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0 trabalho estima a elasticidade de curto e longo prazo da arrecadagdo do Imposto sobre Circulacdo
de Mercadorias e Servicos (ICMS) em relagdo ao produto interno bruto (PIB) capixaba entre 2002 e
2022, usando dados trimestrais. As metodologias utilizadas foram o modelo de correcdo de erros,
para a elasticidade de curto prazo, e 0 método de minimos quadrados ordinarios dindmicos, para
a elasticidade de longo prazo. Os testes de raiz unitaria e de cointegracdo utilizados consideraram
as quebras estruturais causadas pela crise de 2008; pelo turbulento contexto econémico pelo qual
passaram o Brasil e o Espirito Santo entre 2013 e 2016, com a crise econémica em nivel nacional,
o0 desastre de Mariana — que causou impactos na economia capixaba — e as mudancas de regra
de ICMS; e, por fim, pela crise da covid-19, no ano de 2020. O trabalho avalia, ainda, a influéncia
do hiato do produto na elasticidade de curto e longo prazo. Os resultados encontrados indicaram
uma elasticidade maior que a unidade, no longo prazo, e menor que a unidade, no curto prazo,
em consonancia com a literatura relacionada ao tema.
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ESTIMATED ELASTICITY OF ICMS REVENUE IN RELATION TO ESPIRITO
SANTO'S GDP BETWEEN 2002 AND 2022

This study estimates the short and long-term elasticity of ICMS revenue in relation to the Espirito
Santo's GDP, between 2002 and 2022, using quarterly data. The methodologies used were the
error correction model, for short-term elasticity, and the dynamic ordinary least squares method,
for long-term elasticity. The unit root and cointegration tests used considered the structural breaks
caused by the 2008 crisis, the turbulent economic context that Brazil and Espirito Santo experienced
between 2013 and 2016, with the national economic crisis, the Mariana disaster, which caused
impacts on the Espirito Santo economy, and the changes to the ICMS's rule, and the covid-19 crisis,
in 2020. The work also evaluates the influence of the product gap on elasticity, both in the short
term and in the long term. The results indicate an elasticity greater than unity, in the long term,
and less than unity, in the short term, in line with the literature.
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ELASTICIDAD ESTIMADA DE LA RECAUDACION DEL ICMS EN RELACION AL
PIB PARA ESPIRITO SANTO ENTRE 2002 Y 2022

El trabajo tiene como objetivo estimar la elasticidad de corto y largo plazo de la recaudacion del
ICMS en relacion al producto de Espirito Santo entre 2002 y 2022, utilizando datos trimestrales. Las
metodologias utilizadas fueron el modelo de correccion de errores, para la elasticidad de corto plazo, y
el método dindmico de minimos cuadrados ordinarios, para la elasticidad de largo plazo. Las pruebas
de raiz unitaria y de cointegracion utilizadas tuvieron en cuenta las rupturas estructurales provocadas
por la crisis de 2008, el contexto econémico turbulento que vivieron Brasil y Espirito Santo entre
2013y 2016, con la crisis econdmica nacional, el desastre de Mariana, que provocd impactos en la
economia de Espirito Santo, y los cambios a la regla del ICMS, y la crisis del Covid-19, en 2020. El
trabajo también evala la influencia de la brecha del producto sobre la elasticidad, tanto en el corto
como en el largo plazo. Los resultados encontrados indicaron una elasticidad mayor que la unidad,
en el largo plazo, y menor que la unidad, en el corto plazo, en linea con la literatura sobre el tema.

Palabras clave: impuesto; ICMS; elasticidade.

JEL: H2.

1 INTRODUCAO

A principal fonte de arrecadagio dos tributos de competéncia estadual é o Imposto
sobre Circulagao de Mercadorias e Servigos (ICMS). Segundo dados do Boletim
de Arrecadacio dos Tributos Estaduais,* divulgados pelo Conselho Nacional de
Politica Fazenddria (Confaz), entre 2010 e 2021, o ICMS correspondeu a cerca
de 85% da arrecadacio tributdria do Espirito Santo, propor¢ao semelhante a dos
demais estados. Além disso, de acordo com dados do Programa de Ajuste Fiscal
(PAF) do Tesouro Nacional, disponibilizados no Boletim de Finangas dos Entes
Subnacionais de 2021 e 2022 (Brasil, 2022), no periodo de 2014 a 2021, o ICMS
representou entre 52% e 57% da receita corrente do estado, enquanto as transfe-
réncias por parte da Unido tém participagio de 25% a 30% da receita corrente.
Portanto, ¢ possivel inferir que, dada a grande propor¢io que o ICMS ocupa na
arrecadagio, a estimativa da elasticidade da arrecadacio de ICMS em relagio ao
produto interno bruto (PIB) se aproxima bastante da elasticidade da arrecadacio
tributdria total em rela¢io ao produto.

A mensuragao da sensibilidade do ICMS em relagio ao PIB tem impor-
tAncia para a gesto fiscal, pois melhora a previsao das receitas do estado, torna
mais realista o processo or¢amentdrio e contribui para atender aos requisitos da
Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) — que exige do ente federal uma estimativa
da arrecadagao dos tributos de sua competéncia para os exercicios subsequentes.
Além disso, a diferenciacio da elasticidade de curto prazo (ECP) em relagio a
elasticidade de longo prazo (ELP) permite que a autoridade fiscal ndo superestime

4. Disponivel em: https://dados.gov.br/dados/conjuntos-dados/boletim-de-arrecadacao-dos-tributos-estaduais. Acesso
em: 10 abr. 2025.
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nem subestime a capacidade de arrecadagio, observando a resposta do ICMS em
diferentes horizontes temporais e momentos do ciclo econémico.

No caso capixaba, o cdlculo da elasticidade-renda do ICMS ganha ainda mais
importincia por conta do contexto econémico do estado nas tltimas duas décadas.
No periodo de 2002 a 2022, a economia capixaba passou pela crise de 2008; pelo
turbulento contexto entre 2013 e 2016, com a crise econdmica no pais, o desastre
de Mariana-MG — que impactou a economia e a arrecadagao do Espirito Santo —e
as mudangas de regra de ICMS; e pela crise da covid-19.

Assim, este trabalho tem como objetivo estimar a elasticidade-renda do ICMS
em relagdo ao produto, para o Espirito Santo, entre 2002 e 2022, no curto e no
longo prazo, considerando as possiveis quebras estruturais nas séries. O ICMS ¢
um imposto que incide sobre a circulacdo de mercadorias e servigos e, por isso,
a hipétese inicial é de que a elasticidade da arrecadagao do referido tributo em
relagao ao PIB seja préxima a unidade.

A abordagem desenvolvida neste trabalho para o cdlculo da elasticidade aplica
o método dos minimos quadrados ordindrios dinAimicos (MQOD), paraa ELD, e
um modelo de corregao de erros (MCE), para a ECP, com o residuo do modelo
de longo prazo sendo o termo de corregdo de erros.

A literatura sobre o tema utilizando essa abordagem tem inicio com o ar-
tigo de Sobel e Holcombe (1996), para o caso dos estados dos Estados Unidos.
Wolswijk (2007) e Késter e Priesmeier (2017) aplicam a mesma metodologia
para a Holanda e para diversos paises da Uniao Europeia, respectivamente.

