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Mesmo uma pesquisa superficial revelard que nao faltam textos recentes sobre a diné-
mica das contas publicas brasileiras. Com efeito, se considerarmos os principais temas
de finangas publicas e politica fiscal (dinAmica e composi¢ao da divida publica brasi-
leira," evolugio da estrutura de tributagio brasileira e/ou propostas de reforma tribu-
tdria no Brasil,” bem como “testes de sustentabilidade 4 divida publica brasileira”),’
chegaremos facilmente a algo em torno de 40 textos e 1.600 pdginas — e isso sem con-
tar os ensaios encontrados em boletins de conjuntura de diversos érgaos de pesquisa
e de governo. Nio hd qualquer divida que esse nimero aumentaria significativamen-
te em pesquisas mais abrangentes sobre o assunto. Essa abundéncia de textos ¢, cer-
tamente, um indicio da importincia que os temas relativos as finangas publicas brasi-
leiras tém desfrutado nos dltimos anos.

Entretanto, a literatura que tem como objetivo ajustar especificagbes economé-
tricas strictu sensu aos dados das receitas do setor puablico brasileiro é bem menor.
Com efeito, apds uma pesquisa razoavelmente cuidadosa, consegue-se encontrar ape-
nas oito textos com especificagbes explicitas sobre o assunto, a saber: Herndndez
(1998), Reis ez al. (1999), Issler e Lima (2000), Portugal e Portugal (2001), Melo
(2001), Siqueira (2002), Guaranga e Mello (2002) e Muinhos e Alves (2003). Esse
ndmero inclui textos parcialmente redundantes’ e que trabalham com defini¢Ges, fre-
qiiéncias e niveis de agregacio bastante diferentes entre si. A situagao melhora um pouco
se trabalharmos com uma defini¢io mais ampla de econometria,” a fim de incluir tam-
bém modelos “calibrados” baseados em diversos sistemas de contabilidade nacional.” A-
inda assim, o ndmero de textos encontrados nio chega a um ter¢o dos quarenta mencio-
nados anteriormente.

O presente texto visa a oferecer duas contribuigdes. Inicialmente, apresentamos
esfor¢o preliminar de mapeamento da literatura econométrica lato sensu sobre as re-
ceitas publicas brasileiras publicadas na tltima década (nas duas primeiras partes). Em
segundo lugar, apresentamos (na terceira parte) algumas especificagdes strictu sensu
inéditas que temos utilizado na Coordenagao de Finangas Publicas do Ipea.

1. Como, por exemplo, Goldfajn e De Paula (2000), Azeredo (2001) e Bevilaqua e Garcia (2002).

2. Como, por exemplo, Werneck (2004 e 2005), Kume (2004), Silva, Tourinho e Alves (2004).

3. Como, por exemplo, Cavalcanti (1999), Goldfajn (2002) e Lima, Sampaio e Gaglianone (2005).

4. Como Hernandez (1998) e Reis et a/. (1999), dado que as especificacdes do primeiro, mais especifico, sdo utilizadas
no segundo, mais geral.

5. Como, por exemplo, as de Frisch (1933) ou Kydland e Prescott (1996).

6. Exemplos de textos desse tipo sdo Giambiagi e Pastoriza (1997), Carvalho (2001) e Silva et a/ (2004).
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Cabe qui ressaltar a importincia do tema em pelo menos dois aspectos. Em pri-
meiro lugar, um melhor entendimento sobre o comportamento histérico e futuro das
receitas publicas permite identificar a relagio entre seus determinantes (aliquotas tri-
butdrias, varidveis setoriais ou macroecondmicas etc.) e a arrecada¢io governamental,
assim como pode evitar possiveis desequilibrios no or¢amento publico. Em segundo
lugar, hd uma estreita ligagao da arrecadagio de receitas com o processo de politicas
publicas uma vez que os recursos disponibilizados para diversos programas do governo
federal estao vinculados as receitas de impostos e contribuiges.

3.1 Modelos “contabeis” e os dados existentes

Por modelos “contdbeis” entendem-se aqueles cujo foco é menos no ajuste de “boas”
especificagbes econométricas para algumas varidveis especificas e mais no entendimen-
to “sistémico” das inter-relagdes entre um conjunto relativamente grande de varidveis.
Tais modelos podem trabalhar com desagregagoes de varidveis “cldssicas” (como, por
exemplo, os vdrios tipos de receitas e gastos publicos correntes) e/ou com varidveis
logicamente relacionadas a estas tltimas (como varidveis de estoque ou de “fluxos de
fundos”), possivelmente de vdrios setores e/ou instituigoes interligadas. Dado que tais
modelos pressupéem grande conhecimento histérico-institucional do objeto a ser
estudado e de como as vdrias partes deste se inter-relacionam, nao é de se estranhar
que os principais modelos recentes de consisténcia contdbil que incluem as finangas
publicas brasileiras tenham se originado em érgaos publicos. Estes se preocupam, de
um modo ou de outro, com a pesquisa aplicada, como o Ipea (por exemplo, Carvalho,
2001, e Silva ez al., 2004) e o BNDES (Giambiagi e Pastoriza, 1997).

O modelo de Carvalho (2001) sistematiza grande parte dos dados existentes so-
bre as receitas publicas federais brasileiras e nos parece altamente representativo entre
os modelos fiscais “calibrados” brasileiros. Assim, nos pareceu conveniente descrevé-lo
brevemente na subsecao 3.1.1. Brevissimas notas sobre a disponibilidade de dados das
receitas de outras esferas de governo e sobre o importante trabalho de Silva ez al.
(2004), inter alia, com modelos multi-setoriais s2o apresentadas na subsegao 3.1.2.

