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Resumo

O artigo apresenta uma analise descritiva sobre a evolu¢do da arrecadag¢ao do Imposto sobre Opera-
¢oes Relativas a Circulagdo de Mercadorias e sobre Prestagdes de Servi¢os de Transporte Interestadual
e Intermunicipal e de Comunicagdo (ICMS)e do Indice de Atividade Econdémica do Banco Central
- Rio Grande do Sul (IBCR-RS)de janeiro de 2003 a dezembro de 2019. A partir da analise de coin-
tegracdo e de um modelo de corregdo de erro estimam-se as elasticidades de curto e longo prazo da
arrecadacao de ICMS em relagao ao IBCR-RS e as aliquotas nominais sobre as blue-chips. Os resulta-
dos indicam que a arrecada¢ao do ICMS ¢é mais sensivel a variagdes na atividade econémica no longo
prazo do que no curto prazo. Ademais, encontram-se evidéncias sobre a existéncia da Curva de Laffer

no caso em estudo.
Palavras chaves: elasticidades; cointegracao; Curva de Laffer; Rio Grande do Sul

Classificacao JEL: H2, C22, H7.
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1 Introducao

A hipétese da Curva de Laffer afirma que existe uma aliquota nominal critica a partir da qual
aumentos de aliquotas implicam queda de arrecadagdo. O trabalho busca testar essa conjectura para
o Imposto sobre Operagdes Relativas a Circulagdo de Mercadorias e sobre Prestagdes de Servicos de
Transporte Interestadual e Intermunicipal e de Comunicagdo (ICMS) do Estado do Rio Grande do
Sul.

O estudo objetiva ainda mensurar a sensibilidade da arrecadagao do ICMS gaticho em relagao
a atividade econdmica e a aliquota nominal sobre as blue-chips(combustiveis, comunicagdo e energia
elétrica) estimando-se as elasticidades respectivas mediante a abordagem de Engle e Granger.

Marques Junior e Oliveira (2015) analisaram a evolugdo da arrecada¢iao do ICMS e do Valor
Adicionado Bruto (VAB), proxy para o nivel de atividade econdmica do Estado do Rio Grande do Sul,
ao longo do periodo de 1995 a 2012 utilizando-se de dados anuais. A partir de modelos econométri-
cos, estimaram-se as elasticidades de curto e de longo prazo da arrecadagdo do ICMS em relagdo ao
VAB. Os resultados indicam que a arrecadagdo do ICMS ¢ elastica no longo prazo, mas ineldstica no
curto prazo. O presente estudo segue essa linha, todavia, a amostra de dados é maior, pois o periodo
de analise compreende o més de janeiro de 2003 a dezembro de 2019, além disso, sdo consideradas
outras variaveis explicativas para a arrecadagao do ICMS.

O artigo estd assim dividido: na segunda segao, se tem uma introdu¢do ao modelo teérico. Na
terceira se¢do, apresentam-se os modelos econométricos. Na quarta se¢do, tem-se uma andlise das
bases dados. Na quinta secao, tém-se os resultados das estimagdes. Na sexta e ultima se¢do, tecem-se

as consideracoes finais.

2 Breve caracterizacao da Curva de Laffer:

A Curva de Laffer postula que a mesma arrecadagdo tributaria pode ser obtida por duas ali-
quotas nominais diferentes, a inica excegao ¢ a aliquota que maximiza a receita (Figural). A arrecada-
¢do realizada de um imposto, durante determinado periodo, depende da base tributaria e da aliquota
nominal do respectivo imposto. Dada uma base tributdria, se a aliquota nominal é zero, a arrecadagao
tributaria também ¢ nula. Contudo, a medida que a aliquota aumenta, a arrecadagdo cresce até um
ponto critico, onde a arrecada¢ao é maxima (T"4¥), porém, acima deste ponto, se a aliquota continuar
se elevando, a receita decresce até se tornar zero.

A exemplo de Oliveira et al. (2012), propde-se uma Curva de Laffer com a fungdo de receita
tributaria total concava em relagdo a aliquota nominal. Uma forma simples de modelagem ¢ através de
uma fungdo de receita tributdria total dada por: T = t.Y(t), onde T representa a receita tributéria total,
t a aliquota nominal e Y(t) representa a base tributaria.>

Assumindo-se que a base tributdria seja uma funcao linear decrescente da aliquota nominal,

Y(t) = 1-t; entdo, a receita tributaria total é dada por T = t.(1-t). A partir desta ultima funcéo, tem-se

1 Nao cabe aqui rever os inumeros estudos que apresentam o argumento da chamada curva de Laffer, outros tantos
buscam testar empiricamente a hip6tese. Para um resumo da discussio, ver Silveira e Gadelha (2018).