No contexto brasileiro, Casalecchi e Bacciotti (2021) e Casalecchi e Barros
(2018) analisam a elasticidade das receitas federais. Ainda nesse Ambito, Mendon¢a
e Medrano (2017) estimam a elasticidade, porém com uma abordagem diferente,
aplicando um modelo de Markov Switching. Em relagio aos estados, a metodologia
proposta neste trabalho é a mesma que a aplicada por Marques Junior e Oliveira
(2015), no caso do Rio Grande do Sul, e por Oliveira (2020), no caso de Goiis.
Por sua vez, Gadelha e Silveira (2020) estimam a elasticidade do ICMS agregado
dos estados em relacio ao produto, porém com uma abordagem distinta da apli-
cada neste trabalho.

Conforme exposto, a estimagio da elasticidade da arrecadagao dos impostos
em relagdo ao produto ¢ de grande importincia para o setor publico. Por conta
disso, percebe-se que muitos trabalhos sio realizados para institui¢oes pablicas e
governamentais, como ¢ o caso de Wolswijk (2007) e Koster e Priesmeier (2017)
para o Banco Central Europeu. No Brasil, em nivel federal, destacam-se as con-
tribui¢oes de Mendonga e Medrano (2017) pelo Instituto de Pesquisa Econémica
Aplicada (Ipea), Gadelha e Silveira (2020) pela Secretaria do Tesouro Nacional
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(STN) e Casalecchi e Bacciotti (2021) e Casalecchi e Barros (2018) pela Instituigao
Fiscal Independente (IFI) do Senado Federal. Por fim, em nivel estadual, o estudo
de Marques Junior e Oliveira (2015) foi realizado pela Fundagao de Economia e
Estatistica Siegfried Emanuel Heuser (FEE), extinto 6rgao da Secretaria do Plane-
jamento e Gestao, do governo do Rio Grande do Sul. Assim, o objeto do estudo
possui grande valia para o planejamento das finangas publicas.

A metodologia que este trabalho propée foi aplicada em diferentes contextos,
no Brasil e no exterior. Para o caso do Brasil, existem estudos tanto para a arrecadacio
federal quanto para a arrecadacio estadual. Todavia, apesar do arcabougo tedrico
consolidado, faltam estudos sobre o tema que apliquem a abordagem proposta
para o caso do Espirito Santo.

O trabalho apresenta seis se¢oes, incluindo esta introdugdo. Na segunda
se¢do, ¢ apresentado o referencial tedrico e empirico; na terceira secio, é descrita
a metodologia, que discorre sobre as equagées a serem estimadas e os métodos de
estimagdo; na quarta secdo, sio apresentadas as informagdes sobre os dados e as
fontes utilizados; na quinta segdo, sdo expostos os resultados do trabalho, desde
os testes de raiz unitdria até a estima¢io dos modelos. Por fim, na sexta se¢io, sao
apresentadas as consideracdes finais.

2 REFERENCIAL TEORICO E EMPIRICO

Como discute Wolswijk (2007, p. 2), trés conceitos de elasticidade tributdria
podem ser encontrados na literatura. O primeiro conceito, aqui traduzido como
elasticidade-base tributdria da arrecadacio, explica a arrecadacgio tributdria com
base na relagao entre a base tributdria e a renda agregada, mensurada pelo PIB.
O segundo conceito ¢ o de elasticidade-renda da arrecadagao, que mensura dire-
tamente a relagio entre arrecadacio e PIB. Por fim, hd o conceito aqui traduzido
como elasticidade-arrecadacio tributdria, que explica as alteragoes na arrecadagao
dos tributos com relacio as mudancas nas suas bases tributdrias.

Neste estudo, adotou-se o conceito de elasticidade-renda da arrecadacio,
definido como

a variagdo percentual da receita publica em resposta a uma variagio de 1% no pro-
duto interno bruto (PIB). Nesse cdlculo, deve-se desconsiderar a parcela da variagao
na receita decorrente de mudangas legais. Assim, a elasticidade mede apenas a parte
da variacio da receita que pode ser atribuida exclusivamente ao crescimento (ou
contragio) do PIB, e nio toda e qualquer variacio da receita (Casalecchi e Bacciotti,

2021, p. 4).

Essa relagao pode ser expressa matematicamente pela equagao (1), como em

Sobel e Holcombe (1996).
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InR; = a+ BInPIB; + & (1)

Na equagio (1), R; ¢ o logaritmo natural da receita arrecadada no tempo
% @, o intercepto; PIB;, o logaritmo natural da renda agregada no tempo % 8, o
coeficiente que mede a elasticidade-renda;’ e &, o erro.

A seguir, sdo apresentados os trabalhos empiricos da literatura estrangeira e,
na sequéncia, da literatura nacional. Quanto a esta, primeiramente, sa0 eXpostos
os estudos que estimam a elasticidade aplicados as receitas federais e, por fim, as
receitas estaduais.

No artigo de Sobel e Holcombe (1996), ¢ utilizado o MQOD para estimar a
ELP e 0o MCE para calcular a ECP. Tais procedimentos foram utilizados posterior-
mente pelos trabalhos de Wolswijk (2007), Koster e Priesmeier (2017), Marques
Junior e Oliveira (2015), Oliveira (2020), Casalecchi e Barros (2018) e Casalecchi
e Baccioti (2021), o que evidencia a importincia desse artigo para a literatura.

Um dos objetivos de Sobel e Holcombe (1996) ¢é diferenciar a elasticidade
no curto e no longo prazo e determinar quais bases tributdrias sio mais ou menos
sensiveis ao ciclo econdmico. Os autores calculam a elasticidade da arrecadagio em
relagdo a diferentes bases tributdrias, tanto sobre a renda quanto sobre o consumo.
Considerando a natureza do ICMS, que tributa a circula¢io de mercadoria, o foco
da andlise em relagao aos trabalhos do referencial sao os impostos sobre consumo e
sobre valor adicionado. Para as vendas de varejo, a ELP foi 0,66 e a ECP, 1,039; para
o uso de combustivel, a ELP foi 0,996 e a ECP, 0,729; e, por fim, para o varejo nio
alimenticio, a elasticidade foi 0,701, no longo prazo, e 1,377, no curto prazo. No
estudo, os autores comparam os resultados do modelo dindmico por eles estimado
com os demais modelos estdticos que até entdo eram o padrao. A comparagio mostra
que os resultados encontrados por Sobel ¢ Holcombe (1996) sao semelhantes aos
modelos antigos, porém com um R-quadrado ligeiramente superior.

Conclui-se que o artigo de Sobel e Holcombe (1996) ¢ bastante importante
dentro do marco empirico em que este trabalho se insere. Isso porque os autores
evidenciaram a necessidade de se utilizar uma metodologia compativel com a
caracteristica de nio estacionariedade das séries de PIB e arrecadagio tributdria,
propuseram a utilizagio do MQOD e do MCE e compararam com os métodos
aplicados anteriormente evidenciando a melhor capacidade explicativa do seu modelo.

Ainda na esfera da literatura estrangeira, Wolswijk (2007) emprega a meto-
dologia de Sobel e Holcombe para analisar a elasticidade, no periodo de 1970 a
2005, de trés diferentes impostos na Holanda: um sobre valor adicionado (VAT),
um sobre a renda das pessoas fisicas (PIT) e outro sobre a renda das corporagoes

5. Matematicamente, a elasticidade-renda da arrecadacdo (£) pode ser definida como E = g% =B
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(CIT). Como varidvel explicativa para o VAT, o autor utiliza o consumo privado e
o investimento residencial. Uma inovagao do autor foi incluir uma varidvel dummy
no modelo de curto prazo que assume valor 0 se o pardmetro de corregao é negativo
(ou seja, quando estd abaixo do equilibrio) e 1 se o parAmetro ¢ positivo (isto é,
quando estd acima do equilibrio). A elasticidade estimada para o VAT foi de 0,9
no longo prazo e, no curto prazo, foi de 0,56, quando abaixo do equilibrio, e 1,01,
quando acima (Wolswijk, 2007).

