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RESUMO

O tabagismo € uma conduta que pode levar a dependéncia de nicotina, sendo
seu vicio relacionado a problemas de saude que podem engendrar cerca de 50
doencgas, desde as inabilitantes até as fatais, entre elas doencas respiratérias,
cardiovasculares, canceres etc. O Brasil, juntamente com 183 partes (182 paises
e a Unido Europeia), € signatario da Conveng¢do-Quadro para o Controle do
Tabaco (CQCT), o primeiro tratado voltado a redugdo do tabagismo. Alinhado a
essa diretriz, o governo federal, desde 2012, vem elevando os impostos e
adotando uma politica de aumento do preco minimo sobre o cigarro, visando
dissuadir seu consumo pari passu a elevagao da arrecadacao tributaria. Esse
cenario, no contexto da inelasticidade-preco da demanda do cigarro, é plausivel.
Porém, o cigarro produzido legalmente no Brasil tem um substituto, qual seja, o
congénere ilegal, seja contrabandeado ou produzido ilicitamente no Pais, fato
que denota elasticidade e nao inelasticidade-preco da demanda. Com isso, na
média, entre 2012 e 2022, houve um aumento do market share do mercado ilegal
de cigarros e uma queda na arrecadacgao tributaria. Esse contexto sofreu
alteragdo com a pandemia da Covid-19, que provocou restricbes de mobilidade
e o fechamento parcial de fronteiras, reduzindo a entrada de cigarros ilegais
provenientes do Paraguai, principal fornecedor desse produto contrabandeado.
Além disso, a alta do dodlar, também nesse periodo, elevou os custos de
producdo da industria tabagista paraguaia. Diante desse panorama, este
trabalho tem como objetivo estimar o comportamento das vendas de cigarros
licitos no Brasil caso a pandemia da Covid-19 nao tivesse ocorrido. Para isso,
utiliza-se o método Causal Impact com base no Modelo Bayesiano Estrutural e
no Modelo State Space, permitindo a analise de um cenario contrafactual — ou
seja, uma estimativa de como o mercado de cigarros teria se comportado sem o
impacto da pandemia. Como principal resultado, verifica-se que, na auséncia dos
fatores inesperados que favoreceram o mercado legal de cigarros durante a
pandemia, as vendas de cigarros licitos teriam mantido sua tendéncia de queda,
impactando negativamente a arrecadacgao tributaria e favorecendo o congénere
ilegal. Isso implica que, com a implementagdo do método Causal Impact, foi
possivel simular um cenario alternativo, ou seja, uma projecdo do que teria
acontecido sem o choque da pandemia, reforcando o fato de que o cigarro
brasileiro legal tem um substituto, ndo sendo mais inelastico, de modo a elevagéao
dos impostos e a adogdo de uma politica de aumento do preco minimo sobre o
cigarro, visando desincentivar seu consumo e maximizar a arrecadacéo
tributaria, € um sofisma que precisa ser debatido em termos de politicas publicas.

Palavras-chave: tabagismo; mercado; contrabando; modelo bayesiano
estrutural.
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ABSTRACT

Smoking is a behavior that can lead to nicotine dependence, and addiction is
associated with health problems that can cause approximately 50 diseases,
ranging from disabling to fatal, including respiratory diseases, cardiovascular
diseases, and cancers. Brazil, together with 183 parties (182 countries and the
European Union), is a signatory to the Framework Convention on Tobacco
Control (FCTC), the first treaty aimed at reducing smoking. In line with this
guideline, since 2012, the federal government has been increasing taxes and
implementing a policy of raising the minimum price of cigarettes to discourage
consumption while simultaneously boosting tax revenue. This approach appears
plausible in the context of the price inelasticity of cigarette demand. However, the
cigarette produced legally in Brazil has a substitute, namely the illegal product,
whether smuggled or produced illicitly in the country. This fact suggests elasticity
rather than inelasticity in cigarette demand. Consequently, between 2012 and
2022, there was an increase in the market share of illegal cigarettes and a decline
in tax revenue. This scenario changed with the Covid-19 pandemic, which led to
mobility restrictions and partial border closures, reducing the inflow of illegal
cigarettes from Paraguay, the primary supplier of smuggled tobacco products.
Additionally, the appreciation of the U.S. dollar during this period increased
production costs for the Paraguayan tobacco industry. Given this context, this
paper aims to estimate the behavior of legal cigarette sales in Brazil had the
Covid-19 pandemic not occurred. The Causal Impact method, based on the
Structural Bayesian Model and the State Space Model, is used to analyze a
counterfactual scenario — that is, an estimate of how the cigarette market would
have evolved without the pandemic’s impact. The main result is that, in the
absence of the unexpected factors that benefited the legal cigarette market during
the pandemic, sales of legal cigarettes would have continued their downward
trend, negatively impacting tax collection and favoring the illegal product. This
implies that, by applying the Causal Impact method, it was possible to simulate
an alternative scenario, that is, a projection of what would have happened without
the shock of the pandemic. This reinforces the fact that legal Brazilian cigarettes
have a substitute and are no longer inelastic. Thus, the policy of raising taxes and
increasing the minimum cigarette price to discourage consumption and maximize
tax revenue is a fallacy that warrants further debate in terms of public policy.

Keywords: tobacco use; market; smuggling; structural bayesian model.
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1 INTRODUGAO E FORMULAGCAO DO PROBLEMA

Este trabalho tem como objetivo estimar o comportamento das vendas
de cigarros licitos no Brasil caso a pandemia da Covid-19 nao tivesse ocorrido.
Para isto, sera empregado o método Causal Impact que permite analisar um
cenario contrafactual, ou seja, uma projecdo de como o mercado de cigarros
teria se comportado sem o choque da pandemia. Esse cenario é entdo
comparado ao que realmente ocorreu, possibilitando uma estimativa consistente
do impacto da auséncia desse evento nas vendas de cigarros licitos, um dos
mais importantes produtos do mercado do tabaco. Com base no resultado do
método Causal Impact empregado € possivel subsidiar politicas setoriais diante
de um novo cenario.

O Produto Interno Bruto (PIB) do agronegdcio brasileiro alcangou R$2,72
trilndes em 2024, sendo R1,9 trilhdo referentes ao setor agricola e R$ 819,26
bilhdes ao setor pecuario. No comércio internacional, o Brasil ocupa a primeira
posicdo nas exportacdes de acgucar, algodao, café, carne bovina, carne de
frango, soja e suco de laranja; a segunda posicdo no milho; e a quarta na carne
suina. Em termos de producgao, o Pais € destaque impar em agucar, café, soja
e suco de laranja; ocupa o segundo lugar na produgdo de carne bovina e de
frango; o terceiro em milho e algodao; e o quarto em carne suina (Confederagao
da Agricultura e Pecuaria do Brasil — CNA, 2025).

O mercado do tabaco no Brasil possui uma dimensido econémica
relevante, sendo o Pais o segundo maior produtor mundial (541 mil toneladas) e
o principal exportador desde 1993, gerando divisas da ordem de US$2,73 bilhdes
em 2023, com 85% da produgao nacional destinada a exportagédo. A regiao Sul
do Brasil é a principal produtora, respondendo por cerca de 94% da produgéo
total. Em 2023, 133.265 familias produtoras, distribuidas em 509 municipios
sulistas, cultivaram 284 mil hectares de tabaco, predominantemente em
pequenas propriedades, gerando uma receita superior a R$11,7 bilhdes. Estima-
se que o setor empregue diretamente 40 mil trabalhadores nas industrias de
beneficiamento (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE, 2023;
Miranda, 2024; Associacao dos Fumicultores do Brasil —- AFUBRA, s.d.).
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Isto posto, para compreender melhor o impacto da pandemia nesse
mercado, é importante contextualizar o tabagismo e seus efeitos. O tabagismo é
um habito complexo que pode levar a dependéncia de nicotina e esta associado
a sérios problemas de saude, sendo fator causal de aproximadamente 50
doencgas incapacitantes e fatais, como doencas respiratdrias, cardiovasculares,
canceres, diabetes tipo 2 e ulceras gastricas (Ministério da Saude; Ministério da
Educacgao, 2022; Brasil, 2020; Pavei, 2024). “O tabagismo é reconhecido como
uma doenca crénica causada pela dependéncia a nicotina presente nos produtos
a base de tabaco” (Instituto Nacional de Cancer — INCA, 2025, n.p.).

O INCA/Ministério da Saude (2024a) reconhece, desde a década de
1950, o tabagismo como fator de risco para diversas doengas, 0 que tem
motivado agbes governamentais, ndo governamentais e de organizagcbes de
salude para combater essa pratica no Pais. Cumpre dizer que o Brasil é
signatario da Convencdo-Quadro para o Controle do Uso do Tabaco
(INCA/Ministério da Saude, 2015). Conforme INCA, o governo federal direciona
anualmente aproximadamente R$125 bilhdes para tratar as doencas e sequelas
decorrentes do tabagismo (Ministério da Saude, 2022).

A realidade do tabagismo no Brasil € justamente o contexto em que o
governo brasileiro implementou politicas fiscais para controlar o consumo de
cigarros e similares e reduzir os seus impactos negativos (Romero; Silva, 2011).
A abordagem ortodoxa sobre o controle do tabagismo no Brasil, fundamentada
nos principios neoclassicos (baseados em postulados da Microeconomia, ramo
das Ciéncias Econbmicas que estuda o comportamento dos consumidores,
empresas e mercado), defende o aumento dos tributos sobre os produtos
derivados do tabaco como forma de diminuir o seu consumo (lglesias, 2006;
Paes, 2017).

Assim, a politica adotada pelo governo brasileiro desde 2012 aumentou
os impostos e introduziu uma politica de prego minimo sobre o cigarro com o
escopo de desestimular o consumo, ao mesmo tempo em que se aumentaria a
arrecadagao tributaria, gerando recursos para financiar campanhas contra o
proprio tabagismo e o sistema publico de saude, que atende tanto fumantes
quanto nado fumantes expostos involuntariamente a fumaga do tabaco e que
desenvolveram doengas em decorréncia desse vicio (Franco-Churruarin;
Gonzalez-Rozada, 2022; Divino et al., 2023a; Divino et al., 2023b; Universidade
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Catolica de Brasilia — UCB, 2023; INCA/Ministério da Saude, 2024b; Malik et al.,
2025).

Entretanto, o que ocorreu com o mercado de cigarros no Brasil, a partir
da majoracdo das aliquotas de impostos e da introdugdo da politica de precos
minimos sobre o cigarro, foi o aumento do mercado ilicito, tanto de cigarros
produzidos ilegalmente no Pais quanto contrabandeados, especialmente os
provenientes do Paraguai. Tal resultado ndo estava previsto pelo governo.
Ademais, a arrecadagao do cigarro licito caiu, em média, 1,39% a.a. entre 2009
e 2022, e o mercado doméstico de cigarros consumidos chegou a ter quase 6
em cada 10 oriundos dessa ilegalidade. A associacdo cada vez maior entre os
precos dos cigarros licitos (mais caros) e ilicitos (mais baratos) revela a
substituicdo do produto legal pelo ilegal, sobretudo para as classes mais pobres,
corroborando que o aumento de impostos nao reduziu o consumo, mas
impulsionou 0 mercado clandestino (Rodrigues; Shikida, 2024).

Diante desse contexto, um mercado ilegal cujo market share avanga
sobre 0 mercado legal, mesmo que no caso especifico do cigarro, implica em
menor receita fiscal para o governo brasileiro, haja vista a queda na arrecadagao
tributaria proveniente das vendas do cigarro legal. Isso significa, também, menor
desenvolvimento, pois, com menos recursos para financiar campanhas contra o
tabagismo e o sistema publico de saude, a piora na qualidade de vida das
pessoas, especialmente dos fumantes, é um fato.

Nesse cenario, eventos inesperados podem gerar consequéncias
relevantes tanto no consumo de cigarros quanto na arrecadagédo fiscal
relacionada ao setor. Assim, este trabalho, ao analisar o comportamento do
consumo de cigarros no Brasil, busca compreender as variagdes nas suas
vendas diante de um evento global considerado fator exégeno. A Covid-19, ao
afetar de maneira significativa o comportamento humano durante fase
pandémica, com grandes restricdbes de mobilidade, impactou uma série de
atividades de saude, econdmicas, educacionais, -culturais, entre outras,
provocando uma crise global sem paralelo. Isso atingiu também o mercado de
cigarros, historicamente moldado por uma série de fatores econébmicos e sociais,
frente a um choque inesperado e massivo. Dessa forma, além de investigar o
impacto direto desse evento, o presente estudo se empenha em estimar como

esse mercado teria se comportado sem uma intervengdo exogena, utilizando o
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método Causal Impact para construir um modelo contrafactual para os periodos

da pandemia e pés-pandemia.

1.1 OBJETIVOS

1.1.1 Objetivo Geral

Este estudo tem como objetivo geral estimar e analisar a trajetoria das
vendas de cigarros licitos no Brasil, utilizando o método Causal Impact, caso a

pandemia da Covid-19 nao tivesse ocorrido.

1.1.2 Objetivos Especificos

a) Embora a revisdo de literatura (com os aspectos tedricos inseridos)
seja parte integrante deste estudo, pretende-se realizar a mais ampla busca
possivel por trabalhos correlatos ao tema de pesquisa, visando compreender a
controvérsia existente no mercado de cigarros licitos no Brasil, especialmente no
que se refere a sua taxagdo. Tal foco exige ndo somente a leitura das referéncias
e sua incorporagao a tese, mas também os conhecimentos matematicos que
embasam suas posigdes. Assim, este item do objetivo especifico vai além do
que se espera como obrigagao protocolar em um trabalho de tese, sobretudo
diante da polémica entre duas correntes de pensamento.

b) Desenvolver um Modelo Bayesiano Estrutural de séries temporais
tendo como base o Modelo State Space para que seja possivel a utilizagdo do
método Causal Impact, permitindo a analise de um cenario contrafactual

Vale salientar que esta tese se enquadra no Objetivo de
Desenvolvimento Sustentavel (ODS) 12, que trata de consumo e produgao
responsaveis (assegurar padrdes de produgdo e consumo sustentaveis). A
relacado especifica com 0 ODS 12 é que se faz necessario realizar estudos sobre
praticas responsaveis tanto na produgdo quanto no consumo, levando em
consideragao os riscos a saude associados ao uso de cigarros, especialmente
do produto ilegal, que gera externalidades negativas como o envolvimento de

organizagdes criminosas, o uso de mao de obra infantil e juvenil, entre outras.
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1.2 ESTRUTURA DO TRABALHO

Esta tese esta organizada em cinco capitulos. O capitulo inicial contém
uma concisa introducdo e formulagdo do problema de pesquisa, além dos
objetivos (geral e especificos) e estrutura do trabalho.

O segundo capitulo apresenta a revisao de literatura e notas a guisa da
teoria para a compreensao do contexto do tabagismo no Brasil, abordando suas
dimensdes histéricas, econbmicas, sociais, de saude publica etc., além das
politicas de elevagao de tributos e de precos minimos sobre os produtos
derivados do tabaco como estratégia para reduzir seu consumo. Uma das bases
analiticas desta revisdo fundamenta-se na teoria econdmica, particularmente
nos conceitos de elasticidade-pre¢co da demanda, elasticidade-renda e
elasticidade-preco cruzada da demanda, fundamentais para analisar a dindmica
do consumo de cigarros e as variaveis que moldam o comportamento do
consumidor.

O terceiro capitulo detalha o método escolhido para alcangar o escopo
da tese, o Causal Impact, fundamentado no Modelo Bayesiano Estrutural, que,
por sua vez, é baseado no Modelo State Space. Esse método permite analisar o
efeito de uma medida por meio da criagdo de um cenario contrafactual, ou seja,
um modelo que simula como os eventos teriam ocorrido caso uma intervengao
nao tivesse acontecido, neste caso se referindo a Covid-19.

No quarto capitulo sdo apresentados os resultados obtidos com a
aplicagdo do método Causal Impact, focando na simulacido de como as vendas
de cigarros licitos e a arrecadacdo teriam se comportado na auséncia da
pandemia de Covid-19.

O ultimo capitulo abrange as consideragoes finais desta tese.
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2 REVISAO DE LITERATURA E NOTAS A GUISA DA TEORIA

Este capitulo adota um formato distinto daquele usualmente empregado
em teses e disserta¢des, por seguir uma linha de exposicdo mais integrada. Tal
escolha se justifica porque ndo se pretende revisar a literatura e apresentar os
aspectos tedricos em separado, mas sim concatenar os posicionamentos
tedricos e as observagdes criticas a medida que forem sendo apresentadas as
mais diversas fontes consultadas, explorando nuances técnicas, empiricas,
documentais etc. Espera-se que essa contextualizagdo proporcione uma
exposicao mais direta e fluida.

O habito de fumar é complexo. Comportamentos pessoais e culturais,
estimulos ambientais e outros fatores que moldam a conduta das pessoas sao
considerados alguns dos condicionantes do ato de fumar. Esse habito pode levar
a dependéncia de nicotina, substancia quimica presente nos produtos derivados
do tabaco que possui propriedades psicoativas responsaveis por alterar o
comportamento e contribuir para a manutengdo do consumo desses derivados
(Carvalho et al., 2010; Maia; Nascimento, 2015; Ministério da Saude; Ministério
da Educacéo, 2022).