2 Para que a condi¢do de concavidade se verifique é suficiente que Y’(t)<0 e Y”(t)=0

3 Tal funcéo limita a aliquota nominal ao intervalo [0, 1].
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a fun¢ao da receita marginal (RM), RM = 1-2t, e a fun¢do da elasticidade da receita tributaria total
em relacdo a aliquota nominal, € = (1 — 2t). t/T, onde € denota a elasticidade. A receita tributaria

maxima, TM4X, ¢ obtida quando t*=1/2 conforme mostra o primeiro plano da Figura 1.

Figura 1 - Receita tributdria total maxima e curvas da receita marginal e elasticidade

T
TMAX
T!
Curva de Laffer
0 1 t (aliquota nominal)
RM, ¢
0 i

Fonte: elaboragao propria.

No segundo plano da Figura 1 se tem as curvas da receita marginal e da elasticidade da receita
tributaria total em relagao a aliquota nominal. Salientam-se trés pontos:*i) quando a aliquota nominal
¢ igual a 1/2, tanto a receita marginal como a elasticidade se igualam a zero; ii) para aliquotas nominais
no intervalo (1/10, 1/2), a elasticidade ¢ positiva e maior do que a receita marginal; iii) para aliquotas
nominais no intervalo (1/2, 3/5), a receita marginal e a elasticidade se tornam negativas, sendo as
elasticidades mais negativas do que a receita marginal. Feita a introdugéo tedrica da curva de Laffer,

parte-se agora para a analise empirica.

4 No segundo plano, a ilustragdo das curvas da RM e da elasticidade considera que a aliquota nominal encontrase entre
1/10 e 3/5, correspondendo ao intervalo relevante em termos de politica tributaria.
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3 Cointegracao e modelo de correcao de erros

Segundo Bueno (2011), a nogao de cointegragdo, proposta por Engle e Granger (1987), tem a
seguinte definigdo: se duas variaveis sdo integradas de mesma ordem, existe uma combinagéo linear
entre duas varidveis que segue uma tendéncia estocastica comum. Neste caso, as duas variaveis guar-
dam uma relagdo de longo prazo.Entretanto, no curto prazo, ha desvios da tendéncia comum, ou seja,
as respectivas variaveis podem se desviar, temporariamente, do equilibro de longo prazo. O retorno
ao equilibrio ocorre devido ao termo de corre¢do de erro que direciona as variaveis de volta a situagiao
de longo prazo.

No caso da Curva de Laffer, admite-se que a base tributdria e a receita tributaria, individual-
mente, sejam varidveis ndo estaciondrias e apresentem mesma ordem de integra¢ao. Supde-se ainda
a existéncia de uma combinagaolinear entre as duas variaveis que gera residuos estacionarios, po-
dendo-se, assim, afirmar que a base e a arrecadagao sdo cointegradas (ou possuem uma relagao de
cointegragao).

A partir de Silveira e Gadelha (2018), o modelo estatico (ou relagdo de equilibrio de longo

prazo) a ser estimado para o caso em tela é:
log(ICMS;) = a; + B1 log(IBCR-RS;) + B, log(a;) + Bs[log(a)]* + e, (1)

Onde log(.) denota o logaritmo natural; ICMS € a arrecadagdo de ICMS no periodo t; a é 0 in-
tercepto; IBCR-RS ¢é a varidvel proxy da base tributdria no periodo t; a é a aliquota nominal do ICMS
vigente no periodo t;* e e € o erro estaciondrio.

A elasticidade da arrecadagido de ICMS em rela¢ao a atividade economica, medida pelo IBCR-
-RS, é dada por:

icms _ dlo (ICMSg)

& — —
iber_rsg 0 log(IBCR-RSt) b

2)

Portanto, B, mede a elasticidade de longo prazo da arrecadagdo do ICMSem relagdo ao IBCR-
-RS, ou seja, estima, ceterisparibus, o efeito de uma variagdo na atividade econdmica sobre a arreca-
dagdo estadual. No longo prazo, espera-se um coeficiente positivo e maior do que um, § >1.

