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R Aspectos do Desenvolvimento Fiscal

Quanto aos modelos a-tedricos, cumpre notar que foram deniominados des-
sa forma aqueles modelos que utilizam abordagens estritamente estatisticas ~
notadamente a proposta por Box ¢ Jenkins (1970) ~, a fim de prever a trajetéria
futura de determinada varidvel (algum tipo de imposto ou contribuicio ou agre-
gacio desses dltimos) a partir de dados sobre sua trajet6ria passada recente. Note
que a aplicagio desses métodos prescinde inteiramente de consideracbes tedricas
sobre outras varidveis que possam afetar a dinimica tanto passada quanto futura
da varivel cujo comportamento se quer prever. Assim, os modelos a-tedricos nio
parccem relevantes em termos de implicagBes polfticas. Exemplos de modelos
desse tipo aparecem em Melo (2001), Siqueira (2002), Guaranga ¢ Mello (2002).

Comegando pelo texto de Guaranga e Mello (2002}, nota-se que o cerne
do estudo ¢ a apresentagio de um método de estimacio da receira do ICMS
para o Rio Grande do Sul. Na segunda parte do trabalho, entretanto, os auro-
res apresentam previses 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 (descritivos, 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 ltil resumo das técnicas bdsicas associadas A utilizagio da abor-
dagem Box e Jenkins (1970) e do método dos indicadores historicamente utiliza-
do pela Receita Federal para prever a receita total de uma série de tributos e
contribuicdes. Na terceira parte, Melo critica o 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 acerfo em previsdes e mostra que a
utiliza¢io da abordagem Box e Jenkins, isoladamente ou combinada a outros
métodos estatisticos, leva a resultados bem melhores do que o métode dos ind;-
cadores no caso de um tributo em especial, o Imposto de Renda.

O texto de Siqueira (2002) ¢ talvez o mais importante dessa literatura.
Com efeito, 0 autor inicia o texto notando que a abordagcrn Box e Jenkins
(1970) nao somente evolui de uma longa sucessio de métodos de previsio
mais simples deterministicos e/ou estocdsticos, como pode ser significativa-
mente aperfeicoada com a introdugio da técnica de variagies de calenddrio. Na
segunda parte do texto, Siqueira (2002) utiliza a abordagem Box e Jenkins
com ¢ sem variagbes de calenddrio, dependendo do caso, com a finalidade de
apresentar previsdes para uma longa lista de impostos, contribuicées e suas
respectivas desagregaces 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.
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Conquanto tteis como instrumentos de previsao, modelos a-tedricos nio
s30 muito promissores para explicar, em termos econdmicos, 0 comportamen-
to dos diferentes itens de receita. Por outro lado, modelos Keynesianos con-
vencionais tais como os discutidos anteriormente — com suas duas ou trés
varidveis explicativas bdsicas — também ndo sio toralmente satisfatérios en-
quanto explicagbes das receitas do seror publico (ainda que sejam dteis na
identificagio de quebras estrururais) e, conseqiientemente, para se mensurar
implicacbes de politicas. Uma terceira familia de modelos que auxilia a monza-
gem do quebra-cabegas, por assim dizer, é composta por modelos intertemporais,

Por modelos intertemporais entende-se aqueles que buscam explicar a di-
némica dos fluxos de gastos e receitas correntes do governo a partir de conside-
ragbes sobre as implicagbes dinimicas desses fluxos — notadamente sobre o
endividamento ou acumulagio de ativos liquidos pelo setor piiblico — em pra-
z0s mais longos. O texto de Issler e Lima (2000) apresenta bom exemplo dessa
espécie de modelos. Com efeito, o ponto de partida do texto ¢ a chamada
condi¢do de sustentabilidade da divida publica, entendida como a condicio
de que a divida piblica hoje seja igual ao valor presente da soma dos superdvits
primdrios futuros. Essa condigdo de sustentabilidade ¢, por sua vez, entendida
como condi¢io de equilibrio de longo prazo (ou, na versio estatistica da ex-
pressao, como uma equardo de cointegragio), isto é, como condi¢io que ure 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 exem-
plo, tenha de no futuro levar a outros choques, scja na receita seja na despesa
do governo, de forma a corrigir o choque (ou erro} inicial, sendo o equilibrio
inter-temporal das contas piblicas assim garantido. Essa estéria, com algumas
variagGes, ¢ contada na primeira parte do trabalho. Além disso, os autores
notam que: £) a receita de senhoriagem ndo ¢ usualmente computada em defi-
nigBes contdbeis das receitas correntes do setor puiblico; e #) s juros nominais
das contas piblicas tém de sofrer alguns ajustes ad-boc a fim de se tornarem os
Juros reais da teoria.