Cumpre dizer que o tabaco é uma planta cujo nome cientifico é Nicotiana
tabacum, pertencente a familia Solanaceae. Seu cultivo remonta a geragdes
milenares estimadas nas Américas em 6 mil anos antes de Cristo. No Brasil, o
cultivo do tabaco estd associado a cultura local desde o periodo de sua
colonizagdo. O ato de aspirar fumaga gerada pela queima do tabaco, ativamente
ou passivamente, € o tabagismo (Souza, 2006; Monteiro et al., 2021).

O Brasil € o segundo maior produtor mundial de tabaco, com cerca de
640.000 toneladas produzidas em 2023, sendo superado apenas pela China,
com 2,4 milhdes de toneladas, embora esse pais ainda importe 540.000
toneladas para suprir sua demanda interna. No entanto, o Brasil é o principal
exportador global de tabaco desde 1993. Internamente, essa cultura foi
responsavel por 1% das exportagdes brasileiras (alcangando US$2,73 bilhdes).
Nesse contexto, a regido Sul se destaca de forma impar, com 94% da produgao
nacional. Vale ressaltar que entre 85% e 90% desse total produzido no Pais se
destina ao mercado internacional (Sindicato Interestadual da Industria do Tabaco
— SINDITABACO, s.d.; AFUBRA, s.d.; Miranda, 2024).
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Apesar de sua importancia econbmica, conforme informacgobes
compiladas de Brasil (2020) e INCA/Ministério da Saude (2024a), desde a
década de 1950 o uso do tabaco passou a ser reconhecido como um fator de
risco para diversas doencgas, tais como respiratérias, cardiovasculares,
diferentes tipos de cancer e o agravamento de outras condi¢cdes de saude, como
diabetes tipo 2 e ulceras gastricas. Capitaneados por profissionais de saude e
sociedades médicas, diversos movimentos de controle do tabagismo foram
implementados no Brasil, destacando-se a criagdo do Programa Nacional de
Combate ao Fumo. Atualmente, o Programa Nacional de Controle do Tabagismo
(PNCT) coordena uma rede de tratamento do tabagismo no Sistema Unico de
Saude (SUS), além de implementar o Programa Saber Saude, diversas
campanhas educativas e a criacdo de ambientes livres da fumaga do tabaco.

A epidemia de tabaco é considerada pela Organizacdo Mundial da
Saude (OMS) e pela Organizacdao Pan-Americana da Saude (OPAS) uma
grande ameacga a saude publica, responsavel por mais de 8 milhdes de mortes
anuais. Destas, mais de 7 milhdes decorrem do uso direto do tabaco, enquanto
mais de 1,2 milhdo sdo atribuidas a exposicdo ao fumo passivo, afetando
também os ndo fumantes (OMS; OPAS, s.d.). No Brasil, de acordo com o
INCA/Ministério da Saude (2024b), em média, 477 pessoas morrem diariamente
em decorréncia do tabagismo. Devido a dependéncia de nicotina e a outros
fatores iniquos a saude humana, o mercado de tabaco esta incluido na
Classificagéo Internacional de Doengas (CID-10) da OMS (Agéncia Nacional de
Vigilancia Sanitaria — ANVISA, 2014).

Nesse cenario, o Brasil é signatario da Convencao-Quadro para Controle
do Tabaco (CQCT). Criada pela OMS em 2003, essa Convengéao foi o primeiro
tratado internacional voltado para diminuir o tabagismo e aumentar o seu
controle no mundo, com o escopo de diminuir seus impactos negativos nas areas
de saude publica, economia, social etc. Atualmente, 183 partes (182 paises e a
Unido Europeia), incluindo o Brasil, sdo signatarios da CQCT (INCA/Ministério
da Saude, 2025).

O governo brasileiro, com o mesmo intuito de reduzir o tabagismo e
maximizar o controle do fumo no Pais, passou a adotar, a partir de 2012, uma
politica tributaria voltada para o aumento dos precos do cigarro produzido

internamente, considerada uma visdo ortodoxa (baseada nos principios
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neoclassicos). Como o consumo persistente de produtos derivados do tabaco
afeta a saude humana, tanto de quem fuma quanto dos fumantes passivos
(aqueles que inalam a fumaca do cigarro ao seu redor), a estratégia de elevacao
das aliquotas tributarias e do preco minimo sobre o cigarro foi justificada para
esse mercado. Com os pregos elevados desse bem, haveria ndo apenas o
desestimulo ao consumo, mas também a geragdo de uma renda adicional para
que o governo possa utiliza-la para corregdo das externalidades negativas
derivadas do uso do tabaco, inclusive, em campanhas publicitarias contra o
tabagismo e para financiar gastos com saude dos fumantes. Ademais, outro
aspecto para o maior controle sobre o mercado de cigarros no Brasil esta
relacionado a necessidade de assegurar a producdo sob estrita qualidade
(Rodrigues et al., 2022; Margarido et al., 2024).

Essa estratégia se baseia na Microeconomia, pois paises onde a
demanda por produtos derivados do tabaco tende a ser inelastica em relagado ao
preco (ou seja, variagdes de prego afetam pouco a quantidade demandada),
apresentam caracteristicas favoraveis a elevacao dos tributos incidentes sobre
o consumo desses produtos. E importante destacar que o énus desse aumento
tributario recaira principalmente sobre os consumidores, uma vez que as
empresas repassam o tributo por meio dos precos sem afetar significativamente
a demanda (Nicola et al., 2020, 2022).

A visdo ortodoxa de elevar ainda mais a carga tributaria sobre o cigarro
tem diversos autores alinhados a ela, dentre os quais Franco-Churruarin e
Gonzalez-Rozada (2022), Divino et al. (2023a), Divino et al. (2023b), Divino et
al. (2023c). Existe também a Estratégia e Plano de Acgédo para Fortalecer o
Controle do Tabaco na Regiao das Américas 2025-2030 (Documento CD61/10),
conforme Organizagdo Pan-Americana da Saude (OPAS) e OMS (2024, n.p.),
abrangendo “[...] tanto produtos convencionais e emergentes de tabaco quanto
sistemas eletrbnicos de administracdo de nicotina (SEAN) e sem nicotina
(SESN), comumente denominados em conjunto ‘cigarros eletrénicos™.

Franco-Churruarin e Gonzalez-Rozada (2022, p. 24), ao estimarem o
impacto da elevagéo dos precos dos cigarros na idade de inicio do tabagismo no
Brasil, salientam que uma politica que procure aumentar as “[...] taxes with the
objective of increasing cigarette prices could be very effective to reduce or delay

smoking initiation”. Como corolario, elevar a tributagcdo sobre o cigarro e,
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consequentemente, aumentar seu prego para o consumidor pode retardar em
até 2,5 anos a idade de inicio no tabagismo.

Conforme Divino et al. (2023a, p. 21-22), “os impostos sobre cigarros
e/ou o preco minimo por mago devem ser ajustados para cima, pois ambos se
mostraram ferramentas adequadas para diminuir o consumo de tabaco”. Ja para
Divino et al. (2023b, p. 7), “[...] tobacco tax reform represents an opportunity to
increase cigarette prices, the tax burden and tax collection reducing cigarette
consumption — all without causing a shift in demand towards the illicit market”.
Lado outro, Divino et al. (2023c, p. s122) ressaltam que “the illicit cigarette market
prevents the government from collecting tobacco tax revenues and weakens the
social reach of price-oriented antismoking public policies”. Logo, combater o
comércio ilegal desse mercado também € importante para dissuadir o consumo
de cigarros no Brasil.

Revisitando algumas referéncias de literatura que estimaram as
elasticidades-preco da demanda por cigarros para periodos anteriores a 2012,
quando o preco desse produto ainda era baixo no Brasil, constata-se a sua
inelasticidade. Por exemplo, Iglesias (2006), ao analisar 0 mercado de cigarros
nacional no periodo de 1991 a 2003, encontrou uma inelasticidade-preco de
curto prazo de -0,25 e de longo prazo de -0,42, indicando uma maior efetividade
das politicas de pre¢o no longo prazo vis-a-vis 0 curto prazo. Em outro estudo,
estendendo até o ano de 2005, Iglesias et al. (2007) obtiveram resultados
semelhantes, com uma inelasticidade-preco de curto prazo de -0,27 e de longo
prazo de -0,48. No entanto, esses autores ja alertavam para a expansdo do
consumo de tabaco de origem ilicita (contrabando) e para a necessidade de
medidas mais abrangentes, combinadas com maior disseminacdo de
informacbdes a populagdo sobre os impactos do tabagismo na saude. Essa
tendéncia foi corroborada por Iglesias et al. (2017), que também destacaram o
aumento da diferenga de pregos entre os cigarros licitos e ilicitos.

Em um trabalho mais recente’, Reis et al. (2023) analisaram o
comportamento do consumo e do prego de cigarro nos municipios das capitais

brasileiras de 2006 a 2018, utilizando os modelos Pooled Ordinary Least Squares

" Alguns estudos apresentam uma revisao da literatura comparando a evolugdo do calculo das
elasticidades no mercado de cigarros ao longo do tempo, tanto para o Brasil quanto para outros
paises. Sobre isso, ver: Lampreia et al. (2015), Nicola et al. (2020), entre outros.
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(Pooled OLS) e Probit para estimagdo dos parametros das regressoes,

concluindo que:
[...] a elasticidade do IPI sobre a demanda por cigarros foi avaliada em -0,4,
0 que se mostra dentro da gama de outros estudos anteriores sobre a
elasticidade de pregos. Para outros tributos, como PIS/COFINS, a redugao
nao foi significativa. [...] percebe-se que a politica de tributos federais e
estaduais incidentes sobre os produtos derivados do tabaco ao longo dos
anos foi eficiente. Neste presente caso, foi possivel verificar que, de fato, o

governo possui a capacidade de reduzir o consumo, independentemente da
resposta sobre os precgos da industria de tabaco (Reis et al., 2023, p. 103).

Conforme observado, a politica de controle do tabaco no Brasil,
especialmente no que se refere aos cigarros, teve como objetivo reduzir o
consumo e aumentar a arrecadacéo tributaria. Porém, os calculos realizados nao
consideravam a variavel do produto ilegal, cujo mercado estava em expanséo.
Mais adiante serdo analisadas as evolugbes da producdo nacional de cigarros,
do consumo aparente e da arrecadacgao tributaria associada as vendas desse
produto, a fim de compreender o que de fato ocorreu.

Nesse contexto, a World Health Organization (WHO, 2003, 2013) é a
instituicido de ambito mundial que busca desenvolver politicas para controlar o
uso de produtos derivados do tabaco, seja devido a ameacga a saude humana,
as substanciais perdas de receita do governo com o tratamento de fumantes, ou
ao fato de o cigarro poder ser produzido ilicitamente dentro das proprias
fronteiras de um pais e/ou contrabandeado por meio de atividades criminosas
transnacionais. Nesse Ultimo caso, a repressao a esse tipo de crime é a medida
recomendada.

Em linhas gerais e de forma concisa [maiores considera¢des sobre isso,
ver Receita Federal do Brasil (2024)], dois tipos de aliquotas no ambito federal
incidem sobre o cigarro brasileiro: um imposto especifico, correspondente a um
valor fixo por mago de cigarro (embalagem padrdao composta por 20 unidades de
cigarros, conhecida também por vintena), e um imposto ad valorem, calculado
com base no valor do produto.

A Tabela 1 sumariza esses dois tipos de aliquotas do Imposto sobre
Produtos Industrializados (IPI) aplicados ao maco de cigarro e sua evolugao ao
longo do tempo. De dezembro de 2016 até o ano de 2024, a aliquota especifica
do IPI do cigarro e seu prego minimo de venda no varejo ndo sofreram

alteragdes. Contudo, ainda em 2024 a aliquota especifica foi reajustada de
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R$1,50 para R$2,25 e o prego minimo do cigarro no varejo passou de R$5,00
para R$6,50 (a vintena). Esse preco de varejo se refere aos tributos federais IPI,
Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS) e Programa
de Integracao Social e Programa de Formacgao do Patrimonio do Servidor Publico
(PIS/IPASEP) e preco minimo, além de levar em consideragéo a tributacdo do
Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos (ICMS). Vale destacar que
o0 cigarro estad sujeito aos impostos federais e ao ICMS, cuja aliquota é

determinada por cada estado.

Tabela 1 — Datas de alteragbes das aliquotas ad valorem e especifica de cigarros
e de alteragdes dos valores do preco minimo no Brasil

Regime Especial IPl — Aliquotas

Datas das alteracbes de Ad valorem Espe ifica
aliquotas Maco “‘Box”
01/12/2011 a 30/04/2012 0% R$ 0,80 R$ 1,15
01/05/2012 a 31/12/2012 40,0% R$ 0,90 R$ 1,20
01/01/2013 a 31/12/2013 47,0% R$ 1,05 R$ 1,25
01/01/2014 a 31/12/2014 54,0% R$ 1,20 R$ 1,30
01/01/2015 a 30/04/2016 60,0% R$ 1,30 R$ 1,30
01/05/2016 a 30/11/2016 63,3% R$ 1,40 R$ 1,40
01/12/2016 a 31/10/2024 66,7% R$ 1,50 R$ 1,50
A partir de 01/11/2024 66,7% R$ 2,25 R$ 2,25
Datas de alteracdes dos valores do pre¢co minimo dos cigarros no Brasil
Vigéncia Valor por maco (vintena)
01/05/2012 a 31/12/2012 R$ 3,00
01/01/2013 a 31/12/2013 R$ 3,50
01/01/2014 a 31/12/2014 R$ 4,00
01/01/2015 a 30/04/2016 R$ 4,50
01/05/2016 a 31/08/2024 R$ 5,00
A partir de 01/09/2024 R$ 6,50

Fonte: Elaborado pelo autor a partir do Decreto Federal n. 12.127/2024 (Brasil, 2024a) e Receita
Federal do Brasil (2024).

Outrossim, de acordo com a Agéncia Senado (2024, n.p.), um novo
imposto instituido pela reforma tributaria, o Imposto Seletivo (IS), “incidira sobre
produtos considerados prejudiciais a saude e ao meio ambiente. O objetivo
dessa cobranca extra — popularmente conhecida como “imposto do pecado”, ou
sin tax — é desestimular o consumo desses produtos como cigarros, bebidas
alcodlicas, alimentos ultraprocessados, bem como atividades consideradas
prejudiciais a saude ou a sociedade, como jogos de azar. “A previsdo esta no
texto da regulamentagcao da reforma tributaria (PLP 68/2024), aprovado pelo
Senado em 12 de dezembro e que agora retorna para a Camara dos Deputados”
(Agéncia Senado, 2024, n.p.).
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O IS consistira em uma aliquota adicional aplicada ao cigarro (produtos
fumigenos; bebidas alcodlicas; veiculos, incluindo carros elétricos, embarcacgbes
e aeronaves de uso pessoal; apostas fisicas e online; extracdo de minério de
ferro, petréleo e gas natural), cujas taxas ainda deverdo ser definidas por leis
ordinarias especificas (Agéncia Senado, 2024).

Tendo como base o estudo de Margarido et al. (2024), serdo analisados
os resultados da politica do governo brasileiro para reduzir o uso de produtos
derivados do tabaco, com foco no cigarro, examinando trés séries de dados: a
producao nacional de cigarros, o consumo aparente e a arrecadacgao tributaria
associada as vendas desse produto.

Considerando as embalagens mago e “box” com 20 unidades, no
periodo de janeiro de 2012 a dezembro de 2024, observou-se uma tendéncia de
queda na producdo de cigarros do tipo macgo (Figura 1) e uma tendéncia de
crescimento na produgéo de cigarros do tipo “box” (Figura 2). Além disso, com
base nos dados mensais dessas séries e calculando as taxas anuais médias de
crescimento, “[...] a producdo de cigarros com embalagem do tipo maco teve
uma média de queda de 13,15% a.a., enquanto a produg¢do de cigarros com
embalagem do tipo ‘box’ teve uma média de crescimento de 11,89% a.a.”
(Margarido et al., 2024, p. 8).
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Figura 1 — Evolucdo temporal da produgdo de cigarros em mago com 20

unidades no Brasil no periodo de 01/2012 a 12/2024
Fonte: Elaborada pelo autor com base em dados da Receita Federal do Brasil (2024).
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Figura 2 — Evolugéo temporal da producéao de cigarros em “box” com 20 unidades

no Brasil no periodo de 01/2012 a 12/2024
Fonte: Elaborada pelo autor com base em dados da Receita Federal do Brasil (2024).

Tomando como referéncia a produgdo total de cigarros (soma das
embalagens macgo e “box”), a taxa média de crescimento dessa produgcédo no
periodo de janeiro de 2012 a dezembro de 2024 foi praticamente nula (0,092%
a.a.). Contudo, observam-se claramente duas fases distintas: uma de queda na

tendéncia (2012 a 2016) e outra de crescimento subsequente (Figura 3).
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Figura 3 — Evolugao temporal da produgao de cigarros em mago e “box” com 20

unidades no Brasil no periodo de 01/2012 a 12/2024
Fonte: Elaborada pelo autor com base em dados da Receita Federal do Brasil (2024).

Analisa-se a série de dados da variavel consumo aparente (Consumo
aparente = Produgao + Importagées — Exportagdes) para o periodo do estudo.
As importagbes de cigarros? se mostraram praticamente nulas nesse periodo,
enquanto as exportagdes, quase insignificantes de 2012 até meados de 2017,

apresentaram uma tendéncia de elevacdo nas vendas externas po6s-2017

2 Sobre aspectos da importagdo de cigarros existe uma burocracia governamental a ser cumprida
especialmente junto a Receita Federal do Brasil, sobre isso, ver: Brasil (2024).
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(Figura 4), recrudescendo substancialmente em 2020. Para Margarido et al.
(2024) essa tendéncia recente de elevacao das exportacées deve-se sobretudo

a crise da Covid-19, que aumentou o consumo de cigarros (Malta et al., 2021).
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Figura 4 — Evolucdo temporal das exportagcdes brasileiras de cigarros, em

quantidade, no periodo de 01/2012 a 12/2024
Fonte: Elaborada pelo autor com base em dados da Receita Federal do Brasil (2024).