A elasticidade da arrecadagdao de ICMS em relagao a aliquota nominal é dada por:

; 9 10g(ICMS,)
& = gy = Pot 2Bsllog(ay)] (3)

Isto ¢, a elasticidade da arrecadagdo depende da aliquota nominal do ICMS. Espera-se uma
elasticidade positiva até certo nivel critico da aliquota nominal, acima do qual a elasticidade torna-se
negativa. Com base em (3), igualando-se a elasticidade a zero, obtém-se a aliquota nominal que maxi-
miza arrecadagdo de ICMS.

A partir da discussao de Wooldridge (2006) e Silveira e Gadelha (2018), propde-se um modelo

5 Optou-se pela aliquota nominal do ICMS como variavel explicativa por se tratar de uma escolha de politica fiscal do
Governo Estadual. Mais adiante, discute-se em mais detalhes as variaveis consideradas no modelo.
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de correcao de erro (MCE) que capta a dindmica de curto prazo na relagdo entre a arrecadagdo de

ICMS e a atividade econ6mica:¢
Alog(ICMS,_,,) = y,4log(IBCR-RS;_1;) + v, log(a,) + v [Iog(at)]z +Aé_ 1, +u,
4)

Onde log(.) denota o logaritmo natural; e, representa os residuos estimados no periodo (t-

-12
12) da relagdo de longo prazo (1), em outras palavras, o residuo mede o desvio do equilibrio de longo
prazo no periodo (t-12); A é o coeficiente de ajustamento; A€, |, € o chamado de termo de corregdo de
erro; e u, € um processo 1(0) com média zero.

Espera-se que o coeficiente de ajustamento seja significativamente diferente de zero e negativo,
A < 0. Se fosse zero, a arrecada¢ao de ICMS nao responderia aos desvios do equilibrio ocorridos em
(t - 12). Ademais, um valor pequeno do coeficiente A indicaria uma relagdo relativamente fraca acar-
retando em longo tempo para retornar ao equilibrio.

Se e, _,,>0, entdo, no momento (t — 12) a arrecadagio superou o nivel de equilibrio; e como
A<0, o termo de corre¢ao de erro levara a uma reducdo da arrecadagao até que se restabelega o equi-

librio. Por outro lado, se e, ,<0, entdo, no momento (t - 12), o nivel de atividade estd acima do nivel

1
de equilibrio; e como A<0, o termo de corre¢do de erro induzira a uma elevagdo da arrecadagdo até
retornar ao equilibrio.

Considerando-se a equagdo (4) do modelo de corregao de erros, as elasticidades de curto pra-

zo sdo dadas por:

icms  _ dAlo (ICMS¢—13)

ibcTys; ~  Balog IBCR-RS;1) /1 ()
gloms =  J2008UMSe-12) _ 4 9y [log(ay)] (6)

dlog(at)

Portanto, conforme (5), espera-se uma relagdo positiva entre a arrecadagao do ICMS e o IB-
CR-RS e, segundo (6), uma elasticidade positiva até certo nivel critico da aliquota nominal, acima do
qual a elasticidade torna-se negativa. De (6), igualando-se a elasticidade a zero, obtém-se a aliquota

nominal que maximiza a arrecadagdo de ICMS.

4 Base de dados e analise descritiva

Analisa-se o periodo compreendido entre janeiro de 2003 e dezembro de 2019. O IBCR-RS,
com ajuste sazonal, tem como fonte o Banco Central. Trata-se de um indicador mensal do nivel da
atividade econémica em ambito regional. O IBCR-RS é construido a partir de proxies para as ativi-
dades econdmicas: Agropecudria; Industria de transformacéo e extrativa; Producao e distribuicao de

eletricidade; Construcgdo; Comércio; Servigos de transportes; Servicos de informagédo; Intermediagéao

6 Como os dados a serem trabalhados sdo em frequéncia mensal, apresenta-se o modelo com a defasagem correspon-

dente. Note que se omitiu no MCE a mudanga contemporanea em IBCR-RSt, Alog(IBCR-RS, _,,), visando simplificar a analise.
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financeira; Servicos prestados as empresas; Administracao, saude e educagdo publicas; Satide e educa-
¢d0 mercantis; Servicos prestados as familias; e Servicos domésticos.” Destaca-se que o IBCR-RS nao
inclui em seu calculo a arrecadagdo de ICMS, evitando-se, assim, possiveis problemas associados a
endogeneidade de variaveis.

O Grifico 1 apresenta a evolugdo do IBCR-RS. Trata-se de um panorama da atividade eco-
ndmica no Estado do Rio Grande do Sul. Os nimeros que aparecem foram selecionados ao acaso,
visando dar uma ilustracdo de como o indicador capta a situagdo econdmica ao longo do periodo,
destacando-se, particularmente, as recessdes nos anos de 2003, 2008 e 2012. O Grafico 1 sugere que a

série do IBCR-RS é ndo estacionadria e ndo indica a priori a presenca de uma tendéncia deterministica.

