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Em um mundo de constantes oscilaces
econbmicas, a Unica previsdo segura sobre o futuro € que
ele serd imprevisivel. No entanto, é na analise cuidadosa
das séries temporais que buscamos discernir padroes,
compreender nuances e desvendar, mesmo que
parcialmente, o véu da incerteza. Esta dissertacdo se
propGe a enfrentar o desafio da previsdo econémica,
almejando lancar luz sobre o desconhecido, para que,
pelo menos, possamos estar melhor preparados para as

surpresas que inevitavelmente viréo.



RESUMO

FRATANI VIEIRA, F. Modelo de séries temporais para a previsdo de receitas do Fundo
Naval. 2024. 82f. Dissertacdo (Mestrado em Ciéncias Econdmicas) — Faculdade de Ciéncias
Econdmicas, Universidade do Estado do Rio de Janeiro, Rio de Janeiro, 2024.

Esta pesquisa almeja a estimar receitas futuras do Fundo Naval, fundo da Marinha do
Brasil para o qual se destinam as receitas publicas geradas dentro da propria organizagéo, por
meio de servigos prestados ou outras entradas especificadas. Para tanto, langou-se méo de
ferramentas econométricas diversas, destacando-se analises univariadas e multivariadas para
analisar as series que compdem o fundo. As séries das receitas componentes do Fundo Naval
foram estimadas individualmente, cada qual mediante o modelo de melhor ajuste estatistico,
tendo a modelagem final arcabouco aditivo para os valores previstos em cada uma, levando-se
também em consideracdo os intervalos de confianca, também previstos. Teve como produto
final um modelo matematico perene e intertemporal flexivel, que pode ser adaptado ano a ano
para sua otimizacdo, sem perda de funcionalidade, na medida em que a série do Fundo altere
seu comportamento ou haja alteracdo de relacdo eventual com outras séries, capaz de prever,
com a devida antecedéncia, o fluxo futuro de receitas. Foram utilizados o primeiro trimestre e
semestre do ano corrente para fins de comparacdo entre as receitas observadas e as previstas
pela modelagem, obtendo-se valor observado em ambos os periodos dentro do intervalo de
confianca de previsdo do modelo aditivo.

Palavras-chave: Fundo Naval. Previsdo de receitas. Séries temporais. Modelagem Econométrica.



ABSTRACT

FRATANI VIEIRA, F. Time series model for forecasting Naval Fund revenues. 2024. 82f.
Dissertagdo (Mestrado em Ciéncias Econdmicas) — Faculdade de Ciéncias Econdmicas,
Universidade do Estado do Rio de Janeiro, Rio de Janeiro, 2024.

This research aims to estimate future revenues from the Naval Fund, a fund of the
Brazilian Navy to which public revenues generated within the organization itself are destined,
through services provided or other specified inputs. To this end, it used various econometric
tools, highlighting univariate and multivariate analyzes between series that make up the fund.
The component revenue series were estimated individually, each using the best statistical fit
model, with the final modeling having an additive framework between the predicted values for
each one, also taking into account the confidence intervals, also predicted. The final product
was a flexible perennial and intertemporal mathematical model, which can be adapted year by
year for optimization, without loss of functionality, as the Fund's series changes its behavior or
there is a change in the eventual relationship with other series, capable of to predict, well in
advance, the future flow of revenue. The first quarter and half of the current year were used for
comparison purposes between observed revenues and modeling forecasts, seeking values
observed in both periods within the additive model's forecast confidence interval.

Keywords: Naval Fund. Revenue forecast. Time series. Econometric Modeling.
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1. INTRODUCAO

e Contextualizacéo

Para efeito de contextualizacdo do leitor, o Artigo n°® 142 da Constituicdo Federal
de 1988 define: “As Forgas Armadas, constituidas pela Marinha, pelo Exército ¢ pela
Aerondutica, sdo instituicdes nacionais permanentes e regulares, organizadas com base
na hierarquia e na disciplina, sob a autoridade suprema do Presidente da Republica, e
destinam-se a defesa da Pétria, a garantia dos poderes constitucionais e, por iniciativa de
qualquer destes, da lei e da ordem”.

Ja conforme o Art. 4° do Decreto-lei n® 200, de 1967, a Administracdo Federal
compreende, dentre outros, a Administracdo Direta, que se constitui dos servicos
integrados na estrutura administrativa da Presidéncia da Republica e dos Ministérios, os
quais dispdem de or¢camento publico para consecucdo de suas atividades, sendo as Forcas
Armadas 6rgaos componentes desta Administracao.

Para o desempenho de suas funcbes, as Forcas Armadas possuem, ainda,
autonomia administrativa, orcamentaria e financeira, nos termos da Lei Complementar n°
97, de junho de 1999. Conforme redacdo dada pela Lei Complementar n°® 136, de 2010,
ja antes contemplada em partes pelo Art. n°® 12 da primeira referéncia deste paragrafo, a
proposta orcamentéria das Forcas serd elaborada em conjunto com o Ministério da
Defesa, que a consolidara, obedecendo as prioridades estabelecidas na Estratégia
Nacional de Defesa, explicitadas na lei de diretrizes orcamentarias.

Desta forma, os Comandos das Forcas Singulares dispem de estruturas proprias,
de efetivos de pessoal militar e civil, fixados em lei, e de autonomia para fazer a gestéo,
de forma individualizada, dos recursos orcamentarios que lhes forem destinados no
orcamento do Ministério da Defesa. E pertinente ressaltar que ha total sincronia entre as
OrganizacBes Militares responsaveis pela administracdo financeira e contabil e os
procedimentos de toda natureza definidos pela Secretaria do Orgcamento Federal (SOF),
pela Secretaria do Tesouro Nacional (STN) e pelo Tribunal de Contas da Unido (TCU).

No que se refere em especifico a Marinha do Brasil (MB), foco desta pesquisa,
sua missao é definida como:

“Preparar e empregar o Poder Naval, a fim de contribuir para a Defesa da
Patria; para a garantia dos poderes constitucionais e, por iniciativa de qualquer destes,

da lei e da ordem; para o cumprimento das atribui¢cdes subsidiarias previstas em Lei; e
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para o apoio a Politica Externa”.

Tem, ainda, por visao de futuro, o seguinte enunciado:

"A Marinha do Brasil sera uma Forca moderna, aprestada e motivada, com alto
grau de independéncia tecnoldgica, de dimensdo compativel com a estatura politico-
estratégica do Brasil no cenario internacional, capaz de contribuir para a defesa da
Patria e salvaguarda dos interesses nacionais, no mar e em aguas interiores, em sintonia
com o0s anseios da sociedade”.

Na estrutura administrativa da MB figura a Diretoria de Financas da Marinha
(DFM), esta diretamente responsavel pela administracdo financeira dos Fundos que
lastreiam a execugdo orgamentaria das diversas Unidades Gestoras.

Além da receita financeira proveniente da descentralizacdo do Governo Federal
(esta destinada a Fundo proprio), existem as receitas geradas nas Organizac6es Militares
provenientes da prestacao de servigos de quaisquer espécies a empresas ou a pessoas ndo
pertencentes a MB, bem como aquelas decorrentes de contribui¢des e ingressos diversos,
as quais possuem vinculacéo legal pelos Decretos n° 20.923/1932 n° 46.429/1959. Tais
receitas compdem o chamado Fundo Naval (FN), sendo, na atualidade, o Fundo mais
antigo em atividade no Brasil.

As receitas do Fundo Naval séo, internamente, classificadas em ordinarias, ou
seja, sem aplicacdo previamente estabelecida no ambito das finalidades do FN; e
estritamente vinculadas, cuja destinacdo é definida especificamente por outro amparo
legal.

A previsdo de receitas corresponde a estimativa, incorporada a Lei Orcamentaria
Anual (LOA), de quanto se espera arrecadar durante o exercicio financeiro e a atualizacéo
bimestral da estimativa de receitas para o exercicio. Neste processo, a DFM é responsavel
pela ratificacdo (ou solicitacdo de retificacdo) das projecdes contidas no Sistema
Integrado de Planejamento e Orcamento (SIOP), do Governo Federal. Ressalta-se que o
FN foi orcamentado no contexto da Lei de Responsabilidade Fiscal (Lei Complementar
n° 101/2000), sendo antes executado de forma direta.

A estimativa de receitas constitui um dos subsidios utilizados para a confeccao do
orcamento anual. Por meio deste, 0 Governo planeja e fixa a participagdo das fontes de
recursos vinculadas das Unidades Orcamentarias (UO) que compordo a LOA (Lei
orcamentaria anual). Desta forma, a programacgao das receitas do FN sera encaminhada a
SOF, tornando-se parte da PLOA (Proposta)/LOA.
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Para conhecimento, a execucdo de despesas do FN far-se-4 mediante dotacéo
consignada na LOA ou em créditos adicionais, de acordo com discriminagdes de despesas
estabelecidas na legislacdo pertinente. Os recursos serdo aplicados conforme destinacéo
programada no Plano de Acéo da MB.

e Justificativa e relevancia

De forma a possibilitar a correta apresentacdo das estimativas, com a minima
distor¢do possivel, a DFM concentra a previsdo de arrecadacdo anual para o ano seguinte,
bem como as atualizacBes bimestrais da estimativa para o exercicio corrente. O
documento é denominado Modelo de Estimativa e Reestimativa de Receitas. Nele,
deverdo constar as estimativas referentes a todas as receitas a serem recolhidas, calculadas
por meio de série histdrica, observacdo de tendéncias ou outra metodologia de célculo
aplicavel.

No final do ultimo paragrafo, dado também todo o exposto, reside a motivacéo e
justificacdo do estudo ora proposto, na medida em que, ainda que seja sugerida na MB,
normativamente, a utilizacdo da metodologia de projecdo das receitas orcamentarias
estabelecida no Manual de Demonstrativos Fiscais aplicado a Unido e aos Estados,
Distrito Federal e Municipios, a previsdo hoje realizada pela DFM néo se utiliza de
significativo rigor econométrico para tratamento das séries temporais.

Atualmente, as estimativas séo realizadas de acordo com o histérico mensal do
ano imediatamente anterior, projetando o futuro pela multiplicacdo do valor observado
por indices julgados, empiricamente, mais convenientes para cada tipo de receita, quais
sejam: indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA); indice Geral de Precos
do Mercado (IGP-M), para aluguéis e arrendamentos, por exemplo; Produto Interno Bruto
(PIB); Cambio (R$/US$); dentre outros, sendo demandada uma modelagem que permita
tal previsdo de forma mais acurada.

Uma previsibilidade rigorosa e acurada permite consideravel aperfeicoamento do
sistema de informacdes gerenciais, determinante para a otimizacdo da administracdo
financeira e orcamentaria pela Marinha do Brasil.

Desta forma, o problema de pesquisa se caracteriza pela necessidade de se
identificar a melhor modelagem econométrica que permita previsibilidade acurada das
receitas futuras do Fundo Naval, a fim de otimizar o sistema de informag&o gerencial e,

por conseguinte, a administracdo orgamentéria e financeira.
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e Desenvolvimento e objetivos

O estudo sera conduzido tendo por base a série histdrica de receitas do Fundo
Naval e potencial influéncia de outras séries temporais (taxa livre de risco, inflagdo, séries
temporais relacionadas aos fatos geradores de receita, por exemplo) sobre a primeira,
buscando-se 0 modelo econométrico que melhor explique a variacéo periddica de receitas
(eventualmente modelos distintos para periodos distintos), tendo como produto final um
modelo matematico perene e intertemporal flexivel (pode ser adaptado ano a ano para sua
otimizac&o, sem perda de funcionalidade, na medida em que a série do Fundo altere seu
comportamento ou haja alteracéo de relacdo eventual com outras séries) capaz de prever,
dentro de um intervalo de confianca pré-definido, com a devida antecedéncia, o fluxo
futuro de receitas.

Cabe ressaltar que tal modelagem de previsdo de receitas se caracteriza pela
analise individual das séries que compdem o Fundo Naval, sendo a previsao final o
somatorio das previsdes individuais, ou seja, um modelo aditivo. Este estudo tem por
premissa inicial, a ser demonstrada com rigor econométrico adiante, que um modelo
aditivo teria um erro de rpevisdo menor que um modelo Unico que explique e seja capaz

de prever toda a série geral do FN.
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2. DESCRICAO DO FUNDO NAVAL

Reiterando, o Fundo Naval (FN) é o destino das receitas geradas nas Organizagdes
Militares da MB, provenientes da prestacdo de servicos de quaisquer espécies a empresas
ou a pessoas ndo pertencentes a MB, bem como aquelas decorrentes de contribuicdes e
ingressos diversos, as quais possuem vinculacdo legal pelos Decretos n® 20.923/1932 n°
46.429/1959.

2.1. Relacdo de receitas do fundo naval

Séo receitas do Fundo Naval:

e Aluguéis;

e Arrendamentos;

e Servicos portuarios;

e Servicos administrativos (com exce¢do das indenizacGes por emissdo de cartbes
de identidade e das atividades de inspecdes, fiscalizacdes e vistorias, taxas de
servicos administrativos ligados a seguranca do trafego aquaviario);

e Servicos de reparo, manutencdo e instalacao;

e Outras indenizacdes (com excecdo das indenizacdes ao erario e de
municiamento (alimentacdo) indenizavel);

¢ Indenizacédo paga por companhia seguradora;

e Alienacdes diversas (de veiculos, equipamentos, embarcacdes e outros bens
maveis e imoveis);

e Lavanderia, telefonia, &gua e esgoto, dentre outros (exercicio corrente);

e Receitas de hotéis de transito;

e Receitas decorrentes de contratos de transferéncia de tecnologia;

e Servigos de tratamento hiperbarico;

e Receitas originarias de convénios com entes federativos ou entidades privadas
onde haja recolhimento ao FN;

e Doacdes e patrocinios originarios de entidades extra-MB;

e Receitas decorrentes da producdo de farmacos pelo Laboratorio Farmacéutico da
Marinha (LFM);

e Taxa de ocupacdo de imoveis;
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Remuneracdo de depositos bancérios;

Servigos de comercializacdo de medicamentos;

Servigos hospitalares;

Servicos administrativos, quando se tratar de indenizagdes por emisséo de
cartdes de identidade e das atividades de inspec0es, fiscalizacOes e vistorias e
taxas de servicos administrativos ligados a seguranca do trafego aquaviario;
Tarifa de utilizagdo de fardis (TUF);

Tarifa de inscricdo em concursos e processos seletivos;

IndenizacGes por danos causados a fazenda nacional;

Recuperacdo de despesas de exercicios anteriores;

Recolhimento do beneficiario (FUSMA — Fundo de Satde da Marinha);
Multas em geral;

RestituicOes de convénios;

Receita de cesséo do direito de operacionalizacdo da folha de pagamento;
Receita de comercializacao de fardamento;

Receitas relativas a cota-parte do adicional de frete para a renovacdo da Marinha
Mercante;

Receita de multas do regulamento para o trafego maritimo; e

Outras receitas ndo especificadas.

