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Sincronizacao entre os ciclos de negocios na producéo industrial dos
estados brasileiros?

Business Cycle Synchronization in Industrial Production across Brazilian States
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Resumo: O presente estudo estima o grau de sincronizacdo entre os ciclos de negdcios
na producdo industrial dos estados brasileiros e indica potenciais determinantes entre as
dissimilaridades desses ciclos. Utilizando a metodologia proposta por Leiva-Leon (2017),
estimaram-se medidas de sincronizacdo dindmicas entre os ciclos de negdcios da
producdo industrial para 13 estados brasileiros entre 2002-2016. Encontram-se evidéncias
de heterogeneidade no nivel de sincronizacdo bilateral entre os estados, mesmo entre
aqueles que pertencem a uma mesma regido geografica ou que sejam contiguos. Modelos
de regresséo para dados em painel sdo estimados e sugerem que as diferencas entre o grau
de especializacdo setorial e entre as estruturas de despesas dos estados sdo importantes
para explicar as dissimilaridades entre os ciclos de negdcios na producédo industrial dos
estados analisados.

Palavras-chave: Producdo industrial. Ciclos de neg6cios. Sincronizagdo dindmica.
Dados em painel.

Abstract: The present study estimates the degree of synchronization among business
cycles in industrial production across Brazilian states and identifies potential
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determinants of the observed heterogeneity in these cycles. Using the methodology
proposed by Leiva-Leon (2017), we compute dynamic measures of synchronization
among industrial production business cycles for 13 Brazilian states over the period 2002—
2016. The results provide evidence of heterogeneity in bilateral synchronization levels
across states, even among those located within the same geographic region or sharing
contiguous borders. Panel data regression models are estimated and suggest that
differences in sectoral specialization and in state-level expenditure structures play a
significant role in explaining the dissimilarities in industrial production business cycles
among the states analyzed.

Keywords: Industrial Production. Business Cycles. Dynamic Synchronization. Panel
Data.

JEL: E32. C34. C33.
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1. Introducéo

Estudos sobre sincronizacao dos ciclos de neg6cios buscam mensurar o grau
de similaridade entre esses movimentos observados em diferentes economias. Essa
analise é usual para identificar o nivel de interdependéncia, os efeitos de politicas
econdmicas e de choques externos sobre a dindmica dos ciclos de negécios das
economias analisadas. Segundo Imbs (2004) e Fiess (2005), se um processo de
especializacdo gera um aumento no comeércio interindustrial de diferentes
economias, os ciclos de negocios tendem a divergir. Neste caso, 0s choques de
setores especificos sdo importantes na dindmica do ciclo de negécios. Entretanto,
se ha um comércio intraindustrial elevado, os choques especificos afetam o0s
parceiros econdmicos de maneira semelhante, gerando ciclos sincronizados entre
0S Mesmos.

Para Tinbergen (1962) a intensidade do comércio sempre aumenta a
sincronizacdo do ciclo de negocios, por isso regides mais proximas umas das
outras devem apresentar ciclos mais sincronizados. Modelos de ciclos de negécios
reais, como o de Backus, Kehoe e Kydland (1992), mostram que quando ocorre
um choque idiossincratico as economias com maior produtividade aumentam a sua
producdo e um movimento contrario é observado nas demais. Desta forma, haveria
uma correlagdo negativa entre os ciclos dessas economias.

De qualquer forma, a sincronizacao dos ciclos é considerada uma condicédo
necessaria para o0 sucesso de uma politica monetaria unificada em unibes
econdmicas ou monetarias (Camacho; Perez-Quiros, 2006; De Hann; Inklaar;
Jong-A-Pin, 2008). Se néo existir sincronia entre os ciclos dessas economias, 0s
efeitos das decisdes de politica macroeconémica podem nédo beneficiar todos os
paises dentro da unido monetaria e gerar custos assimétricos das politicas de
estabilizacéo.

Esse tipo de problema também pode existir dentro de um pais. Caso as
unidades subnacionais ndo sejam sincronizadas, os seus ciclos tendem a responder
de forma diferente a choques internacionais ou nacionais, como o de uma politica
monetaria ndo antecipada.

A analise empirica sobre sincronizacdo de ciclos de negdcios tem utilizado
medidas de correlacdo estatistica para atribuir o grau de sincronizacao entre duas
economias (Baxter; Stockman, 1989; Backus; Kehoe; Kydland, 1992; Frankel;
Rose, 1998; Bordo; Helbling, 2003). Por exemplo, Frankel e Rose (1998) estimam
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um modelo com dados em painel para investigar a relacdo entre integracédo
comercial e a sincronizacdo dos ciclos de negdcios, no qual a varidvel dependente
é a correlacéo bilateral entre medidas de atividade econémica. Os seus resultados
indicam que quanto maior é a integracdo comercial entre dois paises, maior a
correlagdo entre seus ciclos de negocios.