3.1.1 Os modelos de Carvalho (2001) e Giambiagi e Pastoriza (1997), o “método
dos indicadores” e os dados sobre as receitas do governo federal

Um dos principais objetivos do modelo de Carvalho (2001) ¢ possibilitar a constru-
¢ao de cendrios para a dindmica da divida liquida do setor pablico — entendida como
a soma das dividas liquidas externa e interna dos governos federal, estaduais e muni-
cipais, assim como das empresas estatais dessas trés esferas do governo — a partir de
hipéteses sobre os vdrios componentes dessa tltima. Assim sendo, o ponto de partida
do modelo sao as seguintes identidades contdbeis:

(1.1) DLSPj = DLSP™j +DLSP"j;
(1.2) DLSPj = DLSPj (1) + DNj + APj;
(1.3) DN] = NFSP}' = DP}' +]ur}'; e

(1.4) DPij = DC ] -RC l] [com i = externa(o) ou interna(o) e j = federal, estadu-
al, municipal, estatal federal, estatal estadual ou estatal municipal].
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Ou, em palavras, 7) a divida liquida de uma esfera de governo j é dada pela soma
de suas dividas liquidas externa e interna; 77) o valor de cada uma dessas dividas no
fim de um periodo contdbil é dado pelo seu valor no inicio do perfodo mais o déficit
nominal (externo ou interno) dessa esfera de governo no periodo mais os ajustes patri-
moniais relevantes; 7zz) o déficit nominal ou necessidades de financiamento nominais
[interno(as) ou externo(as)] de uma dada esfera de governo j ¢ dado pelo seu respectivo
déficit primdrio mais as despesas com os juros nominais da respectiva divida; e 7v) o défi-
cit primdrio (externo ou externo) de uma dada esfera de governo j é obtido subtraindo-se
as respectivas receitas das despesas correntes nao-financeiras dessa esfera de governo.

O fato de o Banco Central do Brasil disponibilizar dados mensais para as dividas
liquidas interna e externa, as necessidades de financiamento, os ajustes patrimoniais e
os déficits primdrios e as despesas com juros das seis esferas de governo mencionadas
acima’ pode dar a entender ao analista menos avisado que existem séries mensais deta-
lhadas sobre as receitas e despesas correntes de cada uma daquelas esferas. No entan-
to, isso ¢ verdade apenas no caso do governo federal,’ sendo os déficits primdrios das
demais esferas de governo apenas estimados pelo Banco Central (CARVALHO,
2001, p. 7). Teremos um pouco mais a dizer sobre a disponibilidade de dados esta-
duais e municipais na subse¢ao 3.1.2. Por ora, cumpre notar que a identidade (/.5)
abaixo explicita desagregagao das receitas correntes liquidas do governo federal com-
pativel com os dados mensais efetivamente disponibilizados pelo Banco Central e pela
Secretaria do Tesouro Nacional do Ministério da Fazenda.

(1.5) Receitas Correntes “Liquidas” Federais (RCF) = Receitas Correntes sob o
Controle da Secretaria de Receita Federal (RCRF) + Receitas da Previdéncia (RC) +

. . . . A . 10
Outras Receitas Correntes-Incentivos Fiscais-Transferéncias (7R).

A identidade (/.5) deixa claro que hd vdrios conceitos possiveis de “receitas
publicas”, mesmo quando nos restringimos as receitas correntes federais. Com
efeito, a maioria dos estudos que discutiremos na segao 3.2 preocupa-se apenas com
desagregacbes das receitas correntes sob o controle da Secretaria da Receita Federal
(SRF). O texto de Carvalho (2001) tem a vantagem de apresentar o “quadro comple-
to” das receitas correntes federais, por assim dizer.

De fato, o0 modelo de Carvalho (2001) se destaca por sua preocupagio explicita
em trabalhar sempre com o grau mais alto de desagrega¢do possivel entre as varidveis

7. No item “Financas Publicas” do “mddulo publico” do “sistema gerenciador de séries temporais (SGS)”, disponivel no
sitio do Banco Central na Internet.

8. Tanto no SGS-Bacen quanto no sitio do Tesouro Nacional na Internet (em estatistica-contabilidade governamental). Os
dados dessas instituicdes sdo, em muitos casos, significativamente diferentes, entretanto.

9 Mais precisamente, 0 Banco Central estima esses resultados priméarios indiretamente, a partir da variagdo dos estoques
das dividas dessas esferas de governo e dos dados sobre o pagamento de juros sobre essas dividas. Infelizmente, esse
procedimento, conhecido como “método abaixo da linha”, gera resultados significamtivamente diferentes dos obtidos
pela estimacdo direta de receitas e despesas ditas “primarias” (/.e.,, pela aplicacdo do “método abaixo da linha").