Grafico 1 - Evolugdao do IBCR-RS— jan./2003-dez./2019

150 1
145 4
140 1
135 1
130 1
125 1
120 4

115 o

110 o
112,79

105 o

100 o

95

Fonte: BCB-Depec (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2020).

Como proxy para a aliquota tributaria do ICMS, utiliza-se a aliquota nominal sobre os produ-
tos e servigos chamados de blue-chips (combustiveis, energia e comunicagdes) que vigorou no periodo
em analise. Por ser determinada por decisao governamental e nao ser a aliquota efetiva, praticamente,
elimina-se o problema de endogeneidade de variaveis.

As aliquotas das blue-chips sao mais elevadas do que as aliquotas aplicadas em outros setores
e foram majoradas ao longo do tempo a fim de elevar ou manter o patamar da arrecada¢ao de ICMS.
Conforme estudo da Secretaria da Fazenda do Rio Grande do Sul (Sefaz-RS), a participagao das blue-

-chips no total arrecadado de ICMS variou no periodo em analise, atingindo o dpice em 2006, com

7 Para mais detalhes sobre a metodologia do indice, consultar o Sistema Gerenciador de Séries Temporais do Banco
Central, item Economia Regional. Disponivel em: https://www3.bcb.gov.br/sgspub/localizarseries/localizarSeries.do?metho-
d=prepararTelaLocalizarSeries. Acesso em: 30 de setembro de 2020.
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46% do total, e, atualmente, representa em torno de 33% do total, por conta, basicamente, da reducao
de importancia dos servigos de telefonia, que passaram a sofrer concorréncia de novas tecnologias
de comunicag¢io.®

A legislagdo pertinente ao ICMS, incluindo as aliquotas nominais, encontra-se reunida no
Decreto N.° 37.699, de 26 de agosto de 1997, onde se tem o Regulamento do ICMS (RICMS).?

Tabela 1 - Evolug¢ao das aliquotas nominais sobre as blue-chips no Rio Grande do Sul — 1999-2020

(%)
BLUE-CHIPS 1999-2004 2005 2006 2007-15 2016-20
Combustiveis 25 30 29 25 30
Comunicagbes 25 30 29 25 30
Energia Elétrica 25 30 29 25 30

Fonte: RICMS (RIO GRANDE DO SUL, 2020a).

A Tabela 1 apresenta a evolu¢ao das aliquotas nominais sobre as blue-chips. Como se pode
observar, no periodo de 1999 a 2004, a aliquota nominal manteve-se em 25%, sendo elevada para 30%
em 2005, e tendo redugdo de 1 p.p. no ano de 2006. Entre os anos de 2007 e 2015, a aliquota retorna
para os 25%, todavia, entre os anos de 2016 a 2020, retoma o patamar de 30%.

A arrecadagdo do ICMS Principal (sem os valores referentes a divida ativa, multa e juros) foi
deflacionada pelo Indice Nacional de Pre¢os ao Consumidor Amplo (IPCA) a precos de dezembro de
2019. A fonte dos dados brutos ¢ a Secretaria da Fazenda do Estado do Rio Grande do Sul. No Grafico
2, tem-se uma visao geral das séries original (linha sélida) e dessazonalizada (linha tracejada) ao longo
do tempo.” O Grafico 2 sugere que a série do ICMS com ajuste sazonal ndo é estacionaria e embute um

processo com tendéncia estocastica e, a priori, sem a presenca de uma tendéncia deterministica.

8 O estudo referido encontra-se disponivel em: https://fazenda.rs.gov.br/upload/1599677676_ESTUDO_Beneficios_
Fiscais_RS_08_setembro_2020.pdf. Acesso em: 30 de setembro de 2020

9 Disponivel em: http://www.legislacao.sefaz.rs.gov.br/. Acesso em: 30 set. 2020.

10 Agradeco ao colega de DOF, Adi Collazuol, a disponibilizagdo dos dados brutos da arrecadagdo do ICMS Principal

cuja fonte é a SEFAZ-RS através do site: <https://www.sefaz.rs.gov.br/Site/MontaMenu.aspx?Menuld=92>.
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Grafico 2 - Arrecadagao de ICMS no Rio Grande do Sul — jan./2003-dez./2019

(RS bilhdes)
3,70 -

3,50
330
3,10
2,90
2,70 -
2,50
230 - h AN
2004 '
1,90 \ a0
1,70
1,50

ICMS original

ICMS com ajuste sazonal

1,30

Fonte: Secretaria da Fazenda do Estado do Rio Grande do Sul (RIO GRANDE DO SUL, 2020b).

