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RESUMO

Esta pesquisa tem como objetivo oferecer aos gestores do Estado do Ceard uma opg¢do de
ferramenta para realizar previsao de arrecadacdo mensal do Imposto sobre Circulagdo de
Mercadorias e Servigos (ICMS), por meio de um modelo econométrico consistente € com um
bom poder preditivo. Para isso, foram utilizados modelos de corre¢des de erros, MCE, sendo
que o vetor cointegrante foi estimado por DOLS (Dynamic Ordinary Least Squares). As
previsoes geradas pela pesquisa confirmam a capacidade do MCE para geragao de previsao,
devido a pequena margem de erro. Além disso, foram feitas comparagdes com as previsdes
realizadas pela SEFAZ-CE e com as de Rocha Neto (2008) ensejadas por modelos ARIMA,
deste modo, pode-se dizer que o modelo empregado aqui ¢ mais acurado do que o método
utilizado pela Secretéaria da Fazenda e do que o ARIMA para realizar previsao de arrecadagao

mensal de ICMS.

Palavras-chave: Previsao, Arrecadagdo de ICMS, DOLS, Modelo de Correcéo de Erros.



ABSTRACT

This research aims to offer managers of the State of Ceard a choice of tool to perform
estimates of the monthly tax collection Movement of Goods and Services (ICMS) through
econometric model consistent with a good predictive power. For that, it was used models of
bug fixes, ECM, and the vector cointegrante was estimated by DOLS (Dynamic Ordinary
Least Squares). The forecasts generated by the research confirms the ability of ECM for
generation of prediction, due to the small error margin. In addition, comparisons were made
with the forecasts made by SEFAZ-CE and the de Rocha Neto (2008) opportunity for
ARIMA models, thus we can say that the model used here is more accurate than the method
used by the Secretary of Finance and the ARIMA to perform estimates of monthly collections
of ICMS.

Keywords: Prediction, Collection of ICMS, DOLS, Error Correction Model.
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Introducéo

O imposto sobre circulagdo de mercadorias e servicos (ICMS) representa uma parte
bastante expressiva nas receitas correntes do estado do Ceard. Em 2005, a sua arrecadagao
representou cerca de 90% da receita tributaria estadual. Em razdo disso, prever a arrecadagao
de ICMS ¢ de suma importancia para o planejamento estratégico do Tesouro do Estado. Isto
porque e, principalmente, a partir da Lei Complementar 101/00, conhecida como Lei de
Responsabilidade Fiscal (LRF), as instituigdes fazendarias se viram obrigadas a fazer

previsoes mais acuradas de suas receitas.

Além do mais, a previsdo em si traz enormes beneficios ao Estado, e exige ao mesmo
tempo que a arrecadagdo do ICMS possibilite a conciliar mais adequadamente a receita com o
custeio das despesas do governo estadual, dos investimentos publicos, do servigo da divida do
Estado, etc. permitindo uma melhor orientacio do administrador publico na tomada de
decisdo e na geréncia das finangas estaduais. Previsdes de arrecadagdo de ICMS também
auxiliam os gestores na difusdo de estratégias com relagdo a mudancas de conjuntura e a
manuten¢do de seus programas de governo. Aliado a isso, pode-se considerar o fato de que as

previsdes de Receita Tributaria sdo a base para elaboracao do orgamento.

Tendo em vista o exposto, esse estudo prové e avalia previsdes para a arrecadacao
mensal de ICMS para o estado do Ceard por meio de técnicas econométricas, no intuito de
obter um modelo o mais eficiente possivel. A eficiéncia do modelo, nesse caso, ¢ definida
pela sua capacidade de gerar previsdes de arrecadagdo do ICMS com a menor margem de erro

possivel.

Assim sendo, este trabalho sera capaz de auxiliar o gestor publico na elaboragdo da
politica que vislumbre o aumento da arrecadagdo de ICMS por considerar varidveis
econdmicas como, por exemplo, o consumo de energia elétrica e de combustivel. Vale
destacar que estes dois setores sdo responsaveis por cerca 45% da arrecadacdo de ICMS

atualmente no Estado (SEFAZ-CE).

Nao obstante, ainda sera feita a estimacdo de um modelo de séries temporais

multivariado, o qual se utiliza da metodologia de cointegracdo para mensurar a relagao de
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equilibrio entre a arrecadagao de ICMS e variaveis que reflitam a atividade economica do

Estado.

A metodologia aqui empregada foi desenvolvida por Stock & Watson (1993)
conhecida como OLS Dinamico (DOLS). A partir de entdo varios pesquisadores em diversos
paises tém-na utilizado devido as suas propriedades, as quais permitem que incluam
componentes deterministicos e acomodem indistintamente varidveis de alta ordem de
integragdo, cointegradas, bem como a possivel simultaneidade entre as varidveis de um
sistema de demandas (STOCK & WATSON, 1993). Mesmo assim, no Brasil o DOLS ainda
seja pouco ou quase explorado se ndo fora o destaque laudavel do trabalho de Irffi et. al.

(2009).

Para ensejar as previsdes de arrecadacdo de ICMS, esta pesquisa utilizar-se-4 de
informag¢des mensais do volume de combustivel derivado do petréleo comercializado pelas
distribuidoras, e do consumo de energia elétrica comercial e industrial, para o estado do Ceara
a partir de janeiro de 2000 até julho de 2007. O periodo empregado na avaliagdo das previsoes
se inicia no més de agosto de 2007 e se estende até janeiro de 2008. Sendo assim, poder-se-a
calcular algumas medidas estatisticas para avaliar a qualidade da previsdo, bem como fazer

comparagdes com as previsdes geradas por Rocha Neto (2008) e pela SEFAZ-CE.

O presente trabalho estd organizado em mais seis capitulos exclusive da introdugao. A
préoxima sec¢do, ou o primeiro capitulo, compde-se da revisdo da literatura empirica e teodrica
acerca dos modelos de previsao de arrecadagdo tributaria. O segundo capitulo sintetiza alguns
dos principais aspectos referentes a receita estadual, seguida da base de dados, a metodologia
econométrica, e as medidas de eficiéncia da previsdo. Em seguida, no quarto capitulo, sdo
apresentados os resultados dos testes econométricos necessarios para o desenvolvimento do
modelo estrutural. No quinto capitulo sdo sumarizadas as previsdes para a arrecadagdo mensal
de ICMS, bem como os resultados de eficiéncia das mesmas. E, por fim, as consideragdes
finais se fazem presentes no sexto capitulo seguido pelas referencias tedricas e empiricas em

que se arrimou a pesquisa.

" Irffi et al (2009) realizaram previsdes para a demanda de energia elétrica para as classes residencial, comercial
e industrial da regido Nordeste do Brasil, para o periodo de 2004 a 2010. Estas previsoes foram mais acuradas do
que tanto as apresentadas por Siqueira, Cordeiro Jr. & Castelar (2006) quanta as ensejadas pela Eletrobras.
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1. Revisao de Literatura

Este capitulo traz uma revisao da literatura sobre previsdao de receita tributaria para o
estado do Ceard, bem como para outras Unidades da Federacdo e para o Governo Federal,

elucidando as técnicas utilizadas para realizagdo de cada exercicio empirico.

Modelos de regressdao univariados sdo as ferramentas de previsao mais difundidas e
utilizadas na atualidade. Uma das qualidades desse tipo de modelo, segundo Stevenson
(1981), ¢ predizer os valores que uma variavel poderd assumir no futuro a partir de seu

comportamento passado.