Késter e Priesmeier (2017) analisam a elasticidade das receitas para dezoito
paises da zona do euro. Os autores empregam a mesma metodologia de Wolswijk
(2007), estimando a relagdo de longo prazo por meio de um MQOD e de curto
prazo por meio de um MCE. Os autores constatam que, para doze dos dezoito
paises, os modelos dinAmicos de elasticidade da receita que separam curto e longo
prazo possuem poder de explicagio maior que os modelos estdticos. Assim, em
nove desses doze paises, a elasticidade de curto prazo estd abaixo da elasticidade
de longo prazo. Além disso, a ECP ¢ maior que a ELP para os outros trés paises
(Koster e Priesmeier, 2017).

Na literatura nacional, Mendonga e Medrano (2017) estimam a elastici-
dade-renda da arrecadacio tributdria federal utilizando metodologias diferentes
da adotada neste trabalho. Eles calculam a elasticidade da carga tributdria bruta
(CTB), em vez de cada imposto individualmente, a partir de um modelo de
Markov Switching (MS) para validar resultados de um estudo anterior,® que
aplicava um modelo linear dindmico (MLD). Mendonga ¢ Medrano (2017)
adotam como varidveis explicativas para a CTB a inflagao e a razao entre divida
liquida do setor ptblico (DLSP) consolidada e PIB, ¢ os resultados encontra-
dos mostram uma elasticidade préxima da unidade. O trabalho utiliza a carga
tributdria como medida de arrecadagio, diferentemente desta pesquisa, que
aborda apenas o ICMS, imposto bastante representativo da arrecadagao estadual.
Outra diferenga é que este trabalho usa os métodos de MQOD, para longo
prazo, e de MCE, para curto prazo, os quais serdo detalhados na metodologia.
Assim, os autores acrescentam a discussio empirica duas varidveis que podem
impactar as receitas: a inflagdo e a razdo entre DLSP e PIB.

Casalecchi e Barros (2018) estimam a ELP e a ECP, entre 1997 ¢ 2018, para
as receitas da Unido, incluindo no modelo uma varidvel dummy para o periodo apds
a crise de 2008. O trabalho analisa trés categorias de receita: i) tributos recorrentes
ajustdveis ao ciclo; ii) receita bruta; e iii) receita tributdria recorrente. Para o longo
prazo, o estudo faz uma estimagio pelo método de MQOD para obter os estima-
dores da elasticidade de longo prazo. Para as trés categorias de receita analisadas,
a ELP foi maior que a unidade no periodo anterior a crise e menor que a unidade

6. Ver Mendonca, Sachsida e Medrano (2011).
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no periodo apds a crise, o que revela o impacto da crise de 2008 na elasticidade da
arrecadagio. Por sua vez, a ECP foi estimada pelo método dos minimos quadrados
(MQO), e nao por MQOD, e o resultado foi maior que a unidade para as trés

categorias, com a dummy da crise sendo nao significativa.

Por fim, Casalecchi e Bacciotti (2021) estimam a ECP e a ELP para as receitas
da Unido no periodo de 1997 a 2021, considerando o hiato do produto.” Para isso,
usam o0 MQOD, incluindo uma dummy para a pandemia e uma para o hiato do
produto, que assumiu o valor zero para a fase negativa e 1 para a fase positiva. As
fases do hiato foram definidas com base em Orair e Bacciotti (2018). Casalecchi
e Bacciotti (2021) estimam a elasticidade para seis categorias de receita: i) receita
total; ii) receita administrada pela Receita Federal do Brasil (RFB); iii) receita para
o regime geral de previdéncia social (RGPS); iv) receita nio administrada pela RFB;
v) transferéncias por reparti¢io de receitas; e vi) receita liquida. Para cada uma
dessas seis categorias, foi estimada a elasticidade de curto e longo prazo, no hiato
negativo e positivo. Sendo assim, foram estimadas quatro medidas de elasticidade
para cada categoria de receita: i) ELP em periodo de hiato positivo; ii) ELP em hiato
negativo; iii) ECP em hiato negativo; e iv) ECP em hiato positivo. O resultado da
ECP ¢ maior que 1 e da ELP é menor que 1, independentemente da fase do hiato.
O resultado geral encontrado ¢ que, no curto prazo, a elasticidade ¢ maior que a
unidade e, no longo prazo, é menor que a unidade, independentemente do hiato
da economia. A separagio das elasticidades no curto e no longo prazo é a principal
contribui¢io da pesquisa de Casaletti e Bacciotti (2021) para este trabalho.

Ainda sobre o trabalho de Casalecchi e Bacciotti (2021), a equacio de longo
prazo considera os periodos de hiato positivo e de hiato negativo para seis diferentes
grupos de receita, porém apenas em trés grupos de receita a varidvel do hiato foi
estatisticamente significativa. Além disso, a diferenca entre o periodo de hiato po-
sitivo e negativo na ELP nio foi acentuada. Por sua vez, para a estimativa da ECP,
o hiato néo foi significativo para qualquer grupo de receita. Dessa maneira, o hiato
se mostrou uma varidvel pouco significativa e, quando significativa, de baixo efeito.

A seguir, sdo apresentados os trabalhos que estudam a arrecadagao estadual.
Gadelha e Silveira (2020) investigam empiricamente os determinantes da arreca-
dagao do ICMS agregado dos estados brasileiros e do Distrito Federal. Para isso,
fazem uma estimativa da elasticidade do tributo em relagao ao produto utilizando
quatro modelos. Trés deles sao modelos estdticos, sendo um de efeitos fixos dentro
de um grupo, um de efeitos fixos com termo autorregressivo de primeira ordem, AR
(1), e, por fim, um de efeitos fixos estimado por minimos quadrados generalizados

7. 0 hiato do produto calcula a diferenca entre o produto observado e o produto potencial de uma economia. O pro-
duto potencial é o nivel do produto caso fossem plenamente utilizados os estoques de capital e trabalho no nivel ndo
inflacionario (Orair e Bacciotti, 2018).
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(MQG). Em todos esses, a elasticidade foi maior que 1. O quarto é um modelo
dinidmico, que usa o método dos momentos generalizados, e obteve elasticidade
unitdria. Esse trabalho foca o ICMS, porém sem diferenciar ECP e ELP. Isso porque
Gadelha e Silveira (2020) priorizam a comparagao do que mais impacta a arrecada-
¢ao: mudangas nas aliquotas do ICMS ou aumento no produto estadual agregado.

Marques Junior e Oliveira (2015) discutem a elasticidade do ICMS em rela-
¢40 ao produto no curto e no longo prazo para o caso do Rio Grande do Sul, no
periodo de 1995 a 2012. No trabalho, utilizam o valor adicionado bruto (VAB)
como proxy para a base tributdria do ICMS. Para o curto prazo, empregam um
MCE que mede a variagao percentual da receita em relagio a base tributdria, com
uma medida de ajustamento para a trajetéria de equilibrio de longo prazo. Por sua
vez, a ELP ¢é estimada por um modelo estdtico que inclui uma dummy para captar
os efeitos de uma mudanga discriciondria na politica tributdria (Lei Kandir). Os
resultados encontrados apontam que, quando o VAB cresce 1%, o ICMS cresce
1,18% no longo prazo e 0,85% no curto prazo. Os autores utilizam a metodologia
de Sobel e Holcombe (1996) para o célculo da elasticidade do ICMS em relagio a
base tributdria no curto e no longo prazo, assim como este trabalho.

