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Resumo

O objetivo deste trabalho € desenvolver um modelo fiscal de médio prazo visando a
simulacdo de cenarios alternativos de ajuste fiscal no Rio Grande do Sul. Este modelo sera
formado por varios blocos contemplando o conjunto das receitas e despesas estaduais. A
construcdo do modelo segue alguns critérios norteadores: operacionalidade e robustez;
periodicidade anual; uso de variaveis exdgenas acessiveis e de facil projecdo; e uso de fontes
de informagdes oficiais e confiaveis. Algumas varidveis podem ser estimadas por modelos
multivariados enquanto que outras variaveis podem ser projetadas utilizando regras ou
métodos estatisticos univariados, como o de alisamento exponencial de Holt-Winters. Neste
documento sdo descritos os procedimentos metodoldgicos utilizados e apresentados o0s
resultados, incluindo projecdes de todas as variaveis do modelo até 2025. Em documentos em
anexo séo entregues o0 banco de dados incorporado ao software Gretl, usado na estimacéao das
equacbes do modelo, e um modelo de consisténcia implementado em Excel, que pode ser

usado para projetar e manusear cenarios rapidamente.



1. Introducgéo

A construcdo do modelo Fiscal de Médio Prazo (MFMP) foi feita em duas etapas. Na
primeira, foram definidas equagcdes comportamentais para as principais variaveis da receita
publica estadual. No lado da receita, a arrecadacdo de ICMS e IPVA, Outras Receitas
Tributérias e a Cota-parte FPE foram estimadas via regressdo multivariada utilizando
variaveis explicativas pertinentes, com informac6es acessiveis e que possibilitam a projecao
de cenérios. Foram utilizadas as seguintes varidveis explicativas: PIB do Brasil, taxa de
inflacdo, taxa de cambio e taxa de juros. Através das regressbes foram estimadas as
elasticidades de arrecadacdo em relacdo a estas varidveis explicativas. Foram testadas
especificacOes alternativas e os modelos escolhidos foram aqueles que melhor se ajustaram
aos dados destas receitas no RS.

As demais variaveis do lado da receita e do lado da despesa foram projetadas
utilizando regras ou métodos univariados de séries temporais. Um método simples e bastante
eficaz para se elaborar projecdes de uma determinada varidvel € o de Alisamento
Exponencial. Este consiste em atribuir pesos diferentes entre observacfes antigas e recentes,
sendo relativamente maiores nas informacdes mais recentes. O método fornece diferentes
opcdes, como o simples e o duplo de Holt e o duplo de Holt-Winters. A escolha de qual deve
ser utilizado, depende do comportamento de cada série em relacdo aos seus componentes
tendenciais, ciclicos e sazonais. Os coeficientes de suavizacdo podem ser recalculados

periodicamente, a medida que novas informacdes sdo incorporadas as séries.

Na segunda etapa, as equacdes de cada variavel de receita e despesa foram integradas
em um modelo de consisténcia. Este modelo possibilita a simulacdo de cenarios alternativos a
partir de choques em cada componente do modelo. De uma forma simplificada, este modelo
pode ser definido como um conjunto de equacBes interligadas que produzem resultados

agregados consistentes.

A construcdo do modelo segue alguns critérios norteadores, como: a) ser simples,
operacional e robusto; b) usar informagdes com periodicidade anual; c) usar varidveis
exogenas acessiveis e de facil projecdo, ou que possuam fontes para as projecdes; e d) utilizar
fontes de informacgOes oficiais, destacando-se a Secretaria da Fazenda do Estado do RS
(SEFAZ-RS), o Ministério da Fazenda, a Fundacdo de Economia e Estatistica (FEE), o
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), o Instituto de Pesquisa Econémica
Aplicada (IPEA) e o Banco Central do Brasil.



2. Revisao bibliogréafica

No Brasil existem poucos modelos de previsdes fiscais de medio e longo prazo. A
grande maioria dos estudos consultados trabalha com dados mensais e objetivam estimar a
arrecadacdo do ICMS no curto prazo. Nao foram encontrados trabalhos similares ao que esta
sendo proposto para estimar outras fontes de arrecadacdo e tampouco para variaveis de
despesas publicas estaduais. A seguir € feita uma breve revisao de alguns trabalhos que serdo

relevantes para 0 modelo que seré desenvolvido.

Marques Jr e Oliveira (2015) estimam as elasticidades de curto e longo prazo do ICMS
no Rio Grande do Sul. Os autores discutem os fatores determinantes da arrecadacdo de ICMS,
estimando as elasticidades de curto e longo prazo da arrecadacdo de ICMS em relacdo ao
VAB. Os resultados indicam que a arrecadacdo de ICMS ¢ elastica no longo prazo e inelastica

no curto prazo.

Café (2011) elabora um estudo do potencial de arrecadacdo do ICMS e do indice de
esforco fiscal dos estados brasileiros. A autora estima a capacidade potencial de arrecadagéo
do ICMS dos estados brasileiros. As varidveis explicativas utilizadas foram selecionadas por
meio de critérios estatisticos e econémicos, sendo essas o PIB, a populacdo e o valor
adicionado na industria. A partir das estimacdes, foram calculados indices de esforco fiscal

das unidades da federacao.

FIPE (2003) desenvolve uma metodologia de previsdo de arrecadacdo do ICMS para o
Estado do Mato Grosso. O estudo desenvolve dois modelos de previsdo da arrecadacéo
ICMS: mensal e anual. O método de estimacdo combina cross section com série de tempo e
contempla 16 segmentos de arrecadacdo de ICMS e séries de tempo de 10 anos, que
empilhados, resultam em 160 observacdes. O modelo empilhado € estimado via Minimos
Quadrados Ordinarios, resultando em estimativas da elasticidade-renda e da elasticidade-
preco da arrecadacdo. Para fazer projecdes a partir dos resultados do modelo é preciso
conhecer apenas: a arrecadacdo do ICMS no periodo base, a taxa de crescimento do PIB

estadual e a taxa de variagéo da inflagdo (IGP-DI).

3. Metodologia e defini¢cdo das equagdes do modelo

As equacdes comportamentais das principais receitas e despesas publicas do Rio
Grande do Sul serdo definidas através de modelos econométricos de séries temporais. Estes

modelos podem ser univariados ou multivariados. O mais comum dos modelos univariados é



o modelo autoregressivo, onde as variaveis explicativas sdo defasagens da variavel
dependente (ou seja, € uma regressao de uma variavel em relacdo a defasagens ou lags de si
mesma). Outro método univariado muito eficiente e operacional é o de alisamento

exponencial de Holt-Winters.

3.1. O método de alisamento exponencial de Holt-Winters

Esta secdo baseia-se em Bertolo (s.d.). Segundo este autor, ... os modelos de Holt-
Winters sdo muito utilizados quando a série temporal apresenta, além da tendéncia, um
componente de sazonalidade. Uma série com esse componente é caracterizada pela ocorréncia
de padrdes ciclicos de variacdo, que se repetem em intervalos relativamente constantes de
tempo. Os modelos de Holt-Winters também sdo classificados em dois grupos: aditivo e
multiplicativo. No modelo aditivo, a amplitude da variacdo sazonal é constante ao longo do
tempo; ou seja, a diferenca entre 0 maior e 0 menor valor permanece relativamente constante
no tempo. No modelo multiplicativo, a amplitude da variagcdo sazonal aumenta ou diminui
como fungdo do tempo”. Considerando que o modelo do processo que gera a série temporal

seja dado por:

X,=mtat+ 5,1+ &

onde t = indica os periodos de tempo da série (t=1, 2, ... n); Xt é uma varidvel aleatoria
observada no tempo t; a: € tendéncia do modelo no tempo t; z é o valor constante do modelo;
St € a componente sazonal no tempo t; & é o erro aleatério ocorrido no tempo t (geralmente

assumido ter distribuicdo normal, valor esperado igual a zero e variancia constante).