10. Note-se, entretanto, que os dados da STN sdo bem mais detalhados, desagregando as receitas correntes federais em
receitas tributérias, de contribuicdes, patrimoniais, agropecudrias, industriais, de servicos, e outras. Cumpre notar ainda que
enquanto o Banco Central inclui contribuicbes ndo previdenciérias entre as “receitas tributdrias”, a STN chama de “receitas
tributarias” o agregado das receitas obtidas com impostos e taxas e de “receitas de contribuicdes” as receitas obtidas com
contribuicdes previdencidrias e nao previdenciarias. Ou seja, 0 termo “receitas sob o controle da Secretaria da Receita Federal” —
utilizado por Carvalho (2001) — é talvez mais adequado para descrever as “receitas tributarias” do Banco Central.
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mencionadas na expressio (1.5)." Carvalho (ibid, p. 34) chega mesmo a argumentar
que a diversidade de impostos e contribuicoes brasileiros ¢ tal, e suas quebras estrutu-
rais tantas e tamanhas, que a “aderéncia a realidade” de modelos altamente desagre-
gados “(...), revela-se, em geral, bastante mais adequada do que ocorre na maioria das
vezes em que sio adotados modelos simplificados, cujo principal determinante ¢ o
produto interno bruto”. Ainda que nao se discuta a utilidade e o poder explicativo de
andlises desagregadas, tais como as permitidas pelo modelo de Carvalho (2001),” ¢
interessante notar que esse ultimo ponto é controverso. Voltaremos ao assunto na
se¢do 3.2, mas por ora cumpre notar que Carvalho utiliza o chamado “método dos

indicadores”, que :

consiste [em prever a arrecadagio de algum imposto no perfodo presente pelo resultado da]
multiplicagio da arrecadagio do periodo anterior por (...) [ 7) um indice de] prego que represente a
variagdo inflaciondria a que estd sujeito o fato econdmico gerador da arrecadagio; (...) [ 77) um indice
de] quantidade que represente a variagio real desse fato gerador; (...) [ 7z) um indice que] represente o
efeito causado na arrecadagio por modificagdes na legislagio tributdria; (...) [e 7v) indices que]
representem quaisquer [outras] influéncias na arrecadagio tributdria. (MELO: 2002, p. 35).

Por exemplo, Carvalho (2001) calcula a receita total da arrecadagao do imposto
de importagao com as importagdes de petréleo (um sub-componente do Imposto de
Importagao) da seguinte maneira:

Imp_petrdleo = Imp_petrdleo *(1 + mudanga percentual das importagoes totais de
petréleo medidas em ddlares)*(1 + variagao da aliquota percentual do imposto sobre im-
portagdo de petréleo)*(1 + mudanga percentual no valor da taxa de cAmbio nominal).

Fica claro, portanto, que uma previsao de acordo com essa férmula serd tanto
melhor quanto melhores forem as previsdes das importagdes totais de petréleo, da
taxa de cAmbio nominal e da aliquota do imposto de petréleo. Como o modelo de
Carvalho trabalha com, literalmente, dezenas de desagregagoes das varidveis na tabela
acima e com um ndmero similar de varidveis exdgenas, ¢ intuitivamente claro que
os requisitos informacionais necessdrios a um bom desempenho preditivo do modelo
sao certamente muito elevados, sendo sua utilizagio potencialmente mais fértil
como instrumento de elaborac¢ao de “cendrios” (obtidos por meio de combinagdes
de varidveis exégenas).”

Fechamos essa parte do texto lembrando que o modelo de Giambiagi e Pastoriza
(1997) deve ser citado em qualquer boa resenha de modelos “contdbeis” sobre a eco-
nomia brasileira. Para nossos propdsitos, entretanto, cumpre apenas notar que o “blo-
co fiscal” do modelo assume que o crescimento do PIB é o tnico determinante do
crescimento das receitas correntes tanto do governo central quanto de estados e
municipios. Outras varidveis endégenas do modelo sao também calculadas pelo “mé-
todo dos indicadores”.

11. Por exemplo, Carvalho (2001) desagrega as receitas obtidas com o Imposto de Renda em “pessoas fisicas”,
“pessoas juridicas” e “retido na fonte”, além das “multas pagas por atrasos ou incorre¢des no pagamento dos varios
tipos de IR". A receita com o Imposto de Renda Retido na Fonte, por sua vez, é dividida em “rendimentos do trabalho”,
“rendimentos do capital”, “remessas de lucro no exterior” e “demais rendimentos”. Finalmente, as receitas com o
Imposto de Renda Retido na Fonte incidente sobre os rendimentos do trabalho é desagregada em “incidente sobre os
saldrios dos funciondrios publicos” e sobre “os salarios dos empregados do setor privado”.

12. Que s&o essencialmente a matéria-prima de textos como, por exemplo, Giambiagi (2006).

13. Mesmo assim algum cuidado deve ser tomado na andlise do quao robustas séo as conclusées do modelo a pequenas
variacdes nas combinagbes das varidveis exdgenas adotadas.
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3.1.2 Brevissimas notas sobre as contas nacionais do Brasil e modelos multi-setoriais

Dados anuais agregados sobre as receitas do setor publico brasileiro excluindo as em-
presas estatais (que sao tratadas como empresas privadas), assim como sua desagrega-
¢ao entre governo central, estados e municipios, estao disponiveis também nas contas
nacionais publicadas pelo IBGE. O dltimo dado atualmente disponivel, relativo ao
ano de 2003, indica que as receitas do governo central respondem por pouco mais de
dois tergos da receita total, ficando os estados com algo em torno de 27% e os muni-
cipios com perto de 5% dessas receitas. O IBGE também publica trimestralmente
uma série agregada de “impostos sobre produtos”,14 que ¢ necessdria para o cdlculo do
PIB a pregos de mercado, também disponibilizado trimestralmente pelo Instituto.

