ceard, em 2023, o
valor arrecadado do imposto foi equivalente a pouco mais de R$17 bilhdes, ou seja, 37% das
receitas deste ente federativo.

Em termos de politicas publicas, os tributos possuem carater instrumental: sdo,
portanto, “[...] instrumento da sociedade para a viabilizacdo das politicas publicas [...]” Paulsen
(2023, p. 184).

Nesse contexto, torna-se imprescindivel para o planejamento das politicas publicas,
que serdo priorizadas e executadas pela Administracao Estadual, selecionar e utilizar modelos
de previsao de arrecadagdo os mais fidedignos possiveis.

Assim, sdo construidos cenarios com base no desempenho econdmico passado e
presente para nortear as decisdes dos gestores publicos de quais politicas e programas devem
priorizar de acordo com seus planos de governo.

Para Fajardo (2016), “[...] quanto mais precisa for a estimacdo da receita no
Orcamento Publico, mais facilmente serdo acomodados os gastos planejados, os quais refletem
as preferéncias dos atores que participaram da elaboragdo orcamentaria”.

Este trabalho aborda, na revisdo da literatura e no referencial tedrico, a importancia
do ICMS como principal fonte de arrecadacdo dos estados brasileiros, com destaque para o
Estado do Ceard, comentando seus aspectos legais, econdmicos e sociais. Nesse
cenario, sdo também apresentados os principais modelos de previsdo de receita utilizados em
estudos anteriores, seja a nivel nacional, seja a nivel local, como os modelos ARMA, FAVAR e
de fungdes de transferéncia, estabelecendo as bases para a selegdo metodoldgica da Ponderagao
Dinamica de Modelos (DMA). Ressalta-se que, até o presente momento, o0 modelo DMA nao

havia sido aplicado para a previsdo das receitas de ICMS no Estado do Ceara e que também
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ndo foi encontrado, na literatura de referéncia, o uso desse modelo para previsdes de receitas
de ICMS no Brasil.

No escopo deste trabalho, além da sele¢do de um modelo 6timo de previsdo, busca-
se verificar se determinadas variaveis macroecondmicas, locais e nacionais, sdo de fato
significativas para indicar os valores futuros de arrecadagdo do ICMS.

Nas previsdes usualmente obtidas por meio de métodos tradicionais, os entraves
para a selecao do modelo mais adequado sdo a quantidade de preditores existentes e a definicao
de qual modelo ¢ o mais adequado para aquele periodo, tornando as operagdes e o
processamento matematicos excessivamente complexos.

Em contraste a essa abordagem tradicional, a Ponderacdo Dindmica de Modelos ira
permitir que tanto o modelo quanto os preditores considerados variem ao longo do tempo,
possibilitando um aumento na precisdo dos valores de receita de ICMS obtidos. O DMA
também fornece a probabilidade de inclusdo de cada variadvel e essa probabilidade varia no
tempo.

Assim, a propria especificacdo do modelo podera ser alterada e as probabilidades
fornecerao também indicadores de quais sdo os determinantes da arrecadagdo do ICMS em cada
periodo analisado. Dessa forma, serd possivel estabelecer uma relagdo entre as varidveis em
estudo e seus diferentes graus de relevancia, dado um contexto, e as oscilagdes na arrecadagao
de ICMS.

Nesse cenadrio, este estudo busca aprimorar a precisdo das previsdes de arrecadagao
do ICMS no Estado do Cear4, essenciais para o planejamento fiscal e a execugao eficiente de
politicas publicas. Conforme descrito, as metodologias tradicionais enfrentam dificuldades para
efetivar essas previsdes diante da grande quantidade de preditores e da complexidade inerente
aos ciclos economicos. Diante disso, busca-se oferecer aos gestores publicos uma ferramenta
mais adaptdvel as mudangas macroeconomicas e legislativas que afetam a arrecadagao,
auxiliando no planejamento da despesa publica.

Os resultados obtidos demonstram que o DMA proporcionou previsdes de
arrecadagdo de ICMS no Estado do Ceard, para dados mensais do periodo de 2011 a 2022, com
maior acuracia em comparacao aos modelos desenvolvidos em outros trabalhos, como ARMA,
FAVAR e fungdes de transferéncia. O DMA reduziu o erro quadratico médio de previsao
(EQMP) em até 40% em relagdo ao ARMA e 28% em relagdo ao FAVAR no curto prazo, além
de manter desempenho superior também no horizonte de 12 meses. No curto prazo, a propria
série historica da arrecadacdo mostrou-se o principal preditor, enquanto, no longo prazo,

varidveis como produgdo industrial, vendas no varejo e consumo de energia ganharam
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importancia. Esses resultados reforcam a vantagem de adotar abordagens preditivas dindmicas
para o planejamento fiscal estadual.

Este estudo, portanto, se organiza nas seguintes se¢des principais: a introdugdo
contextualiza a relevancia do ICMS para os estados brasileiros e a importancia da previsao de
suas receitas para o planejamento de politicas publicas, enquanto o referencial teérico aborda o
ICMS em detalhes, desde sua definicdo e caracteristicas, até sua importancia no contexto do
Estado do Ceard, além de discutir os modelos de previsdo de receita.

Ja a metodologia, descreve os modelos econométricos utilizados, como ARMA e
DMA, e detalha a selecdo do modelo para o estudo. A se¢do de resultados apresenta a analise
dos horizontes temporais € a comparacao da eficiéncia preditiva entre os modelos. Por fim, as
consideragdes finais retomam os principais achados, discutem suas implicagdes para o
planejamento fiscal e sugerem diregdes para futuras pesquisas.

Consequentemente, espera-se responder aos seguintes questionamentos: quais as
principais variaveis macroecondmicas que contribuem para a previsdo da arrecadagao de ICMS
no Estado do Ceara? No decorrer do tempo, essas varidveis apresentam diferentes graus de

importancia?
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 O ICMS e as financas publicas

Dentre os tributos que os entes federativos possuem competéncia para instituir, sem
duvidas, o ICMS ¢ aquele que se destaca em termos de arrecadacdo de receitas estaduais. Essas
receitas tributarias sdo essenciais para a manutencao das atividades estatais e para a consecu¢ao
dos objetivos dos administradores publicos. Resulta dai a importancia do desenvolvimento de
estudos para a previsdo de receitas do ICMS.

Segundo Cao (2022), a previsdo das receitas tributarias ¢ essencial, por exemplo,
para o desenvolvimento do planejamento e gestdo fiscais e das metas de arrecadagdo, para o
equilibrio entre tributagdo e desenvolvimento econdmico e para a promo¢ao de um ambiente
sustentavel para a arrecadagdo.

Assim, de acordo com Alves e Benegas (2014, p. 62), apesar de “[...] inicialmente
orientados a exercer uma funcdo meramente arrecadatéria, na atualidade, os tributos estdo
profundamente associados as mais relevantes politicas publicas desenvolvidas pelos estados
modernos”. Para Oliveira (2024), ainda, “[..] a previsao de receita se traduz na estimativa de
arrecadagdo para cada uma das espécies de receitas publicas e ¢ fundamental para o
planejamento governamental”.

O ICMS ¢ um tributo que apresenta, em regra, funcdo fiscal, ou seja, € instituido
pelo ente federativo com a finalidade precipua de aumentar a arrecadacdo. Ele pode ser definido
por meio de sua regra-matriz de incidéncia tributéria, que determina os seguintes critérios:

e C(Critério material: indica que o fato gerador desse imposto, ou seja, o fato que
gera a obrigacdo pecuniaria para o sujeito passivo, refere-se, de maneira geral, as operagdes de
circulagdo de mercadorias ou a prestagdo de servigos de transporte intermunicipal ou
interestadual ou ainda de servigos de telecomunicagdes. Cabe ao legislador ordinario de cada
um dos estados especificar essas situagdes faticas;

e Critério temporal: define em qual momento havera a incidéncia do imposto;

e Critério espacial: define em qual ente federativo havera a incidéncia do ICMS;

e C(Critério quantitativo: indica a base de calculo que “[...] como regra geral, ¢ o
valor da operacao relativa a circulagdo da mercadoria ou o preco do servico” (Machado, 2011,
p. 396) e as aliquotas aplicaveis ao imposto;

e Critério pessoal: define o sujeito passivo da obrigacao tributaria.
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Trata-se ainda de tributo indireto que incide sobre bens destinados ao consumo da
populacao, possuindo alto impacto sobre a renda dos individuos de classes menos favorecidas,
diferentemente da tributacdo direta, a qual envolve a incidéncia tributaria proporcional sobre a
renda auferida, especialmente por pessoas fisicas.