O modelo multiplicativo de Holt-Winters se ajusta, de maneira mais adequada, a séries
com tendéncia e sazonalidade multiplicativa, ou seja, a séries em que a amplitude da variacdo
sazonal aumenta com o acréscimo no nivel medio da série temporal (KOEHLER et al., 2001).
Este método ¢ definido pelas seguintes expressdes:

Ly = ==+ (1— o) (Ly—y + Tey)

e
T,=p(L;— L)+ (11— BT,
Se=vyp+0— 1Sis

Verre = (Le +nT)S_semodn-1.5)+1



onde: Lt é a componente de nivel; Tt é a componente de tendéncia; S: é a componente de
sazonalidade; s € o periodo sazonal; h é o horizonte de previséo; k = 1, 2, ..., h; mod(n,m) é o
resto da divisdo de n por m; ywk € a previsdo; «, com valores no intervalo O<a<1, é a
constante de suavizagdo da componente de nivel Li; , com valores no intervalo 0<f<1, é a
constante de suavizagdo da componente de tendéncia Tt; y, com valores no intervalo 0<y<1, é

a constante de suavizagdo da componente de sazonalidade S;

Para séries que possuem tendéncia e sazonalidade aditiva, 0 modelo que apresenta
maior capacidade de explicacdo € o aditivo de Winters. Ou seja, ele é utilizado nas séries onde
o efeito sazonal ndo é funcdo do nivel médio corrente da série temporal e pode ser adicionado
ou subtraido de uma previsdo que dependa apenas de nivel e tendéncia (KOEHLER et al.,

2001). Esta versdo do modelo é definida pelas seguintes expressdes:

Li=a(x, —5_)+(1—)(L,_, + T;_;)
Ty=F(L— L)+ (A= BT,
Se= vyl — L)+ (11— y)Si—s

Xpak = Le + kTp + Sposan

Estas equacdes sao parecidas com aquelas a que se refere ao modelo multiplicativo. A
diferenca nos dois modelos é o fato das outras equacGes, agora, apresentarem os indices de

sazonalidade somados e subtraidos, ao invés de multiplicados e divididos.

3.2. Os modelos multivariados

Nos modelos multivariados, o interesse ¢ medir o efeito de uma ou mais variaveis
explicativas sobre uma variavel dependente. Os objetivos dos modelos que trabalham com
dados de séries temporais ndo diferem muito dos modelos que trabalham com dados
transversais: ambos visam desenvolver uma regressao relacionando uma variavel dependente
com algumas variaveis explicativas. No entanto, quando se utiliza dados de série temporal se
enfrenta dois problemas que ndo acontecem quando se usa dados transversais: uma variavel
pode ser influenciada por outra com alguma defasagem de tempo; e as variaveis podem ser

ndo estacionarias, o que pode levar a resultados espdrios.

Outras propriedades dos dados de series de tempo, menos comuns em dados

transversais: existéncia de correlacdo entre as variaveis; e comportamento mais erratico ao



longo do tempo, ou seja, as variaveis temporais tendem a ter mudancas mais bruscas. Essas
propriedades sdo muito importantes em modelos de regressdo com variaveis de série de

tempo, pois elas se relacionam intimamente com o problema da ndo estacionariedade.

Por isso, as variaveis ndo estacionarias ndo devem ser incluidas em um modelo de
regressdo. A principal solugdo é transforméa-las para torna-las estacionarias antes de executar
uma regressdo. H& uma excecdo a essa regra geral, que ocorre quando as variaveis em um

modelo de regressao sdo cointegradas.

Os modelos multivariados assumem que ha um relacionamento causal entre a variavel
endégena e uma ou mais varidveis exogenas. Por exemplo, Y=f(Xi, X2, ..., Xk). Este
relacionamento, no entanto, ndo € exato, pois a variavel y pode ser influenciada por outras
varidveis ndo incluidas no modelo. Por isso, é incluido um termo de erro. Qualquer mudanca
em uma das variaveis exdgenas influencia a varidvel enddgena, assumindo que as demais
variaveis exdgenas nao se alteram. A forma geral do modelo de regressao multipla é dada pela

seguinte expressao:
Y =bo+ biX1 +boXo + ... + Xk + ¢

onde: Y é variavel enddgena; Xi, ..., Xk S0 as variaveis exogenas; bo, ..., bx sdo parametros
estimados; e ¢ é o termo de erro. Para que a estimacdo seja valida, os resultados devem
obedecer algumas suposic¢des fundamentais: os erros devem ter média igual a zero; a variancia

dos erros deve ser constante; os erros devem ser independentes

3.3. As variaveis e as equactes do modelo

A seguir serdo apresentadas as variaveis e as equagdes do modelo. Sdo mostrados 0s
modelos que melhor se ajustaram para a arrecadacdo de ICMS, IPVA, Outras Receitas
Tributérias e Cota-parte FPE. As demais variaveis individuais sdo projetadas usando regras
fiscais, equacGes matematicas que sintetizam a rigidez e a vinculacdo das receitas ou
utilizando métodos univariados, como o de Holt-Winters, quando esse se mostra mais

eficiente. As variaveis agregadas foram calculadas através de identidades contébeis.

O Quadro 1 mostra mais detalhadamente como as receitas e despesas séo classificadas
e a correspondéncia das mesmas com o nome (sigla) usado nos modelos. O Quadro 2 mostra

as estatisticas descritivas das variaveis e 0 método usado para fazer as proje¢des. O Quadro 3



mostra as equagdes do modelo. O Quadro 4 apresenta as regras usadas para projetar as
variaveis que ndo foram estimadas por MQO.

Quadro 1: Descricdo e classificagdo das receitas e despesas estaduais usadas no modelo.

Sigla Descricdo das variaveis
RCOR RECEITAS CORRENTES
RTRI RECEITA TRIBUTARIA
ICMS ICMS
IPVA IPVA
IRRF IRRF
ORTRI Demais (ITCD, ITBI e taxas - Detran, judiciarias e outras)
CONTR RECEITA DE CONTRIBUICOES
CPREV Contribuigdo Previdenciaria
OCONTR Outras Contribuicdes
RPAT RECEITA PATRIMONIAL
FINAN Financeira
JSCPDIV JSCP e Dividendos, Receitas FRPJ e Demais
RAIS RECEITAS: AGROPECUARIA, INDUSTRIAL, SERVICOS
TRC TRANSFERENCIAS CORRENTES
CIDEIPI CIDE, IPI-Exp, Lei Kandir e Fomento Exp, Sal Educagdo, SUS e outros convénios
CPFPE Cota-parte do FPE
FUNDEB Retorno do FUNDEF/FUNDEB
DRCOR DEMAIS RECEITAS CORRENTES
DIVAT Divida Ativa, Multa e Juros, Restitui¢des, Comprev. e Outras
ANRP Anulagdo de Restos a Pagar
DRCOR DEDUCAO DA RECEITA CORRENTE
RCAP RECEITAS DE CAPITAL
OPCRED Operagdo de crédito
ALBENS Alienacdo de bens
AMOREMP Amortizacdo de empréstimos
TRCAP Transferéncias de Capital e Demais de Capital
RTOT TOTAL DAS RECEITAS (Exceto Intraorgamentaria)
DCOR DESPESAS
DPES PESSOAL E ENCARGOS SOCIAIS
DPA Pessoal Ativo
DPIP Pessoal Inativo e Previdéncia
PREC Precatorios
RPVSJ RPVs e Outras SJs
DEA Despesas de Exercicios Anteriores
JEDIV JUROS E ENCARGOS DA DIVIDA
oDC OUTRAS DESPESAS CORRENTES
DRE Distribuic8o Receitas Exercicio (ICMS, IPVA, IPI-Exp)
CUSTEIO Custeio (CUSTEIO = CUSTGE + ENC + SUS + IPES)
CUSTGE Custeio Geral (Residuo)
ENC Encargos
IPES IPE Salde
SUS SUS
INV INVESTIMENTOS
IFIN INVERSOES FINANCEIRAS
CEMPR d/q Concesséo de Empréstimos
AMORDIV AMORTIZACAO DA DiVIDA
DTOT TOTAL DAS DESPESAS (Exceto Intraor¢camentaria)
ROR RESULTADO ORCAMENTARIO
RPR RESULTADO PRIMARIO TOTAL