Os modelos Auto-regressivos Integrados a Média Movel, doravante ARIMA,
desenvolvidos por Box-Jenkins (1976) pressupdem que observagdes dependentes se ajustam
as séries temporais nas quais as observagdes sao fortemente dependentes entre si. Além do
mais, esta modelagem ¢ bastante utilizada devido a precisao e acuidade das previsdes geradas.
Neste contexto, podem-se destacar os trabalhos de Arraes & Chumvichitra (1996), Castelar,
Ferreira & Linhares (1996), Ferreira (1996) e Rocha Neto (2008), os quais utilizaram modelos

auto-regressivos unidimensionais para o estado do Ceara.

Castelar, Ferreira & Linhares (1996) apresentaram previsdes mensais da arrecadacio
de ICMS utilizando Alisamento Exponencial, modelo ARIMA e Fungdo de Transferéncia e,
ainda, fizeram uso da técnica de combinar previsdes e verificaram que os modelos
combinados sdo mais eficientes que modelos individuais. Ferreira (1996), por sua vez,
empregou modelos unidimensionais e fun¢do de transferéncia para realizar previsao de ICMS
no periodo de 1970 a 1995 e apresentou um erro percentual absoluto médio de 4,8%;
enquanto Rocha Neto (2008) estimou modelo ARIMA com dummy sazonal para realizagdo do

exercicio de previsao.

Da Silveira (2000) também se utilizou de modelo ARIMA para prever a arrecadacio
de ICMS para o estado de Goids considerando acdo fiscal e divida ativa. Para isso, valeu-se de
dados mensais, que compreende o periodo de janeiro de 1995 a dezembro de 1999. Nao

obstante, ainda, realizou previsdes fora da amostra para um periodo de trés meses.
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De antemao Santa Cruz & Linhares (2009) fizeram previsdoes mensais de arrecadagao
de ICMS para o estado do Piaui, utilizando-se de modelo ARIMA, fun¢do de transferéncia e
combinacdo de previsdes. Eles obtiveram resultados mais acurados do que aqueles

apresentados pela SEFAZ-PI.

Para realizar previsao da arrecadacdo tributaria do estado de Sao Paulo, dividida pelos
tributos ICMS, IPVA, ITCMD/ITBI e TAXAS, Camargo (2008) estimou modelos ARIMA
considerando os eventos possiveis como a diferenciagdo da varidvel dependente, a inclusdo de
variaveis dummies mensais e a inclusdo de lags de sazonalidade (modelo SARIMA, isto é,

ARIMA sazonal), tendo como base as séries historicas dos respectivos tributos.

Melo (2001) realizou previsdes para o imposto de renda (IR), por meio de alisamento
exponencial, mediante a utilizagdo do algoritmo de Holt-Winters sazonal aditivo, ¢ de
modelos SARIMA. Os resultados econométricos sugerem a superioridade estatistica das
metodologias alternativas baseadas na modelagem das séries temporais do IR, para fins de
previsdo de arrecadacao tributaria, em relagdo aquelas obtidas mediante o método indireto de
indicadores pela Receita Federal. Finalmente, da andlise comparativa dos resultados
recomenda-se uma metodologia especifica, para cada uma das subdivisdes do imposto de
renda considerado no estudo, de forma a complementar o método atualmente utilizado no
ambito da Secretaria da Receita Federal (SRF), e isto, pode aprimorar as previsdes sobre a
arrecadagdo deste tributo, fundamental para uma efetiva implementacao das politicas fiscais

do Pais.

Para fazer previsdes das receitas tributarias federais administradas pela SRF, Siqueira
(2002), optou pelo modelo SARIMA. Os resultados obtidos demonstram superioridade do
modelo empregado em relagdo ao método de previsao SRF, pois das dez séries analisadas,

oito geraram previsdes mais acuradas.

Coccaro (2000) também se utiliza de informag¢des mensais para realizar previsoes de
ICMS para o Rio Grande do Sul, no entanto, empregando redes neurais, modelo estrutural e
modelo unidimensional ARIMA para realizagdo dos exercicios. Comparando os resultados

aponta um erro percentual absoluto médio de 3,85% com redes neurais (melhor situacao).

Guaranga & Mello (2002) desenvolveram um método para realizar previsdes de ICMS

para o estado do Rio Grande do Sul em fun¢do do comportamento endégeno do préprio
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imposto dentro de uma série historica de dados da arrecadagdo que sdo tratados de tal forma
que os ‘“‘saltos” ou ‘“depressdes” ocorridos ao longo de uma série, em fungdo de fatores
atipicos diversos, sejam excluidos para que a série apresente um comportamento o mais

regular e homogéneo possivel.

No tocante ao emprego de modelos dindmicos (que contemplem informagdes sobre a
atividade econdmica) para a realizagdo de previsao tributaria no Brasil, ainda, existem poucos

trabalhos, todavia, cabe destacar os estudos de Corvalao (2002) e Campos (2009).

Corvaldo (2002) fez uso do teste de causalidade de Granger e analise das equacdes de
longo prazo para selecionar varidveis para o modelo de regressdo dindmica usufruindo da
metodologia de cointegragdo e, posteriormente, de Modelo de Correcdo de Erros. Para isso,
utilizou o faturamento da industria, o consumo de energia elétrica e consultas ao servico de
protecdo ao crediario (SPC). A escolha dessas variaveis foi feita por testes de causalidades de

Granger e analise das equagdes de longo prazo.

Assim como Siqueira (2002) que procurou fornecer métodos alternativos de previsao
de arrecadacdo tributaria federal, Campos (2009) utilizou-se de diversas metodologias como
modelos dindmicos univariados, multivariados, quais sejam, Fun¢do de Transferéncia, Auto-
regressdo Vetorial (VAR), VAR com correciao de erro (VEC), Equagdes Simultaneas, e de
modelos estruturais para realizar previsao para o Imposto de Importacao, Imposto sobre a
Renda das Pessoas Juridicas (IRPJ) e Contribuigdo para o Financiamento da Seguridade
Social (COFINS), no periodo de 2000 a 2007. Todavia, este considerou a comarca de Sao
Paulo e, além disso, o autor comparou os resultados entre os modelos utilizados por meio da
raiz do erro médio quadratico de previsdo (RMSE). A redu¢dao média do RMSE foi de 42%
em relacdo ao erro cometido pelo método dos indicadores e de 35% em relagdo a modelagem
ARIMA, além da dréstica redu¢do do erro anual de previsdo. A utilizacdo de metodologias de
séries temporais para a previsdo da arrecadagdo de receitas federais mostrou ser uma
alternativa viavel ao método dos indicadores, contribuindo para previsdes mais precisas,

tornando-se ferramenta segura de apoio para a tomada de decisdes dos gestores.

Diante dessa exposicao, pode-se dizer que a metodologia empregada por este ensaio
para ensejar previsao de arrecadacdo de ICMS para o estado do Ceard ¢ pouco difundida, o
que permite efetuar comparagdes com as previsdes realizadas por Rocha Neto (2008) e pela

SEFAZ-CE para verificar sua eficiéncia.
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2 Breve Historico do ICMS

Nao ha como falar de ICMS sem mencionar sua ascendéncia tributaria que deriva do
Imposto sobre Vendas e Consignacdes (IVC) e do Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias

(ICM).

O IVC tem como diploma legal a Lei Federal n.4.625, de 31/12/1922, é conhecido
como imposto sobre vendas mercantis, sendo de competéncia da Unido, no entanto, com o
advento da Constitui¢do de 1934, que direcionou essa competéncia para os Estados, nos quais
teve sua base tributaria ampliada, entrando as consignac¢des. Todavia, este tributo tinha a
faculdade onerosa de incidir sobre a operagao de vendas e consignagdes de um bem vérias
vezes economicamente. Seja na operagdo inicial, seja na operacdo final, isto ¢é, a tributagdo
ocorria em efeito cascata. Portanto, encarecia o produto e conseqiientemente causava impacto

no custo de vida.