Um pormenor se faz necessario a pandemia da Covid-19 (infeccao
causada pelo virus SARS-CoV-2, identificada pela primeira vez em dezembro de
2019 na cidade de Wuhan, China). Para uma definicdo mais precisa, 2019 é
considerado o ano anterior a pandemia (conceito que se refere a doenca
infecciosa de transmissao elevada, causando sérios impactos a saude publica,
economia, sociedade etc.), enquanto 2020 e 2021 foram caracterizados como
anos pandémicos, marcados pela disseminacdo descontrolada do virus em
varias regides do mundo, afetando, de forma desigual, praticamente todas as
economias. A Covid-19 rapidamente se tornou a terceira maior causa de
mortalidade no mundo em 2020 e a segunda em 2021 (seus sintomas variavam
de leves a graves, afetando principalmente o sistema respiratério), resultando na
perda de quase 13 milhdes de vidas nesse biénio (WHO, 2024, 2025; Botelho,
2024).3

Essa pandemia impds, em varios paises, respostas emergenciais,
incluindo a restrigdo de mobilidade (como lockdowns, fechamento de fronteiras,

quarentenas, proibicdo de aglomeracbes etc.), com o objetivo de conter a

3 Este trabalho n&o versa sobre a origem e as principais caracteristicas técnicas da pandemia de
Covid-19 e seus efeitos no mundo e no Brasil. Maiores consideragdes sobre isso podem ser
verificadas, além dos trabalhos ja citados: Orair (2021), Pinto et al. (2022), Miiller et al. (2023),
entre outros.
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propagacao do virus. Contudo, isso afetou uma gama enorme de atividades
econbmicas, educacionais, culturais, entre outras, o que contribuiu para uma
queda drastica do PIB de muitos paises, provocando uma crise global sem
precedentes. Nao obstante, com medidas como essas, além da vacinagdo em
massa em curto periodo de tempo, houve um maior controle da disseminagao
do virus, o que levou ao fim de sua fase pandémica (WORLD BANK, 2022; WHO,
2025).

Conforme a Figura 5, o consumo aparente de cigarros no Brasil seguiu
uma tendéncia de alta variabilidade no inicio da série, em funcdo dos sucessivos
aumentos na tributacdo do cigarro, que afetaram a demanda do consumidor,
passando para uma tendéncia decrescente entre 2012 e 2016, e finalizando a

série com uma modesta tendéncia ascendente.
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Figura 5 — Evolugdo temporal do consumo aparente de cigarros no Brasil no

periodo de 01/2012 a 12/2022
Fonte: Elaborada pelo autor com base em dados da Receita Federal do Brasil (2024).

Na busca pelo desestimulo ao consumo de tabaco no Brasil, o governo
federal tem adotado uma série de agdes ortodoxas (estabelecimento de areas
proibidas para fumantes, embalagens padronizadas com adverténcias do mau
causado pelo fumo etc.), dentre as quais se destaca a politica de elevagao das
aliquotas tributarias sobre o cigarro. Isso se alinha ao artigo 6° da Convengéo-
Quadro para o Controle do Uso do Tabaco que preconiza a eficacia das
estratégias fiscais com vistas ao aumento do prego desse produto,
especialmente quando aplicadas ao publico jovem (INCA; Ministério da Saude,
2016; INCA/Ministério da Saude, 2025). Contudo, dependendo da situagéo, tal
desestimulo ndo ocorre e, adicionalmente, constata-se perda de arrecadacao

tributaria e fomento ao contrabando de cigarros [contrabando € o “ato de importar
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ou exportar mercadoria absolutamente ou relativamente proibida de circularem
no pais” — Cunha (2012, p. 603)] a medida que acréscimos continuos sao
aplicados ao preco desse produto (Paes, 2017; Shikida; Rodrigues, 2024).
Margarido et al. (2022) confirmam que a arrecadacéo tributaria do cigarro
licito no Brasil, no periodo de 2009 a 2022, caiu em média 1,39% a.a. A Tabela
2 apresenta a evolugcdo dessa arrecadacgao, evidenciando ndo somente essa
queda, mas também uma tendéncia de elevacdo até 2014, seguida de um
decréscimo até 2019, para se manter relativamente estavel de 2020 a 2022.
Segundo Férum Nacional Contra a Pirataria e a llegalidade — FNCP (2022),
aproximadamente R$94,4 bilhdes deixaram de ser arrecadados nos ultimos 11

anos no Brasil.

Tabela 2 — Evolugéo da arrecadagao real* total, cigarros, Brasil, 2009-2022

ARRECADAGAO REAL TOTAL

Ano (R$ Milhdes)
2009 8.113,51
2010 8.694,04
2011 8.443,04
2012 9.138,38
2013 9.898,00
2014 10.008,29
2015 9.029,46
2016 8.438,24
2017 8.371,60
2018 7.521,55
2019 7.076,04
2020 7.735,51
2021 7.524,13
2022 7.568,54

Fonte: Extraida de Margarido et al. (2022, p. 87).
*Dados deflacionados pelo Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA).

Os dados da Tabela 2 contestam especialmente Divino et al. (2023a) e
a Universidade Catdlica de Brasilia (2023), pois, segundo a visao ortodoxa

desses autores, a elevagdo do prego do cigarro* por meio da majoragdo dos

4 Sobre o prego do cigarro, sugere-se a leitura de Shikida e Rodrigues (2024), logo no inicio da
introdugéo onde é descrito um breve didlogo hipotético entre o vendedor de um estabelecimento
comercial e uma pessoa que consome cigarros. Assim, “[...] a escolha da categoria de um produto
é condicionada por diversos fatores, tais como o habito de consumo, marca, preco, renda do
consumidor, preco de substitutos etc. A sensibilidade ao precgo entre grupos de consumidores de
cigarro é muitas vezes determinada pelo prego, isto €, quanto menor, maior sua preferéncia ante
ao mais caro” (Shikida; Rodrigues, 2024, p. 64).

A presente pesquisa trata apenas do cigarro convencional, nao abordando o cigarro eletrénico
devido a sua proibigdo e uso mais recente. No entanto, sabe-se que o uso de cigarros eletrénicos
aumenta em aproximadamente trés vezes e meia o risco de experimentacdo em relagdo ao
cigarro convencional. Sobre isso, ver: Barufaldi et al. (2021), Bezerra et al. (2022) entre outros.
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tributos teria aumentado a arrecadagao tributaria, mas isso ndo ocorreu. A
explicacdo para esse caso reside em dois pontos que uma parcela da literatura
correlata tem explorado: o contrabando de cigarros e as elasticidades-preco da
demanda, cruzada e da renda no mercado de cigarros licitos e ilicitos.

Primeiramente, € preciso esclarecer que o mercado ilicito de cigarros é
composto tanto por empresas instaladas no Pais que produzem esse produto de
forma irregular (entre 2019 e 2022, esse tipo de cigarro representou, em média,
8,2% do total), quanto pelo cigarro produzido no exterior e introduzido
ilegalmente no mercado interno (participacdo meédia de 41,6%). Considerando
somente o mercado ilegal de cigarros no Brasil, 16,8% corresponde a produgéo
ilicita interna (devedores contumazes e producao “pirata” local), enquanto 83,2%
resulta do contrabando. O Paraguai é o principal fornecedor de cigarros
contrabandeados para o Brasil (FNCP, 2022; Rodrigues; Shikida, 2024).

Quanto ao contrabando, a Figura 6 apresenta a trajetoria da participacao
do comércio de cigarros licitos e ilicitos no mercado nacional entre 2010 e 2022.

Ressalta-se, entretanto, que os dados contidos nessa Figura se referem a

comercializagdo de cigarros, ou seja, ndo incluem a quantidade consumida nem
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Figura 6 — Participacdo percentual de cigarros ilicitos e licitos no Brasil no
periodo de 2010-2022 dados até 2022

Fonte: Elaborada pelo autor com base em dados do Inteligéncia em Pesquisa e Consultoria
Estratégica (IPEC) (2023).

5 No tocante as apreensdes de cigarros realizadas pelas forgas de seguranga publica brasileiras
e pela Receita Federal ver, entre outros, Margarido et al. (2025b). “O Paraguai produz 65 bilhdes
de cigarros e consome 2 bilhdes. O resto é tudo contrabandeado. Nao tem nenhuma exportacao
legal de cigarro para o Brasil” — apontamento feito pelo presidente do FNCP Edson Vismona
(Jesus, 2024, n.p.). O Chile é outro pais afetado pelo contrabando de cigarros na América do
Sul, pelas mesmas razdes observadas no Brasil. Maiores consideragdes sobre isso, ver: Gajardo
Pinto (2022) e Donoso (2024).
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Observa-se que, de 2010 a 2019, a participacado dos cigarros licitos no
comeércio brasileiro seguiu uma trajetéria de declinio, enquanto a dos produtos
ilicitos aumentou. Entre 2010 e 2017, os cigarros licitos predominavam nesse
mercado, representando 74% do total em 2010, contra apenas 26% dos ilicitos;
em 2017 essa relagao foi de 52% e 48%, respectivamente. O ano de 2018
marcou a primeira inversao dessa tendéncia, com a participacdo dos cigarros
licitos (46%) sendo superada pela dos ilicitos (54%). Em 2019, os cigarros ilicitos
ja correspondiam a 57% do mercado, maior participagdo até entdo. Esse cenario
mudou a partir de 2020, devido as restrigdes de mobilidade e ao fechamento
parcial das fronteiras decorrentes da pandemia de Covid-19, quando os cigarros
licitos voltaram a predominar (51%, 52% e 59% no triénio 2020-2022). Conforme
FNCP (2022), o volume médio de consumo do cigarro ilegal nos ultimos 5 anos
foi de aproximadamente 54 bilhdes de unidades.

Com efeito, a pandemia da Covid-19 representou uma situagao sui
generis, conquanto as restricdes de mobilidade e o fechamento parcial das
fronteiras nao apenas endureceram os controles oficiais, como também
provocaram receio nas pessoas de transitar, diante do aumento das mortes
causadas pela doenga em diversos paises. Para Weiss e Alcantara (2023), o
contrabando atingiu “[...] ndo somente o aspecto tributario e financeiro. A
proibicdo de circulagdo e comercializagao das mercadorias tém estreita relacao
com a protegdo de uma infinidade de bens, dentre eles, a salde [...].”° Destarte,
houve formas de governanga para enfrentar o cenario pandémico, com
regulamentagdes e controles do comportamento social, afetando praticas e
fluxos, cujo objetivo era preservar a vida, minimizando o maximo possivel a
propagacgao do virus.

Para Margarido et al. (2024), a maior presenga do cigarro licito ou ilicito
no mercado nacional pode ser explicada pela relagdo entre os pregos dos dois

tipos de produtos. Observa-se na Figura 7 que, entre 2012 e 2018, a relagao

8 Visando reduzir o nivel de transmissdo da Covid-19, Foz do Iguagu, devido a sua capilaridade
com dois paises fronteirigos (Argentina e Paraguai), adotou, em determinados momentos da
pandemia, estratégias mais severas, como o fechamento total das atividades e a restricdo da
circulagao de pessoas. Vale destacar que Foz do Iguagu € um dos nove municipios pertencentes
a 92 Regional de Saude, que também abrange Sdo Miguel do Iguagu, Santa Terezinha de Itaipu,
Serrandpolis do Iguagu, Itaipulandia, Missal, Matelandia, Ramilandia e Medianeira. Assim, tais
medidas foram estendidas aos demais municipios mencionados (Prefeitura Municipal de Foz do
Iguacu, 2021).
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percentual entre os pregos dos cigarros ilicitos e licitos no Brasil manteve-se
relativamente estavel, variando entre 44,53% (menor valor) e 48,75% (maior
valor). Contudo, no triénio 2020-2022, verifica-se um aumento significativo nessa
relacdo, atingindo 59,19% em 2020, 60,41% em 2021 e 62,15% em 2022.
Complementando, para Schons e Ferrari (2024), essa disparidade de precos
entre os cigarros licito e ilicito deve-se ao fato de que, no Paraguai, a tributagédo
média sobre esse produto é de aproximadamente 16%, enquanto no Brasil
atinge 80%.
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Figura 7 — Relagao entre o prego dos cigarros ilicito e licito no Brasil no periodo

de 2012-2022
Fonte: Elaborada pelo autor com base em dados do IPEC (2023).

Trabalhos recentes, como os de Nicola et al. (2022) e Margarido et al.
(2022, 2024), salientam que o periodo de 2020 a 2022, quando a pandemia de
Covid-19 foi mais intensa, provocou mudangas significativas no mercado de
cigarros licitos e ilicitos no Brasil. Por exemplo, de 2020 a 2022, a participagéo
de mercado do cigarro ilicito caiu, em média, 8,99% a.a., enquanto a
arrecadacéo tributaria com o cigarro licito diminuiu 1,08% a.a. e a producao de
cigarros licitos cresceu, em média, 5,32% a.a.

Em suma, o que foi retratado na evolugao da arrecadacgao real total de
cigarros no Brasil de 2009 a 2022, na trajetoria da participacado percentual de
cigarros ilicitos e licitos no mercado nacional, bem como na relagédo entre o prego
desses cigarros no periodo de 2012-2022, além de diversos apontamentos
discutidos ao longo das figuras apresentadas, contesta os trabalhos de Divino et
al. (2023a) e da UCB (2023). Esses trabalhos fundamentam suas andlises no

fato de que ‘“[...] the tobacco industry, not only in Brazil but also around the world,
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has significant market power and faces mostly inelastic demand for their
products” (UCB, 2023, p. 3).

Diante dos resultados que apontam queda na arrecadagdo, mesmo com
0 aumento dos impostos sobre os cigarros e a aparente retomada da producgéo,
destaca-se o avango do mercado ilegal, inclusive com a atuagdo de produtores
nacionais classificados como devedores contumazes (aqueles que
reiteradamente deixam de pagar suas obrigagdes junto a pessoas fisicas,
empresas e ao Estado, conforme Federacdo Nacional do Comércio de
Combustiveis e de Lubrificantes — FECOMBUSTIVEIS, 2024). Nesse contexto,
abordagens heterodoxas tém contestado a visdo ortodoxa de que politicas
tributarias mais severas, ao elevarem o pregco do cigarro, provocariam apenas
pequena reducido na quantidade demandada, sob a suposicdo de inelasticidade
desse bem (Nicola et al., 2022; Rodrigues et al., 2022; Margarido et al., 2022,
2024).

Sobre isto, primeiramente, é preciso definir, ainda que sucintamente, os
conceitos de elasticidade-preco da demanda, elasticidade-renda e elasticidade-
preco cruzada, consideradas medidas de sensibilidade. No primeiro caso, mede-
se a relacao entre a variagao percentual na quantidade demandada de um bem
X e a variacao percentual no seu preco, sendo essa relagao inversa para os bens
normais, ou seja, quando o pre¢o do produto elevar, sua quantidade demandada
diminuira. Na elasticidade-renda (E,), em vez de se considerar o pre¢co nessa
relacdo, considera-se a renda. Se E, for maior que 1, o bem é classificado como
bem superior; se estiver entre 0 e 1, trata-se de um bem normal; e se for menor
que zero, de um bem inferior. J& na elasticidade-preco cruzada, analisa-se a
variacdo percentual no preco do bem X e seu efeito sobre a quantidade
demandada do bem Y (Varian, 2015; Nicola et al., 2022).

Margarido et al. (2024), ao analisarem a elasticidade-preco da demanda,
a elasticidade-renda e a elasticidade-preco cruzada do cigarro no mercado
brasileiro de janeiro de 2009 a dezembro de 2022, por meio de um modelo
econométrico que gera a elasticidade meédia para o periodo analisado,
constataram que: uma variagédo de 1% no prego do cigarro licito provoca, em
média, uma variagao de -1,05% na quantidade comercializada de cigarros licitos,
caracterizando uma relagao elastica no longo prazo. O coeficiente estimado da

elasticidade-renda indica que uma variagao de 1% na renda resulta, em média,
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em um aumento de 0,83% no consumo de cigarros no longo prazo, denotando
uma situacao inelastica, mas préxima da elasticidade unitaria. O resultado da
elasticidade-preco cruzada mostra que uma variagéo de 1% no preco do cigarro
ilicito resulta, em média, em uma variacao de 0,46% na quantidade
comercializada de cigarros licitos no longo prazo, evidenciando uma relagéo
inelastica entre as duas variaveis.

Tais resultados, também confirmados por Margarido et al. (2025a) com
outro modelo econométrico (que gera a elasticidade ponto a ponto ao longo do
tempo em vez da elasticidade média), indicam que a majoracdo dos precos dos
cigarros por meio de politicas tributarias e do preco minimo praticado, ao buscar
desestimular o consumo, acabou incentivando a substituicdo do cigarro
produzido legalmente no Brasil, de preco mais alto, pelo congénere
contrabandeado ou pelo produzido ilegalmente no territério nacional.