2.2. Base de dados do fundo naval (2017 a 2022)

Ressalta a pesquisa que as informacdes disponibilizadas pela DFM que seguiam

a mesma metodologia de contabilizacdo estava adstrita a este periodo, motivo pelo qual
este estudo se limita a seis anos de janela de estimacdo, com dados de receita em

periodicidade mensal.

2.2.1. Receita anual

Tabela 1

ANO RECEITA TOTAL (em milhdes de R$)
2017 807,95
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2018 842,72

2019 878,96
2020 915,19
2021 1.050,99
2022 1.164,38

Fonte: Informagdes disponibilizadas pela DFM.

2.2.2. Saldo financeiro do fundo naval em 31 de dezembro de 2022

Tabela 2
PARCELAS
Aplicacgdes Financeiras 2.904,20
VALORES (milhdes de Conta Limite de Saque 46,95
R$) TOTAL 2.951,15

Fonte: Informagdes disponibilizadas pela DFM.

2.2.3. Participacdo individual das receitas do fundo naval (2017 a 2022) e
consideracodes

Figura 1

PARTICIPAGCAO INDIVIDUAL DAS RECEITAS DO FN

B Recolhimento do Beneficiario
(FUSMA)

M Tarifa de Utilizagdo de Fardis
2% 2% (TUF)

4% W Remuneracgdo de Depdsito
Bancario - RDB

5% M Cessdo Direito e

11%

Operacionalizagdo da FOPAG

M Servigos Hospitalares (IMH)
18% ) )
m Servigos e vendas diversos

B Taxa de Ocupagdo de Imoveis

B Cota-parte do AFRMM

B QOutras receitas

Fonte: Elaboracédo propria, dada a base de dados.



Destacam-se em participagdo percentual, totalizando 96% das receitas do Fundo,

tendo por base a média das receitas correspondentes no periodo de seis anos, as seguintes:

Receitas referentes aos recolhimentos (descontados diretamente em folha de
pagamento) dos beneficiarios para o “Fundo de Saude da Marinha”, previstos
na Medida Provisorian®2.215/2001, art. 15, I e 111, e 25; e Decreto n° 92.512/86,
art. 11, 13 e 24, representando 35% da receita total do FN;

Taxa de utilizacdo de fardis, esta recolhida por forgca do Decreto-Lei n° 1.023, de
21 de outubro de 1969, por empresas de navegagdo (embarcacOes privadas),
representando 19% da receita total do FN. Ressalta-se que esta receita possui, por
observacdo empirica (a ser confirmada neste estudo), influéncia da taxa de
cambio R$/US$, devido a variedade de bandeiras de embarcacfes que navegam
em aguas brasileiras.

Remuneracdo dos depdsitos bancérios, valores que permanecem depositados no
Fundo e sdo remunerados por renda fixa, pelas diversas Institui¢cbes Financeiras,
conforme decisdo da DFM, representando 18% da receita total do FN;

Cessdes de direito de operacionalizacdo de folha de pagamento as InstituicGes
Financeiras (as mesmas pagam ao FN por cada cliente com conta bancéaria
(salério) operada pela mesma), representando 11% da receita total do FN; e
Receitas referentes a servigos hospitalares especificos prestados, representando
5% da receita total do FN.

Receitas referentes a servicos administrativos, prestados pelas diversas
OrganizagOes Militares, como, por exemplo, a Diretoria de Portos e Costas
(DPC), na emissdo e atualizacdo de documentacdo de embarcacdes, emissao e
atualizacdo de Cadernetas de Inscricdo e Registro (CIR) de maritimos e
fluviarios, além da comercializacdo de medicamentos, fardamentos e receitas de
hospedagens em Hoteis de Transito da MB, representando 4% da receita total do
FN;

Taxa de ocupacao de Imdveis (taxas de uso e condominiais), cobrada diretamente
em folha de pagamento dos permissionarios que residem em Proprios Nacionais
Residenciais da MB, em todo o pais, representando 2% da receita total do FN;
Cota-parte do adicional de frete para a renovagdo da Marinha Mercante
(AFRMM), este sendo tributo recolhido tendo por destinacdo atender aos

encargos da intervengdo da Unido no apoio ao desenvolvimento da marinha
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mercante e da industria de construcdo e reparagdo naval brasileiras,
conforme Decreto-lei n° 2.404/87, disciplinado pelaLei n° 10.893/04,
representando 2% da receita total do FN;

Em relacdo aos 4% residuais, correspondentes a diversas receitas de menor
previsibilidade, tais como as provenientes de inscricbes em cONCUrsoS € Processos
seletivos da MB, multas contratuais pagas por particulares, servigos portuarios prestados
pela MB, doacdes e patrocinios, dentre outros, serdo tratados como uma série unica na

modelagem, chamada de “Outras receitas”.

2.2.4. Receitas de maior participacédo individual no fundo naval

e Fundo de saude da marinha (FUSMA)

O Fundo de Satde da Marinha (FUSMA) é um dos recursos financeiros oriundos
de contribuicdes mensais obrigatdrias dos militares, da ativa e na inatividade, e dos
pensionistas dos militares, para custeio da assisténcia médico-hospitalar (AMH)
fornecida pela MB, previsto na Medida Provisoria n® 2.215/2001, art. 15, Il e lll, e 25 e
Decreto n°® 92.512/86, art. 11, 13 e 24.

O FUSMA é uma contribuigdo social (art. 149, caput, Constituicdo Federal), tida
como um tributo, direcionado a sustentar a assisténcia médica com base no principio da
solidariedade, em prol da coletividade e ndo se traduz em uma contraprestacdo pela
contratacdo de um plano de sadde individual.

O Sistema de Salde da Marinha (SSM) é um sistema peculiar de prestacdo de
assisténcia a saude dos militares e respectivos dependentes, sob a modalidade de
autogestdo especial, disciplinada por legislacdo especifica (Decreto n°® 92.512/86 e as
Normas para Assisténcia Médico-Hospitalar na MB - DGPM-401), a qual delineia as
condicdes de atendimento, os direitos e as obrigacdes dos respectivos beneficiarios.

Por essa razdo, 0 SSM ndo é considerado um plano de salde e ndo se enquadra no
conceito de operadora de plano ou seguro de saude, conforme Lei n® 9.656/98, ndo

estando, portanto, sujeito as regras desta lei.

e Tarifa de utilizacao de faroéis (TUF)

E uma tarifa devida por forga do Decreto-Lei n° 1.023, de 21 de outubro de 1969,
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cobrada em retribuicdo a efetiva utilizacdo dos servigos de sinaliza¢ao nautica de protecéo
a navegacdo. A Diretoria de Hidrografia e Navegacdo (DHN) compete controlar a
cobranca e recolhimento dos recursos da TUF.

Os navios estrangeiros que demandarem os portos brasileiros, procedentes de
portos estrangeiros ou nacionais, com carga ou em lastro, conduzindo passageiros ou nao,
ficam obrigados ao pagamento da TUF. A TUF ser4 devida tantas vezes quantas forem
as entradas das embarcagdes nos portos nacionais, sendo calculada em conformidade com
a tonelagem da embarcacao.

O valor da TUF é calculado automaticamente por um sistema informatizado, em
moeda nacional, utilizando-se a taxa cambial do délar americano comercial de venda
praticada no dia atil anterior ao dia do pagamento da tarifa, ja que o valor de referéncia
pago pela embarcacdo/empresa, a depender de seu porte bruto em unidades de medida, é
em ddélar americano. O seu pagamento é efetuado por meio de Guia de Recolhimento da
unido (GRU).

Estdo isentos do pagamento da TUF as embarcagGes com tonelagem de porte
bruto inferior a 1000 TPB (porte bruto das embarcacdes de comércio), navios registrados
no Brasil, navios de guerra ou instrucdo estrangeiros e navios de paises que possuem

acordo bilateral de transporte maritimo com o Brasil.

e Remuneracao dos depositos bancarios (RDB)

Sdo os valores de remuneracdo do capital que permanece depositado no Fundo,
por meio de renda fixa, pelas diversas Institui¢cbes Financeiras, conforme decisdo da DFM
em relagdo ao montante a ser mantido.

Registre-se que no ano de 2023, a DFM institucionalizou o0 Comité de Operacdes
Financeiras e Analise de Risco (COFAR), que consiste de um colegiado de militares de
areas de expertise especificas da propria Diretoria, presidido pelo Vice-Diretor de
Financas da Marinha, com reunides quinzenais periodicas e eventuais extraordinarias, que
tem por competéncias fixar expectativas quanto a Politica Monetaria brasileira, trajetoria
de precos brasileiros, solidez de institui¢es financeiras, dentre outros, a fim de definir as

melhores estratégias de otimizacao dos recursos administrados pela MB.

e Cessdo de direito e operacionalizacéo das folhas de pagamento do pessoal
da marinha (FOPAG)
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Pagamento realizado pelas instituicbes bancarias que administram o pagamento
do pessoal da MB, tendo por base a quantidade de clientes que cada institui¢cdo bancéria

atende.

e Servigos hospitalares (IMH)

O artigo 1° do Decreto n° 92.512/86 define que os militares da Marinha, do
Exército e da Aerondutica e seus dependentes tém direito a assisténcia médico-hospitalar,
sob a forma ambulatorial ou hospitalar.

Em seu artigo 11°, 11, o referido Decreto trata das receitas extra-orcamentarias, ou
seja, aquelas ndo provenientes da descentralizacdo do governo federal, quais sejam, em
destaque:

a) Contribuicdes mensais para os Fundos de Saude (no caso da Marinha, 0 FUSMA);

e

b) Indenizacbes de atos médicos, paramédicos e servigos afins.

Ambas sdo receitas do FN. O FUSMA foi tratado em particular no subitem 2.1.1.
desta pesquisa, de forma que as receitas descritas em “b)” sdo as chamadas IMH, ou seja,
indenizacbes médico-hospitalares, cobradas em complemento a contribuicdo ja prestada
pelos militares pelo FUSMA, em casos especificos, funcionando como um tipo de co-
participacdo, tais como: atendimentos em clinicas credenciadas pela Marinha do Brasil;
para dependentes: taxa de sala de cirurgia, medicamentos fornecidos em ambulatorio,
diaria de acompanhante, dentre outros. Os valores sdo cobrados no percentual de 20% de
um valor de referéncia (este menor que o valor efetivamente despendido pela MB), para
militares da ativa e da inatividade e seus dependentes diretos; e 100% para dependentes
indiretos, tais como filhos(as) e enteados(as) estudantes, maiores de 21 anos e menores
de 24 anos, sem rendimentos.

A pesquisa assume por premissa, a ser verificada, que ambas as receitas, dadas
suas séries historicas, possuem capacidade de previsibilidade, ainda que as IMH
dependam de fatores mais aleatérios que o FUSMA, este descontado em valores fixos
percentuais mensais de cada militar, mensalmente.

As receitas consideradas como IMH néo abarcam as receitas do SeDiMe (Servico
de Distribuicdo de Medicamentos), estas tratadas individualmente dentro de um outro

bloco de receitas, a ser descrito.
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Para conhecimento geral, o Sistema de Saude da Marinha (SSM) possui diversas
Organizagdes Militares providas dos mais diversos e modernos recursos hospitalares e
logisticos para permitir o atendimento & chamada Familia Naval (militares da MB da ativa
e da inatividade e seus dependentes diretos e indiretos) tais como: Centro de Pericias
Médicas da Marinha, Hospital Naval Marcilio Dias, Laboratério Farmacéutico da
Marinha, Hospitais e Policlinicas Navais nos estados da federacdo onde existem os
Distritos Navais.

e Servigos e vendas diversos

Neste grupo de receitas sdo aglutinadas, por caracteristicas organizacionais de
contabilizacdo, bem como por caracteristicas similares entre elas, no que diz respeito a
serem receitas obtidas por servigos prestados e materiais vendidos, tal como ocorre em
qualquer empresa privada, as seguintes receitas:

a) Servicos de registro, certificacdo, fiscalizacdo e administrativos diversos.

Cita-se que, conforme o Art 1° do Capitulo | do Decreto n°® 33.195/53, cabe a
Diretoria de Portos e Costas (DPC) ser o 6rgao da MB que tem por finalidade
dirigir, coordenar e controlar todas as atividades técnicas e administrativas
relacionadas as embarcacdes, portos/terminais e outros meios flutuantes ndo
pertencentes a MB, junto a todos os grupos de interesse (pessoal embarcado,
praticagem, socorros maritimos, dentre outro), orientando e preparando tais
atividades para que satisfacam aos interesses do pais e aos de sua defesa;

b) Servicos de hospedagens em hotéis de transito da MB, distribuidos em todo o

Brasil a fim de atender precipuamente militares que estejam em transito, por
interesse do servico, ou seja, da MB;
¢) Comercializacdo de Fardamentos realizadas nos Centros de Distribuicdo de
Uniforme (CDU) e nos Postos de Distribui¢do de Uniforme (PDU) em todo o
Brasil, confeccionados no ou sob a coordenagdo do Deposito de Fardamentos
da Marinha no Rio de Janeiro (DepFMRJ); e

d) Comercializacdo de medicamentos, adquiridos mediante licitacdo publica

conduzida pelo setor de Abastecimento da Marinha.

e Taxa de ocupacao de imoveis

E a taxa sobre uso e referente a despesas condominiais cobrada diretamente em
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folha de pagamento dos permissionarios que residem em Prdprios Nacionais Residenciais
da MB, em todo o pais, conforme Decreto n° 980/93, o qual dispde sobre a cessdo de uso
e a administracdo de imdveis residenciais de propriedade da Unido.