No ambito das finangas publicas, a teoria da tributagdo busca estabelecer principios
para sistemas tributarios que financiem o Estado de maneira eficiente e justa, num equilibrio
entre arrecadagdo de recursos e bem-estar social. Consequentemente, “a busca desse equilibrio
precisa da mao do Estado por meio de politicas tributdrias, que podem (e devem) intervir, tanto
no ambito da economia como no de outras ciéncias como as sociais” (Costa ¢ Vieira, 2021).

Dentre os principios que norteiam essa teoria, estdo os seguintes: capacidade
contributiva (quanto maior a capacidade de contribuicdo de um individuo, maior devera ser essa
contribui¢do), equidade horizontal (individuos numa mesma condicdo devem prestar
contribui¢cdes de maneira equivalente) e vertical (em caso de desigualdade, as contribuigdes
devem ser efetivadas no limite dessas desigualdades) e redu¢dao do peso morto (deadweight
loss).

Conforme Paes (2018), “agentes tomam decisdes economicas diferentes das que
escolheriam se ndo houvesse tributacdo, o que reduz o seu bem-estar". Assim, esse peso morto
devera ser reduzido para que haja diminuicdo de distor¢des e aumento de eficiéncia na
economia.

Benegas e Alves (2014) tratam ainda de dois principios, indicando que “o principio
da neutralidade aduz que o sistema tributdrio ndo deve interferir na decisdo dos agentes
econdmicos quanto a alocagdo de fatores de producdo. O principio da equidade postula que o
onus tributario deve ser distribuido de forma equitativa sobre a populagdo”.

Atualmente, no Brasil, a carga tributdria depende de maneira significativa do
imposto sobre operagdes de circulacdo de mercadorias e de servicos, visto que “a participagao
da tributacdo da renda na carga tributéria brasileira ¢ relativamente baixa” e conta, de acordo
com Além e Giambiagi (2011, p.265) com uma “[...] excessiva participagdo dos tributos sobre
bens e servigos na arrecadacao”.

Nesse caso, para promover uma distribui¢do de renda mais equitativa, a carga
tributdria poderia ser estruturada de modo a reduzir a participagdo do ICMS nas receitas
arrecadadas, tendo como contrapartida uma ampliagdo da incidéncia tributdria sobre a renda

dos individuos de classes sociais mais elevadas.
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Dessa forma, o Estado brasileiro poderia consolidar sua fun¢do distributiva de

renda, prevista na Teoria das Finangas Publicas. Essa Teoria possui trés abordagens:

a abordagem das fung¢des de governo, representa a finalidade dos gastos publicos, a
abordagem dos bens publicos, envolve o estimulo a oferta de bens e servigos (ndo
necessariamente os do Estado), e a abordagem da equidade foca na tributagdo justa
para o contribuinte a fim de arcar com os custos governamentais (Fabre, 2021).

Por meio da funcdo distributiva, prevista na abordagem das fungdes de governo, de
acordo com Giambiagi e Além (2011), “[...] o governo se utiliza de alguns instrumentos
principais: a) as transferéncias; b) os impostos e ¢) os subsidios”. Ainda segundo os autores,
“[...] esses trés instrumentos estdo estreitamente relacionados, havendo vérias formas de
promover uma redistribuicao de renda”.

Considera-se que, no contexto nacional, o ICMS classifica-se também como um
imposto regressivo, visto que os individuos de menor renda serdo proporcionalmente mais
onerados por meio da tributacdo dos bens consumidos, o que reduz a equidade e prejudica a
justiga social.

O Grafico 1 mostra a evolucdo temporal da taxa de crescimento da arrecadacio do
ICMS no Cearéd de fevereiro de 2011 a dezembro de 2022. Por meio da andlise grafica, ¢
possivel verificar o comportamento da taxa de crescimento da arrecadag¢dao do ICMS, de acordo
com 0s contextos econdmico e legislativo em que se insere, seja no ambito estadual ou nacional.
Esse comportamento ¢ detalhado no item 2.3.

Verifica-se, por exemplo, que, em 2016, mesmo com o aumento das aliquotas de
ICMS para mercadorias como bebidas alcodlicas, armas de fogo e gasolina, a arrecadagdo do
imposto ainda apresentou sensivel queda devido a recessdo economica do periodo.

Ja em 2017, com o aumento da aliquota modal no Estado e com o langamento do
Programa de Recuperacdo Fiscal do Governo do Estado do Ceara (REFIS), houve significativa

variagdo positiva na evolugdo da arrecadagao.
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Grafico 1 — Evolugdo Temporal da Taxa de Crescimento da Arrecadagdo de

ICMS no Estado do Ceara —2011.02 a 2022.12

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

Fonte: elaborado pela autora.

Em 2021, apos a intensa queda de arrecadagdo ocorrida pelas restricdes sanitarias,
em decorréncia do coronavirus, houve aumento da arrecadagdo do ICMS pela retomada das
atividades sociais, apesar de ndo ser suficiente para reverter as perdas anteriores.

Ja em 2022, apds a decisdo do Supremo Tribunal Federal (STF) que trata da
seletividade do imposto, houve, mais uma vez, intensa queda na arrecadagdo. Essa decisdo
impactou os setores de macrossegmentos do Estado, responsaveis pela maior fatia da
arrecadagdao do ICMS: combustiveis, energia elétrica e comunicagdes. Esses e outros aspectos

serdo abordados nas proximas subsecdes.

2.2 O Principio da Seletividade

Em agosto de 2022, o STF declarou inconstitucionais normas de cinco estados
brasileiros que estabeleciam aliquotas de ICMS diferenciadas e superiores as modais para
servicos de fornecimento de energia elétrica e de telecomunicacdes, alegando ofensa ao
principio constitucional da seletividade, pelo qual as “[...] aliquotas sdo diversas em razao da

diversidade do objeto tributado” (Machado, 2011, p. 415).
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A Constituicao Federal indica, em seu inciso III, § 2°, art. 155, que o ICMS podera
ser seletivo, em fun¢do da essencialidade das mercadorias e dos servigos. A decisdo do STF

comenta exatamente este mandamento constitucional.

A Constituicdo Federal nao obriga os entes competentes a adotar a seletividade no
ICMS. Niao obstante, ¢ evidente a preocupacdo do constituinte de que, uma vez
adotada a seletividade, haja a ponderagdo criteriosa das caracteristicas intrinsecas do
bem ou servigo em razdo de sua essencialidade com outros elementos, tais como a
capacidade economica do consumidor final, a destinagdo do bem ou servico e, ao
cabo, a justica fiscal, tendente & menor regressividade desse tributo indireto. O estado
que adotar a seletividade no ICMS tera de conferir efetividade a esse preceito [...]
(Supremo Tribunal Federal, 2022).

Assim, o legislador ordinario estadual, ao estabelecer normas para esse imposto,
devera concretizar esse principio de modo a impor aliquotas menos gravosas a bens € a servigos
considerados essenciais, no entendimento do STF, como energia elétrica, telecomunicagdes e
combustiveis, beneficiando especialmente aqueles que constituem classes de menor renda e
promovendo a justi¢a social.

Foi, entdo, fixada a tese de repercussdo geral para esse tema, o que obrigou os
estados a igualarem as aliquotas aplicaveis as prestagdes de servigo de fornecimento de energia
elétrica e de telecomunicagdes ao valor aplicado as operagdes com mercadorias em geral.

