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RESUMO

O ICMS ¢ a principal fonte de tributos dos estados da federagdo, de modo que a sua previsao
de arrecadagdo ¢ um fator importante para a gestdo financeira desses entes. Porém, os estados
ndo tém obtido grande acuracia em suas estimativas de arrecadagdo do imposto, uma vez que
em determinados periodos a subestimag¢do das receitas ficou entre 10% e 30% do valor
efetivamente arrecadado. Dessa forma, ha pouco mais de uma década, estudos vém abordando
essa tematica, de modo a melhorar essa previsdo utilizando os modelos de séries temporais,
embora ndo apresentem o ganho de eficiéncia desses modelos. O trabalho verifica se a
metodologia ARIMA prevé com mais exatiddo as arrecadacdes de ICMS do que as
metodologias utilizadas pelos entes federativos. Para tanto, a amostra foi composta dos 6
estados brasileiros (SP, MG, RJ, RS, PR e BA), os quais conjuntamente correspondem a
69,7% do ICMS arrecadado pelos 27 estados, estimando-se os valores das arrecadagdes para
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os anos de 2012 e 2013 a partir do horizonte temporal de 1995 a 2011. Os resultados apontam
que a utilizagdo do ARIMA aumentou a acuracia da previsao de arrecadacdo do ICMS para
todos os estados analisados. O artigo apresenta uma critica a forma como a literatura vém
apresentando os trabalhos de projecao de séries temporais para receitas publicas, uma vez que
um modelo fixo encontrado pelos trabalhos apenas poderia ser utilizado pelos estados para
aquela série de tempo especifica do modelo, tendo que ser recalculada a cada ano, com a
inclusdao de dados mais recentes. Assim, cabe aos estados a capacitacdo de seus funcionarios
para a utilizagdo dessas metodologias de séries temporais de modo a complementar seus
procedimentos de estimacao da arrecadagao.

Palavras-chave: ICMS, Séries Temporais, ARIMA, estimagdo das receitas.

ABSTRACT

ICMS, or State Value-Added Tax, is the main source of income through taxes for the
Brazilian Federative Units, so much so that the forecast of its cash collection is an important
factor for the financial management of these entities. However, the Federative Units have not
managed to be very accurate when estimating their tax takings, as at certain times the
underestimation of income has been between 10% and 30% of the sum actually collected.
Thus, for just over a decade, studies have been addressing this issue, so as to improve this
forecast using the models based on time series, even though they do not present the efficiency
gain of these models. The work checks to see if the ARIMA methodology can forecast the
volume of funds collected through ICMS, with greater accuracy when compared to the
methodologies used by the units of the Brazilian Federation. For this purpose, the sample
taken included 6 Brazilian States (Sdo Paulo, Minas Gerais, Rio de Janeiro, Rio Grande do
Sul, Parand and Bahia) which, taken together, account for 69.7% of the ICMS collected by the
27 Federative Units, with the estimation of the totals collected in 2012 and 2013, based on the
time horizon from 2005 to 2011. The results suggest that the use of ARIMA has indeed
increased the accuracy of the forecasts of ICMS collection for all the States analyzed. This
article criticizes the way in which the specialized literature has been presenting the work of
projection of time series for Government income, as a fixed model found by the works could
only be used by the States for that special time series for the model, and would have to be
recalculated every year, with the inclusion of more recent data. This means that the States
shall be responsible for training their employees for the use of these methodologies based on
time series, so as to add to their procedures for making predictive estimates of cash collected.

Keywords: ICMS, time series, ARIMA, revenue estimation.

RESUMEN

El ICMS es la principal fuente de los impuestos de los estados de la Federacion, de manera
que su prevision de ingresos es un factor importante para la gestion financiera de estas
entidades. Sin embargo, los estados no han logrado una gran exactitud en sus estimaciones de
ingresos del impuesto, ya que en ciertos momentos la subestimacion de los ingresos fue del
10% y el 30% de la cantidad recogida. Por lo tanto, hay poco méas de una década, los estudios
han abordado este tema con el fin de mejorar la prediccion usando modelos de series
temporales, mientras que no demuestren las mejoras de eficiencia de estos modelos. En este
trabajo se ha comprobado que la metodologia ARIMA proporciona mayor precision de los
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ingresos de ICMS en comparacion con las metodologias utilizadas por los estados de la
Federacion. Por lo tanto, la muestra consistio en seis estados brasilefios (SP, MG, RJ, RS, PR
y BA), que en conjunto representan el 69,7% del ICMS recaudado por los 27 estados, la
estimacion de los valores de recaudacion para los afios de 2012 y 2013 desde el horizonte
temporal de 1995 a 2011. Los resultados muestran que el uso de ARIMA aumenta la exactitud
del pronoéstico de ingresos del ICMS para todos los estados analizados. El articulo presenta
una critica de como la literatura ha demostrado proyeccion de series de tiempo para los
ingresos publicos, una vez que un modelo fijo encontrado por los trabajos so6lo pueden ser
utilizados por los estados para aquella serie de tiempo especifico, que tiene que ser
recalculado cada afio, con la inclusion de los datos mas recientes. Por lo tanto, es
responsabilidad de los estados la formacion de sus empleados para el uso de estas
metodologias de series de tiempo para complementar sus procedimientos de estimacion de la
recaudacion de impuestos.

Palabras clave: ICMS; Series Temporales; ARIMA; Estimacion de los Ingresos.
1 INTRODUCAO

O Imposto de Circulagdo de Mercadorias e Servicos (ICMS) ¢ a principal fonte
arrecadadora dos estados brasileiros. Considerando todas as esferas governamentais, em torno
de 20% do que se ¢ arrecadado no Brasil ¢ proveniente do ICMS. Dessa forma, esse imposto
possui significativa importancia para o dimensionamento da receita e, consequentemente, do
gasto publico dos entes publicos. A importancia da correta estimagdo das receitas pode ser
observada pela Lei de Responsabilidade Fiscal(BRASIL, 2000), que preconiza em seu artigo
11 que ¢ responsabilidade de todos os entes federativos a previsdo, gestdo e efetiva
arrecadagdo dos tributos da sua competéncia. Assim, o correto dimensionamento da receita de
ICMS ¢ de importancia vital para a saude das contas publicas, € um bom modelo de previsao
de arrecadacdo de tributos ¢ de importancia critica para o governo (MENDONCA e
MEDRANO, 2016).