Fonte: Sefaz/RS



Quadro 2: Estatisticas descritivas e métodos de projecédo das variaveis do modelo (1997-2015)

Sigla Média Mediana Minimo Méaximo | Método de projecdo
RCOR 34,109 32,327 27,220 43,333 Identidade
RTRI 25,632 24,386 19,636 34,273 Identidade
ICMS 21,611 20,700 16,710 28,347 MQO
IPVA 1,689 1,500 1,171 2,463 MQO
IRRF 1,351 1,265 1,012 2,437 Regra
ORTRI 0,981 0,870 0,658 1,609 MQO
CONTR 1,750 1,834 0,261 2,875 Identidade
CPREV 0,793 0,942 0,147 1,508 Regra
OCONTR 0,957 0,976 0,000 1,647 Regra
RPAT 0,737 0,705 0,378 1,590 Identidade
FINAN 0,345 0,234 0,115 1,361 Regra
JSCPDIV 0,392 0,429 0,039 0,664 Regra
RAIS 0,361 0,339 0,293 0,518 Regra
TRC 6,887 6,786 4,476 8,625 Identidade
CIDEIPI 3,224 2,818 1,972 4,960 Regra
CPFPE 1,454 1,417 1,001 1,922 MQO
FUNDEB 2,209 2,168 0,000 4,173 Regra
DRCOR 1,496 1,333 0,821 2,816 Identidade
DIVAT 1,083 1,046 0,659 1,665 Regra
ANRP 0,413 0,198 0,067 1,830 Regra
DEDRC -2,755 -3,153 -5,183 0,000 Regra
RCAP 3,501 1,428 0,344 26,176 Identidade
OPCRED 1,782 0,583 0,000 15,680 Regra
ALBENS 1,162 0,145 0,003 7,766 Regra
AMOREMP 0,155 0,059 0,010 1,389 Regra
TRCAP 0,402 0,218 0,025 2,486 Regra
RTOT 37,61 35,994 28,15 56,759 Identidade
DCOR 33,305 31,018 27,493 45,582 Identidade
DPES 19,247 17,789 16,46 25,953 Identidade
DPA 9,449 9,152 8,141 12,211 Regra
DPIP 8,663 8,076 6,774 12,601 Regra
PREC 0,233 0,170 0,000 0,687 Regra
RPVSJ 0,325 0,297 0,037 0,755 Regra
DEA 0,516 0,530 0,209 0,859 Regra
JEDIV 0,825 0,589 0,166 1,866 Regra
OoDC 13,233 12,711 9,684 18,066 Identidade
DRE 6,708 6,304 4,774 8,617 Regra
CUSTEIO 7,910 6,231 4,234 17,298 Identidade
CUSTGE 6,132 4,949 3,992 13,292 Regra
ENC 0,550 0,486 0,242 1,072 Regra
IPES 0,599 0,796 0,000 1,121 Regra
SUS 0,630 0,000 0,000 1,813 Regra
INV 1,406 1,217 0,626 3,527 Regra
IFIN 1,172 0,288 0,053 12,083 Regra
CEMPR 0,212 0,036 0,009 1,726 Regra
AMORDIV 2,969 2,463 1,507 6,870 Regra
DTOT 39,063 36,218 31,196 53,296 Identidade
ROR -1,453 -1,986 -6,223 3,463 Identidade
RPR -1,304 -0,087 -13,056 2,870 Identidade
PIBBRbir 4552,6 4156,3 3493,4 6076,0 Cenarios
TCCCFPm 2,234 2,145 1,114 3,876 Cenarios
Selicaan 16,59 14,15 7,14 39,87 Cenarios
IGPDI 58,885 57,971 24,280 100,00 Cenarios

Fonte: Elaboracdo propria, a partir de informacGes da Sefaz/RS (Receitas e Despesas) e Ipeadata (Cenarios).
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Todas as varidveis de Receitas e Despesas mais 0 PIB do Brasil (PIBBRDbir) estdo em
bilnGes de reais e deflacionadas pelo IGP-DI de dezembro de 2017. A taxa de cambio
(TCCCFPm) usada é a comercial compra fim do periodo mensal. A taxa de juros (Selicaan) é
a nominal anual diaria, sendo que o valor usado € o vigente no ultimo dia de cada ano. A taxa
de inflacdo usada foi o IGP-DI, em que o valor de dezembro de 2017 foi transformado em
indice de base 100 (dez/2017=100). Nos modelos, os valores das varidveis foram
transformados em logaritmo natural, ja que tal transformacdo apresenta um melhor ajuste,

além de facilitar a visualizacao direta das elasticidades em relacéo as variaveis exdgenas.

Quadro 3: As equacdes do modelo.

A. EQUAGOES COMPORTAMENTAIS ESTIMADAS POR MQO

1 ICMS = b01 + bll * 1 PIBRSbir + b21 * 1 IGPDI

1 IPVA = b02 + bl2 * 1 PIBRSbir + b22 * 1 Selicaan

1 ORTRI = b03 + bl3 * 1 PIBRSbir + b23 * D1316

1 CPFPE = b04 + bl4 * 1 PIBBRbir + b24 * 1 IGPDI + b34 *1 TCCCFPm

B. PROJECOES USANDO REGRAS FISCAIS (regras definidas no Quadro 4)

B.1. RECEITAS

IRRF, RAIS, DEDRC, CPREV, OCONTR, FINAN, JSCPDIV, CIDEIPI, CPFPE, FUNDEB, DIVAT, ANRP, OPCRED, ALBENS,
AMOREMP, TRCAP

B.2. DESPESAS

INV, IFIN, CEMPR, AMORDIV, JEDIV, DPA, DPIP, PREC, RPVSJ, DEA, DRE, DPIP, CUSTGE, ENC, IPES, SUS

C. IDENTIDADES CONTABEIS

C.1. RECEITAS

RTOT=RCOR+RCAP

RCOR=RTRI+CONTR+RPAT+RAIS+TRC+DRCOR+DEDRC

RTRI=ICMS+IPVA+IRRF+ORTRI

CONTR=CPREV+OCONTR

RPAT=FINAN+JSCPDIV

TRC=CIDEIPI+CPFPE+FUNDEB

DRCOR=DIVAT+ANRP

RCAP=OPCRED+ALBENS+AMOREMP+TRCAP

C.2. DESPESAS

DTOT=DCOR+INV+IFIN+CEMPR+AMORDIV

DCOR=DPES+JEDIV+0ODC

DPES=DPA+DPIP+PREC+RPVSJ+DEA

ODC=DRE+CUSTEIO

CUSTEIO=CUSTGE+ENC+IPES+SUS

C.3. RESULTADO PRIMARIO E ORCAMENTARIO

RPR= (RTOT-FINAN-ANRP-OPCRED-ALBENS-AMOREMP) — (DTOT-JEDIV-CEMPR-AMORDIV) e ROR=RTOT-DTOT

C.4. OUTRAS IDENTIDADES

RCL= (RTRI+CONTR+RPAT+RAIS+TRC+DRCOR) — (DRE+FUNDEB+CPREV+ANRP+IRRF)
Fonte: elaboragdo propria.