Note-se ainda que o fato de o cdlculo do PIB requerer o cdlculo do valor adicio-
nado por cada “setor produtivo” da economia — e, portanto, medidas de incidéncia de
impostos (sobre produtos e produ¢io)” ao nivel setorial — possibilita a constru¢ao de
modelos de consisténcia contdbil ditos “multi-setoriais”. Com efeito, a partir de da-
dos sobre a incidéncia desses impostos ao nivel de “39 setores produtivos que se iden-
tificam com poucas exce¢des com os setores da matriz de insumo produto [publicada
pelo IBGE]” — além de hipdteses especificas sobre as demandas por produtos esses
setores, entre outras varidveis — Silva ez al. (2004) calcularam estimativas do impacto
na arrecadagdo tributdria brasileira de vdrias mudangas no cdlculo e na incidéncia da
Cofins e da contribuicio para o PIS." Ainda que modelos multi-setoriais sejam reco-
nhecidamente complexos, dependendo de um ndmero elevado de hipéteses tedricas
passiveis de questionamento, ¢ certo que estes oferecem importante contribuicio a litera-
tura que visa a explicar o comportamento das receitas publicas em uma dada economia.

3.2 Especificac6es econométricas propriamente ditas

Como mencionado anteriormente, parece haver poucas “fun¢oes de arrecadagio tribu-
tdria” econometricamente estimadas para o Brasil. Com efeito, a amostra encontrada de
textos publicados na dltima década e imediatamente relevantes para os nossos objetivos
tem apenas sete elementos, o que — se ndo significa que nao existam outras especifica-
¢oes relevantes em textos que nos passaram desapercebidos — pelo menos deixa clara
relativa fragmentagio da literatura. Ainda assim, parece-nos util dividir os oito textos
mencionados na introdugdo deste trabalho em trés grupos, quais sejam, “Keynesianos
convencionais”, “a-tedricos” e “intertemporais”. A discussao a seguir a0 mesmo tempo
se baseia nessa tipologia e tenta explicd-la com mais pormenores.

Por “Keynesianos convencionais” entendemos modelos que se preocupam em
ajustar equagdes econométricas para as receitas governamentais — geralmente tributd-
rias — como fung¢bes do montante do “fato gerador” destas (geralmente aproximado
pelo PIB, ou algum componente desse tltimo) e, com freqiiéncia, também da taxa de
inflagao. O efeito esperado do PIB ¢ positivo,” enquanto o da inflagao é ambiguo

14. Que incluem as receitas de IPI, ICMS, llmp, ISS, entre outros. A receita conjunta de IPI, lImp e ICMS responde por
mais de 90% desse total em varios anos.

15. O IBGE lista como “outros impostos ligados a producdo”, por exemplo, a Cofins e as contribuicdes para o PIS-Pasep e
para o saldrio educacdo, entre outras. Esses devem ser diferenciados dos “impostos sobre produtos” (como o IPI ou 0 ICMS).
16. Outros exemplos recentes de utilizagdo de modelos multi-setoriais para iluminar a dinamica de (certos tipos de)
receitas tributarias no Brasil sdo Siqueira et a/ (2001) e Kume (2004).

17. Como apontam Portugal e Portugal (2001) “(...) [os] tributos sdo afetados pelas varia¢des na renda real na medida
em que estas variacdes geram alteracbes na base tributéria. Portanto, os tributos diretos, como o Imposto de Renda,
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porque dependerd da forma precisa de indexagao tanto de impostos (TANZI, 1977)
quanto de niveis de incidéncia de aliquotas maiores ou menores (como em recentes
discussoes sobre se o teto de isengio do Imposto de Renda brasileiro deveria ou nao
ser ajustado e em que percentual). Assim sendo, ¢ de se supor que a inflagao afete as
receitas publicas de formas diferentes em contextos diferentes, de modo que é comum
a utilizagio de modelos de “coeficientes varidveis” para a elasticidade-inflagao das
receitas correntes do governo (HERNANDEZ, 1998; PORTUGAL; PORTUGAL,
2001). E como os seguidos “pacotes fiscais” podem alterar também a elasticidade —
renda das receitas tributdrias ao logo do tempo, a hipétese de coeficientes varidveis se

justifica também para essa dltima varidvel (PORTUGAL; PORTUGAL, 2001).

Os textos de Portugal e Portugal (2001) e Herndndez (1998) utilizaram o mesmo
instrumental econométrico, isto ¢, a estimagio por meio de estimadores de mdxima
verossimilhanca de modelos de coeficientes varidveis por meio do chamado “filtro de
Kalman”. Tal semelhanga nao foi, obviamente, mera coincidéncia. Por um lado, a téc-
nica econométrica utilizada foi em grande parte determinada pelas especificidades do
diagndstico tedrico, ou seja, pela hipdtese de que as relagdes em questao estariam sub-
metidas a seguidas quebras estruturais. Por outro lado, ¢ sintomdtico que ambos os
estudos tenham aparecido no perfodo imediatamente apds o Plano Real. Com efeito, e
a despeito de toda a retérica “modernizadora” da época, tal periodo foi marcado por
aguda piora das contas publicas (GIAMBIAGI, 2006) e os dois textos apresentam evi-
déncias de que uma das causas dessa piora devia-se ao fato de o governo ter deixado de
ser “sécio da inflagao”, por assim dizer. A tabela 1 apresenta resumo dos dois textos,
possibilitando comparagio entre as receitas analisadas e os modelos utilizados.