O valor pago pelos permissionarios dos imoveis € obtido por um percentual fixo
do soldo, que é a parcela base de proventos, referente a cada posto/graduacdo. Este
percentual varia de acordo com as caracteristicas dos imdveis (tipo casa ou apartamento,

com ou sem condominio).

e Adicional ao frete para renovacdo da marinha mercante (AFRMM)

Trata-se de um tributo recolhido tendo por destinacdo atender aos encargos da
intervencdo da Unido no apoio ao desenvolvimento da marinha mercante e da inddstria
de construcdo e reparacdo naval brasileiras, conforme Decreto-lei n° 2.404/87,
disciplinado pela Lei n® 10.893/04, que incide sobre o frete, que é a remuneracdo do
transporte aquaviario da carga de qualquer natureza descarregada em porto brasileiro.

Tal recurso é destinado ao Fundo da Marinha Mercante (FMM), sendo uma um
percentual deste (0,4%) destinado ao FN. Ou seja, a receita aqui tratada como AFRMM
¢ a que é destinada ao FN e ndo a recolhida diretamente pelas empresas de navegacdo

(armadores)/embarcacdes ao FMM.

e Qutras receitas

Sdo elas: Tarifas de inscricdo em concursos e processos seletivos da MB, aluguéis
e arrendamentos, indenizacdo por danos causados ao patriménio, por sinistros,
ressarcimentos por uso de lavanderias, telefonia, dentre outros; venda de fardamentos;
multas do Regulamento da Lei de Seguranca do Trafego Aquaviario; Alienacdes de bens
moveis e imoveis; restituicdes de diarias, suprimentos de fundos e convénios (exercicios
anteriores); servigos portudrios; multas e juros previstos em contratos; receitas de

patrocinios e doagGes.

28


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/decreto-lei/Del2404.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2004-2006/2004/lei/L10.893compilado.htm

3. REVISAO DE LITERATURA

3.1. Estatistica, econometria e modelagem

3.1.1. Conceitos iniciais

Introdutoriamente, buscando uma visao sistémica para a pesquisa, no sentido do
encadeamento dos conceitos desde os mais basicos, remonta-se a origem da estatistica
que, conforme FAVERO (2017), sem apresentar data especifica, ocorre quando povos em
tempos antigos coletavam e registravam dados censitéarios, para tomadas de deciséo. Era
também utilizada para célculos de renda de familias e tributarios. A palavra vem de status,
significando Estado em latim, termo, a época, usado para descrever um conjunto de dados
referentes aos Estados.

A partir do século XIX passou a estatistica a ter maior representatividade em
diversas areas do conhecimento humano e, finalmente, a partir do século XX, passa a
nortear grandes organizagdes no sentido da qualidade total.

Desta forma, em definicdo, estatistica pode ser tratada como a ciéncia que tem por
objetivo a coleta, analise e interpretacdo de dados qualitativos e quantitativos.

A sofisticagdo de sua utilizacdo se dd com o advento e avancos de métodos
computacionais, dando maior capilaridade e utilizacdo do conhecimento por diferentes
pessoas e areas de conhecimento. Para o autor, a estatistica estd subdividida em trés
grandes partes, quais sejam: a estatistica descritiva ou dedutiva, a probabilistica e a
inferencial ou indutiva, sendo esta pesquisa permeada por todas elas, mas com
significativo destaque a inferencial, no sentido da analise e interpretacao dos dados.

Mais especificamente a Econometria, que, para MORETTIN E TOLOI (2004) e
GUJARATI (2011), significa “medigdo econdmica”, até em interpretagao literal, dado o
sufixo grego “metria”, que significa medida, a mesma, pelo mesmo autor, pode ser tratada
como a aplicacdo da estatistica matematica a dados econdmicos para dar suporte empirico
aos modelos formulados, além de obter resultados numéricos. GREENE (2018) aborda
amplamente em sua obra a aplicacdo de métodos estatisticos e matematicos na analise
econdmica, servindo de base para diversos conceitos aqui tratados.

Nesta pesquisa, amplamente permeada pela econometria, os dados ditos
econémicos dizem respeito as receitas do Fundo Naval e demais dados correlatos, que de

alguma forma influenciam na inferéncia necessaria a previsao das receitas futuras.
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Um problema econdmico seria analisado pelos econometristas, fazendo o autor
desta pesquisa as vezes de um, por meio de uma metodologia, de forma que, a despeito
de existirem diversas escolas de pensamento, apresenta-se a tradicional ou cléssica, esta
ainda dominante nas pesquisas econémicas e em outras ciéncias sociais e
comportamentais.

Para o autor, a metodologia econométrica tradicional segue 0s seguintes passos,
de significativa importancia para este estudo:

e Exposicdo da teoria ou hipotese;

e Especificacdo do modelo matematico da teoria;

e Especificacdo do modelo estatistico ou econométrico;

e Obtencdo dos dados;

e Estimacédo dos parametros do modelo econométrico;

e Teste de hipoteses;

e Projecéo ou previséo; e

e Uso do modelo para fins de controle e tomada de deciséo.

A teoria ou hipdtese segue a uma premissa inicial, tal como, por exemplo,
conforme o autor e afirmacdo de Keynes com base na légica psicoldgica fundamental,
que as familias estdo dispostas, em regre e em média, a aumentar seu consumo conforme
sua renda aumenta.

Ainda que se postule uma relacdo entre duas ou mais variaveis, € necessaria a
especificacdo da forma exata de relacdo funcional entre elas. Uma simplificacdo poderia
ser a utilizacdo de uma funcdo matematica do primeiro grau, conforme o exemplo, em
que Y representa a variavel a ser explicada (dependente), X é a variavel explicativa
(independente ou explanatdria) e 0s “betas” sdo 0s parametros do modelo, neste caso, 0s

coeficientes linear e angular; e &, € 0 termo que representa o residuo:

Vi =B+ B X +& (1)

O modelo é tdo somente um conjunto de equacfes matematicas, podendo ser
representado por uma somente (univariados) ou por varias equacdes (multivariados).
O modelo puramente matematico apresentado, sem considerar o residuo, supde a

existéncia de uma relagdo deterministica entre as variaveis X e Y, ou seja, € um modelo
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dito exato. Todavia, as relacfes entre variaveis econdémicas sdo, em geral, inexatas, de
forma que as observacdes reais ndo se encontrardo necessariamente sobre a reta descrita.
A inexatiddo serd caracterizada por um componente de erro (disturbio; residuo), que €
uma variavel aleatoria, com distribuicdo de probabilidade conhecida. Tecnicamente, no
exemplo, a funcdo do primeiro grau acrescida do componente de erro seria um modelo
econométrico de regresséo linear.

Quanto a estimacdo dos parametros do modelo, esta pode ser realizada por
diversos métodos, tais como o dos minimos quadrados ordinarios e 0 da méaxima
verossimilhanca.

Ao se considerar que o modelo ajustado seja uma aproximacdo razoavel da
realidade, sdo desenvolvidos critérios para se verificar as estimativas obtidas, chamados
de testes de hipdteses. Serdo descritos neste referencial tedrico os testes utilizados neste
estudo. A confirmacdo ou refutacdo da adequacdo do modelo com base em evidéncias
amostrais se suporta no ramo da teoria estatistica conhecido como inferéncia estatistica.

A proposta maior desta pesquisa é a projecdo ou previsao, mais especificamente
das receitas do Fundo Naval. Os valores futuros da variavel dependente poderdo ser
previstos com certo grau de seguranca (certeza), na medida em que o modelo néo refute
a teoria ou hipdtese considerada.

Também de suma importancia para a pesquisa € a limitacdo que faz GUJARATI
(2011) as abordagens de previsdo econémica, que em linhas gerais sao representadas por
cinco abordagens que tomam por referéncia valores historicos da série temporal: métodos
de suavizacdo, modelos de regressdo univariados, modelos de regressdo de equagéo
simultdnea (em desuso), processo autoregressivos integrados de média mével (ARIMA)
e modelos de vetores autoregressivos (VAR), estes aglutinando os de equacéo simultanea,
nesta pesquisa.

Por fim, resta definir como escolher entre diversos modelos ou hipoteses

concorrentes.

3.1.2. Pressupostos econométricos e testes estatisticos

e Inferéncia estatistica e testes de hipoteses

A inferéncia estatistica se caracterizada pela tomada de decisdes cientificas a
partir de dados. No cerne deste processo esta o teste de hipoteses, que fornece uma

estrutura formal para comparar teorias e dados, levando a uma interpretagédo
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estatisticamente fundamentada dos resultados experimentais.

Os testes de hipdteses fornecem uma estrutura l6gica para avaliar evidéncias e
tomar decisdes informadas sobre afirmacdes ou teorias, contribuindo assim para a
interpretacdo estatisticamente robusta dos resultados experimentais, a serem inferidos
como verdadeiros.

Para todos os testes e modelagens seré usada a seguinte legenda para os niveis de
significancia, registrando-se que quando nada for tratado, o nivel de significancia padrao

para verificacdo dos testes é de 0,05 (que equivale a um nivel de confianca de 95%):

Tabela 3 : Niveis de significancia

0 **%k
0,001 **
0,01 *
0,05 .
0,1 "

1

¢ Intervalo de confianca (ic) e erro de previsao

O intervalo de confianca a ser considerado em toda a pesquisa, quando nada for
dito em contrario, serd o associado ao nivel de confianca de 80%, este calculado pelas
fungoes “forecast” e “predict” do software R, notadamente pela utilizacdo de simulagdes
com reamostragens de residuos (bootstrap). Em termos de erro de previsdo, assumido
pela pesquisa como o erro percentual absoluto, serd medido pela diferenca entre o valor
observado e o previsto, em modulo, dividido pelo valor observado. Para efeito de calculo
de erro médio de um conjunto de séries, serd utilizada a média aritmética dos erros
percentuais absolutos encontrados, ou seja, trata-se do chamado erro percentual absoluto

médio (MAPE : Mean absolute percentage error).

e [Estacionariedade

A estacionariedade é uma propriedade desejavel em anélise de séries temporais
por simplificar a modelagem e a interpretacdo. Existem dois principais tipos da
estacionariedade: a estrita, que ocorre quando todas as suas propriedades estatisticas sao
constantes ao longo do tempo, incluindo-se ndo apenas a média e a variancia, mas também

os demais momentos da variavel; e a fraca ou de segunda ordem, que ocorre quando a
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média e a variancia sdo constantes, independente dos demais momentos. Essa ¢ uma
condigdo menos restritiva em relacéo a primeira.

A estacionariedade é crucial em andlise de séries temporais por vérias razdes,
dentre elas o fato de que séries estacionarias sdo mais faceis de serem modeladas porque
as propriedades estatisticas ndo mudam ao longo do tempo. Isso facilita 0 uso de métodos
estatisticos classicos. Modelos construidos com base em séries estacionarias muitas vezes
geram previsdes mais precisas, uma vez que as tendéncias sistematicas sdo mais faceis de
identificar e extrapolar; e muitos métodos estatisticos assumem a estacionariedade para
serem validos. Desvios dessa condicdo podem levar a resultados imprecisos ou invalidos.

No contexto de Box e Jenkins (1970), a estacionariedade € central para muitos dos
métodos de analise de séries temporais apresentados em seu livro, incluindo a modelagem
ARIMA (Autoregressive Integrated Moving Average : Médias Moveis Integradas
Autoregressivas).

J& a estacionariedade em diferencas € uma técnica comum na andlise de séries
temporais para tornar a serie estacionaria, especialmente quando se lida com tendéncias
ou padrbes ndo estacionarios ao longo do tempo. Esse processo é conhecido como
diferenciacdo, que consiste em definir uma nova varidvel que assume os valores da
diferenca entre o valor assumido pela variavel original um tempo “t” e seu periodo
imediatamente anterior (Ex: W; =Y, —Y,_;W,_, =Y,_; —Y;_,), permitindo-se
remocdo de tendéncias e padrdes sazonais, por exemplo, facilitando modelagens de
previséo.

Nas palavras de Pokorny (1987) esta clara a importancia da estacionariedade na
previsdo de séries de tempo:

“(...) Se esse modelo estimado (um modelo estocdstico que possa ser
interpretado como tendo sido gerado por dados amostrais) for utilizado
para a previsao, deveremos admitir que suas caracteristicas sdo constantes
ao longo do periodo, e, particularmente, ao longo de periodos futuros. A
simples razéo para requerer os dados estacionarios é que qualquer modelo
que seja inferido com base nesses dados pode ser interpretado como
estacionario ou estavel e, portanto, fornecer uma base valida para a

previsdo.”

O Teste ADF (Dickey-Fuller, 1976) é comumente utilizado para verificar a

presenca de raizes unitdrias em uma série temporal, o que € indicativo de ndo
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estacionariedade. A forma mais basica do teste é dada pela seguinte equacéo, que consiste

na estimagao de uma regressao:

AYy = 1+ fat + 6V + X2 A + & (2)

em que:
AY, é a primeira diferenca da série temporal;
“t” € um termo linear de tempo;
a, B e 6 Sdo parametros a serem estimados;

a; séo coeficientes que multiplicam as diferencas defasadas da série; e

& € 0 termo de erro.

A hipotese nula (HO) do teste é que a série possui uma raiz unitaria, e, logo, nao é

estacionaria.

e Normalidade

O conceito de normalidade em séries temporais refere-se a distribuicdo dos dados
disponiveis. A normalidade implica que os dados se distribuem de acordo com uma
distribuicdo normal (ou Gaussiana), o que significa que a maior parte dos dados esta
centrada na média, e a dispersdo segue um padrao simétrico ao redor da mesma.