Quadro 4: Definicdo das regras usadas para projetar as variaveis ndo estimadas por MQO
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Variavel Regra Forma de célculo
IRRF 9,3% DPA+DPIP =0,093*(DPA+DPIP)
CPREV 7% DPA+DPIP =0,07*(DPA+DPIP)
OCONTR 6,2% DPA+DPIP = 0,062*(DPA+DPIP)
FINAN Média 3 anos = Média dos ultimos 3 anos
JSCPDIV e demais Média 2 anos = Média dos ultimos 2 anos
RAIS Media 4 anos = Media dos ultimos 4 anos
CIDEIPI Media 3 anos = Media dos ultimos 3 anos
FUNDEB Regra composi¢cdo FUNDEB Regra composi¢cdo FUNDEB
DRCOR Regra deducdo FUNDEB Regra deducdo FUNDEB
ANRP Média 2 anos = Média dos ultimos 2 anos
DEDRC 14,5% de Rec. Tributarias =-0,145*RTRI
OPCRED Media 2 anos = Media dos ultimos 2 anos
ALBENS Média 2 anos = Média dos ultimos 2 anos
AMOREMP Média 2 anos = Média dos ultimos 2 anos
TRCAP Média 2 anos = Média dos ultimos 2 anos
PREC 1,5% RCL =0,015*RCL
RPVSJ 1,0% RCL =0,01*RCL
DEA 1,0% RCL =0,01*RCL
JEDIV 6% RCL =0,06*RCL
DRE 50% IPVA + 25%ICMS =0,5*IPVA + 0,25*ICMS
IPES 8% DPA+DPIP =0,08*(DPA+DPIP)
SUS 2,5% RCL =0,025*RCL
INV 2,7% RCL =0,027*RCL
IFIN 0,5% RCL =0,005*RCL
CEMPR 0,05% RCL =0,0005*RCL
AMORDIV 3,5% RCL =0,035*RCL
CUSTGE 2,0% RCL =0,02*RCL
DPA Projecdes ag?;;ﬁis Banco do Projecdes atuariais Banco do Brasil
DPIP Projecdes agjgr;?lis Banco do ProjecGes atuariais Banco do Brasil
ENC 5% DPA+DPIP = 0,05*(DPA+DPIP)

Fonte: elaboragdo propria.




12

No Quadro 5 sdo apresentados os modelos estimados com os principais diagnosticos
de robustez e de qualidade dos ajustes. Para cada modelo, além dos coeficientes estimados,
foram incluidos os testes de cointegracdo e os principais testes diagnosticos de qualidade e
robustez dos modelos: o teste aumentado de Dickey-Fuller para os residuos da regressao,
visando diagnosticar a presenca de cointegracdo entre as varidveis do modelo; o teste de
autocorrelacdo serial; o teste de heteroscedasticidade; o teste de multicolinearidade; e o teste
de normalidade dos residuos. Além disso, sd@o confrontados os dados observados e ajustados
com uma serie de informacdes sobre a qualidade de ajuste, com destaque para 0 erro
percentual médio absoluto (MAPE). Por fim, mostra-se, também, um grafico com os valores

observados e ajustados.

Quadro 5: Modelos estimados com diagnosticos de robustez e de qualidade do ajuste

a) Modelo para o Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e Servicos (ICMS)

Modelo 1: MQO, usando as observacgdes 1997-2016 (T = 20)
Variavel dependente: 1 ICMS

coeficiente erro padrédo razdo-t p-valor

const -2,51916 0,673087 -3,743 0,0016 xx K

1 PIBBRbir 0,569281 0,0948955 5,999 1,44e-05 ***

1 IGPDI 0,190338 0,0406486 4,683 0,0002 e
Média var. dependente 3,035375 D.P. var. dependente 0,196239
Soma resid. quadrados 0,038557 E.P. da regresséo 0,047624
R-quadrado 0,947304 R-quadrado ajustado 0,941105
F(2, 17) 152,8037 P-valor (F) 1,36e-11
Log da verossimilhanca 34,13483 Critério de Akaike -62,26966
Critério de Schwarz -59,28247 Critério Hannan-Quinn -61,68653
rd -0,509447 Durbin-Watson 2,983138

Teste de White para a heteroscedasticidade -
Hipdtese nula: sem heteroscedasticidade
Estatistica de teste: LM = 8,97415
com p-valor = P(Qui-quadrado(5) > 8,97415) = 0,1101

Teste da normalidade dos residuos -
Hipdtese nula: o erro tem distribuig¢do Normal
Estatistica de teste: Qui-quadrado(2) = 0,781386
com p-valor = 0,676588

Fatores de Inflacionamento da Varidncia (VIF)
Valor minimo possivel = 1,0
Valores > 10,0 podem indicar um problema de colinearidade

1 PIBBRbir 2,950
1 IGPDI 2,950




13

Estatistica de Durbin-Watson = 2,98314
p-valor = 0,970519

Teste de Dickey-Fuller para uhat
tamanho da amostra: 19
hipdétese nula de raiz unitaria: a =1

modelo: (1-L)y = (a-1)*y(-1) + e

valor estimado de (a - 1): -1,50945
estatistica de teste: tau c(3) = -7,359
p-valor 0,0001805

Existe evidéncia de uma relacdo de cointegracdo se:

(a) A hipbétese de raiz unitéria ndo é rejeitada para as variaveis

individuais e;
(b) A hipdtese de raiz unitéria é rejeitada para os residuos
regressdo de cointegracéo.

(uhat)

da

Intervalo de estimacdo do modelo: 1997 - 2016
Erro padrdo da regressadao = 0,0476239

1 ICMS ajustado residuo
1997 2,788436 2,793909 -0,005473
1998 2,833075 2,804606 0,028469
1999 2,748343 2,824370 -0,076027
2000 2,848830 2,824075 0,024755
2001 2,921187 2,839908 0,081278
2002 2,788615 2,881109 -0,092493
2003 2,890009 2,861318 0,028691
2004 2,860730 2,905574 -0,044844
2005 3,000868 2,934820 0,066048
2006 3,020745 2,991443 0,029302
2007 2,983423 3,046354 -0,062931
2008 3,088406 3,078889 0,009517
2009 3,116301 3,105676 0,010625
2010 3,168874 3,182298 -0,013424
2011 3,216957 3,212313 0,004645
2012 3,224123 3,247730 -0,023607
2013 3,295688 3,281708 0,013980
2014 3,329481 3,297665 0,031816
2015 3,264531 3,300703 -0,036172
2016 3,318879 3,293033 0,025846

Estatisticas de avaliacdo da previséo

Erro Médio 3,5527e-016
Erro Quadrado Médio 0,0019278
Erro Unitdrio Médio Quadrado 0,043907
Erro Absoluto Médio 0,035497
Erro Percentual Médio -0,02241

Erro Percentual Médio Absoluto 1,1996 (3,06%)

U de Theil 0,60602




14

|_ICMS efetivo e ajustado
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b) Modelo para o Imposto sobre a Propriedade de Veiculos Automotores (IPVA)

Modelo 2: MQO, usando as observacdes 1997-2016 (T = 20)
Variavel dependente: 1 IPVA

coeficiente erro padréo razdo-t p-valor

const -9,62493 1,40100 -6,870 2,72e-06 ***

1 PIBBRbir 1,24201 0,150038 8,282 2,27e=-07 ***

1 Selicaan -0,138947 0,0716996 -1,938 0,0694 *
Média var. dependente 0,458298 D.P. var. dependente 0,301489
Soma resid. quadrados 0,155445 E.P. da regressao 0,095623
R-quadrado 0,909993 R-quadrado ajustado 0,899404
F2, 17) 85,93673 P-valor (F) 1,2%9e-09
Log da verossimilhanca 20,19321 Critério de Akaike -34,38642
Critério de Schwarz -31,39922 Critério Hannan-Quinn -33,80328
rd -0,278335 Durbin-Watson 2,549862

Teste de White para a heteroscedasticidade -
Hipdtese nula: sem heteroscedasticidade
Estatistica de teste: LM = 4,7595
com p-valor = P(Qui-quadrado(5) > 4,7595) = 0,445931

Teste da normalidade dos residuos -
Hipdtese nula: o erro tem distribuig¢do Normal
Estatistica de teste: Qui-quadrado(2) = 4,28716
com p-valor = 0,117234
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Fatores de Inflacionamento da Varidncia (VIF)
Valor minimo possivel = 1,0
Valores > 10,0 podem indicar um problema de colinearidade

1 PIBBRbir 1,829
1 Selicaan 1,829

Estatistica de Durbin-Watson = 2,54986
p-valor = 0,804608

Teste de Dickey-Fuller para uhat
tamanho da amostra: 19
hipdétese nula de raiz unitéria: a =1

modelo: (l1-L)y = (a-1)*y(-1) + e

valor estimado de (a - 1): -1,27833
estatistica de teste: tau c(3) = -5,63557
p-valor 0,004057

Existe evidéncia de uma relacdo de cointegracdo se:

(a) A hipdtese de raiz unitédria ndo é rejeitada para as varidveis

individuais e;
(b) A hipbétese de raiz unitéria é rejeitada para os residuos
regressdo de cointegracéo.