Entretanto, medidas de correlagdo sofrem de potenciais desvantagens ao
ndo permitir a separacdo dos componentes comuns e idiossincraticos na anélise e
ndo consideram a dindmica no comovimento das variaveis.

Ha outras medidas para analise do grau de sincronizacdo entre as
economias. Den Haan (2000) prop6e medidas de correlacdo dindmicas no dominio
do tempo baseadas em modelos VAR, onde as correlagGes a partir dos erros de
previsdo em diferentes horizontes de tempo fornecem uma medida de
comovimento entre as séries.

Croux, Forni e Reichlin (2001) usam uma medida de correlacdo dinamica
no dominio da frequéncia baseada em analise espectral de séries temporais.
Harding e Pagan (2002, 2006) propdem duas estatisticas para analise da
sincronizacgdo entre os ciclos de negocios: o indice de concordancia, que mensura
a fracdo de tempo em que duas economias ou duas séries econdémicas estdo em um
mesmo regime, e uma medida de correlagdo, que mensura o grau em que 0S pontos
de inflexdo entre duas economias ocorrem uma proxima da outra. Harding e Pagan
(2006) propdem ainda um teste para sincronizacdo onde a hipotese nula do teste é
a de ndo sincronizacdo, ou de um coeficiente de correlacdo igual a zero, através de
estatisticas de teste t robustas a heterocedasticidade e autocorrelacéo.

Modelos de fatores dindmicos também sdo utilizados para mensurar 0s
comovimentos da atividade econémica e medir o grau de sincronizagédo de ciclos
de negécios entre as economias. Nesses estudos, usualmente se observa a
contribuicdo do fator comum estimado na explicacdo da variabilidade de variaveis
que fornecem informacéo sobre ciclos de negécios, como o produto (Kose; Otrok;
Whiteman; 2003, 2008; Kose; Otrok; Prasad, 2008; Lee, 2013).

Hamilton (1989) prop6s um modelo univariado com mudanca de regime
markoviana para inferir sobre as fases dos ciclos de neg6cios em uma economia.
A partir do trabalho seminal de Hamilton (1989), diversos trabalhos passaram a
aplicar modelos com mudanca de regime markoviana para inferir sobre o grau de
sincronizacdo dos ciclos de negdécios.
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Guha e Banerji (1998) utilizam modelos univariados com mudanca de
regime de Markov para inferir sobre o grau de sincronizagdo dos ciclos
econdmicos, onde as correlagOes cruzadas entre as probabilidades de recessdo dos
dois modelos séo utilizadas como medida de sincronizagdo. Considerando dados
de emprego para os estados americanos e os EUA como um todo, esses autores
encontram evidéncias de diferencas significativas entre as flutuacdes no emprego
nacional e a de alguns estados americanos!, explicadas principalmente pela
diversificacédo industrial, diferencas no sentimento do consumidor e nas politicas
fiscais.

De acordo com Camacho e Perez-Quiros (2006), quando ha um elevado
nivel de sincronizacao as abordagens a partir de modelos univariados séo viesadas
e geram valores baixos de sincronizacdo entre os ciclos de negécios. Para lidar
com esse problema, eles propdem uma estrutura multivariada com mudanca de
regime de Markov, na qual a medida de sincronizacdo baseia-se em uma
combinacdo linear dos casos extremos de ciclos totalmente independentes e 0s
perfeitamente sincronizados, governados por cadeias de Markov que evoluem
independentemente.

Na analise de ciclos de negdcios de niveis sub-nacionais, Owyang, Piger e
Wall (2005) e Hamilton e Owyang (2012) mostram que existe diferencas
significantes entre as fases dos ciclos de negocios dos estados americanos e
também entre os estados e o ciclo de negocios nacional. Em particular, os
resultados de Magrini, Gerolimetto e Duran (2013) mostram que as diferencas
entre o nivel de especializacdo setorial dos estados americanos reduzem a
sincronizagdo entre eles. As economias com estruturas industriais dissimilares
possuem baixa sincronizacdo entre seus ciclos?. O nivel de sincronizagdo é também
negativamente relacionado com o nivel de integracéo financeira e positivamente
relacionado com os fluxos comerciais entre os estados®.

! Guha e Banerji (1998) mostram que as fases dos ciclos de negécios para a Califérnia, Nova York, Illinois
e Flérida foram diferentes do ciclo nacional agregado.