No entanto, ao contrério da estacionariedade, a normalidade ndo é uma
propriedade estrita necessaria para muitas analises de séries temporais. Muitas técnicas
estatisticas e modelos ndo exigem normalidade dos dados.

A normalidade dos residuos de um modelo, por exemplo, permite validagdo de
pressupostos estatisticos, facilidade de interpretacéo, generalizacdo de resultados, dentre
outros.

Um exemplo classico de uma distribui¢cdo normal ocorre quando medimos Vvérias
observacOes independentes de uma mesma caracteristica em uma populagdo. Por
exemplo, a altura das pessoas adultas geralmente segue uma distribuicdo normal. Se
medirmos a altura de uma grande amostra de adultos, as alturas tenderédo a se agrupar em
torno de uma média, com poucas pessoas muito altas ou muito baixas.

O Teste de normalidade poposto por Jarque e Bera (1980) € uma estatistica de

teste que avalia se uma amostra de dados possui uma distribuicdo normal. Tipicamente
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utilizado em séries temporais para verificacdo de normalidade dos residuos, pressuposto
utilizado para a validagdo de modelagens ARIMA, conforme veremos adiante.

A estatistica de teste de Jarque-Bera (JB) é baseada em duas medidas de assimetria
e curtose da amostra. Se os dados seguem uma distribuicdo normal, a assimetria deve ser
proxima de zero e a curtose deve ser proxima de 3. Em uma amostra grande, a estatistica
de teste € comparada ao valor critico associado a uma distribui¢do qui-quadrado, com
dois graus de liberdade.

s2  (K-3)?

B=n|5+52 @

Onde: “S” é a assimetria e “K” a curtose.

A hipoétese nula (HO) do teste de Jarque-Bera € que os dados da amostra

distribuem-se normalmente.

e Autocorrelacdo dos residuos

Na andlise dos residuos de uma modelagem, ha pressupostos a serem verificados
para validacéo de inferéncias realizadas.

A autocorrelacdo entre os residuos refere-se a correlagcdo que existe entre 0s
valores sucessivos dos residuos de um modelo (diferenca entre valores observados e
previstos pelo modelo), ou seja, a relacdo entre os erros de previsdo em diferentes
defasagens de tempo. Sua importancia se da pois se os residuos exibirem algum padrao
de correlagdo significativa entre si em diferentes momentos no tempo, ou seja,
significando que os mesmos ndo sdo aleatorios, pressuposto basico para validacdo de
ajustes de modelagens econométricas, poder-se-a estar diante de previsdes imprecisas.

Se a autocorrelacdo entre os residuos é significativa, isso sugere que o modelo
pode precisar de ajustes adicionais para melhorar a qualidade da previso. As vezes, isso
pode envolver a inclusdo de mais termos no modelo ou a exploragéo de outras estruturas.

Em resumo, a autocorrelagéo entre os residuos € um aspecto critico da analise de
séries temporais, pois fornece validagdes sobre a eficacia do modelo ajustado. Modelos
com residuos independentes e ndo correlacionados sdo geralmente considerados
melhores, pois indicam que a informagdo contida nos dados foi adequadamente capturada

pelo modelo.
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O teste de Ljung-Box (Ljung e Box, 1978) & um teste estatistico utilizado para
avaliar a presenca de autocorrelagdo nos residuos de um modelo de séries temporais. Esse
teste € particularmente Util para verificar se os residuos sdo descorrelacionados ao longo
do tempo, o que é uma das suposicdes fundamentais para muitos modelos estatisticos,
incluindo modelos ARIMA.

A hipdtese nula (HO) do teste de Ljung-Box é que ndo ha autocorrelagcdo nos
residuos até um determinado ntimero de “lags” (defasagens ou atrasos). A hipdtese
alternativa (HA), por sua vez, sugere a presenca de autocorrelacdo significativa. Sua

estatistica de teste é LB:

p\z

LB=nn+2)Yr, (n—_';() ~xX*m (4)

onde:
“n” é o tamanho da amostra;

“m” ¢ a o tamanho da defasagem; ¢

“p” é o coeficiente de correlacgéo.

e Variancia de uma série

A homocedasticidade refere-se a condi¢cdo em que a variancia dos erros (ou
residuos) de um modelo estatistico € constante em todos os niveis da variavel
independente. Em outras palavras, os erros tém uma dispersdo uniforme ao longo de todas
as observagdes. Isso é fundamental para muitos métodos estatisticos, como a analise de
regressdo, pois pressupdem a homocedasticidade para gerar estimativas de parametros
eficientes e confidveis.

Por outro lado, a heterocedasticidade ocorre quando a variancia dos erros nao €
constante em todos os niveis da variavel independente. Isso indica que a dispersao dos
erros varia de forma sistematica ao longo das observacGes. A presenca de
heterocedasticidade pode comprometer a eficiéncia dos estimadores e distorcer 0s
resultados de testes estatisticos, tornando-os invalidos.

Proposto por Breusch, T. S., & Pagan, A. R. (1979), o teste Breusch-Pagan, é
utilizado para verificar a presenca de heterocedasticidade nos residuos de um modelo
linear. A pesquisa se utilizou do auxilio de um chamado regressor, que nada mais € que
um sequencial de 1 a “m”, sendo “m” a quantidade de termos de um vetor de residuos de

uma modelagem economeétrica, a fim de se obter um modelo linear entre o proprio vetor

36



e 0 regressor, e assim poder interpretar os resultados do teste ora proposto.

No teste Breusch-Pagan é estimada uma regressdo auxiliar dos quadrados dos
residuos contra as varidveis independentes do modelo, que em nossa pesquisa sdo 0
sequencial de 1 a “m”, testando-se a hipdtese nula de que os coeficientes desta regressdo
auxiliar sdo iguais a zero, a0 comparar sua estatistica de teste, que envolve o tamanho da
série  (“n”) e o coeficiente de determinagdo da regressdo auxiliar
(LM (Lagrange Multiplier) = n x R?), em termos de distribuicdo, a uma qui-
quadrado com”m” graus de liberdade.

A hipotese nula do teste é a homocedasticidade dos residuos, a qual seré rejeitada

caso se obtenha um p-valor menor que o nivel de significancia desejado.
e Regressao

Uma regressdo univariada (ndo serdo utilizadas nesta pesquisa regressoes de uma
variavel dependente contra mais de uma variavel explicativa), que tem por caso mais
especifico a regressdo linear, ou polinomial do primeiro grau, consiste tdo somente em
modelar uma variavel dependente Y como resultado de uma funcdo em X (linear,
quadrética, logaritmica, exponencial, dentre outras), chamada de variavel explicativa,
devendo-se estimar seus coeficientes por meio do método dos minimos quadrados
ordinarios.

Conhecendo-se, a priori, a relacdo entre as variaveis X e Y, ou seja, sabendo-se
que existe de fato a relacdo funcional entre as mesmas, o chamado coeficiente de
determinacéo, quadrado do coeficiente de correlacdo, funcionara como um bom indicador
do ajuste do modelo a nuvem de dados, sem prejuizo dos demais testes ja tratados, que
podem ser utilizados como forma de confirmacdo da qualidade de ajuste, além dos

critérios de informacdo, a serem vistos.

e Modelos AR e MA

Um modelo autoregressivo (AR) ¢ um modelo econométrico dindmico (por
retratar a trajetoria da varidvel dependente no tempo em relacédo também a seus proprios
valores passados), em que, partindo-se do conceito de regressdao explicado no subitem
2.2.3., ha uma regressédo da variavel dependente contra valores dela mesma defasados no
tempo, podendo incluir também outras variaveis explicativas (caso em que o0 modelo sera

chamado multivariado), conforme abaixo, na forma de lags, sendo y o coeficiente do
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termo autoregressivo:

1—yL)Y, =& (5

Caso o componente de erro seja aleatério ndo correlacionado, com média 0 e
variancia a2 (ruido branco), dizemos que Y, segue um processo estocastico AR de ordem
1 ou de primeira ordem, neste exemplo. A ordem do modelo AR sera dada pela quantidade
de defasagens.

Ja um modelo media movel (MA) é obtido por meio da combinagéo linear de
termos defasados do componente de erro (ruido branco), onde a variavel dependente é
regredida contra uma constante p e termos de erro defasados. A quantidade de defasagens

indica a ordem do modelo MA. Segue exemplo, na forma de lags,, em que 6 € coeficiente.

Yi = (1 +6L)s (6)

Registre-se que um processo ARMA (autoregressivo de médias méveis) é aquele
que pode ser escrito por meio de termos autoregressivos e de média moével. Segue como

exemplo um modelo ARMA (1,1), na forma de lags:

A-Ly)Y,=A-L0O)e (7)

Em todos os casos aqui tratados sera buscada a estimacdo dos coeficientes das
variaveis explicativas, de forma a obter uma equacgdo dindmica que permita a previsdo de
passos adiante da série com base em seus valores passados observados/estimados e de

erro.

¢ Modelagem ARIMA (Modelo Autoregressivo Integrado de Médias Moveis)

Muitas das séries temporais estudadas ndo séo estacionérias, ou seja, dizem-se
integradas. A ordem de sua integracdo sera dada pela quantidade de diferenciacbes
necessarias para que se obtenha a estacionariedade.

Desta forma, um modelo ARMA que necessita de “d” diferenciagdes para tornar
a série estacionaria representard um modelo ARIMA (p,d,q), em que “p” representa a
ordem do modelo AR(p) e “q” representa a ordem do modelo MA(q). Segue, como

exemplo, a representacdo de um ARIMA (1,1,1):
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A-LY;—Y_) =1 —LO)e (8)

Desenvolvida por George Box e Gwilym Jenkins (1970), a metodologia BOX-
JENKINS sera a base desta pesquisa no sentido da definicdo do modelo que melhor
explique e preveja uma série temporal passos adiante.

Se caracteriza por uma sequéncia de etapas a serem cuidadosamente seguidas,
quais sejam: a identificacdo do modelo, onde séo descobertos os valores apropriados de
p, d e g; a estimacao dos coeficientes dos termos autoregressivos e de média movel, por
meio de minimos quadrados ordinadrios ou outro método ndo linear; a verificacdo do
diagnostico, que consiste em verificar se 0 modelo se ajusta @ nuvem de dados com
qualidade aprazivel, que permita uma previsao segura; e, finalmente, a previsdo, que
significa projetar o modelo estimado para o futuro. O termo “drift”, ou tendéncia,
comumente encontrado nas modelagens, indica uma tendéncia deterministica.

H& uma variacdo do modelo ARIMA, que é a modelagem SARIMA, que segue
0s mesmos padrdes aqui explicitados, entretanto, é capaz de capturar varia¢des sazonais
autoregressivas, sendo mais adequado a séries com sazonalidade caracteristica. Sua
modelagem apresenta a forma ARIMA(p,d,p)(p’,d’,q)[xx], em que “p”” indica a
quantidade de componentes autoregressivos sazonais, “d”” indica a quantidade de
diferenciagdes da série sazonal do modelo para se tornar estaciondria e “q”” indica a
quantidade de componentes de média mével sazonais.

Ja [xx] indica a periodicidade com que a sazonalidade é observada nos dados (EX:
[12], no caso de um conjunto de observacGes mensais, indica que a sazonalidade ocorre
em periodos de 1 em 1 ano; se fosse [6], também num conjunto de observa¢Ges mensais,

indicar-se-ia que a sazonalidade é um padrdo semestral).

e Vetor autoregressivo (VAR)

De posse de duas (ou mais) variaveis, a chamada causalidade de Granger (1969)
consiste em regredir uma variavel a valores defasados dela mesma (chamado modelo
restrito), de forma autoregressiva, comparando o modelo obtido com o de uma regressao
que inclua tambem valores defasados da outra variavel (modelo irrestrito), devendo-se
ter, a priori, a expectativa de que haja uma relacdo entre as mesmas, a fim de evitar

regressdes espurias.
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Caso os coeficientes do modelo irrestrito sejam estatisticamente diferentes de zero
(sendo iguais a zero ha independéncia entre as variaveis), momento em que ja se pode
garantir que uma varidvel X (Granger) causa a outra Y (a reciprocidade deve ser
verificada pelo mesmo teste), e, conforme determinado critério de informacéo, o modelo
irrestrito explique a variavel dependente de forma mais acurada que a prépria
autoregressividade por si s, ha evidéncias de que se pode utilizar um modelo VAR para
modelar o relacionamento entre as mesmas, para previsao de valores futuros da série.

A causalidade de Granger é uma analise de precedéncia e ndo de causalidade
estrita, de forma que em vez de afirmar que X causa Y, é mais prudente afirmar que X
contém informacdes Uteis para a previsdo de Y.

Os vetores autoregressivos sao amplamente utilizados na busca de explicar a inter-
relacdo dinamica entre duas ou mais variaveis, conforme Sims (1980). Na modelagem de
equac0es simultaneas sdo tratadas variaveis exdgenas (explicativas) e enddgenas (a serem
explicadas), podendo haver também variaveis endogenas defasadas.

Caso seja constatada uma simultaneidade verdadeira entre duas ou mais séries de
tempo, de forma que esta pesquisa se utiliza do teste de causalidade de Granger para tal
constatacdo, para Sims (1980), as mesmas devem ser tratadas sem qualquer distincdo de
exogeneidade ou endogeneidade.

Na pratica, estaremos diante de uma autoregressao de uma variavel a ser explicada
contra valores defasados dela mesma e de outra variavel validada como simultanea a
mesma, em que o componente de erro estocastico (dependente do tempo) € chamado de
choque.

(1-Ly)Y,+ (A —-LBX, = (1 —LO)e (9)

Observe que a varidvel Y; foi regredida contra uma defasagem dela mesma e
contra outra variavel X, e sua defasagem, assumindo-se, a priori, que ha relacdo de
causalidade entre elas, ou seja, neste caso, que a variavel X é simultanea a variavel Y.
Termo &; € 0 componente de choque estocastico e os demais sdo coeficientes a serem
estimados.