(uhat)

da

Intervalo de estimacdo do modelo: 1997 - 2016
Erro padrdo da regressdo = 0,0956232

1 IPVA ajustado residuo
1997 0,132469 0,140936 -0,008466
1998 0,267427 0,205109 0,062319
1999 0,121148 0,231330 -0,110182
2000 0,161190 0,217885 -0,056695
2001 0,388829 0,185283 0,203546
2002 0,052609 0,139712 -0,087103
2003 0,228329 0,123535 0,104794
2004 0,109922 0,162400 -0,052478
2005 0,228087 0,219239 0,008848
2006 0,308710 0,369935 -0,061226
2007 0,354751 0,480968 -0,126218
2008 0,417986 0,487932 -0,069947
2009 0,816433 0,615186 0,201247
2010 0,696361 0,709353 -0,012992
2011 0,759784 0,751414 0,008371
2012 0,803184 0,854301 -0,051117
2013 0,818457 0,861468 -0,043011
2014 0,871362 0,858462 0,012900
2015 0,848287 0,796051 0,052235
2016 0,780629 0,755455 0,025174

Estatisticas de avaliacdo da previséao

Erro Médio 1,4017e-015
Erro Quadrado Médio 0,0077722
Erro Unitdrio Médio Quadrado 0,08816

Erro Absoluto Médio 0,067944
Erro Percentual Médio -13,471

Erro Percentual Médio Absoluto 29,675 (6,7%)

U de Theil 0,61652
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I_IPVA efetivo e ajustado
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c) Modelo para Outras Receitas Tributarias (ORTRI)
Modelo 3: MQO, usando as observacgdes 1997-2016 (T = 20)
Variavel dependente: 1 ORTRI
coeficiente erro padréo raz&do-t p-valor
const -10,1172 0,914118 -11,07 3,43e-09 **%*

1 PIBBRbir 1,20870 0,109454 11,04 3,55e-09 ***
D1316 0,269800 0,0527419 5,115 8,61le-05 ***
Média var. dependente 0,110472 D.P. var. dependente 0,3320064
Soma resid. quadrados 0,078382 E.P. da regresséo 0,067902
R-quadrado 0,962587 R-quadrado ajustado 0,958186
F(2, 17) 218,6956 P-valor (F) 7,42e-13
Log da verossimilhanca 27,04017 Critério de Akaike -48,08034
Critério de Schwarz -45,09315 Critério Hannan-Quinn -47,49721
rd -0,201190 Durbin-Watson 1,976323

Teste de White para a heteroscedasticidade -
Hipdtese nula: sem heteroscedasticidade
Estatistica de teste: LM = 3,79194
com p-valor = P(Qui-quadrado(4) > 3,79194) = 0,434895

Teste da normalidade dos residuos -
Hipbétese nula: o erro tem distribuicdo Normal
Estatistica de teste: Qui-quadrado (2) = 5,4997
com p-valor = 0,0639375

Fatores de Inflacionamento da Variédncia (VIF)
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Valor minimo possivel = 1,0
Valores > 10,0 podem indicar um problema de colinearidade

1 PIBBRbir 1,931
D1316 1,931

Estatistica de Durbin-Watson = 1,97632
p-valor = 0,298895

Teste de Dickey-Fuller para uhat
dimens&o de amostragem 19
hipdétese nula de raiz unitaria: a =1

modelo: (1-L)y = (a-1)*y(-1) + e
coeficiente de 1% ordem para e: 0,199
valor estimado de (a - 1): -1,20119
estatistica de teste: tau c(3) = -6,95262
p-valor 0,0003728

Existe evidéncia de uma relacdo de cointegracdo se:

(a) A hipdétese de raiz unitédria ndo é rejeitada para as variaveis
individuais e;

(b) A hipdtese de raiz unitéria é rejeitada para os residuos (uhat)
regressdo de cointegracéo.

da

Intervalo de estimacdo do modelo: 1997 - 2016
Erro padrdo da regressao = 0,0679021

1 ORTRI ajustado residuo
1997 -0,298344 -0,116181 -0,182164
1998 -0,031417 -0,100296 0,068879
1999 -0,207627 -0,131942 -0,075684
2000 -0,188744 -0,170376 -0,018368
2001 -0,164417 -0,176732 0,012315
2002 -0,280517 -0,183969 -0,096548
2003 -0,154924 -0,255863 0,100940
2004 -0,132647 -0,208189 0,075542
2005 -0,080676 -0,151011 0,070335
2006 -0,039015 -0,045834 0,006819
2007 0,028904 0,040054 -0,011149
2008 0,083523 0,073949 0,009574
2009 0,138304 0,136642 0,001662
2010 0,286515 0,256062 0,030453
2011 0,322588 0,300082 0,022506
2012 0,328704 0,343816 -0,015112
2013 0,676407 0,664051 0,012356
2014 0,652541 0,682923 -0,030382
2015 0,678598 0,648287 0,030310
2016 0,591687 0,603972 -0,012285

Nota: Estatisticas de avaliacdo da previséo

Erro Médio 3,3168e-016
Erro Quadrado Médio 0,0039191
Erro Unitario Médio Quadrado 0,062603

Erro Absoluto Médio 0,044169

Erro Percentual Médio -16,259

Erro Percentual Médio Absoluto 34,081 (4,37%)

U de Theil 0,40817
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d) Modelo para Cota-parte do FPE (CPFPE)

Modelo 4: MQO, usando as observacgdes 1997-2016 (T = 20)
Variavel dependente: 1 CPFPE

coeficiente erro padréo raz&do-t p-valor

const -5,23522 1,07419 -4,874 0,0002 ***

1 PIBBRbir 0,497130 0,156622 3,174 0,0059 ***

1 IGPDI 0,367722 0,0805143 4,567 0,0003 **=*

1 TCCCFPm -0,127288 0,0686136 -1,855 0,0821 =
Média var. dependente 0,324319 D.P. var. dependente 0,247480
Soma resid. quadrados 0,062948 E.P. da regresséao 0,062724
R-quadrado 0,945906 R-quadrado ajustado 0,935763
F(3, 16) 93,26047 P-valor (F) 2,39%9e-10
Log da verossimilhanca 29,23298 Critério de Akaike -50,46597
Critério de Schwarz -46,48304 Critério Hannan-Quinn -49,68846
rd -0,034113 Durbin-Watson 2,011070

Teste de White para a heteroscedasticidade -
Hipbétese nula: sem heteroscedasticidade
Estatistica de teste: LM = 6,75435
com p-valor = P(Qui-quadrado(9) > 6,75435) = 0,662678

Teste da normalidade dos residuos -
Hipbétese nula: o erro tem distribuicdo Normal
Estatistica de teste: Qui-quadrado(2) = 1,67205
com p-valor = 0,43343
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Fatores de Inflacionamento da Variéncia (VIF)
Valor minimo possivel = 1,0
Valores > 10,0 podem indicar um problema de colinearidade

1 PIBBRbir 4,633
1 IGPDI 6,672
1 TCCCFPm 2,335

Estatistica de Durbin-Watson = 2,01107
p-valor = 0,227265

Teste de Dickey-Fuller para uhat
tamanho da amostra: 19
hipdétese nula de raiz unitéria: a =1

modelo: (1-L)y = (a-1)*y(-1) + e

valor estimado de (a - 1): -1,03411
estatistica de teste: tau c(4) = -4,48785
p-valor 0,07162

Existe evidéncia de uma relacdo de cointegracdo se:

(a) A hipdtese de raiz unitédria ndo é rejeitada para as varidveis

individuais e;
(b) A hipbétese de raiz unitéria é rejeitada para os residuos
regressdo de cointegracéo.