Oliveira (2020) analisa a elasticidade da arrecadacio do ICMS no curto e no
longo prazo para o estado de Goids entre o primeiro trimestre de 2003 e o primeiro
trimestre de 2020. O trabalho aplica o arcabougo tedrico desenvolvido por Wolswijk
(2007) e Koster e Priesmeier (2017) e calcula a elasticidade do ICMS total e por
setor em relacdo as suas respectivas bases tributdrias. Os setores considerados sio:
combustiveis, energia elétrica, industria, comércio atacadista e comércio varejista.
Ademais, o autor separa os valores positivos e negativos do termo de correcio de erros
no MCE, como feito por Wolswijk (2007). Assim, busca-se diferenciar a resposta
do termo quando a receita estd acima ou abaixo do equilibrio de longo prazo. Os
resultados encontrados foram uma ELP de 1,32, no modelo de MQOD, e, para
o curto prazo, no MCE, uma elasticidade de 0,97. O termo de ajustamento no
modelo de curto prazo foi de -1,01, quando se estd abaixo do equilibrio de longo
prazo, e -0,57, quando se estd acima, o que signiﬁca que o retorno a trajetdria de
equilibrio é mais rdpido quando se estd abaixo dela.

Para diferenciar a elasticidade da arrecadagao em relagio ao produto no curto e
no longo prazo, este artigo utiliza o arcabougo tedrico desenvolvido pelos trabalhos
que focam essa problemdtica, aplicando-o ao caso da economia capixaba. Assim, é
utilizado o método de estimagao da elasticidade da arrecadagio em relagao ao pro-
duto desenvolvido por Sobel e Holcombe (1996). Os demais trabalhos de Wolswijk
(2007), Koster e Priesmeier (2017), Marques Junior e Oliveira (2015), Oliveira
(2020), Casalecchi e Baccioti (2021) e Casalecchi e Barros (2018) consolidam essa
metodologia em diferentes contextos e enriquecem a andlise das séries temporais
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ao empregar diferentes testes de estacionariedade, cointegragao e especificagoes
distintas a partir de um modelo bdsico.

Além disso, hd a consideragio dos possiveis efeitos que outras varidveis, além
do PIB estadual, podem ter na arrecadacio. Esses efeitos foram elucidados pelos
trabalhos revisados, inclusive os que nio aplicaram a metodologia usada neste
artigo. Tomam-se como exemplos de varidveis: a divida, a inflacdo, a pandemia da
covid-19, o hiato do produto, a crise de 2008 ¢ as mudangas nas regras tributdrias.

3 METODOLOGIA

Para a estimacio do modelo de curto e longo prazo para a elasticidade-renda da
arrecadagio de ICMS, o trabalho utilizard como referéncia as metodologias aplicadas
em Casalecchi e Bacciotti (2021) e Casalecchi e Barros (2018). No entanto, esses
trabalhos estimam a elasticidade para receitas da Unido e, por isso, serdo utilizados
como referéncia complementar as pesquisas de Marques Junior e Oliveira (2015)
e Oliveira (2020), que aplicam metodologia semelhante para o caso do ICMS no
Rio Grande do Sul e em Goids, respectivamente. Seguindo a metodologia aplicada
nesses quatro trabalhos, serdo estimadas duas equagoes distintas, uma para o curto
e outra para o longo prazo.

Comegando pela ELP e seguindo Casalecchi e Bacciotti (2021), o modelo a
ser estimado ¢ dado pela equacio (2).
InR, = a+ B; InPIB, + §,D%% + §;DFM + 6,D{°V + 55DE*1T + 5Dt +
B2(DZ°%® - In PIB,) + B3 (DZ°™* - In PIB,) + By(DF°"'® - In PIB;) + Bs(DE¥™ - (2)
InPIB) + Be( D -InPIB,) + 37 6 AlnPIB j+ + Bt + p

Na equacio (2), o InR; ¢ o logaritmo natural da receita arrecadada no
tempo ¢, ¢ In PIB; ¢ o logaritmo natural da renda agregada em . As dummies
DZ008, p2014 peovid pextrem o5 ytilizadas para captar quebras nas séries e se
referem, respectivamente, ao periodo apés o quarto trimestre de 2008, ao peri-
odo entre o terceiro trimestre de 2014 ¢ os dois tltimos trimestres de 2016, ao
periodo apés o primeiro trimestre de 2020 e, por fim, aos periodos com valores
extremos da elasticidade observada.® As datas das quebras de 2008, 2014 ¢ 2020
foram escolhidas de acordo com os resultados obtidos nos testes de raiz unitdria
com quebra, a andlise grfica das séries e as contribui¢des de Casalecchi e Bacciotti
(2021), no caso das dummies de 2008 e 2020, e Casalecchi e Barros (2018), no caso
das dummies de 2008 e 2014. A varidvel D{****° & a dummy que capta os efeitos do
hiato do produto sobre a elasticidade. Conforme Gobetti, Orair e Dutra (2018)
alertam, tais mudangas no ciclo, isto é, periodos de hiato positivo e negativo, podem

8. A elasticidade observada é a razdo entre a variacdo do ICMS e a variacdo do produto no periodo. Além disso, os
periodos com valores extremos sdo aqueles em que a elasticidade observada ultrapassou 25 de valor absoluto.
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alterar a trajetdria da elasticidade. O intercepto ¢ a, o componente de tendéncia
ét e o termo do erro é Uy.

A ELP serd dada pelo coeficiente de cointegracio entre as varidveis de recei-
ta e PIB, estimado a partir do método de MQOD. Na equagio (2), o termo do
somatério representa a quantidade de /ags e leads, que depende dos critérios de
selecao, realizados no capitulo de resultados. No trabalho de Casalecchi e Bacciotti
(2021), foram utilizados um /lag e um /lead.

Para o modelo de curto prazo, Sobel ¢ Holcombe (1996) utilizam um MCE.
A estimativa de curto prazo é especificada por esses autores pela equagio (3) a seguir

(Sobel e Holcombe, 1996, p. 6).°
AlnR, = a+ BAInPIB, + ¢ 3)

Na equagio (3), Aln R, ¢ a primeira diferenca do logaritmo natural da receita
arrecadada no tempo #, & é o intercepto, Aln PIB; ¢ a primeira diferenga do loga-
ritmo natural da renda agregada no tempo e g é o erro.

Cabe destacar que os modelos estdticos de longo prazo podem nao ser adequa-
dos para medir a elasticidade da receita em relagio ao produto, porque duas bases
tributdrias distintas podem ter a mesma taxa de crescimento no longo prazo, porém
uma pode ser mais sensivel as variagoes de curto prazo ao longo do ciclo econdmico,
a0 passo que a outra varie menos. Por isso, é necessdrio calcular também a ECP,
de acordo com Sobel e Holcombe (1996). Os autores pontuam ainda que a nao
estacionariedade das séries gera coeficientes enviesados no modelo bdsico (Sobel e
Holcombe, 1996, p. 2), além de estimar incorretamente os desvios-padrao. Para
contornar tais problemas e eliminar o viés dos coeficientes, os autores sugerem o
uso da metodologia de MQOD. Além disso, para que o modelo de curto prazo nao
se distancie da sua trajetéria de longo prazo, ¢ utilizado um MCE. Nesse modelo
de curto prazo, na equagio (2), ¢ incluido o residuo do modelo de longo prazo
estimado pelo MQOD como o termo de corregio de erro e, assim, ajustando o viés

(Sobel e Holcombe, 1996).