Utilizou-se o programa X13-ARIMA-SEATS para os procedimentos de ajuste sazonal. A Ta-

bela 2 apresenta a saida do pacote “seasonal” para o R." Trata-se de um modelo ARIMA de ordem (0,

1,1)(0, 1, 1) 12, ajustado sazonalmente e selecionado de maneira automatica pelo programa.

Componente Coeficiente estimado Erro-padrio Pr(>|z|)
AO2003.Dez. 0,5899 0,12980 5,51e-06 ***
AO2018.Dez. 0,5888 0,12843 4,54e-06 ***
MA-Nonseasonal-01 0,7593 0,04517 <2e-16***
MA-Seasonal-12 0,8554 0,03985 < 2e-16***
Nuamero de ) )
~ QS:0 Box-Ljung: 20,43 Shapiro: 0,9916
observacoes: 204

Nota: ***Nivel de significancia de 0,1%.

Fonte: elabora¢ao propria

A coluna da Pr(>|z|) indica que todos os coeficientes estimados sdo significativos. Na Tabela

1, se tem o componente média mdvel sazonal com 12 defasagens (MA-Seasonal-12), o componente

média mével ndo sazonal com uma defasagem (MA-Nonseasonal-01) e dois outliers aditivos: em de-

zembro de 2003 e em dezembro de 2018. Tais pontos “fora da curva” sdo explicados em decorréncia

de medidas discricionarias de antecipagdo de receitas, conforme os Decretos de N.° 42.826, de 15 de
janeiro de 2004, e de N.° 54.348, de 26 de novembro de 2018.

11 Conforme Sax e Eddelbuettel (2018).

10
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A estatistica QS testa se existe sazonalidade na série apos o ajuste final dos dados. Como QS é
zero, ndo resta sazonalidade.O teste Box-Ljung nao indica evidencia de autocorrelagao nos residuos e
o teste Shapiro sugere normalidade dos residuos. Por ultimo, ressalta-se que nao houve transformacao
da série original.

O desempenho da arrecadagdo do ICMS esta associado tanto a situagdo economica, que va-
riou ao longo do tempo, como as mudancgas de aliquotas sobre os setores blue-chips. As principais
mudangas legais, e que tiveram impacto sobre a arrecadagdo de ICMS, ocorreram em 2004, 2015 e
2018, mediante, respectivamente, as Leis N.° 12.209, de 29 de dezembro de 2004, N.° 14.743, de 24 de
setembro de 2015, e a de N.° 15.238, de 21 de dezembro de 2018.

5 Resultados das Estimacoes

Adotando-se a metodologia de Engle e Granger para o teste de cointegracdo, o primeiro pas-
so é executar os testes de raiz unitaria para as séries da arrecadagdo do ICMS e do IBCR-RS (em log
natural).

Realizaram-se dois testes de raiz unitdria para a série log (ICMSt) em nivel: o teste de Dicke-
y-Fuller Aumentado e o de teste Phillips-Perron.” Na Tabela 3, o valor da estatistica, - 2,67, corres-
pondente ao modelo com constante, é superior aos valores criticos a 1%, 5% e 10% de nivel de signi-
ficancia.” Portanto, nao se rejeita hipdtese nula, logo a série log (ICMSt) possui raiz unitaria. No teste
Phillips-Perron, referente ao modelo com constante, o valor da estatistica, -2,24, é maior do que os
valores criticos aos niveis de significancia de 1%, 5% e 10%, logo se aceita a hipétese nula e conclui-se
que a série possui raiz unitdria. Assim, ambos os testes concluem que a série log (ICMS)) tem raiz

unitaria.

Tabela 3 - Testes de raiz unitdria log(ICMS))

Teste de Dickey-Fuller Aumentado Teste de Phillips-Perron
Estatistica-teste -2,02 Estatistica-teste Z-tau -2,24
1% -3,46 1% -3,46
Valores Valores
- 5% 2,88 - 5% 2,88
criticos criticos
10% -2,57 10% -2,57

Fonte: elaboragao propria.