2 Guha e Banerji (1998), Imbs (2004) e Camacho, Perez-Quiros e Saiz (2006) também consideram as
diferencas entre o nivel de especializacdo setorial sobre o grau de sincronizacdo dos ciclos de negdcios.

3 Além de verificar a hipdtese sobre os possiveis determinantes do grau de sincronizagdo entre os estados
americanos, Magrini, Gerolimetto e Duran (2013) também investigam os determinantes do comportamento
que alguns estados americanos tém de prever ou antecipar os ciclos de negdcios dos outros estados a partir
de um modelo econométrico com quatro equacdes simultaneas.
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Diversos fatores como por exemplo choques de recessdo globais, crises
financeiras, acordos comerciais entre os paises, criagdo de unides econémicas ou
monetarias, entre outros, podem mudar a sincronia dos ciclos entre duas
economias.

Para superar essa limitacdo Leiva-Leon (2017) propde uma medida de
sincronizacgéo dindmica a partir de um modelo bivariado com mudangas de regime
de Markov. A metodologia sugerida identifica endogenamente mudangas na
sincronizacéo dos ciclos econémicos, considerando a dindmica ndo-linear inerente
as mudancas de fase dos ciclos entre expansdes e recessdes, e seleciona os periodos
onde essas economias partilham as mesmas fases de recessao ou expansdo, ou
seguem ciclos independentes.

Leiva-Leon (2017) utiliza essa metodologia para estimar o grau de
sincronizacdo variante no tempo entre os ciclos de negocios dos estados
americanos. Apos isso, estima-se um modelo com dados em painel, onde a variavel
dependente é uma medida de dessincronizagdo®. Os resultados sugerem evidéncias
empiricas que quanto maior a similaridade entre as estruturas econémicas e o nivel
de riqueza entre dois estados, maior o grau de sincronizacao entre seus ciclos de
negaocios.

Aguiar-Conraria et al. (2017) utilizam uma medida de sincronizagao
baseada em analise espectral proposta por Aguiar-Conraria e Soares (2011) e
reportam que os ciclos dos estados americanos sdo bem sincronizados com 0s
ciclos de negbcios nacionais. Uma analise de regressdo posterior fornece
evidéncias de uma relagdo positiva entre as dissimilaridades dos ciclos de negdcios
e 0 grau de especializacdo industrial®, sugerindo que estados que possuem uma
elevado indice de especializacdo industrial sdo mais dissimilares em relacdo ao
ciclo de negocios nacional.

Este trabalho utiliza a metodologia proposta por Leiva-Leon (2017) para
mensurar o grau de sincronizagdo entre os ciclos de negocios na producéo
industrial dos estados brasileiros. Posteriormente, essas variaveis latentes séo
utilizadas como variaveis dependentes em analise de regressdo com dados em

4 Leiva-Leon (2017) consideram em sua anélise medidas de dissimilaridades obtidas a partir 7™ =1- 5

, onde §fb € a medida de sincronizagéo variante no tempo entre as economias a e b.

°> O indice de especializacdo industrial utilizado por Aguiar-Conraria et al. (2017) mede as similaridades
entre as estruturas industriais em dado estado com a estrutura industrial agregada.
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painel para inferir sobre os potenciais determinantes das dissimilaridades entre o0s
ciclos de negocios na producdo industrial dos estados.

Além dessa introducéo, o presente trabalho encontra-se dividido em mais
trés capitulos: o segundo capitulo apresenta a metodologia, desenvolvida por
Leiva-Ledn (2017), utilizada para estimar o grau de sincronizacdo dinamica entre
os ciclos de negdcios da producdo industrial dos estados; terceiro capitulo
apresenta os principais resultados empiricos do modelo proposto e as estatisticas
relativas ao grau de sincronizacdo dindmica entre os estados, identificando
posteriormente, a partir de uma andlise de regressao para dados em painel, 0s
possiveis determinantes das dissimilaridades entre os ciclos de negdcios; o quarto
capitulo traz as principais conclusdes e analises de politica.

2. Metodologia econométrica
Para apresentar a metodologia proposta por Leiva-Leon (2017), seja vy,

uma variavel que pode denotar, por exemplo, a taxa de crescimento de algum
indicador de atividade econdmica da i —economia, tal que:

Yie = f (Si,t’gi,t’gi) (1)

Em (1), a variavel y,, é funcdo de trés argumentos: uma variavel-estado

ndo observada, denotada por s, que indica se a i-ésima economia esta em um

it?

regime de expansdo ou recessdo; um termo de erro idiossincratico ¢, € um

conjunto de parametros 6, .