Essas evidéncias empiricas estdo em conformidade com a teoria da
incidéncia tributaria em mercados competitivos. Nesses mercados, um imposto
especifico corresponde a cobranga de valor fixo por unidade comercializada,
comum em paises em desenvolvimento, aplicado a bens como cigarros, bebidas
alcodlicas e combustiveis (Biderman; Arvate, 2004). Com a incidéncia de um
imposto, seja ele especifico ou ad valorem, que eleva o preco do bem, o
consumidor tende a reduzir sua demanda, o que leva a um novo ponto de
equilibrio de mercado (Boechat et al., 2017).

Esse ponto de perfeita substituicdo do cigarro licito pelo ilicito € o que
derruba a tese de inelasticidade-preco da demanda apontada por pesquisadores
da linha ortodoxa (que defendem que o prego do cigarro alto ndo criara mercado
ilegal e contribuira para o aumento da arrecadacgao tributaria). Contudo, com as
alteragdes nas aliquotas dos impostos (ad valorem e especificos) e os aumentos
graduais do prego minimo para o cigarro, criou-se uma janela de oportunidade
para os cigarros ilegais. Nesse contexto, apesar dos esfor¢gos das forgas de
seguranga para reprimir esse crime, a ampla e permeavel fronteira do Brasil
(Figura 8) facilita a entrada do produto contrabandeado. Como resultado, a
elevacao do prego do cigarro licito levou ao aumento do market share do cigarro

ilicito, a queda na arrecadacéo tributaria e a outras externalidades negativas.
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Figura 8 — Rotas do contrabando de cigarros
Fonte: FNCP (2022).

Com efeito, além da sonegacao de impostos implicita no contrabando de
cigarros (Naim; Myers, 2005; Silva et al.,, 2019; Guimaraes; Jurubeba, 2024;
Martins et al., 2024; Silva; Bruggemann Junior, 2024) e das questdes de saude
(Rabossi, 2023), existem outras externalidades negativas derivadas desse
contexto. Destacam-se a violéncia desenfreada e a exploracdo do trabalho
humano (Cardin, 2012; Abreu, 2015; Instituto de Desenvolvimento Econbémico e
Social de Fronteiras — IDESF, 2015; Alvares, 2018; Moreira, 2018; Bordignon,
2019; Navega-Costa, 2021; Weiss e Alcantara, 2023), a cooptagédo de criangas

e adolescentes para essa atividade, especialmente em regides de fronteira
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préximas ao Paraguai (IDESF, 2017; Shikida, 2021a; Shikida et al., 2024) e, mais
recentemente, a aplicagdo do principio da insignificancia ao contrabando de até
1.000 macgos de cigarros, desde que nao haja reiteracdo da conduta, o que gera
inseguranca juridica e incentiva atividades ilegais (Carvalho et al., 2024; Shikida;
Rodrigues, 2024; Rodrigues; Shikida, 2024).

Outro aspecto importante é “a relacdo do PCC — Primeiro Comando da
Capital, uma grande organizacao criminosa, com o contrabando” (Moreira, 2018,
p. 34), sendo comum, especialmente nas regides de fronteira, a guerra entre
quadrilhas de contrabandistas pelo dominio desse mercado lucrativo.

[..] o ganho médio do contrabando de cigarros equivale a 49,3% do ganho
médio do trafico, enquanto o custo e o saldo médio desse contrabando
equivalem, respectivamente, 36,1% e 59,4% do custo e saldo médio do
tréfico. A logica implicita no contrabando de cigarro é ganhar menos
relativamente ao trafico, porém, o risco de morte e de punigdo mais severa (0

trafico &€ considerado crime hediondo) é diametralmente oposta (Shikida,
2021b, n.p.).

Schons e Ferrari (2024) ainda destacam que existem redes
transfronteiricas, envolvendo pessoas, empresas, bancos e industrias que
realizam o “branqueamento” do dinheiro proveniente do contrabando. Nao é
incomum que noticias locais relatem casos de forgcas de seguranca brasileiras
no combate a associacdo criminosa e a lavagem de dinheiro oriunda do
contrabando ou mesmo falsificagdo de cigarros (Policia Federal, 2024; Ferraz;
Adorno, 2025).

Além do seu carater lucrativo, estudos demonstram a alta chance de
sucesso da atividade criminosa desse tipo de crime passar sem qualquer
problema pela regido fronteirica. Para Navega-Costa (2021, p. 221), “[...] a
fiscalizacdo na fronteira & feita por amostragem, e possivelmente apenas 3% do
contrabando e descaminho que passam diariamente por ela sao apreendidos ou
tarifados pela Receita Federal [...]".

Shikida (2024), em um estudo sobre os aspectos da economia do crime
em unidades prisionais da Regido Metropolitana de Sao Paulo, no qual foram
aplicados questionarios/entrevistas a 408 detentos que cometeram crimes
econdmicos (nivel de confianca de 95% e margem de erro de 4,8%), aferiu que
a chance de sucesso dos entrevistados no intento ilegal (sendo o malogro

definido como a prisdo) foi, em média, de 80%. Outro dado relevante dessa
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pesquisa é que apenas 2% dos presos entrevistados haviam cometido o crime

de contrabando.

Os dados da pesquisa de campo de Shikida (2024) também foram

analisados por Shikida e Rodrigues (2024), que ressaltaram informacdes

relevantes sobre o contrabando de cigarros, conforme destacado no Quadro 1.

Quadro 1 — Resultados das questdes do projeto de pesquisa “Aspectos da
economia do crime em unidades prisionais da Regidao Metropolitana de S&o
Paulo: elementos tedricos e evidéncias empiricas”, no tocante ao contrabando

de cigarro (2023/2024)
Respostas (em %)
Questoes . ~ Nao soube ou
Sim Nao -
n&o respondeu
(0] cor?trabando de cigarros é um crime de menor potencial 652 | 333 15
ofensivo?
As organlzagoes' criminosas estdo envolvidas com o 809 | 113 78
contrabando de cigarros?
O contrabando de cigarros esta dominado pelas organizagdes
o . . 73,3 | 181 8,6
criminosas ou ha apenas envolvimento?
O trafico de drggas e armas estdo relacionados ao 679 | 24.8 74
contrabando de cigarros?
U.mg rgwsao da tributagao spbre o cigarro contribuiria para 762 | 223 15
diminuir o contrabando de cigarros?
Em caso de sim na . Outras
resposta anterior, se 0| Aumentariao Haveria Nada respostas/
Cigarro nacional tivesse consumo transferéncia ocorreria N0 quis
um preco similar ao de consumo q
. responder
paraguaio, o que
aconteceria com o 07 6.5 93 15
consumo? ’ ’ ’ ’
Cobica E um crime
amb|(}é(; de baixo Outras
Qual a principal razao e Margem de potencial respostas/
nan
para uma pessoa ou gizeiaa EI:, lucro elevada ofensivo/ Nio qUiS
organizacao anho fAcil responder
contrabandear cigarros? 9 pena branda
20,4 65,0 7.1 7,6
Fonte: Shikida e Rodrigues (2024).
Considerando na analise apenas as respostas com percentuais

expressivos, o contrabando de cigarros foi considerado um crime de menor
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potencial ofensivo por 65,2% dos presos. Relacionado a isso, Nickel (2019)
destacou que, de modo geral, as penas para o contrabando tendem a ser
brandas, sendo mais comuns as penas alternativas (prestacéo de servigos e/ou
pecuniarias) em vez da privagao de liberdade, uma vez que se trata de um crime
de baixo poder ofensivo.

O grau de envolvimento e dominagdo das organizagdes criminosas
nesse ilicito também foi elevado, com 80,9% e 73,3%, respectivamente. Para
67,9% dos entrevistados, o trafico de drogas e armas esta relacionado ao
contrabando de cigarros. Uma revisdo da tributacdo sobre o cigarro seria vista
como uma medida para reduzir o contrabando por 76,2%. Nesse caso, 76,5%
acreditam que nao haveria aumento no consumo, apenas a transferéncia do
consumo do cigarro contrabandeado para o cigarro produzido no Brasil. A
elevada margem de lucro desse mercado foi apontada como a principal razédo
para o contrabando de cigarros por uma pessoa ou organizag¢ao (65%).

Isto posto, constatou-se neste capitulo que a pandemia da Covid-19
provocou mudangas significativas no mercado de cigarros licitos e ilicitos no
Brasil. As restricdbes de mobilidade e o fechamento parcial de fronteiras
reduziram a entrada de cigarros ilegais vindos do Paraguai. Além disso, a alta do
ddlar no periodo contribuiu para a queda do mercado ilegal, posto a elevagéo
dos custos de producado da industria do tabaco paraguaia. Tais fatores levaram
a uma redugado do contrabando de cigarros no mercado nacional, de 57% em
2019 para 49% em 2020, enquanto o mercado legal cresceu de 43% para 51%
no mesmo biénio (Jovem Pan, 2021; Margarido et al., 2025b).

Logo, a pergunta que surge é: qual seria o comportamento das vendas
de cigarros licitos no varejo no Brasil, caso ndo tivesse ocorrido o efeito exdégeno
provocado pela pandemia da Covid-19? Ou seja, busca-se entender qual seria
o cenario contrafactual na auséncia do choque externo (efeito exdgeno) causado
pela pandemia. Isso implica estimar uma realidade hipotética na qual a Covid-19
nao ocorreu, com O escopo de comparar esse cenario com a realidade
observada e avaliar o impacto da crise sobre a comercializacdo de cigarros
licitos. Para tanto, o método escolhido para alcangar esse objetivo € o Causal
Impact, que se fundamenta no Modelo Bayesiano Estrutural, o qual é baseado

no Modelo State Space.
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Sobre o Causal Impact, Brodersen et al. (2015, p. 247) ressaltam que
“an important problem in econometrics and marketing is to infer the causal impact
that a designed market intervention has exerted on an outcome metric over time”.
Nesse sentido, os autores desenvolveram uma proposta para inferir o impacto
causal baseado em um Modelo State Space de regressao de difusdo, na qual se
prevé a resposta do mercado contrafactual em um controle sintético, que teria

ocorrido se nenhuma intervencéo tivesse sido implementada. Assim:

[...] state-space models make it possible to (i) infer the temporal evolution of
attributable impact, (ii) incorporate empirical priors on the parameters in a fully
Bayesian treatment, and (iii) flexibly accommodate multiple sources of
variation, including local trends, seasonality and the time-varying influence of
contemporaneous covariates (Brodersen et al., 2015, p. 247).

Para Vocht et al. (2020, p. 2021), “[...] given the costs of alcohol to
society, it is important to evaluate whether local alcohol licensing decisions can
mitigate the effects of alcohol misuse.” Assim, com respaldo em uma estrutura
de inferéncia causal, esses autores buscaram avaliar se as decisbes de
licenciamento de estabelecimentos que comercializam alcool poderiam ser
analisadas em uma escala espacial reduzida, sendo as tendéncias nos
resultados comparadas com contrafactuais sintéticos criados a partir de séries
temporais estruturais bayesianas. Com isso, pretendeu-se avaliar se as
intervencdes locais nesses licenciamentos impactam a saude e o crime em
pequenas unidades geoespaciais € em seus arredores mais préximos. Como
corolario, “local government actions such as closure or restriction of alcohol
venues and alcohol licensing may have a positive impact on health and crime in
the immediate" (Vocht et al., 2020, p. 2021).

Diante da crise econ6mica causada pela Covid-19, Cerda et al. (2023)
realizaram “ensaios clinicos randomizados” (RCTs) para avaliar o impacto dos
empréstimos concedidos pelos governos do Chile e da Coldbmbia a micro,
pequenas e médias empresas (MSMEs, na sigla em inglés). Para tanto, foi feito
um estudo do impacto causal sobre a expansdao do Fondo de Garantia para
Pequenos Empresarios (FOGAPE) e do Fondo Nacional de Garantias S. A.
(FNG), que cresceram significativamente apds o inicio da pandemia. Ambos
tiveram como intento atenuar as externalidades negativas derivadas da intensa

propagacao do Coronavirus nesse periodo. Assim, “the results of our RCTs will
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inform Latin American governments concerning their strategies to support
MSMEs via government-backed loan programs and will shape similar public
policies in the future” (Gerda et al., 2023, p. 1).

O estudo de Ferreira et al. (2024), utilizando o Causal Impact, avaliou o
efeito da COVID-19 nas cirurgias eletivas e de emergéncia nos hospitais do
Sistema Unico de Saude (SUS) do Distrito Federal entre margo de 2018 e
fevereiro de 2022, comparando a mortalidade hospitalar pds-operatéria antes e
durante a pandemia. Os resultados indicaram uma redugao nos dois tipos de
cirurgias analisados durante a fase pandémica, possivelmente devido a
interrupgdes nesses servigos.

Pinilla et al. (2018), com base em um modelo bayesiano estrutural,
estimaram o efeito de uma proibicdo total de fumar em locais publicos, em
comparagdo com uma proibicdo parcial, na Espanha, entre janeiro de 2000 e
dezembro de 2014. “Analysis of the state-space model leads us to conclude that
the partial ban was not effective in reducing the tobacco sold in Spain, but that
the total ban contributed significantly to reducing cigarette consumption” (Pinilla
et al., 2018, p. 1).

Por fim’, o Quadro 2 sintetiza os principais temas das referéncias

consultadas neste capitulo, organizando-os por ordem cronoldgica.

Quadro 2 — Sintese dos principais assuntos das referéncias consultadas nesta
tese

Revisao de literatura e notas a guisa da teoria
Autor(es) Ano Assunto/Abordagem/Foco
AFUBRA s.d. Conjuntura do mercado de tabaco no Brasil
OMS; OPAS s.d. Epidemia de tabaco € uma ameaca a saude publica
SINDITABACO s.d. Aspectos econémicos da produgao de tabaco no Brasil € no Sul
WHO s.d. Aspectos da pandemia da doenga por Coronavirus (COVID-19)
Kalman 1960 | Uma abordagem para problemas de filtragem linear e predigbes
Harvey 1993 | Modelos de série temporal
Gomez; Maravall 1996 | Instrugdes para o usuario sobre Programas TRAMO e SEATS
U.S. Census Bureau 1998 | Manual de referéncia X-12-ARIMA-SEATS
WHO 2003 | Convengao-Quadro para o Controle do Tabaco
Biderman; Arvate 2004 | Incidéncia tributaria
Naim; Myers 2005 | Contrabandistas, traficantes e imitadores e a economia global

7 Esta tese citou cinco estudos sobre o Causal Impact. Todavia, outros trabalhos que também
utilizaram esse método podem ser encontrados em Aghion et al. (2009), Crespo e Faytong-haro
(2022), Ma et al. (2022) e Veerasak et al. (2024), por exemplo.
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continuagéo do Quadro 2...

Revisao de literatura e notas a guisa da teoria

Autor(es) Ano Assunto/Abordagem/Foco
Souza 2006 | Aspectos do tabagismo construidos na dindmica social
Iglesias 2006 | Controle do tabaco nos paises do Mercosul e associados
Iglesias et al. 2007 | Controle do Tabaco no Brasil
Aghion et al. 2009 | Aborda o impacto causal da educagao e economia em Cambridge
Carvalho et al. 2010 | Tabagismo em idosos internados
Romero; Silva 2011 | Controle do tabaco e o Programa Nacional de Combate ao Fumo
Cardin 2012 | Trabalho e praticas de contrabando na fronteira (BR e PY)
Cunha 2012 | Cadigo penal doutrina e jurisprudéncia
Gujarati 2012 | Referéncia usada para balizar a modelagem aplicada na tese
Scott; Varian 2013 | Base para formulagao do instrumental econométrico da tese
WHO 2013 | Protocolo para eliminar o comércio ilicito de produtos de tabaco
ANVISA 2014 | Controle dos produtos derivados do tabaco
Abreu 2015 | Subcultura delinquencial em Foz do Iguagu (crime e repressao)
Brodersen et al. 2015 | Base para formulagao do instrumental econométrico da tese
IDESF 2015 | O custo do contrabando (de 10 produtos mais apreendidos p/RF)
INCA/Min.Sau. 2015 | Convengao-Quadro para Controle do Tabaco
Lampreia et al. 2015 | Estimagéo das elasticidades prego e renda de cigarros no Brasil
Maia; Nascimento 2015 | Percepgoes e dificuldades de fumantes ao tentar parar de fumar
Varian 2015 | Manual de microeconomia (elasticidades, oferta, demanda etc.)
INCA/Min.Sau. 2016 | Artigo 6° Pregos e Impostos da CQCT
Pombo 2016 | Uni&o cobra 17 bi de empresas sonegadoras do setor do cigarro
Boechat et al. 2017 | Tributagcdo em mercados competitivos
IDESF 2017 | Aldgica econdbmica do contrabando
Iglesias et al. 2017 | Dimensé&o do consumo ilicito de tabaco no Brasil
Paes 2017 | Andlise da tributagcéo de cigarros no Brasil
U.S. Census Bureau 2017 | Manual de referéncia X-13-ARIMA-SEATS
Alvares 2018 | Contrabando de cigarros em Salto del Guaira (PY) e Guaira (BR)
Ghysels; Marcellino 2018 | Previsdo econbmica usando métodos de séries temporais
Margarido et al. 2018 | Analise da elasticidade da transmissao dos pregos internacionais
Moreira 2018 | Aspectos do contrabando e descaminho principalmente no MS
Pinilla et al. 2018 | Causal Impact e proibigdes parciais e totais de fumar em publico
Bordignon 2019 | Cooperagoes policiais internacionais na Triplice Fronteira
Nickel 2019 | Crimes econdmicos no Parana e penas alternativas a prisao
Silva et al. 2019 | Impacto da politica de impostos sobre o cigarro no Brasil
Brasil 2020 | Protocolo clinico e diretrizes terapéuticas do tabagismo
Margarido 2020 | Base para formulagao do instrumental econométrico da tese
Margarido et al. 2020 | CIDE e oscilagao da elasticidade no mercado de combustiveis
Nicola et al. 2020 | Consumo de cigarros e seus pregos no Brasil (Curva de Laffer)
Vocht et al. 2020 | Licenciamento de estabelecimentos que comercializam alcool
Barufaldi et al. 2021 | Revisao sistematica e meta-analise e uso de cigarros eletrOnicos
PM de Foz do Iguagu 2021 | 92 Regional de Saude do Parana e medidas restritivas Covid-19
Jovem Pan 2021 | Queda do contrabando de cigarros cai no Brasil na pandemia
Malta et al. 2021 | Fatores do aumento do consumo de cigarros durante a pandemia
Monteiro et al. 2021 | Cultivo do tabaco em uma comunidade do nordeste do Pard
Navega-Costa 2021 | As fronteiras dialéticas do contrabando e do descaminho
Orair 2021 | Politica fiscal e resposta emergencial do Brasil a pandemia
Shikida 2021a | Trabalho de criangas e adolescentes no contrabando de cigarro
Shikida 2021b | Lucratividade do contrabando de cigarro
Silva; Pachu 2021 | Revisao integrativa sobre o uso de cigarros eletronicos no Brasil
Crespo; Faytong-Haro 2022 | Impacto da crise econémica dos EUA na posse de animais/estim.
FNCP 2022 | Impactos do mercado ilegal de cigarros no Brasil
Franco-Churmarh; 2022 | Impacto do aumento do prego do cigarro no tabagismo diario (BR)
Gajardo Pinto 2022 | Contrabando de cigarros e criminalidade organizada no Chile
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continuagéo do Quadro 2...