Tema n°® 745: Adotada pelo legislador estadual a técnica da seletividade em relagao
ao Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos (ICMS), discrepam do
figurino constitucional aliquotas sobre as operagdes de energia elétrica e servigos de
telecomunicagdo em patamar superior ao das operagdes em geral, considerada a
essencialidade dos bens e servigos. (Supremo Tribunal Federal, 2022)
Em consonéancia a essa decisdo, a Lei Complementar n° 194, de 23 de junho de
2022, foi sancionada com a definicdo de que “[...] os combustiveis, o gas natural, a energia
elétrica, as comunicagdes e o transporte coletivo sdo considerados bens e servigos essenciais €
indispensaveis, que ndo podem ser tratados como supérfluos” (Brasil, 2022).
Consequentemente, ¢ vedado que as aliquotas de ICMS de todos os estados
brasileiros, que incidem sobre esses bens e servigos, sejam superiores aquelas estabelecidas
para as mercadorias em geral.

Tanto a decisdo do STF sobre esse tema, quanto a nova lei publicada pelo
Congresso Nacional, trouxeram fortes impactos sobre a arrecadagdo de receitas de todos os
entes subnacionais. No caso dos estados, pela eventual reducdo das aliquotas incidentes sobre
esses bens e servicos e, no caso dos municipios, pela eventual redugdo nos valores de receitas

tributérias repassadas pelos estados.
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2.3 Panorama das financas publicas no Estado do Ceara

Dentre os tributos que o Estado do Cearé possui competéncia para instituir, o [CMS,
principal tributo estadual, o Imposto sobre a Propriedade de Veiculo Automotor (IPVA) e o
Imposto de Transmissdo Causa Mortis e Doagdo de Bens e Direitos (ITCD), representam 90%
da arrecadacdo de suas receitas (IPECE, 2022).

A Tabela 1 indica os valores arrecadados com cada um desses tributos, em 2019,
2023 e 2024, evidencia a disparidade entre esses montantes, em milhdes de reais, e real¢a o
percentual de participacdo do ICMS nas receitas estaduais. Enquanto foram arrecadados, por
exemplo, R$ 1,87 bilhdo em 2024 de IPVA, a arrecadagao de ICMS foi onze vezes superior a
esse valor: R$ 15,98 bilhoes.

Como em 2024 a arrecadagdo tributaria do Estado foi de R$ 20,66 bilhdes, verifica-
se, portanto, a importancia das receitas de ICMS para o Ceard, representando, nesse periodo,

cerca de 77% do total arrecadado com tributos.

Tabela 1 - Receitas Tributarias do Governo do Estado do Ceara entre nos anos de 2019,
2023 ¢ 2024 (R$ 1.000.000 de 12/2023)

RECEITAS CORRENTES (I) 30.756,57 35.838,54 39.737,11 29,20 10,88
Impostos, Taxas e Contribuicdes de Melhoria 18.170,22 18.666,29 20.667,45 13,74 10,72
ICMS 13.988,08 14.227,39 15.984,29 14,27 12,35
IPVA 1.282,68 1.849,78 1.878,35 46,44 1,54
ITCD 720,63 91,06 99,56 -86,18 9,34
IRRF 1.226,12 1.622,87 1.794,96 46,39 10,60

Outros Impostos, Taxas e Contribuictes de
Melhoria

Fonte: IPECE, 2024

952,71 875,19 910,29 -4.45 4,01

2.3.1 Aspectos legislativos

Atualmente, no estado Ceara, o ICMS e suas diretrizes gerais sdo instituidos e
definidos pela Lei n°® 18.665, de 28 de dezembro de 2023, e regulamentados pelo Decreto n°
35.807, de 29 de dezembro de 2023.

Ao longo dos ultimos anos, as aliquotas modais de ICMS sofreram poucas,
entretanto, significativas alteracdes:

e Em 1996, a Lei n° 12.670, de 27 de dezembro de 1996, que instituiu o imposto,
definiu uma aliquota geral de 17% para o ICMS;

e Jaem 2017, essa aliquota foi majorada para 18% por meio da Lei n® 16.177, de

27 de dezembro de 2016;
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e Por fim,em 2023, a Lein® 18.305, de 15 de fevereiro de 2023, majorou a aliquota
de 18% para 20%, com efeitos a partir de 1° de janeiro de 2024. Esse aumento ocorreu em
resposta a redugdo de aliquotas incidentes sobre alguns bens e servigos em 2022, conforme
comentado.

Em 2016, por meio da Lei n° 15.892, de 27 de novembro de 2015, houve aumento
da aliquota de ICMS de 25% para 28% em alguns itens ndo essenciais como bebidas alcdolicas
e armas de fogo. A gasolina, nesse mesmo periodo, teve sua aliquota majorada em 2%.

Em 2022, devido a recente decisao do STF e a nova lei editada pelo Congresso
Nacional, ambas comentadas anteriormente, a respeito das aliquotas de ICMS incidentes sobre
servigos de fornecimento de energia elétrica e de telecomunicacdes e operagdes de circulagdo
de combustiveis, o Estado do Ceara promulgou a Lei n° 18.154, de 12 de julho de 2022, fixando
a aliquota de ICMS em 18% para esses bens e servigos. A seguir, listam-se as alteragdes
percentuais ocorridas:

e Para a gasolina, houve reducdo para 18% de um valor anterior de 27% de ICMS,
acrescido de 2% para o Fundo Estadual de Combate a Pobreza (FECOP), ou seja, 29%;

e Para a energia elétrica, houve redugdo para 18% de um valor anterior de 25% de
ICMS e adicional de 2% de FECOP, ou seja, 27%;

e Para os servigos de telecomunicagdo, houve redug¢do para 18% de um valor
anterior de 25% de ICMS e adicional de 2% de FECOP, ou seja, 27%.

Apos essa alteragdo, houve significativo decréscimo na arrecadagdo das receitas
estaduais de ICMS, indicada no Grafico 2, cujos impactos foram percebidos especialmente em

2022 ¢ 2023. Essa redugao, ¢

[...] consequéncia direta da redug@o da aliquota maxima de ICMS cobrada
em produtos considerados como essenciais, como combustiveis e eletricidade. E
importante ressaltar que diferentes fatores, como a redugdo do preco dos
combustiveis, ocorreram de forma concomitante a reducdo da aliquota, contribuindo
para essa reducdo (IPECE, 2023).
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Grafico 2 - Dinamica da arrecadagdo do ICMS do Estado do Ceara de 2014
a marg¢o de 2023
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Fonte: IPECE, 2023.

2.3.2 Desempenho economico do Estado

Para compreender o cenario em que este estudo esté inserido, ¢ essencial analisar

a dindmica econdmica no Estado a partir de 2011.
O Grafico 3 indica a evolug¢ao do PIB e o bom desempenho econdmico, ocorridos
no Brasil e no Ceard, no periodo de 2012 a 2014, resultando em taxas positivas de crescimento

dessa variavel macroecondmica.

Grafico 3 — Evolucao da taxa de crescimento (%) do PIB Ceara x Brasil, 2012 a 2016

6,00 5.06

4,00

4% 2012 2013 2014 2015 2016
e Cara 1,63 5,06 418 -3.42 5,33
il Brasil 1,92 3,00 0,50 -3,55 -3.46

Fonte: IPECE, 2018
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Apds um periodo de relativa estabilidade, entre 2011 e 2014, os anos de 2015 e de
2016 foram marcados pelo desequilibrio nas contas publicas e acentuada crise econdmica.

Nesse contexto de aumento da inflacdo, das taxas de juros, do desemprego e da
carga tributaria houve queda de arrecadagdo devido a diminuicdo dos investimentos das
empresas ¢ do consumo das familias. Pela analise do PIB tanto nacional, quanto cearense,
confirma-se, portanto, um periodo de recessdo econdmica, impulsionado pela instabilidade
politica e pelo impeachment no Poder Executivo Federal.

No Brasil, “de acordo com o IBGE, essa sequéncia, de dois anos seguidos de
resultados negativos do PIB de -3,5%, em 2015, e de -3,6% em 2016, s6 foi verificada no Brasil
nos anos de 1930 e 1931, quando os recuos foram de -2,1% e -3,3% [...]” (IPECE, 2018).

Conforme verificado no Grafico 4, o PIB cearense também apresentou queda no

periodo de -3,42% e de -4,08%, respectivamente para 2015 e 2016.