(uhat)

da

Intervalo de estimacdo do modelo: 1997 - 2016
Erro padrédo da regressdo = 0,0627237

1 CPFPE ajustado residuo
1997 -0,027325 0,028636 -0,055961
1998 0,063580 0,031263 0,032317
1999 -0,016433 0,035288 -0,051721
2000 0,059767 0,042556 0,017210
2001 0,123666 0,054522 0,069144
2002 0,102461 0,084187 0,018274
2003 0,068046 0,107426 -0,039380
2004 0,050886 0,179945 -0,129059
2005 0,263100 0,223952 0,039148
2006 0,327269 0,292434 0,034835
2007 0,398415 0,379653 0,018763
2008 0,512333 0,390315 0,122018
2009 0,489860 0,448280 0,041580
2010 0,457744 0,542372 -0,084628
2011 0,617463 0,563313 0,054151
2012 0,570220 0,599020 -0,028800
2013 0,589245 0,622124 -0,032879
2014 0,638020 0,627546 0,010474
2015 0,587034 0,601630 -0,014596
2016 0,611031 0,631922 -0,020891

Estatisticas de avaliacdo da previséo

Erro Médio -5,787e-016
Erro Quadrado Médio 0,0031474
Erro Unitario Médio Quadrado 0,056102
Erro Absoluto Médio 0,045791

Erro Percentual Médio 19,967
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Erro Percentual Médio Absoluto
U de Theil
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4. Resultados

Nesta secdo serdo apresentados os resultados usando a

metodologia descrita

anteriormente. Estes resultados projetados até 2025 se referem aos cenérios para o PIB,

cambio, juros e inflacdo presentes na planilha EXO do arquivo Excel. O Quadro 6 mostra 0s

valores das varidveis estimadas por MQO e as projecOes para as mesmas até 2025 e o Quadro

7 mostra os valores das identidades do modelo e as projecdes para as mesmas até 2025. Mais

detalhes sobre os resultados, ver arquivo Excel (E10_MPCM_RS).

Quadro 6: Valores das variaveis estimadas por MQO e projecoes até 2025

Ano ICMS IPVA ORTRI CPFPE
1997 16,256 1,142 0,742 0,973
1998 16,998 1,307 0,969 1,066
1999 15,617 1,129 0,813 0,984
2000 17,268 1,175 0,828 1,062
2001 18,563 1,475 0,848 1,132
2002 16,258 1,054 0,755 1,108
2003 17,993 1,256 0,856 1,070
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2004 17,474 1,116 0,876 1,052
2005 20,103 1,256 0,922 1,301
2006 20,507 1,362 0,962 1,387
2007 19,755 1,426 1,029 1,489
2008 21,942 1,519 1,087 1,669
2009 22,563 2,262 1,148 1,632
2010 23,781 2,006 1,332 1,581
2011 24,952 2,138 1,381 1,854
2012 25,132 2,233 1,389 1,769
2013 26,996 2,267 1,967 1,803
2014 27,924 2,390 1,920 1,893
2015 26,168 2,336 1,971 1,799
2016 27,629 2,183 1,807 1,842
2017 27,250 2,373 1,417 1,912
2018 27,884 2,468 1,465 1,970
2019 28,585 2,501 1,519 2,022
2020 29,288 2,643 1,574 2,074
2021 30,008 2,742 1,631 2,128
2022 30,746 2,844 1,690 2,191
2023 31,502 2,951 1,752 2,255
2024 32,277 3,061 1,816 2,322
2025 33,071 3,176 1,882 2,390

Fonte: resultados da pesquisa.

Nota: as projec¢des referem-se aos cenarios projetados pelo Bradesco.
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Ano RTOT RCOR RTRI  CONTR | RPAT TRC DRCOR RCAP DTOT DCOR DPES ODC CUSTEIO| ROR RPR

1997 43,109 26,267 19,195 0,260 0,647 4,363 1,297 16,842 41,470 27,808 16,782 9,860 4,661 1,639 -6,169
1998 56,759 30,645 20,531 0,279 1,702 5,891 1,760 26,114 51,137 28,728 17,424 10,720 4,847 5,622 -11,008
1999 28,149 26,815 18,609 0,242 0,813 4,952 1,811 1,333 28,983 25356 15,287 9,413 4,170 -0,834 -0,608
2000 32,571 29,534 20,309 1,770 0,591 5,550 0,947 3,037 33,137 28580 16,546 11,318 5,539 -0,566 -0,649
2001 32,873 31,006 21,933 1,676 0,495 5,393 1,090 1,867 33,573 29,691 16,612 12,382 6,039 -0,699 0,384
2002 30,658 29,404 18,998 1,464 0,543 5,462 2,612 1,253 29,474 26,340 15,419 10,303 4,896 1,184 1,137
2003 29,214 28,310 21,110 1,701 0,716 5,022 2,581 0,904 30,209 26,177 16,118 9,494 4,565 -0,994 -0,525
2004 27,015 26,199 20,434 1,620 0,355 5,400 1,085 0,816 29,109 25,681 14,996 10,161 5,597 -2,094 -0,393
2005 30,718 30,374 23,304 1,732 0,474 6,123 1,111 0,344 32,768 29,013 16,109 12,363 6,246 -2,050 0,606
2006 32,078 31,475 23,990 1,797 0,696 6,573 0,806 0,603 34,140 30,312 17,359 12,445 6,273 -2,062 0,281
2007 33,201 30,966 23,450 1,842 0,516 6,855 0,948 2,235 32,153 28,924 16,727 11,752 5,760 1,048 1,552
2008 35569 33,593 25,812 1,766 0,803 7,628 0,897 1,976 34,949 29,549 16,607 12,541 5,961 0,620 3,199
2009 36,261 35,896 27,350 1,956 1,028 8,090 1,286 0,365 37,331 33,394 19,529 13,554 6,464 -1,070 1,406
2010 39,388 37,952 29,472 1,915 0,825 8,217 1,619 1,437 40,829 34,323 19,976 14,121 6,745 -1,441 0,952
2011 38,802 38,311 29,873 2,163 0,810 8,446 1,318 0,492 40,749 36,184 21,155 14,865 7,177 -1,947 0,597
2012 39,506 38,174 30,191 2,156 0,742 7,965 1,408 1,333 40,287 37,350 20,143 15,406 7,642 -0,781 1,082
2013 41,737 40,700 32,852 2,496 0,555 7,908 1,498 1,037 43,365 40,155 21,737 16,660 8,474 -1,628 0,543
2014 45,983 43,053 34,125 2,834 0,654 8,458 1,799 2,930 47,304 43,448 23,924 17,797 9,307 -1,321 -0,983
2015 40,981 40,542 32,199 2,695 0,592 7,950 1,725 0,439 45559 42,675 23,985 17,025 8,889 -4,578 -1,505
2016 43,873 43,349 33,704 2,916 1,801 7,825 1,795 0,524 43,881 41,793 23,641 17,589 9,264 -0,009 0,798
2017 42,439 41957 33,198 3,063 0,648 7,954 1,606 0,481 45,781 43,627 24,787 18,012 10,013 -3,342 -2,119
2018 43,275 42,772 34,003 3,102 0,641 8,041 1,615 0,503 47,696 45,440 25,023 18,389 10,184 -4,421 -1,932
2019 44189 43,697 34,820 3,144 0,660 8,169 1,651 0,492 48,027 45886 25,241 18,780 10,383 -3,838 -1,656
2020 45284 44,786 35,770 3,214 0,646 8,351 1,689 0,497 49,174 46,986 25,810 19,275 10,631 -3,890 -1,644
2021 46,291 45,796 36,682 3,265 0,651 8,489 1,727 0,495 50,130 47,894 26,227 19,723 10,850 -3,839 -1,527
2022 47,357 46,860 37,622 3,322 0,651 8,653 1,766 0,496 51,169 48,879 26,694 20,194 11,085 -3,812 -1,427
2023 48,457 47,962 38,589 3,383 0,650 8,828 1,806 0,495 52,253 49910 27,193 20,681 11,329 -3,795 -1,336
2024 49,574 49,079 39,579 3,442 0,650 8,998 1,847 0,496 53,329 50,931 27,674 21,174 11,574 -3,755 -1,220
2025 50,726 50,230 40,596 3,503 0,651 9,176 1,889 0,496 54,443 51989 28,173 21,683 11,828 -3,717 -1,105