H& também a possibilidade de cointegracdo entre as séries temporais, que
representa um equilibrio de longo prazo entre as mesmas, ou seja uma combinac&o linear
entre elas é estacionaria, o que implicaria disfungdes para assumir um modelo de previséo
como valido. Desta forma, nestes casos, a pesquisa lancard mao do modelo chamado

VECM (Modelo de Correcédo de Erro Vetorial), que incorpora a relagdo de longo prazo e

40



simultaneamente modela os ajustes de curto prazo a fim de retomar o equilibrio apos

perturbacoes.

e Criterios de informacéo

Utilizado na especificacdo de modelagens, ou seja, comparacao entre a que melhor
vem a se adequar a explicacdo da evolugdo dos dados disponiveis (desempenho do
modelo), o critério mais parcimonioso (imp&e medidas corretivas mais duras que 0
critério de Akaike (1974), o qual ja impunha medidas maiores que o coeficiente de
determinacéo, pela inclusdo de regressores) € o chamado critério de Schwarz (1978),
denotado por BIC, a ser utilizado por esta pesquisa.

Considerando-se por premissa que os residuos do modelo sdo normalmente e
identicamente distribuidos (NID), com média p e varidncia o2 (valores observaveis), a
funcdo L de verossimilhanca representa a densidade de probabilidade conjunta dos dados,
considerando-se os parametros do modelo. O objetivo do método de estimagdo de maxima
verossimilhanga é encontrar os pardmetros que maximizam o valor de L, o que
intuitivamente tornaria os dados observados mais préximos do modelo.

Matematicamente, o critério de informacdo BIC é colocado em lado oposto de
uma igualdade a “- log(L)” (utiliza-se logaritmo para fins de facilitagdo algébrica, no
sentido da transformacdo de produtos em somas, devendo se restar claro que maximizar
log(L) é 0 mesmo que maximizar L), de forma que se buscam parametros (ordens de um
modelo ARIMA) que minimizam o valor do BIC.

Os valores de BIC encontrados para os diversos modelos (adequados a mesma
nuvem de dados), podem ser comparados de forma adimensional, somente buscando-se

0 menor valor, que caracteriza o modelo de melhor ajuste.

e Decomposicdo STL (Seasonal and Trend decomposition using Loess)

A decomposicao STL, baseada no método de Loess (CLEVERLAND, 1979), que
consiste de uma suavizacgédo local, ajustando-se modelos lineares a conjuntos de dados
adjacentes, € uma técnica utilizada para decompor uma série temporal em trés
componentes principais: sazonal (Seasonal), tendéncia (Trend) e residuo (Residual).

O componente sazonal se refere as flutuacbes periddicas ou padrdes que se

repetem em intervalos regulares; a tendéncia representa a direcdo geral dos dados ao
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longo do tempo. Identifica se a série estd aumentando, diminuindo ou mantendo-se
relativamente estavel; e j& a componente residual se refere a parte restante ap6s a remogéo
dos efeitos sazonais e de tendéncia. E o que ndo pode ser explicado pelos componentes
anteriores.

A decomposicdo STL € particularmente Gtil quando a série temporal possui
padrbes complexos e ndo lineares. Além disso, ela é mais flexivel em lidar com

sazonalidades que podem variar ao longo do tempo.
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4. METODOLOGIA
4.1. Tipo e etapas de pesquisa

Esta pesquisa se caracteriza, conforme Gil (2008), quanto aos objetivos, como
descritiva, na medida em que que se utiliza de técnicas padronizadas de coleta de dados,
estabelecendo relagfes entre varidveis. Ja quanto aos procedimentos técnicos, trata-se de
pesquisa documental, ja que se utiliza de dados disponiveis observados, entretanto que
ndo tiverem tratamento analitico formal. Trata-se ainda de uma pesquisa quantitativa, por
se utilizar amplamente de ferramentas e arcaboucos estatisticos.

Tendo por base Lakatos e Marconi (2021), esta pesquisa seguiu as seguintes

etapas:

4.1.1. Especificagéo de objetivos

Esta pesquisa almeja a identificar uma modelagem econométrica que permita a
previsdo de receitas futuras do Fundo Naval, tendo por base receitas mensais de seis anos
imediatamente anteriores e informacgdes de outras séries de interesse, tais como a taxa
livre de risco brasileira e o cambio Real x D6lar americano.

Também representa uma etapa a escolha do tema e a formulacéo do problema de

pesquisa, que se confundem aos objetivos desejados, conforme aqui explicitados.

4.1.2. Levantamento e coleta de dados

Os dados foram coletados junto ao banco de dados da DFM, a qual os obtém por
procedimentos manuais de digitacdo em consulta a ferramenta chamada Tesouro
Gerencial, uma base de dados do Governo Federal, que consiste de um sistema de consulta
a execucdo orgamentaria, financeira e patrimonial dos 6rgédos federais, tais como a MB.
Os dados disponiveis, conforme ja citado, abarcam o periodo de 2017 a 2022, com
periodicidade mensal.

Esta pesquisa considerou como amostra tais dados, estes representando a janela
de estimacdo das modelagens, sendo a janela de previsdo o primeiro semestre de 2023.
Ao final das estimacdes e previsoes, a pesquisa busca confrontar os valores obtidos como
previsao dos diversos modelos aos valores observados no ano de 2023, a fim de atribuir

os erros das previsdes, que funciona como o indicador de desempenho dos modelos.

43



4.1.3. Delimitagdo da pesquisa

No que se refere a limitacGes a pesquisa, registra-se a dificuldade encontrada pelo
autor em homogeneizar a base de dados posto que algumas das receitas disponibilizadas
eram aglutinadas de forma distinta em cada ano; a escrituragdo contabil, podendo existir
receitas contabilizadas em um més referentes a fatos geradores ocorridos em outros; 0s
lancamentos manuais das receitas, realizados pelo setor do FN na DFM, apds consultas a
sistemas online; e o fato de os testes estatisticos de hipdteses serem testes assintéticos,
podendo haver pontuais ndo conformidades de ajustes de modelagens dada a amostra
pequena de dados (setenta e duas observacfes mensais, de 2017 a 2022).

A despeito destas, que sdo inerentes meramente a procedimentos contabeis e de
coleta manual de dados, que podem influenciar em alguma informacao mas nédo de forma
significativa, dentro do que se propds o estudo, os limites foram muito bem definidos,
dado que as variaveis sdo observaveis, finitas e quantificaveis.

Resta-se importante apenas tratar que qualquer modelagem esta sujeita a choques
imprevisiveis e, diante disto, uma das caracteristicas da modelagem buscada é sua
perenidade e flexibilidade, podendo se adaptar a inclusdo ou excluséo de receitas ou
mesmo alteracdo do comportamento de séries de receitas ou de relacdo entre variaveis

estudadas.

4.1.4. Selecdo de métodos e técnicas

Normativamente, a MB é genérica ao tratar da forma com que devem ser conduzidas
as estimativas de receita, citando que o calculo da previsdo deveria se dar conforme séries
historicas, analise de tendéncias ou outra metodologia aplicavel. Desta forma, esta pesquisa
enxergou como oportunidade sugerir uma modelagem propria, a fim de permitir menor erro
na previsdo em relacdo a metodologia hoje utilizada, a qual ndo é dotada de significativo rigor
econométrico.

Na modelagem proposta, sdo utilizadas primordialmente analises auto-regressivas, de
médias mdveis (inclusive, integradas), de regressdo polinomial e testes de causalidade, além
de uma enorme gama de testes estatisticos para respaldar as conclusées alcangadas.

Entende a pesquisa que o processamento dos dados e os modelos utilizados seréo de

melhor compreenséo sendo apresentados no topico 5 desta pesquisa, denominado ANALISE
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ECONOMETRICA E RESULTADOS OBTIDOS.

4.1.5. Analise e interpretacdo de dados

O tépico 5 desta pesquisa, denominado ANALISE ECONOMETRICA E
RESULTADOS OBTIDOS, é permeado por andlises e interpretagdes, mediante a utilizacdo
de ferramentas econometricas, inclusive analises graficas, no mesmo contexto, permitindo ao

leitor entendimento encadeado dos resultados.

4.1.6. Apresentacdo dos resultados obtidos e concluséo

Os topicos 5 e 6 desta pesquisa se dedicam a esta tarefa, sendo a conclusdo também
uma excelente oportunidade de recapitulagdo do encadeamento do estudo. Como produto
final, o estudo apresenta um modelo aditivo, de simples utilizacdo ao usuario desde que

detenha os conhecimentos basicos para a opera¢do do software R.
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5. ANALISE ECONOMETRICA E RESULTADOS OBTIDOS

Esta consiste do uso de técnicas estatisticas de econometria com o objetivo de
identificar relagGes entre as variaveis disponiveis na base de dados, envolvendo testes de
hipoteses, especificacdo, estimacdo e previsdo de varidveis que compdem o modelo.

Tendo por base os procedimentos a serem seguidos pela pesquisa, descritos no
topico 3, serdo tratadas em separado as series temporais de interesse, ou seja, aquelas que
possuem maior representatividade percentual em relacdo as receitas que compdem o
Fundo Naval, sendo os valores compostos por varias séries de baixa representatividade
percentual tratados como uma série Unica, chamada de “Outras receitas”, esta ndo
representando mais do que 2% das receitas do Fundo. Para cada uma delas serad examinada
a modelagem de melhor ajuste para realizagéo de previsoes futuras, diante do devido rigor
econométrico. O erro de previsdo do modelo serd verificada por confronto a série de
receitas observadas no primeiro semestre de 2023, por meio de analise do erro de previsédo
de cada modelagem, de forma comparativa, relembrando-se que este estudo toma por base
dados ate dezembro de 2022, com observagdes mensais.

Antes do exame de cada série individualmente, como proposto na metodologia
deste estudo, entendendo a pesquisa que cada série possui um comportamento que lhe é
caracteristico, ndo sendo razoavel a previsdo a partir da série geral, por pressuposto a ser
verificado, a Figura 1 ilustra a evolucdo das receitas mensais do FN, de janeiro do ano de
2017 até dezembro do ano de 2022, a ser analisada também com rigor econométrico:

E de importante destaque ressaltar que houve, por problemas de escrituracdo
contabil descritos como limitacGes a pesquisa, registros anémalos de receitas,
compensadas em meses seguintes, a saber, de forma que esta pequisa se utilizou da média
entre eles, entendendo que, dado que ndo se possui o valor real observado, tal estimativa

ndo interfere de maneira significativa no historico serial:

Tabela 4 : Analise das anomalias encontradas

Descricdo da Més/Ano  Valor escriturado (em Valor corrigido utilizado

receita milhdes de R$) pela pesquisa (média, em
milhdes de R$)
dez/19 27,87 8,72
FOPAG abr/20 -10,43 8,72
mar/22 20,49 2,06

AFRMM abr/22 -16,38 2,06
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Desta forma, segue representacdo grafica da série corrigida, bem como sua
estatistica descritiva:

Figura 2 : Receitas mensais do FN em milhGes de Reais (corrigidas)
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Tabela 5 : Estatistica Basica

Minimo Quantil.25. Mediana

Quantil.75. Maximo Meédia

62,93 70,85 74,83 85,76 103,52 78,68
Variancia Desvio Padrdo Assimetria Curtose
122,87 11,08 0,67 -0,78

5.1. Analise econométrica e previsao da série geral do FN

Metodologicamente, por pressuposto, a ser aqui testado, este estudo assumiu que
a série geral é melhor explicada quando dividida em séries individuais. Entretanto,
avaliaremos também se a série geral segue algum padrao caracteristico, que possa ser Util
para sua previsdo periodos a frente. Segue, para fins introdutérios no sentido da analise
econométrica, o que ndo foi necessario na analise de cada série individualmente, mas de

importante conteudo capturado pelos diversos modelos, a decomposi¢do STL da série em
questéo:
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Figura 3 : Decomposicdo STL da serie geral do FN
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Em andlise da série decomposta de forma visual, chamam a aten¢do uma tendéncia
de incremento das receitas no periodo, bem como padrées sazonais muito bem definidos,
estes caracterizados por picos de arrecadacdo nos segundos semestres dos anos
analisados; e vales de arrecadacao nos primeiros semestres e um vale mais acentuado nos
meses finais dos anos, mais especificamente nos meses de dezembro.

Quanto ao padrdo sazonal, o mesmo foi estatisticamente verificado pelo teste de
estacionariedade ADF, aplicado a série sazonal do modelo decomposto (p-valor = 0,01,
rejeitando-se HO de néo estacionariedade para um nivel de confianca de 99%), mostrando
que a série sazonal possui padrdes estatisticos, tais como média e variancia, invariantes
no tempo, sendo uma forte evidéncia da real existéncia da sazonalidade visualmente
verificada. Esta informacdo sera importante, inclusive, para as conclusfes desta pesquisa.

Ja quanto aos residuos, observou-se que 0s mesmos seguem uma distribuicdo
normal, conforme ilustrado no histograma abaixo, normalidade esta verificada
estatisticamente pelo teste de normalidade Jarque-Bera (p-valor = 0,5921, de forma que
néo se rejeita HO de que a amostra segue uma distribui¢cdo normal).

Foi realizado, ainda, teste de autocorrelacdo entre os residuos Ljung-Box (p-valor
= 0,9181, nao se rejeitando HO de independéncia dos residuos). Ou seja, 0s residuos da

decomposicdo STL sdo aleatorios, 0 que é uma evidéncia, em primeira analise, da

48



possibilidade de explicacdo da série geral de receitas do FN por meio de um modelo unico.

