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RESUMO

No passado recente a avaliacdo atempada da evolucao da situacdo orcamental tem
ganho importancia. Este tépico torna-se ainda mais relevante no caso de Portugal,
por se encontrar sujeito a um Programa de Assisténcia Econémica e Financeira. Neste
contexto, este artigo pretende contribuir para a producao de previsdes de curto prazo
e com uma periodicidade infra-anual do défice orcamental em Portugal na 6tica das
Contas Nacionais. Estd focado nas receitas fiscais associadas a tributacdo indireta e
utiliza técnicas de “short-term forecasting”, que na literatura estao essencialmente
orientadas para a evolugdo da conjuntura econémica. Os resultados obtidos variam
consoante os impostos considerados: IVA, Imposto sobre os Produtos Petroliferos e
Imposto sobre Veiculos.

1. Introducao

O acesso a informacao atempada e fidvel sobre a situacdo econdmica é crucial para os decisores de
politica, uma vez que os resultados das medidas adotadas dependem da qualidade dessa avaliacdo. Tal
preocupacao originou a producao de uma extensa literatura na area de “short-term forecasting”, tanto
de natureza eminentemente tedrica centrada no desenvolvimento de novas técnicas analiticas, como
de natureza empirica na avaliacao relativa de metodologias. Até ao momento, o enfoque deste tipo de
analise tem estado essencialmente orientado para a evolugao da conjuntura econémica, em particular
ao nivel da atividade e da inflacao".

No atual contexto de crise da divida soberana nos paises da area do euro, a preocupacao de estimar a
evolucdo de curto prazo de varidveis orcamentais tem ganho uma importancia crescente. Tal preocu-
pacdo é particularmente relevante para um pafs como Portugal sujeito a um Programa de Assisténcia
Econdmica e Financeira, que contempla um processo de avaliacdo trimestral com base em critérios de
desempenho que se traduzem em metas quantitativas estabelecidas ao nivel de determinadas variaveis
de financas publicas.

A elaboracdo de estimativas orcamentais de curto prazo beneficia dos desenvolvimentos recentes na
producao de estatisticas de financas publicas com uma periodicidade inferior a anual. Na 6tica da
contabilidade publica, é de destacar a informacao mais atempada e com maior nivel de detalhe incluida
mensalmente na Sintese da Execucao Orcamental da Direcdo Geral do Orcamento (DGO). No que respeita

* Os autores agradecem os comentdrios de Carlos Coimbra, Jorge Correia da Cunha, Francisco Dias, Maximiano
Pinheiro, Anténio Rua e Jodo Amaral Tomaz. As opinides expressas neste artigo sao da responsabilidade do au-
tor, ndo coincidindo necessariamente com as do Banco de Portugal ou do Eurosistema. Eventuais erros e omissdes
sdo da exclusiva responsabilidade dos autores.

** Banco de Portugal, Gabinete do Governador.
**% Banco de Portugal, Departamento de Estudos Econdmicos.

1 Em Bandura et al. (2011) apresenta-se uma discussao dos métodos alternativos na elaboracao de previsdes de
curto prazo, bem como sobre os desafios que se colocam nesta area de investigacao.
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a 6tica da contabilidade nacional, na qual sdo estabelecidos os compromissos orcamentais ao nivel da
Uniao Europeia, as Contas Nacionais Trimestrais por Setor Institucional do Instituto Nacional de Estatistica
(INE) assumem um papel fundamental.

Este artigo pretende contribuir para a producdo de previsdes de curto prazo e com uma periodicidade
infra-anual para o défice orcamental em Portugal na ética das Contas Nacionais?. Esta focado nas
receitas fiscais associadas a tributacdo indireta3, dada a sua importancia no conjunto da receita fiscal
e pelo facto destes impostos estarem mais diretamente relacionados com variaveis macroeconémicas
cuja evolucdo é mensalmente monitorizada no Banco de Portugal. Ao nivel da informacdo de financas
publicas utilizaram-se os dados no periodo 1998-2012 relativos as receitas fiscais do Estado na otica
da contabilidade publica, que sao atualmente divulgados mensalmente pela DGO trés semanas apds o
final do periodo de referéncia.

Os resultados obtidos variam consoante os impostos considerados. Em relacdo ao Imposto sobre o Valor
Acrescentado (IVA), a sua evolucdo no longo prazo apresenta uma elasticidade unitaria relativamente a
um indicador que tem em consideracao a estrutura de consumo pelos produtos tributados a diferentes
taxas de imposto. No curto prazo, a elasticidade relativamente as componentes de precos e de taxas
de imposto desse indicador é igualmente unitaria, enquanto a elasticidade em relacdo a componente
de volume ¢é claramente superior a um (1.5). No caso do Imposto sobre Produtos Petroliferos (ISP), a
sua evolucao é explicada por um indicador baseado nas taxas de imposto por litro e nas quantidades
vendidas de gasolina e gaséleo, com base numa elasticidade de longo prazo unitaria e numa elasticidade
de curto prazo ligeiramente superior a um. O Imposto sobre Veiculos (ISV) é estimado utilizando apenas
a quantidade de veiculos automoveis vendidos, ndo se considerando assim o nivel de tributacdo, uma
vez que a sua tradugao num indicador sintético é dificil de concretizar. Assim, neste caso nao é possivel
estabelecer uma relacdo de longo prazo entre o nivel das receitas e o indicador construido. A relacdo
estimada baseia-se exclusivamente numa elasticidade de curto prazo entre a evolucao das duas variaveis,
a qual é ligeiramente superior a um. Relativamente aos restantes impostos indiretos, a sua evolucdo é
caracterizada por uma expressiva volatilidade e por uma aparente auséncia de relacdo com a atividade
economica. Desta forma, a sua projecdo ndo é abordada neste artigo, devendo, no entanto, basear-
-se na aplicacdo de algumas hipdteses técnicas e na introducao de informacao especifica, relacionada
nomeadamente com eventuais alteracoes fiscais.

O artigo esta organizado da seguinte forma. A seccdo 2 apresenta sucintamente a estrutura atual das
receitas fiscais. A seccdo 3 descreve os procedimentos adotados para estimar a evolucao da receita
dos diferentes impostos indiretos. Na seccao 4 é realizada uma aplicacao para 2012. Adicionalmente,
de forma a analisar a robustez dos resultados estimados, procedeu-se a uma avaliacdo do modelo nos
ultimos dois anos fora do periodo utilizado para estimacao. Finalmente, na seccao 5 apresentam-se as
as consideracoes finais.