Grafico 4 - Evolugdo da taxa de crescimento (%) do Produto Interno Bruto

(PIB) Ceard, Nordeste e Brasil, 2015-2021

8,00
6,00
4,00

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021*

Ceara 342 -4,08 1,49 1,45 2,09 -5,72 6,63
Nordeste.  -3,35 -4,55 1,65 1,80 117 4,12

==Brasil 3,55 3,28 1,32 1,78 1,22 -3,28 4,65

Fonte: IPECE, 2022

Passando ao segundo semestre de 2018, ¢ possivel verificar que tanto para o Brasil,
quanto para o Nordeste, houve queda no PIB apds um periodo de certa estabilidade. Essa
reducdo foi causada pela greve dos caminhoneiros, ocorrida em maio de 2018, que provocou
prejuizo ao fornecimento de bens de consumo, combustiveis e insumos em todo o pais.

A paralisacdo foi responsavel, no Brasil, pela “maior queda na producdo fisica da
industria de transformag¢ao més a més desde janeiro de 2002, sendo essa retragdo ultrapassada

apenas pela pandemia de Covid-19” (Marques, 2022, p.39). O estado do Ceara, entretanto,
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conseguiu manter-se com uma evolugdo positiva do seu PIB, apesar desse periodo de grave
instabilidade economica.

Ja no ano de 2020, com a crise sanitdria causada pela pandemia do coronavirus, houve
intensa queda de arrecadag@o de ICMS no estado a partir do més de margo.

A Tabela 2 indica a redu¢ao ocorrida em abril de 2020 em relagdo a0 mesmo periodo

de 2019, -36%, e de 2018, -37%.

Tabela 2 - Arrecadag@o no Primeiro Quadrimestre de Cada Ano

(R$ 1.000,00)

Mes 2018 2019 2020
Jan 982.079 1.007.974 1.078.489
Fev 825.274 892.012 880.434

Mar 778.207 864.206 846.363
Abr 886.732 880.593 557.423
Total 3.472.292 3.644.785 3.362.708

Fonte: IPECE, 2020

A queda de arrecadacdo perdurou até meados de 2021 quando houve recuperagao
econdmica parcial devido a reducgdo das restrigdes de contato social por conta da pandemia de
Covid-19.

“Embora intensa, a expansao em 2021 ndo foi suficiente para reverter toda a perda
do ano de 2020, cuja retragdo foi de -5,72% sobre 2019” (IPECE, 2023, p. 5) com recuo, em
relacdo a 2020, apenas no segmento de agropecuaria (-4,69%) e avango nos setores de industria
(+9,96%), impulsionado especialmente pelo choque inflacionario ocorrido no periodo, e
servicos (+4,20%).

Dessa forma, para o Estado do Ceard, os resultados “[...] demonstram a recuperagao
da economia local, a despeito da pandemia ainda presente” (IPECE, 2023, p. 6).

Em termos de valores cobrados pelo consumo de energia elétrica, em 2015, houve
a criacdo do regime de bandeiras tarifarias pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL)
com consequente flutuagdo nos pregos desse periodo em diante, reforcada pelas sucessivas

crises hidricas ocorridas no pais especialmente nos anos de 2016, 2018 e 2021.
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Em 2018, segundo Fioravante (2022), “0 aumento expressivo [...] foi consequéncia
do baixo nivel dos reservatorios, o que incitou um reajuste nas tarifas das bandeiras para custear
as usinas termelétricas”.

Ainda segundo a autora, em 2021, no auge da crise de escassez hidrica no pais,
houve aumento acumulado de 121,21% no valor da energia elétrica, contra um aumento do
Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) de apenas 10,06%. A crise hidrica
“[...] diminuiu os reservatorios das hidrelétricas do Sul e do Centro-Oeste, responsaveis por
70% da geragdo de energia hidraulica no pais”.

Por fim, em mar¢o de 2022, a série historica de inflagdo desse setor, no Brasil,

atingiu valor acumulado recorde de 474,17%.

2.4 Revisao da literatura

Modelos econométricos t€ém sido, de acordo com Hanke e Wichern (2009),
utilizados frequentemente para a modelagem de comportamentos especificos de empresas de
determinado segmento econdmico ou até mesmo da economia como um todo. Por intermédio
de sua aplicagdo, ¢ possivel verificar o comportamento geral da economia, além de gerar
previsdes para determinadas variaveis de interesse.

Nesse contexto, alguns estudos ja foram desenvolvidos no sentido de estimar a
previsdo de arrecadagdo de ICMS em diferentes entes federativos por meio de modelos
econométricos e de séries temporais.

Para o estado do Ceard, Pessoa (1992) mostra que o comportamento do ICMS ¢
influenciado pelos niveis de atividade econdmica nacional e estadual e pela aliquota do imposto
aplicavel a determinado periodo.

Ja no trabalho de Castelar, Ferreira e Linhares (1996), foram realizadas previsdes
para o ICMS cearense no curto prazo (previsdes mensais) € no longo prazo (previsdes anuais).
Foram utilizados modelos ARIMA, alisamento exponencial, fungdes de transferéncia e a
técnica de combinagdo de previsdes. De acordo com os autores, o modelo ARIMA foi 0 mais
eficiente em relagdo aos demais, mas as melhores previsdes foram obtidas ao se combinar as
previsdes de todos os modelos analisados.

Ferreira (2009) realizou previsdes para a variavel em analise por meio de modelos
ndo lineares com mudanga de regime de Markov e com efeito limiar (threshold), nos quais os
parametros dos modelos podem variar. O autor concluiu que os modelos limiares que usam

valores passados do indice de producao industrial (IPI) e do turismo geram os menores erros de
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previsao da taxa de crescimento do ICMS cearense. O erro quadratico médio de previsao
(EQMP) para o modelo com mudangas de Markov foi de 0,0342, o do melhor modelo ARMA
foi de 0,0351 e o do melhor modelo com efeito limiar foi de 0,0282.

Para Teti (2009), os métodos quantitativos de previsdo utilizam “[...] as séries
temporais pretéritas para prever valores futuros, adotando-se a premissa que as séries previstas
seguem o mesmo padrdo de comportamento”.

Apesar de nao haver garantia de que as previsdes se comportem da mesma maneira
que as séries anteriores, esses métodos ainda sdo mais vantajosos do que os qualitativos, em
que hé poucas informacgdes disponiveis sobre comportamentos historicos, certa subjetividade e
“[...] sobrevalorizacdo das informagdes prontamente disponiveis em detrimento de outras que
requerem uma maior analise”.

Consequentemente, o autor se debruga sobre a previsao de receitas de ICMS para o
Estado de Pernambuco por meio dos modelos Autorregressivo Integrado de Média Movel
(ARIMA) e Autorregressivo Integrado de Média Movel Sazonal (SARIMA). Foram utilizados
dados de arrecadacgdo no estado para o periodo de janeiro de 1998 a novembro de 2008 para
seis segmentos econdmicos, notadamente aqueles que apresentam maior contribui¢do para as
receitas estaduais: combustiveis, telecomunicagdes, energia elétrica, industria, comércio e
outros (que engloba todos os demais segmentos). Por fim, foram obtidos, para cada segmento
e para a arrecadagao total, qual dos modelos era o mais adequado a previsdo: houve alternancia
entre ARIMA e SARIMA para cada segmento econdomico.

Azevedo, Silva e Gatsios (2016), efetuaram analises e comparagdes entre a
acuracia para a previsdo de arrecadagdao de ICMS, por meio de métodos oficiais utilizados por
seis entes federativos (Sao Paulo, Minas Gerais, Rio de Janeiro, Rio Grande do Sul, Parana ¢
Bahia), com dados do periodo de 1995 a 2011, e 0o modelo ARIMA.

Essas andlises foram justificadas pelos autores pela necessidade do

[...] desenvolvimento de estudos sobre as metodologias utilizadas na estimagdo das
receitas publicas [...] pois a sua previsdo determinara a capacidade de gastos dos entes,
que servira de base para o valor a ser alocado nas despesas no momento da elaboracdo
do orcamento [...] (Azevedo, Silva e Gatsios, 2016).