Revisao de literatura e notas a guisa da teoria

Autor(es) Ano Assunto/Abordagem/Foco
Ma et al. 2022 | Impacto causal das politicas relacionadas a COVID-19 nos EUA
Margarido et al. 2022 | Elasticidades do mercado de cigarros no Brasil (na média)
Min. da Saude 2022 | Quanto o Brasil gasta com tratamentos para doengas (tabagismo)
Min. Sau. e Edu. 2022 | Caderno sobre o Programa Saude na Escola (prevendo o tabaco)
Nicola et al. 2022 | Estratégias tributarias e redugéo do consumo de tabaco no Brasil
Pinto et al. 2022 | Perspectivas econdmicas e sociais diante da pandemia
Rodrigues et al. 2022 | Politica fiscal e (des)incentivo para o contrabando no Brasil
World Bank 2022 | Financiamento para uma recuperacao equilibrada e a pandemia
Bezerra et al. 2022 | Cigarros eletrbnicos e evolugao clinica de pacientes de Covid-19
Cerda et al. 2023 | Analisa empréstimos durante a Covid-19 no CHL e COL
IPEC 2023 | Base de dados utilizados na tese
Mdller et al. 2023 | Carater hibrido da pandemia da Covid-19 em relagao a crises
Rabossi 2023 | Saude, crime e os problemas do cigarro
Reis et al. 2023 | Consumo, pregos e impostos sobre os cigarros no Brasil
ucB 2023 | Opgodes de reforma para o imposto especial sobre tabaco no BR
Weiss; Alcantara 2023 | O contrabando durante a pandemia da Covid-19 e a fronteira
Divino et al. 2023a | Mercado ilicito de cigarros no Brasil (ortodoxia)
Divino et al. 2023b | Efeitos da repressao do cigarro ilicito no Brasil
Divino et al. 2023c | Mercadoilicito na elasticidade-preco do consumo de cigarros BR
Agéncia Senado 2024 | “Imposto do pecado” (sin tax) visando desestimular consumo
Botelho 2024 | Crimes econdmicos na regido rural de Toledo (PR)
Brasil 2024a | Politica de aumento da aliquota especifica do IPI sobre cigarros
Brasil 2024b | Obtencao de registro especial de cigarros
Carvalho et al. 2024 | Contrabando de cigarros no Brasil e pandemia
Donoso 2024 | Contrabando de cigarros no Chile
Fecombustiveis 2024 | Devedor contumaz avanga no setor de cigarros em 2023
Ferreira et al. 2024 | Impacto da pandemia de COVID-19 nas cirurgias eletivas/emerg.
Guimaraes; Jurubeba 2024 | Tributagdo do cigarro, extrafiscalidade e contrabando
IBGE 2024 | Base de dados utilizados na tese
Jesus 2024 | A compra de produtos em geral mais baixos no Paraguai
Margarido et al. 2024 | Tributagao, produgao, consumo e contrabando de cigarros no BR
Martins et al. 2024 | Triplice Fronteira sul e entrada de ilicitos transfronteirigos
Miranda 2024 | A contexto do tabaco na histéria do Brasil
O Globo 2024 | Mercado ilegal de cigarro movimenta R$ 10 bilhdes/ano no Brasil
Pavei 2024 | Aumento do tabagismo na pandemia de COVID-19 (Sul do Brasil)
Policia Federal 2024 | Criminalidade e lavagem de dinheiro do contrabando de cigarros
Receita Federal 2024 | Base de dados utilizados na tese
Rodrigues; Shikida 2024 | Adescriminalizagao do contrabando de cigarro (STJ/Tema 1.143)
Schons; Ferrari 2024 | O contrabando de cigarros na fronteira BR-PY e as redes ilegais
Shikida 2024 | A economia do crime em unidades prisionais de Sdo Paulo (R.M.)
Shikida et al. 2024 | Percepgoes dos professores sobre o contrabando de cigarros
Shikida; Rodrigues 2024 | Descriminalizagédo do contrabando de cigarros e consequéncias
Silva; Bruggemann Jr. 2024 | Contrabando de cigarros e diferenciagéo tributaria entre BR e PY
Veerasak et al. 2024 | Vacinagao em massa e medidas de controle na Tailandia
WHO 2024 | Estatisticas mundiais de saude 2024, ODS e desenvolvimento
INCA/Min.Sau. | 2024a | Programa Nacional de Controle do Tabagismo
INCA/Min.Sau. | 2024b | Tabagismo como uma doenga crénica/dependéncia a nicotina
CNA 2025 | Panorama do Agro
Ferraz; Adorno 2025 | Crime organizado contrabandeia e também falsifica cigarros
Haesbaert 2025 | Descoberta fabrica clandestina de cigarros
INCA 2025 | Tabagismo: doenga causada pela dependéncia de nicotina
INCA/Min.Sau. 2025 | Implementagéo da CQCT no Brasil
Malik et al. 2025 | Programa de prevencgao do cancer e arrecadagao de impostos




44

continuagéo do Quadro 2...

Revisao de literatura e notas a guisa da teoria

Autor(es) Ano Assunto/Abordagem/Foco

Margarido et al. 2025 | Uma aplicagdo do método Causal Impact na cidade do RJ

Margarido etal. | 2025a | Elasticidades do mercado de cigarros no Brasil (no ponto)

Margarido etal. | 2025b | Apreensdes de cigarros contrabandeados no Estado do Parana

OPAS; OMS 2025 | Fortalecimento do controle do tabaco nas Américas 2025-2030

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).

Por fim, este capitulo adotou um formato distinto do usualmente utilizado
em teses e dissertagbes, interligando os posicionamentos teoricos e as
observacoes criticas a medida que foram expostas as fontes consultadas. O
Quadro 2, ao sintetizar as principais questbes abordadas nas referéncias
utilizadas na revisdo de literatura e organiza-las em ordem cronoldgica
crescente, ndo apenas destaca sua evolugdo ao longo do tempo, mas também
evidencia o ecletismo da leitura realizada, contemplando boa parte da
diversidade de abordagens e focos relacionados ao tema central desta tese.
Além disso, embora ndo fosse condi¢gdo essencial, grande parte da literatura
consultada nesta tese é recente, uma vez que a maior incidéncia de tributos

sobre os produtos derivados do tabaco ocorreu apds 2012.
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3 MATERIAL E METODOS

Primeiramente, em termos de material e métodos, o uso do Causal
Impact relaciona-se com a adequacdo dessa modelagem a construgédo do
contrafactual de uma série temporal observada antes e depois da intervencgao,
pois aprimora os métodos existentes em dois aspectos: “[...] it provides a fully
Bayesian time-series estimate for the effect; and it uses model averaging to
construct the most appropriate synthetic control for modelling the counterfactual
(Brodersen et al., 2015, p. 247).

Isto posto, este capitulo esta dividido em duas partes. A primeira
apresenta o método de decomposicido X-13-ARIMA-SEATS, com énfase na
sazonalidade. A segunda apresenta o modelo Estrutural Bayesiano.

Comparativamente ao Método X-11, o X-12-ARIMA inclui
aprimoramentos, como a capacidade de lidar com outliers, efeitos de calendario
(feriados, dias uteis) e ajustes para dados faltantes. Ele utiliza filtros méveis para
decompor a série temporal. Detalhes sobre o X-72-ARIMA podem ser
encontrados em U.S. Census Bureau (1998). Por sua vez, o SEATS tem como
base modelos Autorregressivos Integrados de Médias Moveis (ARIMA) para
decompor a série temporal, sendo mais adequado quando as variaveis ou séries
possuem padroes sazonais estaveis e bem definidos. Ele utiliza técnicas de
estimacao no dominio da frequéncia. Detalhes sobre o SEATS estdo em Gémez
e Maravall (1996).

O Método X-13-ARIMA-SEATS é uma ferramenta estatistica utilizada
para analise e o ajuste sazonal de séries temporais. Nesse s&o combinadas duas
abordagens principais: X-12-ARIMA (o X-12 € uma evolugédo do método X-711
desenvolvido pelo U.S. Census Bureau) e Seasonal Extraction in ARIMA Time
Series (SEATS) (desenvolvido pelo Banco da Espanha). Esse método é
amplamente utilizado por institutos estatisticos, economistas e analistas para
decompor séries temporais em componentes como tendéncia, ciclo,
sazonalidade, componente irregular, residuos ou erros, além de realizar
previsdes. Detalhes do X-13-ARIMA-SEATS podem ser encontrados em U.S.
Census Bureau X-13-ARIMA-SEATS (2017).

Matematicamente, a decomposicdo de uma série temporal ¢é

representada como:
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Ymt=Tt *SAt* CAt*IAt (1)
ou
Yatth +SAt+ CAt+IAt (2)

onde: ¥ m. = série de tempo classificada como multiplicativa; ¥ a. = série
de tempo classificada como aditiva; T, =tendéncia; S’\t = sazonalidade; C"t = ciclo
e I, = componente aleatdrio, também denominado de irregular ou residuo. A
equacgado (1) € o modelo multiplicativo, enquanto a equacado (2) representa o
modelo aditivo.

Tomando como referéncia as equagdes 1 e 2, o Método X-13-ARIMA-
SEATS gera conjuntamente o componente Tendéncia-Ciclo, o qual capta
movimentos de longo prazo da série. O componente sazonal capta os padrdes
que se repetem em intervalos regulares no periodo de um ano. Finalmente, o
componente irregular capta todos os efeitos ndo capturados pela tendéncia-ciclo
e pela sazonalidade.

Neste estudo, o Método da Decomposicdo X-13-ARIMA-SEATS foi
utilizado para remover o componente sazonal das séries que apresentam
sazonalidade. A remocao da sazonalidade é fundamental para evitar que os
resultados do modelo econométrico sejam enviesados. Em outras palavras, a
sazonalidade € um padrao repetitivo e previsivel que ocorre em intervalos
regulares (como mensal, trimestral ou anual) e, se nao for tratada
adequadamente, pode levar a conclusdes incorretas ou previsdes imprecisas.

No Anexo desta tese encontram-se as séries temporais empregadas no

modelo econométrico.

3.1 MODELO STATE SPACE

Basicamente, o Modelo State Space, apresentado em Harvey (1993),
leva em consideragdo variaveis observaveis e um conjunto de variaveis nao
observaveis, ou variaveis de espaco. Este modelo pressupde que o0s
relacionamentos entre as variaveis sdo lineares e com erros normalmente

distribuidos (seguem uma distribuicdo normal).
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Quando a relagédo entre as variaveis de um sistema é escrita no formato
de Espaco de Estado, utiliza-se o filiro de Kalman para gerar as previsdes, tanto
das variaveis observaveis quanto ndo observaveis (variaveis nao observaveis,
também conhecidas como variaveis latentes, sdo conceitos ou constructos que
nao podem ser diretamente medidos ou observados, mas sao inferidos a partir
de outras variaveis observaveis). O filtro de Kalman, apresentado em Kalman
(1960), gera uma funcdo de verossimilhanga para o respectivo modelo, sendo
utilizado para derivar as estimativas de maxima verossimilhanga dos parametros
estimados pelo modelo.

Segundo Ghysels e Marcellino (2018, p. 419) o:

[...] algoritmo funciona em um processo de duas etapas. Na etapa de
previsao, o filtro de Kalman produz estimativas das variaveis de estado atual,
juntamente com suas incertezas. Uma vez observado o resultado da proxima
medicéo (afetada por algum tipo de erro, como ruido aleatério), essas
estimativas sado atualizadas usando uma média ponderada, onde mais peso
é atribuido as estimativas com maior certeza. O algoritmo é recursivo. Ele
pode ser executado em tempo real, usando apenas as medi¢des de entrada

atuais, o estado calculado anteriormente e sua matriz de incerteza; nenhuma
informacao anterior adicional & necessaria.

Ainda, conforme Ghysels e Marcellino (2018), geralmente o filtro de
Kalman nao requer nenhuma suposi¢do de que os erros sado gaussianos. No
entanto, é necessario realcar que o filtro de Kalman produz uma estimativa de
probabilidade condicional exata, especialmente quando os erros séo
normalmente distribuidos.

Matematicamente, a formulacdo geral de um modelo de Espaco de

Estado linear assume o seguinte aspecto:

Ve=Za+ & (3)
O(t=TO(t_1+R5t (4)
5t

Chyun (9,12 °p 5
& ~ 0 0 H

Tomando como referéncia este sistema, tem-se que y. € um vetor
relativo as variaveis observaveis, e a: € um vetor contendo as variaveis de
estado ndo observaveis, sendo que a equagdo de observagdo (3) modela o

processo observado como uma funcgao linear das variaveis de estado e dos
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ruidos. A equacao (4), denominada de equacgao de estado (ou de transicao),
descreve a evolugdo das variaveis de estado. Os elementos Z, T e R
correspondem, respectivamente, a um vetor de saida de dimenséao d, uma matriz
de transicdo de ordem d x g e uma matriz de controle. Os termos de erros 5; e
&, por hipotese, tém média zero, sdo conjuntamente normalmente distribuidos e
nao estdo correlacionados com as variaveis aleatérias apresentadas na equacao
(5).

Uma vantagem que sobressai em relacdo ao modelo de Espaco de
Estado consiste na sua flexibilidade. Em outras palavras, os componentes de
estado independentes podem ser combinados ligando seus vetores de
observacao representados por Z na equagao (3), e organizando as outras
matrizes do modelo como elementos em uma matriz diagonal de bloco. Em
funcdo disso, ha consideravel flexibilidade para escolher componentes para
modelar tendéncias, sazonalidade, efeitos de regressao e potencialmente outros
componentes de estado que podem ser necessarios, conforme a necessidade

do usuario.

3.2 MODELO ESTRUTURAL

Um aspecto relevante do Modelo Estrutural € que ele permite a
decomposi¢cdo de séries temporais em quatro componentes ndo observaveis,
sao eles: tendéncia, sazonalidade, ciclo e componente irregular. De acordo com
Margarido et al. (2018, 2020), o Modelo Estrutural permite desagregar o
componente de tendéncia em duas partes:

o nivel da série e sua respectiva inclinagdo, permitindo determinar se o nivel
de série é constante ou ndo, e se sua inclinagao é constante ou ndo ao longo
do tempo. Também, permite determinar se ha sazonalidade e, uma vez
confirmada, se ela é estocastica ou deterministica; o mesmo ocorre com o
componente ciclo. Em relagdo ao componente irregular, o Modelo Estrutural
permite sua modelagem através do Modelo Autorregressivo-Média Movel

(ARMA), tanto para parametros regulares quanto sazonais (Margarido et al.,
2018, p. 329).

Portanto, um aspecto crucial do Modelo Estrutural consiste na sua
flexibilidade, uma vez que permite a escolha dos componentes sazonal,
tendéncia, regressao (estatica ou dindmica) que sdo mais adequados para o

controle dos resultados do modelo.
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A aplicagdo do Modelo Bayesiano Estrutural torna-se interessante, uma
vez que trabalha com componentes ndo observaveis. Com o Modelo Bayesiano
Estrutural, é possivel inspecionar visualmente os componentes subjacentes do
modelo. Além disso, € necessario realgar que esse modelo permite lidar melhor
com a questao da incerteza, pois é possivel quantificar a incerteza posterior dos
componentes individuais, além de controlar a varidncia dos componentes e
impor crengas prévias ao modelo. O modelo Bayesiano Estrutural de séries
temporais tem como base o modelo State Space, o qual foi anteriormente
apresentado, sendo detalhado por Brodersen et al. (2015).