As diferengas entre os dois textos sio considerdveis. Mais obviamente, Herndn-
dez (ibid) — cujo trabalho visava a municiar a constru¢io do modelo anual de Reis ez.
al. (1999) — utiliza dados anuais entre 1951 e 1995 (45 observagdes, portanto), en-
quanto que Portugal e Portugal (iid) trabalham com dados trimestrais para o peri-
odo 1980:1-1997:3 (71 observagoes, portanto), o que implica a inclusdo de tratamento
para a sazonalidade observada nas séries em questao. Além disso, Herndndez supoe que as
elasticidades renda dos vdrios tipos de receitas correntes do setor publico permanecem
constantes e se preocupa em analisar uma desagregagao completa dessas tltimas, enquan-
to Portugal e Portugal trabalham apenas com os impostos mais importantes e supdem
que ambas as elasticidades renda e inflagao desses tltimos podem variar no tempo.

Naturalmente, a hipdtese de coeficientes varidveis nao ¢ obrigatéria em modelos
Keynesianos. Muinhos e Alves (2003), por exemplo, trabalham com a hipétese de
coeficientes constantes por adotarem amostra pequena (os dados utilizados sao tri-
mestrais entre 1996:1 e 2002:2, i.e., 22 observacoes) e, portanto, com poucas quebras
estruturais — passiveis, assim, de serem tratadas com a utilizagdo de varidveis dummy
convencionais de nivel e impulso. O texto se destaca na literatura ainda por estimar
fungoes “Keynesianas convencionais” com dados das contas nacionais e sem utilizar a
inflagdo como varidvel explicativa (dado que a amostra ¢ toda apds o Plano Real).
Com efeito, Muinhos e Alves estimam tanto os impostos totais (T") quanto os impos-

serdo maiores se houver crescimento nos saldrios e nos lucros reais. Por sua vez, impostos indiretos, como o IPl e o
ICMS, aumentardo com o nivel de atividade da economia. Por tudo isso, espera-se entdo que um aumento no produto
gere um aumento nos impostos”.
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. dy 18 ~ . .
tos diretos (T9)" como funcio do PIB, de um termo auto-regressivo e de dummies —
tanto as sazonais ,Bj, por conta dos dados trimestrais, quanto de pulso/nivel, ou seja:

T'=aptoT .+ 2i=1.30; YijTo:Dggta3Dgs4+e; [comi=T (total) e

d(direto)]”

QUADRO 1
Quadro-resumo dos textos de Portugal e Portugal (2001) e Hernandez (1998)
Portugal e Portugal (2001). Dados Hernandez (1998). Dados anuais 1951-1995

trimestrais 1980:1-1997:3

Variaveis estudadas

Receitas correntes totais Receitas correntes liquidas totais (1) = (2) + (3) + (4) + (5) + (6)
Imposto de Renda (IR) IR (2)

Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI) | IPI(3)

Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e ICMS (4)

Servicos (ICMS)

- “Qutros tributos” (5)

- “Qutras receitas correntes liquidas”” (6)

Modelos utilizados

In(T/P)=p1+y +a Iny+( n(P/P. )40, In(P)+, | Z, = F(Y, I1) =AY 11"
ou, aplicando-se logs dos dois lados:
em que p é a tendéncia estocastica, y é a InZ)=In(A)+a" Iny)+ B Inl1)

sazonalidade e T é a receita relevante. Ou que seria um modelo log-linear bésico (em que Z, é o imposto relevante medido em
seja, 0 modelo acima difere do modelo de termos reais) se ndo fosse o fato de que tanto o termo constante acima [log(A)]
Hernéndez ao lado por ) assumir que o,é quanto o coeficiente da inflagdo (B) sdo modelados como varidveis, ao longo do

varidvel; /) incluir o nivel de precos além da | tempo, i.e., como modelos auto-regressivos de ordem (1) com erros ndo auto-
inflagdo como varidvel explicativa; e /i) ter de | correlacionados e nao-correlacionados entre si.

tratar com questdes sazonais (por ser trimes-
tral). A tendéncia e a sazonalidade tém as
seguintes especificagdes funcionais:

W=y + Bt v
p.=p., +0,¢€

pe=- Y, 4o,

em que v, d,e ,sao todos ruidos brancos.

Modelo MA (6) para as “Outras receitas correntes liquidas”

Fonte: Elaboracao dos autores.

Quanto aos modelos “a-tedricos”, cumpre notar que denominamos dessa forma
aqueles modelos que utilizam abordagens estritamente estatisticas — notadamente a
proposta por Box e Jenkins (1970) —, a fim de prever a trajetéria futura de determi-
nada varidvel (algum tipo de imposto ou contribui¢ao ou agregacao desses tltimos)
a partir de dados sobre sua trajetdria passada recente. Note que a aplicagio desses
métodos prescinde inteiramente de consideragdes tedricas sobre outras varidveis que
possam afetar a dindmica tanto passada quanto futura da varidvel cujo comportamen-

18. Infelizmente, Muinhos e Alves ndo deixam clara a fonte das varidveis que utilizam. Como vimos acima, a Unica
variavel “de impostos” diretamente disponivel nas contas nacionais trimestrais é o valor dos “impostos sobre produtos”.
Assim sendo, pode-se conjecturar que Muinhos e Alves calcularam os “impostos totais” aplicando a carga tributéria
anual das contas nacionais aos dados do PIB trimestrais (tal como Cavalcanti et a/, 2002, um texto citado por Muinhos
e Alves). Nesse caso, poder-se-ia calcular os “impostos diretos” subtraindo-se dos impostos totais os impostos sobre
produtos. Note-se, entretanto, que o conceito de “carga tributéria” das contas nacionais inclui as contribuicdes, de
modo que muito possivelmente os “impostos diretos” de Muinhos e Alves incluem a receita de contribuicdes (inclusive
previdenciarias) e impostos sobre renda e patriménio.