2. Estrutura das receitas fiscais

As receitas fiscais das administracdes publicas, definidas como o conjunto das receitas dos impostos
sobre o rendimento e o patriménio (impostos diretos) e dos impostos sobre a producdo e a importacdo
(impostos indiretos), tém verificado um acréscimo do seu peso em racio do PIB nas ultimas décadas, em

2 As referéncias a aplicacoes deste tipo de metodologias a variveis orcamentais sao muito escassas na literatura. A
titulo ilustrativo veja-se Camba-Mendez e Lamo (2004), que deduzem os valores do saldo orcamental trimestral
na Alemanha e em Italia a partir de séries macroecondémicas relevantes com periodicidade trimestral, ou Leal et al.
(2011), que constroem um modelo multivariado com frequéncias mistas para a monitorizacéo de curto prazo do
saldo orcamental em Espanha.

3 As receitas da tributacao indireta sdo designadas como impostos sobre a producao e a importacao na 6tica das
Contas Nacionais.



particular até 2007. Com efeito, em 1995 o racio das receitas fiscais no PIB ascendia a 20.8 por cento,
aumentando para um valor maximo de 24.0 por cento em 2007 e diminuindo para 22.9 por cento em
2012. Neste perfodo, cerca de metade do acréscimo é explicado pelo comportamento da receita dos
impostos sobre a producao e a importacao.

Em 2012, o total das receitas fiscais cifrava-se em 37.8 mil milhdes de euros, o que representa 56 por
cento do total de receita. Os impostos indiretos tinham no mesmo ano um peso no total da receita fiscal
de cerca de 60 por cento. De destacar, pela sua importancia, o IVA que representava 36 por cento da
receita fiscal total e cerca de 70 por cento dos impostos indiretos (Gréfico 1). Em termos do seu peso na
coleta dos impostos indiretos seguem-se o ISP (11 por cento), o Imposto do selo e o Imposto de consumo
sobre o tabaco (ambos com 7 por cento) e 0 ISV (2 por cento).

Na 6tica da contabilidade publica, as receitas fiscais do Estado situaram-se em 32 mil milhdes de euros
em 2012. Esta diferenca é explicada em larga medida pela ndo inclusao das receitas fiscais de outros
subsetores das administracoes publicas, em particular da Seguranca Social (IVA), da administracao local
(RS, derrama, Imposto Municipal sobre Transmissées (IMT) e Imposto Municipal sobre Iméveis (IMI)) e da
administracao regional (IRS, IRC e IVA). Adicionalmente, em Contas Nacionais, sao reclassificados como
impostos montantes que em contabilidade publica sao registados noutras rubricas, como em vendas de
bens e servicos e/ou outras receitas correntes e de capital.

Ainda no que diz respeito a diferenca entre os dois tipos de contabilidade, refira-se que em Contas
Nacionais os impostos sao registados tanto numa 6tica de “caixa”, a semelhanca do que é feito em
contabilidade publica, como numa 6tica de “caixa ajustada”, em que é efetuado um desfasamento
temporal por forma a atribuir a receita ao respetivo exercicio econémico. Um maior detalhe destes
desfasamentos é dado aquando dos modelos apresentados para cada um dos impostos.

Gréfico 1

ESTRUTURA DAS RECEITAS FISCAIS EM 2012
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3. Estimacao/previsao das receitas dos impostos indiretos

3.1. Imposto sobre o Valor Acrescentado

O indicador para as receitas de IVA pode ser aproximado pelo produto de uma taxa de imposto (t) pelo
consumo privado nominal antes da aplicagcdo do imposto (C*). Importa salientar que este procedimento
nao permite replicar o nivel observado da receita uma vez que se consideram apenas as receitas de IVA
decorrentes do consumo privado, ndo se incluindo, em particular, as receitas associadas a parte dos
consumos intermédios do setor privado*, ao consumo publico (nas suas componentes de prestacoes
sociais em espécie e consumo intermédio) e ao investimento publico. De acordo com informacao dispo-
nibilizada pelo INE relativa ao ano de 2010, o peso da receita de IVA ndo coberta pelo procedimento
adotado correspondia a cerca de 38 por cento.

Na analise desenvolvida assumiu-se um desfasamento de 45 dias entre as despesas de consumo e a coleta
do imposto, o que estd em linha com a regra utilizada para converter os dados de contabilidade publica
em Contas Nacionais. Com efeito, na compilacdo dos valores anuais, adiciona-se ao ano corrente 75 por
cento da receita de janeiro e fevereiro do ano seguinte e subtrai-se 75 por cento da receita de janeiro
e fevereiro do proprio ano. Assim, o indicador trimestral relevante destas receitas fiscais numa otica
de contabilidade publica pode ser descrito como uma média entre as receitas associadas ao consumo

contemporaneo (t, C;*) e as relacionadas com o consumo no trimestre anterior (t,, C, *).

I(’im)f =1/2 t, Ct* +1/2 i, C“* (1)

Este indicador de receitas de IVA tem de ser reescrito de uma forma mais detalhada de forma a incorporar
aincidéncia de diferentes taxas de IVA pelos varios agregados do consumo privado que sdo contemplados
no cenario macroeconémico de curto prazo.

A taxa média tedrica de IVA para o agregado de consumo j no periodo ¢ (to,) é calculada tomando em
consideracao a taxa de imposto i no momento ¢ (to,) e 0 peso do consumo do agregado j que esta
sujeito a taxa de imposto 4 (')

tog = Ztozai‘j

i1=1,2,3,4 (nimero detarasdeIVA) 2)
Yabl =1,Vj

1

Estas taxas tedricas, que refletem a legislacao, sdo ajustadas posteriormente tendo em vista a obtencdo
de taxas efetivas (te/) para cada um dos agregados de consumo. Assim a taxa de imposto utilizada para
cada um dos agregados de consumo é dada por:

Sl S 3)

No calculo das taxas efetivas utilizou-se informacao de Contas Nacionais para as receitas de IVA associadas
as varias componentes de consumo, com base na COICOP (Classification of Individual Consumption
According to Purpose) a quatro digitos no periodo de 2008 a 2010%. Como esta diferenca varia entre
setores, a utilizacdo de taxas efetivas podera ser particularmente importante para estimar os efeitos
associados a alteracdes de taxas de IVA. Neste caso, assumiu-se como hipdtese que o racio entre as taxas
efetivas e as taxas tedricas se manteria inalterado nos niveis observados®.

Como é o caso de alguns setores isentos como a atividade bancéria, a satde e a educacao.

5 Dado o comportamento da receita do IVA em 2009, optou-se por utilizar na andlise a média dos valores de 2008
e 2010.

6 Os valores desses racios situam-se em 0.89 no caso do IVA sobre os veiculos automoveis, 0.74 para os bens
alimentares, 0.66 no consumo de nao duradouros nao alimentares e 0.62 nos outros duradouros.



Na analise desenvolvida sao consideradas as trés taxas de IVA (reduzida, intermédia e normal), bem
Como 0 consumo que esta isento. Adicionalmente as despesas de consumo antes de IVA para cada um
dos agregados de consumo (C,*) sdo obtidas através das despesas de consumo observadas (C;) e da
respetiva taxa de imposto média (), utilizando a seguinte expressao.