Foi com o olhar sobre essas falhas que foi nomeada uma comissdo que elaborou a
Reforma Tributaria que teve como produto a Emenda Constitucional 18. Ficou patente, na
analise da Comissdo, a perpetuagdo do equivoco, desde a Carta de 1891, que consistia em
tratar rendas como fato juridico e nunca econdmico. O que propiciava distor¢cao de ordem

econdmica e fatalmente injustica em alguns segmentos econdmicos.

Fato digno de registro foi a dtica econdmica dispensada ao tributo. Possibilitou-se
assim, a inexisténcia de choques econdomicos quando da alocacdo de recursos. Como tinha
uma aliquota Unica, guardava uma neutralidade tributaria, o que teve como resultado a criacao

do ICM.

O ICM era bem mais aperfeicoado que seu antecessor, o IVC; pois possuia natureza
juridica e econdmica. Juridica porque sua aliquota Unica incidia sobre toda operagao
econdmica, e porque trouxe a possibilidade concreta de compensacdo do tributo pago
anteriormente na fase seguinte, ndo havia cumulatividade, a incidéncia real seria apenas sobre
o valor agregado. Era fim do “efeito cascata”. Grande trunfo laboral da Comissdo. Além
disso, este foi o primeiro imposto sobre valor agregado das Américas (GIAMBIAGI e ALEM,
2007).
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Embora o ICM nao levasse o nome de “IVA” Imposto sobre Valor Agregado, tinha
como pedra de toque o espectro da ndo-cumulatividade, fincada pela dedutibilidade tributéria
incidente na operagdo anterior (NOGUEIRA, 1977) Destarte, solidificou-se o objetivo de
eliminar a extravagante aberragdo econdmica de superpor incidéncias em cascatas em cada

operacao mercantil.

Em si tratando de um imposto estadual, necessario economicamente premia-se a
ampliacdo da dedutibilidade além das operagdes internas, uma vez que algumas operagdes
nasciam em outros estados. Foi com essa ampliacdo da dedutibilidade do montante pago nas
operagdes anteriores que se aperfeicoou parte do Sistema Tributario Nacional (NOGUEIRA,

1977).

No ICM ficou mais bem caracterizado um importante legado, o fato gerador. Tinha-se
real conhecimento do inicio e fim de uma operacdo mercantil, a incidéncia impositiva ficou
mais clara, definida e inequivoca. E foi solidificada a posicdo de que o fator gerador do
imposto é um fato econdmico, ao qual o Direito empresta relevancia juridica (FALCAO,
1994). Com a conclusao dos trabalhos de reforma tributaria, a Comissao parecia ter alcangado

seu objetivo, ou seja, o fim da “multiplicidade e acumulagdo de incidéncias tributarias”

O ICMS previsto na Carta Constitucional de 1988 tem muito em comum com ICM.
Ambos sdo impostos sobre valor agregado, nao-cumulativos. Para alguns leigos, “apenas

(I
S

acrescentou-se 0s dos servigos de transporte e comunica¢do”. Um equivoco fruto da
observancia sem acuidade. O ICM era o imposto de valor agregado e aliquota Unica, portanto,
ndo era um imposto seletivo no que diz respeito aos produtos tributados. Era um imposto
neutro; ja o ICMS, por outro lado, e de acordo com a Carta Magna de 1988, no art. 155,

paragrafo 2, podera ser seletivo, em funcdo da essencialidade das mercadorias e dos servigos.

Com o fim da neutralidade fiscal, os estados, em alguns casos, abusaram da
prerrogativa e alteraram cargas tributarias com fim estritamente arrecada tério. Caso como
energia elétrica e dleo diesel no Ceara (Decreto 24.569/97) ambos os produtos encontram-se
no rol de joias, armas de fogo, ultraleves, enfim, como supérfluos. Gravados com aliquotas de

25%.

Em sua trajetdria depurativa o ICMS e tendo em vista seu aprimoramento economico,

surgiu a Lei Complementar 87/96 de 13 de setembro de 1996 com premissas inovadoras por
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enfatizar o conceito tedrico de IVA, a partir do qual todos os insumos utilizados na cadeia
produtiva gerardo créditos; permitir que os contribuintes se creditassem dos bens destinados
ao ativo permanente, o IVA do tipo bruto foi transformado num IVA de consumo; adotar o
principio da destinacdo em relacdo aos produtos exportados, desonerando a exportacio e

facultando o crédito da matéria prima utilizada na producao do bem exportado.

A predita Lei tinha pretensdes de coibir a “guerra fiscal”, ja prevista na Lei
Complementar 24/1975, ainda no tempo do ICM. Mas como ¢ notdério nenhuma ou outra

lograram €xito nesse mister.

Quando foi criada em 2000, a LRF tinha como alvo principal a moralizagdo da contas
publicas das 5500 entidades federativas. Além disso, esta lei tinha a pretensdo de controlar e
dar transparéncia a gastos publicos desses entes federados. Nesse estudo, o interesse reside na

previsdo de arrecadacao mensal do ICMS; ou seja, tange a administra¢do estadual.

Mediante impossibilidade de endividamento expressos na LRF, de repente os estados
sentiram-se esvaziados em sua faculdade de gerar recurso. Deste modo, eles foram tangidos
para unica saida que ora lhes foram apresentada, o ICMS. Todavia, esse imposto ¢ o que

representa a maior parcela na arrecadacdo dos estados.

A ocasido e a racionalidade sugerem que lancem mado da ndo neutralidade desse
imposto, ICMS e imponham politicas extra-fiscais. Mas hé de se observar que politicas desse
naipe nao logrardo éxito sem um modelo econometricamente exeqiiivel. Do contrario o

remédio pode matar o enfermo.
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3 Modelo Econométrico

O uso de modelos econométricos ¢ recomendado para elaboragdo de previsdes mais
ajustadas. Tais modelos abordam um sistema de relacionamento entre varidveis de interesse, €
esses relacionamentos sdo estimados a partir de informagdes (dados) disponiveis. Nestes
termos, de acordo com Fildes (1985), os modelos econométricos sdo apenas uma das mais

variadas formas de um sistema comportamental.

Assim como os demais modelos que fazem uso de dados em séries temporais, ¢
importante descrever através de uma estrutura dindmica a relagdo de equilibrio de longo prazo
presente no modelo. Sendo assim, ¢ recomendado o uso de modelos econométricos para a
elaboragdo de modelos. Por isso, a modelagem desenvolvida por Sims (1980) ¢ utilizada em

varios estudos dessa natureza, a qual se utiliza de vetores auto-regressivos (VAR).

Estes vetores auto-regressivos compdem o modelo estrutural, o qual ¢ ajustado aos
dados utilizando varidveis explicativas em nivel e defasadas, buscando identificar resultados

futuros para arrecadacao de ICMS do estado do Ceara.

Dessa maneira, se faz necessario estimar uma relagao de equilibrio de longo prazo
bem como a dindmica de curto prazo, as quais serdo descritas nas secdes 3.2 e 3.3,
respectivamente. No entanto, ¢ preciso verificar a ordem de integracao das séries individuais,

através do teste de raiz unitaria.