O desenvolvimento de estudos sobre as metodologias utilizadas na estimacdo das
receitas publicas se justifica pois a sua previsdo determinara a capacidade de gastos dos entes,
que servira de base para o valor a ser alocado nas despesas no momento da elaboragdo do
or¢camento(WORLDBANK, 2005), pois € nesse momento que os or¢gamentistas podem decidir
superestimar ou subestimar as receitas com a finalidade de aparentar um equilibrio
or¢amentario no momento da sua elaboracdo (RUBIN, p. 225, 2010), e quanto o componente
politico sobrepde as analises técnicas das estimativas das receitas, a consequéncia ¢ a
subestimac¢do ou a superestimagdo intencional com a finalidade de autorizar gastos acima da
capacidade, ou de deixar margem para abertura de novas despesas no proximo ano
(COUTURE; IMBEAU, 2009). Portanto, a discussdo sobre metodologias de previsao
or¢amentaria se mostra como um importante controle social.

Estudos sobre o uso de modelos de séries temporais para a estimacdo de receitas
tributdrias no Brasil comecaram ha pouco mais de uma década, sendo ainda um fendmeno
recente na literatura nacional (SANTOS; LIMA; MARCIA, 2006; PESSOA; CORONEL;
LIMA,2013; MARQUES; UCHOA, 2006;LIEBEL; FOGLIATTO, 2005; DUARTE;
SOUZA; GIRAO, 2014; SCHEFFER; SOUZA; ZANINI, 2014).

Na literatura internacional, o uso de técnicas econométricas para estimacdo das
receitas de Governos Locais também ¢ recente. Reddick (2006) apresenta que 90% dos
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governos locais americanos estimavam as receitas por meio da experiéncia dos atores e
julgamento, sem a utilizacao de técnicas econométricas.

O uso desse tipo de ferramentas estatisticas para a previsao das receitas ainda ndo ¢é
um fendmeno amplamente utilizado pelos entes publicos, que acabam adotando outros
métodos para a estimagdo orgamentaria. A Secretaria do Tesouro Nacional, o6rgao
normatizador da contabilidade publica no pais, divulgou em sua versdo inicial do Manual de
Receita Nacional uma metodologia baseada na série historica de arrecadagdo ao longo dos
anos ou meses anteriores (base de calculo), corrigida por parametros de prego (efeito preco),
de quantidade (efeito quantidade) e de alguma mudancga de aplicagdo de aliquota em sua base
de calculo (efeito legislacao) (STN, 2008), que nao ¢ igual aos modelos de séries temporais.

A precisdo da estimacdo das receitas orgamentdrias traz consequéncias para as
finangas publicas, visto que o montante estimado para as receitas no orgamento serve de base
para os gastos a serem autorizados na despesa. Caso a receita prevista seja subestimada,
ocorrerd excesso de arrecadagdo no proximo exercicio, e a decisao onde ocorrerd a alocagao
dos gastos pertencera ao Prefeito (ANESSI-PESSINA; SICILIA; STECCOLINI, 2012). Pelo
contrario, caso a receita seja superestimada podera ocorrer insuficiéncia de arrecadagdo, e
dessa forma, a consequéncia serd a ocorréncia de autorizagdo de gastos acima da capacidade
de arrecadacdo dos entes, gerando déficit (CRUZ; SENHORAS, 2013).

As receitas previstas no orcamento também servem como base de calculo para
determinar o montante de gastos que possuem limites legalmente definidos em relagdo as
receitas, como a aplicagdo minima em educacdo e a saude por exemplo, ou determinados
gastos vinculados como ¢ o caso de algumas universidades publicas que possuem seus gastos
diretamente vinculados a determinadas receitas Estaduais ou Federais. Assim, se as receitas
sdo estimadas incorretamente, o planejamento desses gastos fica prejudicado.

Dessa forma, considerando a importincia da correta previsdo das receitas
orcamentarias, o presente trabalho apresenta o seguinte problema de pesquisa: a metodologia
de previsdo com modelos de séries temporais aumenta a acurdcia das estimativas de receita de
ICMS dos estados? Ao responder o problema de pesquisa o trabalha apresenta como objetivo
estimar modelos de previsdo de série temporal utilizando a metodologia ARIMA e comparar
as estimativas com os valores efetivamente previstos pelos estados, avaliando assim se os
modelos de séries temporais apresentam maior acurdcia na previsdo de receitas.
Adicionalmente, a pesquisa se propde a analisar criticamente a relevancia de modelos ideais
(propostos) dos trabalhos sobre séries temporais para as receitas tributarias no pais.

Nesse sentido, o presente estudo € relevante, pois busca direcionar o posicionamento
e a efetividade dos trabalhos que tem pesquisado séries temporais.

Para a pesquisa foram analisados dados de 1995 a 2011 de seis estados da federagao:
SP, MG, RJ, RS, PR e BA, que juntos correspondem a 69,7% do ICMS total arrecadado pelos
estados brasileiros, estimando os valores dessas receitas para os anos de 2012 e 2013 por meio
do uso de séries temporais, ¢ comparando com os valores efetivamente previstos pelos
estados.

Os resultados indicam que os modelos de séries temporais apresentam maior acuracia
de previsdo quando comparado com as previsdes realizadas pelos estados. Assim, 0s
resultados sugerem que a ado¢do da metodologia de previsio ARIMA poderia ser utilizada
pelos estados para aumentar a previsibilidade da arrecada¢ao de ICMS.

O trabalho apresenta uma critica a forma como a literatura vém apresentando os
trabalhos de projecdo de séries temporais para receitas publicas, uma vez que um modelo fixo
encontrado pelos trabalhos apenas poderia ser utilizado pelos estados para aquela série de
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tempo especifica do modelo, tendo que ser recalculada a cada ano, com a inclusdo de dados
mais recentes. Assim, ndo bastaria a um estado simplesmente utilizar ao longo de varios anos
um unico modelo, como por exemplo um ARIMA (6,1,1), isso porque para cada novo periodo
adicionado a andlise, um novo ajuste deveria ser proposto. Adicionalmente, os modelos
divulgados também ndo poderiam ser adotados por outros estados, visto que para cada caso
uma nova modelagem seria necessaria.

Além dessa introducdo, o trabalho apresenta uma se¢do de revisao da literatura,
apresentando uma revisdo sobre o ICMS, metodologia de previsdio ARIMA e trabalhos
anteriores de previsdo de receitas no Brasil com o uso de séries temporais. Na sequéncia, ¢
apresentada a amostra do trabalho e a metodologia utilizada na pesquisa, e por fim apresenta-
se a secdo de resultados do trabalho, a conclusdo e as referéncias bibliograficas.