Os autores ressaltam ainda que, para cada Estado e a cada exercicio, deve ser
construido um novo modelo (portanto, ndo seria possivel generalizar e aplicar um tinico modelo
para todos os estados brasileiros). Foi encontrado um erro de previsao médio para a previsao de
receitas para 2012 de 0,9% e de -2,2% para 2013, muito abaixo daqueles apresentados pelos

estados de -11,3% em 2012 e de -11,6% em 2013.
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Segundo Soeiro et. al (2017), ha “[..] superioridade dos modelos
autorregressivos em relacdo a outros modelos de previsdo de arrecadagdo do ICMS”. Dessa
forma, utilizaram modelos SARIMA, pela modelagem Box-Jenkins, para a previsdo de
arrecada¢ao de ICMS do Estado de Sergipe, no curto prazo, com dados de periodicidade
mensal, de janeiro de 2005 a dezembro de 2014.

Assim, o método Box ¢ Jenkins (1976),

[...] permite, num estudo de séries temporais, prever em qual modelo a série melhor
se ajusta, dentre o processo autorregressivo puro (determinar o valor de p), processo
de média moével genuino (encontrar o valor de q), processo ARMA (determinando p
e q) e o modelo ARIMA (encontrando os valores de p, d, q). (SOEIRO et. al, 2017)

Dentre os trabalhos mais recentes, destaca-se o de Nogueira (2024) em que
foram inseridas varidveis macroecondmicas nacionais e estaduais em conjunto com valores de
arrecadagdo de ICMS, agrupados de acordo com a Classificacdo Nacional de Atividades
Econémicas (CNAE) correspondente.

As previsdes de Nogueira (2024) compreendem as 20 principais atividades
econdmicas desenvolvidas no estado, de janeiro de 2011 a dezembro de 2022, com
periodicidade mensal, e, considerando, portanto, a mesma série temporal utilizada neste estudo,
0 que permite que seja estabelecida uma base comparativa entre os diferentes métodos de
previsao utilizados.

De acordo com os resultados do autor, o modelo Vetorial Autorregressivo
Aumentado por Fatores (FAVAR) apresenta melhores previsdes em comparagdo aos modelos
ARMA. No melhor modelo FAVAR, o EQMP no periodo dentro da amostra (in-sample)
melhorou cerca de 72% o EQMP do melhor modelo ARMA. No periodo de previsao de fora da

amostra (out-of-sample), essa reducao foi de 17%.
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Tabela 3 — Varidveis utilizadas na previsao de receita de ICMS por Nogueira (2024)

Varidvel Descrigcdo Medida Fonte
ICMS Arrecadagio do ICMS R$ Ipea
Inflacdo Taxa de Inflagao IPCA - RMF %o IBGE
PIB Produto Interno Bruto R$ IPECE
Juros Taxa de juros Selic %o BACEN
Céambio Taxa de cimbio R$/US$ %o BACEN
Energia Consumo de eletricidade MWh Aneel
Demissoes Numero de demissdes Unidade RAIS/CAGED
Admissoes Nimero de admissoes Unidade RAIS/CAGED
Trabalho Saldo do trabalho Unidade RAIS/CAGED
Etanol Preco médio do etanol R$ ANP
Gasolina Preco médio da gasolina R$ ANP
Diesel Preco médio do diesel R$ ANP
Combustiveis Preco médio dos combustiveis R$ ANP

Fonte: Nogueira, p. 20, 2024

E importante ressaltar que o uso de dados de previsio de fora da amostra &, segundo
Santos (2017), “[...] uma forma de se obter previsdes que se aproximam das previsdes obtidas
por agentes econdmicos em situagdes reais. A vantagem deste procedimento ¢ que permite
quantificar a capacidade de adaptacdo do modelo a novos dados”.

Apesar de todos os estudos indicados apresentarem evolugdes para a previsdo de
receitas de ICMS, eles ainda apresentam lacunas, as quais pretende-se preencher ao longo do
desenvolvimento do presente trabalho. Essas lacunas s3o descritas a seguir:

e Uso de modelos tradicionais: esses modelos enfrentam dificuldades devido a
grande quantidade de preditores e a complexidade para se determinar qual deles ¢ o mais
adequado para cada periodo. Isso torna o processamento matemdtico excessivamente
complexo;

¢ Instabilidade: os modelos podem ndo se adaptar as mudangas macroecondmicas
e legislativas, as quais sdo frequentes e podem impactar significativamente a arrecadagdo de
ICMS;

e Generalizacdo: alguns estudos apontam para a dificuldade de generalizar um
unico modelo para todos os estados brasileiros e para todos os periodos, indicando que cada

estado e cada periodo podem exigir um modelo especifico.
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3 METODOLOGIA E DADOS

3.1 Modelos ARMA e Funcio de Transferéncia

As caracteristicas dos Modelos Autorregressivo (AR) e de Médias Moveis (MA)
foram combinadas para o desenvolvimento do Modelo Autorregressivo e de Médias Moveis
(ARMA) com o emprego de menor quantidade de pardmetros.

Segundo Arruda, Ferreira e Castelar (2011) “em virtude da sua simplicidade e da
qualidade de suas previsdes, esses modelos sdo usualmente a base de comparagao (benchmark)
para outros modelos [...]”.

Esse modelo, de acordo com Ramos (2010), ¢ bastante util e parcimonioso para a
representacdo de séries temporais. Essa aplicagdo, entretanto, ¢ mais adequada para séries
estacionarias, sendo pouco usual sua aplicacdo para previsdes em séries nao estaciondrias.

Em se tratando especificamente dos casos de previsdes de receita, 0 modelo ARMA
possibilita que sejam aplicados valores defasados, ou seja, de periodos anteriores, para estimar
valores futuros. Esses valores defasados foram aplicados ao modelo AR (p) para finalmente
obter o modelo ARMA (p,q). (PAMPLONA, 2017)

O modelo ARMA (p,q), em sua versao mais simplificada, ARMA (1,1), de primeira

(w2l

ordem, pode ser representado pela equagdo (1). Nesse modelo, “p” refere-se ao valor anterior

[({Pi]

dos proprios dados, enquanto “q” representa o valor anterior do erro, ambos para determinado

periodo.

Ve = P1YVe—1 + &+ 0164 (1)

Onde:

e y: ¢éum vetor contendo as variaveis endégenas do modelo no periodo;
e ¢: representa a influéncia de valores do pardmetro AR na previsao;

e 0: representa a influéncia de valores do parametro MA na previsao;

e t—1: representa um valor defasado, de periodo anterior;

e &: ¢ um vetor de erro.

Nos modelos de fungdes de transferéncia, sdo incluidas variaveis explicativas e uma

modelagem ARMA para os erros da equacdo. Esse modelo pode ser representado como:
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Ye =B X1+ +BiX +0(L) & (2)

Na equagdo (2), as variaveis X representam outras variaveis economicas e 6 (L)

refere-se a um polindmio do tipo ARMA associado ao erro do modelo de regressao.

3.2 DMA

As equagdes utilizadas como base para o DMA sdo descritas adiante. Ha duas
possibilidades: casos em que se utiliza apenas um modelo para a previsdo e casos em que sao
utilizados diversos modelos para a previsdo. Optou-se, no contexto deste estudo e devido a
complexidade envolvida no tema, pela utilizagdo do DMA multivariado, isto €, aquele em que
multiplos modelos serdo utilizados para prever a arrecadacao de ICMS.

O modelo DMA “se destaca pelo fato de permitir mudancas tanto dos coeficientes
estruturais [...] quanto também por permitir a alteracdo do modelo preditivo em cada periodo
[...]”. (MONTEIRO, 2020)

Assim, para Colaka, Erdena e Ozkan (2023), o modelo permitird que seja possivel
trabalhar com uma ampla gama de preditores e que a incerteza seja abordada de maneira
dindmica.

Permitindo que tanto os preditores quanto os coeficientes variem com o tempo, o
DMA também torna possivel trabalhar com um grande numero de preditores (Koop &
Korobilis, 2012), abordando a incerteza do modelo de maneira dindmica (Raftery, Karny e
Ettler, 2010).