Os resultados de Issler ¢ Lima (com dados das contas nacionais, anuais de
1947 até 1992) indicam que houve, de fato, co-integracio entre as receitas e
os gastos correntes do governo no periodo em questio, resultado corroborado

pela literatura de sustenzabilidade da divida.

O que faz que o trabalho seja mais interessante que outros textos dessa
literatura € o fato de este estimar o modelo de corregdo de erros associado 4
equagio de co-integragio obtida. Tal procedimento permite aos autores
conclufrem que:
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(...) [0s] resultados para o equilibrio orgamentdrio dependem da fonte geradora do
déficit (superdvir). Quando o desequilibrio das contas piblicas é gerado por mudangas
nos EIMPOSIOs, 0 que se ajusta é sempre o valor presente destes (...). Quando o fator de
desequilibrio é o gasto publico, o ajuste se dd com um aumento no valor presente dos
impostos e queda no dos gastos numa proporgio de 60% para 40%, respectivamente.
(...) Uma possivel interpretago para a reversio de 40% dos gastos iniciais é que o
Tesouro ndo 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
importancia para a obtengiio do equilibrio orcamentdrio intertemporal, pois, se excluir-
mos as receitas com senhoriagem da receita total do governo, a divida piiblica passa a
nio ser mais sustentdvel nos testes econométricos (Issler Lima, 2000, p. 3-4).

Em uma andlise também baseada na restricio orgamentéria intertemporal do
governo, Mello (2005} estimou uma funcio de reagio fiscal utilizando dados mensais
do periodo 1995-2004. Os resultados indicaram reagao significativa do superdvit
primdrio ao endividamento, sobretudo a partir de 1999. Além disso, com relagio
as receitas e despesas do governo central, Mello utilizou procedimento similar ao
de Issler e Lirna (2000) para inferir sobre o modelo de polftica fiscal. As evidéncias
foram em favor do modelo spend-and-tax, com dois tergos das mudangas nos gastos
sendo cobertas por um aumento das receitas no longo prazo.

3 ALGUNS RESULTADOS NOVOS

Conquanto ainda em estdgio preliminar, o esforgo de modelagem das receitas
correntes sob controle da Secretaria da Receita Federal parece corroborar a sabe-
doria econométrica convencional sobre o comportamento destas. Como sugeri-
do pelos exemplos a seguir, os resultados indicam que: ) a composigdo precisa
das receitas correntes federais apresenta variadas quebras estruturais e seu estudo
¢, de fato, indispensivel ao entendimento da dindmica agregada; 77) apesar disso,
modelos a-tedricos se mostram titeis em esforgos de previsio de curto prazo des-
sas receitas; € #) o comportamento do PIB real, de faro, parece explicar em
grande medida o comportamento daquelas receitas (quando, por exemplo,
deflacionadas pelo Indice de Pregos a0 Consumidor Ampliado —~ IPCA).

3.1 Quebras estruturais e a composicdo das receitas correntes sob o
controle da Receita Federal
Os grdficos de 1 a 8, com uma desagregacio das receitas correntes federais (tal
como medidas pelo Banco Central, em bilhdes de R$, com dados mensais
ap6s o Plano Real - jutho/1994 a dezembro/2005) nos dio idéia da extensio
dos choques e quebras estruturais que afetam a série agregada.
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fonte: Banco Central de Brasit.

Elaboragdo: CFP/Dirur/lpea.

Tomados em conjunto, os grificos anteriores contam uma estéria sim-
ples. Cerca de dois tergos das receitas federais arrecadadas foram obtidas pelo
IR, IPT (cerca de 42%) e Cofins (cerca de 24%). Além disso, os anos que
marcam inicios de governo (1999 e 2003) mostram claras inflexdes (positivas)
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na inclinagdo das séries. Finalmente, observagdes discrepantes (ou outliers no
jargdo econométrico) foram endémicas no periodo. Nio apenas contribuicoes
foram criadas (a Contribuigio para Intervengio no Dominio Econdmico — 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.?”!

3.2 Um exercicio simples de previsao das receitas correntes sob o
controle da Receita Federal medidas como porcentagem do PIB
O grifico 9 descreve dados trimestrais do total das receitas federais arrecadadas
(tal como medidas pelo Banco Central) como percentagem do PIB no perfodo
a partir do Plano Real. Em exercicios envolvendo a construgdo de cendrios,
freqiientemente se deseja fazer hipéteses sobre o comportamento futuro dessa
varidvel. A tabela 1 apresenta os resultados da estimativa de um modelo
a-tedrico que tem sido ttil em exercicios de previsao desse tipo.

GRAFICO 9
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tlaboragao dos autores.