C’

c o= L

1+t)) (4)

A despesa nominal pode ser repartida entre quantidade () e preco (P), assumindo-se que a diferenca
entre a despesa com IVA e sem IVA é refletida ao nivel do deflator.

*j i p*i j sz
C = QP =@ :
! e "+t (5)

Refira-se que a utilizacdo do consumo antes da aplicacdo do IVA como base tributaria permitird uma
avaliacado mais rigorosa dos efeitos sobre a receita decorrentes de alteracdes nas taxas do imposto. Com
efeito, a evolucao dos precos pode nao refletir totalmente o aumento (diminuicao) das taxas de imposto,
nomeadamente pela existéncia de uma contracao (expansdo) de margens de lucro. Nesta situacao ocorre
necessariamente uma reducdo (aumento) da base tributaria e, deste modo, uma receita menor (maior).

Considerando quatro agregados de despesa de consumo (5 = consumo de automoveis, consumo de
outros duradouros, bens alimentares e outros bens nao duradouros), é possivel re-escrever o indicador
de receitas de IVA como:

I(iva), Zt]Q]P * 4 —th thj P *Ll
(6)
Este indicador nominal pode ser decomposto em duas componentes: um indicador baseado em quan-
tidades e taxas de imposto Igt(iva) e um indicador de precos Ip (iva).

O indicador de quantidades e taxas de imposto ¢é definido através da aplicacdo das varias taxas de imposto
efetivas as respetivas quantidades consumidas, determinadas com base nas séries de consumo expressas
a precos constantes de um determinado ano.

14
Igt(iva), —Ztt Q] + —Zt thjl
j=1

[\V]

@)

Desta forma, este indicador Iqt acaba por refletir ndo sé o volume de consumo como também o impacto
das alteracoes de taxas de IVA. Seja Iq a expressdo que mede o efeito volume:

4 14
ZQ+§ZQ1

j=1 =1 (8)

wa

l\')l)—t

Assim, a expressao que mede o efeito das taxas de imposto é obtida por diferenca e corresponde a uma
média ponderada das vérias taxas de imposto, em que o ponderador reflete o peso de cada um dos
agregados no consumo total.

Iqt(i 4 J 4 j
It(iva) :wzzt] & +ztj QL

¢ ; , g j j
q(iva), i3 QI +Q j=1 2 + sz 1 9)
j=1 o

O indicador de precos é construido como o racio entre o indicador nominal e o indicador de quantidades
e taxas acima apresentado.
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. Wfl 2 tt]Qf] . tlefjl *j
Ip(va), = Iqt(wa) z 4 4 B+ z 4 ) P
DX AEDW N XA +Zt QL
j=1 =1 j=1 j=1 (10)

O indicador de precos reflete assim uma média ponderada dos precos dos véarios agregados de consumo,
em que os pesos estao relacionados com a importancia do respetivo agregado para o célculo do indicador
de volume e taxas de imposto.

Na construcao destes indicadores foram incorporadas as diversas alteracoes das taxas de IVA que ocor-
reram ao longo do periodo considerado:

(i) Junho de 2002: taxa normal aumenta de 17% para 19%

(i) Julho de 2005:  taxa normal aumenta de 19% para 21%

(iii) Julho de 2008: taxa normal diminui de 21% para 20%

(iV) Julho de 2010:  taxa normal aumenta de 20% para 21%
taxa intermédia aumenta de 12% para 13%
taxa reduzida aumenta de 5% para 6%.

(v) Janeiro de 2011:  taxa normal aumenta de 21% para 23%

(vi) Outubro de 2011: taxa sobre a eletricidade e gas natural aumenta da reduzida (6%) para a
normal (23%)

(vii) Janeiro de 2012: taxa sobre a restauracao aumenta da intermédia (13%) para a normal (23%)

Os pesos de cada taxa de IVA nos quatro agregados de consumo considerados sao apresentados no
quadro 1. Para o periodo mais recente estes pesos foram alterados de forma a incorporar as duas Ultimas
alteracbes nas taxas do imposto. De acordo com estes valores, a taxa média efetiva de IVA sobre o
consumo privado teria aumentado de 8.7 por cento em 2010 para 10.1 por cento em 2012.

O gréfico 2 apresenta a evolucao do indicador construido vis-a-vis as receitas observadas de IVA, com
ambas as varidveis avaliadas tanto em niveis como em taxas de variagdo homologa, desde o primeiro
trimestre de 1998 até ao quarto trimestre de 20127.

Quadro 1

PESO DAS DESPESAS EM CONSUMO DAS FAMILIAS POR TAXAS DE IVA | EM PERCENTAGEM DO TOTAL

Duradouros automoéveis 100.0 0.0 0.0 0.0
Duradouros nao automéveis 100.0 0.0 0.0 0.0
N&o duradouros alimentares 229 1.7 65.5 0.0
N&o duradouros nao alimentares 43.9 14.4 243 17.5
a partir de outubro de 2011™ 48.0 14.4 20.2 17.5
a partir de janeiro de 2012? 61.1 1.2 20.2 17.5

Fonte: Calculos dos autores com base em dados de Contas Nacionais para o periodo de 2008 a 2010.

Notas: (1) De forma a refletir a alteracdo da taxa de IVA sobre o consumo de eletricidade e gas natural da taxa reduzida para a
taxa normal, assumindo a hipdtese de estrutura de consumo inalterada. (2) De forma a refletir a alteracdo da taxa de IVA sobre a
despesa em restaurantes e cafés da taxa intermédia para a taxa normal, assumindo a hipétese de estrutura de consumo inalterada.

7 As séries apresentadas estdo corrigidas do efeito da cessdo de créditos tributarios por parte do Estado a Sagres,
que ocorreu em dezembro de 2003. No caso do IVA este impacto foi avaliado em 808.5 milhdes de euros de acor-
do com informacéo publicada pela DGO.



Grafico 2

INDICADOR NOMINAL vs RECEITAS DE IVA OBSERVADAS
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Fonte: Calculos dos autores.

Em primeiro lugar, refira-se que o nivel do indicador esta persistentemente abaixo das receitas de IVA
observadas (em 935 milhdes de euros, em média no periodo considerado). Esta diferenca podera estar
relacionada com o facto de, tal como mencionado atras, o indicador ndo considerar outras componentes
para além do consumo privado que também sao tributadas em sede de IVA. Um outro aspeto que importa
realcar é a existéncia de uma forte sazonalidade nas receitas de IVA. Tipicamente o primeiro trimestre
regista um valor mais elevado o que estara relacionado com o facto das receitas registadas em fevereiro
refletirem o consumo efetuado em dezembro®. Por ultimo, saliente-se que o perfil de evolucdo homdloga
trimestral das receitas de IVA também se caracteriza por uma significativa irregularidade®.