2 REVISAO DE LITERATURA

Como destacado na introducdo, essa se¢do tem o objetivo de apresentar uma revisao
de literatura dos principais temas discutidos no trabalho. Deste modo, serd apresentado uma
revisdo sobre o ICMS, com destaque para as suas caracteristicas juridicas além de dados sobre
a sua arrecadacgdo. Ainda assim, serdo discutidas neste topico as metodologias de estimagao
utilizadas pelos estados e os trabalhos que apresentam modelos de previsdo de receita para os
estados e federagao no Brasil.

2.1. ICMS

O Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos de transporte intermunicipal e
interestadual e de comunicagoes (ICMS) ¢ um imposto de competéncia Estadual criado pela
Constituicao Federal de 1988, em seu artigo 155, inciso II. Além disso, a Lei Complementar
87 de 1996 (BRASIL, 1996), conhecida como Lei Kandir, também traz normativas sobre o
ICMS, as quais ndo foram especificadas na Constituicao.

A despeito dessa nomenclatura e regulamentacao ter sido atribuida na Constituicao
Federal de 1988, a qual estruturou o Sistema Tributario Nacional, o Imposto sobre Circulagao
de Mercadorias (ICM) foi o seu antecessor, criado pela Emenda Constitucional 18, de
01/12/1965, substituindo o Imposto sobre Vendas e Consignagdes (IVC), que havia surgido
na Constituicao de 1934.

O IVC possuia caracteristica de cumulatividade, ou seja, era tributado em todos os
elos da cadeia pelo seu valor de venda, o que ¢ conhecido como imposto "em cascata". Ja o
pagamento do ICM era realizado pelo valor agregado em cada elo, apresentando
caracteristicas de ndo cumulatividade, cuja caracteristica foi mantida pelos legisladores ao
criarem o ICMS.

Assim, o ICMS ¢é cobrado em todos as saidas de estabelecimentos comerciais e
industriais, sendo que sua base de célculo ¢ o valor agregado por tal estabelecimento. Além
disso, a Constituicdo de 1988 também ampliou a base de incidéncia do ICMS, incorporando a
produgdo de petroleo e derivados, servicos de telecomunicagdes, energia elétrica e servigos de
transporte interestadual, os quais possuiam regime proprio de tributacdo (REZENDE, 2009).

Apesar de ter sido criada em ambito nacional pela Constitui¢do Federal, a competéncia
Estadual do ICMS faz com que cada um dos 27 estados tenha suas regras, tornando sua
legislacdo extensa e complexa. Além disso, essa metodologia de calculo e arrecadacio gera a
chamada "guerra fiscal" entre os estados, uma vez que ocorrem para oferecerem incentivos,
visando a instalacdo de empresas em suas jurisdi¢des. Porém, apesar do Estado que concede
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beneficios ganhar mais empregos e arrecadacdo, na verdade o pais acaba perdendo, uma vez
que havera desperdicio de recursos (VARSANO, 1997).

No que tange a arrecadagdo do ICMS, ele ¢ um dos tributos que mais arrecada no pais
(REZENDE,2009). Do total de tributos arrecadados em todas as esferas governamentais, o
ICMS representa, em média 20%, de 1995 a 2013, conforme demonstrado na Figura 1.
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Figura 1- Evolu¢@o do Percentual de Arrecadagdo de Tributos no Brasil (1995 a 2013)
Fonte: Elaborado pelos autores a partir de (IBTP, 2015)

Embora o ICMS tenha mantido suas propor¢des de arrecadacdo ao longo do tempo, o
volume de arrecadagcdo aumentou consideravelmente desde o inicio da série, conforme
demonstrado na Figura 2.
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Figura 2- Evolugdo do Volume (R$ milhdes) de Arrecadagdo de Tributos no Brasil (1995 a 2013)
Fonte: Elaborado pelos autores a partir de (IBTP, 2015)

Conforme observado na Figura 2, a arrecadagdo tributdria de todos os entes
federativos com o ICMS montava R$ 46,5 bilhdes em 1995 e passou a arrecadar R$ 357
bilhdes em 2013. Desse modo, cabe ressaltar que a arrecadagdo tributaria de todos os entes
federativos cresceu, de certa forma, na mesma propor¢cdo que o ICMS, uma vez que ele
manteve a sua propor¢ao de 20% durante o periodo analisado.

Desse modo, a partir dos dados expostos, nota-se a importancia do ICMS no montante
arrecadado em tributos no Brasil, de modo que perfaz significativa parcela dos orgamentos
dos estados da federacdo e que deve estar no centro do debate or¢camentério desses 6rgaos.
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2.2. PREVISAO E ARRECADACAO DO ICMS

No que tange a estimativa feita pelos estados da federacdo para a arrecadacdo do
ICMS, encontrou-se apenas os itens que sdo utilizados pelo Estado de Sdo Paulo para a
referida previsdo. De acordo com o Orcamento da Universidade de Sao Paulo (USP) para
2014 (USP, 2013), o Estado de Sao Paulo propde a Estimativa da Receita para 2014 em
funcdo dos seguintes itens:

a) Arrecadacdo efetivamente verificada até julho de 2013;
b) Séries historicas dos tltimos 3 anos;

¢) Projecdo de Arrecadacao até dezembro de 2103;

d) Projecdo de uma inflagdo anual de 5,5%; e

e) Crescimento do PIB paulista de 2% ao ano.

Desse modo, verifica-se que a projecdo do ICMS de 2014 do Estado de Sao Paulo
considerou a Arrecadacdo de ICMS do ano anterior (2013), as séries historicas dos trés
ultimos anos, a inflagdo anual projetada para 2014, bem como a proje¢do do Produto Interno
Bruto (PIB) do préprio Estado também para o ano de 2014. Embora o documento descreva
quais sdo os itens utilizados na analise, ele ndo menciona a memdria de calculo para se chegar
ao valor or¢ado de R$ 112.562.866.667,00.