19. Ou seja, Muinhos e Alves identificam uma quebra estrutural em 1999 e um “outlier” no quarto trimestre de 1997.
20. Ou seja, as "Outras receitas correntes brutas” menos as “Outras despesas de transferéncias”.
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to se quer prever. Assim, os modelos “a-tedricos” nao parecem relevantes em termos
de implica¢oes politicas. Exemplos de modelos desse tipo aparecem em Melo (2001),
Siqueira (2002), Guaranga e Mello (2002).

Comegando pelo texto de Guaranga e Mello (2002), notamos que o cerne do es-
tudo ¢ a apresentagio de um método de estimagio da receita do ICMS para o Rio
Grande do Sul. Na segunda parte do trabalho, entretanto, os autores apresentam pre-
visdes também para onze outros estados da federagio e para o Brasil como um todo.
O que faz que o texto seja peculiar é o fato de adotar procedimentos estatisticos (descri-
tivos, ou seja, sem qualquer componente estocdstico) que se mostraram dominados
pelos propostos por Box e Jenkins (SIQUEIRA, 2002). Nesse sentido, o texto de Melo
(2001) ¢ mais “moderno”, por assim dizer. Com efeito, nas duas primeiras partes do
texto, Melo apresenta competente e dtil resumo das técnicas bdsicas associadas a utili-
zagao da abordagem Box e Jenkins (1970) e do “método dos indicadores” historica-
mente utilizado pela Receita Federal para prever a receita total de uma série de tribu-
tos e contribui¢des. Na terceira parte, Melo critica 0 “método dos indicadores”, por
ser um caso particular de um modelo auto-regressivo de ordem um [ou AR(1)] nao
estimado, discute vdrias medidas de “acerto” em previsdes e mostra que a utilizagao
da abordagem Box e Jenkins, isoladamente ou combinada a outros métodos estatisti-
cos, leva a resultados bem melhores do que o “método dos indicadores” no caso de
um tributo em especial, o Imposto de Renda.

O texto de Siqueira (2002) ¢ talvez o mais importante dessa literatura. Com efei-
to, o autor inicia o texto notando que a abordagem Box e Jenkins (1970) nio somen-
te evolui de uma longa sucessao de métodos de previsio mais simples deterministicos
e/ou estocdsticos, como pode ser significativamente aperfeigoada com a introdugio da
técnica de “variagoes de calenddrio”. Na segunda parte do texto, Siqueira (2002) uti-
liza a abordagem Box e Jenkins com e sem variagdes de calenddrio, dependendo do
caso, com a finalidade de apresentar previsdes para uma longa lista de impostos, con-
tribui¢bes e suas respectivas desagregagoes “sob o controle da Receita Federal”, além
do ICMS. Como seria de se esperar, os resultados obtidos por Siqueira revelaram-se
superiores aos de Guaranga e Melo, no caso do ICMS, e aos de Melo, no caso do IR.

Conquanto Uteis como instrumentos de previsio, modelos a-tedricos nao sio
muito promissores para explicar, em termos econdmicos, o comportamento dos dife-
rentes itens de receita. Por outro lado, modelos Keynesianos convencionais tais como
os discutidos acima — com suas duas ou trés varidveis explicativas bdsicas — também nao
s3o totalmente satisfatérios enquanto explicacbes das receitas do setor puiblico (ainda que
sejam Uteis na identificagdo de quebras estruturais) e, conseqiientemente, para se mensu-
rar implicagoes de politicas. Uma terceira familia de modelos que auxilia a “montagem do
quebra-cabegas”, por assim dizer, é composta por modelos “intertemporais”.

Por modelos “intertemporais” entendemos modelos que buscam explicar a di-
namica dos fluxos de gastos e receitas correntes do governo a partir de consideragoes
sobre as implica¢es dinidmicas desses fluxos — notadamente sobre o endividamento
ou acumulagio de ativos liquidos pelo setor publico — em prazos mais longos. O texto
de Issler e Lima (2000) apresenta bom exemplo dessa espécie de modelos. Com efei-
to, o ponto de partida do texto é a chamada condigao de sustentabilidade da divida
publica, entendida como a condi¢io de que a divida publica hoje seja igual ao valor
presente da soma dos superdvits primdrios futuros. Essa condi¢ao de sustentabilidade
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é, por sua vez, entendida como condigao de equilibrio de longo prazo (ou, na versao
estatistica da expressdo, como uma “equa¢io de cointegracio”), isto é, como condigao
que “une” ao longo do tempo as séries de receitas e de despesas correntes. Esse fato faz
que quaisquer choques em uma dessas varidveis, nos gastos do governo, por exemplo,
tenha de no futuro levar a outros choques, seja na receita seja na despesa do governo, de
forma a corrigir o choque (ou “erro”) inicial, sendo o equilibrio intertemporal das con-
tas publicas assim garantido. Essa est6ria, com algumas variagdes, é contada na primeira
parte do trabalho. Além disso, os autores notam que: 7) a receita de senhoriagem nao
¢ usualmente computada em defini¢des contdbeis das receitas correntes do setor pu-
blico; e i) os juros nominais das contas publicas tém de sofrer alguns ajustes ad-hoc a
fim de se tornarem os “juros reais” da teoria.