Figura 4 : Histograma dos residuos da série geral do FN
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Diante desta possibilidade, esta pesquisa buscou verificar a adequacao da serie
geral do FN a um um modelo ARIMA (chamado “modelo 1”’) e a um modelo de regresséo

liner (chamado “modelo 2”):

Tabela 6: Modelo 1 - SARIMA (0,1,0)(2,0,0)[12] com tendéncia — Série geral do FN

mal sarl sar2 drift
Coeficientes  -0,6559 0,2316 -0,3371 0,4363
S.e. 0,0796 0,1319 0,1251 0,1333
Variancia 11,01 LogL -185,76  BIC 392,83

(1-0,2316L'2)(1 + 0,3371L2*)(1 — L)Y, = 0,4363 + (1 — 0,6559L)s, (10)

Observa-se que 0 modelo ARIMA de melhor ajuste a série é um modelo sazonal
(0,1,1)(2,0,0)[12], que possui um componente média moével e dois sazonais
autoregressivos, experimentando sazonalidades em periodos que se repetem de ano em
ano, conforme constatado visualmente nesta pesquisa, além de uma tendéncia positiva,

ou seja, uma tendéncia deterministica de crescimento, dada pelo seu “drift”.

Tabela 7: Modelo 2 - Regresséo Linear — Série geral do FN

Estimado s.e. Pr(>|t))
Intercepto -2,09E+02 1,61E+01 <2e-16 ***
data 1,83E-07 1,02E-08 <2e-16 ***

R-quadrado 0,8214 p-valor <2,2e-16
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Y, = 1,825 X 107X, — 2,091 X 10% + &, (11)

No que se refere a tendéncia de incremento das receitas ao longo do tempo, a
mesma é estatisticamente verificada em ambos os modelos, posto que o modelo ARIMA
de melhor ajuste evidencia a existéncia de “drift” (tendéncia) enquanto que o o modelo
linear possui coeficientes significativos do ponto de vista estatistico e coeficiente angular
da reta de regressdo positivo, 0 que respalda a tendéncia crescente.

Entretanto, nada ainda foi aventado sobre a qualidade de ajuste desse possivel
modelo aos dados. Lancando méao, entdo, do Critério de Informacdo Bayseano de
Schwartz (BIC), medida que preza pelo principio da parcimdnia para comparar modelos
diversos em relacdo ao seu ajuste aos dados. Esta pesquisa comparou os valores do critério

BIC, conforme abaixo:

Tabela 8 : Comparacéo entre os modelos propostos para a série geral do FN

Dados analisados Modelagem BIC
Série geral de receitas do FN ARIMA 392,83
Série geral de receitas do FN Regressao Linear 438,52

Entendendo, entdo, com base nos valores do critério BIC, que a série geral do FN,
por si so, de forma geral, pode ser melhor explicada pelo modelo ARIMA em relacdo ao
de regressdo linear, 0 mesmo ser4 comparados a modelagem suposta por premissa como
a mais adequada, que consistird de um modelo aditivo entre os melhores modelos que
expliquem individualmente as séries do Fundo. A frente na pesquisa, no item 5.11., sera
utilizada a modelagem ARIMA para a previsao da série geral, confrontando-se o resultado
obtido ao somatorios das previsdes individuais das séries que compdem o FN.

A partir de agora, em cumprimento a premissa da pesquisa, esta se dedica a
investigacao individual das séries que comp&em o FN, em termos de analise econométrica

e obtencdo de resultados, j& conceituadas introdutoriamente desta pesquisa:

4.2. Fundo de saude da marinha (FUSMA)

Com base nos dados originais coletados, segue representacdo gréafica das receitas

provenientes do Fundo de Saude da Marinha e sua estatistica basica:
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Figura 5 : FUSMA (milhdes de R$)
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Tabela 9 : Estatistica Basica
Minimo  Quantil.25. Mediana Quantil.75. Maximo Média
20,91 25,21 27,70 30,18 32,27 27,63
Variancia Desvio Padréao Assimetria Curtose
9,56 3,09 -0,25 -1,10

Observando-se a série visualmente, no gréfico, a priori, se imagina que uma

modelagem de regressao linear poderia ser Util para prever valores adiante da série. Desta

forma, segue modelagem de uma regresséo linear associada aos dados do FUSMA.:

Tabela 10 : Regresséo Linear - FUSMA

Estimado s.e. Pr(>|t))
Intercepto -5,94E+01 2,00E+00 <2e-16 ***
data 5,52E-08 1,27E-09 <2e-16 ***
R-quadrado 0,9644 p-valor <2,2e-16
(modelo)

Equacdo do Modelo: Y, = 5,52 x 1078X — 59,4 (12)

Por meio de testes de hipoteses, buscou-se respaldar a adequagdo do modelo,

obtendo-se os seguintes resultados:
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Tabela 11 : Testes de Hipoteses

52

Teste Estatistica Valor Conclusao
Jarque-Bera  p-valor 0,34 Residuos do modelo se distribuem como uma
Normal
Ljung-Box p-valor 4,04E-07 H4 evidéncias de autocorrelagcdo nos residuos
Breusch- p-valor 0,23 Residuos do modelo sdo homocedasticos
Pagan

Dada a distribui¢cdo normal e a homocedasticidade dos residuos, ha evidéncias
estatisticas de que podem ser considerados aleatdrios. Sabendo-se, também, previamente,
que h& uma relacdo esperada linear entre as variaveis valor da receita e tempo, diante de
um coeficiente de determinacdo de 0,9644 no ajuste linear, pode-se assumir como um
excelente modelo preditivo o ora proposto, independente da evidéncia de autocorrelacdo
nos residuos.

Desta forma, utilizando-se a funcdo “Predict” do R, foi possivel prever a série do
FUSMA seis passos adiante, bem como o respectivo intervalo de confianga, conforme

ilustracéo abaixo:

Tabela 12 : Previsao - FUSMA

Data Limite inferior do IC  Valor previsto Limite superior do IC
(milhdes de R$) (milhdes de R$) (milhdes de R$)

jan/23 31,71 32,35 32,99
fev/23 31,70 32,52 33,34
mar/23 31,72 32,69 33,65
abr/23 31,76 32,86 33,95
mai/23 31,85 33,02 34,23

jun/23 31,87 33,19 34,50
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Figura 6 : FUSMA — previsdo e IC
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De posse agora dos valores previstos e do respectivo IC e também do valor
acumulado observado no 1° Trimestre de 2023, realizar-se-a o confronto das informac6es
para verificar o erro de previsdo do modelo, em valores percentuais, correspondentes a
diferenca entre o valor observado e o valor previsto, dividido pelo valor observado,
reiterando-se que o erro médio quando consideradas previsdes em conjunto sera

representado pela média aritmética entre os erros individualmente auferidos:

Tabela 13 : Comparacao entre valores observados e previstos (no IC) - FUSMA (em
milhdes de R$)

Periodo Valor observado Intervalo previsto pelo Modelo
1° Trimestre 97,09 De 95,14 a 99,99
1° Semestre 194,58 De 190,59 a 202,6

Em especifico em relacdo ao FUSMA, registre-se que ao se comparar somente 0s
valores previstos pelo modelo, independentes dos IC, com os valores observados para o
1° trimestre e para o 1° semestre de 2023, obtiveram-se erros de previsdo infimos,

respectivamente, de 0,48% e 1,07%:
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Tabela 14 : Comparacao entre valores observados e previstos - FUSMA (em milhdes de
R$)
Periodo Valor previsto pelo modelo Valor observado
1° Trimestre 97,56 97,09
1° Semestre 196,65 194,58

5.3. Tarifa de utilizacdo de fardis (TUF)

Com base nos dados originais coletados, segue representacao grafica das receitas
provenientes da Tarifa de Utilizacdo de Fardis (TUF) e sua estatistica bésica:

Figura 7 : TUF (em milhdes de R$)
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Tabela 15 : Estatistica Basica - TUF
Minimo  Quantil.25. Mediana Quantil.75. Maximo Média
9,26 12,30 14,86 17,92 21,19 15,00
Variancia Desvio Padrao Assimetria Curtose
10,58 3,25 -0,07 -1,27

Conforme o item 2.2.4. desta pesquisa ja é sabido que se espera que haja uma
relagéo significativa do ponto de vista estatistico entre a receita da TUF e o cdmbio Real-

Dolar americano, posto que a TUF é calculada para embarcacfes estrangeiras com valor

de referéncia em Ddlar americano, todavia é recolhida aos cofres publicos em Real, de

forma que a depender do cdmbio vigente, a quantidade de Reais recolhida sera maior ou



menor, para uma mesma quantia de Dolar americano.

Desta forma, seguem graficamente as duas séries temporais para fins de

confrontagdo de seu perfil, visualmente, antes de apresentar os testes estatisticos
necessarios a confirmacao do que ora se aventa:

Figura 8 : TUF (milhdes de R$) x Cambio (Real/Dolar-americano)
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Verificada a estacionariedade de ambas as séries por meio do Teste estatistico de
Dickey-Fuller aumentado (ADF), ambas apresentaram p-valor consideravelmente maior
que o nivel de significancia de 0,05, de forma que que a hipdtese nula de ndo
estacionariedade ndo pode ser rejeitada, ou seja, tartam-se de séries ndo estacionarias.
Apbs a primeira diferenciacdo de ambas as séries, as mesmas tornaram-se estacionarias,
dado que o p-valor do mesmo teste agora apresenta valores consideravelmente menores
que o nivel de significancia.

Utilizando-se também do teste ADF para verificar a eventual cointegracédo entre
as variaveis, a partir da analise dos residuos de um modelo de regressado linear entre as
mesmas, foi identificado que a série dos residuos é estacionaria e que, logo, ha
cointegracdo entre as mesmas.

De posse das séries diferenciadas, a pesquisa utilizou o Teste de causalidade de
Granger, a fim de definir se haveria influéncia de forma precedente do cambio Real-Délar

americano sobre a TUF, 0 que se esperava que acontecesse, dada observacdo grafica e a

propria intuicdo. O mesmo foi significativo ao nivel de confianca de 100%, nao restando
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duvidas de que um modelo irrestrito, ou seja, uma autoregressdo conjunta das series,
permite um grau de previsibilidade maior de receitas futuras. Dada a cointegracdo entre
as séries, a pesquisa buscou a melhor abordagem multivariada para a modelagem,
utilizando-se de um modelo VECM.

Buscando-se a melhor ordem do modelo VECM, identificou-se, pelo critério de
informacdo BIC, mais parcimonioso, uma defasagem. Seguem resultados da estimacao

do modelo para a série diferenciada da TUF e do cambio:

Tabela 16 : Modelo VECM — ATUF e Acambio (series diferenciadas)

Coeficientes Estimado S.e.
ATUF.I1 0,2475* 0,1235
Acambio.l1 -1,4143** 0,5218
ECT (erro de -1,8755*** 0,2146

cointegracao)

Equacéo do Modelo: ATUF = 0,2475ATUF.11 — 1,4143Acambio.l1 — 1,8755ECT + &,
(13)

Por meio de testes de hipéteses, buscou-se respaldar a adequacdo do modelo,

obtendo-se os seguintes resultados, que confirmam um bom ajuste aos dados:

Tabela 17 : Testes de hipdteses
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Teste Estatistica Valor Conclusao
Jarque-Bera  p-valor 0,1925 Residuos do modelo se distribuem como uma
Normal
Ljung-Box p-valor 0,1374 Né&o ha evidéncias de autocorrelacdo entre 0s
residuos do modelo
Breusch- p-valor 0,2119 Residuos do modelo sdo homocedasticos
Pagan

Desta forma, utilizando-se a fungéo “Predict” do R, foi possivel prever a série

TUF seis passos adiante, bem como o respectivo intervalo de confianca:

Tabela 18 : Previsao - TUF

Data Limite inferior do IC Valor previsto Limite superior do IC
(em milhdes de R$)  (em milhdes de R$)  (em milhdes de R$)
jan/23 16,77 18,26 19,77

fev/23 15,40 18,39 21,40




mar/23 14,04 18,54 23,05

abr/23 12,78 18,78 24,79
mai/23 11,46 19,96 26,47
jun/23 10,15 19,16 28,17

Figura 9 : TUF —previséo e IC

Walor Previsto (milhdes de R$)

MES do ano 2023

Em confronto aos valores observados no ano de 2023:

Tabela 19 : Comparacao entre valores observados e previstos (no IC) — TUF (em
milhdes de R$)

Periodo Valor observado Intervalo previsto pelo Modelo
1° Trimestre 56,46 De 46,21 a 64,22
1° Semestre 112,31 De 80,60 a R$ 143,64

Em especifico em relagdo a TUF, registre-se que ao se comparar somente 0s
valores previstos pelo modelo, independentes dos IC, com os valores observados para o
1° trimestre e para o 1° semestre de 2023, obtiveram-se erros de previsdo infimos,

respectivamente, de 2,20% e 0,16%:

Tabela 20 : Comparacéo entre valores observados e previstos - TUF (em milhdes de
R$)

Periodo Valor previsto pelo modelo Valor observado




1° Trimestre 55,22 56,46
1° Semestre 112,12 112,31

5.4. Remuneracao dos depdsitos bancarios (RDB)

Com base nos dados originais coletados, bem como levando-se em consideracédo
a influéncia ja tratada na pesquisa esperada pela taxa livre de risco brasileira (Selic) sobra

a série da RDB, segue representacdo grafica das receitas provenientes juntamente a Selic
e sua estatistica béasica:

Figura 10 : RDB (milhdes de R$) x Selic (% a.a.)
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Tabela 21 : Estatistica Basica - RDB
Minimo Quantil.25. Mediana Quantil.75. Méaximo  Média
6,65 11,31 12,74 17,22 27,92 14,44
Variancia Desvio Padrao Assimetria Curtose

24,39 4,94 0,99 3,36

Verificada a estacionariedade de ambas as séries por meio do Teste estatistico de
Dickey-Fuller aumentado, ambas apresentaram p-valor consideravelmente maior que o

nivel de significancia de 0,05, de forma que que a hipdtese nula de ndo estacionariedade

58



ndo pode ser rejeitada, ou seja, tratam-se de series ndo estacionarias. Apds uma
diferenciacdo de ambas as séries, as mesmas tornaram-se estacionérias, dado que o p-
valor do mesmo teste agora apresenta valores consideravelmente menores que o nivel de
significancia.