A LRF, em seu artigo 12, salienta que as previsdes de receitas devem levar em
consideracdo qualquer fator relevante que determine a arrecadagdo, como os efeitos das
alteracdes nas legislagcdes pertinentes, da variagdo do indice de pregos e do crescimento
econdmico. Além disso, salienta que essas previsdes devem ser acompanhadas de
demonstrativos da evolucdo da receita do ultimo triénio, bem como da metodologia de calculo
e das premissas utilizadas

Assim sendo, como cada Estado pode ter a sua metodologia, a Figura 3 busca
evidenciar o percentual de erro de estimativa desses 6rgaos quando comparada a efetiva
arrecadagdo, para o periodo compreendido entre 2006 ¢ 2013.
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Figura 3- Percentual do Erro de Estimativa da Arrecadagdo de ICMS dos estados entre 2006 e 2013
Nota: O percentual de erro foi elaborado pela formula: [(arrecadacdo / estimativa) - 1]

Por meio da Figura 3, observa-se que o Estado de Sao Paulo ¢ o que tem menor
percentual de erro de previsdo durante a série, exceto pelo ano de 2006. Por outro lado, a
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Bahia se configura como o Estado que mais errou suas estimativas na maioria dos anos, pois
em 4 deles foi o Estado que ficou em primeiro lugar (2009, 2010, 2011 e 2013) e em segundo
lugar em outros trés anos (2006, 2007 e 2012). Nota-se também pela figura que os estados
possuem alteracdes semelhantes ao longo do tempo, ou seja, suas curvas crescem e decrescem
de forma, razoavelmente, de forma conjunta. Essa caracteristica pode ser em virtude da
metodologia ser semelhante entre os estados ou até mesmo de uma conjuntura economica,
dado que o ICMS ¢ um tributo que estd relacionado com a movimenta¢do de mercadorias e
servigos e, assim sendo, sofre os impactos das flutuagcdes econdmicas.

2.3. TRABALHOS PUBLICADOS E CRITICAS AOS MODELOS DE SERIES
TEMPORAIS

Como colocado na introdugdo, ndo existem ainda no pais muitos estudos publicados
sobre a previsdo de receitas orcamentarias utilizando séries temporais. As pesquisas que
efetuaram previsdo da receita de ICMS normalmente tém utilizado valores mensais de
arrecadagdo para efetuar a previsdo, e focado na proposi¢cdo de um “modelo ideal” para a
estimagao.

Santos, Lima e Marcia (2006) apresentam um modelo para previsdo do ICMS do
Estado de Minas Gerais com a metodologia Box e Jenkins (1976). O estudo busca a
elaboracdo de um modelo ideal para essa previsdo. Os resultados do trabalho apontam para
utilizagdo de um modelo SARIMA (12,1,12)(0,1,1),2. Ainda para o caso de Minas Gerais, o
trabalho de Pessoa, Coronel e Lima (2013) apresenta como ideal para a previsao do ICMS do
estado modelos ARIMA (1,0,1) e ARFIMA (1,0.36,1).

Marques e Uchoa (2006) realizaram um estudo para a previsdo do ICMS para o
Estado da Bahia. Neste trabalho foi utilizada a metodologia de séries temporais ARMA. O
trabalho também indica especificagcdes dos modelos, sugerindo a utilizacdo desses modelos
para a melhora da acuracia da previsdo de arrecadaciao de ICMS.

Para o caso do Parand também sdo apresentados estudos que sugerem modelos para
aumentar a capacidade preditiva do ICMS. Liebel e Fogliatto (2005) apontam para utilizagao
de um modelo Holt-Winters, SARIMA (1,1,0) % (2,0,1);, para a melhora da previsdo de
arrecadagdo do ICMS no estado. Ainda assim, Clemente ¢ Clemente (2011) apresentam
estudo com objetivo semelhante, mas com outra sugestdo de ajuste, SARIMA (2,1,0) x
(0,1,1)12.

Duarte, Souza e Girdo (2014) seguem a linha dos estudos anteriores € constroem um
modelo para a previsdo do ICMS no Estado da Paraiba. De acordo com os autores a
metodologia de séries temporais pode melhorar a previsao do ICMS na Paraiba, sugerindo um
modelo de alisamento exponencial Holt-Winters aditivo.

Para o Estado do Rio Grande do Sul também foi realizado estudo semelhante.
Scheffer, Souza e Zanini (2014) apresentam o modelo SARIMA(0,1,1) (0,0,1);2 como sendo
o ideal para a estima¢do do ICMS no estado.

Por fim, estudo semelhante também foi realizado para a estimagdo dos tributos
federais. Mendongca e Medrano (2016) indicam que a utilizagdo da metodologia de séries
temporais também ¢ indicada nesse caso e sugere a combinag¢do dos modelos MFD, modelo
Sarima, suavizagdo de Holt-Winters para aumentar a acuracia das previsoes.

Neste sentido, pela revisdo de literatura apresenta, a Tabela 1 resume a discussdo
apresentada anteriormente, nota-se que diferentes modelos sdo propostos para estados os
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periodos de tempo diferentes, dificultando assim a aplicabilidade dos mesmos pelos entes da
federacdo ao longo do tempo.

Tabela 1- Modelos de séries temporais

Analise Modelos propostos Fonte
ICMS do Estado de (SANTOS e LIMA ¢ MARCIA,
Minas Gerais SARIMA(12,1,12)(0,1, )iz 2006)
ICMS do Estado de (PESSOA e CORONEL e LIMA,
Minas Gerais ARIMA(1,0,1) e ARFIMA(1,0.36,1) 2013)
Tendéncia quadratica + ar(1) ma(48)
ICMS do Estado da Tendéncia quadratica + ma(48) A
Bahia Tendéncia linear Dummy + ma(48) (MARQUES ¢ UCHOA, 2006)
Tendéncia linear Dummy + sar(7) ma(48)
ICMS do Estado do Holt-Winters. Modelo:
Parana SARIMA (1,1,0)% (2,0,1)1» (LIEBEL e FOGLIATTO, 2005)
ICMS do Estado da Modelo de alisamento exponencial Holt- (DUARTE e SOUZA e GIRAO,
Paraiba Winters aditivo 2014)
ICMS do Estado do (CLEMENTE e CLEMENTE,
Parana SARIMA (2,1,0)x(0,1,1)» 2011)
ICMS do Estado do (SCHEFFER e SOUZA e
Rio Grande do Sul SARIMA(O,1,1) (0,0,1), ZANINI, 2014)
Combinacdo dos modelos MFD, modelo (MENDONCA e MEDRANO,

Tributos federais

Sarima, suavizacdo de Holt-Winters

2016).

Fonte: Elaborada pelos autores

Deste modo, ha que se fazer algumas criticas quanto ao desenvolvimento de modelos
ideais de séries temporais como ferramenta de estimagao pelos entes publicos:

(1) Nao ha generalizacdo dos modelos encontrados. Assim, um modelo de um Estado
ndo se aplica a outro; entdo ndo basta um outro Estado analisar a publicacdo de um
modelo e replica-lo, pois seus dados chegardo a outro modelo para a previsdo da
série temporal;
(i1)) Da mesma forma, a cada ano devera ser construido um novo modelo, pois a série
muda. Entdo pode-se ter um modelo para cada exercicio, para um mesmo caso
(Estado);
(ii1) A maioria dos trabalhos publicados ndo tém apresentado os valores estimados pelos
casos analisados, limitando-se a comparar o valor realizado (efetivamente
arrecadado) com o previsto pelo modelo. Assim, ndo tem sido apresentado o ganho
de eficiéncia do modelo em relagdo ao calculo efetuado sem o uso de séries
temporais pelos casos;
(iv) As séries temporais ndo conseguem refletir quebras estruturais, como mudangas
macroecondmicas. Isso porque as séries temporais sdo processos estocasticos, ou
ndo deterministicos, e referem-se a uma variavel aleatéria cujo valor futuro nao
pode ser previsto com certeza absoluta, mas apenas estimado (BUSCARIOLLI;
EMERICK, 2011, p. 77).