Refira-se que, contrariamente as receitas fiscais divulgadas pela DGO e aos dados de Contas Nacionais
trimestrais das administracdes publicas, o indicador construido esta por definicdo ajustado de variagoes
sazonais pelo facto de se basear no consumo privado das Contas Nacionais trimestrais, o qual esta
corrigido de sazonalidade. A estimacao da relacao entre as receitas de IVA e o indicador construido
baseia-se em taxas de variacdo homaologa, o que permite diminuir a volatilidade e obviar os problemas
relacionados com a sazonalidade das séries.

Com base no mesmo periodo, e considerando as variaveis medidas em logaritmos, as equagdes estimadas
para a evolugdo de longo prazo e para a dinamica de curto prazo sobre a forma de mecanismo corretor
de erro sdo as seguintes (t-racios entre paréntesis):

Solugéo de longo prazo:

IVA* = 0.462 +1.000 I(iva) + 0.053 S1- 0.095 §2- 0.023 $3- 0.118 Ds2009¢2
(32.80) (2.72)  (-4.97)  (1.20)  (-7.57) (11)

8 Com base na informacao mensal disponivel, as receitas sao também particularmente elevadas em maio, agosto e
novembro, o que refletird o facto de esses serem os meses em que se efetua a entrega do IVA apurado numa base
trimestral.

9 A serie original, avaliada em primeira diferenca de logaritmos, tem um valor médio de 1 por cento com um des-
vio padrao de 13 por cento. A série corrigida de sazonalidade (utilizando o procedimento X717 ARIMA) permite
uma significativa reducdo do desvio padrao, o qual permanece no entanto ainda num nivel muito elevado (7 por
cento).
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onde as variaveis dummy Si (i=1,2,3) captam os efeitos sazonais, enquanto a variavel Ds20092
representa uma alteracdo permanente a partir do segundo trimestre de 2009.

©
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Evolucao de curto prazo:

A*IVA = —0.010 + 1.5627 A*Iq(iva) + 1.000 A*Ip(iva) + 1.000A* I(iva)
(-1.66) (7.58)

- 0701 [IVA, TVAL, |

(~5.56) (12)

—0.219 D2009¢2 + 0.121 D2009¢2,_,

(—4.90) (2.57)
R?=0.776248 F(4,50) = 43.37 [0.000]
n.° de observacées = 55 n.° de parametros = 5

AR 1-4 test: F(4,46) = 0.31366 [0.8674]
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O grafico 3 apresenta a aderéncia da equacao no perfodo amostral considerado. No longo prazo assumiu-
-se que as receitas de IVA seguem o indicador com uma elasticidade unitaria, apesar de alguns resultados
preliminares apontarem para elasticidades ligeiramente inferiores a um. Por outro lado, existem alguns
resultados que justificam a possibilidade de uma elasticidade superior a um, refletindo o facto dos bens
com maior elasticidade-rendimento terem tradicionalmente taxas de imposto mais elevadas (ver Braz
e Cunha, 2009). Assim, optou-se por introduzir a restricdo de uma elasticidade unitéria, hiptese que
nao foi rejeitada em estimacdes em que se obtiveram resultados para este coeficiente estatisticamente
semelhantes a um.

Grafico 3
AJUSTAMENTO DA EQUACAO DE RECEITAS DE IVA | TAXAS DE VARIAGAO HOMOLOGA (LOGS)
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Fonte: Calculos dos autores.



Adicionalmente, ainda a nivel da evolugao de longo prazo das receitas de IVA, os dados sugerem uma
alteracao permanente nesta relacao entre as receitas de IVA e o indicador construido, o que foi considerado
através de uma variavel dummy a partir do segundo trimestre de 2009. N&o existe atualmente uma boa
explicacdo para este fenémeno, mas a evolucao desfavoravel da receita do imposto nesse ano decorre
em parte de um aumento dos re-embolsos associado a diminuicdo dos prazos de devolucdo. Finalmente,
uma vez que as receitas de IVA estdo sujeitas a flutuacdes sazonais, ao contrario do consumo privado
das Contas Nacionais trimestrais, consideraram-se também varidveis dummy para capturar esses efeitos
sazonais (51 refere-se ao efeito especifico para o trimestre i). Os resultados apresentados apontam para a
existéncia de uma relacdo de cointegragao entre os niveis do indicador construido e das receitas de IVA.

Em relacao a evolucao de curto prazo destaque-se a estimacao de uma elasticidade superior a um (1.5)
relativamente as flutuacoes do consumo em termos reais. Com efeito, nas fases baixas (altas) do ciclo
economico tende a observar-se um comportamento da receita inferior (superior) ao indicador de refe-
réncia, o que poderé ser explicado por uma maior (menor) propensao para a evasao fiscal e por alteracoes
na estrutura de consumo no sentido de maior (menor) despesa em bens com precos mais baixos e/ou
tributados as taxas reduzida e intermédia, bem como por outras limitacoes na captacdo de efeitos ndo
lineares. No caso da reacao a evolucao dos precos e das taxas de imposto assumiu-se uma elasticidade
unitdria. Finalmente, em linha com o observado na relagao de longo prazo, nos resultados apresentados
considerou-se a existéncia de uma observacao extrema no segundo trimestre de 2009.

De acordo com os resultados obtidos, um aumento do consumo nominal de 1 por cento igualmente
distribuido entre preco e quantidade e entre as varias componentes da despesa origina uma variacao
das receitas de IVA em cerca de 1.2 por cento. No caso desse aumento ser totalmente explicado por
um efeito de volume, as receitas cresceriam 1.5 por cento. No entanto, a importancia deste efeito varia
consoante a componente do consumo que é afetada, sendo necessario ter em conta as taxas de imposto
para cada um dos agregados de consumo considerados, bem como o seu peso na despesa total. O
quadro 2 ilustra a sensibilidade das receitas de IVA a choques nos vérios agregados de consumo. De
salientar a importancia do consumo de bens duradouros para a evolucao das receitas de IVA, em especial
no que diz respeito a componente automovel. Com efeito, apesar do seu reduzido peso no consumo
total, a elevada taxa de IVA e a sua expressiva volatilidade evidenciam o seu potencial contributo para
a evolucao das receitas fiscais.

Incorporacao de nova informagao mensal

Atendendo a periodicidade trimestral dos indicadores calculados, é importante estudar de que forma se
deve incorporar a informacdo mensal que vai sendo disponibilizada pela DGO durante o trimestre em
avaliacao. A disponibilizacdo de uma nova observacao mensal, além de influenciar a estimativa trimestral

resultante da agregacao dos respetivos meses, pode também ser usada para corrigir a previsao implicita

Quadro 2
SENSIBILIDADE DAS RECEITAS DE IVA AOS VARIOS AGREGADOS DE CONSUMO

Veiculos automéveis 204 2.6 18.6 0.04 0.74
Outros duradouros 14.4 3.6 7.3 0.05 0.40
Alimentares 7.9 21.0 1.0 0.32 0.32
Néo duradouros nao alimentares 10.2 72.9 2.8 1.1 3.12

Fontes: INE e cdlculos dos autores.