De posse das séries diferenciadas, a pesquisa utilizou o Teste de causalidade de
Granger, a fim de definir se haveria influéncia de forma precedente da taxa livre de risco
sobre a RDB, 0 que se esperava que acontecesse, dada observacdo gréfica e a propria
intuicdo. O mesmo foi significativo ao nivel de confianca de 100%, ndo restando ddvidas
de que um modelo irrestrito, ou seja, uma auto-regressao conjunta das séries, permite um
grau de previsibilidade maior de receitas futuras, e é exatamente o que agora sera feito
por meio de uma modelagem VAR, em especifico a VECM, dado que, da mesma forma
que na TUF, foi identificada cointegracdo entre as séries.

Buscando-se a melhor ordem do modelo VECM, identificou-se, pelo critério de
informacdo BIC, mais parcimonioso, uma defasagem. Seguem resultados da estimacao
do modelo para a série diferenciada da RDB e da selic:

Tabela 22 : MODELO VECM - ARDB e Aselic (séries diferenciadas)

Coeficientes Estimado s.e.
ARDB.I1 0,2500* 0,1221
Aselic.11 -1,1883* 0,4591

ECT (erro de -1,7699*** 0,2062

cointegracao)

Equacéo do Modelo: ARDB = 0,25ARDB. 11 — 1,18833Aselic.l1 — 1,7699ECT + &,
(14)

Por meio de testes de hipoteses, buscou-se respaldar a adequacdo do modelo,

obtendo-se os seguintes resultados:

Tabela 23 : Testes de hipdteses
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Teste Estatistica Valor Conclusao
Jarque-Bera p-valor 0,2073 Residuos do modelo se distribuem como uma
Normal
Ljung-Box p-valor 0,1556 N&o h& evidéncias de autocorrelacdo entre 0s
residuos do modelo
Breusch- p-valor 0,07 Residuos do modelo sdo homocedasticos

Pagan




Desta forma, entendendo-se como limitagdo da modelagem, dada a amostra
pequena da série, no sentido de haver evidéncias de autocorrelacdo dos residuos,
utilizando-se a funcao “Predict” do R, foi possivel prever a série RDB seis passos adiante,

bem como o respectivo intervalo de confianca, conforme abaixo:

Tabela 24 : Previsdo - RDB

Data Limite inferior do IC Valor previsto Limite superior do IC
(em milhdes de R$)  (em milhdes de R$)  (em milhdes de R$)

jan/23 23,21 26,05 28,90
fev/23 21,06 26,76 32,44
mar/23 18,71 27,24 35,77
abr/23 15,73 27,10 38,48
mai/23 13,14 27,35 41,58
jun/23 10,53 27,58 44,65

Figura 11 : RDB — previséo e IC
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Em confronto aos valores observados no ano de 2023:
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Tabela 25 : Comparacdo entre valores observados e previstos (no IC) — RDB (em
milhdes de R$)

Periodo Valor observado Intervalo previsto pelo Modelo
1° Trimestre 88,47 De 62,99 297,11
1° Semestre 179,42 De 102,39 a 221,82

Registre-se que ao se comparar somente os valores previstos pelo modelo,
independentes dos IC, com os valores observados para o 1° trimestre e para 0 1° semestre
de 2023, obtiveram-se erros de previsdo, respectivamente, de 9,52% e 9,65%, maiores
que 0s encontrados até aqui, 0 que era esperado, dada a volatilidade do fluxo financeiro
do fundo, tanto de receitas das diversas aqui tratadas quanto de despesas publicas
realizadas a sua conta, entretanto que demonstram destacada capacidade de

previsibilidade do modelo:

Tabela 26 : Comparacao entre valores observados e previstos - RDB (em milhdes de

R$)
Periodo Valor previsto pelo modelo Valor observado
1° Trimestre 80,05 88,47
1° Semestre 162,10 179,42

Comparando-se os resultados obtidos com a previsao e os valores observados, ndo
resta davidas de que a limitacdo imposta pela modelagem quanto a autocorrelagdo serial

dos residuos ndo gerou qualquer transtorno no curto prazo.

5.5. Cesséo de direito de operacionalizagédo das folhas de pagamento (FOPAG)

Com base nos dados originais coletados, segue representacdo grafica das receitas

provenientes da FOPAG e sua estatistica basica:
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Figura 12 : FOPAG (milhdes de R$)
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Tabela 27 : Estatistica basica
Minimo  Quantil.25. Mediana Quantil.75. Maximo Meédia
3,65 7,82 8,15 8,71 11,22 8,28
Variancia Desvio Padrao Assimetria Curtose
1,12 1,06 -0,71 4,72

Observando-se graficamente a série da FOPAG e até mesmo por intuicdo, dado
que a quantidade de pessoal que recebe pela MB ndo varia de forma significativa entre os
periodos, espera-se que haja uma estacionariedade da receita em torno de uma tendéncia
ou até mesmo de uma constancia.

Desta forma, utilizou-se do teste ADF obtendo-se um p-valor de 0,01693,
estatisticamente corroborando-se que se trata de uma série estacionaria. As variacdes a
maior e a menor representam ajustes contabeis e ndo influenciam na média da série.

Porquanto, um processo ARMA tenderia a ser suficiente para a previséo,

entretanto o modelo integrado apresentou menor BIC, sendo utilizado. Qual seja:

Tabela 28 : ARIMA (2,1,1) com tendéncia - FOPAG

arl ar2 mal drift
Coeficientes -0,6638 -0,1293 -0,9182 0,0213
s.e. 0,1427 0,1576

0,0784  0,0054

Variancia 0,7023 Log L -87,84 BIC 169,99

(1+ 0,6638L)(1 + 0,1293L)Y, = 0,0213 + (1 — 0,9182L)¢, (15)



Tabela 29 : Testes de hipdteses

Teste Estatistica Valor Concluséo
Jarque-Bera  p-valor 0,1925 Residuos do modelo se distribuem como uma
Normal
Ljung-Box p-valor 0,1374 N&o ha evidéncias de autocorrelagdo entre os
residuos do modelo
Breusch- p-valor 0,3378 Residuos do modelo sdo homocedasticos
Pagan

Desta forma, utilizando-se a funcéo “Forecast” do R, foi possivel prever a série

da FOPAG seis passos adiante, bem como o respectivo intervalo de confianca:

Tabela 30 : previséo - FOPAG

Data Limite inferior do IC Valor previsto Limite superior do IC
(em milhdes de R$)  (em milhdes de R$)  (em milhdes de R$)

jan/23 8,11 9,18 10,26
fev/23 7,96 9,20 10,45
mar/23 7,93 9,22 10,52
abr/23 7,95 9,24 10,55
mai/23 7,97 9,27 10,57
jun/23 7,99 9,29 10,59

Figura 13 : FOPAG — previséo e IC
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Em confronto aos valores observados no ano de 2023:

Tabela 31 : Comparacao entre valores observados e previstos (no IC) — FOPAG (em
milhdes de R$)

Periodo Valor observado Intervalo previsto pelo Modelo
1° Trimestre 28,42 De 24,62 a 31,23
1° Semestre 57,62 De 47,92 a 62,94

Em especifico em relacdo a FOPAG, registre-se que ao se comparar somente 0s
valores previstos pelo modelo, independentes dos IC, com os valores observados para o

1° trimestre e para o 1° semestre de 2023, obtiveram-se erros de previsdo infimos,
respectivamente, de 2,82% e 3,79 %:

Tabela 32 : Comparacao entre valores observados e previstos - FOPAG (em milhGes de

R$)
Periodo Valor previsto pelo modelo Valor observado
1° Trimestre 27,62 28,42
1° Semestre 55,43 57,62

5.6. Indenizagdes médico-hospitalares (IMH)

Com base nos dados originais coletados, segue representacdo grafica das receitas
provenientes das IMH e sua estatistica basica:

Figura 14 : IMH (em milhdes de R$)
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Tabela 33 : Estatistica basica

Minimo Quantil.25. Mediana Quantil.75. Méaximo Meédia
2,23 3,31 4,19 4,91 6,28 4,16
Variancia Desvio Padréo Assimetria Curtose
1,10 1,05 -0,01 -0,94

Observando-se graficamente a série das IMH, ndo h4 um padréo funcional ou uma
caracteristica observavel tal qual a estacionariedade, o que é razoavel frente a
caracteristica das receitas, que ocorrem mediante demandas imprevisiveis por servicos
hospitalares. Por conseguinte, no intuito de verificar estatisticamente se alguma

modelagem poderia ser interessante para sua previsao, investigou a pesquisa uma modelo
ARIMA, qual seja:

Tabela 34 : ARIMA (0,1,1) com tendéncia — IMH

mal drift
Coeficientes -0,5511 0,0482
S.e. 0,0961 0,0308
Variancia 0,3328
Log L -60,85
BIC 134,49

Y, = 0,0482 + (1 — 0,5511L)s, (16)

Tabela 35 : Testes de hipbteses

Teste Estatistica Valor Conclusao
Jarque-Bera  p-valor 2,825E-10 Né&o ha evidéncias de que os residuos do modelo
se distribuem como uma Normal
Ljung-Box p-valor 0,5493 Né&o ha evidéncias de autocorrelagdo entre 0s
residuos do modelo
Breusch- p-valor 0,7619 Residuos do modelo sdo homocedasticos
Pagan

Desta forma, entendendo-se como limitagdo da modelagem, dada sua
imprevisibilidade inerente, no sentido de n&o haver evidéncias da distribuigdo normal dos
residuos, utilizando-se a funcéo “Forecast” do R, foi possivel prever a série IMH seis

passos adiante, bem como o respectivo intervalo de confianca, conforme abaixo:



66
Tabela 36 : previsao - IMH

Data Limite inferior do IC Valor previsto Limite superior do IC
(em milhdes de R$)  (em milhdes de R$)  (em milhdes de R$)

jan/23 5,08 5,81 6,55
fev/23 5,05 5,86 6,67
mar/23 5,04 5,92 6,78
abr/23 5,02 5,96 6,89
mai/23 5,01 6,00 7,00
jun/23 5,00 6,05 7,10

Figura 15 : IMH — previsdo e IC
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Em confronto aos valores observados no ano de 2023:

Tabela 37 : Comparacao entre valores observados e previstos (no IC) — IMH (em
milhdes de R$)

Periodo Valor observado Intervalo previsto pelo Modelo
1° Trimestre 15,76 De 15,17 a 20,02
1° Semestre 33,48 De 30,22 a 41,02

Em especifico em relacdo a IMH, registre-se que ao se comparar somente 0s
valores previstos pelo modelo, independentes dos IC, com os valores observados para o

1° trimestre e para o0 1° semestre de 2023, obtiveram-se erros de previséo,



respectivamente, de 11,64% e 6,40%:

Tabela 38 : Comparacdo entre valores observados e previstos - IMH (em milhdes de

R$)
Periodo Valor previsto pelo modelo Valor observado
1° Trimestre 17,59 15,76
1° Semestre 35,62 33,48

5.7. Servigos e vendas diversos

Com base nos dados originais coletados, segue representacdo gréafica das receitas

provenientes da taxa de ocupacao de imdveis, aqui chamada de série SV e sua estatistica
bésica:

Figura 16 : SV (em milhdes de Reais)
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Tabela 39 : Estatistica basica - SV
Minimo Quantil.25. Mediana Quantil.75. Maximo Meédia
1,24 2,52 2,73 2,98 3,59 2,72
Variancia Desvio Padrao Assimetria Curtose
0,18 0,42 -0,83 5,29

Observando-se graficamente a série SV, ndo ha um padrdo funcional ou uma
caracteristica observavel tal qual a estacionariedade, o que é razoavel frente a

caracteristica das receitas, que ocorrem mediante demandas imprevisiveis por servicos e



produtos comercializados pela MB. Por conseguinte, no intuito de verificar
estatisticamente se alguma modelagem poderia ser interessante para sua previsao,
investigou a pesquisa uma modelo ARIMA, o qual ndo retornou coeficientes
autoregressivos (p = 0) ou de media movel (q = 0), capturando apenas a necessidade de
uma diferenciacdo para a estacionariedade da serie (d = 1), o que corrobora
estatisticamente a imprevisibilidade da receita ora tratada.

Desta forma, a modelagem de previsdo de acordo com as informacoes
apresentadas, por meio da fungdo “Forecast” do R, retorna como previsao o ultimo dado

observado da série e, com base em sua dispersdo, estima o IC:

Tabela 40 : previsao - SV

Data Limite inferior do IC Valor previsto Limite superior do IC
(em milhdes de R$)  (em milhdes de R$)  (em milhdes de R$)

jan/23 2,80 3,09 3,39
fev/23 2,68 3,09 3,51
mar/23 2,58 3,09 3,60
abr/23 2,50 3,09 3,68
mai/23 2,43 3,09 3,75
jun/23 2,37 3,09 3,82

Em confronto aos valores observados no ano de 2023:

Tabela 41 : Comparacao entre valores observados e previstos (no IC) — SV (em milhdes

de R$)
Periodo Valor observado Intervalo previsto pelo Modelo
1° Trimestre 9,87 De 8,06 a 10,51
1° Semestre 19,41 De 15,37 a 21,77

5.8. Taxa de ocupacao de imoveis

Com base nos dados originais coletados, segue representacdo gréafica das receitas
provenientes da taxa de ocupacdo de imdveis, aqui chamada de série TXOCUP e sua
estatistica béasica:

68



Figura 17 : TXOCUP (em milhdes de Reais)
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Tabela 42 : Estatistica basica - TXOCUP
Minimo Quantil.25. Mediana Quantil.75. Maximo Meédia
1,11 1,55 1,61 1,68 1,82 1,61
Variancia Desvio Padrao Assimetria Curtose

0,01 0,12 -1,34 6,76

Observando-se graficamente a série TXOCUP e tendo em mente que no caso
concreto trata-se de uma receita estavel, ou seja, é cobrada de ocupantes de Proprios
Nacionais Residenciais, por exemplo, em folha de pagamento, ndo se esperaria variacoes
tdo abruptas como as apresentadas em maio, junho e julho de 2019; abril de 2020 e janeiro
de 2021. Entende a pesquisa que tais variagdes se devem a processos de escrituragdo
contabil, e devem ser levadas em conta tendo por intuito prever receitas mensais, mas ja
assume de antemao também a pesquisa que uma previsdo acumulada para o trimestre ou
semestre, considerando o intervalo de confianca, que tende a ser mais amplo dadas as
variacOes andmala é mais razoavel dada a disposi¢do dos dados.