Os resultados de Issler e Lima (com dados das contas nacionais, anuais de 1947
até 1992) indicam que houve, de fato, co-integragdo entre as receitas e os gastos cor-
rentes do governo no periodo em questdo, resultado corroborado pela literatura de
“sustentabilidade da divida”.

O que faz que o trabalho seja mais interessante que outros textos dessa literatura
¢ o fato de este estimar o modelo de corre¢ao de erros associado a equagao de co-
integracao obtida. Tal procedimento permite aos autores concluirem que:

(...) [os] resultados para o equilibrio orcamentdrio dependem da fonte geradora do déficit
(superdvit). Quando o desequilibrio das contas publicas ¢ gerado por mudangas nos impostos, o
que se ajusta é sempre o valor presente destes (...). Quando o fator de desequilibrio ¢ o gasto publico,
0 ajuste se dd com um aumento no valor presente dos impostos e queda no dos gastos numa
propor¢ao de 60% para 40%, respectivamente. (...) Uma possivel interpretagio para a reversao de
40% dos gastos iniciais é que o Tesouro nio consegue que o Banco Central acomode 100% dos
aumentos dos gastos, sendo que 40% dos aumentos, em média, nio sio acomodados. Esse
conjunto de evidéncias enquadra as finangas publicas brasileiras no modelo spend-and-tax, e rejeita
o modelo tax-and-spend. Por fim, elucida-se que, no Brasil, a senhoriagem teve grande
importincia para a obtengdo do equilibrio or¢amentdrio intertemporal, pois, se excluirmos as
receitas com senhoriagem da receita total do governo, a divida publica passa a nio ser mais

sustentdvel nos testes econométricos (ISSLER LIMA: 2000, p. 3-4).

Em uma andlise também baseada na restri¢ao or¢camentdria intertemporal do go-
verno, Mello (2005) estimou uma fun¢io de reacio fiscal utilizando dados mensais
do periodo 1995-2004. Os resultados indicaram reagdo significativa do superdvit
primdrio ao endividamento, sobretudo a partir de 1999. Além disso, com relagao as
receitas e despesas do governo central, Mello utilizou procedimento similar ao de
Issler e Lima (2000) para inferir sobre o modelo de politica fiscal. As evidéncias foram
em favor do modelo spend-and-tax, com dois tergos das mudancas nos gastos sendo
cobertas por um aumento das receitas no longo prazo.

3.3 Alguns resultados novos

Conquanto ainda em estdgio preliminar, nosso esforco de modelagem das receitas
correntes sob controle da Secretaria da Receita Federal parece corroborar a sabedoria
econométrica convencional sobre o comportamento destas. Como sugerido pelos
exemplos a seguir, nossos resultados indicam que 7) a composigao precisa das receitas
correntes federais apresenta variadas quebras estruturais e seu estudo ¢, de fato, indis-
pensdvel ao entendimento da dinimica agregada; apesar disso, 77) modelos a-tedricos se
mostram Uteis em esforgos de previsao de curto prazo dessas receitas; e 77z) 0 comporta-
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mento do PIB real, de fato, parece explicar em grande medida o comportamento daque-
las receitas (quando, por exemplo, deflacionadas pelo Indice de Precos a0 Consumidor

Ampliado — IPCA).

3.3.1 Quebras estruturais e a composicao das receitas correntes sob o controle da
receita federal

Os gréficos de 1 a 8, com uma desagregagao das receitas correntes federais (tal como
medidas pelo Banco Central, em bilhdes de R$, com dados mensais apds o Plano
Real — julho/1994 a dezembro/2005) nos dio idéia da extensio dos choques e que-

bras estruturais que afetam a série agregada.
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Fonte: Banco Central do Brasil.
Elaboracao: Ipea/Dirur/CFP.

Tomados em conjunto, os graficos acima nos contam uma estéria simples. Cerca
de dois tercos das receitas federais arrecadadas foram obtidas pelo IR, IPI (cerca de
42%) e Cofins (cerca de 24%). Além disso, os anos que marcam inicios de governo
(1999 e 2003) mostram claras inflexdes (positivas) na inclinagao das séries. Finalmente,
observagoes discrepantes (ou “outliers” no jargdo econométrico) foram endémicas no
periodo. Nao apenas contribui¢bes foram criadas (a Contribuigao para Interven¢ao no
Dominio Econémico (CIDE), em janeiro de 2002), canceladas (como a CPMF em
janeiro de 1995 e fevereiro de 1999) e recriadas (como a prépria CPMF em fevereiro
de 1997 e junho de 1999), como em um dado més — agosto de 1998, por exemplo —
houve receitas extraordindrias da ordem de 60% das receitas normais.”

3.3.2 Um exercicio simples de previsao das receitas correntes sob o controle da
receita federal medidas como percentagem do PIB

O gréfico 9 descreve dados trimestrais do total das receitas federais arrecadadas (tal

como medidas pelo Banco Central) como percentagem do PIB no periodo a partir do
Plano Real. Em exercicios envolvendo a constru¢io de cendrios, freqiientemente se

21. No caso, “receitas de outorga de servicos de telecomunicacoes”.
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deseja fazer hipéteses sobre o comportamento futuro dessa varidvel. A tabela 2 apre-
senta os resultados da estimativa de um modelo a-tedrico que nos tem sido ttil em

. . .
exercicios de previsao desse tipo.

GRAFICO 9
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Fonte: Elaboracao dos autores.