De acordo com Margarido et al. (2025c, p. 9) e conforme Scott e Varian

(2013), adicionando o modelo de regressao ao modelo estrutural tem-se:

yt=Ht+rt+ﬁTxt+€t
e = Ue-1 + Oc—1 + Ut (6)
Or = 01 + Vi (7)
S-1

Ire=— 2 TIes + Wt
s=1

[...] sendo que 5¢(us, vi e wt) contém componentes independentes de ruido
aleatorio gaussiano. Embora as matrizes do modelo em um modelo de série
temporal estrutural possam depender de t, neste caso.Q: representa uma
ma PIZ %mgonalucor@?an% corTPe?ementos diagonais aZ,Q a% Paz, es :%em
u w
variancia constante g2. Este modelo contém os componentes relacionados
com tendéncia, sazonalidade e de regressao. O nivel da tendéncia corrente
€ representado por u:, enquanto a inclinagao contemporanea da tendéncia é
representada por 8.. O componente sazonal r: pode ser pensado como um
conjunto de variaveis ficticias S com coeficientes dindamicos restritos a ter

expectativa zero ao longo.de _um ciclo .completo deg estacdes, S. Os
paPameE{ros &8 hiBrese898a5 %as arlanciss 4 09, O'Z e 32? &R d%s
€ u w
coeficientes fs do modelo de regressao. Neste contexto, o vetor x: € um
conjunto contemporaneo de consultas de pesquisa ou verticais de
tendéncias, incluindo quaisquer defasagens desejadas ou outras

transformagées. E claro que x: pode ser estendido para incluir outros fatores
também.

Nesta tese as variaveis que se caracterizam por apresentar componente
sazonal foram dessazonalizadas. Em fungéo disso, optou-se pelo componente
denominado Local Linear Trend, composto pelas equacdes (6) e (7). Esse
componente se adapta rapidamente a variagbes locais, sendo muito Util para
previsdes de curto prazo. Conjuntamente, foi utilizado um modelo de regresséo

com coeficientes estaticos. E importante destacar que as séries temporais de
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controle, que nao receberam tratamento, sdo criticas para a obtencido de
previsbes contrafactuais precisas, pois levam em conta os componentes de
variancia compartilhados pela série, incluindo, em particular, os efeitos de outras
causas nao observadas que, de outra forma, ndo seriam explicadas pelo modelo.
Portanto, € necessario incluir séries de controle no modelo por meio de uma
regressao linear. Seus coeficientes podem ser estaticos ou variaveis no tempo.
Neste caso, todas as covariaveis sdo consideradas contemporaneas; assim, o
modelo aqui utilizado ndo infere a inclusdo de termos defasados entre séries
temporais tratadas e nao tratadas®.
Segundo Brodersen et al. (2015, p. 252), citado por Margarido et al.
(2025c¢, p. 10):
O componente de estado mais importante para as aplicagdes consideradas &
o0 componente de regressao que permite obter previsbes contrafactuais
construindo um controle sintético baseado em uma combinacao de mercados
que nao foram tratados. As respostas observadas de tais mercados sao
importantes porque permitem explicar os componentes de varidncia no

mercado tratado que ndo s&do prontamente capturados por submodelos
sazonais mais genéricos.

Finalmente, € necessario realgcar que essa abordagem pressupde que

as covariaveis nao sao afetadas pelos efeitos do tratamento.

3.3 CAUSAL IMPACT

O Causal Impact, desenvolvido por Brodersen et al. (2015), € um método
estatistico criado pelo Google para avaliar o efeito causal de uma intervengédo —
como, por exemplo, uma campanha publicitaria, uma mudanca de politica ou um
evento especifico — sobre uma série temporal. Utiliza técnicas Bayesianas e de
aprendizado de maquina para construir um cendrio contrafactual, ou seja, uma
estimativa do que teria ocorrido na auséncia da intervengdo, e o compara com
os dados observados.

Suas principais caracteristicas incluem uma abordagem contrafactual,
que estima como a série temporal teria se comportado sem a intervencéo,

utilizando outras variaveis correlacionadas como controles. Além disso, emprega

8 No entanto, caso seja necessario, defasagens podem ser faciimente incorporadas deslocando
o regressor correspondente a determinada variavel no tempo.
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uma abordagem Bayesiana, baseada em modelos de regressdo estrutural de
séries temporais (como o Bayesian Structural Time Series — BSTS). O método
também fornece intervalos de credibilidade, ou seja, estimativas probabilisticas,
para o efeito estimado. Importante destacar que nao exige a existéncia de um
grupo de controle aleatério, mas depende fortemente da qualidade das variaveis
de controle.

Quando utilizar o Causal Impact? O método € indicado para mensurar
impactos em contextos nos quais experimentos controlados sao inviaveis.
Exemplos tipicos incluem avaliar os efeitos de uma campanha de marketing
sobre as vendas, o impacto de uma nova legislagdo em indicadores econémicos
ou mudancgas em politicas de precos ou produtos.

As saidas do modelo incluem o efeito médio (diferenca entre o valor
observado e o previsto), o p-valor, intervalos de credibilidade e graficos que
comparam a série temporal real com a contrafactual.

Entre as limitagcbes do Causal Impact, destacam-se: a dependéncia da
qualidade das variaveis de controle (que devem ser correlacionadas com a
variavel-alvo, mas nao afetadas pela intervencao); a suposigéo de que a relagéo
entre as variaveis no periodo pré-intervengdo permanece estavel ao longo do
tempo; e a sensibilidade a eventos externos ndo modelados.

Assim, a estratégia empirica desta tese utilizara cinco variaveis (séries
temporais) com frequéncia mensal, analisadas no periodo de margo de 2012 a
dezembro de 2022. A variavel dependente é a Quantidade Vendida de Cigarros
Licitos dessazonalizada (QUANT_d11), expressa em bilhdes de unidades no
Brasil. As variaveis explicativas sao: Pregco do Cigarro Licito (PCL), Rendimento
Médio do Trabalhador dessazonalizado (REND_MED d11), Pregco do Cigarro
llicto (PCI) e Numero de Pessoas Desocupadas dessazonalizada
(PES_DESO_d11), este ultimo em milhdes de pessoas. Os dados das séries
foram obtidos junto a empresa de Inteligéncia em Pesquisa e Consultoria
Estratégica (IPEC, 2023) e ao Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE, 2024). Como as variaveis QUANT, REND _MED e PES _DESO
apresentaram padréo sazonal, foram previamente dessazonalizadas por meio
do método X-13 ARIMA-SEATS, passando a ser denominadas QUANT d11,
REND_MED d11e PES_DESO_d11.
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4 RESULTADOS E DISCUSSAO

A Figura 9 apresenta a evolugdo temporal da quantidade vendida de
cigarros licitos dessazonalizada (em bilhdes de unidades no Brasil) no periodo
de marco de 2012 a dezembro de 2022. A inspec¢ao visual dessa Figura mostra
que, desde a implementacao da atual politica fiscal, com aumentos sistematicos
da carga tributaria sobre o cigarro, as quantidades comercializadas desse
produto apresentam tendéncia de queda de margo de 2012 até abril de 2020,
ano considerado mais critico da crise da Covid-19 — conforme WHO (2024,
2025).
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Figura 9 — Quantidades vendidas de cigarros licitos dessazonalizada, Brasil,

marco de 2012 a dezembro de 2022
Fonte: Elaborada a partir de dados basicos do IPEC (2023).

No periodo que antecede a pandemia, observa-se que os aumentos
praticados sobre os precos dos cigarros licitos transferiram fumantes do mercado
licito para o cigarro ilicito, uma vez que houve um aumento do market share do
cigarro ilicito em relacdo ao licito. No inicio da pandemia, devido a inexisténcia
de vacinas, a estratégia do governo utilizada para conter a disseminagao do virus
da Covid-19 foi a restricdo da mobilidade das pessoas, incluindo o fechamento
parcial das fronteiras brasileiras. Isso elevou os custos de producdo do cigarro
ilicito e levou consumidores a migrar do mercado ilicito para o licito, aumentando,
assim, o market share do cigarro nacional produzido legalmente em relagdo ao
do ilicito, resultando em uma tendéncia ascendente das vendas de cigarros

nacionais apos abril de 2020 (Margarido et al., 2025b).
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No entanto, outros fatores também contribuiram para a reversdo da
tendéncia de queda nas vendas de cigarros licitos. No cenario externo, a invasao
da Ucrania pela Russia elevou os custos de produgdo de diversas matérias-
primas, pressionando ainda mais os custos dos contrabandistas de cigarros. No
contexto doméstico, a crise institucional em 2021 e 2022 também contribuiu para
alavancar os custos de produgdo do cigarro contrabandeado, devido a
expressiva depreciacdo cambial nesse periodo. Portanto, esse somatoério de
fatores contribuiu conjuntamente para favorecer a industria de cigarros no Brasil
(Margarido et al., 2025b).

Apds uma revisita a literatura, o primeiro passo consistiu em determinar
se as variaveis selecionadas sao relevantes para explicar o comportamento da
variavel dependente, aqui representada pela quantidade dessazonalizada de
cigarros licitos vendidos (QUANT _d11), e se seus respectivos sinais estdo
coerentes com o que preconiza a Teoria Microecondmica. Os resultados se
encontram na Figura 10 e mostram que a varidvel mais relevante para explicar
as vendas de cigarro licitos é o prego do cigarro licito (PCL), com probabilidade

igual a unidade®.
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Figura 10 — Probabilidade de inclusdo, variavel dependente QUANT_d11 e
variaveis independentes PCL, PCI, PES DESO d11 e REND_MED_d11, Brasil,
marco de 2012 a dezembro de 2022

Fonte: Elaborada pelo autor a partir de dados basicos do IPEC (2023) e IBGE (2024).

® Lembrando que, quanto mais préxima a probabilidade estiver da unidade, maior sera o poder
explicativo da variavel independente para descrever o comportamento da variavel dependente.
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Primeiramente, cabe esclarecer que o retangulo na cor preta indica que
a relagao entre a quantidade vendida de cigarros licitos e o0 seu preco € inversa,
portanto, esta em conformidade com a Teoria Econémica. Em outras palavras,
quando ocorre um aumento no prego dos cigarros licitos, sua quantidade
demandada se reduz.

A variavel rendimento médio do trabalhador dessazonalizado
(REND_MED_d11) possui probabilidade de inclusdo de 66,22% na explicagéo
da variavel dependente QUANT d11. Além disso, a cor branca de seu respectivo
retdngulo indica que a relacdo entre as duas variaveis é direta, ou seja, variagdes
positivas na renda do trabalhador induzem variagdes positivas na quantidade
demandada de cigarros licitos (Figura 10). Esse resultado também é coerente
com o que preceitua a Teoria Econbémica, denotando que o cigarro licito € um
bem normal (Varian, 2015; Nicola et al., 2022).

No caso da variavel prego do cigarro ilicito (PC/), sua probabilidade de
inclusdao no modelo é de 16,53%. Ademais, a cor branca do seu respectivo
retdngulo indica que a relagdo entre a quantidade vendida de cigarro licito e
preco do cigarro ilicito € direta, isto €, uma variagao positiva no prego do cigarro
ilicito induz a um aumento na quantidade demandada de cigarro licito. Tal
resultado também confirma o que preceitua a Teoria Microecondémica, pois 0s
dois tipos de cigarros sdo considerados produtos substitutos (Figura 10).

A probabilidade de inclusdo da variavel numero de pessoas
desocupadas dessazonalizada (PES_DESO_d11) na explicagédo da quantidade
demandada de cigarros licitos é de 5,88%. A cor preta de seu respectivo
retdngulo indica que a relag&o entre as duas variaveis € inversa, ou seja, quanto
maior o numero de pessoas desocupadas, menor sera a quantidade demandada
de cigarros licitos. Tal resultado também estd em conformidade com a Teoria
Econbmica, pois, quando uma pessoa estd desempregada, sua renda diminui.
Dado que o cigarro € um produto com alta fidelidade de consumo por parte dos
fumantes, a redugéo da renda leva a substituicdo do cigarro licito, que € mais
caro, pelo cigarro ilicito, que tem um prego mais acessivel (Figura 10).

Finalmente, a probabilidade para a insercdo do intercepto no Modelo
Bayesiano Estrutural é igual a zero. Logo, o modelo sera estimado sem a

presencga da constante (Figura 10).
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Os resultados das estimativas do Modelo Bayesiano Estrutural mostram
que todos os coeficientes estimados sao estatisticamente significativos ao nivel
de significancia de 1%. Além disso, os sinais de todos os coeficientes estimados
estdo alinhados com o que preceitua a Teoria Econdmica, sendo que os sinais
sdo negativos para os coeficientes estimados para as variaveis PCL e
PES _DESO_d11 e positivos para PCl e REND_MED_d11, conforme pode ser

visto na Tabela 3.

Tabela 3 — Resultados do Modelo Bayesiano Estrutural, variavel dependente
(QUANT_d11) e variaveis independentes (PCL, PCI, REND_MED d11 e
PES DESO_d11), Brasil, mar¢o de 2012 a dezembro de 2022

Variavel Estimativa Erro Padrao t valor Pr(>|{)

PCL -814,53919 89,88212 -9,062 2,07e-15 *
PCI 671,70813 79,73445 8,424 6,97e-14 *
REND_MED_d11 3,21046 0,10588 30,322 <2e-16*
PES _DESO d11 -0,10613 0,02213 -4,796 4,49e-06 *

Fonte: Elaborada pelo autor a partir de dados basicos do IPEC (2023) e IBGE (2024).
*Estatisticamente significativo ao nivel de significancia de 1%.

E necessario realgar que as variaveis estdo nos respectivos formatos
originais, logo os coeficientes estimados nao representam diretamente as
respectivas elasticidades. Neste caso, ndo se optou por aplicar o operador
logaritmo neperiano, uma vez que o principal objetivo € determinar qual seria a
quantidade vendida de cigarros licitos, caso nao tivesse ocorrido a Crise da
Covid-19.

No entanto, ainda é possivel obter as respectivas elasticidades tomando
como referéncia as estimativas dos parametros apresentados na Tabela 3,
conforme apresentado em Gujarati (2012). Para calcular cada elasticidade com
base nos valores originais, ou seja, dado que se trata de um modelo linear,
utiliza-se a equacao a seguir:

X
S = ﬁ * —
Y
onde s corresponde a elasticidade, f é o valor do coeficiente estimado

pelo modelo econométrico, X é a média da série da respectiva variavel
independente e Y é a média da série da variavel dependente.

Em termos de elasticidade-pregco da demanda, uma variagdo de 1% no
preco do cigarro licito induz, em média, uma queda de 1,09% na quantidade

demandada de cigarro licito, configurando uma relagéo elastica (Tabela 4). Isso
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significa que, diante de um aumento no preco do cigarro licito, a quantidade
demandada cai de forma mais que proporcional. Tal resultado esta em
conformidade com o encontrado por Margarido et al. (2022) e refuta a ideia de
autores que afirmam que a elasticidade-preco do cigarro é inelastica, pois nao
reconhecem a importancia do mercado de cigarros contrabandeados como

substitutos ao cigarro licito.

Tabela 4 — Média do coeficiente estimado, valor da elasticidade e classe da
elasticidade, variaveis QUANT d11, PCL, PCI, REND MED d11 e
PES DESO d11, Brasil, mar¢o de 2012 a dezembro de 2022

Itens QUANT_d11* PCL PCI REND _MED _d11 PES_DESO d11
Média 5088 6,81 3,55 2924,06 10829
Coeficiente
Estimado - -814,54 671,71 3,21 -0,11
Médio
Valor da - <
Elasticidade B 1.09 0.46 1.85 0.23
Classe da ) Drann Prego Panda Elasticidade
Elasticidade Cruzada Desemprego

Fonte: Elaborada pelo autor a partir de dados basicos do IPEC (2023) e IBGE (2024).
*Variavel Normalizada, valor igual a unidade.

A elasticidade-pregco cruzada assumiu valor igual a 0,46. Logo, uma
variacao de 1% no prego do cigarro ilicito induz, em média, uma variagdo de
0,46% na quantidade demandada de cigarro licito (Tabela 4). Este resultado esta
em conformidade com o obtido por Margarido et al. (2022) e, mais uma vez,
demonstra que ha vasos comunicantes entre os mercados de cigarros licitos e
ilicitos, pois ha a transferéncia de fumantes entre os dois mercados quando ha
alteragdo nos precos relativos dos cigarros.

A elasticidade-renda mostrou um bem superior, uma vez que uma
variacao de 1% no rendimento médio das pessoas induz, em média, um aumento
de 1,85% na quantidade demandada de cigarros licitos. Trata-se de uma relagao
elastica, pois a variagdo na quantidade demandada de cigarros é mais que
proporcional a variagdo na renda (Tabela 4). Portanto, pode-se argumentar que
a renda € uma variavel relevante para explicar o comportamento da quantidade
demandada de cigarros licitos. Destarte, em periodos de contragdo na renda, e
considerando que o cigarro ilicito € mais barato do que o licito, pois o primeiro
ndo paga impostos, ocorre a migragcdo dos fumantes, especialmente de baixa

renda, do mercado legal para o ilegal.
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Finalmente, uma variacdo de 1% no numero de pessoas desocupadas
induz, em média, uma reducao de 0,23% na quantidade demandada de cigarro
licito, configurando uma relacao inelastica entre o desemprego e as vendas de
cigarros licitos (Tabela 4). Novamente, dado que o cigarro € um produto com alta
fidelidade ao consumo, quando a renda do individuo decai em fungdo do
desemprego, ele naturalmente deixa de consumir o cigarro licito, que € mais
caro, e migra para o cigarro ilicito, que é mais barato, confirmando a existéncia
de interdependéncia entre os mercados de cigarros licitos e ilicitos.