Porquanto, buscando-se a melhor modelagem para a previséo de valores futuros
da série, chegou-se ao modelo ARIMA (1,0,0), o qual retornou como previsdo uma
consténcia futura da série em torno da média, e um intervalo de confianga mais dilatado
para o limite inferior, entendendo que ha a possibilidade de ocorréncia imprevista de
valores a menor em meses especificos. Por parcimonia, a pesquisa opou pelo intervalo de

confianca de 95%, somente em relagéo ao limite inferior, dada a assimetria negativa, ou
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seja, grande parte de dados concentrados abaixo da média, diferente do que vinha fazendo

até aqui, quando utilizava o de 80% para ambos os limites, mais arrojado:

Tabela 43 : ARIMA (1,0,0) - TXOCUP

arl média
Coeficientes 0,1841 1,6116
s.e. 0,1151 0,0166
Variancia 0,01365
Log L 53,43
BIC 94,03

(1-0,1841L)Y, = 1,6116 + &, (17)

Em relacdo ao ajuste do modelo mediante testes de hipoteses, chegou-se a
conclusdo de que os residuos ndo se distribuem de forma normal, o que ndo indica um
bom ajuste de modelo. Ainda assim, assumindo-se tal limitag&o, foram previstos por meio

da funcdo “Forecast” do R, dispensando aqui a pesquisa a representacdo grafica:

Tabela 44: previsao - TXOCUP

Data Limite inferior do IC -  Valor previsto Limite superior do

95% (em milhdes de IC - 80%
(em milhdes de R$) R$) (em milhges de R$)
jan/23 1,38 1,61 1,76
fev/23 1,38 1,61 1,76
mar/23 1,38 1,61 1,76
abr/23 1,38 1,61 1,76
mai/23 1,38 1,61 1,76
jun/23 1,38 1,61 1,76

Em confronto aos valores observados no ano de 2023:

Tabela 45 : Comparagéo entre valores observados e previstos (no IC) — TXOCUP (em
milhdes de R$)

Periodo Valor observado Intervalo previsto pelo Modelo
1° Trimestre 4,16 De 4,14 a 5,26
1° Semestre 8,64 De 8,28 a 10,55
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5.9. Adicional de frete para a marinha mercante (AFRMM)

Com base nos dados originais coletados, segue representacdo grafica das receitas
provenientes do AFRMM e sua estatistica basica:

Figura 18 : AFRMM (em milhGes de R$)
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Tabela 46 : Estatistica basica - AFRMM

Minimo  Quantil.25. Mediana Quantil.75. Maximo Meédia
0,281 0,84 1,05 1,58 4,53 1,42
Variancia Desvio Padrao Assimetria Curtose
0,9801 0,99 1,61 4,74

Observando-se graficamente a série do AFRMM, chama a atencdo o periodo que
coexiste com a pandemia da COVD-19, que sabidamente elevou os valores de frete em
geral, no mundo, o que intuitivamente se entende que levou ao aumento dos valores
recolhidos pelo AFRMM. Entretanto, a pesquisa ndo idetificou uma série temporal
observavel que capturasse apenas a influéncia sobre os fretes maritimos, buscando um
eventual modelo multivariado. Por exemplo, a inflagdo brasileira ndo seria uma serie de
interesse pois sofreu influéncias diversas, nem todas que viessem a interferir em precos

de fretes oriundos, inclusive, do exterior. Resultado desta tentativa foi uma Granger-
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causalidade significativa porém inversa, como se 0 AFRMM precedesse a série de

inflac&o brasileira, o que também néo é razoavel do ponto de vista econdémico.

Desta forma, entendendo a pesquisa que a pandemia foi um choque sobre os
valores da série, a pesquisa se utilizou da fungédo “breakpoints” do R, que utiliza o método
da minimizacdo da soma de quadrados para identificar pontos de quebra em uma série
temporal, ajustando modelos diferentes para segmentos consecutivos da série temporal e
avaliando estatisticamente se ha uma mudanca significativa na estrutura da série. O
algoritmo procura 0os pontos de quebra que minimizam a soma dos quadrados dos
residuos.

Desta forma, estatisticamente foi identificado que a quebra estrutural da série
ocorreu no més de set/20, de forma que a pesquisa decidiu por assumir que o ultimo

periodo da janela de estimacdo da modelagem foi o més de ago/2020, mantendo-se como
janela de previsdo o primeiro semestre de 2023. Desta forma:

Figura 19 : AFRMM corrigido (em milhdes de R$)
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Obteve-se por modelo um MA(1), de equagdo Y; = (1 — 0,3714L)e; (18). Em
relacdo ao ajuste do mesmo mediante testes de hipdteses, chegou-se a concluséo de que
o0s residuos nédo se distribuem de forma normal, o que ndo indica um bom ajuste, posto
também que a série foi adaptada, reduzindo-se consideravelmente a janela de estimac&o.

Ainda assim, assumindo-se tal limitag&o, por meio da fungdo “Forecast” do R, obtém-se
a seguinte previsao:
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Tabela 47 : previsdo - AFRMM

Data Limite inferior do IC Valor previsto Limite superior do IC
(em milhdes de R$)  (em milhdes de R$)  (em milhdes de R$)

jan/23 0,737 0,982 1,228
fev/23 0,692 0,982 1,272
mar/23 0,654 0,982 1,311
abr/23 0,619 0,982 1,345
mai/23 0,588 0,982 1,377
jun/23 0,559 0,982 1,405

Em confronto aos valores observados no ano de 2023:

Tabela 48 : Comparagdo entre valores observados e previstos (no IC) — AFRMM (em
milhdes de R$)

Periodo Valor observado Intervalo previsto pelo Modelo
1° Trimestre 2,35 De 2,08 a 3,81
1° Semestre 4,55 De 3,85a7,94

5.10. Outras receitas

Com base nos dados originais coletados, segue representacdo grafica das receitas
provenientes das demais do FN, aqui chamada OUTRAS; e sua estatistica basica:

Figura 20 : OUTRAS (em milhdes de R$)
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Tabela 49 : Estatistica basica - OUTRAS

Minimo Quantil.25. Mediana Quantil.75. Méaximo Meédia
1,71 2,56 3,15 4,10 7,35 3,43
Variancia Desvio Padréo Assimetria Curtose
1,70 1,30 1,04 3,68

Observando-se graficamente a série OUTRAS, buscou-se investigar uma possivel
estacionariedade da série, confirmada estatisticamente pelo teste ADF, obtendo-se um p-
valor de 0,01. Registre-se que a volatilidade da série se da pela grande variabilidade més
a més das seguintes receitas: Taxa de inscricdo em concursos e processos seletivos;
alienacdo de outros bens moveis, que ndo veiculos e embarcacbes; multas do
Regulamento da Lei de Seguranca do Trafego Aquaviario; e Outras indenizaces.

Em relacdo ao ajuste de um modelo ARIMA, mediante testes de hipoteses,
chegou-se a concluséo de que os residuos néao se distribuem de forma normal, o0 que nédo
indica um bom ajuste. Ainda assim, assumindo-se tal limitacdo, por meio da funcao
“Forecast” do R, retorna como previsdo o ultimo dado observado da série e, com base em

sua dispersdo, estima o IC:

Tabela 50 : previsdo - OUTRAS

Data Limite inferior do IC Valor previsto Limite superior do IC
(em milhdes de R$)  (em milhdes de R$)  (em milhdes de R$)

jan/23 1,76 3,43 5,10
fev/23 1,76 3,43 5,10
mar/23 1,76 3,43 5,10
abr/23 1,76 3,43 5,10
mai/23 1,76 3,43 5,10
jun/23 1,76 3,43 5,10

Em confronto aos valores observados no ano de 2023:

Tabela 51 : Comparagéo entre valores observados e previstos (no IC) —- OUTRAS (em
milhdes de R$)

Periodo Valor observado Intervalo previsto pelo Modelo
1° Trimestre 13,68 De 5,28 a 15,31
1° Semestre 25,12 De 10,56 a2 30,61




5.11. Previsao da série geral do FN

Utilizando-se o modelo ARIMA adaptéavel a Série Geral do FN, conforme

Tabela 6, por meio da fungao “Forecast” do R, obteve-se a seguinte previsao:

Tabela 52 : Previsdo — Série Geral do FN

Data Limite inferior do IC  Valor previsto  Limite superior do IC
(milhoes de R$) (milhdes de R$) (milhoes de R$)

jan/23 96,11 100,37 104,62
fev/23 94,93 99,43 103,93
mar/23 95,43 100,16 104,89
abr/23 95,71 100,66 105,61
mai/23 97,88 103,05 108,21
jun/23 95,64 101,01 106,38

Tabela 53 : Testes de Hipdteses

Teste Estatistica Valor Conclusao
Jarque-Bera  p-valor 0,66 Residuos do modelo se distribuem como uma
Normal
Ljung-Box p-valor 0,43 Né&o hé evidéncias de autocorrelacdo nos
residuos do modelo
Breusch- p-valor 0,51 Residuos do modelo sdo homocedasticos
Pagan

Figura 21 : Série Geral do FN — previséo e IC
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Tabela 54 : Comparacdo entre valores observados e previstos (no IC) — Série Geral do
FN (em milhdes de R$)

Valor observado Intervalo previsto pelo Modelo
316,26 De 286,48 a 313,43
635,12 De 575,72 2 633,63

Ao se comparar somente os valores previstos pelo modelo da Série Geral do FN,
independentes dos IC, com os valores observados para o 1° trimestre e para 0 1° semestre
de 2023, obtiveram-se erros de previsdo discretos em percentual, mas elevados em
valores absolutos (em Reais), respectivamente, de 5,16% e 4,79%:

Tabela 55 : Comparacao entre valores observados e previstos - Série Geral do FN (em
milhdes de R$)

Periodo Valor previsto pelo modelo Valor observado
1° Trimestre 299,96 316,26
1° Semestre 604,68 635,12

5.12. Previsao do modelo aditivo (somatério das previsdes individuais das séries
componentes do FN)

Tabela 56 : Comparacdo entre valores observados e previstos (no IC) — Série Geral do
FN (Modelo aditivo), em milhdes de R$

Periodo Valor observado Intervalo previsto pelo Modelo
1° Trimestre 316,26 De 263,68 a 347,46
1° Semestre 635,12 De 490,77 a 742,98

Tabela 57 : Comparacdo entre valores observados e previstos - Série Geral do FN
(Modelo aditivo), em milhdes de R$

Periodo Valor previsto pelo modelo Valor observado
1° Trimestre 305,40 316,26
1° Semestre 616,65 635,12
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6. CONCLUSOES

Esta pesquisa se prop6s a alcancar seu objetivo por intermédio de resposta ao
seguinte problema de pesquisa: identificar a melhor modelagem econométrica que
permita previsibilidade acurada das receitas futuras do Fundo Naval.

Por premissa assumiu que um modelo chamado de aditivo, ou seja, que
correspondesse ao somatorio das previsdes de modelos econométricos individuais de
melhor ajuste a cada série que compde o FN, seria mais preciso que uma modelagem
especifica que explicasse toda a série geral do FN. A mesma foi confirmada, conforme
Tabela que se segue, registrando-se também que pelo fim a que se destina, 0 modelo
aditivo ja apresenta como vantagem inerente possuir uma previsdo individual de cada
série, 0 que tem destacada importancia para a DFM, a qual tem interesse em previsdes

individuais e conjuntas:

Tabela 58 : Comparacao entre valores observados e previstos entre modelagens, em
milhdes de Reais

Periodo Valor observado Previsdo do modelo Previsédo do
aditivo modelo da série
geral do FN
1° Trimestre 316,26 305,40 299,96
1° Semestre 635,12 616,65 604,68

Os erros medios de previsdao em ambas as modelagens sdo extremamente discretos
em ambos 0s casos (ndo superiores a 5,16%). Em especifico quanto ao modelo aditivo,
foco desta pesquisa, obteve erros médios de previsdo de 3,43% no 1° trimestre de 2023 e
2,89% no 1° semestre de 2023. Em valores absolutos, em milhdes de Reais, 0 modelo
aditivo obteve um erro de previsdo de 10,86 no 1° Trimestre de 2023 e de 18,46 no 1°
Semestre de 2023, contra erros do modelo geral de, respectivamente, 16,57 e 30,44.

Registre-se como limitacdo da pesquisa que as séries as quais, por sua propria
imprevisibilidade inerente, tiveram modelagens que ndo obedeceram na totalidade aos
testes de hipdteses que caracterizam um modelo de previsdo como bem ajustado aos dados
disponiveis.

A previsdo do modelo aditivo, considerado o intervalo de confianca,

circunscreveu os valores observados em ambos os periodos da janela de previsdo (1°
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trimestre e semestre de 2023), o que também ocorreu na modelagem de cada serie,
individualmente.

Destaque seja feito a previsdo do modelo aditivo em relacdo a 83% do total de
receitas do FN (séries FUSMA, TUF, RDB e FOPAG), obtendo um erro médio de
previsdo de 3,76% (incluindo-se um erro de previsdo de 9,52% na série RDB, 0 que era
esperado dada sua natural volatilidade) no 1° Trimestre de 2023; e de 3,67% (incluindo-
se um erro de previsdo de 9,65% na série RDB, também esperado) no 1° Semestre de
2023.

Dado todo o exposto, a pesquisa julga ter logrado significativo éxito em seu
intento de solucéo do problema proposto.

Como sugestao, esta pesquisa pode ser estendida em futuros trabalhos envolvendo
metodologias relacionadas ao campo da inteligéncia artificial. O uso de redes neurais,
hoje muito difundido, pode capturar comportamentos ndo lineares entre as variaveis
envolvidas. Em um primeiro momento pode se fazer uso das redes supervisionadas com
backpropagation. Posteriormente, pode-se usar as redes Long Short-Term Memory

(LSTM), que possuem maior capacidade preditiva.
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