A Tabela 4 mostra os testes para a série Alog(ICMS)), em primeira diferen¢a, com as mesmas

especificacdes de modelos consideradas acima. Como os valores das estatisticas sdo inferiores aos va-

12 O pacote utilizado ¢ o ‘urca’ para o R, cuja referéncia Pfaff (2008). Para uma apresenta¢do formal dos referidos testes,
ver Bueno (2011).

13 O p maximo ¢ igual a 15 para uma amostra com 204 observagdes. O valor foi calculado conforme a férmula de
Schwert (1989), ver Bueno (2011, p.121). Pelo critério de Akaike, a defasagem final é igual a 6.

11
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lores criticos, os dois testes indicam que a série em primeira diferenca nao tem raiz unitaria. Portanto,
a partir dos resultados apresentados, pode-se afirmar que a série log (ICMS)) ¢ integrada de ordem
um, I(1).

Tabela 4 - Testes de raiz unitaria Alog(ICMS))

Teste de Dickey-Fuller Aumentado Teste de Phillips-Perron
Estatistica-teste -7,54 Estatistica-teste Z-tau -34,8
1% -3,46 1% -3,46
Valores Valores
- 5% 2,88 - 5% 2,88
criticos criticos
10% -2,57 10% -2,57

Fonte: elaboragao propria.

A Tabela 5 apresenta os testes para a série log(IBCR-RS)) em nivel. O modelo considerado no
teste Dickey-Fuller Aumentado é com o termo drift. O valor da estatistica, -1,46, é superior aos valo-
res criticos nos trés niveis de significancia." No teste de Phillips-Perron, considerou-se o modelo com
constante, e, como o valor da estatistica, -1,56, ¢ maior do que os valores criticos aos trés niveis de
significdncia, ndo se rejeita a hipdtese nula de que a série possui raiz unitaria. Portanto, os dois testes

indicam que a série em nivel tem raiz unitaria.

Tabela 5 - Testes de raiz unitéria log(IBCR-RS )

Teste de Dickey-Fuller Aumentado Teste de Phillips-Perron
Estatistica-teste -1,46 Estatistica-teste Z-tau -1,56
1% -3,46 1% -3,46
Valores Valores
L. 5% -2,88 L. 5% -2,88
criticos criticos
10% -2,57 10% -2,57

Fonte: elaboragao propria.

Na Tabela 6 se tem os teste mm relagdo a série Alog(IBCR-RS ) em primeira diferenga. O mo-
delo considerado no teste Dickey-Fuller Aumentado é com o termo drift e o no teste Phillips-Perron
com constante. Nos dois testes, os valores das estatisticas sdo inferiores aos valores criticos para os
trés niveis de significancia, indicando que os dois testes rejeitam a hipotese de presenga raiz unitaria

(Tabela 6). Assim, com base nos resultados apresentados, a série log(IBCR-RS ) também pode ser con-

14 O p maximo ¢ igual a 15 para uma amostra com 204 observagdes. O valor foi calculado conforme a férmula de
Schwert (1989), ver Bueno (2011, p.121). Pelo critério de Akaike, a defasagem final é igual a 4.
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siderada como integrada de ordem um, I(1).

Tabela 6 - Testes de raiz unitaria Alog(IBCR-RS)

- Q
TESOURONACIONAL

Teste de Dickey-Fuller Aumentado Teste de Phillips-Perron
Estatistica-teste -8,95 Estatistica-teste Z-tau -13,68
1% -3,46 1% -3,46
Valores Valores
. 5% -2,88 . 5% -2,88
criticos criticos
10% -2,57 10% -2,57

Fonte: elaboragao propria.

Dado que as séries ICMS e IBCR-RS (em log natural) sdo I(1),0 segundo passo da metodolo-
gia de Engle e Granger ¢é testar a existéncia de cointegracao entre as variaveis, levandose em conta as
alteragoes de aliquota nominal sobre os setores blue-chips.

A Tabela 7 apresenta os resultados da regressao do modelo estatico ou da relagao de cointegra-
¢d0 (1).” A elasticidade estimada de longo prazo da receita de ICMS em rela¢ao ao IBCR-RS ¢ 1,36, o
que significa que um aumento de 1% no IBCR-RS gera um aumento de 1,36% na arrecadagao de ICMS
no longo prazo. O resultado da elasticidade de longo prazo positiva e superior a um esta de acordo
com os estudos de Bouthevillain et al. (2001), Wolswijk (2007), Koester e Priesmeier (2012), Marques
Junior e Oliveira (2015), Silveira e Gadelha (2018).