3 METODOLOGIA

Apds a apresentacdo da revisdo de literatura ¢ apresentada a metodologia proposta
neste trabalho para a andlise do problema de pesquisa. Nesta secdo sdo apresentadas a
metodologia de séries temporais, a amostra do trabalho, os modelos utilizados e as estatisticas
de avaliacdo dos modelos de séries temporais.
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3.1. SERIES TEMPORAIS

A metodologia da analise de séries temporais financeiras apresenta com o objetivo a
previsao de valores futuros, com base em métodos quantitativos. Os modelos de previsao
evoluiram com o passar dos anos, passando de simples técnicas de regressdo aos modelos
ndo-lineares e com uso de inteligéncia artificial (GOOIJER; HYNDMAN, 2006).

A ferramenta de estudo para a previsdo de séries de tempo com modelos
paramétricos ARIMA, consolidados por Box e Jenkins(1976) apresentam o arcabougo para a
constru¢ao dos modelos de previsao.

Para a utilizagdo dessa metodologia de previsdo ¢ necessario que a série seja
estacionaria, caso contrario deve-se optar pela diferenciacio da série, até que esse pressuposto
seja atendido (WOOLDRIDGE, 2010).

Os modelos da familia ARCH (Autoregressive Conditional Heteroscedasticity)
apresentados em Engle (1982) para a modelagem de séries de inflagdo, tem a proposta de
tratar a média da varidncia da série de tempo analisada, ou seja, modelar a variancia
condicional da amostra.

Os estudos de ARCH representaram um avango para os modelos de previsdo. Antes
desses modelos a principal ferramenta de estudo para a previsdo de séries de tempo eram os
modelos paramétricos ARIMA, consolidados por Box e Jenkins (1976). Possibilitando assim
a estimacao dos modelos pela metodologia ARIMA-ARCH.

O conceito do modelo é de que ndo existe correlagdo entre os retornos da série, mas
que a volatilidade apresenta memoria ao longo da amostra, sendo possivel a sua modelagem
com a utilizacdo de uma fungdo quadratica(WOOLDRIDGE , 2010).Assim, de acordo com
Morettin e Toloi (2004), a metodologia ARCH denota o fato de a volatilidade ser uma
variavel aleatoria condicional aos retornos passados, podendo ser apresentado pela equagao

(1):

q
2
2 _ Zaz’gm
o, =0, +%5 (1)

2 A e .. . . ~
Em que ot” representa a variancia condicional dado o conjunto de informacgdes
disponivel em t-1. Ainda assim, e, representam os choques e s3o ndo correlacionadas
serialmente. Para esse modelo ser bem definido e a variancia condicional ser positiva e
fracamente estacionaria, as restri¢des paramétricas devem satisfazer:
a,>0 «a :
0 e >0, i=12,.... p.
Os modelos ARCH sao utilizados para modelagens mais curtas, modelando a média da
volatilidade apresentada pela série. Para modelos mais longos, utiliza-se a uma extensdo da

metodologia ARCH, os modelos GARCH, com modelagem para a variancia da volatilidade
apresentada (WOOLDRIDGE, 2010).

3.2. DADOS E AMOSTRA

A amostra do trabalho foi composta pelos Estados de Sdo Paulo, Rio de Janeiro, Minas
Gerais, Rio Grande do Sul, Parana ¢ Bahia. Os valores do ICMS arrecadados foram obtidos
da base de dados do FINBRA da Secretaria do Tesouro Nacional, ¢ as receitas de ICMS
previstas pelos estados foram coletadas por meio do Sistema de Coleta de Dados da Secretaria
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do Tesouro Nacional (SISTN). As previsdes realizadas pelos estados foram observadas no
més de janeiro.

A escolha dos estados da amostra se deu pela representatividade da receita do ICMS
arrecadado durante o periodo analisado, de 1995 a 2013, perfazendo 69,7% de todo o ICMS
arrecadado, durante todo o periodo analisado, conforme demonstrado na Tabela 2.

Tabela 2- Percentual da Arrecadagdo de ICMS dos estados - 1995 a 2013

Arrecadacgdo (1995 a 2013 Acumulado
Estado RSSi rni(lhares : % %
SP 1.016.563.061 33,9 33,9
MG 293.843.639 9,8 43,7
RJ 284.858.6340 9,5 533
RS 201.187.921 6,7 60,0
PR 158.635.396 5,3 65,3
BA 132.227.343 4.4 69,7
TOTAL (27 estados) 2.995.279.797 100 100

Fonte: elaborada pelos autores

Nota-se que o Estado de Sao Paulo arrecadou um ter¢o de todo o ICMS do pais no
periodo analisado, seguido por Minas Gerais ¢ Rio de Janeiro, com quase 10% cada,
evidenciado a regido Sudeste como a maior fonte de arrecadagdo do ICMS, alcancando 53,3%
do que foi arrecadado pelos 27 estados da federacdo. Apds isso, Rio Grande do Sul, Parana e
Santa Catarina, conjuntamente, mostram-se como a segunda regido mais arrecadadora, com
6,7%, 5,3% e 3,5%, respectivamente. Por fim, a Bahia aparece como o sexto Estado com
4,4% do ICMS arrecadado no pais. Esses percentuais permaneceram razoavelmente
constantes ao longo do tempo para os estados analisados, exceto para o Estado de Sado Paulo,
o qual arrecadava cerca de 40% do ICMS do pais, de 1995 a 1998, e que declinou para 31,5%
em 2013. Os demais estados analisados ndo variaram ao longo do tempo, iniciando e
terminando a série com o percentual estabilizado (Figura 4).
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Figura 4- Evolu¢do do Percentual de Arrecadagdo de ICMS dos estados (1995 a 2013)

Apesar da relativa estabilizagdo do percentual arrecadado pelos estados, o volume de
recursos arrecadado de ICMS cresceu vertiginosamente no periodo analisado, saltando de
R$46bilhdes, em 1995, para R$ 357 bilhdes em 2013. Registrando assim, um crescimento de
mais de sete vezes em 18 anos, ou um crescimento médio de 12% ao ano. A Figura 5
demonstra esse crescimento dos estados analisados.
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Figura 5- Evolugdo do Volume (R$) de Arrecadagdo de ICMS dos estados (1995 a 2013)

Por meio da Figura 5, verifica-se que todos os estados analisados tiveram aumentos
em sua arrecadacao durante os anos. Destaca-se o Estado de Sao Paulo pelo valor arrecadado,
o qual passou de uma arrecadacdo de ICMS de R$ 18 bilhdes em 1995 para quase R$ 113
bilhoes em 2013, aumentando em mais de 6 vezes o volume de recursos arrecadados. Porém,
para melhor elucidacdo da comparagdo entre o inicio e o final do periodo de analise, foi
elaborada a Figura 6.