Visando determinar qual teria sido o comportamento das vendas de
cigarros licitos no varejo no Brasil, caso nao tivesse ocorrido o efeito exdégeno
provocado pela pandemia da Covid-19, foi utilizado o denominado método
Causal Impact. Em outras palavras, este método gera um cenario contrafactual
caso nao tivesse ocorrido tal efeito exdgeno.

A Figura 11 apresenta o efeito causal de mudangas no mercado de

cigarros.
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Figura 1 — Vendas de cigarros licitos observadas (linha cheia) e vendas de
cigarros licitos previstas (linha tracejada), parte superior da Figura. Diferenca
entre as vendas observadas e previstas ponto a ponto, parte central da Figura.
Diferenca entre as vendas observadas e previstas acumuladas, parte inferior da
Figura, Brasil, janeiro de 2009 a dezembro de 2022

Fonte: Elaborada pelo autor com base em informagéo do IPEC (2023) e IBGE (2024).
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Considerando a parte superior da Figura 11 observa-se que, no periodo
de margo de 2012 até abril de 2020, inicio da pandemia, as vendas de cigarros
licitos apresentaram tendéncia descendente em funcdo dos aumentos
sistematicos da carga tributaria sobre os produtos de tabaco, o que resultou na
elevagdo do preco do cigarro licito. Isso abriu caminho para o aumento nas
vendas de cigarros ilicitos, que sdo mais baratos em comparagdo com o0s
cigarros licitos.

A partir de abril de 2020, as vendas de cigarros licitos, que anteriormente
apresentavam tendéncia descendente devido a concorréncia com o cigarro
contrabandeado do Paraguai, passaram a apresentar tendéncia ascendente. E
necessario relembrar, a luz da revisao de literatura que, no inicio da pandemia,
ainda nao haviam sido desenvolvidas vacinas contra a Covid-19, sendo que a
principal estratégia adotada para dificultar a circulagcado do virus foi a restricdo da
mobilidade das pessoas (como lockdowns, proibicdo de aglomeragbes etc.),
incluindo o fechamento parcial das fronteiras.

Além disso, fatores externos, como a invasdo da Ucrania pela Russia,
encareceram os precos de diversos insumos, e a expressiva depreciacéo do real
frente ao dolar, em decorréncia da persistente crise institucional em 2021 e 2022,
elevaram os custos de produgdo do cigarro ilicito. Esses fatores contribuiram
para transferir fumantes do mercado ilegal para o mercado legal, o que pode ser
comprovado pela interrupgdo abrupta da queda nas vendas de cigarros licitos,
que passaram a crescer, enquanto a quantidade demandada de cigarros ilicitos
diminuiu (Figura 11).

Ainda considerando a parte superior da Figura 11, a linha continua
representa as vendas mensais observadas de cigarros licitos, enquanto a linha
tracejada representa as vendas previstas de cigarros licitos. E importante
ressaltar que, apos abril de 2020 até o final da série, em dezembro de 2022, as
vendas previstas se descolaram das vendas observadas, sendo que as vendas
previstas se situaram em um patamar inferior e com tendéncia descendente em
relacdo as vendas observadas.

A questdo a ser respondida é: qual foi a quantidade de cigarros licitos
que deixaria de ser comercializada no periodo posterior a abril de 20207
Procurando responder a esta pergunta, a parte central da Figura 11 apresenta a

diferenga entre os valores efetivamente observados e previstos pelo modelo.
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Como pode ser observado, o saldo liquido em relagdo as vendas de cigarros
licitos apresenta tendéncia ascendente. Desse modo, o ponto localizado a partir
de abril de 2020 apresenta um cenario distinto do que prevaleceu anteriormente
a essa data. Assim, os aumentos nos custos para os contrabandistas de cigarros,
decorrentes das restricbes impostas pela Covid-19 e pelos fatores internos e
externos, alavancaram as vendas de cigarros licitos. Caso contrario, ficaria
patente o fracasso da atual politica tributaria aplicada ao setor de cigarros.

Finalmente, a parte inferior da Figura 11 mostra os valores acumulados
més a més das vendas de cigarros licitos e, como pode ser observado, apresenta
uma tendéncia ascendente.

Durante o periodo pés-intervencao (abril de 2020), a variadvel resposta
teve um valor médio de aproximadamente 5,10 bilhdes de unidades. Por outro
lado, na auséncia de uma intervencdo, esperariamos uma resposta média de
4,18 bilndées de unidades. O intervalo de 95% dessa previsdo contrafactual é
(3,81 bilhdes de unidades, 4,62 bilhdes de unidades). Subtraindo essa previsédo
da resposta observada, obtém-se uma estimativa do efeito causal que a
intervencao teve na variavel resposta. Este efeito é de 0,92 bilhdes de unidades
com um intervalo de 95% de (0,48 bilhdes de unidades, 1,29 bilhdes de
unidades).

Somando os pontos de dados individuais (més a més), ou seja, no
acumulado, durante o periodo pds-intervencéo a variavel resposta teve um valor
geral de 163,112 bilhdes de unidades. Se a intervencdo nao tivesse ocorrido
esperariamos uma soma de 133,645 bilhbes de unidades. O intervalo de 95%
dessa previsao no acumulado varia entre [121,935 bilhdes de unidades, 147,827

bilhdes de unidades], como pode ser observado na Tabela 5.

Tabela 5 — Quantidade vendida de cigarros, valores observados e previstos,
média e acumulado, intervalo de confianca, Brasil, abril de 2020 a dezembro de
2022

ltem Média Acumulado
Observado 5097* 163112
Previsto (Erro Padrao) 4176 (194) 133645 (6195)

ggoe/:valo de Confianga de (3810, 4620] (121935, 147827]

Fonte: Elaborada pelo autor com base em informacéo do IPEC (2023) e IBGE (2024).
*Lembrando que a variavel quantidade vendida de cigarros utiliza como unidade bilhdes de

unidades, logo deve-se multiplicar o numero de unidades de cigarros licitos vendidos por um
milhdo. Assim, o respectivo valor pode ser interpretado como 5,097 bilhdes de unidades.
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O efeito absoluto, em média, foi de um aumento de 0,921 bilhdo de
unidades no periodo pos-abril de 2020 até dezembro de 2022 ao més. No
acumulado, para o mesmo periodo, ocorreu um aumento de 29,467 bilhdes de
unidades a mais do que seria esperado caso a pandemia e os demais fatos
domésticos e externos elencados anteriormente n&o tivessem ocorrido (Tabela
6).

Tabela 6 — Quantidade vendida de cigarros, valores observados e previstos,
média e acumulado, efeitos absoluto e relativo e intervalo de confianga, Brasil,
abril de 2020 a dezembro de 2022

Efeitos Média Acumulado
Efeito Absoluto (Desvio Padrao) 921 (194) 29467 (6195)
Intervalo de Confianga de 95% [478, 1287] [15285, 41177]
Efeito Relativo (Desvio Padrao) 22% (5.7%) 22% (5.7%)
Intervalo de Confianga de 95% [10%, 34%] [10%, 34%]

Fonte: Elaborada pelo autor com base em informagéo do IPEC (2023) e IBGE (2024).

Em termos relativos, a variavel resposta (quantidade vendida de cigarros
licitos) apresentou acréscimo de 22%. O intervalo de 95% dessa porcentagem é
[10%, 34%)]. Nesse cenario, na média do periodo previsto, as vendas de cigarros
licitos estiveram 22% acima do patamar que poderiam ter atingido (Tabela 6).

Isso significa que o efeito positivo observado durante o periodo de
intervencdo ¢é estatisticamente significativo e improvavel de ser devido a
flutuacdes aleatérias. Deve-se notar, entretanto, que a questao de saber se esse
aumento também tem relevancia pratica s6 pode ser respondida ao comparar o
efeito absoluto (0,921 bilhdes de unidades) com o objetivo original da intervencao
subjacente.

Vale destacar que a probabilidade de obter esse efeito por acaso é muito
pequena (probabilidade bayesiana unilateral da area da cauda p = 0). Isso
significa que o efeito causal pode ser considerado estatisticamente significativo,

conforme apresentado na Tabela 7.

Tabela 7 — Probabilidade de efeito causal para QUANT d11, PCL, PCI,
REND MED d11 e PES DESO d11, Brasil, abril de 2020 a dezembro de 2022
Probabilidade da area da cauda posterior p: 0.00022
Probabilidade posterior de um efeito causal: 99.98%
Fonte: Elaborada pelo autor com base em informagéo do IPEC (2023) e IBGE (2024).

Portanto, aquele conjunto de fatos contendo a crise da Covid-19, aliada

a expressiva depreciagdo da taxa de cambio em decorréncia de fatores
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domésticos e externos, contribuiram para alavancar as vendas de cigarros licitos
€ a propria arrecadacéao tributaria considerando os produtos a base de tabaco.
Se ndo fossem esses fatores, as vendas de cigarros licitos continuariam na sua
trajetéria descendente e com queda ainda maior na arrecadacao tributaria.
Sendo assim, outra questdo que se coloca é: qual realmente teria sido a
arrecadacéo tributaria do governo federal sobre as vendas de cigarros licitos se
nao tivessem ocorridos os eventos exdgenos delineados anteriormente?

Para responder tal questéo, foi consultada a pagina da Receita Federal
do Brasil (2024), a qual apresenta a arrecadacao mensal de tributos federais,
neste caso, especificamente para a arrecadagao tributaria com cigarros. Dado
que o periodo previsto se inicia em abril de 2020 e termina em dezembro de
2022, foi utilizada a arrecadagdo tributaria total com cigarros para 2020, e
deduziu-se as arrecadagbdes dos meses de janeiro, fevereiro e margo de 2020.
Para os anos de 2021 e 2022, simplesmente utilizou-se a arrecadacao total de
cada ano, como pode ser observado na Tabela 8. Também é necessario
enfatizar que a arrecadacao se refere somente aos tributos federais, os quais,
conforme a prépria Receita, sao classificados em IPI Fumo e Outros Impostos e

Contribuicées e nao inclui receitas previdenciarias.

Tabela 8 — Arrecadacéo tributaria, cigarros, Brasil, 2020-2022

Arrecadacéao Tributaria — Cigarros Valor Arrecadado em R$ Bilhdes
2020 5,6436*
2021 7,0036
2022 8,4823
Total 21,1295

Fonte: Elaborada pelo autor com base em dados da Receita Federal do Brasil (2024).
*Foram desconsideradas as arrecadacgoes relativas aos meses de janeiro, fevereiro e margo de
2020.

De acordo com o que foi apresentado na Tabela 5, foram efetivamente
vendidas 163,112 bilhdes de unidades de cigarros no periodo de abril de 2020
até dezembro de 2022. De acordo com a Receita Federal, houve uma receita
tributaria igual a R$21,1 bilhdes (Tabela 8). No entanto, segundo a Tabela 5, se
nao tivesse ocorrido a pandemia e seus demais eventos a partir de abril de 2020,
teriam sido comercializadas somente 133,6 bilhdes de unidades de cigarros.
Portanto, com base na quantidade vendida prevista de cigarros e no modelo
Causal Impact, a arrecadacado teria sido igual a R$17,31 bilhdes, isto é, a

arrecadacao seria 18% menor do efetivamente arrecadado.
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Diante dos resultados se nado fossem os eventos enumerados
anteriormente, os quais consistem basicamente nos efeitos decorrentes da
pandemia, associados aos efeitos domésticos e internacionais, incluindo a
depreciacao cambial, a atual politica tributaria sobre o cigarro continuaria na
tendéncia de reducdo das vendas de cigarros licitos ao longo do tempo. Essa
reducdo das vendas seria acompanhada pela diminuicdo da arrecadagao
tributaria com as vendas de cigarros e pelo aumento das vendas de cigarros
ilicitos, dado que sdo bens substitutos. Isso incentivaria ainda mais o
contrabando de cigarros, contribuindo, assim, para financiar o crime organizado

que esta entranhado nesse mercado ilegal, sobretudo em regides de fronteira.
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

Este estudo teve como objetivo geral estimar e analisar a trajetéria das
vendas de cigarros licitos no Brasil caso a pandemia de Covid-19 ndo tivesse
existido. Para tanto, foi utilizado o método Causal Impact com base no Modelo
Bayesiano Estrutural e no Modelo State Space, permitindo a analise de um
cenario contrafactual, ou seja, uma conjuntura para o mercado de cigarros sem
o impacto da pandemia.

Antes de apresentar os resultados propriamente ditos do modelo, é
importante revisitar, ainda que de forma concisa, o complexo cenario que
envolve o0 mercado em estudo.

E ponto pacifico que o cigarro é um produto prejudicial & saide humana,
pois, nesse pequeno cilindro de papel que envolve uma mistura de tabaco, ha
substancias nocivas, como a nicotina, responsavel pela dependéncia quimica e
por afetar seriamente o sistema nervoso central e cardiovascular. Cerca de 50
doencgas, desde as incapacitantes até as fatais, incluindo doencgas respiratérias,
cardiovasculares, canceres, entre outras, estdo relacionadas a dependéncia de
nicotina. Tal aspecto levou autoridades mundiais e nacionais a se envolverem
em politicas voltadas para desincentivar o consumo dos derivados do tabaco,
especialmente os cigarros. Assim, existem tratados e programas direcionados a
esse fim em diversos locais (como a Convencédo-Quadro para Controle do
Tabaco, em ambito internacional, e o Programa Nacional de Controle do
Tabagismo, no Brasil).

Internamente, desde 2012, as autoridades brasileiras vém
implementando uma estratégia de aumento dos impostos e do preco minimo
sobre o cigarro, visando dissuadir seu consumo, ao mesmo tempo em que se
busca elevar a arrecadagao tributaria sobre esse produto. Conforme preconiza
a Teoria MicroeconOmica, essa conjuntura € plausivel no contexto da
inelasticidade-pre¢co da demanda do cigarro, que apresenta pouca sensibilidade
as variagdes de preco.

Ocorre que o mercado nacional de tabaco e cigarro, diante de seu
poderio econdmico e de demanda efetiva, atraiu principalmente o cigarro
contrabandeado (em maior proporgao), bem como o produzido ilegalmente no

préprio Pais (em menor proporgdo). Ou seja, um produto que nao tinha
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concorrentes anos atras passou a ter um substituto, razdo pela qual alguns
calculos sobre os dois mercados de cigarros (legal e ilegal) comecaram a mostrar
caracteristicas de elasticidade-preco da demanda, e nao de inelasticidade. Tal
cenario também afetou a elasticidade-renda e a elasticidade cruzada da
demanda dos cigarros brasileiros. O resultado dessa politica tributaria,
entretanto, contribuiu para o aumento do market share do mercado ilegal de
cigarros, com queda na arrecadagao tributaria (entre 2012 e 2022).

Com o fator inesperado da pandemia da Covid-19 (2021 e 2021), que
afetou de maneira significativa o comportamento humano, reduzindo
drasticamente muitos PIBs ao redor do mundo, sobretudo devido as restricdes
de mobilidade e ao fechamento de fronteiras, houve uma reducéo na entrada de
cigarros ilegais provenientes do Paraguai, o maior fornecedor desse produto
contrabandeado. Outrossim, a elevagcdo do ddlar nesse periodo também
aumentou os custos de produgao da industria tabagista do pais vizinho.

Com certeza, os efeitos da pandemia atingiram diversos setores da
economia, e o mercado de cigarros nao foi excegcdo. A questdo é: e se a
pandemia nao tivesse ocorrido, o que teria acontecido diante dessa suposicio?
Ressalta-se que alguns estudos modelaram casos similares, em que se prevé a
resposta do mercado contrafactual em um controle sintético, que teria ocorrido
se nenhuma intervencao tivesse acontecido.

Em face desse cenario, com o apoio do método Causal Impact,
fundamentado nos Modelos Bayesiano Estrutural e State Space, obteve-se uma
estimativa de como o mercado de cigarros teria se comportado sem o impacto
da pandemia, permitindo a analise de um cenario contrafactual. Sem entrar no
mérito dos numeros obtidos (detalhados nos resultados e discussao), o corolario
deste estudo é que, na auséncia da pandemia, as vendas de cigarros licitos
continuariam sua tendéncia de queda, a arrecadacgao tributaria seria prejudicada
e o maior beneficiario seria 0 mercado ilegal, seja o cigarro contrabandeado ou
produzido ilegalmente dentro das fronteiras nacionais.

Destarte, o uso do método Causal Impact possibilitou simular um cenario
alternativo com informagbes substanciais, que corrobora o fato de que o cigarro
brasileiro legal tem um substituto no congénere ilegal, ou seja, é elastico. Assim,

toda e qualquer elevagdo dos impostos e majoragdo da politica de aumento do
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preco minimo sobre o cigarro, objetivando dissuadir seu consumo e aumentar a
arrecadacéao tributaria derivada, configuram um raciocinio equivocado.

Este trabalho também apresenta limitacbes, como o fato de nao incluir
dados apdés 2022 sobre o mercado ilegal de cigarros no Brasil, uma vez que tais
informacdes ainda nao foram disponibilizadas pela FNCP devido ao impacto da
reforma tributaria, ainda em curso, sem que houvesse tempo razoavel para
medi¢do por parte dos institutos de pesquisa. Outra limitacdo é a auséncia de
didlogo, nesta tese, com a literatura do método Causal Impact (recente), uma
vez que nao foram encontrados estudos aplicados a casos de contrabando.