Notas: (1) Taxa efetiva calculada pelos autores. Incorpora ja a alteracdo da taxa de IVA nos servicos de restauracao. (2) Calculado
com taxas de variacdo homdloga para o periodo 1999-2012. (3) Variacdo percentual das receitas totais de IVA face a um choque de
1 por cento no volume de consumo das categorias consideradas.
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para os restantes meses do trimestre ainda nao disponiveis. A este respeito, foi realizada uma analise
gue revelou que, em média no passado, os erros de previsdo trimestrais teriam sido minimizados se
ndo houvesse reacao a informacao mensal que ia sendo disponibilizada, nem para prolongar nem para
compensar o desvio entre essa informacdo mensal e a previsdo obtida para o trimestre como um todo.
De qualquer forma, é importante sublinhar que em cada momento os desvios podem ter uma natureza
diferente, sendo fundamental uma apreciacdo de cada caso especifico por parte do analista quando
confrontado em tempo real com nova informacao mensal.

Identificacao de efeitos de base

Uma desvantagem da utilizacdo de modelos expressos em taxas de variagdo homologa prende-se com
a sua incapacidade de captar efeitos relacionados com a evolucao da varidvel no periodo homdlogo do
ano anterior (habitualmente designados efeitos de base). De facto, é frequente que o termo homdlogo
desfasado se afigure estatisticamente significativo. No entanto, a sua interpretacdo nao é univoca. Com
efeito, a evolugdo deste termo pode refletir algo de irregular verificado no periodo homélogo — o que
tenderd a provocar um efeito de base na taxa de variacdo homdloga deste ano — ou a correcdo de um
efeito de base verificado ha dois anos — e por isso ndo constitui um efeito de base para a taxa de variacao
homologa no ano corrente. Neste contexto, a partir da equagao estimada, procedeu-se a uma andlise de
significancia dos residuos no periodo homélogo do ano anterior considerando varios critérios para a selecao
de observacoes suscetiveis de produzirem efeito base. Os resultados estdo apresentados no quadro 3 e
apontam para a inexisténcia de uma correlagao negativa significativa entre o residuo contemporaneo e o
verificado no mesmo periodo do ano anterior, independentemente do critério de selecdo. Este resultado
podera decorrer do facto de na especificacdo adotada, apesar das varidveis estarem expressas em taxas
de variacao, ter sido considerado um termo corretor de erro no periodo homélogo, em niveis, com um
coeficiente elevado e estatisticamente significativo.

3.2 Imposto sobre produtos petroliferos

O ISP é um imposto especifico (céntimos/litro) aplicado as vendas de combustiveis. Assim, o indicador
natural para as receitas fiscais associadas as vendas de combustiveis pode ser escrito como,

I(isp), = tg, Cy, + tf, Cf, (13)

onde tg, e tf, se referem aos impostos especificos no periodo ¢ aplicados as quantidades vendidas de
gasolina (Cg,) e de gasoleo (Cf), respetivamente®.

O gréfico 4 apresenta a evolucao das taxas de imposto, enquanto as quantidades consumidas de gasolina
e de gasodleo sdo apresentadas no gréfico 5. Estes graficos ilustram o significativo aumento da tributacao
sobre os combustiveis ao longo da Ultima década, em especial para a gasolina, onde o imposto passou de
perto de 30 céntimos/litro em 2000 para cerca de 60 céntimos/litro atualmente. Em termos de consumo,
refira-se que as vendas de gasoéleo registaram alguma estabilidade - num nivel de aproximadamente 450

Quadro 3
CORRELAGAO ENTRE RESIDUOS HOMOLOGOS | iva
k=0.0 k=0.5 k=1.0 k=1.5
P (e.e.) -0.17 -0.32 -0.06 0.02

Fonte: Célculos dos autores.

Notas: “k” representa um fator de escala a aplicar ao desvio padrao dos residuos na identificacdo de observagoes suficientemente
“assinalaveis” para produzirem efeitos base. Assim, considera-se que uma informacao é suscetivel de ser afetada por efeitos base
guando o respetivo residuo se situa fora do intervalo + ko, com o a ser o desvio padrao dos residuos estimados.

10 Note-se que o ISP também incide sobre outros combustiveis que se destinem a ser consumidos ou vendidos. No
entanto, em termos de receita, a sua expressao sera residual.
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Fonte: Dire¢3o Geral de Energia e Geologia.

mil toneladas por més -, enquanto no caso da gasolina se verificou uma clara diminuicao de consumo
ao longo da ultima década, correspondendo atualmente a cerca de % do consumo de gaséleo.

O gréfico 6 apresenta a evolucao do indicador mensal construido face as receitas de ISP expressas quer
em nfveis, quer em taxas de variacdo homoéloga. E muito evidente a alteracdo estrutural verificada no
ISP a partir de 2008, perfodo a partir do qual uma parte das receitas do Estado passou a ser transferida
para a empresa Estradas de Portugal.

A analise em taxas de variagdo homéloga evidencia uma forte ligacao entre o indicador de referéncia
construfdo e as receitas de ISP, com a excecado da alteragao ocorrida em 2008, acima mencionada. A

Gréfico 6
INDICADOR vs RECEITAS DE ISP
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Fontes: Direcao Geral do Or¢camento, Diregdo Geral de Energia e Geologia e calculos dos autores.

11 Lei n® 55/2007 de 31 de agosto. Esta alteracao, apesar de afetar a receita do Estado na ética da contabilidade
publica, nao tem repercussao na receita do conjunto do setor das administracdes publicas em termos de Contas
Nacionais.
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introducdo de um desfasamento no indicador deve-se ao facto das receitas que sao registadas num deter-
minado més se referirem as vendas verificadas no més anterior. Alids, é este o desfasamento assumido
pelo INE na compilacdo de Contas Nacionais a partir dos dados de contabilidade publica.

Combase numa amostra de dados mensais de fevereiro de 2000 a dezembro de 2012, aequacdo estimada
com as variaveis expressas em logaritmos e sobre a forma de mecanismo corretor de erro é a seguinte:

APISP, = 0.010 + 0.239 A™I(isp), + 0.796 A"I(isp), | — 0.208 Dh2008, , + 0.336 Out,

(1.38) (3.93) (13.20) (~14.90) (14.10)
= 0157 [ISP,_, ~ I(isp), 1, |~ 0.023 Ds2008,_, (14)
(-3.58) (-1.67)
R? =0.904103 F(6,148) = 232.6 [0.000]**
n.° de observacoes = 155 n.° de parametros = 7

AR 1-7 test: F(7,141) = 0.65465 [0.7100]

onde se consideraram:

(i)  duas varidveis dummy para medir a alteracdo permanente verificada desde 2008: Ds2008 para
medir a alteracdo permanente na relacdo entre os niveis do indicador e da receita fiscal e Dh2008 para
medir o efeito temporario nas taxas de variacgdo homoéloga em 2008.