Em suma, para se estimar um modelo econométrico estrutural com a utilizagdo de
séries temporais ¢ preciso, primeiramente, verificar a ordem de integracdo das variaveis. A
seguir, ¢ necessario averiguar se existe uma relacdo de equilibrio de longo prazo que da
suporte ao modelo. Caso exista, se faz necessario estimar tal relacdo, bem como a relacao de
curto prazo descrita pelo MCE. A partir do MCE serdo feitas as previsdes e entdo, poder-se-a

mensurar sua eficiéncia através dos testes estatisticos.
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3.1 Base de Dados

O modelo econométrico ¢ utilizado para explicar o comportamento do ICMS mensal
em funcdo de seus proprios valores passados € em funcdo de varidveis econOmicas que
possam lhe afetar de forma exogena. Sendo assim, a hipdtese utilizada € que a arrecadagdo de

ICMS ¢ definida basicamente pelo nivel da atividade econdmica do Estado.

Dessa maneira, para captar a influéncia do nivel de atividade econdmica na
arrecadacdo de ICMS serdo utilizadas duas variaveis para desempenhar tal fun¢dao, como por
exemplo, o consumo de energia elétrica mensurado em MWh e divulgado pela Companhia de
Energia Elétrica do Cearda (COELCE), e o volume de combustivel comercializados (em m3)
no Estado divulgado pela Agéncia Nacional de Petroleo (ANP). A escolha dessas variaveis ¢
também fruto das restri¢des de disponibilidade de séries mensais, bem como o grande peso

que tais setores exercem sobre a arrecadacdo de ICMS.

Para realizar esse estudo, o periodo de tempo analisado ¢ de janeiro de 2000 a julho de
2007, o que perfaz um total de 91 observacdes; ou seja, estas informagdes serdao utilizadas

para estimar o MCE.

O Grafico 1 ilustra o comportamento temporal das séries ICMS, Energia e

Combustivel para o periodo de janeiro de 2000 a julho de 2007.

Cabe destacar que para a arrecadagdo de ICMS ja se encontram disponiveis os valores
até o més de fevereiro de 2008. No entanto, o periodo de agosto de 2007 a janeiro de 2008 foi
deixado de fora da amostra, para que as previsdes possam ser comparadas com os valores
observados, e para que seja possivel avaliar a precisdo das mesmas pelos testes estatisticos

que serdo descritos na secao 3.4.

Além disso, as previsoes de setembro de 2007 a janeiro de 2008 serdo comparadas com as
geradas por Rocha Neto (2008) e pela SEFAZ-CE, para que seja possivel inferir sobre a
utilizagdo de modelo dinamico para realizar previsdes de receita tributiria, uma vez que a

metodologia empregada por eles diverge da utilizada neste ensaio.

Ademais, serd aplicado logaritmo natural em todas as varidveis para que se permita o

uso de equacdes lineares e, ainda, os parametros resultam em medidas diretas de elasticidades.
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Estas sdo utilizadas para fazer inferéncia sobre possiveis politicas que vislumbre possiveis

aumentos no consumo de energia elétrica e de combustivel.

Energia Combustivel
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130000
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360000 4~ LSS LS L LN 100000 4 LV LS L LS L LN
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ICMS
450000
400000
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300000
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Figura 1 — Comportamento temporal da arrecadagdo de ICMS, e dos consumos de Energia Elétrica e
Combustivel.
Fonte: Elaborado pelo autor.
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3.2 Estimacdo da relacdo de equilibrio de longo prazo: Stock e Watson — DOLS

No come¢o da década de 1990, século XX, surgiu uma nova metodologia
econométrica que provém de estimadores mais robustos para séries co-integradas, para as
quais as amostras sdo pequenas. Esta metodologia ficou conhecida como Minimos Quadrados

Ordinarios Dindmicos (DOLS), desenvolvida por Stock e Watson (1993).

Tal metodologia apresenta evidéncias, baseadas em simulacdes de Monte Carlo, de
que os estimadores sdo mais robustos em pequenas amostras quando comparados com outros
estimadores alternativos como Minimos Quadrados Ordinarios (MQQO), Minimos Quadrados
em dois estdgios (MQ2E) e Vetores Auto-regressivos (VAR). Mais do que isso, ¢ uma técnica
para se obter estimadores eficientes para os vetores de cointegragdo que envolva componentes
deterministicos e acomodem indistintamente varidveis de alta ordem de integracdo, de ordens
distintas, co-integradas, bem como a possivel simultaneidade entre os regressores de um

sistema de demanda (STOCK & WATSON, 1993).

O estimador obtido por DOLS, conta também com um mecanismo para corrigir
correlacdo serial e endogeneidade e €, ainda, assintoticamente equivalente ao estimador de

Maxima Verossimilhanga (CHOI & OH, 2003).

No caso das variaveis serem integradas de ordem um, ou seja, ndo estacionarias,
regressa-se uma variavel em nivel contemporineo na outra variavel e nos lags e leads * da sua

primeira diferenca e um termo constante.

De acordo com Stock & Watson (1993), a presenca de leads e lags de diferentes
variaveis na equacdo de estimacgdo, a qual possui um vetor cointegrante, elimina o viés de

simultaneidade, bem como, o viés de pequenas amostras.

A equagdo (1) descreve a arrecadagdo de ICMS que serd estimada por DOLS,

(1) ICMS, = X,M",+ > 4ACOMB,_, + > p,AENER, + &,

i=—m i=—n

? Os lags referem-se as informagdes passadas (i.e., defasadas), enquanto os leads sio os valores futuros.
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Sendo ICMS a arrecadagao mensal de ICMS, COMB ¢ o volume de combustivel (derivados
de petroleo) comercializado pelas distribuidoras, ENER ¢ o consumo total de energia elétrica,
&:é o termo de erro, M =[C,a, B,7], X =[1,COMB,,ENER;] ¢ m, n, e 1 sdo os leads e (-m),

(-n), e (-1) os lags dos regressores.

Logo, a estimagdo dos vetores cointegrantes, por DOLS sera utilizada neste trabalho
para que se tenham estimadores mais robustos para pequenas amostras, € posteriormente
serdo estimados os MCE, os quais servirdo de base para se fazer previsdes de arrecadacio

mensal de ICMS para os meses de agosto de 2007 a fevereiro de 2008.
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3.3 Dinamica de curto prazo, o Modelo de Correcéo de Erros (MCE)

A utiliza¢do de MCE se justifica pelo fato das séries serem ndo-estacionarias e existir
ao menos um vetor cointegrante que dé suporte a relacdo de equilibrio entre as varidveis.
Além disso, o MCE pode ser considerado como uma generalizagdo do modelo de ajustamento

parcial e, ainda, permite estimar as elasticidades (efeitos) de curto e longo prazo.

De acordo com o procedimento proposto por Engle & Granger (1987) para estimar o

vetor de cointegragdo ¢ necessario estimar o MCE, o qual possui a seguinte forma,

n3
+ X C3;ACOMB, _: +C4EC,

n
+ Y ¢y AENERG, _ J J
. iZo

nl
(2) AICMS =c, + X cAICMS, i i

i1 j j

sendo c¢; sdo os parametros a serem estimados, EC, ; ¢ o termo de corre¢dao de erro defasado

em um periodo, onde EC, , = ICMS,_, — S, - B,ENERG,_, — 5,COMB, _, .

No ambito da equagdo (2), a dindmica de curto prazo ¢ influenciada pelos desvios em
relacdo ao equilibrio de longo prazo, sendo estimada por OLS, ressaltando que a dindmica de
longo prazo ¢ capturada pela introdugdo dos termos de corre¢do de erros defasados oriunda da

estimagdo dos vetores de cointegragao por DOLS.