Para se estimar a ECP, utiliza-se a metodologia consolidada de MCEs, usando
os residuos da estimativa da ELP, isto ¢, o residuo do MQOD da equagio (2)
como o termo de corregao do erro.

AInR, = 0 + m; Aln PIB, + p,DF°%® + p3DZ°* + p, DOV + psDE¥Te + pgDfriate
+p7QF +pgQ2 + poQf + prot+ piAInR._y
+ m,(DE%% - Aln PIB,) + m3(D#°* - Aln PIB,) (4)
+ 1, (DEV® - Aln PIB,) + ms( DE¥"e - Aln PIB,)

+ (DO - AInPIB,) + tce,—1 + &

9.A equacdo original era: Aln B, = a + B AlnY; + & Para este trabalho, Aln B, foi reescrito como Aln R, e Aln Y, foi
reescrito como Aln PIB;.
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As principais mudangas da equacio (4) para a equacdo (2) sdo: i) a utilizacao
das diferencas (A) na receita e no PIB; ii) a inclusio do termo de correcao do erro
(tce,_1), que é uma defasagem do residuo do modelo de longo prazo da equagao
(2); iii) a retirada das defasagens da varidvel explicativa; e iv) a inclusao das dummies
de trimestre — Qz, Q3 e Qf — para controle da sazonalidade, seguindo Casalecchi
e Bacciotti (2021) e Casalecchi e Barros (2018).

Em relagdo ao hiato do produto, presente tanto na equagio (2) quanto na
equacio (4), seu cdlculo se d4 pela diferenga entre o produto efetivo e o produto
potencial. Os dois métodos mais difundidos na literatura para o cilculo do pro-
duto potencial sao o filtro Hodrick-Prescott (filero HP) e a fungao de produgio.
A respeito do filtro HP, Orair e Bacciotti (2018) ponderam que, por um lado,
sua desvantagem ¢ falta de fundamento em teoria econdmica, visto que o método
consiste em minimizar a soma dos desvios quadrdticos em relagio a uma tendén-
cia. Por outro lado, os autores consideram como vantagem sua transparéncia e
simplicidade diante da escassez de dados.™

Essa metodologia foi usada por Seixas (2018) na sua anlise das contas publicas
do estado de Goids em virtude da simplicidade e da objetividade do método. Portanto,
neste trabalho também serd utilizado o filtro HP, considerando a simplicidade do
método e a escassez de dados de capital fisico e trabalho para a economia capixaba.

Em conformidade com o arcabougo teérico consolidado por Késter e Pries-
meier (2017), Casalecchi e Bacciotti (2021) e Oliviera (2020), serd utilizado
método de MQOD para estimar a ELP. A escolha se baseia na hipétese de que,

no longo prazo, hd uma grande relagdo entre a receita e a renda agregada, porque

em principio, pareceria razodvel supor que a elasticidade da receita em relacio ao PIB
¢ sempre igual 2 unidade, dado que a receita piblica primdria é composta, princi-
palmente, de tributos que incidem sobre o fluxo de produgao de bens e servicos da
economia (Casalecchi e Bacciotti, 2021, p. 4).

Quando duas séries com tendéncia estocdstica comum sio consideradas coin-
tegradas, entio o modelo de MQOD pode estimar essa relagao de cointegragao, e as
inferéncias estatisticas sobre os coeficientes sao vélidas (Stock e Watson, 2004, p. 379).
Ademais, como apontam Stock e Watson (2015, p. 706), quando hd cointegracio,
o estimador de MQOD ¢ consistente, mesmo na presenga de endogeneidade da
varidvel explicativa. Portanto, para determinar se as séries de ICMS e PIB possuem
raiz unitdria e, em caso positivo, se sio cointegradas, foram utilizados os testes raiz

10. Uma outra opcdo seria utilizar a funcéo de produgdo, como em Orair e Bacciotti (2018). Porém, a metodologia
exige dados de estoque de capital fisico, trabalho e capital humano, que ndo foram encontrados para o Espirito Santo
no periodo de 2002 a 2022.
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unitdria de Zivot e Andrews (ZA) e o de Lee e Strazicich (LS), que sdo adequados
para presenca de quebra estrutural,' e o teste de cointegracio de Johansen.

A escolha de tais testes decorre da suspeita de quebra estrutural nas séries do
PIB e do ICMS, devido: i) a andlise do grafico 1; ii) a0 modelo desenvolvido por
Casalecchi e Bacciotti (2021), que inclui dummies para quebra em 2008 e 2020; e
iii) a0 modelo desenvolvido por Casalecchi e Barros (2018), que inclui uma dummy
para 2008 e desconta a interagdo entre o log PIB, ¢ uma varidvel indicadora do
terceiro trimestre de 2014 até o quarto trimestre de 2016. Diante dessas evidéncias,
o correto ¢ utilizar testes que consideram a presenca de quebra estrutural.

O teste de ZA investiga a hipdtese de que hd raiz unitdria na presenca de
uma quebra estrutural, com a hipétese nula considerando a quebra endégena e
desconhecida (Ferreira, 2018).

O teste de LS (Lee e Strazicich, 2003) assume como hipétese nula a presenga
de raiz unitdria com duas quebras, ao passo que a rejeiao da hipétese nula impli-
ca que a série é de tendéncia estaciondria. Esse teste inclui a presenca de quebra
estrutural tanto na hipétese nula quanto na alternativa e possui dois modelos
distintos. O modelo A ¢é para quebras endégenas que causam mudanca no nivel.
Por sua vez, o modelo C possui duas versoes: o modelo C(I) testa raiz unitdria na
presenga de uma ou duas quebras endégenas que causam mudangas no nivel e
na tendéncia, independentemente do momento em que ocorre; o modelo C(II)
considera o momento da quebra para calcular seus valores criticos para o teste de
hipéteses (Lee e Strazicich, 2003). Neste trabalho, sio testadas as séries de ICMS
e PIB para os modelos A e C.

Outra op¢io ao teste de LS seria o teste de Lumsdaine e Papell — LP (1997).
A critica de Lee e Strazicich ao teste de LP ¢ que este assume como hipédtese nula a
auséncia de quebras, enquanto a hipétese alternativa trata da presenca de quebras,
que pode ser quebra com ou sem raiz unitdria. Portanto, para Lee e Strazicich
(2003), a rejeicao da hipétese nula nio implica a rejeicdo da presenca de raiz
unitdria, mas a rejei¢do da presenca de raiz unitdria sem quebras. Assim, o teste
de LP pode levar o pesquisador a assumir erroneamente que a série ¢ de tendéncia
estaciondria com quebras, quando na verdade pode ser uma série estaciondria na
diferenca e com quebras (Lee e Strazicich, 2003).

Para determinar a relagio de cointegragio no longo prazo entre duas varidveis,
geralmente sao utilizados trés testes padroes: i) ADF-EG, que é o teste de Dickey-Fuller
aumentado (ADF) modificado por Engle e Granger; ii) teste de cointegragao de

11. Os testes de raiz unitaria mais comuns sdo: o teste de Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS), o teste Dickey-
-Fuller modificado (DF-GLS) e o teste de Phillips-Perron (PP). Porém, na presenca de quebra estrutural, esses testes sao
viesados na direcdo da hipétese de raiz unitaria (Bueno, 2012, p. 145).
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Philips-Ouliaris (PO); e iii) teste de Johansen. Porém, os dois primeiros testes para
cointegragdo nao podem ser utilizados diante de quebras estruturais. Portanto,
para a investigagao da relagao de longo prazo entre duas varidveis, serd utilizado
somente o teste de Johansen, adequado para testar se as séries sao cointegradas na
presenca de quebras estruturais. O procedimento utilizado foi o teste de Johansen,
incluindo as datas da quebra como varidveis exdgenas (Joyeux, 2007), o qual usa
um modelo vetorial autorregressivo (VAR) para testar a hipétese de cointegragao
entre as varidveis.