Fonte: resultados da pesquisa. Nota: as proje¢des referem-se aos cenarios projetados pelo Bradesco.
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Anexos: Fonte das varidveis exdgenas

a) PIB do Brasil (os valores foram corrigidos usando como base o IGPDI de dezembro de 2015).

nsira a palavra

Base de dados: Q) Macroecondmico ® Regional L] Sodal

ST T T —

Tema: Contas nacionais Periodicidad O\ ? ] o [+
periodicidade [ PIB - ind(stria - ref. 2000 (% PIB) Anual 1947-2013 -
indices analiticos [] PIB - ind(stria - ref. 2010 Rs Anual 2000-2015
Sinopse macroecondmica [ PIB - ind(istria - ref. 2010 (% PIB) Anual 2000-2015
Séries mais usadas [J PIE - indiistria - transformacdo - ref, 2000 R$ Anual 1947-2013
et e [J] PIE - indiistria - transformacdo - ref. 2000 (% PIB) Anual 1947-2013
Garies hickoricas [] PIB - indtistria - transformacdo - ref, 2010 RE Anual 2000-2015

[] PIB - inddstria - transformacdo - ref. 2010 (% PIB) Anual 2000-2015

[] PIE - indiistria - transformacdo - var. real - ref, 2000 (% 2.a.) Anual 1948-2013

[] PIE - indiistria - transformacdo - var. real anual - ref. 2010 (% a.a.) Anual 2001-2015

[] PIB - inddistria - valor adicionado liquido R% Anual 1908-1947

[] PIB - inddstria - var. real - ref, 2000 (% a.a.) Anual 1971-2013

[] PIB - inddstria - var. real anual (% a.a.) Anual 1901-1947

[] PIB - inddstria - var. real anual - ref, 2010 (% a.a.) Anual 2001-2015

[] PIB - pracos basicos - ref. 2000 R$ Anual 1947-2013

[] PIB - precos basicos - ref. 2010 R$ Anual 2000-2015

[] PIB - pracos basicos - var. real anual - ref. 2010 (% a.a.) Anual 2001-2015

[] PIB - precos de mercado - deflator implicito - var. anual - ref, 2010 (% 2.a.) Anual 1996-2015

[] PIE - precos de mercado - ref, 2000 RE Anual 1900-2013

[] PIE - precos de mercado - ref, 2000 R% de 1980 Anual 1947-2013

PIE - precos de mercado - ref, 2010 RS Anual 2000-20135

[] PIE - precos de mercado - var. real anual - ref, 2000 (% a.a.) Anual 1901-2013

[] PIE - precos de mercado - var. real anual - ref, 2010 (% a.a.) Anual 1996-2015

[] PIB - senvicos - admin., satde e educacdo piblicas - ref. 2000 RE Anual 1947-2013

[] PIB - senvicos - admin., satde e educacdo plblicas - ref. 2000 (% PIB) Anual 1947-2013
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b) IGPDI (utilizou-se como base o indice de dezembro de 2015 = 100).

nsira a palavra

Base de dados: Q) Macroecondmico ® Regional L ] Sodal

macrooconomico | ipeadata [ vesional T cocan |
ad

»| Tema: P Peri ensal O\ g E E :

P Pagina 1 de 4 (328 Itens) [1] 2 3 4 Priximo= [>]

indices analiticos Nome E Unidade Freq. Periodo

Sinopse macroecondmica [] Cesta bésica - municiio de 530 Paulo RE Mensal 1959-2017.10

Series mais usadas [ Commedities - cames - preco - indice (ian. 2002 = 100) - Mensal 1980-2012.05

Indicadores Ipea [ Commoities - geral - preco - indice (jan. 2002 = 100 ; Mensal 1980-2012.05

Series historicas O . Mensal 1980-2012.05
IFl - Mensal 1980-2012.05
OJ = Mensal 1980-2012.05
O = Mensal 1980-2012.05
OJ = Mensal 1980-2012.05
[] Deflator para rendimentos da PME; INPC - Mensal 1979-2016.02
[] Expectativa média de Inflaciio - IPCA - taxa acumulada para os préximos doze meses (% 2.a.) Mensal 2001-2017.10
[] Expectativa média de Inflacio - IPCA - taxa anualizada para os proximos seis meses (% 2.a.) Mensal 2000-2017.10
[] I1cv-SP - indice (jun. 1994 = 100) = Mensal 1959-2015.11
[ IGP-10 - indice (ago. 1294 = 100) - Mensal 1993-2017.11
[] IGPC-Mth - indice Geral de Precos ao Consumidor - indice (jan. 1967 = 100} - Mensal 1948-1979.12
[] IGP-DI - geral - centrado - fim periodo - indice (ago. 1994 = 100) - Mensal 1944-2016.08
IGe-DI - | - indice 1994 = 100 - Mensal 1944-2017.10
[ IGE-M - geral - indice (ago. 1994 = 100) - Mensal 1989-2017.10
[l 1GP-0G - geral - indice (2go. 1294 = 100} = Mensal 1969-2017.10
[ INCC - geral - indice (ago. 1984 = 100) - Mensal 1944-2017.10
[] INCC-10 - indice (ago. 1994 = 100) = Mensal 1993-2017.11
[ Indice FipeZap - iméveis anunciades - alugusis - Rio de Janeiro - indice (ago. 2010 = 100) - Mensal 2008-2017.10
[ Indice FipeZap - iméveis anunciades - alugudis - Sio Paulo - indice (ago. 2010 = 100) - Mensal 2008-2017.10
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c) Taxa de juros (foi utilizada a taxa de juros vigente em 31/12 de cada ano).

Busca: 1
‘L BANCO CENTRAL Assegurar a estabilidade do poder de compra da moeda . i
"tv DO BRASIL e um sistema financeiro sélido e eficiente. fees vAneEes

Acesso a Sistema de Metas Economia e Cambio e Capitais Sistema de Sistema Regimes de

Informacdo do para a Inflagao financas Internacionais Pagamentos Financeiro Resolucdo e
BCB Brasileiro Macional Pnivatizagoes

Inicio » Economia e finangas » Selic - Mercado de titulos pdblicos » Taxa Selic » Dados diarios

Dados diarios

Data inicial ndo & dia dtil, foi utilizado o dia itil subsequente 02/01/2006.
Data final nao é dia Otil, foi utilizado o dia (til subsequente 04/01/2016.

Data inicial Data final

01/01/2006 | 010112016
Reiniciar CONSULTAR

Filtros aplicados: Data inicial: 01/01/2006; Data final: 01/01/2016. Total de 2513 registro(s) encontradols). Consulta efetuada em 29/11/2017 as 02:10:16.