Além disso, o MCE fornece a velocidade de ajustamento dos desequilibrios de curto
prazo em relagdo a trajetoria de longo prazo. Por isso, estima-se o0 MCE e o coeficiente mais
relevante dessa estimagdo ¢ o do termo de correcdo de erros; ou seja, basta que este seja

estatisticamente significante que para o modelo seja satisfatorio.
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3.4 Medidas de Eficiéncia das Previsoes

De acordo com o objetivo desse estudo, gerar previsdo da arrecadacdo mensal de
ICMS se faz necessario averiguar a eficiéncia das previsdes ora realizadas. Sendo assim, foi
deixada uma parte da amostra fora da estimacdo para que a mesma seja comparada com as

previsoes exX-post.

De posse dos resultados de previsdo do modelo, bem como dos valores efetivamente
realizados no periodo dentro da amostra, elencar-se-4 um ou mais critérios para comparagao

dos valores obtidos.

Nesta pesquisa, utilizar-se-ao os critérios da Raiz do Erro Quadrado Médio (RMSW),
o Erro Médio Absoluto (MAE), o Erro Médio Percentual Absoluto (MAPE) e o Coeficiente
de Desigualdade de Theil (TIC). O intervalo de previsdo de agosto de 2007 a janeiro de 2008,
o que perfaz um total de seis meses de comparacdo; ou seja, previsao ex-post. Sendo assim,
pode-se descrever o intervalo de previsdo como, J = T+1, T+2,..., T+6, ¢ que os valores
previstos e observados no instante t sejam ¥, € y;, respectivamente, entdo essas estatisticas sao

calculadas através das seguintes formulas:

T+h ~» 2
Raiz do erro quadrado médio: \/ ( Z Yy, — vy /h)

t=T+1

T+h
Erro médio absoluto: Z| Yo — Yel/h
t=T+1
T+h A
Erro médio percentual absoluto: Z| (Yo = YJ)/YyI/h

t=T+1

\/@(yl — y)?/h)

t=T+1

Coeficiente de desigualdade de Theil: Y
( >yt hj +

t=T+1
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Em geral quanto menor os valores dessas estatisticas, melhor a qualidade da previsao.
As duas primeiras estatisticas dependem da escala da varidvel dependente e podem ser usadas
para comparar previsdes da mesma serie geradas por diferentes equagdes. As duas ultimas
estatisticas sdo invariantes em relagdo a escala da variavel dependente. O coeficiente de Theil

sempre tem valor entre zero e um, com o zero indicando uma previsdo perfeita.
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4 Analise Empirica e Discussdo dos Resultados

Diante do modelo econométrico proposto no capitulo anterior, pode-se dizer que, em
tal modelo ndo existem variaveis exdgenas; ou seja, todas as variaveis sdo tratadas como
endogenas e a estimagdo do modelo ¢ feita de forma simultdnea. Este tipo de modelo ¢
chamado de multivariados e cada varidvel do modelo ¢ fungdo de valores passados dela

mesma e das demais variaveis consideradas no modelo. Logo, ¢ um modelo dindmico.

Neste sentido, € preciso que algumas condi¢des sejam verificadas antes da realizagdo
das previsdes, pois € preciso estabelecer a ordem de integracdo das variaveis a fim de evitar
relacionar séries temporais ndo estaciondrias; ou seja, s€ries que nao apresenta média e

variancia constante ao longo do tempo. Para isso, sera realizado teste de raiz unitaria.

Se as variaveis forem integradas (ndo estacionarias), o préximo passo se constitui na
execugdao do teste de cointegracdo, ou seja, sera realizado o teste do traco de Jonhansen
(1991) para detectar a existéncia de algum vetor cointegrante que fornegam a relagdo de longo

prazo do modelo. Se existir a0 menos um, o mesmo sera estimado por DOLS.

A partir do vetor de cointegracao estimado por DOLS, poder-se-4 estimar o Modelo de

Corregao de Erros, e a partir desse, gerar as previsdes para o ICMS.
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4.1 Teste de Raiz Unitéaria

O primeiro passo para se testar a existéncia de cointegracdo das variaveis, ¢ o teste de
raiz unitaria. Para que as varidveis sejam co-integradas ¢ preciso que as séries ndo sejam

estaciondrias em nivel; ou seja, possuam ao menos uma raiz unitaria.

A estacionariedade de uma série temporal constitui uma condi¢do necessaria para a
formulagcdo de modelos auto-regressivos, além de ter implicagdes nos modelos multivariados
de regressdo linear, na medida em que estes s6 t€ém suas propriedades asseguradas se todas as
variaveis neles contidas forem estacionarias, sob pena de serem geradas regressoes espurias.
Portanto, ¢ fundamental testar se uma série ¢ estacionaria ou nao antes de usa-la em uma

regressao.

Nestes termos, as condi¢cdes que precisam ser atendidas (em qualquer instante de
tempo t) para que um processo estocastico seja considerado fracamente estacionario, ¢ preciso
que sua média e variancia sejam invariantes no tempo, enquanto que as auto-covariancias a
defasagens diversas (c) variam apenas em relacdo a distdncia (k) que separa as duas

observagdes consideradas. Formalmente, essas condigdes seriam:

i) Média: E(X;)=E(X,y) =1
i) Variancia: V(x)=E[(x —1)’]= o>
iii) Dependéncia Linear :Cov(X;, X, ) = E[(X; — ) Xeux — )]

A escolha do nimero maximo de defasagens da serie (k) ¢ feita a partir de uma funcao
fixa do tamanho da amostra. Este trabalho adota a metodologia desenvolvida por Schwert

(1989), 3K =int{c(T /100)"?}, sendo k um nimero (inteiro) de defasagens, T o tamanho da

amostra, ¢ ¢ d sdo constantes. Os valores de ¢ e d sdo definidos por andlise de experimentos
de Monte Carlo, onde ¢ e d sdo iguais a 4. Como a amostra ¢ composta de 91 observacgoes,

logo o numero de defasagens maximo € igual a 4. Portanto, K e [0;4].

Uma vez definido o K maximo, K =4, adotou-se o Critério de Informacao de Akaike
(AIC) para definir o nimero de defasagens utilizado no teste de raiz unitaria, através do

procedimento conhecido como do geral para o especifico.

3 Ver Schwert (1989), Tests for Unit Roots: A Monte Carlo Investigation.
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Diante dessa exposi¢do, e do tipo de modelo que se pretende estimar, serd empregado
o teste de Dickey-Fuller Aumentado, doravante ADF. Tal teste tem como hipdtese nula a
presenca de raiz unitaria. Para realizar o teste ADF, utiliza-se uma regressao auxiliar,
-1

Pl
3) Ayt=¢yt_1+ﬁ‘[+JElochyt_j+ut

Em que Y denota a variavel dependente e A denota o operador de diferenca (Ay, =y, — Y, ;).

Os parametros a serem estimados sdo ¢, S e a. As estatisticas z, 7, e r apresentadas

por Dickey & Fuller (1981) correspondem ao teste t para a estimativa do coeficiente da

variavel Y, , da equacdo (2). Essas estatisticas sdo especificadas para um modelo que inclui
uma constante ¢ uma tendéncia (z,), um modelo incluindo apenas constante (7,) € um
modelo sem constante e sem tendéncia (r). As hipdteses testadas nesses modelos

correspondem a wuma hipdtese nula de que a série ndo € estaciondria,

Ho:4=0 versus H,:4<0; ou seja, a hipotese nula ¢ a presenca de raiz unitaria e ¢ baseado

na analise da estatistica — t (com distribui¢cdo ndo padrao) do coeficiente ¢, o qual € estimado

por MQO.