TABELA2
Resultados da estimativa de um modelo a-tedrico para o total das receitas
federais arrecadadas

Variavel dependente medida em percentagem do PIB. Amostra ajustada para o periodo 1996:3-2005:4 (38 observacdes)”.
A notacdo AR e MA denota termos "auto-regressivos” e de “médias moveis”.

Variavel Coeficiente Desvio padrao Estatistica-t Prob.
C 20.336 1.0445 1.946 0.0000
D.un -1.445 0.233 -6.194 0.0000
D005 1.923 0.714 2.701 0.0111
D 10051 1.265 0.733 1.726 0.0943
AR(4) -0.268 0.162 -1.654 0.1082
AR(2) 1.201 0.172 6.996 0.0000
MA(2) -0.995 0.0000186 -53418.90 0.0000

Fonte: Elaboracao dos autores.

Ainda que desprovido de conteddo econémico, o modelo estimado mostra bom
ajuste aos dados, estdvel (quando reestimado para amostras menores, por exemplo)
e util em exercicios de previsio. Com efeito, o desempenho do modelo ¢ significativa-
mente superior ao obtido pelas “regras de bolso” (geralmente adaptativas) usualmente
utilizadas em modelos baseados no “método dos indicadores”. Esse ponto é evidente
na tabela 3, em que s3o explicitados os erros de previsao que seriam cometidos pelo
modelo, se ele tivesse sido estimado nos dltimos quatro trimestres (com resultados
diferentes, por conta de amostras diferentes, em cada umas das vezes). Com efeito, as
previsdes dindmicas do modelo se mostram bastante mais eficientes do que as obtidas,
por exemplo, com a hipédtese (adaptativa) de que o valor das receitas federais arreca-
dadas como percentagem do PIB em um dado trimestre seria igual ao do trimestre
anterior. Naturalmente, esse resultado ¢ ainda mais claro no caso de previsoes estdticas.

22. 0 R? ajustado dessa equacdo é 0.91. Os erros se mostraram estacionarios, normais e homoscedaticos. Alguma
evidéncia — ndo definitiva — de auto-correlacdo foi encontrada, entretanto.
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TABELA 3

Erros de Previsao para o ano de 2005: Modelo A — Tedrico vs. Expectativas Adaptativas
(como % do PIB)

2005:1 2005: 2 2005: 3 2005: 4
2004:4 (mod) -.163 -.092 298 -13
2004:4 (adap) -4 1.1 -14 -737
2004:1 (mod) - 12 .69 13
2004:1 (adap) - 1.1 14 737
2004:2 (mod) = . .63 A77
2004:2 (adap) - - 14 737
2004:3 (mod) - - - .066
2004:3 (adap) - - - 737

Fonte: Elaboracao dos autores.

3.3.3 O PIB como determinante da dindmica das receitas correntes sob o controle da
receita federal

Conforme mencionado anteriormente, modelos a-teéricos tém a desvantagem de nao
nos ajudar na tarefa de explicar “porque as coisas acontecem”. Andlises histéricas com
base em dados desagregados, como a de Giambiagi (2006), nos parecem bem melhores
nessa dire¢ao, além de terem a vantagem de ser inteiramente compativeis com o método
econométrico (ou fornecendo hipdteses a serem testadas por econometristas ou se
baseando nesses testes).

Em particular, a principal hipétese subjacente a esses estudos — qual seja, a hips-
tese Keynesiana de que a dinimica das receitas correntes é em grande medida deter-
minada pela dinAmica do PIB, ainda que com especificagbes precisas varidveis e de-
pendentes do contexto histérico — nos parece perfeitamente compativel com os da-
dos. Os resultados da estimativa de um modelo Keynesiano convencional para o total
das receitas federais arrecadadas, com o qual temos trabalhado e que parece corrobo-
rar essa visao, ¢ apresentado no grdfico 1.

GRAFICO 10
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Fonte: Elaboracao dos autores.

Além de corroborar as intui¢des de que receitas correntes federais “seguem”
o PIB e que houve mudanga qualitativa no segundo governo FHC, o modelo (“auto-
regressivo de defasagens distribuidas”) acima — obtido com a utilizagao da metodo-
logia “geral para especifico” (HENDRY, 1995) — se mostra razoavelmente bem ajus-
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tado aos dados (ver gréifico 10) e estdvel (quando reestimado para amostras menores,
por exemplo). O fato de que alguma evidéncia de heteroscedasticidade foi encontrada
faz que nio possamos afastar a hipdtese de variabilidade paramétrica — um tdpico
atualmente em estudo na CFP/Dirur/Ipea.

3.4 Notas Finais

O presente texto teve dois objetivos. Inicialmente, procurou-se detalhar os principais
tipos de modelos e bases de dados utilizados por economistas brasileiros preocupados
em estudar o comportamento dinimico das receitas publicas no Brasil. Em segundo
lugar, apresentaram-se novas evidéncias empiricas que corroboram algumas das prin-
cipais conclusoes qualitativas da literatura.

Mesmo refletindo o estdgio ainda preliminar do esfor¢o de modelagem atual-
mente empreeendido pela CFP-Dirur-Ipea, nossos resultados parecem compativeis
com a sabedoria convencional que nenhum modelo é capaz de explicar e prever o com-
portamento das receitas pablicas de uma economia moderna. O uso informado e cuida-
doso dos diversos tipos de modelos resenhados acima nos parece o melhor caminho
a seguir, dado o atual estado das artes.
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