(i) uma variavel de intervencao para levar em conta outliers (Out). Em fevereiro de 2006 verificou-se
uma expressiva diminuicdo da receita, que foi compensada no més seguinte. Estes desvios repetem-se no
ano seguinte com sinal contrario pelo facto do modelo estar definido em taxas de variacdo homéloga.
Assim, esta variavel assume o valor -1 em fevereiro de 2006 e marco de 2007, e o valor 1 em marco de
2006 e fevereiro de 2007.

Os resultados evidenciam que o indicador construido avaliado no més anterior tem uma forte capacidade
explicativa dos desenvolvimentos nas receitas de ISP. No entanto, a evolucdo do indicador no préprio
més também contribui para a explicacdo das receitas, o que significa que eventualmente os impostos
cobrados no inicio de cada més ainda sao registados como receita nesse mesmo més. Tal como seria
de antecipar, a soma dos dois coeficientes dos termos contemporaneo e desfasado é proxima de um.

Refira-se que, no longo prazo, se considerou uma elasticidade unitaria entre o indicador construido e as
receitas de ISP, hipdtese que nao foi estatisticamente rejeitada em estimacées preliminares. A semelhanca
do IVA, os resultados ndo permitem rejeitar a existéncia de uma relagcao de cointegracdo entre os niveis
do indicador e das receitas fiscais.

Os resultados dos coeficientes estimados para as varidveis dummy que corrigem a quebra de série em
2008 apontam para uma diminuicdo do nivel de ISP em torno de 20 por cento, o que é consistente
com o montante da transferéncia para a Estradas de Portugal nesse ano. No mesmo sentido a variavel
introduzida para captar os outliers nas taxas de variacdo homologas de fevereiro e marco de 2006 e 2007
tem uma elevada significancia estatistica, tendo um contributo de cerca de 30 pontos percentuais para
as taxas de variacao desses meses. O grafico 7 apresenta o ajustamento do modelo estimado.

Nao existem indicios de efeitos de base significativos, independentemente do grau de restritividade
utilizado na identificacdo de observacoes afetadas por efeitos de base (Quadro 4). Tal como no IVA, a
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Quadro 4
CORRELACAO ENTRE RESIDUOS HOMOLOGOS | isp
k=0.0 k=0.5 k=1.0 k=1.5
P (e, 0.08 0.11 0.13 0.07

Fonte: Calculos dos autores.

Notas: “k” representa um fator de escala a aplicar ao desvio padréo dos residuos na identificagdo de observacoes suficientemente
"assinalaveis” para produzirem efeitos base. Assim, considera-se que uma informacao é suscetivel de ser afetada por efeitos base
quando o respetivo residuo se situa fora do intervalo + ke, com ¢ a ser o desvio padrao dos residuos estimados.

existéncia de um termo corretor avaliado no periodo homdélogo permitird que a correcao de efeitos de
base esteja a ser endogenamente realizada pelo modelo estimado.

3.3 Imposto sobre vendas de veiculos

O ISV é um imposto que se caracteriza por uma estrutura complexa, que tem sido sujeita a diversas alte-
racoes ao longo do tempo. Atualmente, o ISV baseia-se em tabelas em que o valor do imposto depende
da cilindrada do veiculo (cm?) e da sua carga poluente (emissdes de CO,). Adicionalmente, essas tabelas
sdo diferenciadas consoante o veiculo seja a gasolina ou a gaséleo. Neste contexto, a construcao de um
indicador direto para o nivel de receitas de ISV afigura-se dificil.

A opcao natural é considerar as vendas de veiculos automoveis ligeiros como indicador de referéncia
para estimar a evolucdo das receitas do ISV.

I(isv), = (Vlig, + 0.7Vcom, )P, (15)

As variaveis Vlig, e Vcom, representam, respetivamente, as vendas de veiculos de passageiros e de
comerciais ligeiros no periodo ¢. A variavel P mede a evolucao dos precos de automoveis, com base na
componente 7.11 do IPC designada “Aquisicao de veiculos automoveis”.

Um problema inicial prende-se com a forma de agregagao das vendas dos dois tipos de veiculos consi-
derados. Optou-se por atribuir maior importancia as vendas de veiculos de passageiros. O coeficiente
de 0.7 aplicado aos veiculos comerciais ligeiros visa refletir um efeito de qualidade relacionado com a
diferenca entre o preco médio dos dois tipos de veiculos, com base em dados do INE referentes a 2005.
Tal pressupde que, de uma forma geral, os veiculos com precos mais elevados tendem a pagar mais
imposto, em particular por via da componente do imposto relacionada com o nivel de cilindrada.
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Grafico 8

INDICADOR vs RECEITAS DE ISV
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Fontes: ACAP, Direcdo Geral do Orgamento e célculos dos autores.

O gréfico 8 compara a evolucao do indicador construfdo e das receitas de ISV, com as variaveis avaliadas
em niveis e em taxas de variacdo homéloga. Varias alteracées ocorreram durante o perfodo amostral
que podem ter influenciado a relacao entre as vendas de velculos e as receitas de ISV. Estas alteracoes
foram tomadas em consideracao no processo de estimacao, através da introducao de variaveis dummy.

e 2007/jan: entrada em vigor de um conjunto de medidas que simplificaram o Programa do Incentivo
Fiscal ao Abate de Velculos em Fim de Vida (um maior detalhe esta alteracdo é apresentada numa
Caixa publicada no Relatério Anual do Banco de Portugal de 2007).

e 2007/julho: entrada emvigor do novo imposto (ISV), que substitui o anterior Imposto Automaével (I1A).

e 2009/jan: i) agravamento das tabelas do ISV; ii) eliminacdo da deducéo fiscal de 500 euros na
aquisicao de vefculos a gaséleo com emissdes de particulas nao superiores a 5 miligramas por
quilémetro; e iii) alteracdo no Programa do Incentivo Fiscal ao Abate de Velculos em Fim de Vida,
que elimina a possibilidade de ser abrangida a aquisicao de velculos com emissoes de diéxido de
carbono superiores a 140 gramas por quilémetro.