Diante disso, os testes ADF utilizados neste ensaio fazem uso apenas da constante, isto
¢, ndo se considera a tendéncia. Isso decorre do fato da tendéncia ndo ser estatisticamente
significante; ou seja, pode-se dizer que a ndo inclusdo da tendéncia no teste ADF foi

determinada pela estatistica t.

Tabela 1 — Teste de Raiz Unitaria, Dickey-Fuller Aumentado (ADF)

Série Equacédo do Teste * NuUmero de Estatistica do Teste Valor Critico
Defasagens** (ADF) 5%
ICMS constante 1 -1,89 -2,89
AICMS Sem constante 0 -12,83 -1,94
ENERG constante 0 -1,93 -2,89
AENERG Sem constante 0 -10,00 -1,94
COMB constante 1 -2,96 -3,51
ACOMB Sem constante 11 -2,97 -2,60

Fonte: Resultados da pesquisa obtidos a partir do software Eviews 5.1.
(*) foram incluidas nas equagdes de testes somente as constantes;
(**) foi utilizado o numero de defasagens que minimizou o critério de AIC.

A Tabela 1 apresenta o resultado do teste para todas as series utilizadas por esse
estudo, e verifica-se que a hipdtese nula de raiz unitaria ndo pode ser rejeitada ao nivel de 5%
de significancia para todas as varidveis em nivel, no entanto, rejeita-se a hipotese nula em

primeira diferenga para todas elas. Logo, as variaveis sao integradas de ordem 1. Sendo assim,
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¢ possivel que exista uma relagdo de longo prazo entre as variaveis e, essa relacao sera testada

pelo teste de cointegragdo a ser apresentado na proxima subsec¢ao.
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4.2 Teste de Cointegracao

De acordo com o resultado apresentado pelo teste de raiz unitria, no qual as séries sdo
integradas de mesma ordem, o proximo passo sera testar a existéncia de cointegragdo entre

elas.

Engle & Granger (1987) argumentaram que uma combina¢do linear de duas ou mais
séries ndo-estaciondrias pode ser estacionario. Caso tal combinagdo linear exista, as séries
temporais, ndo-estacionaria serdo consideradas cointegradas, e sdo interpretadas como uma
relagdo de equilibrio de longo prazo entre a arrecadagdao de ICMS, o consumo de energia, € o

volume de combustivel comercializado no Ceara.

Nestes termos, quando duas séries possuem uma mesma tendéncia, decrescente ou
crescente, isto pode ocasionar um alto valor do R*, mas ndo necessariamente h4 a presenca
de uma relacdo de longo prazo verdadeira entre as séries, o que por sua vez pode significar
um problema de uma regressao espuria. Sendo assim, a utilizacdo de regressdes estaticas em
series econdmicas ndo estaciondrias pode levar a correlagdes espurias. Além dos estimadores
(coeficientes) resultantes do método de minimos quadrados ordinarios serem ineficientes, os

desvios padrao dos residuos sao inconsistentes.

De forma geral, o teste de cointegragdo serve como um pré-teste para evitar problemas
de regressao espuria. Quando as séries sdo co-integradas, suas tendéncias se anulam. Logo se
duas séries sao cointegradas significa que elas possuem relagdes de longo prazo e, portanto ao
estimar um modelo de vetores auto-regressivos (VAR) € importante incluir essa informagao

de convergéncia no longo prazo. Sendo assim, estes modelos sdo conhecidos como VEC.

A priori, para realizacdo do teste de cointegragdo se faz necessario estabelecer a
defasagem a ser utilizada na realiza¢do do teste. Diante disso, adotou-se como sugestdao do

numero 6timo de lags o AIC, o qual sugeriu 2 lags.

Este estudo utilizou o teste do traco proposto por Johansen (1991) para verificar a
existéncia do numero de vetores cointegrantes entre o ICMS, a Energia e os Combustiveis.
Tal teste tem como hipdtese nula a presenga de r vetores cointegrantes contra a alternativa de

k vetores, sendor=20, 1,..., k-1.
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Neste sentido, o teste proposto por Johansen (1988), ¢ realizado com o objetivo de
detectar, caso exista uma relagdo de longo prazo entre as variaveis utilizadas para cada
modelo, ou seja, o numero de vetores de cointegrantes. Para identificarmos se as séries sao
co-integradas faz-se uso do teste do traco para cointegragdo, desenvolvido por Johansen &

Juselius (1991).

De acordo com a Tabela 2, pode-se verificar que o teste do trago identificou a presenga
de pelo menos um vetor cointegrante; ou seja, existe uma relagdo de longo prazo entre as
variaveis. Cabe ressaltar que o teste do traco foi realizado na presenca de tendéncia linear e

constante. Isso se justifica pela tendéncia de crescimento apresentada pelas séries.

Diante da existéncia de ao menos um vetor cointegrante, o qual tende a dar suporte
para a relagdo de equilibrio do modelo; ou seja, existe uma relagdo de longo prazo entre a
arrecadacdo mensal de ICMS, os consumos de energia e de combustivel no estado do Ceara.
Assim sendo, pode-se dizer que caso exista cointegracdo entre estas varidveis, entdo ha uma
relacio de longo prazo entre elas. Neste caso, se faz apropriado estimar este vetor

cointegrante.

Tabela 2 — Teste do Trago para Cointegracdo, realizado para as séries ICMS, Comb e Energ, para o periodo de
janeiro de 2000 a julho de 2007.

Hipotese Nula LR Valor - p Nivel de Significancia

(r vetores) 10% | 5% | 1%
0* 47,03 0.0167 39.73 42.77 48.87
1 17,21 0.4071 23.32 25.73 30.67
2 6,79 0.3774 10.68 12.45 16.22

Fonte: elaborado pelo autor com base nos resultados obtidos pelo software Eviews 5.1.
(*) denota a rejeicdo de hipdtese nula ao nivel de 5% de significancia.
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4.3 Estimacéo do Vetor de Cointegracédo por DOLS: A Dinamica de Longo Prazo

De acordo com o teste do Trago, existe um vetor cointegrante entre as séries, o qual
sera estimado por DOLS. Vale ressaltar que este vetor retrata a relacdo de equilibrio de longo
prazo entre as variaveis utilizadas no modelo e, ainda, que este vetor sera utilizado para

estimar o MCE.

A Tabela 3 reporta o vetor de cointegragdo estimado por DOLS, * e verifica-se que o
consumo de energia e o volume de vendas de combustivel impactam de forma positiva na
arrecadagdo do ICMS, como era esperado. Percebe-se ainda, de acordo com a estatistica — t,
os parAmetros ndo sdo estatisticamente significantes ao nivel de 5% de significancia. > No
entanto, o consumo de energia (Energ) ¢ significante ao nivel de 10%. Neste caso, pode-se
dizer que um aumento no consumo de energia de 1% tenderd a aumentar a arrecadacdo de

ICMS em 1,56%.

Na proxima secao sdo apresentadas as dinamicas de curto prazo para as trés classes de

consumo, descritas pelo MCE.