4 DADOS E FONTES

Para estimar as equagoes (2) e (4), foram utilizadas as fontes de dados a seguir. Para
arenda (PIB,), foi utilizado o PIB do Espirito Santo, calculado pelo Instituto Jones
dos Santos Neves (IJSN) em parceria com o Instituto Brasileiro de Geografia e Es-
tatistica (IBGE). A periodicidade dos dados foi trimestral, e o intervalo das séries foi
de 2002 2 2022. Para a receita (R;), foram utilizados os valores arrecadados do ICMS
no Espirito Santo, de acordo com a estimativa das “Principais Receitas do Estado do
Espirito Santo”, também elaboradas pelo IJSN. Vale ressaltar que os dados de arre-
cadagio de ICMS do instituto sio mensais, entdo, foi calculado o somatdrio para se
obter valores trimestrais. Em seguida, eles foram transformados em ntiimero indice,
em que 2002 assume o valor de 100. Assim, tanto o PIB quanto o ICMS utilizados
foram em valores em indice, por trimestre e deflacionados. O indice de pregos utili-
zado foi o IPCA, calculado pelo IBGE, na periodicidade trimestral, tendo por base
o primeiro trimestre de 2002.

5 RESULTADOS

O grafico 1 apresenta o comportamento do ICMS e do PIB do Espirito Santo
para o periodo do estudo. Fazendo uma breve andlise do grifico, percebe-se
que, em 2008, a mudanga mais significativa no PIB ocorreu entre o segundo ¢ o
quarto trimestres, com o menor valor no quarto trimestre de 2008. No caso da
arrecadagio de ICMS, o pico ocorreu no terceiro trimestre de 2008, seguido por
um periodo de queda que se estendeu até o segundo trimestre de 2009. Outra
mudanga a ser destacada na série de ICMS ¢ a tendéncia de queda na arrecadagio
a partir do primeiro trimestre de 2013, que durou até o final de 2016. Por fim,
outra grande mudanga percebida ocorreu apds o primeiro trimestre de 2020,

durante a crise da covid-19, e causou queda nas duas séries, porém com mais
énfase na série de ICMS.
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GRAFICO 1
Arrecadacdo de ICMS e PIB — Espirito Santo (2002-2022)
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em: https://sidra.ibge.gov.br/home/ipca/brasil; acesso em: 11 abr. 2025).

Elaboracdo dos autores.

Obs.: Valores do ICMS e do PIB deflacionados pelo IPCA (12 trim. 2002 = 100).

Esses dados indicam que as séries do ICMS e do PIB possuem quebra estrutural.
Nessa 6tica, foram realizados os testes de raiz unitdria e cointegracio, cujos resultados
foram expostos na subse¢io 5.1, ¢ as estimagdes foram apresentadas na subsecio 5.2.

5.1 Resultados dos testes de raiz unitaria e cointegracao

Conforme visto na metodologia, os resultados empiricos dos modelos propostos de
cointegragio sao vélidos a depender dos testes de raiz unitdria para a estacionariedade
das séries do /z do PIB e do /z do ICMS e dos testes de cointegracio entre as duas séries.

TABELA 1
Testes de raiz unitaria de ZA

Tipo/modelo do teste

Variavel Valores e data
Intercepto Tendéncia Ambos

Valor do teste -3,7378 -3,3203 -3,6081
ICMS

Data da quebra 12trim. 2014 12 trim. 2004 42 trim. 2012

Valor do teste -4,1919 -6,0587*** -6,319%**
PIB

Data da quebra 12 trim. 2007 42 trim. 2011 12 trim. 2010

Elaboracdo dos autores.
Obs.: Significancia: *** = 1%; ** = 5%; * = 10%.
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O primeiro teste realizado foi o de ZA, que testa a raiz unitdria na presenga
de uma quebra estrutural. Optou-se por esse teste porque tanto a andlise grifica das
séries quanto o referencial teérico utilizado apontavam para duas possiveis quebras:
a crise de 2008 e a crise da covid-19. A tabela 1 mostra os dados referentes ao teste.

Apos realizar os testes, verificou-se que os resultados apontavam para duas
datas distintas para a série do ICMS, uma antes da crise de 2008 ¢ outra entre o
final de 2012 ¢ o inicio de 2014. No periodo de 2012 a 2014, houve uma mudanga
na regra de ICMS para bens importados que pode ter influenciado a arrecadagao
desse tributo no Espirito Santo. A Resolugio n® 13/2012 (Brasil, 2012), que entrou
em vigor no inicio de 2013, estabeleceu aliquota interestadual de ICMS de 4%
para as operagoes de importagdo. Portanto, os resultados do teste ZA sugeriam
a presenga de raiz unitdria da série de ICMS, porém apontavam para possiveis
quebras em mais de um ponto.

No caso da série de PIB, o resultado foi de rejeicao da hipétese nula para os
testes de tendéncia (somente) e intercepto e tendéncia (ambos), o que indica que,
para esses testes, a série é estaciondria com quebra. Para o intercepto, a série foi
considerada nio estaciondria com quebra estrutural no primeiro trimestre de 2007.
Como esses resultados nio estavam de acordo com a observagao grafica nem com
o referencial tedrico de Casalecchi e Bacciotti (2021), que apontavam para quebras
também em 2020, foi realizado um novo teste para duas quebras para essa série.

Para testar a presenca de raiz unitdria com duas quebras estruturais, foi realizado
o teste LS para as duas séries. Os resultados obtidos sao apresentados na tabela 2.

Na série de PIB, o modelo A, com quebras no intercepto sem alterar a ten-
déncia, nio rejeita a hipdtese nula de quebra estrutural no primeiro trimestre de
2008 e no segundo trimestre de 2017, identificados pelo teste. Por sua vez, no
modelo C, com quebras no intercepto e na tendéncia, a hipdtese nula é rejeitada,
o que leva a concluir que, para o modelo C, a série nao apresenta raiz unitdria.
Assim, segundo o teste LS, as quebras para a série de PIB afetaram o nivel, e nio
a tendéncia. Portanto, para o modelo A do teste LS, a série de PIB apresenta raiz
unitdria na presenga de duas quebras estruturais, uma no primeiro trimestre de
2008 ¢ outra no segundo trimestre de 2017.

Conforme exposto na metodologia, o modelo A do teste LS considera que-
bras que causam mudangca no nivel, enquanto o modelo C considera quebras que
causam mudangas no nivel e na tendéncia.

O teste LS para o ICMS encontrou duas quebras para o modelo A e duas
quebras para o modelo C, sendo que em todos esses testes a hipétese nula nio é
rejeitada. Assim, a quebra do primeiro trimestre de 2020, referente a covid-19,
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provoca uma mudanga no intercepto, ao passo que a quebra do quarto trimestre
de 2014 causa mudanga no nivel e na tendéncia, bem como a quebra do quarto
trimestre de 2007.