Como mencionado atrés, a existéncia de diversas tabelas de imposto e as sucessivas alteracdes na tribu-
tacao ao longo dos ultimos anos dificultam a construcao de um indicador de referéncia para medir o
nivel de receitas de ISV. Desta forma, ndo é possivel estimar uma relacdo de longo prazo estavel entre
as variaveis expressas em niveis, optando-se assim por um modelo avaliado exclusivamente em taxas de
variacdo homéloga. Com base numa amostra de dados mensais de fevereiro de 2000 a dezembro de
2012 e considerando as varidveis expressas em logaritmos, estimou-se a seguinte equagao:

AZISV, = 0.005 + 0.102 A™I(isv), + 0.889 AI(isv), ,
(063) (215) (18.00)

— 0195 Dh(2007Jul _2008Jun), ,
(699)

— 0056 Dh(2009Jan _2009Dez),

(-192) (16)



R? = 0.866864 F(4,150) = 244.2 [0.000]**
n.° de observacdes = 155 n.° de parametros = 5
AR 1-7 test: F(7,143) = 5.5235[0.0000]***

Os resultados evidenciam o forte poder explicativo do indicador, muito em particular do termo desfasado
um periodo, embora seja de referir que, a semelhanca do verificado para o ISP, o termo contemporaneo
do indicador também parece revelar alguma significancia®. A soma destes dois coeficientes é ligeira-
mente inferior a um. Das varidveis dummy testadas, as relacionadas com as alteracoes introduzidas em
julho de 2007 e, numa menor medida, em janeiro de 2009 revelaram-se estatisticamente significativas,
ambas afetando negativamente as taxas de variacdo homaologa das receitas de ISV. O gréafico 9 evidencia
0 ajustamento do modelo estimado.

O quadro 5 apresenta os resultados obtidos com o procedimento para avaliacdo da importancia de efeitos
base. Neste caso, independentemente do grau de restritividade usado para a identificagcdo destes efeitos,
o procedimento sugere que sao importantes, pelo que a sua utilizacdo podera melhorar os resultados
do modelo acima apresentado. Este resultado devera estar relacionado com a auséncia de um termo
corretor de erro avaliado em niveis no periodo homaélogo.

Grafico 9
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Quadro 5
CORRELAGAO ENTRE RESIDUOS HOMOLOGOS | isv
k=0.0 k=0.5 k=1.0 k=1.5
P (e.e ;) -0.41 -0.48 -0.50 -0.34

Fonte: Calculos dos autores.

Notas: “k” representa um fator de escala a aplicar ao desvio padrao dos residuos na identificacdo de observacoes suficientemente
“assinalaveis” para produzirem efeitos base. Assim, considera-se que uma informacao é suscetivel de ser afetada por efeitos base
quando o respetivo residuo se situa fora do intervalo + k o, com o a ser o desvio padrao dos residuos estimados.

12 Em Contas Nacionais nao é realizado nenhum ajustamento na receita deste imposto a partir dos dados de conta-
bilidade publica.
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3.4 Outros impostos indiretos

Os restantes impostos indiretos apresentam uma evolucdo caracterizada por uma expressiva volatilidade
e por uma aparente auséncia de relacdo com a atividade econémica (Grafico 10). Assim, a projecao
destas componentes basear-se-4 na aplicacdo de algumas hip6teses técnicas a par da introducdo de
alguma informacdo especffica relacionada nomeadamente com alteracdes legislativas. De referir que,
no seu conjunto, estes impostos representam cerca de 17 por cento do total da receita de impostos
indiretos do Estado em 2012.

4. Uma aplicacdao ao ano de 2012

O quadro 6 apresenta a evolucao das varidveis do cendrio macroeconémico que sao necessarias para
implementar o procedimento acima descrito. De uma forma geral, os indicadores de consumo registaram
uma forte contracdo em 2012. Com base nesta informacdo, aplicou-se o procedimento anteriormente
descrito ao ultimo ano disponivel, sem qualquer tipo de ajustamento da previsao face aos resfduos
observados no passado recente (Quadro 7).

Grafico 10
OUTROS IMPOSTOS INDIRETOS | TAXAS DE VARIAGAO HOMOLOGA (LOGS)
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Fonte: Dire¢3o Geral do Orgamento.



Quadro 6

CENARIO ECONOMICO | TAXAS DE VARIAGAO HOMOLOGA

2012Q1 -29 -55 28 |-42.7 -422 -09 |-171 -11.7 -6.1 2.4 -0.7 32 -09  -37 2.9
2012Q2 -40 -57 1.9 |-355 -344 -1.7 |-17.1 -120 -58 2.4 -0.5 2.9 -34 50 1.7
2012Q3 -40 -6.0 21 |-344 -331 -19 |-185 -145 -47 3.1 -0.2 33 -3.7 55 1.9

2012Q4 -39 -53 1.5 |-29.8 -287 -14 |-165 -149 -19 2.9 -0.2 3.2 -4.1 -4.9 0.8
2012 3.7 -56 2.1 |-36.1 -352 -15 |-17.3 -13.2 -47 2.7 -0.4 3.1 -3.0 48 1.8

Jan-12 -47.4 -14.0 2.8 26
Fev -48.6 -68.5 7.8 56
Mar -49.1 -66.0 -8.1 95
Abr -41.7 -63.1 -16.5 128
Mai 275 -55.9 5.7 -84
Jun -37.0 534 96 -11.0
Jul -35.1 -54.8 -8.1 7.7
Ago -33.1 -58.1 9.2 -10.9
Set -30.9 -54.1 -10.2 -14.2
out -19.2 -452 97 6.8
Nov 253 -49.9 96 -8.2
Dez -435 -57.0 -14.5 -12.0
2012 -37.9 -54.2 9.4 9.2

Fontes: ACAP, Direcdo Geral de Energia e Geologia, INE e Banco de Portugal.

Em 2012, a receita conjunta do ISP, IVA e ISV ficou 40 milhdes de euros (0.2 por cento) acima do que
seria projetado pela aplicacao procedimento. Este resultado reflete o desvio positivo nas receitas de ISP
e de ISV e negativo na coleta do IVA.

No caso do ISP, refira-se que o desvio positivo refletira, entre outros fatores, a receita do Imposto Espe-
cial de Consumo de Eletricidade introduzido no Orcamento do Estado para 2012 (o impacto estimado
ascendia a 45 milhoes de euros), a qual nao estd relacionada com a evolucao das vendas de combustiveis.