Tabela 3 — Vetor de Cointegracdo Estimado por DOLS

Variaveis | Coeficientes | Erro-Padréo | Estatistica — t
Vetor Cointegrante

C -12.0711 13.8794 -0.87

Ener 1.5643 0.8159 1.92

Comb 0.9127 1.1023 0.83
Leads

Ener (t+1) 0.85 1.7159 0.50

Comb (t+1) 0.0338 1.1975 0.03
Lags

Ener (t-1) -0.8071 1.6723 -0.48

Comb (t-1) -0.5473 1.2081 -0.45

Fonte: elaborado pelo autor com base nos resultados obtidos pelo software Gauss 6.1.

i=l i=l
* A equagdo estimada ¢ ICMS, = X,M", +Z #; ACOMB, _; + Z:,oiAENERt_i +& .

i=—1 i=—1
> Isto ndo apresenta certa preocupagdo, uma vez que, este trabalho tem como objetivo gerar um modelo robusto
para realizar previsdo de ICMS mensal para o estado do Ceara e A robustez do modelo esta associada ao menor
erro de previsdo possivel, isto é, quanto mais proximo do valor observado (real) for a previsdo menor o erro de
previsdo.
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4.4 Estimacdo do Modelo de Correcgéo de Erros: A Dindmica de Curto Prazo

Esta secdo traz o MCE estimado para a arrecadacdo mensal de ICMS do Tesouro do
estado do Ceard. Cabe destacar, que as defasagens foram escolhidas a partir da minimizagao

do AIC, no entanto, o nimero maximo de defasagens ¢ igual a 4.

De acordo com o resultado do MCE, pode-se observar que a arrecadacdo de ICMS
corrente ¢ influenciada pela ICMS do més anterior, e pelas vendas de combustiveis derivados de
petréleo no més em exercicio e no més anterior. Ademais, com exce¢dao do consumo de energia

todos os demais coeficientes sdo estatisticamente significantes.

O coeficiente de EC,, ¢ estatisticamente significante, sugerindo que, apds um

determinado choque, o sistema se ajusta para o equilibrio de longo prazo. Sendo assim, o ajuste
necessita de um pouco mais de seis meses para voltar ao normal, uma vez que 15% dos

desequilibrios sdo corrigidos mensalmente.

Tabela 4 — Modelo de Correcdo de Erros, Arrecadacdo Mensal de ICMS.

Variaveis | Coeficientes | Estatistica - t
C 0.0104 1.02
ICMS (-1) -0.2799 -3.06
ENER -0.0246 -0.09
COMB 0.3942 2.36
COMB (-1) 0.5932 3.49

EC (-1) -0.1501 2,65

R* =0,2976

Fonte: elaborado pelo autor com base nos resultados obtidos pelo software Gauss 6.1.
Nota: o valor entre parénteses indica a defasagem da variavel.

Os demais coeficientes mensuram as elasticidades do consumo de energia e do volume de
combustivel vendido. Sendo assim, por exemplo, um aumento em 1% na venda de combustivel
derivado de petréleo pelas distribuidoras no Estado ird aumentar a arrecadacdo de ICMS em
0.3942% ao més. Diante disso, uma politica ptblica capaz de aumentar o consumo de combustivel
como, por exemplo, o aumento na venda de automoéveis, ira repercutir positivamente na

arrecadacdo de ICMS ja no mesmo mes.

Além disso, passado um més desta politica, a venda de combustivel derivado de petrdleo
ainda exerce um impacto positivo sobre a arrecadagdo de ICMS, agora em 0.5932%; ou seja, uma

redu¢do de algum tributo em 1% pelo Estado que impacte positivamente na venda de combustivel,
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ndo trara perda de receita tributaria para o Ceard, uma vez, que ele ira obter um retorno via

arrecadagdo de ICMS de 0.3942% no més corrente e de 0.5932% no més subseqiiente.

O coeficiente de ajustamento, R*, indica que aproximadamente 30% da varia¢io na
arrecadagdo de ICMS mensal sdo explicados pelo modelo. No entanto, conforme o objetivo dessa
pesquisa poder-se-a ter uma boa previsdo da arrecadagdo mensal mesmo o modelo ndao tendo
apresentando um bom ajustamento. Diante disso, o proximo capitulo contempla o resultado das
previsoes realizadas para o periodo de julho de 2007 a janeiro de 2008, bem como as medidas de

precisdo das previsdes.
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5 Previsoes

Este capitulo apresenta o exercicio de previsao para a arrecadacdo mensal de ICMS
para o Tesouro do Estado do Ceara, compreendendo os meses de julho de 2007 a janeiro de

2008, utilizando MCE.

Embora a arrecadacao desse periodo ja esteja disponivel, a mesma foi deixada de fora
do modelo estimado para que pudesse averiguar a capacidade de previsdo (o ajustamento) do
modelo DOLS através de uma comparagdo entre o valor previsto e o observado. Isto ¢
conhecido como previsdo ex-post ou previsao dentro da amostra. A partir do més de fevereiro
de 2008 nao se tem o conhecimento da arrecadacdo, sendo assim, este tipo de previsdo €

chamado de fora da amostra (ou ex-ante).

Ademais, esta fonte de receita para o governo do estado pode evoluir de diferentes
formas, dependendo da politica fiscal adotada pelos gestores, dos incentivos concedidos a
determinados setores, ou mesmo pelo programa luz para todos do governo federal. Desta
maneira, as previsdes foram elaboradas a partir do MCE oriundo dos vetores de cointegragao

estimados por DOLS.

A Tabela 5 reporta as previsdes para o periodo de agosto de 2007 até janeiro de 2008;
ou seja, previsao ex-post (dentro da amostra), bem como a diferenga percentual entre os
valores previsto e observado. Esta diferenca ¢ calculada a partir da razdo entre os valores

previstos e observados, isto &, {[(valor previsto/valor observado) — 1] *100}.

De acordo com a Tabela 5, verifica-se que as previsdes geradas a partir do MCE sdo
satisfatorias, uma vez que, a maior diferenca percentual entre os valores previstos e
observados foi de 5,44% para o més de setembro de 2007. Por sua vez, o més de agosto

apresentou a menor diferenca, 0,23%.

Tabela 5 — Previsdo da arrecadacdo mensal de ICMS, ex-post (agosto de 2007 a janeiro de 2008)

Ano | Més | Valor Previsto |  Vvalor Observado |  Diferenca Percentual
2007 Agosto 340.810.363,99 340.031.375,24 0.23
2007 Setembro 342.192.674,10 361.885.142,72 -5.44
2007 Outubro 342.165.252,18 343.196.361,19 -0.30
2007 Novembro 361.986.477,68 373.060.395,96 -2.97
2007 Dezembro 368.291.859,41 371.084.088,61 -0.75
2008 Janeiro 386.710.552,86 383.740.085,49 0.77

Fonte: elaborado pelo autor.
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Todavia, para avaliar o poder de predigdo (eficiéncia) do modelo MCE-DOLS ¢
preciso compard-lo a outros modelos. Deste modo, a proxima se¢do se dedica a comparar os
resultados apurados por Rocha Neto (2008) e pela SEFAZ-CE para o periodo de setembro de
2007 a janeiro de 2008.

5.1Anélise Comparativa

Mediante estas andlises, se faz pertinente comparar o poder preditivo do modelo
dinamico estimado na pesquisa por DOLS, com as previsdes feitas por Rocha Neto (2008) e

pela SEFAZ-CE.

Todavia, antes de fazer essas comparagdes, vale destacar que Rocha Neto (2008)
utilizou-se de modelo temporal univariado conhecido por ARIMA, empregando dummy
sazonal; enquanto a SEFAZ-CE, vale-se de métodos empiricos baseados na arrecadacdo de

cada contribuinte (empresa) como tentativa de previsdo das suas receitas futuras. °

Os resultados obtidos por Rocha Neto (2008) confirmam a capacidade dos modelos
ARIMA para ensejar previsdo, em virtude da pequena margem de erro. Além disso, este ainda
desenvolveu uma analise comparativa entre as previsdes realizadas pela SEFAZ-CE com as
produzidas pelo modelo ARIMA, este foi mais eficiente do que o método empregado pela

Secretaria da Fazenda para prever arrecadagdo de ICMS no Ceara.