., 120.000,00
§ 100.000,00 —
= 80.000,00 —
60.000,00 —
40.000,00 —
20.000,00 —
0,00 ;—ﬁ——ﬁ——ﬁ——ﬁ——ﬁ.ﬁ
BA MG PR RJ RS SP
=1995 =2013

Figura 6- Arrecadacdo de ICMS dos estados em 1995 e em 2013

Por meio da Figura 6, verifica-se que o Estado de Minas Gerais saltou de RS 4,6
bilhoes para R$ 35 bilhdes, enquanto o Rio de Janeiro foi de RS 4,5 bilhdes para R$ 33,5
bilhoes, o Rio Grande do Sul saiu de R$ 3,4 bilhdes para R$ 23,5 bilhoes, a Bahia de RS 2,1
bilhoes para R$ 15,7 bilhdes. Por fim, o maior crescimento foi o do Parand, o qual registrava
arrecadacdo de R$ 1,8 bilhdes em 1995 e chegou a R$ 20,7 bilhdes em 2013, evidenciando
um salto de mais de 1.000% nesses 18 anos.

3.3. MODELOS

Ap0s a etapa inicial de analise dos dados foram elaborados os modelos de previsdo
de séries temporais. Para a constru¢do dos modelos foi utilizada a metodologia ARIMA. As
previsdes foram elaboradas com os dados de 1995 a 2011, com previsdes para os anos de
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2012 e 2013 pela metodologia de previsdo estatica. Para garantir a validade dos modelos
utilizados foram realizados testes estatisticos de acordo com Wooldridge(2010).

Os modelos foram elaborados por meio das séries diferenciadas, pois as arrecadagdes
de ICMS dos estados observados ndo apresentam comportamento estacionario, como
demonstrado pelos correlogramas das séries de arrecadagdo de ICMS dos estados, na Figura
7.
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Figura 7 -Correlograma das séries de arrecadagdo de ICMS dos estados

Como destacado, os modelos foram elaborados por meio das séries diferenciadas de
arrecada¢do de ICMS pelos estados. Na Figura 8 sdo apresentados os comportamentos das
séries diferenciadas, com destaque para o comportamento dos valores que indicam que as
séries diferenciadas ndo apresentam raiz unitdria, garantindo assim a possibilidade da
utilizagdo da metodologia ARIMA.
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Figura 8- Séries de ICMS diferenciadas

Para cada uma das séries foram observados os correlogramas das séries e dos
residuos, testes de raiz unitéria, teste de independéncia, anélise dos residuos ao quadrado dos
modelos e teste de heterocedasticidade.

A selecdo dos modelos seguiu os critérios de Arkaike e Shwarz, como apresentado por
Gooijer ¢ Hyndman (2006). Esses critérios sao amplamente utilizados na metodologia de
séries temporais. Apos esses testes, foram calculadas as estatisticas de erro dos modelos.

As estatisticas de erro foram calculadas de acordo com Gooijer & Hyndman (2006),
que fizeram um estudo levantando as principais medidas de acuracia dos modelos de previsao
de séries temporais.

Dentro da pesquisa os autores encontraram diversos tipos de métodos para verificar a
qualidade do modelo, sendo que trés com maior frequéncia e se mostraram mais eficientes
para o objetivo proposto: MAPE (Mean Absolute Percentage Error); RMSE(Root Mean
Square Error) e TIC (Coeficiente de desigualdade de Theil — Theil Inequality Coeficient);

Erro Percentual Absoluto Médio (MAPE): valor absoluto médio em percentual,
verificando a margem de erro do valor estimado. Quanto menor for o seu valor, melhor ¢ o
ajuste do modelo, como demostrado pela equacao (2):

MAPE = 22 x ¥, 55 MapE 20 (2)

Em que;

x;: Série de tempo real observagdes;

X,: Série tempo estimado ou previsto;

N: Numero de pontos de dados ndo ausentes.

Raiz quadrada do desvio quadratico médio (RMSE): Medida utilizada para as
diferengas entre os valores previstos por um modelo ou um estimador e os valores
efetivamente observados, sendo chamados de erros de predi¢ao, quando calculado para dados
da amostra, como apresentado na equagao (3):

RMSE = |2 Tl — £)2(3)
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Em que;

x;: Série de tempo real observagdes;

X,: Série tempo estimado ou previsto;

N: Numero de pontos de dados ndo ausentes.

Coeficiente de Desigualdade de Theil (TIC): Este coeficiente sempre estara entre
zero e um, com quanto menor melhor o ajuste do modelo, como demostrado pela equacao (4):

RMSE € [O,l] 4
Jrzeos [rzoo? @
Em que;

x;: Série de tempo real observagdes;

X,: Série tempo estimado ou previsto;

N: Numero de pontos de dados ndo ausentes.

Por fim, como o objetivo do trabalho é a comparacdo entre previsdes de arrecadagdo
de ICMS realizadas pelos modelos de séries temporais comparada com as projecdes
realizadas pelos estados, utiliza-se uma medida de acurdcia das estimativas de ambos os
métodos, apresentada na equacao (5).

TIC =

Previsdo de arrecadacgaog

Acuriacia da Previsdo, = [1 — ( )] X100 (5)

Valor Real arrecadado;

Em que, a Acuricia da Previsdo; representa o erro percentual entre o valor previsto e
o valor arrecado pelo Estado. Assim, permite-se a comparagao da acuracia das previsoes dos
modelos de séries temporais com as estimativas realizadas pelos estados.

4 RESULTADOS

Apo6s a apresentacdo a apresentacdo do referencial e da metodologia da pesquisa sdo
apresentados os resultados das estimativas de arrecadagdo de ICMS por meio dos modelos de
séries temporais.