Drachal (2020) elenca ainda duas principais caracteristicas do modelo, responsaveis
por alinha-lo de maneira mais conveniente aos casos reais, percebidos no mercado, do que as
abordagens convencionais:

¢ O DMA incorpora de modo mais razoavel as incertezas presentes na previsao,
ou seja, adequa-se a contextos macroecondmicos em que modelos distintos sdo aplicados a
periodos também distintos; e

e Seus parametros variam ao longo da série temporal retratada.

Para as aplicagdes do DMA com um unico modelo, DMA univariado, sdo

utilizadas as equagdes a seguir:

Y = XZHt + & (8)
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Onde:

e vy corresponde ao desvio da saida do sistema no tempo "t”;
e X¢ representa as variaveis explicativas do modelo;

e 0u ¢ o vetor com os parametros da regressao;

e & ¢ ainovacao medida por meio de uma distribuicdo normal N.

A equagdo (8) corresponde a equacdo de observacdo do método, ou seja, ela
representa as variaveis observaveis do sistema em estudo. Os valores dessas varidveis serdo

utilizados para obter os dados de saida da previsao (equagao 10).

0y = 0i_1 + 6; )

Onde:
e 0¢ € o vetor com os pardmetros da regressao;
e 01: corresponde a 6;no instante anterior;

e Ju éainovagdo do estado com distribui¢ao normal.

A equacdo de previsdo serd a seguinte:

9t|Yt_1 ~ N(ét—p Rt) (10)

Onde:

e 0u € o vetor com os parametros da regressao;

e Y= {yl,...,}’t-l};

e N: ¢ uma distribui¢do normal com média 6;_; e variancia R..

Ri= X‘IZH (11)

Onde:
e \: ¢ o fator de esquecimento com valor proximo a 1;

e X:¢avariancia em t-1.
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Cada conjunto de varidveis explicativas contém ainda subconjuntos de variaveis
explicativas potenciais, como detalham Onorante e Raftery (2016). Considerando que ha “J”
variaveis possiveis, entdo ha 2’ modelos possiveis de combinagdes entre todas as variaveis.

Por meio do DMA, esses modelos sdo atualizados com o calculo de suas médias
de maneira recursiva. Assim, o processo de célculo da previsdo sera executado novamente
sempre que for gerado o valor de uma nova previsdo pelo modelo (Raftery, Karny e Ettler,
2010).

J& para optar pela aplicagdo do DMA multivariado, considera-se que ndo ha
conhecimento suficiente para definir qual modelo seria o mais adequado para realizar a melhor
previsao.

Consequentemente, para cada um dos possiveis modelos aplicaveis a uma previsao
(M1 a My), em que “M” representa cada um dos modelos e “k” representa uma quantidade

indefinida de modelos, serdo escritas as seguintes equagdes:
Li=k (12)

Onde:

e L demonstra que o sistema se refere ao modelo "Mi” no tempo "t”.
YelLe =k~ N(x{¥To{v®) (13)

Onde:
e vy corresponde a saida do sistema no tempo "t”;
e X representa as varidveis explicativas de "My”;
o 0M: ¢ 0 vetor com os parAmetros associados ao modelo "Mx”;
o V®: ¢ avariancia de Mk, que representa a incerteza envolvida no calculo;
o N: distribuicdo normal da variavel dependente com média x¥T0* e variancia

V® no modelo M.

0L, = k~ N(89, W) (14)

t—-1’
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Onde:

o 0®: vetor com parAmetros selecionados para o modelo “Mx” no periodo “t”;

o N: distribui¢do normal do vetor “0,%”;

o 0:1®: vetor com pardmetros selecionados para o modelo “My” no periodo “t-17,
ou seja, em um periodo anterior;

o V®: variancia.

A equacdo ¢ (13) chamada de equacdo de observagao e, por sua vez, a equagao (14)
¢ a equacao de evolugdo dos parametros, a qual demonstra como os parametros selecionados
irdo se comportar ao longo dos periodos, ou seja, em condi¢des dindmicas.

Assim como no modelo uni variado, sera calculado o pardmetro de previsdo “0,%”

por meio da equacdo (15). Nela, estard inserido o fator de esquecimento “R¢”.

6|L, =k, Y"1~ N(BT), RY) (15)
Onde:

o 0®: & o0 vetor com os pardmetros da regressio;

« N: é uma distribuigio normal com média “8)” ¢ variancia “R®)”.
Ri= X‘IZ(k)H (16)

Onde:
e \: ¢é o fator de esquecimento com valor proximo a 1;

e X: ¢ avariancia em t-1 referente ao modelo k.

Verifica-se, portanto, que no DMA a incerteza relacionada a escolha do modelo
mais adequado ¢ tratada de maneira dindmica, ou seja, o modelo preditivo aplicavel a cada
medigdo sofrera variagdes ao longo do tempo e ndo necessariamente aquele que se adequaré a
uma conjuntura em certo periodo sera o mesmo que se adequara a outra.

Por sua vez, a utilizagdo de fatores de esquecimento ¢ importante para atribuir
diferentes pesos aos valores observados em periodos anteriores. Os fatores de esquecimento sao
geralmente valores proximos a unidade de modo que sejam incrementados gradualmente ao
longo dos periodos em estudo (Koop; Korobilis, 2012, p. 872). Consequentemente, quanto mais

préoximo da unidade, maior a influéncia dos dados mais antigos na previsao.
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Os fatores de esquecimento também s3o importantes para facilitar os calculos das
matrizes de transi¢do e suas probabilidades, permitindo que um maior numero de variaveis seja
analisado e que o processo de estimagao gere resultados mais rapidamente. Ao longo do
desenvolvimento deste estudo, foram estimados diversos modelos DMA, com trés diferentes
fatores de esquecimento: 0,90; 0,95 e 0,99, de modo a verificar qual deles apresentou o melhor

desempenho em termos de EQMP.

3.3 Dados

Este estudo utiliza dados publicos mensais, observados no periodo entre fevereiro
de 2011 e dezembro de 2022. Foram coletados dados sobre a economia cearense referentes a
arrecadagdo de ICMS, ao valor dos combustiveis, da energia, da demanda turistica via
Fortaleza, do indice de producao industrial, do indice de volume de vendas (IVV) e do saldo do
trabalho (a diferenga entre contratagdes formais e demissdes).

Foram também utilizadas informagdes sobre a economia nacional como o PIB
brasileiro, a taxa de cdmbio, a taxa de juros (Selic) e a inflagdo. Todas as varidveis monetarias

foram deflacionadas pelo IPCA. A tabela 4 indica as variaveis e suas fontes.

Tabela 4 — Variaveis utilizadas no estudo

Variavel ‘ Unidade de medida Fonte
ICMS RS Ipea
Inflagao % IBGE
PIB RS IBGE
Juros % BACEN
Cambio % BACEN
Energia MWh Aneel
Demissoes Unidade CAGED
Admissdes Unidade CAGED
Saldo do Trabalho Unidade CAGED
indice de Producdo % IBGE
Industrial
Indice de Volume de % IBGE
Vendas
Demanda Turistica via Unidade Secretaria de
Fortaleza Turismo
Combustiveis RS ANP

Fonte: Elaborada pela autora.
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Ademais, o teste de Dickey-Fuller Aumentado (ADF) foi utilizado para a hipotese
de raiz unitdria nas variaveis e apenas o PIB, o cambio, a Selic, o valor da energia, dos
combustiveis, a demanda turistica e a arrecada¢do foram diferenciados para se tornar
estacionarios.

Ja as variaveis monetarias com raiz unitaria, foram transformadas em taxa de

crescimento, a exemplo da taxa de crescimento da arrecadagcdo de ICMS do Estado do Ceara.
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4 RESULTADOS OBTIDOS

A amostra total foi dividida em dois periodos: o primeiro, utilizado para estimar
todos os modelos com a mesma informacao, e o segundo, para realizar previsdes. Essa técnica
permite que os valores previstos possam ser comparados com os verdadeiros valores da taxa de
crescimento do ICMS, uma vez que foram reservados com essa finalidade, permitindo o célculo
do erro de previsdo.