Nestes termos, pode-se inferir que caso as previsoes oriundas da estimacgao por DOLS
se apresentem mais acuradas do que as de Rocha Neto e da SEFAZ-CE, sendo assim, estar-
se-30 diante de uma alternativa ainda mais eficaz e util do que os modelos univariados, uma
vez que modelos dindmicos permitem utilizar variaveis econdmicas como consumo de

energia elétrica e de combustivel para avaliar o impacto na arrecadagao de ICMS.

Tabela 6 — Comparagdo entre Modelos, Diferenca Percentual.

Més Valores Previstos — modelos Valor Diferenca percentual
observado Rocha
Rocha Neto Neto | SEFAZ-

DOLS (2008) SEFAZ-CE DOLS | (2008) CE
Set/2007  342.192.674,10 355.060.941,89 439.726.550,03 361.885.142,72 -5.44  -1.89 21.51
Out/2007 342.165.252,18 353.007.549,02 437.332.033,10 343.196.361,19 -0.30  2.86 27.43
Nov/2007 361.986.477,68 345.395.259,87 379.940.024,06 373.060.395,96 -2.97 -7.42 1.84
Dez/2007 368.291.859,41 385.557.154,24 387.449.818,35 371.084.088,61 -0.75 3.9 441
Jan/2008 386.710.552,86 365.800.989,89 381.631.566,41 383.740.085,49  0.77 -4.67 -0.55

Fonte: elaborado pelo autor.

6

Rocha Neto (2008).

Para maiores detalhes de como a SEFAZ-CE elabora sua previsdes para arrecadacdo de ICMS, ver
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De acordo com a Tabela 6 pode-se inferir que as previsdes por DOLS sdo mais
acuradas que as fornecidas por Rocha Neto (2008), via modelo ARIMA com dummies
sazonais, para os meses de outubro de 2007 a janeiro de 2008. Todavia, para o més de
setembro de 2007, a previsao feita pelo ultimo sdo mais proximas do valor observado do que
a gerada por este ensaio. Neste caso, de uma maneira geral, pode-se dizer que a previsdo via
MCE, estimado por DOLS, ¢ uma ferramenta segura de apoio para a tomada de decisdes

pelos gestores da SEFAZ-CE.

Ademais, se faz pertinente apresentar algumas medidas classicas em termos de
eficiéncia das previsdes, conforme foi descrito na secdo 3.4. Sendo assim, a Tabela 7 reporta
as medidas de eficiéncia das previsdes (RMSE, o MAE, o MAPE ¢ o TIC), para o periodo
setembro de 2007 a janeiro de 2008.

Tabela 7 — Comparacao entre as medidas de Eficiéncia das Previsdes

Medidas Sigla Modelos
DOLS | Rocha Neto (2008) | SEFAZ-CE
Erro Absoluto Médio MAE 7.512 15.342 32.888
Raiz do erro quadrado médio REQM 10.277 16.967 50.399
Erro médio percentual absoluto MAPE 0.021 0.041 0.091
Coeficiente de desigualdade de Theil TIC 0.014 0.032 0.071

Fonte: elaborado pelo autor

A partir dessas medidas, € possivel definir qual tipo de modelo (cointegracao — DOLS,
ARIMA com dummy sazonal ¢ o analitico da SEFAZ-CE) ¢ mais preciso para realizar

previsdes de arrecadacdo de ICMS de curto prazo (mensal) para o estado do Ceara.

Pela definicdo, quanto mais proximo de zero for o TIC, mais acurado ¢ o modelo
utilizado para fazer previsao, nestes termos, pode-se dizer que o modelo estimado por esta

pesquisa ¢ mais eficiente, pois 0 mesmo apresentou TIC igual a (0.014), enquanto Rocha Neto

(2008) foi (0.032) e 0o modelo da SEFAZ-CE ficou em (0.071).

A anélise do MAE ocorre de maneira analoga ao TIC e, mais uma vez, o modelo
DOLS foi mais acurado do que os demais, uma vez que este apresentou MAE de R$7.512
milhdes, enquanto, Rocha Neto (2008) teve um MAE de R$15.342 milhoes e a SEFAZ-CE
gerou MAE de 4 vezes superior ao do modelo DOLS.

Quanto menor a REQM significa que menor € o erro obtido pelo modelo utilizado para

realizar a previsdo, sendo assim o erro foi de aproximadamente R$10 milhdes. O modelo com
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dummy sazonal, por sua vez, gerou uma REQM de quase R$17 milhdes, enquanto a
metodologia empregada pela SEFAZ, atualmente, gerou uma REQM cinco vezes maior que o

obtido por DOLS para o periodo de setembro de 2007 a janeiro de 2008.

A partir dessas comparagoes, poder-se-a inferir que o modelo dinamico se apresenta
de forma satisfatoria no que diz respeito a previsdes dentro da amostra (ex-post); ou seja, este

modelo se adéqua bem a previsao mensal de ICMS para o estado do Ceara.
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6 Consideracoes Finais

Este ensaio teve como objetivo gerar previsdes mensais para a arrecadacao de ICMS
para o estado do Ceard, a partir, de um modelo dindmico. Dessa maneira, a previsao foi

gerada a partir do Modelo de Correcao de Erros.

No entanto, se fez necessario adotar o seguinte procedimento antes da estimagao do
MCE. Primeiramente, para testar a estacionariedade das séries foi utilizado o Teste de Raiz
Unitaria, conhecido como Dickey-Fuller Aumentado, o qual rejeitou a hipdtese nula aos
niveis de 1 e 5% de significancia. A seguir, foi realizado o Teste do Traco de Johansen para
averiguar a presencga de vetores de cointegracdo no modelo, e o resultado, sugeriu a presenca

de um vetor cointegrante.

Para estimar tal vetor, esta pesquisa fez uso da metodologia desenvolvida por Stock e
Watson (1993), conhecida como DOLS. Tal metodologia difere da estimag¢dao do vetor por
OLS, devido a necessidade de incorporar leads e lags ao vetor de cointegragdo. De posse do
vetor, estimou-se 0 MCE que serviu de base para gerar as previsoes de arrecadagdo de curto

prazo (mensal) de ICMS para o estado do Ceara.

As previsdes geradas pelo MCE apresentaram uma diferenca percentual maxima de
5,44%, durante o més de setembro de 2007. Por outro lado, a menor diferenga percentual foi

0,23% para o més de agosto.

No que concerne a andlise das medidas de eficiéncia para as previsdes, poder-se-a
inferir de acordo com o Coeficiente de Desigualdade de Theil (por definicdo, quanto mais
préximo de zero, melhor o ajuste do modelo) que o modelo estimado por essa pesquisa esta

muito bem ajustado para realizar previsdes, pois tal coeficiente foi de 0,0053.

Nao obstante, este ensaio, ainda realizou uma comparagdo as previsdes ensejadas por
Rocha Neto (2008) e pela SEFAZ-CE, para os meses de setembro de 2007 a janeiro de 2008.
Vale destacar que as previsdes geradas por este ensaio se mostraram mais acuradas do que as
deles, exceto para o més de setembro de 2007, pois a menor diferenca percentual foi a de

Rocha Neto (-1.89), seguida pelo modelo DOLS (-5.44) e pela SEFAZ-CE (21.51).
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Diante disso, conclui-se que o modelo estrutural, DOLS, de previsdo para a
arrecadacdo mensal de ICMS para o estado do Ceard se mostrou bem ajustado, quando a

analise recai sobre o valor predito dentro da amostra; ou seja, previsao ex-post.
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