Na Tabela 3, apresenta-se os modelos de séries temporais utilizados para cada um dos
estados. Como descrito na metodologia, os modelos foram desenvolvidos por meio da
metodologia ARIMA. Para a garantir a validade dos modelos foram observados os
correlogramas das séries e dos residuos, testes de raiz unitaria, teste de independéncia, analise
dos residuos ao quadrado dos modelos e teste de heterocedasticidade.

A escolha dos modelos os critérios de Arkaike e Shwarz, como apresentado por
Gooijer & Hyndman (2006) e as previsdes realizadas foram avaliadas de acordo com as
estatisticas de erro: i ) MAPE; i1) RMSE e iii) TIC (Tabela 3).

Tabela 3- Estatisticas de erro

Estado Modelo MAPE RMSE - milhares TIC
Séo Paulo AR(1), MA(2) 4.82% 477.00 0.032
Minas Gerais Tendéncia, AR(1), AR(2) 15.19% 490.00 0.080
Rio de Janeiro AR(3), MA(3) 7.63% 195.00 0.029
Rio Grande do Sul Tendéncia, AR(1), MA(4) 15.40% 367.00 0.086
Parana Tendéncia, MA(1) 222.22% 42.20 0.378
Bahia Tendéncia, AR(1) 27.55% 72.70 0.242

Fonte: Elaborada pelos autores
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Dentre as estatisticas de erro destaca-se que 0 MAPE e o TIC apresentam alto poder
de comparagdo, pois ndo sdo influenciados pelos valores arrecadados de ICMS. Por outro
lado, 0 RMSE esta diretamente relacionado com a receita de ICMS dos estados, deste modo,
estados com maiores valores arrecadados tendem a apresentar maior valores de RMSE.

Os resultados das estatisticas de erro dos modelos de previsdo para os anos de 2012 e
2013 apresentam bons ajustes para a previsao de arrecadagdo dos estados de Sao Paulo, Minas
Gerais, Rio de Janeiro ¢ Rio Grande do Sul. Para os estados do Parana e Bahia nota-se
modelos com menor poder preditivo.

Esses resultados podem ser explicados pelo comportamento da série, apresentado na
estatistica descritiva. Os estados de Sdo Paulo, Minas Gerais, Rio de Janeiro e Rio Grande do
Sul apresentam arrecadacdo de ICMS sem grandes flutuagdes nos anos de 2012 e 2013,
enquanto que os estados do Parand e da Bahia registraram flutuacdes maiores nos anos de
2012 e 2013. Essas flutuacdes acabam por prejudicar a qualidade de previsao dos modelos,
dado que a metodologia de séries temporais utiliza a memoria passada da série para efetuar as
projecoes.

Ap0s a apresentacdo dos modelos utilizados para a previsdo de arrecadagdo de ICMS
para os anos de 2012 e 2013 na Tabela 4 sdo apresentados os valores arrecadados, previstos
pelos estados e os valores projetados nos anos de 2012 e 2013. Ainda assim, sdo apresentados

os valores da acuricia das projecdes dos estados e dos modelos de séries temporais (Tabela
4).

Tabela 4- Modelos estimados

UF Arrecadado Projetado - Estado Projetado - Modelo
Acuracia Acuracia Acuracia Acuracia
2012 2013 2012 (%) 2013 (%) 2012 (%) 2013 (%)

SP 105,289 112,702 | 106,417 1.1 113,432 0.6 105,259 0.03 113,086 0.3
MG | 31,564 35,245 | 26,898 -14.8 29,972 -15.0 30,927 2.0 34,973 -0.8
RJ 29,206 33,483 | 28,532 -2.3 29,625 -11.5 28,933 0.9 33,517 0.1
RS 20,731 23,497 | 17,676 -14.7 19,462 -17.2 20,491 1.2 23,171 -1.4
PR 17,751 20,726 | 14,430 -18.7 16,581 -20.0 17,650 0.6 19,730 -4.8
BA 13,495 15,682 | 11,041 -18.2 12,465 -6.9 13,384 0.8 14,659 -6.5

Média -11.3 -11.6 0.9 -2.2

Fonte: elaborada pelos autores

Os resultados indicam que em média, as projegdes realizadas pelos estados sdo 11,3%
menores do que os valores arrecadados em 2012 e 11,6% menores do que os valores
arrecadados em 2013. As projecdes realizadas pelos modelos de séries temporais foram em
média 0,9% maiores em 2012 e 2,2% menor em 2013, quando comparadas com os valores
reais. Assim, fica evidente a maior acuracia das previsdes realizadas pela previsdo por meio
dos modelos ARIMA. Ainda assim, ¢ importante destacar que o Estado de Sdo Paulo obteve
estimativas bem proximas do realizado, nos anos de 2012 e 2013, ainda que com menor
acuracia do que as previsdes dos modelos de séries temporais.

Os resultados sdo apresentados também na Figura 9, em que sdo apresentados os
valores reais de ICMS arrecadados pelos estados, as previsdes realizadas pelos estados e as
estimativas dos modelos de séries temporais desenvolvidos neste trabalho.
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Bahia Parana Rio de Janeiro

(R$ milhdes) (R$ milhdes) (R$ milhdes)

Rio Grande do Sul Sdo Paulo Minas Gerais

(R$ milhdes) (RS milhdes) (RS milhdes)

Figura 9 - Valores previstos e arrecadados, 2012 e 2013

Como indicado pelas estatisticas de erro dos modelos, as projecdes realizadas pelos
estados de Sdo Paulo, Minas Gerais, Rio de Janeiro e Rio Grande do Sul apresentaram
projecdes mais proximas dos valores reais.

Para os estados do Parand e da Bahia as proje¢des para os anos de 2013 foram as que
apresentaram maior descolamento com os dados reais. A menor acuricia das previsdes pode
ser explicada pelo comportamento das séries de arrecadacdo de ICMS desses estados, pois de
acordo com Buscariolli e Emerick (2011), os modelos de séries temporais apresentam
dificuldade em refletir alteragdes no padrao das séries. Ainda assim, destaca-se que em todos
os casos analisados as proje¢des realizadas pelos modelos ARIMA foram mais acuradas do
que as projecdes realizadas pelos estados.