Buscar 1 de 126 Exportar  Imprimir
Q] “l < > |

Fator diario

04/0172016 14,15 1,00062531 732.324123.687,19 1415 14.14 14.15 0.02655852 1103.93579068



d) Taxa de cambio

Fontes

Periodicidade

Indices analiticos
Sinopse macroecondmica
Séries mais usadas
Indicadores Ipea

Sénes historicas

O SO SO OO SO O O O ST T

nsira 4 palavra
Base de dados: © Macroecondmico ® Regional ® Sodial

Taxa de cAmbio - efetiva real - IPA-EP-DI - importacdes - bens durdveis - indice (média 2010 = 100)
Taxa de cAmbio - efetiva real - IPA-EP-DI - importacdes - bens interm. - indice{média 2010=100}
Taxa de cimbio - efetiva real - IPA-EP-DI - importacdes - bens ndo durdveis - indice{média 2010=100)

Taxa de cimbio - efetiva real - IPA-EP-DI - importacdes - combustiveis - indice (média 2010 = 100)

Taxa de cAmbio - efetiva real - IPA-EP-DI - importacdes - indice (média 2010 = 100)

Taxa de cAmbio - efetiva real - IPA-OG-IT - exportaces - manufaturados - indice (média 2010 = 100)

Taxa de cAmbio - efetiva real - IPA-OG-IT - exportaces - semimanufaturados - indice(média 2010=100)

Taxa de cAmbio - efetiva real - metalurgia (média 2010 = 100)

Taxa de cAmbio - efetiva real - pesca e aglicultura (média 2010 = 100

Taxa de cAmbio - efetiva real - o e fabricacao de artigos de couro & cal médiz2010=100

Taxa de cambio - efetiva real - producdo florestal (média 2010 = 100)
Taxa de cambio - libra esterling / mil réis - BA
Taxa de cambio - libra esterling / mil réis - MA
Taxa de cambio - libra esterding / mil réis - PE

Taxa de cambio - libra esterding / mil réis - RJ

Taxa de cambio - US$ - comercial - ra - fim periodo
Taxa de cambio - US$ - comercial - compra - média
Taxa de cambio - Us$ - comercial - venda - fim periodo
Taxa de cambio - USE - comercial - venda - média

Taxa de cambio - R$ [ USE - flutuante - venda - fim periodo
Taxa de cambio - US§ - paralelo - venda - fim periedo

Taxa de cambio real bilateral - IPA-EP-DI - Brasil/Arabiz Saudita - indice (média 2010 = 100)

Pence
Pence
Pence

Pence

G
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1994-2017.04
1994-2017.04
1994-2017.04
1994-2017.04
1982-2017.04
1980-2017.04
1980-2017.04
1997-2017.04
1997-2017.04
1997-2017.04
1997-2017.04
1816-1864.09
1822-1859.12
1825-1864.12
1808-1930.12
1953-2017.10
1953-2017.10
1953-2017.10
1930-2017.10
1996-1999.01
1947-2016.02
1980-2017.04
1980-2017.04
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e) Projecdes de Longo Prazo para a economia Brasileira

ATIVIDADE
Crescimento Real do PIB (% aa.) -3,55 -3,60 1,00 1,10 2,80 3,00 3,00 3,00 3,00
Agropecuaria (%) 3,61 -6,60 13,00 0,00 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50
Industria (%) -6,32 -3,80 0,00 1,50 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Servigos (%) -2,70 -2,70 0,30 1,00 2,50 3,00 3,00 3,00 3,00
PIB Nominal (RS bilhdes) 5.999,5 6.266,9 6.592,1 6.994,9 7.562,5 8.194,4 8.857,7 9.574,6 10.349,6
Populagdo - milhdes 204,45 206,08 207,66 209,19 210,66 212,08 213,44 214,75 216,00
PIB per capita - RS 29.344,6 30.409,8 31.744,4 33.438,5 35.899,2 38.638,7 41.499,5 44.585,5 47.915,1
Vendas no varejo - Restrita (%) -4,30 -6,20 2,00 3,00 3,50 3,20 3,20 3,20 3,20
Produgdo Industrial (%) -8,30 -6,40 2,50 1,50 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Taxa de desemprego (% - média) - Pnad Continua 8,50 11,50 12,70 12,30 11,90 11,40 10,90 10,40 10,20
Taxa de Crescimento da Massa Salarial - IBGE (%) -0,17 -3,28 2,40 2,31 2,72 3,53 3,53 3,53 3,22
Rendimento médio real - IBGE (%) -0,30 -2,05 2,38 0,80 1,30 2,00 2,00 2,00 2,00
INFLACAO E JUROS
IPCA (IBGE) - % aa. 10,67 6,29 2,95 3,80 4,00 4,00 3,75 3,75 3,75
IGP-M (FGV) - % aa. 10,54 7,17 -0,50 7,54 3,51 4,25 4,17 4,17 4,17
Taxa Selic Meta (% aa.) 14,25 13,75 7,00 6,50 7,25 7,50 7,00 7,00 7,00
CDI (% aa.) - Taxa dezembro 14,14 13,63 6,99 6,40 7,05 7,42 6,90 6,90 6,90
Taxa Selic nominal (acumulado 12 meses) % 13,29 14,03 9,96 6,42 6,42 6,42 6,42 6,42 6,42
Taxa Selic real / IPCA (acumulado 12 meses) % 2,36 7,28 6,81 2,67 2,48 3,52 3,06 3,01 2,96
Taxa Selic real / IGP-M (acumulado 12 meses) % 2,48 6,40 10,51 -1,04 2,81 2,08 2,16 2,16 2,16

TILP (% aa.) - acumulado no ano 6,25 7,50 7,12 6,72 6,57 6,27 6,02 6,00 6,00
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EXTERNO E CAMBIO

Cambio (R$/USS$) - (Média Ano) 3,33 3,49 3,19 3,65 3,78 3,74 3,81 3,88 3,94
Cambio (R$/USS) - (Final de periodo) 3,90 3,26 3,31 3,89 3,70 3,77 3,84 3,90 3,97
Exportagdes (em US$ Bilhdes) 190,09 184,45 217,24 241,32 249,43 272,46 283,36 294,70 306,48
Importagdes (em USS BilhGes) 172,42 139,42 153,21 184,25 193,32 221,22 230,07 239,27 248,84
Balanga Comercial (em USS$ Bilhdes) 17,67 45,04 64,03 57,07 56,11 51,24 53,29 55,42 57,64
Saldo em Trans. Correntes (% do PIB) -3,27 -1,31 -0,47 -0,69 -0,68 -1,64 -2,63 -2,65 -2,67
Saldo em Trans. Correntes (US$ bilhdes) -58,88 -23,51 -9,76 -13,21 -13,49 -35,96 -61,16 -65,50 -70,15
Reservas Internacionais (em US$ bilhdes) 368,74 372,22 381,97 388,08 395,07 402,97 411,03 419,25 427,64
Investimento Direto no Pais (em USS bilhdes) 75,07 78,93 70,33 70,00 72,10 74,26 76,49 78,79 81,15
Resultado Primario (% do PIB) - Fim do periodo -1,85 -2,49 -1,68 -1,67 -1,23 -0,79 0,00 1,12 1,73
Déficit nominal sem cambio (% PIB) 10,22 8,98 7,75 7,76 6,36 6,90 5,50 3,00 3,00
Divida bruta (% PIB) 66,23 69,95 74,00 76,00 77,10 78,67 nd nd nd
Taxa de Cambio - USS$/Euro - Fim do Periodo 1,09 1,05 1,20 1,15 1,17 1,17 1,22 1,24 1,26
Taxa de Cambio - US$/Euro - Média ano 1,10 1,10 1,14 1,18 1,18 1,20 1,21 1,23 1,25
Taxa de Cambio - R$/Euro - Fim do Periodo 4,24 3,43 3,97 4,46 4,33 4,41 4,68 4,84 5,00
Taxa de Cambio - R$/Euro - Média ano 3,68 3,85 3,64 4,31 4,47 4,49 4,61 4,77 4,93
CREDITO

Crédito Geral (Cresc.em % aa.) 6,69 -3,51 -0,47 4,00 8,29 9,93 10,36 10,56 10,74
indice de Inadimpléncia Pessoa Fisica (em %) 6,18 6,05 5,25 4,80 5,00 5,00 5,00 5,00 5,00
indice de Inadimpléncia Pessoa Juridica (em %) 4,44 5,19 4,53 4,09 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50

As projegdes econdmicas do Depec sdo reavaliadas todo inicio de més.

Em momentos de maior volatilidade, o grau de incerteza e a margem de erro se elevam, especialmente entre periodos de revisdo. As proje¢des refletem a premissa de que os ajustes necessarios para a economia
serdo feitos nos préximos anos. Caso os ajustes ndo se confirmem, ou sejam ainda melhores do que o esperado, pode haver grande alteragdo nas projecées do cendrio.

Ultima atualizagdo do cenario: 04/01/2019