Tabela 7 - Relagdo de longo prazo para o RS

Variavel Dependente: log(ICMS))

Variaveis explicativas Coeficientes Erro Padrio Estatistica-t
log (IBCR-RS) 1,36 *** 0,035 39,36
log (aliquota,) 21,2044 0,056 -22,04
[log(aliquota )] -0,61%*% 0,040 -15,19

o 14.620 .
Estatistica F R2 ajustado 0,99
(0,0000)

Fonte: elaboragao propria.

Nota: ***nivel de significincia estatistica de 0,1%; p-valor entre parénteses.

O terceiro passo é realizar o teste de raiz unitaria dos residuos da relagdo de longo prazo

usando o procedimento de Dickey-Fuller aumentado. No modelo sem intercepto e sem tendéncia

15 O pacote utilizado para se estimar as regressdes é o "dynlm" para o R cuja referéncia é Zeileis (2019).
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deterministica, a estatistica obtida, -9,2, ¢ inferior aos valores criticos (-2,58; -1,95; e -1,62) para os
respectivos niveis de significancia (1%, 5% e 10%), implicando que os residuos nao tem raiz unitaria
e, assim, tem-se evidéncias de que as varivéis log(ICMS)) e o log(IBCR-RS ) sdo cointegradas.

Com os coeficientes estimados (Tabela 7) e igualando-se (3) a zero, obtém-se a aliquota nomi-
nal critica do ICMS que é 37% (Grafico 3). Aumentos de aliquota acima desse percentual reduzem a
arrecadacao de ICMS, isso porque a elasticidade torna-se negativa. Nota-se que, para qualquer aliquo-
ta abaixo do nivel critico, a elasticidade é positiva. Igualando-se (3) a um, chega-se ao resultado de que
a arrecadacdo de ICMS ¢ elastica em relagdo a aliquota, isto é, a elasticidade é maior do que um para
aliquotas inferiores a 16%. Portanto, entre as aliquotas 16% e 37%, a elasticidade encontra-se entre

zero e um, isto é, a arrecadagdo de ICMS é inelastica em relagao a variagdes na aliquota nominal.

Grafico3 - Elasticidade da arrecada¢ao de ICMS em relagdo a aliquota nominal sobre um setor blue-

-chip no RS
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El 17
1,1
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0,7 -
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0 30,)7 0,090,110,130,150,170,190,21 0,23 0,25 0,27 0,29 0,31 0,33 0,350,370,39 0,41 470,49

0,5 Aliquota nominal (a) 04

Fonte: elaboragao propria.

Dado que a arrecadagdo do ICMS e o IBCR-RS sao variaveis que cointegram, parte-se para o
quarto e ultimo passo que é estimar o modelo de corre¢do de erros (4). A Tabela 8 apresenta os resul-
tados da estimagao.

O coeficiente de corre¢io de erro A" é negativo e significativo (Tabela 8). Assim, se a arrecada-
¢ao de ICMS for superior ao seu nivel de longo prazo, o termo de correcgdo levara a uma diminuigao
da arrecadacgdo de 0,95 pontos, em média, no periodo de um ano. E se a arrecadagdo estiver abaixo
do equilibrio de longo prazo, o termo de corregao sera positivo com a arrecadagdo elevando-se 0,95
pontos, em média, no periodo de um ano. Em outras palavras, o termo de ajuste indica que pratica-
mente todo o desvio em relagdo ao equilibrio é corrigido dentro de um ano. Claro que o ajustamento
ndo depende s6 da situa¢ao econdémica do Estado, mas de fatores ndo considerados na analise, entre

os quais destaca-se a estabilidade politica e institucional do Brasil.

Tabela 8 - Modelo de corregao de erro para o RS
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VARIAVEL DEPENDENTE: Alog(ICMS

t-12)

VARIAVEL
INDEPENDENTE Coeficiente Erro-Padrio Estatistica-t
Alog(IBCR-RS, ) 0,75%%¢ 0,111 6,679
log (at) -0,11* 0,055 -1,981
[log(at)]2 -0,07[.] 0,041 -1,736
A -0,95%%* 0,717 -13,282
. 63,28 .
Estatistica F (0,0000) R? ajustado 0,5647

Fonte: elaboragao propria.
Nota:***nivel de significdncia de 0,1%; *nivel de significincia de 5%; [.] nivel de significincia de 10%; p-valor

entre parénteses.