A coleta do IVA, tal como mencionado atras, foi em 2012 significativamente afetada pelo efeito rema-
nescente da subida do IVA sobre a eletricidade, que ocorreu no ultimo trimestre de 2011, e pelo impacto
do aumento do IVA sobre a restauracao a partir do inicio do ano. De acordo com os resultados obtidos,
a evolucdo da receita deste imposto no conjunto do ano situou-se abaixo do que seria estimado com
base na relacdo com o cenario macroeconémico mas apenas em 0.5 por cento, depois de serem tidos
em conta os efeitos das alteragdes legislativas nas taxas efetivas de IVA. Note-se que o efeito direto das
medidas subjacente a este exercicio é claramente inferior ao considerado na elaboracdo do Orcamento do
Estado para 2012, situando-se a diferenca em cerca de 1000 milhdes de euros. Adicionalmente, importa
destacar que a receita do IVA do Estado em 2012 foi negativamente afetada pela transferéncia para a
Seguranca Social de 173 milhdes de euros no ambito do Programa de Emergéncia Social (PES) e do Apoio
Social Extraordinario ao Consumidor de Energia (ASECE). Por Ultimo, no que respeita aos valores dos
desvios trimestrais, é de salientar que o desvio negativo na receita do IVA no terceiro trimestre do ano
dever-se-a, em larga medida, a um aumento muito significativo dos reembolsos (10.7 por cento). Com
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Quadro 7

ERROS DE PROJECAO EM 2012

2012Q1 4144 3509

2012Q2 3681 531 3052 99 -3.7 -8.5 -0.5 -44.4
2012Q3 3747 559 3107 81 -5.7 -7.5 -3.8 -42.8
2012Q4 3699 492 3126 81 -2.4 -11.0 0.1 -29.4
2012 15272 2116 12794 362 -4.1 -8.4 -1.5 -42.2

2012Q1 4129 532 3537 61 -5.0 -7.3 -1.2 -68.2
2012Q2 3554 516 2960 77 -7.1 -11.0 -3.5 -56.3
2012Q3 3855 540 3241 74 -3.0 -10.6 0.4 -47.9
2012Q4 3694 497 3124 73 -2.5 -10.1 0.1 -36.3
2012 15232 2 085 12 862 286 -4.4 -9.8 -1.0 -54.4

2012Q1 15 2 -27 40 0.3 0.4 -0.8 20.8
2012Q2 128 15 92 21 3.3 2.5 3.0 1.9
2012Q3 -108 19 -134 7 -2.7 3.1 -4.1 5.1
2012Q4 5 -5 2 8 0.1 -0.9 0.1 6.9
2012 40 31 -67 76 0.2 1.3 -0.5 12.2

Fonte: Célculos dos autores.

efeito, a receita bruta aumentou 0.2 por cento neste trimestre, muito em linha com o ligeiro aumento
projetado. O oposto verificou-se no quarto trimestre, isto é, o desvio negativo é pouco significativo
porque foi afetado por uma diminuicao expressiva nos reembolsos (-11.7 por cento).

Andlise em tempo real

E importante referir o carater ilustrativo desta aplicacdo. Com efeito, ndo se trata de uma avaliacdo do
procedimento em tempo real, pois ndo se procedeu a uma estimacao das equacoes para avaliar o seu
desempenho fora do periodo amostral. As observacoes de 2012 foram tidas em conta na estimacao
das equacoes utilizadas e, como tal, podem ter influenciado a avaliacdo dos resultados da aplicacao do
procedimento ao ano de 2012.

De forma a analisar este efeito, realizou-se um exercicio de avaliacdo do procedimento em tempo real,
tanto para 2012 como para 2011. Neste ambito, as equacoes utilizadas foram re-estimadas utilizando
apenas a informacao disponivel ata ao inicio de 2011 e 2012, prevendo-se posteriormente cada um dos
dois anos e avaliando os desvios relativamente ao observado. Os resultados sdo apresentados no quadro 8.

Como se pode observar, no caso do IVA, os resultados apontam para que a projecao fora da amostra de
estimacao origine uma subestimacao, com o desvio a ser particularmente significativo para 2011 (cerca
de 4.1 por cento). Este desvio decorre do facto de a elasticidade da receita relativamente a evolucao do
indicador de volume de consumo ser mais elevada quando os anos mais recentes sao excluidos (2.02
na previsdo para 2011 e 1.72 para 2012)'. Tal implicaria a previsdo de maiores efeitos da recessao na
evolucao da receita de IVA. Em relacdo a 2012 esse desvio é menos significativo (2.4 por cento), tornando-
-se virtualmente nulo quando a projecao é ajustada pelo erro médio observado em 2011. Relativamente
ao ISP e ISV, o exercicio em tempo real gera desvios que, no essencial, ndo sdo muito expressivos.

13 Note-se que o periodo amostral tem uma dimensao relativamente reduzida, pelo que a exclusdo de dois anos
completos pode afetar de forma significativa os coeficientes estimados.



Quadro 8
PROJECAO FORA DA AMOSTRA DE ESTIMACAO

2011Q1 4310 598 3508 203 (114 44 126 122 4215 601 3425 189 |89 50 99 42
2011Q2 3656 603 2851 202 |23 -1.1 44 -135 3576 606 278 187 | 01 -06 20 -19.7
2011Q3 3901 631 3115 155 |-3.8 -0.2 -3.0 -27.0 3819 634 3041 144 |-59 03 53 -322

2011Q4 3711 577 3019 116 |-44 -31 -2.7 -363 3634 579 2947 107 |-63 -2.6 -5.0 -408
2011 15578 2408 12493 676 |13 00 2.7 -164 15245 2420 1219 628 | 05 05 03 -224

2012Q1 4106 536 3470 100 |-55 -6.6 -3.0 -48.0 4237 550 3592 95 |-25 41 04 -50.8

2012Q2 3539 544 2891 104 |-74 -6.1 -57 -414 3576 559 2919 98 |-65 -3.7 -48 -445
2012Q3 3701 577 3035 8 |-69 -44 -60 -368 3865 592 318 84 |-27 -19 -1.2 403

2012Q4 3650 488 3081 82 |-3.7 -118 -1.3 -29.1 3669 500 3091 77 |-3.2 95 -1.0 -329

2012 14996 2145 12476 375 |-5.6 -7.2 -40 -40.1 15347 2201 12790 355 |-34 47 -1.6 434

2011 354 -98 502 50 |23 -41 41 -6.2 687 -110 799 -2 45 46 66 -0.2
2012 276 -29 318 -13 |17 -13 24 -21 -75  -86 4 7 0.5 -37 00 1.1

Fonte: Calculos dos autores.

5. Consideracodes finais

Este trabalho ilustra a possibilidade de se prever a evolu¢do trimestral de algumas variaveis de financas
publicas, beneficiando dos desenvolvimentos recentes na producdo estatfstica. Estd focado nas receitas
fiscais associadas a tributacao indireta e a sua finalidade é contribuir para a prossecucao do objetivo de
produzir previsdes de curto prazo para o défice orcamental em Portugal na ética das Contas Nacionais.

Como habitualmente, a montagem de um procedimento de utilizacao regular que permita uma contfnua
monitorizacdo e previsao de curto prazo das variaveis de financas publicas passara por uma permanente
pesquisa de fontes de dados e de métodos estatisticos alternativos para melhorar os existentes. Além da
melhoria da metodologia apresentada neste artigo, o desafio é mais vasto, sendo particularmente diffcil
noutras areas de finan¢as publicas onde as varidveis apresentam uma evolucdo mais irregular e menos
relacionada com o enquadramento econémico.
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