21. No caso, receitas de outorga de servicos de telecomunicacées.
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TABELA 1
Resultados da estimativa de um modelo a-tedrico para o total das receitas
federais arrecadadas

Varidvel dependente medida em percentagem do PiB. Amostra ajustads para o pericdo 1996:3-2005:4
(38 observagoes)?? A notagdo AR e MA denota termos “auto-regressivos” e de "médias maveis”.

Varigvel Coeficiente Desvio-padrac Estatistica-t Prob.

& 20.336 1.0445 1,946 0.0000
Dy -1.445 0.233 -6.194 0.0000
D soy 1.823 0.714 2.701 0.01M1
Dissst 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

Elaboragdo dos autores.

Ainda que desprovido de conteddo econdémico, 0 modelo estimado mostra
bom ajuste aos dados, estdvel (quando reestimado para amostras menores, por
exemplo) e titil em exercicios de previsio. Com efeito, o desempenho do modelo
¢ significativamente superior ao obtido pelas regras de bolso (geralmente
adaptativas) usualmente utilizadas em modelos baseados no método dos indicado-
res. Esse ponto é evidente na tabela 2, em que sdo explicitados os erros de previ-
sdo que seriam cometidos pelo modelo se ele tivesse sido estimado nos tltimos
quatro trimestres {com resultados diferentes, por conta de amostras diferentes,
em cada umas das vezes). Com efeito, as previses dindmicas do modelo se mos-
tram bastante mais eficientes do que as obtidas, por exemplo, com a hipétese
(adaprativa) de que o valor das receitas federais arrecadadas como percentagem
do PIB em um dado trimestre seria igual ao do trimestre anterior. Naturalmen-
te, esse resultado ¢ ainda mais claro no caso de previsdes estdricas.

TABELA 2

Erros de previsdo para o ano de 2005: modelo A — tedrico versus
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 -137
2004:1 {mod) - 212 69 A3
2004:1 {adap) . 1) 14 AT
2004:2 (mod) - - .63 A77
2004:2 {adap) - - 14 a3
2004:3 (mod) - - - 066
2004:3 (adap) - - - 737

Elaboragao dos autores.

22. 0 R? ajustado dessa equagdo & 0,91. Os erros se mostraram estaciondrios, normais e homoscedaticos.
Alguma evidéncia — ndo definitiva — de auto-correlagdo foi encontrada, entretanto.
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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 ndo ajudar na tarefa de explicar por que as coisas acontecem. Andlises histéri-
cas com base em dados desagregados, como a de Giambiagi (2006), parecem
bem melhores nessa diregdo, além de terem a vantagem de ser inteiramente
compativeis com 0 método econométrico (ou fornecendo hipéteses a serem
testadas por econometristas ou se baseando nesses testes).

Em particular, a principal hipétese subjacente a esses estudos — qual seja,
a hipétese Keynesiana de que a dindmica das receitas correntes é em grande
medida determinada pela dinimica do PIB, ainda que com especifica¢des pre-
cisas varidveis e dependentes do contexto histérico — parece perfeitamente com-
pativel com os dados. Os resultados da estimativa de um modelo Keynesiano
convencional para o total das receitas federais arrecadadas, com o qual tem-se
trabathado e que parece corroborar essa visdo, ¢ apresentado no grifico 10.

GRAFICO 10
Grau de ajustamento do modelo keynesiano
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Elaboragdo dos autores.

Além de corroborar as intuigGes de que receitas correntes federais seguem o
PIB e que houve mudanga qualitativa no segundo governo FHC, o modelo (auto-
regressivo de defasagens distribuidas) anterior — obtido com a utilizagdo da
metodologia geral para especifico (Hendry, 1995) — mostra-se razoavelmente bem
ajustado aos dados (ver grafico 10) e estdvel (quando reestimado para amostras
menores, por exemplo). O fato de que alguma evidéncia de heteroscedasticidade
foi encontrada faz com que ndo se possa afastar a hipdtese de variabilidade
paramétrica — um topico atualmente em estudo na CFP/Dirur/Ipea.
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4 NOTAS FINAIS

O presente texto teve dois objetivos. Inicialmente, procurou-se detalhar os
principais tipos de modelos ¢ bases de dados utilizados por economistas brasi-
leiros preocupados em estudar o comportamento dindmico das receitas pabli-
cas no Brasil. Em segundo lugar, apresentaram-se novas evidéncias empiricas
que corroboram algumas das principais conclusdes qualitativas da literatura.

Mesmo refletindo o estdgio ainda preliminar do esforgo de modelagem
atualmente empreendido pela CEP/Dirut/Ipea, os resultados parecem compa-
tiveis com a sabedoria convencional que nenhum modelo é capaz de explicar e
prever o comportamento das receitas pablicas de uma economia moderna.
O uso informado e cuidadoso dos diversos tipos de modelos resenhados ante-
riormente nos parece o melhor caminho a seguir, dado o atual estado das artes.