TABELA 2
Testes de LS
Modelo A Modelo C
Variavel
Uma quebra Duas quebras Uma quebra Duas quebras
ICMS -1,7925 -2,6073 -3,1207 -4,3829
e 20 trim. 2013 . 42 trim. 2007
Data da quebra 4etrim. 2014 19 trim. 2020 12trim. 2014 Ao tim. 2014
PIB -1,8481 -2,297 -4,4348%* -5,631%*
. 19 trim. 2008 . 20 trim. 2013
Data da quebra 12 trim. 2008 2 trim. 2017 29 trim. 2012 Ao tim. 2019

Elaboracdo dos autores.
Obs.: 1. Os valores criticos estao de acordo com o trabalho de Lee e Strazicich (2003).
2. Significdncia: *** = 1%; ** = 5%; * = 10%.

Por fim, outro requisito dos modelos de cointegracio estimados por MQOD
¢ a existéncia de relacio de cointegragao entre as séries. Como as séries possuem
quebras estruturais identificadas pelo teste de LS, o teste de cointegragao a ser
utilizado é o de Johansen com varidveis dummies para os pontos de quebra, confor-
me discutido na metodologia. As datas para as dummies foram o quarto trimestre
de 2008, o terceiro de 2014 e o primeiro de 2020. A data da quebra referente a
pandemia foi escolhida conforme a quebra assinalada pelo teste de LS (primeiro
trimestre de 2020) e por ter uma data exata para o inicio de seus efeitos. J4 a data do
terceiro trimestre de 2014 até o quarto de 2016 foi escolhida com base no trabalho
de Casalecchi e Barros (2018), diferenciando-se pouco em relagao a observada no
teste LS (quarto trimestre de 2014). A data da crise de 2008 assinalada pelo teste
LS foi do primeiro trimestre de 2008, porém nao foi encontrada relagio de coin-
tegragao no teste de Johansen usando a dummy para essa data. Assim, apds analisar
os dados e examinar visualmente o gréfico 1, foi selecionado o quarto trimestre de
2008, para o qual foi encontrada relacio de cointegracio entre as séries.

TABELA 3

Resultados do teste de cointegracdo de Johansen
Hipotese Parar=0 Parar=1
Tipo de teste Traco Autovalor Traco Autovalor
Valor do teste 24,99* 21,88** 3,1 3,11

Elaboracdo dos autores.
Obs.: 1. Os valores para o teste de Johansen foram extraidos da funcéo ca.jo do pacote urca, de acordo com o trabalho de
Osterwald-Lenum (Pfaff, Zivot e Stigler, 2016).
2. Significdncia: *** = 1%; ** = 5%; * = 10%.
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O teste de Johansen realizado incorpora elemento de tendéncia deterministica
e tem do lado direito da equacgio a varidvel da arrecadagio de ICMS. Os resulta-
dos sao apresentados na tabela 3 e indicam que as séries possuem uma relacio de
cointegragao, visto que, seguindo os valores criticos, o teste rejeita o r igual a zero
e ndo rejeita o 7 igual a 1.

5.2 Resultados do modelo

Para este trabalho, foram estimados trés modelos. O primeiro foi o modelo de longo
prazo, baseado na equagio (2), o segundo foi o modelo de curto prazo, baseado
na equacio (4), e o terceiro foi um modelo de curto prazo com menos controles,
que utilizou apenas as varidveis mais significativas encontradas no modelo de
curto prazo baseado na equacio (4). O ntimero de lags e leads usados no modelo
de longo prazo foi 1, escolhido pelo programa EViews, utilizado para estimar os
modelos. Todos os modelos foram estimados com erros-padrao robustos para con-
trolar possiveis problemas de autocorrelagao e heteroscedasticidade nos residuos.

O modelo de longo prazo nao apresenta dummies para trimestre por conta de
um problema de multicolinearidade na estimagio, reportado pelo soffware EViews.
Tal problema n4o ocorreu no modelo de curto prazo, que inclui dummies trimestrais.

TABELA 4

Estimacdo da elasticidade de longo prazo
Variavel Coeficiente Probabilidade Variavel Coeficiente Probabilidade
In PIB, 1,751984 0,0000%** DZ%%8 - 1n PIB, -1,05065 0,0071%**
DjZ0o8 4,981027 0,0109*** DZ0%*-In PIB, 0,72737 0,3951
DZot4 -3,852158 0,3745 DEOVie. 1n PIB, 0,029142 0,9744
pgovid 0,0803 0,9860 DEXtTe . In PIB, -0,369491 0,3489
Dgxtre 1,376544 0,4660 D}iato. 1, PIB, 0,978963 0,0002***
ppiato -4,905474 0,0002%** Constante -3,12221 0,0046***
Tendéncia -0,003908 0,0025%**
Estatisticas da equacdo
R-quadrado 0,969432 Soma dos quadrados dos residuos 0,087265
R-quadrado ajustado 0,928974

Elaboracdo dos autores.
Obs.: 1. Significancia: *** = 1%; ** = 5%; * = 10%.
2. Erros-padrao robustos.

Os resultados do modelo de longo prazo sio apresentados na tabela 4. Das
varidveis explicativas, apenas o PIB, a dummy para 2008, bem como sua interacio
com o PIB, a dummy de hiato positivo e a sua interagao com o PIB tiveram valores
significativos, além do elemento de tendéncia.
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A ELP é o coeficiente da varidvel log PIB;, logo seu valor foi de 1,75. Para os
trimestres apds a crise de 2008, ao valor da ELP deve ser somado -1,05, referente
ao coeficiente da interagao entre o PIB e a dummy da crise, indicando queda da
elasticidade apds essa crise.

O coeficiente da interagio entre o PIB e a dummy do hiato foi de 0,98. Assim,
esse valor deve ser adicionado a elasticidade para os trimestres em que o PIB esteve
acima do seu produto potencial (hiato positivo). Isso significa que, nos periodos de
hiato negativo, a arrecadacio de ICMS responde menos as variagoes no PIB; por
sua vez, nos periodos de hiato positivo, a arrecadagio de ICMS ¢ mais sensivel.
Esse resultado era esperado, dado o movimento observado na série, em que a arre-
cadagio de ICMS aumentou mais que o produto ao longo do periodo analisado.

Comparando o resultado obtido com as outras pesquisas que estimaram a
elasticidade da arrecadacio do ICMS em relagio ao PIB, Oliveira (2020) encontrou
uma elasticidade de 1,32 e Marques Junior e Oliveira (2015) tiveram o resultado
de 1,18. Assim, o resultado encontrado neste trabalho também foi maior que a
unidade, porém a elasticidade foi consideravelmente maior que nos demais.

O residuo da regressao do modelo de longo prazo foi retirado para servir de
termo de corregdo de erros na estimagio da ECP. Na tabela 5, sao apresentados
os resultados obtidos, e ¢ possivel notar que o PIB nio se mostrou significativo a
10%, porém outras varidveis — como a tendéncia, a dummy para 2008, a dummy
para valores extremos de elasticidade e as interagdes do PIB com a dummy para
valores extremos e com a dummy de 2014 e de 2020 — foram significativas.