Diferente dos trabalhos que buscam encontrar um modelo ideal de previsdo de receita

para os estados e municipios (SANTOS; LIMA; MARCIA, 2006; PESSOA; CORONEL;
LIMA, 2013; MARQUES; UCHOA, 2006;LIEBEL; FOGLIATTO, 2005; DUARTE;
SOUZA; GIRAO, 2014; SCHEFFER; SOUZA; ZANINI, 2014), este trabalho ndo indica um
modelo ideal de previsdo de receita de ICMS para cada um dos estados da amostra, mas sim
apresenta que a utilizacdo da metodologia de séries temporais pode ser utilizada pelos estados
brasileiros para aumentar a acuracia da previsao de ICMS

Além de apresentar o resultado de superioridade da metodologia de series temporais
para a previsdo de receita dos estados, o trabalho critica a forma como a literatura vém
apresentando os trabalhos de projecao de séries temporais para receitas publicas, uma vez que
um modelo fixo encontrado pelos trabalhos apenas poderia ser utilizado pelos estados para
aquela série de tempo especifica do modelo, tendo que ser recalculada a cada ano, com a
inclusao de dados mais recentes.

Deste modo, considerando a maior acuracia das previsdes realizadas pelos modelos de

séries temporais, mesmo ndo desconsiderando as dificuldades em se utilizar a ferramenta se
séries temporais para a estimacdo das receitas, sugere-se aos gestores a implantagdo dessa
metodologia para futuras previsdes de receita de ICMS dos estados, aumentando assim a
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previsibilidade da receita futura e permitindo uma maior seguranga ao gestor publico na
tomada de decisao.

5 CONSIDERACOES FINAIS

A correta previsdo da estimagdo das receitas tributdrias ¢ de fundamental importancia
para estados e municipios, pois permitem ao gestor publico maior seguranga na tomada de
decisdo. Dentro do quadro de receita, destaca-se a importancia do ICMS, que representa a
maior parcela de receita por parte dos estados.

No Brasil, estudos sobre o uso de modelos de séries temporais para a estimacao de
receitas tributdrias sdo recentes e necessitam de maiores evidéncias para que sua utilizagao
seja amplamente difundida, uma vez que as estimativas sdo realizadas por meio de
metodologias internas dos estados, que ndo sdo publicas, apesar da LRF exigir a transparéncia
na memoria e metodologia de calculos.

Dessa forma, o presente trabalho buscou analisar a acuracia das previsdes dos
modelos de séries temporais, comparando seus resultados com as previsdes realizadas pelos
estados, com o objetivo de verificar se a utilizagdo dessa metodologia aumenta o poder de
previsao de receita. O estudo utilizou os valores arrecadados de ICMS no periodo de 1995 a
2013 de seis estados da federagdao: SP, MG, RJ, RS, PR e BA, que juntos correspondem a
69,7% do ICMS total arrecadado pelos estados brasileiros. Para a estimac¢ao dos modelos foi
utilizada a metodologia ARIMA, consolidada por (BOX e JENKINS, 1976).

A adequagdo dos modelos seguiu os critérios utilizados na literatura, observando as
estatisticas de erro dos modelos pelos critérios: i) MAPE (Mean Absolute Percentage
Error);it) RMSE (Root Mean Square Error) eiii) TIC (Coeficiente de desigualdade de Theil —
Theil Inequality Coeficient).

Ainda assim, na pesquisa foi apresentada uma revisdo sobre o comportamento da
receita de ICMS arrecada pelos estados. Além disso, também foi apresentada uma revisao
sobre os principais trabalhos sobre previsdo de receitas tributdrias pela metodologia de séries
temporais, assim como as principais criticas a utilizagdo dos modelos de séries temporais para
a previsdo de receitas.

Os resultados indicam que os modelos de séries temporais apresentam maior acuracia
de previsdao quando comparado com as previsdes realizadas pelos estados. Os modelos
apresentados no trabalho obtiveram um erro de previsdo médio em 2012 de 0,9% e de -2,2%
em 2013, enquanto as estimativas realizadas pelos estados apresentaram erro de -11,3% em
2012 e de -11,6% em 2013.

Assim, os resultados sugerem que a adocdo da metodologia de previsio ARIMA
poderia ser utilizada pelos estados para aumentar a previsibilidade da arrecadacdo de ICMS,
ainda que as criticas apresentadas sobre a utilizacdo dessa metodologia para a previsao de
receitas devam ser consideradas.

O trabalho apresenta uma critica a forma como a literatura vém apresentando os
trabalhos de projecdo de séries temporais para receitas publicas. Os trabalhos discutidos na
revisdo de literatura deste estudo sobre previsdo de arrecadacdo de ICMS parecem ndo ser
uteis para uso pelos estados para suas previsdes futuras, pois se limitam a apresentar a
indicacdo de um modelo ideal para ser utilizado, comprometendo assim as estimativas futuras,
pois quando novas informagdes sdo incorporadas as séries de arrecadagdo de ICMS outros
modelos devem ser utilizados para a previsao.

Deste modo, sugere-se aos estados a capacitacdo de profissionais para desenvolver
essa metodologia, uma vez que os softwares de estimacdo de séries requerem um treinamento
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especializado, e adiciond-la aos ja existentes mecanismos de previsdo de arrecadacdo de
receita.

Além disso, como limitagdo da pesquisa ¢ importante destacar que os modelos de
séries temporais ndo sdo indicados quando ocorrem quebras estruturais, como mudangas
macroecondmicas, pois como os modelos trabalham com os valores passados, grandes
altera¢des nao sdo captadas de maneira precisa por essa metodologia. Ainda assim, destaca-se
que os resultados do trabalho sdo limitados a metodologia de andlise de séries temporais
proposta e pelo historico de dados observados.

O presente artigo sugere ainda que os estudos de séries temporais para estimagdo de
receitas publicas utilizem as técnicas econométricas como ferramenta auxiliar na discussao da
estimacao, € ndo como modelo propositivo que ndo possui generalizagdo, nem aplicabilidade
pratica para o ente da federacdo analisado. Um exemplo ¢ o trabalho de Mikesell e Ross
(2013) que compara as estimagdes de receitas do Estado de Indiana (USA) com um modelo
econométrico, e verifica que o modelo AR(1) teria uma melhor adequacao. Mas a finalidade
do trabalho ndo foi propor o modelo, e sim, utilizar a estima¢do como pano de fundo para
discussdo sobre o viés no orgamento.

Dessa forma, como sugestdo para futuras pesquisas, apresenta-se a possibilidade de
utilizagdo de outras metodologias de previsdo de séries temporais para a previsdo de receitas,
com o objetivo de verificar se elas aumentam a acuracia de previsdo, partindo do estudo de
Reddick (2006), que apresenta a existéncia de 4 técnicas de estimacdo de receitas. Os estudos
de estimagdo das receitas devem ainda observar que existe um componente politico na
estimacdo das receitas, € ndo apenas o componente técnico (MIKESELL; ROSS,
2013;COUTURE; IMBEAU, 2009).
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