O primeiro periodo utiliza os dados de 2011.02 a 2020.06 para estimar os modelos
e realizar as previsoes dentro da amostra (in-sample). As previsdes de fora da amostra (out-of-
sample) sdo realizadas para o periodo de 2020.07 a 2022.12.

De acordo com Castelar, Ferreira e Santos (2016, p. 9), “quando o objetivo € apenas
a previsdo, o procedimento fora da amostra ¢ uma forma intuitiva e factivel de se avaliar
previsdes”. Apos realizadas as previsoes, os EQMP foram calculados.

No que se refere as previsdes do DMA, foram usados trés valores para os fatores
de esquecimento — 0,99; 0,95 e 0,90. Além disso, para definir a importancia de determinada
variavel observavel na previsdo de arrecadacdo de ICMS, convencionou-se que seu valor de
probabilidade de inclusdo deveria ser acima de 50%.

Salienta-se que ¢ irrelevante se hé variagdo positiva ou negativa na evolucao dessas
probabilidades, sendo fundamental apenas que esses valores se mantenham, de maneira

consistente, acima da linha de corte estabelecida.

4.1 Analise das previsdes para um passo a frente (t+1)

Para o curtissimo prazo (previsdes para o proximo més, t+1), os melhores resultados
foram obtidos com uma defasagem da variavel dependente e com fatores de esquecimento
iguais a 0,90.

Nesse periodo, as demais variaveis tiveram probabilidades de inclusdo abaixo do
limiar estipulado, ou seja, indicaram uma probabilidade de inclusdo menor do que 49%, exceto
para a variavel inflagdo, no inicio da amostra visualizada no Grafico 5. Apesar disso, pode-se
concluir que, para o curtissimo prazo, a inflagdo ndo influenciard de maneira estatisticamente
relevante o valor da arrecadacao do ICMS. Vale ressaltar que as probabilidades de inclusdo de
variaveis no DMA nao devem ser interpretadas da mesma maneira que os testes de significancia

estatistica tradicionais como, por exemplo, aqueles usados em testes de hipotese.
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Esperava-se, ao longo da andlise dos resultados, que algumas varidveis como
combustiveis, energia, [PI e IVV apresentassem altas probabilidades de inclusdo. Entdo, como
entender o resultado das probabilidades de inclusdo da previsdo, em t+1, para a taxa de

crescimento do ICMS no Ceara?

Grafico 5 - Evolugdo das Probabilidades de Inclusdo da Variavel Inflagdo na
Previsdo Para t + 1 da Taxa de Crescimento da Arrecadacdo de ICMS
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Fonte: elaborado pela autora.

Na amostra analisada, o DMA indica que, para prever a taxa de crescimento da
arrecadacdo de um més para o outro, ou seja, para t+1, a variadvel mais importante ¢ a propria
taxa de crescimento do ICMS em “t”.

Assim, conclui-se que, com base nos resultados do estudo, no curtissimo prazo, a
propria série histdrica da arrecadagdo de ICMS se mostrou o principal preditor para o DMA e
as varidveis que usualmente explicam a arrecadagdo do imposto ndo contribuiram
significativamente para o calculo desse valor. Isso sugere que, para “t+1”, a dinamica passada
da arrecadagao tem um peso maior na previsdo do que outras varidveis macroeconomicas e que

o efeito dessas variaveis sobre a arrecadag¢ao nao ¢ percebido de maneira imediata.
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4.2 Analise das previsoes para doze periodos a frente (t+12)

Para “t+12”, o melhor desempenho preditivo também ¢ obtido ao se utilizar fatores de
esquecimento iguais a 0,90. O EQMP para o periodo fora da amostra foi de 0,0037.

Diferentemente das previsdes em curtissimo prazo, nesse horizonte temporal, t+12, mais
variaveis apresentaram uma probabilidade de inclusdo acima de 50%, a exemplo do indice de
producgdo industrial, do indice de vendas a varejo (volume) e da energia, o que pode ser
visualizado graficamente a seguir. Esses valores apresentaram forte influéncia na previsao de
arrecadacdo pos-pandemia, a partir de 2021, justamente pela intensa retomada das atividades

econdmicas.

Grafico 6 - Evolugdo das Probabilidades de Inclusdo da Variavel indice de Vendas a
Varejo (Volume) na Previsdo para t+12 da Taxa de Crescimento da Arrecadacdo de

ICMS
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Fonte: elaborado pela autora.
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Gréfico 7 - Evolugdo das Probabilidades de Inclusio da Variavel indice de Produgio
Industrial na Previsao Para t+12 da Taxa de Crescimento da Arrecadagdao de ICMS
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Fonte: elaborado pela autora.

Grafico 8 - Evolugao das Probabilidades de Inclusdo da Varidvel Energia na Previsao
Para t+12 da Taxa de Crescimento da Arrecadagao de ICMS
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Fonte: elaborado pela autora.

Para o setor de energia, a influéncia sobre a previsao de arrecadagdo de ICMS se
destaca nos periodos de 2014 a 2017 e 2019, além de 2021 a 2022.

O periodo de 2014 a 2017 foi de intensa instabilidade nesse setor, conforme
comentado nas segdes anteriores: apos a recessdo econdomica ocorrida no pais, houve relevante

reajuste tarifario no fornecimento de energia elétrica para consumidores residenciais e
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industriais, impactando diretamente no aumento da base de céalculo de ICMS e
consequentemente na arrecadagao do imposto.
Ja em 2021, houve, além da retomada das atividades econdmicas, crise

energética no pais, seguida de redu¢do da aliquota de ICMS cearense sobre seu fornecimento.
4.3 Funcoes de transferéncia

Conforme comentado, as probabilidades de inclusao do DMA ndo podem ser
entendidas como parametros estimados. Em virtude dos resultados de previsdo do DMA para
“t+1”, surge uma pergunta natural: as varidveis economicas cearenses nao influenciam a taxa
de crescimento do ICMS do Estado? Para responder a essa pergunta, foi estimado um modelo
de fungdo de transferéncia.

Inicialmente foram estimadas especificacdes, com diferentes variaveis, para
verificar quais delas ajudam a explicar a taxa de crescimento da arrecadacdo. Em outras
palavras, foi realizada primeiramente uma analise com as varidveis no periodo “t” para verificar
efeitos simultaneos. O resultado do melhor modelo para explicar a taxa de arrecadagao do ICMS

y .

no Cearé no periodo “t” ¢ indicado a seguir:

AlcMS, = 505 PAEE, + G008 DDacoM, + GUVAIVY, +

[0.00] [0.00] [0.07]
(s AIPI, + (1 — 0.5L — 0.44L2)(1 — 0.39L5)AICMS, + £, (17)
Onde:

e AICMS,: é a variagdo na taxa de crescimento da arrecada¢ao de ICMS;
e AFEE;: ¢ avariacao no valor da energia elétrica;

e ACOM;: é a variagdo no valor dos combustiveis;

e AIVV;: ¢é a variacdo no indice de vendas a varejo;

e AIPI;: ¢é a variacdo no indice de produgdo industrial;

e &: ¢ o erro associado ao periodo.

Os ultimos termos da equacdo (17) compdem um modelo ARMA para gerar erros
sem correlagdo serial, ou seja, erros de um periodo que ndo influenciem os demais. Verifica-se

que todos os parametros estimados sdo significantes e que apresentam o comportamento
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efetivamente esperado, ou seja, influenciam positivamente o valor da arrecadagdo de ICMS e
sdo estatisticamente significantes.

Como todas as observagdes estdo no periodo “t”, para utilizar esse modelo, deve-se
primeiramente prever as varidveis explicativas para, em seguida, efetivar previsdes para a
variavel de arrecadagao.

Essa pratica, entretanto, ndo ¢ interessante, uma vez que os valores previstos das
variaveis explicativas, os quais seriam utilizados posteriormente na previsdo da taxa de
crescimento do ICMS, ja possuiriam um erro associado.

Portanto, para avaliar a eficiéncia preditiva de um modelo, que utiliza as mesmas
variaveis explicativas defasadas em um periodo, disponibilizando informagdes para projegcdes
futuras, foram estimados modelos de func¢des de transferéncia considerando todas as variaveis
explicativas em “t-1”. Dessa forma, para prever o valor de “t+1”, os valores dessas varidveis
em “t” serdo conhecidos.