A relacéo de dependéncia variante no tempo entre as variaveis latentes s,

para essas duas economias, i =a,b, & governada pelo seguinte processo bivariado
com mudancas de regime de Markov®:

6 Seguindo Owyang, Piger e Wall (2005) e Hamilton e Owyang (2012), Leiva-Leon (2017) considera uma
especificagdo MS-VAR(0) a partir de um modelo bivariado para as variaveis y,, . Leiva-Leon (2017)
destaca que a estrutura MS-VAR descrita em (1) pode ser estendida para incluir defasagens das variaveis
Y, - Entretanto, Camacho e Perez-Quiros (2007) mostram que a autocorrelagdo positiva entre séries

macroecondmicas pode ser melhor modelada a partir de mudancas de regime entre os estados dos ciclos do
que a partir da simples inclusdo de defasagens das varidveis no modelo. Kim, Morley e Piger (2005) e
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|:ya,t:| — |::ua,0 + :ua,lsa,t :| + |:8a,t:| (2)
Yo Moo+ My 1Sy Epy

No modelo em (2), os termos de erro idiossincraticos sdo normalmente

distribuidos, ou seja, £ =[¢,,.5, |IN(0,Q), e a matriz de variancia e

covariancia evolui de acordo com:
Q =, (1_dt)+(21dt (3)

onde d, é uma varidvel-estado latente que indica os regimes de volatilidade,
independente de s, para i=ab. As variaveis latentes s,, e s, seguem

processos markovianos de primeira ordem com as seguintes probabilidades de
transicéo:

Pr(See = JelScea =) =} (4)

onde i, j,=0,1e k=a,b. Quando s, =0, a variavel estado s, indica que
Y. esta no regime 0, tal que E[yi‘t I'si :0] = u, - Por outro lado, quando s, =1,
entdo E[y,, |s,, =1]= s+ s,. Analogamente, a varidvel-estado d, também

evolui de acordo com cadeias de Markov de primeira-ordem com a seguinte
probabilidade de transicéo:

Pr(dt = jd | dt—l = id ) = pi(jj (5)

na qual iy, j, =0,1. De acordo com (5), se d, =0, entdo a matriz de

variancia-covariancia de ¢, estd no regime de baixa volatilidade, tal que

Morley e Piger (2006) consideram que ndo ha necessidade de acrescentar defasagens das taxas de
crescimento na especificagdo do modelo, uma vez que as ndo linearidades estejam corretamente modeladas.
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E[es; |d, =0]=0,. No regime de alta volatilidade, quando d, =1, a matriz de
variancia-covariancia dos termos de erro do modelo é dada por E[eg; |d, =0]=0,

A partir de (2) é possivel construir uma medida de sincronizacgdo entre as
variaveis latentes s, e s , e mensurar se as economias a e b partilham as

mesmas fases ciclicas ao longo do periodo t, tal que:

synch (s, .S, ) =Pr(s,, =s,, ). parat=12,...,T (6)

O objetivo do modelo proposto por Leiva-Leon (2017) é diferenciar regimes
em que as fases de y,, e y,, sdo completamente sincronizadas a partir de regimes

com fases dessincronizadas. Seguindo Harding e Pagan (2006) e considerando que
a relagdo entre as variaveis latentes s,, e s,, sdo desconhecidas, Leiva-Leon

(2017) expressa a probabilidade conjunta para essas varidveis e modelam dois
casos extremos — perfeita sincronizagéo e perfeita independéncia. No primeiro
caso, onde as fases de y,, e vy, sdo perfeitamente sincronizadas, entao

S, =Sy, =5, tal que:

a,t

Pr(sa,t = ja’sb,t = jb’dt = jd ) = Pr(st = jab)Pr(dt = jd) (7)

Por outro lado, quando as fases de y,, e y,, Sd0 ndo sincronizadas, entéao

s.. € s,, seguem dindmicas independentes, tal que:

Pr(sa,t = ja’Sb,t = Jp, O = jd): Pr(sa,t = ja)Pr(sb,t = jb)Pr(dt = jd) (8)

Para tornar as inferéncias em relacdo a probabilidade conjunta
Pr(s,, = ja: Sy, = Jo. 0, = j) factiveis, Leiva-Leon (2017) introduz outra variavel

latente, v, , na funcéo de probabilidade, da seguinte forma:

(9)

0,ses,, es,, sdo nao-sincronizados
P, S, €85, sdo sincronizados
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A variavel latente v, também evolui de acordo com um processo

markoviano com probabilidade de transi¢do dada por:
Pr(vab,t = jv |Vab,t—1 = Iv) = c1iej1b (10)

onde i, j, =0.1. Seja Pr(s,, = j,.S,, = 5.0, = j, [V, = j,) @ probabilidade

conjunta de s,,, s,, e d, condicionada sobre v, . As inferéncias do modelo

at?
bivariado MS-VAR(0) definido em (2) podem ser expressas como uma soma
ponderada dos dois casos extremos analisados:

Pr(sa,t = jaisb,t = jb’dt = jg)= Pr(vab,t =1)Pr(gab,t = jab)Pr(dt = Jg) (ll)
+(1— Pr(vmt = ))Pr(sa,t = ja)Pr(sm = jb)Pr(dt = jg)

A partir de (11), a dindmica conjunta das variaveis-estado latentes s, , s,

a,t’?
e d, séo caracterizadas por uma média ponderada entre os dois casos extremos,
onde as fases de y,, e y,, sdo ou totalmente sincronizadas ou assincronas, tal que

0s pesos atribuidos para cada um dos casos sdo endogenamente determinados por:
Pr (Vab,t ) = é‘tab (12)

onde 5 € a medida de sincronizagdo dindmica entre s,, e s, . Caso &
esteja proximo de 1, entdo s, , e s, partilham dinamicas similares em t; por outro
lado, se 5 esta proximo de zero, entéo s, € s,, seguem trajetorias independentes

em t. Para estimar os parametros do modelo definidos em (2) e (11), Leiva e Leon
(2017) considera uma extensao da abordagem desenvolvida por Hamilton (1994),
que utiliza metodos bayesianos com amostrador de Gibbs, como em Kim e Nelson
(1999). Uma descricdo detalhada do processo de estimacdo dos parametros do
modelo pode ser vista em Leiva-Leon (2017) e Ductor e Leiva-Leon (2016).
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3. Resultados
3.1 Medidas de sincronizacéo dinamica

Para estimar as medidas de sincronizacéo dindmica utilizam-se os dados dos
indices mensais de producéo industrial (Base: Média 2012=100) disponiveis para
13 estados brasileiros’ entre janeiro de 2002 e dezembro de 2016, coletadas da
Pesquisa Industrial Mensal — Producéo Fisica, do IBGE.

A andlise da sincronizacdo dindmica entre os ciclos industriais é realizada
tomando-se a taxa de crescimento em 12 meses dos indices de produgdo mensais
dos estados. Esse processo requer a estimacgdo de C.’=78 modelos bivariados,
obtendo-se, portanto, 78 medidas de sincronizacdo. A partir dos modelos
bivariados propostos € possivel computar, além da medida da sincronizacéo
dindmica &, as probabilidades de recessdo de cada variavel e a probabilidade de

alta volatilidade, que fornece inferéncia sobre mudancgas potenciais na matriz de
variancia-covariancia das inovacoes g, .

" Os estados utilizados na analise sdo: Ceara, Pernambuco, Bahia, Minas Gerais, Espirito Santo, Rio de
Janeiro, S&o Paulo, Parang, Santa Catarina, Rio Grande do Sul, Amazonas, Para e Goias. As estatisticas
descritivas dos indices de producao industrial dos estados encontram-se no apéndice deste artigo.
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Figura 1 — Sincronizacgéo dinamica, Rio de Janeiro x S&o Paulo (2003.01-
2016.12)
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Fonte: elaborag&o prdpria a partir dos resultados do modelo estimado.

Para fins de ilustracdo®, as figuras 1 e 2 mostram essas medidas estimadas
para Rio de Janeiro e Sdo Paulo, e também para Minas Gerais e Espirito Santo,
respectivamente®. As probabilidades de recessdo estimadas para os estados
vizinhos e da mesma regido S&o Paulo e Rio de Janeiro, apresentam flutuacdes
com periodos de recessdao similares, verificada também na medida de
sincronizagdo dindmica ™. A média dessa medida durante o periodo

considerado é de 0,55.

No caso dos estados de Minas Gerais e Espirito Santo, 0s quais sdo da
mesma regido e também contiguos, a média para o periodo de &"°* é de 0,43.

Pode-se observar também que a trajetéria da medida de sincronizacdo &

diminui a partir de 2012. Uma analise a partir das probabilidades de recessao

8 Os demais casos analisados e ndo apresentados podem ser disponibilizados mediante solicitagio aos
autores.

% As trajetdrias das medidas de sincronizagéo dindmica 5{‘"‘" para os outros pares de varidveis encontram-se
no apéndice deste artigo.
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estimadas para ambos estados sugere dissimilaridades entre os periodos recessivos
dos estados entre 2012 e 2016.

Em relacgdo as outras medidas de 5* entre os estados, a trajetdria para essa

varidvel latente estimada mostra que o grau de sincronizagéo entre os estados varia
consideravelmente, mesmo entre pares de estados que pertencem a mesma regiao
geografica ou sdo contiguos.