O coeficiente da varidvel Alog(IBCR-RS ) € 0,75 e estatisticamente significativo (Tabela 8).
Assim, uma queda no IBCR-RS gera uma redu¢ao de 0,75 pontos na arrecadacdo de ICMS, ja um
aumento no indicador é associado a elevagdo de 0,75 pontos da arrecadagdo do ICMS. Portanto, a
arrecadacao do ICMS é inelastica em relagdo ao IBCR-RS no curto prazo. Tal resultado da elasticidade
esta de acordo com os estudos de Bouthevillain et al. (2001), Marques Junior e Oliveira (2015).

Em relacdo ao modelo de correc¢do de erro (MCE), ver Grafico 4, a elasticidade da arrecadacao
de ICMS em relagdo a aliquota nominal é dada por (6) e os valores estimados na Tabela 8. Nota-se que
as elasticidades calculadas a partir do MCE sao inferiores as do Grafico 3 para os diferentes niveis de

aliquotas.

Grafico 4 - Elasticidade da arrecadagdo de ICMS em relacdo a aliquota nominal (MCE)
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Fonte: elaboragao propria.
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Considerando-se a dindmica de curto prazo, a aliquota nominal critica do ICMS elevase para
46% quando a elasticidade é zero. Aumentos de aliquota acima desse percentual reduzem a arrecada-
¢do de ICMS, isso porque a elasticidade torna-se negativa. Nota-se que, para qualquer aliquota abaixo
do nivel critico, a elasticidade é positiva.

Igualando-se (6) a um, chega-se ao resultado de que a arrecadagdo do ICMS é elastica em rela-
¢do a aliquota, isto é, a elasticidade ¢ maior do que um para aliquotas inferiores a 0,04%, que ¢ bastante
inferior a 16%. Portanto, entre os niveis de aliquotas, 0,04% e 46%, a elasticidade encontra-se entre
zero e um, isto é, a arrecadagdo de ICMS é inelastica em relagao a variagdes na aliquota nominal.

Para se testar a hipdtese de mudanca estrutural no MCE segue-se o procedimento proposto
por Zeiles et al. (2002). Assume-se a hipotese nula de “ndo mudanga estrutural’, isto é, admite-se que
os residuos do MCE sao estaciondrios ao longo do tempo, para tanto, procedese o teste estabelecendo
o processo do tipo OLS-CUSUM que contem as somas cumulativas dos residuos.” A Figura 2 apresen-

ta os resultados para os residuos do MCE.

Figura 2 - Processo OLS-CUSUM dos residuos e seus limites para o MCE
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Fonte: elaboragao propria.

Como o processo flutua dentro dos limites, ndo excedendo nenhum limite positivo ou ne-
gativo, conclui-se que os dados ndo apresentam evidencias de mudanca estrutural. Tal resultado é o
esperado considerando que os dados analisados nao apresentam mudangas abruptas nas séries nem
na relagdo entre as séries. Ademais, no periodo em analise nao se tem fendmenos como uma guerra,
alteracao de regime politico ou grandes mudangas de politica econdmica tanto em nivel nacional

como regional.

16 Mais detalhes, ver Zeileis et al. (2002).
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6 Consideracoes finais

Ao se considerar a relagdo de longo prazo, os resultados econométricos indicaram alta sensi-
bilidade da arrecadagdo de ICMS em relagdo ao IBCR-RS, todavia, no curto prazo, a arrecadagio de
ICMS ¢ menos sensivel a mudancas no nivel da atividade econdmica. O mesmo acontece com a sen-
sibilidade da arrecadagdo de ICMS em relagao a aliquota tributaria nominal que recai sobre os setores
chamados de blue-chips.

Tanto no modelo de equilibrio de longo prazo como no de corregdo de erro, os resultados
indicaram uma relagao negativa entre a elasticidade de arrecadagdo do ICMS e a aliquota tributaria,
sendo possivel identificar uma aliquota nominal critica a partir da qual aumentos de aliquota resultam
em redugdo da arrecada¢ao do ICMS, conforme previsto na Curva de Laffer. Os resultados indicam
que a aliquota critica do modelo de corregao, 46%, é bem superior a aliquota da cointegragao, 37%.
Outra diferenga importante se refere ao grau de inelasticidade da arrecadagao de ICMS em relagdo
a aliquota, sendo mais elevado quando se considera a dindmica de curto prazo do que na relagao de
longo prazo.

Para finalizar, os resultados sugerem que tanto o IBCR-RS quanto a aliquota nominal sobre as
blue-chips contribuem para a arrecadagdo do ICMS, o que amplamente discutido em teoria, e isso é

demonstrado tanto na relagao de longo prazo como na de curto prazo.
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