TABELA 5

Estimacdo da elasticidade de curto prazo
Variavel Coeficiente  Probabilidade Variavel Coeficiente Probabilidade
Constante -0,003147 0,8059 DZ°08 . Aln PIB; 0,015176 0,9535
Tendéncia 0,000868 0,0920* D2 . Aln PIB, 1,311235 0,0586*
Aln PIB; 0,502587 0,1147 DEOvie - Aln PIB, 0,8589 0,0729*
D008 -0,050636 0,0217*** DE*re - Aln PIB, 14,42234 0,0000***
DZot4 -0,028503 0,3712 Dpiato. Al PIB, -0,037199 0,8961
Dgovid -0,0246 0,2812 AlnRy_y -0,018523 0,8385
pgxtre 0,03801 0,0022%** Q? -0,060742 0,0915*
ppiato 0,013386 0,2777 Q3 0,037128 0,0182**
teery -0,643571 0,0004*** Q¢ 0,050832 0,0011%**

(Continua)



Estimativa da elasticidade de arrecadacdo do ICMS em relacdo ao PIB para o Espirito Santo... 157

(Continuacdo)

Variavel Coeficiente  Probabilidade Variavel Coeficiente Probabilidade

Estatisticas da equagao

R-quadrado 0,594496 Critério de informacéo de Akaike -2,83664
R-quadrado ajustado 0,483309 Critério Schwarz -2,30069
Probabilidade (Estatistica-F) 0,00001

Elaboracdo dos autores.
Obs.: 1. Significancia: *** = 1%; ** = 5%; * = 10%.
2. Erros-padréo robustos.

Por conta desses resultados, foi estimado um modelo de curto prazo uti-
lizando menos regressores, no qual foram mantidas a tendéncia, a dummy para
2008, a dummy para valores extremos de elasticidade e as interagoes do PIB com
a dummy de 2014, de 2020 e com a dummy para valores extremos. Além disso,
foram mantidos como controles as varidveis trimestrais, para a sazonalidade e o
residuo defasado do modelo de longo prazo. O resultado na tabela 6 aponta para
a significincia estatistica do PIB no modelo reduzido, diferentemente do modelo
de curto prazo original. As varidveis dummy para 2008, a dummy para valores
extremos e a interagio do PIB com as dummies de 2014, de 2020 e daquela para
valores extremos continuaram significativas.

O resultado obtido foi uma elasticidade de curto prazo igual a 0,55. Para o
periodo entre o terceiro trimestre de 2014 e o quarto de 2016, é adicionado 1,42
a elasticidade. Esse periodo é marcado por mudangas de regras no ICMS, como
a Resolu¢do n° 13/2012 (Brasil, 2012), e no Diferencial de Aliquota do ICMS
(Difal), bem como pelo contexto nacional de crise econémica e paralisagao de
atividades da Samarco ap6s o desastre de Mariana, em novembro de 2015. Além
disso, é somado 0,82 2 elasticidade para os trimestres apds a crise da covid-19,
iniciada no primeiro trimestre de 2020.

TABELA 6

Estimacao da elasticidade de curto prazo: modelo reduzido
Variavel Coeficiente Probabilidade Variavel Coeficiente Probabilidade
Constante -0,005452 0,6831 D% . Aln PIB, 1,416392 0,0164**
Tendéncia 0,000504 0,2811 DEOVid - Aln PIB, 0,818918 0,0563*
Aln PIB, 0,552295 0,0122%** DEXtTe - Aln PIB, 12,05957 0,0000%**
D008 -0,045212 0,0347** Q? -0,057909 0,0808*
Dgxtre 0,039146 0,0009*** Q3 0,041930 0,0084***
teeg—q -0,649156 0,0001%** Q¢ 0,051357 0,0013***

(Continua)
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(Continuacdo)

Variavel Coeficiente Probabilidade Variavel Coeficiente Probabilidade

Estatisticas da equacdo

R-quadrado 0,573783 Critério de informagéo de Akaike -2,936827
R-quadrado ajustado 0,504837 Critério Schwarz -2,579523
Probabilidade (Estatistica-F) 0,00000

Elaboracdo dos autores.
Obs.: 1. Significancia: *** = 1%; ** = 5%; * = 10%.
2. Erros-padréo robustos.

Comparando os resultados com os outros trabalhos utilizados como referencial
tedrico, Oliveira (2020) encontrou uma elasticidade de 0,97 no curto prazo para
o estado de Goids e Marques Junior e Oliveira (2015) obtiveram como resultado
uma elasticidade de 0,85 no curto prazo para o Rio Grande do Sul. Dessa forma,
este trabalho encontrou uma elasticidade menor que a unidade no curto prazo, até
2014, assim como os demais trabalhos e, apds esse periodo, a elasticidade passou
a ser maior que 1.

6 CONCLUSAO

O trabalho teve como objetivo estimar a elasticidade da arrecadagao do ICMS em
relagao ao produto capixaba entre 2002 e 2022. Apesar de ser um periodo breve,
com 84 observacoes, devido a disponibilidade dos dados, as séries apresentaram
quebras estruturais causadas pela crise de 2008, pela crise da covid-19 e pelo contexto
econdmico turbulento no Brasil e no Espirito Santo entre 2013 e 2016. Por essas
razoes, o trabalho utilizou um referencial teérico e econométrico que identificasse e
tratasse essas particularidades para melhor adequar o modelo ao contexto capixaba.

Apesar de os resultados encontrados serem distintos em magnitude quando
comparados aos trabalhos de Marques Junior e Oliveira (2015) e Oliveira (2020),
ainda assim foi encontrada uma elasticidade maior que a unidade no longo prazo
e menor que a unidade no curto prazo.

Vale ressaltar que as varidveis dummies utilizadas nos modelos foram relevan-
tes para explicar o comportamento da elasticidade. No modelo de longo prazo,
o hiato do produto e a crise de 2008 impactaram o valor da elasticidade. Por sua
vez, no modelo de curto prazo, a crise de 2008, a crise de 2014 ¢ a crise de 2020
foram estatisticamente significantes, sendo que as duas dltimas modificam o va-
lor da elasticidade, enquanto a crise de 2008 causou uma mudanc¢a somente no
intercepto. Por fim, os valores extremos de elasticidade observada também foram
estatisticamente significantes, modificando tanto o intercepto quanto a elasticidade.

Assim, segundo os resultados, a elasticidade da arrecadacao de ICMS em relagao
ao produto no Espirito Santo foi impactada pelas crises econdmicas do periodo.
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Ademais, também se evidenciou que, quando o produto estd acima do potencial,
a arrecadacio responde mais a variagoes no produto que nos demais momentos do
ciclo, o que pode ajudar a explicar o porqué de o crescimento da arrecadagio de
ICMS ser maior que o crescimento do PIB no periodo.

Conforme os resultados apontam, a curto prazo, a arrecadagao responde
menos as mudangas no produto que a longo prazo. Assim, mudangas de regras que
busquem impacto de curto prazo devem considerar que a resposta da arrecadagio
¢ maior no longo prazo e serd ainda maior nesse horizonte temporal se a econo-
mia estiver em um periodo de hiato positivo do produto. Ainda nesse sentido, o
momento em que a economia se encontra no ciclo (hiato positivo ou negativo)
nio se mostrou significante no curto prazo, portanto, as agdes governamentais
tomadas visando aproveitar uma conjuntura favordvel serio menos impactantes
no curto prazo que no longo prazo.

Ademais, vale ponderar que os resultados foram sobre uma amostra pequena.
Além disso, os dados utilizados sio da arrecadag¢io do ICMS sem descontar a influ-
éncia das mudancas discriciondrias, visto que faltam esses dados, que melhorariam
a precisao da estimativa. Outro dado faltante, que poderia melhorar a estimativa,
¢ 0 VAB por trimestre para o Espirito Santo entre 2002 e 2022, que pode ser
considerado uma aproximacao para a base de arrecadagio do ICMS melhor que o
produto. Por fim, para o cédlculo do produto potencial, foi utilizado o filtro HP,
apesar de ser mais adequado o uso da fungao de produ¢io, mas também faltam
dados disponiveis para calculd-la.
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