Para sumarizar essas relagdes, a Tabela 1 apresenta as medias das
estimativas de sincronizacdo dindmicas entre pares de estados. Assim como 0s
gréficos que descrevem as trajetorias para &°, presentes no apéndice deste

trabalho, a variacdo entre 0,40 e 0,75 dessas médias mostram uma importante
heterogeneidade na sincronizacdo entre os ciclos de negdcios da producédo
industrial dos estados brasileiros.

Figura 2 — Sincronizacédo dindmica, Minas Gerais X Espirito Santo (2003.01-
2016.12)

Probabilidade de Recessao - Minas Gerais Probabilidade de Recessao - Espirito Santo
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0.6 0.6

04 0.
7 OZ/M
o.0 T T T T T T o.0

T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
02 04 05 08 O7 O08 ©09 10 11 12 13 14 15 16 02 04 05 08 O7 O08 ©09 10 11 12 13 14 15 16

Probabilidade de Alta \VVolatilidade - MG xES Sincronizacdo Dinamica - MG x ES

0.8 0.8

0.6

0.4

0.2

0.0

02 04 05 08 O7 O08 ©09 10 11 12 13 14 15 16

Probabilidade de Recessao - Minas Gerais
~—~. Probabilidade de Recessio - Espirito Santo

Fonte: elaboragdo prdpria a partir dos resultados do modelo estimado.
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Mesmo pertencentes a regides geograficamente distintas e sendo estados
ndo contiguos, a média das sincronizagdes no periodo considerado entre
Pernambuco x Amazonas (distancia de 5.602 km) e entre Bahia x S&o Paulo
(distancia de 1.934 km) sdo as maiores entre os pares de estados analisados, com
52 médio de 0,72 e 0,70, respectivamente. As menores médias consideradas estdo

entre Minas Gerais x Parana e entre Minas Gerais x Espirito Santo, este ultimo par
de estados sendo contiguos e pertencentes a mesma regido. O §° médio para esses

dois pares de estados séo de, respectivamente, 0,40 e 0,43.

Tabela 1 — Média das medidas de sincronizagdo dinamica (5'ab) entre os
Estados

PE BA MG ES RJ SP PR SC RS AM PA GO
CE| 060 069 048 052 054 059 059 061 060 063 055 0,61
PE| - 067 060 050 058 054 068 062 062 0,72 0,64 0,66
BA| - - 062 058 065 0,70 063 0,61 059 064 0,62 0,69
MG| - - - 043 044 056 040 060 0,57 058 056 0,58
ES| - - — - 047 053 048 05 057 061 0,68 0,67
RI| - - — — - 054 048 051 061 0,59 0,558 0,55
SP| - - — — - - 050 068 061 058 047 0,58
PR| - - - - - - - 058 061 063 057 057
SC| - - - - - - - - 061 064 0,57 0,58
RS| - - - - - - - - - 064 067 0,59
AM| - — - - - - - - - - 0,67 0,66
PA | — — — — — — — — — — — 0,60

Fonte: elaboragdo propria a partir da estimacdo dos modelos bivariados propostos por Leiva-
Leon (2017).

3.2  Determinantes da sincronizacgédo dos ciclos industriais entre os estados
brasileiros

Para verificar quais variaveis explicam as dissimilaridades nos ciclos de
negocios nas atividades industriais dos estados brasileiros, as medidas de
sincronizacdo sao transformadas em medidas de dissimilaridades a partir de
Yawr =1—0,, . Nesta analise, sdo consideradas as diferencas entre composicao

setorial, nivel de renda e politica fiscal entre os estados a e b como potenciais
determinantes das dissimilaridades dos ciclos de negdcios industrial dos estados
brasileiros.
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Seguindo Imbs (2004), Leiva-Leon (2017), Ductor e Leiva-Leon (2016) e
Aguiar-Conraria et al (2017), utiliza-se a proporc¢éo do valor adicionado bruto do
setor k em relacdo ao valor adicionado bruto total do estado a em t, denotado
por SECY, para computar o indice de especializacéo setorial:

SEC,,, = i\SEC;t —SEC},| (13)
k=1

A variavel SEC,, capta as diferencas na composicdo setorial entre 0s

estados a e b. Leiva-Leon (2017) considera que estados com niveis similares de
riqueza das familias podem experimentar flutuacbes econémicas semelhantes.
Nesse estudo, a renda real domiciliar per capita média, denotada por REND,,, é

usada como proxy para o nivel de riqueza das familias dos estados. Seguindo (13),
a diferenca de riqueza é representada pela variavel:

REND,,,, =|In(REND, )~ In(REND, ) (14)

Diferencas na conducdo de politica fiscal dos estados também podem
explicar as dissimilaridades nos ciclos de negocios dos estados (Leiva-Leon, 2017;
Ductor; Leiva-Leon; 2016). De acordo com Ductor e Leiva-Leon (2016), duas
economias com altos niveis de dividas e déficits fiscais estardo mais propensas a
entrar em recessdo do que duas economias que divergem em seus niveis de divida
ou déficits fiscais. Para calcular essas diferencas, utiliza-se as despesas totais dos
estados para construir a seguinte variavel:

DESP,,, =|In(DESP, )~ In(DESR, ) (15)

Para a construcdo das variaveis de (13) a (15) sdo utilizados dados em
frequéncia anual, entre 2003 e 2014. Dados sobre o valor adicionado bruto dos
estados utilizados para construcéo da variavel SEC,,, foram coletados das Contas

Regionais do IBGE. A renda media domiciliar per capita utilizada para construir a
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variavel REND,, foi extraida do IPEADATA. As despesas totais dos estados
utilizadas para construcéo de DESP,,, estdo disponiveis no FINBRA — Tesouro
Nacional. Utiliza-se a média das estimativas mensais de sincronizacdo para obter

a variavel dependente na frequéncia anual. Essas informac@es fornecem um painel
de dados utilizado para estimar o seguinte modelo:

Yar =B+ BSEC,,, + B,REND,,  + B,DESP,  +¢&,,, (16)

A variavel dependente 1y, =1-5,, € construida a partir das
ab=1, 2, 3, .., C2*=78 medidas de dessincronizagdo entre pares de estados,
observadas ao longo de 12 anos (t=2003,2004,...,2014). A Tabela 2 mostra os
resultados da estimacdo do modelo descrito em (16).

A coluna (1) da Tabela 2 reporta as estimativas obtidas pelo método de
minimos quadrados generalizados do modelo (16) considerando efeitos
aleatorios®®. Os coeficientes do modelo apresentaram estimativas significantes ao
nivel de 5%.

O coeficiente da variavel sec,,, (diferencas na composicéo setorial dos

estados) mostra que o nivel de similaridade da composicéo setorial tem correlacao
positiva com a sincronizacdo dos ciclos. Ou seja, se dois estados tem estruturas
setoriais similares, seus ciclos de negdcios sdo bem sincronizados. Uma relacao
similar é observada entre DEsP

ab,t

(diferencas nos gastos publicos totais dos
estados) e a sincronizagéo dos ciclos.

Ao contrério dos resultados encontrados por Leiva-Leon (2017), o
coeficiente da variavel que denota as dissimilaridades nas rendas das familias foi
negativo, evidenciando que quanto maior a disparidade entre as rendas per capita
das familias entre os estados, menor o nivel de sincronizagao entre seus ciclos.

Os resultados apresentados na coluna (II) da Tabela 2 incluem duas
defasagens da variavel dependente como variaveis explicativas na equacdo (16)

10 Testes de especificacdo de Hausman foram conduzidos aos modelos estimados com efeitos fixos e
aleatdrios e indicaram evidéncias empiricas a favor do modelo com efeitos aleatorios.
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resultando em um painel dindmico. Esse modelo é estimado atraves do metodo

System-GMM?! de Arellano e Bover (1995) e Blundell e Bond (1998).
Exceto o coeficiente da variavel rRenp,,,, que se mostra ndo significante

nessa especificacdo, 0s outros parametros do modelo sdo estatisticamente
significantes e mantém os mesmos sinais da especificacdo anterior (1).

110 teste de Sargan para restricdes de sobre-identificagdo mostra que os instrumentos utilizados séo validos.
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Tabela 2 — Estimativas dos determinantes das dissimilaridades entre os

ciclos industriais

Variavel dependente: dessincronizagéo y,, , =1-6,,,

(1) (11
Va1 0,694***
(0,064)
Va2 -0,146*
(0,077)
SEC,p ¢ 0,098*** 0,086***
(0,026) (0,031)
REND,, -0,059*** -0,041
(0,023) (0,032)
DESP,, 0,022** 0,04*
(0,011) (0,023)
Constante 0,373*** 0,134***
(0,015) (0,043)
Observagoes 936 780
Cross-sections 78 78
szvithin 0,0317 o
R2 . een 0,0510 -
Rsverall 0,0457 -
Estatistica do Teste de Wald ( »2) 34,44 177,25
Valor p 0,00 0,00
Teste de Hausman 2,34 -
Valor p do teste de Hausman 0,51 -
Teste de Sargan - 74,85
Valor p do Teste de Sargan - 0,127
Autocorrelacdo de 12 ordem (valor p) - 0,002
Autocorrelacdo de 22 ordem (valor p) - 0,405

Fonte: elaboragdo propria.