Além disso, no Causal Impact, os grupos sdo definidos de forma
diferente dos estudos tradicionais, com grupos de controle e experimental. Como
a técnica é baseada em dados observacionais — nao experimentais — ela nao
exige a divisdo classica em grupos, mas sim a comparagdo entre periodos e
séries temporais. Nesse método a comparagao nao se baseia em grupos fixos
de controle e tratamento, mas em componentes temporais e em séries
correlacionadas que funcionam como controles indiretos.

Por ultimo, mas ndo menos importante, a visdo heterodoxa adotada
nesta tese reflete a linha de pensamento do autor, fundamentada na analise dos
dados empiricos coletados ao longo da pesquisa e nos resultados obtidos. Por
outro lado, a abordagem ortodoxa pressupde a inelasticidade da demanda por
cigarros, o que permitiria aumentar a arrecadagdo com a elevagédo dos impostos
e, ao mesmo tempo, reduzir o consumo. No entanto, os dados do mercado
brasileiro indicam o contrario: entre 2012 e 2019, houve um aumento substancial
da participacdo dos cigarros ilicitos. A trajetoria das vendas de cigarros licitos no
Brasil, projetada sem os efeitos da Covid-19 com base no modelo Causal Impact,
indicou que esse cenario persistiria.

A ciéncia se constroi por meio do didlogo e do debate. Diante do
polémico debate sobre a politica tributaria dos derivados do tabaco, questionar
a visao muitas vezes aceita das diretrizes atuais torna-se necessario, mormente
considerando as externalidades negativas que ela gera. Repensar estratégias
fiscais que reduzam o consumo de cigarros de forma eficaz, seja pelo lado da
demanda ou da oferta, sem fortalecer o mercado ilegal ou prejudicar a
arrecadacgao tributaria, € uma tarefa sugerida pela presente pesquisa para

estudos futuros.
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ANEXO
TIME QUANT PIBN | QUANT_d11 | PIBN_dl1 PCL PCI REND_MED | PES DESO | REND_MED_d11 | PES_DESO_d11

01/03/2012 |  8092,77 | 3929965 7542,11 392443,6 3,87 231 2801 7653 2794,83 7146,33
01/04/2012 | 631413 | 3817953 6629,87 391189,6 431 225 2813 7534 2810,92 713539
01/05/2012 | 635899 | 400281,3 6768,67 396187,2 4,64 224 2806 7444 2806,86 7169,24
01/06/2012 | 5489.43 | 398714,5 5942,76 3981507 4,65 222 2812 7363 2811,39 7174,35
01/07/2012 | 573957 | 4146174 6214,84 406305,9 4,67 2,19 2826 7290 2826,52 7157,95
01/08/2012 |  6337,98 | 419906,3 6221,22 4119614 4,67 2,19 2835 7162 2830,38 7149,71
01/09/2012 | 605346 | 3935247 628537 406884,4 4,67 221 2827 6942 282686 7018,57
01/10/2012 |  6762,58 | 422672,1 6137,22 4103748 4,67 2,18 2823 6767 2822,86 7030,97
01/11/2012 | 692554 | 4238164 6852,46 4113583 4,69 22 2821 6632 2830,38 7063,17
01/12/2012 | 785035 | 4231959 6465,87 414851,6 4,88 22 2815 6730 2831,07 728091
01/01/2013 | 5567.43 | 4141318 5649,01 423398 537 2,74 2828 7075 2837,39 7386

01/02/2013 | 5172,17 | 3986454 5590,36 419599,6 54 2,74 2846 7588 2824 7520,41
01/03/2013 | 59668 427409.8 5926,58 4316565 54 2,74 2866 7866 2861,2 7371,03
01/04/2013 | 567797 | 438856,8 5747,62 4417381 542 2,72 2873 7760 2868,39 7330,53
01/05/2013 | 587498 | 4390542 6288,65 436193,9 542 2,72 2875 7520 2876,38 7272,15
01/06/2013 |  5530,05 442857 6086,3 448384,8 542 273 2898 7393 2899,37 7214,71
01/07/2013 |  5864,71 | 4584589 6147,8 445185 542 2,74 2918 7260 2917,67 7121,63
01/08/2013 |  6101,54 | 4528622 6015,61 446079.4 542 2,74 2937 7079 2929,53 7042,89
01/09/2013 | 604325 | 438766,7 6102,85 4510083 541 2,74 2938 6916 293827 7004,52
01/10/2013 |  6992,48 466166 64233 453261,9 538 2,74 2948 6677 2948,67 6919,12
01/11/2013 | 545943 | 465693,8 5511,63 455006,8 56 2,72 2937 6465 2946,4 6855,34
01/12/2013 |  7843,19 | 4735525 633348 460216,9 56 2,75 2915 6151 2931,39 6654,66
01/01/2014 |  5777,99 455935 5921,18 466621,2 6,06 3 2912 6363 2922,67 6658,36
01/02/2014 | 5217,64 | 4503588 5619,85 472981,9 6,03 3 2939 6717 2916,05 6657,2
01/03/2014 | 551496 | 462159.8 5408,84 465910,4 6,02 3 2975 7141 2968,42 6698.3
01/04/2014 | 5590,79 | 468767,5 5781,48 472879,8 6,03 3 2973 7134 2970,9 6749,49
01/05/2014 | 521933 | 473347.1 562245 472017.3 6,03 3 2969 6972 2968,28 6729,17
01/06/2014 | 562617 | 458516,5 5935,84 462178,2 6,03 3 2953 6861 2953,95 6732,65
01/07/2014 |  5352,49 481994 5707,21 468648,9 6,03 3 2947 6914 2948,65 6784,04
01/08/2014 | 544945 | 4770529 5624,67 476797, 6,01 3 2966 6910 2960,21 6891,48
01/09/2014 | 585467 | 4765206 5715,79 482000,1 6,01 3 2976 6812 2973,94 6874,22
01/10/2014 | 581561 | 493304,7 5415,53 4812814 6,03 3 2988 6663 298848 6911,49
01/11/2014 | 555891 | 4894844 5782,11 484941,3 6,01 3 2969 6556 2981,63 6933,55
01/12/2014 | 783405 | 499867.7 6103,02 4803835 591 3 2970 6555 2984,62 7055,7
01/01/2015 | 502608 | 4729139 5171,17 484847.9 6.4 3,15 2975 6873 298436 7141,66
01/02/2015 | 45462 460156,7 4845,53 482902,3 649 3,15 2969 7510 294542 7435,69
01/03/2015 |  5498.6 501752, 5398,05 501265.8 648 3,15 2970 8045 296435 7580,53
01/04/2015 | 510447 | 486614,6 5209,31 491987.4 647 3,15 2961 8153 2959,37 7741,87
01/05/2015 | 485391 | 4832397 5480,34 488709,2 643 3,15 2948 8290 2949,39 8036,38
01/06/2015 |  5505,11 | 486647,5 5546,74 482645,3 648 3,15 2955 8498 2953,7 8333,79
01/07/2015 | 468522 | 5022752 5056,94 4895093 6,46 3,15 2936 8762 2936,74 8646,65
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01/08/2015 5227,09 492505,7 5237,82 492684,8 6,43 3,15 2921 8953 2915,89 8931,02
01/09/2015 5032,34 496004,7 5066,18 503413,1 6,42 3,15 2917 9153 2914,78 9252,4
01/10/2015 5523,06 518828,9 5190,04 508062,6 6,42 3,15 2904 9254 2905,5 9548
01/11/2015 5036,52 513819,8 5101,95 506780,7 6,41 3,15 2889 9287 2897,75 9800,55
01/12/2015 6551,54 521918,7 5227,87 500879 6,46 3,15 2878 9222 2896,95 9858,91
01/01/2016 4825,73 490284 5172,15 509000,2 6,68 3,52 2890 9772 2898,19 10126,91
01/02/2016 5484,5 491011,7 5590,85 513585,8 6,57 3,52 2873 10541 2851,54 10072,38
01/03/2016 4775,65 516985,9 4618,85 511683,6 6,77 3,52 2882 11281 2873,82 10634,97
01/04/2016 5236,64 508058,7 5425,17 5150974 6,77 3,52 2869 11578 2868,26 11003,76
01/05/2016 3874,51 513267,5 421541 515027,1 741 3,52 2877 11578 2874,69 11247,28
01/06/2016 4382,53 536459,3 4472,02 534016 7,35 3,52 2848 11716 2851,78 11545,35
01/07/2016 3831,04 532947,8 4342,57 5268573 7,29 3,52 2850 11977 2849,95 11851,81
01/08/2016 4743,02 534761,8 4553,14 525705,3 7,19 3,52 2875 12159 2869,15 12158,17
01/09/2016 4568,77 509975 4603,77 517730,9 6,99 3,52 2873 12156 2871,12 12345,14
01/10/2016 4633,63 525162,7 4446,14 522066,1 6,95 3,52 2877 12184 2878,28 12575
01/11/2016 6062,65 541530,7 6086,52 528408,1 6,96 3,52 2881 12279 2890,36 12867,59
01/12/2016 3918,79 565780,5 3221,49 544624,7 7,26 3,52 2892 12476 2908,32 13231,01
01/01/2017 4431,98 526564,7 4564,76 541935,9 7,24 3,37 2905 13029 2913,65 13401,46
01/02/2017 4797,99 514120,5 4968,78 538462,7 7.25 3,37 2916 13666 289439 13490,84
01/03/2017 4461,45 544312,9 4352,48 540498,5 727 337 2929 14305 2922,58 13554,03
01/04/2017 4126,76 525238,1 442584 539658 7,28 337 2911 14172 2911,22 13534,02
01/05/2017 4642,87 548887,7 4836,35 545320,1 7,29 3,37 2902 13892 2899,43 13506,08
01/06/2017 4381,14 556787,6 4453,78 5523773 73 337 2895 13598 2897,19 13459,53
01/07/2017 4013,69 557458,2 4374,19 550647,2 7,29 3,37 2895 13428 2893,62 13338,92
01/08/2017 4865,97 555578,7 4728,95 546541,5 727 337 2892 13212 2888,19 13238,14
01/09/2017 4470,62 528871,2 4598 539362,7 7,35 3,37 2904 13068 2900,33 13234,17
01/10/2017 4489,9 549304,7 42717,24 5422183 7,41 337 2912 12854 2914,35 13257,02
01/11/2017 4150,01 566209,3 4146,35 554610,7 742 337 2924 12707 2933,82 13256,89
01/12/2017 5005,65 588892,8 4388,44 574126,9 743 3,37 2921 12453 2939,76 13153,8
01/01/2018 4268,13 555644,6 4241,39 566449,2 7,41 331 2936 12850 2943,47 13129,65
01/02/2018 3956,26 528905,5 4103,61 553151,2 741 331 2944 13291 2921,51 13111,06
01/03/2018 4482,34 560120,7 4375,39 557874,7 7,37 331 2951 13872 2943,6 13140,09
01/04/2018 4081,97 559359,8 4275,68 571491,6 742 331 2955 13603 2953,55 13097,85
01/05/2018 4049,44 547016,5 4253,79 543740,4 74 331 2960 13417 2960,49 13067,22
01/06/2018 4084,84 580697,8 4175,61 579820,1 741 331 2950 13148 2949,37 13031,84
01/07/2018 4239,64 583054,8 4528,02 571192 743 331 2942 13062 2943,05 13057,43
01/08/2018 3928,08 582756,7 3859,44 574678,6 749 331 2954 12915 2948,42 12983,93
01/09/2018 3795,07 556776,6 4050,06 5735714 7,52 331 2945 12694 2945,93 12806,83
01/10/2018 4531,27 591983,9 4159,47 577863,3 7,52 331 2945 12559 2943,63 12889
01/11/2018 4211 593926,9 4218,75 580572,4 7,52 331 2945 12416 2956,18 12911,69
01/12/2018 5014,34 603155,2 4356,15 589043,2 7,53 331 2962 12413 2971741 13021,32
01/01/2019 4071,8 578452,6 4084,67 590771,8 7,52 344 2980 12889 2991,26 13110,94
01/02/2019 4072,67 567984,5 4226,55 593049,2 744 344 2992 13296 2967,5 13131,26
01/03/2019 4408,45 579172,6 4500,64 584091,9 7.5 3,44 2980 13651 2976,15 13026,24
01/04/2019 4175,7 592916 4235,99 596636,2 7,53 344 2964 13456 2958,32 13002,51
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01/05/2019 3921,12 604607,4 4139,74 603261 7,49 344 2942 13266 2944,12 12979,01
01/06/2019 4221,72 598283 4397,61 606639,2 7,49 344 2940 13011 2940,96 12920,13
01/07/2019 3973,59 627049,7 4074,75 607792,6 748 344 2932 12812 2931,87 12832,09
01/08/2019 4401,26 616157,6 4327,69 608747,9 743 344 2944 12823 2936,75 12843,86
01/09/2019 3962,01 614187,9 412223 626834,2 744 344 2947 12798 2946,67 12879,23
01/10/2019 4607,19 641340,1 4267,26 625138,6 744 344 2966 12657 2967,78 12925,63
01/11/2019 4412,99 634826,2 4485,53 624198,7 743 344 2979 12140 2987,06 12544,77
01/12/2019 4393,17 646343,1 3868,45 627908,9 741 344 2969 11903 2987,46 12461,59
01/01/2020 4667,81 6177472 4696,6 633850,6 74 4,45 2978 12184 2986,82 12416,39
01/02/2020 4358,95 609810,8 4547,49 637525,2 7,36 445 2986 12609 2963,7 12020,77
01/03/2020 4460,34 616335,3 4411,38 614988 7,34 4,45 3012 13148 3003,45 12599,62
01/04/2020 4206,63 5553874 4365,09 562052,3 7,29 4,45 3048 13160 3049,49 12789,44
01/05/2020 4069,71 561628,4 4494.88 569874,1 7,29 445 3102 13087 3099,93 12814,25
01/06/2020 4937,83 591537,3 4777,21 588780,4 7,24 4,45 3149 13228 3151,45 13141,2
01/07/2020 4975,94 629700,9 5179,33 611930,8 7,37 445 3186 13588 3182,89 13653,72
01/08/2020 4982,37 625136,3 4964,92 625503,7 748 445 3183 14319 3181,35 1434484
01/09/2020 4835,58 635263,9 4965,77 639181,4 747 4,45 3185 14598 3178,79 14603,22
01/10/2020 5470,7 661149 5110,18 647542,9 743 445 3140 14558 3145,26 14830,94
01/11/2020 4917,04 665182,8 5010,33 659933,3 743 445 3108 14514 3114,02 15026,86
01/12/2020 5754,22 685042,6 5014,15 661248,7 7,45 4,45 3064 14412 3087,32 15017,07
01/01/2021 4805,61 653790,4 5087,05 683392,1 7,49 4,6 3048 14744 3053,52 14979,78
01/02/2021 4810,42 676255 5001,95 703576,4 7.5 4,6 3017 14932 2999,07 14814,32
01/03/2021 4990,14 735993,6 4785,9 723170,9 7,55 4,6 3029 15257 3015,62 14642,94
01/04/2021 4697,22 713652,1 4899,53 717774,5 7,63 4,6 2992 15189 2995,25 14803,68
01/05/2021 4785,37 7121342 5087,38 7212379 7,57 4,6 2983 15225 2977,53 14894,3

01/06/2021 4896,98 714893,3 4830,56 714505,2 7,57 4,6 2936 14832 2941,67 14728,26
01/07/2021 4592,36 743091,8 4799,94 723695,7 7,57 4,6 2917 14407 2912,37 14412,24
01/08/2021 5222,7 740615,1 5165,37 735369,8 7,52 4,6 2876 13874 2874 13929,18
01/09/2021 4929,85 745774,4 5028,35 752027,1 7,65 4,6 2824 13453 2820,82 13478,52
01/10/2021 5264,24 755323 5147,18 749956,2 7,57 4,6 2783 12906 2787,85 13186,57
01/11/2021 4831,34 771558,9 4752,64 755149,7 7,76 4,6 2751 12405 275543 12814,47
01/12/2021 5615,49 782833,5 4975,44 759998 7,76 4,6 2730 12011 2749,49 12531,59
01/01/2022 4864,7 722909,9 5016,4 758248,9 7,68 5,08 2758 12048 2763,32 12201,28
01/02/2022 4881,77 7541474 5083,24 784849,1 7,7 5,08 2765 12016 2746,74 11909,33
01/03/2022 5460,6 838831,9 5302,71 822406,6 7,69 5,08 2780 11949 2771,23 11469,98
01/04/2022 5071,39 819721,1 5364,79 827232,7 7,65 5,08 2769 11349 2769,11 11021,07
01/05/2022 5320,04 825957 5572,44 828640,6 7,65 5,08 2780 10631 2776,83 10430,11
01/06/2022 5833,83 826159,3 5668,98 827449,1 7,63 5,08 2797 10080 2802,14 10018,73
01/07/2022 5013,08 853011 5473,52 840708,2 7,95 5,08 2830 9882 2827,92 9902,71

01/08/2022 5402,01 853786,9 5178,97 838786,9 8,05 5,08 2857 9694 2853,82 9722,02

01/09/2022 5179,92 836846,9 5314,41 841075,3 8,04 5,08 2895 9460 2890,16 9501,25

01/10/2022 5546,85 855801,7 5276,76 849284,5 8 5,08 2918 9022 2922,47 9220,65

01/11/2022 5553,76 859384,4 5585,3 844431,6 7,98 5,08 2948 8741 2954,32 9048,65

01/12/2022 5807,89 868939,6 5196,56 846587,8 7,95 5,08 2954 8572 2973,84 8902,01