Novamente, varias especificagdes foram testadas. A equacdo (18) apresenta o
modelo selecionado com algumas varidveis estatisticamente significantes e com previsdes

eficientes.

AICMS, = GEDAVY,_y + GOV AIPL_; + (1 — 0.4L — 0.44L2) AICMS, +

(1-0.49L%)¢, (18)

Na formulagdo da fungdo transferéncia da equagdo (18), a qual serd usada como
base para gerar previsdes, apenas as variaveis “AIVV,_; " (variagdo do IVV em “t-17) e
“AIPI,_;” (variacao do IPI em “t-1"") se mostraram estatisticamente significantes. Os resultados

das equagdes (17) e (18) diferem, portanto, daqueles obtidos no DMA, conforme explicado.

4.4 Anilise de eficiéncia preditiva entre os modelos DMA, func¢des de transferéncia,

FAVAR e ARMA

Por meio da utilizagdo do DMA, foi possivel obter todas as combinagdes possiveis de
todas as variaveis objeto de estudo para identificar em quais casos cada uma delas poderia se
revelar util para a previsdo de receitas de ICMS.

No modelo DMA usado para prever um passo a frente, t+1, hd uma diferenca
significativa em relacdo ao modelo AR (1) tradicional. No DMA, o pardmetro autorregressivo

r

varia ao longo do tempo. No AR (1) cléssico, esse parametro ¢ constante, o que reduz a
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probabilidade de se obter previsdes realistas para contextos tdo complexos e que envolvem
tantas variagoes.

O EQMP obtido por meio do modelo DMA para as previsdes em “t+1 foi de
0,0036. Comparativamente, no estudo desenvolvido por Nogueira (2024), o qual analisa as
previsdes de receita de ICMS de modelos ARMA e FAVAR e utiliza dados mensais coletados
ao longo do mesmo periodo no Estado, o autor reporta que o melhor EQMP do melhor modelo
ARMA foi 0,006, obtido por meio de um AR (2). J& o melhor desempenho preditivo geral, em
seu estudo, foi obtido por meio de um FAVAR (2) que apresentou EQMP de 0,005.

Dessa forma, o resultado obtido neste trabalho melhorou as previsdes a curtissimo
prazo, t+1, da taxa de crescimento do ICMS em 40% quando comparado com o AR (2) e em
28% quando comparado com o FAVAR (2), ambos apresentados por Nogueira (2024).

Ja em relagdo ao modelo de fungdes de transferéncia, o resultado obtido corrobora
o trabalho de Ferreira (2009) que mostra que valores passados do indice de producdo industrial
e da atividade turistica (cuja influéncia na previsdao pode ser capturada pelas demais variaveis,
uma vez que o turismo pode incrementar o consumo de energia elétrica e de combustiveis, além
de incentivar um crescimento nas vendas no varejo ¢ aumento da produgdo industrial) sdao
importantes para prever a taxa de crescimento do ICMS do Ceara.

O EQMP desse modelo foi de 0,0035, com uma leve melhora nas previsdes para
um periodo a frente, t+1, em relagdo ao DMA, o qual apresentou EQMP de 0, 0036, com um
aumento de precisdo em torno de 2,8%.

Na previsdo para doze periodos a frente, t+12, o DMA mantém sua eficiéncia
preditiva semelhante ao de curto prazo, com um EQMP de 0,0037, enquanto o modelo de
funcdo de transferéncia apresenta um EQMP superior, 0,009. Para esse periodo, as previsdes
do DMA sao cerca de 59% melhores do que as do modelo de fungdo de transferéncia.

As tabelas 5 e 6 indicam, de maneira resumida, os resultados obtidos e as
comparagdes entre modelos em diferentes horizontes temporais:

Tabela 5 — Comparacido entre 0 DMA e o modelo de fun¢des de transferéncia

| DMA | Fungdes de transferéncia
EQMP (t+1) 0,0036 0,0035
EQMP (t+12) 0,0037 0,0090 (159%)

Fonte: Elaborada pela autora.

Tabela 6 — Comparacido entre 0 DMA, o ARMA ¢ 0 FAVAR

DMA |  ARMA | TFAVAR

EQMP (t+1) 0,0036 0,006 (140%) 0,005 (128%)

Fonte: Elaborada pela autora.
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Os resultados obtidos podem aprimorar o planejamento de politicas publicas de
diversas maneiras:

e Planejamento e gestdo fiscal: a previsdo mais acurada das receitas tributarias ¢
essencial para o desenvolvimento do planejamento e da gestdo fiscal. As estimativas de
arrecadagdo auxiliam na definicdo de metas de arrecadacdo e na busca pelo equilibrio entre
tributacdo e desenvolvimento econdmico;

e Alocagdo de recursos e defini¢do de prioridades: a maior precisdo na estimativa
das receitas facilita a alocacdo dos gastos planejados, que refletem as prioridades dos atores
envolvidos na elaboragdo orgamentaria;

e Adaptacdo as mudangas: modelos como o DMA, que sdo mais flexiveis,
oferecem aos gestores publicos ferramentas para o planejamento da despesa publica em um
ambiente de volatilidade econdmica.

Dessa forma, os resultados da pesquisa fornecem informagdes cruciais para a
formulagdo e a execucao de politicas publicas eficazes por meio de um planejamento fiscal mais

preciso e adaptavel ao contexto econdmico.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Por meio da aplicagdo da Ponderagdo Dinamica de Modelos, para a previsao da
arrecadacdo de ICMS no Estado do Ceara, investigou-se sua eficiéncia preditiva frente a
modelos utilizados em outros estudos, como ARMA, FAVAR e fungdes de transferéncia.

A escolha do DMA se justifica por sua capacidade de lidar com a incerteza na escolha
de varidveis explicativas e na estrutura do modelo, permitindo que ambos se ajustem
dinamicamente ao longo do tempo — caracteristica particularmente relevante diante da
volatilidade observada nas receitas tributdrias estaduais.

A base de dados foi composta por variaveis econdmicas mensais, de 2011 a
2022, e a metodologia envolveu estimativas tanto dentro da amostra quanto fora da amostra.

Para o curtissimo prazo, t+1, os resultados indicaram que o componente autorregressivo
da propria série da arrecadacdo se mostrou dominante, enquanto as variaveis explicativas
apresentaram baixas probabilidades de inclusdo no modelo.

J& para a previsdo de doze periodos a frente, t+12, o DMA destacou variaveis
como producdo industrial, volume de vendas no varejo e valor da energia elétrica como
relevantes para a previsdo, com probabilidades de inclusdo superiores a 50%, principalmente
em periodos de retomada econdmica e choques setoriais.

Em termos de desempenho preditivo, o modelo DMA apresentou EQMP de
0,0036 com melhora de até 40% em relacao ao modelo ARMA e de 28% em relagdo ao modelo
FAVAR, conforme evidenciado por comparagdes com os resultados obtidos por Nogueira
(2024).

Quando comparado ao modelo de func¢des de transferéncia, o DMA também se
destacou, especialmente no longo prazo, com redugdo de 59% no EQMP, o que reforga sua
robustez.

A aplicagdo do DMA demonstrou ser metodologicamente vantajosa por permitir
maior adaptabilidade dos parametros e por refletir de maneira mais adequada os diferentes
contextos econdmicos ao longo do tempo. Essa flexibilidade torna o modelo especialmente
adequado para o ambiente fiscal brasileiro, marcado por variagdes econdmicas intensas e por
frequentes alteragdes normativas.

Em suma, os resultados deste estudo indicam que a metodologia de Ponderagao
Dinamica de Modelos ¢ altamente eficaz para a previsdo de receitas tributarias, como as do

ICMS, pela acurécia e pela capacidade de captar mudangas estruturais e conjunturais.
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Estudos futuros podem verificar se a inclusdo de outras variaveis representativas
da atividade econOmica, se o uso de modelos nio lineares com efeito limiar ou se técnicas de

aprendizado de méaquina aprimoram a previsao da arrecadacdo do ICMS e de outros tributos.
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