Observagdes: 1) Erros padrdo em paréntesis robustos a heterocedasticidade e
correlagdo serial; 2) ***: significante a 2,5%; **: significante a 5%; * significante
a 10%; 3) Teste para autocorrelacdo residual de primeira ordem. Hip6tese Nula:
Auséncia de autocorrelagdo de primeira ordem; 3) Teste para autocorrelacdo
residual de segunda ordem. Hipdtese Nula: Auséncia de autocorrelagdo de
segunda ordem; 4) Para que os estimadores sejam consistentes, deve-se rejeitar a
hipotese nula de autocorrelagdo de primeira ordem e nao rejeitar a hipdtese nula
de autocorrelacdo de segunda ordem dos residuos.
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4. Concluséo

Este estudo mensura o grau de sincronizacdo entre os ciclos de negdcios
industriais dos estados brasileiros e identifica os principais determinantes das
dissimilaridades dos ciclos industriais entre os estados. Os resultados a partir das
medidas de sincronizagao variantes no tempo, calculadas a partir da abordagem de
Leiva-Leon (2017), indicam importantes heterogeneidades em relacdo ao grau de
sincronizagéo bilateral dos ciclos industriais dos estados considerados, mesmo
entre estados de uma mesma regido geogréfica.

Em particular, Pernambuco e Amazonas, estados de regibes
geograficamente distintas, possuem alto grau de sincronizacdo, com essa
estatistica variando entre 0,67 e 0,76 durante o periodo considerado. J& Minas
Gerais e Espirito, estados vizinhos e que se localizam na mesma regido geogréfica,
possuem ciclos menos sincronizados, onde o grau de sincronizacao entre esses dois
estados varia entre 0,21 e 0,55 no periodo em analise.

A estimacdo de modelos regressao para dados em painel mostram que as
diferencas entre o grau de especializacdo setorial € um importante determinante
das dissimilaridades entre os ciclos de negocios na producéo industrial dos estados
analisados. Evidéncias empiricas apontam que quanto maior as diferencas entre o
grau de especializacdo de dois estados, mais dissimilares sdo seus ciclos de
negocios, confirmando resultados similares existentes na literatura para outros
paises.

As diferencas entre as estruturas de despesas dos estados também sdo
importantes para explicar as dissimilaridades nos ciclos de negdcios dos estados,
onde estados com estruturas de despesas mais dissimilares apresentam um baixo
grau de sincronizagéo entre seus ciclos. Resultados similares foram encontrados
em Leiva-Leon (2017) e Ductor e Leiva-Leon (2016).

Desta forma, conclui-se que mesmo entre estados de mesma regido,
diferencas importantes no grau de sincronizagdo sao encontradas e essas diferencas
variam no tempo e podem ser explicadas, em parte, pelas dissimilaridades no nivel
de especializacdo setorial e pelas diferencas entre nivel de gastos dos estados. Uma
questdo que pode ser respondida por trabalhos futuros é sobre o efeito das politicas
fiscais e monetarias nacionais. Sera que essas politicas tem um efeito mais rapido
e mais intenso em economias mais sincronizadas?
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Apéndice

Tabela Al — Estatisticas Descritivas para a Produc&o Industrial — Indice

(Base: Média 2012=100)

Estados Meédia Maximo Minimo Desvto A Observacoes
Padrao

Ceara 1033 1318 80,2 10,99246 180

Pernambuco 90,33 1239 57,7 15,95751 180

Bahia 94,83 115,3 63,1 9,3415 180

Minas 90,59 112,3 66,8 10,88142 180

Gerais

Espirito 91,6 114,9 615 13,0401 180

Santo

Rio de 95,83 114.2 77.3 7,599175 180

Janeiro

S0 Paulo 92.16 118.8 66,1 12,13907 180

Parané 85,39 120.8 55,2 14,70178 180

Santa 1004 1192 72.6 9.057796 180

Catarina

?éosﬁlra”de 99,94 1202 768 10,32534 180

Amazonas 90,87 127,3 55,9 15,42196 180

Par4 91,37 134.6 53 18,20463 180

Goias 89.11 1457 48.2 21.15052 180

Fonte: elaboracdo propria a partir dos dados obtidos na Pesquisa Industrial Mensal — Produgéo

Fisica do IBGE.
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ab
Figura Al — Medidas de Sincronizacdo Dinamica entre os Estados (5t )
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