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RESUMO Este trabalho buscou identificar e comparar os ciclos econdmicos de Minas Gerais,
sob a perspectiva dos efeitos de choques fiscais e de produtividade (RBC Theory). Para tanto,
foi realizada a datacéo dos ciclos econdmicos por meio do método de Harding-Pagan (2002).
Em seguida, foi utilizado o modelo de Romer (2012) para obter as variaveis de choques
tecnoldgicos e fiscais. Por fim, estimou-se um modelo VAR(3) para verificar a relevancia que
0s choques fiscais e tecnoldgicos exercem em termos de flutuagdes econémicas. Os principais
resultados apontam para um indice de concordancia entre os ciclos econémicos de Minas Gerais
e do Brasil de 91%, aproximadamente. Minas Gerais ndo enfrentou a recessdo ocorrida no
Brasil durante os dois primeiros trimestres de 2003, mas passou por dois periodos de recessdo
gue ndo ocorreram nacionalmente (especificamente, do segundo trimestre de 2011 ao terceiro
do mesmo ano e do ultimo trimestre de 2012 ao primeiro de 2013). Em relacéo a persisténcia
dos choques tecnologicos, tanto Minas Gerais quanto o Brasil apresentaram comportamento
transitorio. Porém, ocorreram diferencas para o caso dos choques fiscais. Como esperado, 0
modelo vetorial identificou a produtividade total dos fatores como o termo que mais explica 0s
ciclos econdmicos nas duas regides. Contudo, em termos comparativos, as variagdes fiscais
tendem a explicar um pouco mais os ciclos em Minas Gerias do que no Brasil.
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ABSTRACT This work aimed to identify and compare the economic cycles of Minas Gerais,
from the perspective of fiscal shocks and productivity (RBC Theory). For that, the economic
cycles were dated using the Harding-Pagan method (2002). Next, the Romer model (2012) was
used to obtain the variables of technological and fiscal shocks. Finally, a VAR(3) model was
estimated to verify the relevance of fiscal and technological shocks on economic fluctuations.
The main results point to a concordance index between the economic cycles of Minas Gerais
and Brazil of approximately 91%. Minas Gerais did not face the recession that occurred in
Brazil during the first two quarters of 2003, but went through two periods of recession that did
not occur nationally (specifically, from the second quarter of 2011 to the third quarter of the
same year and from the last quarter of 2012 to the first quarter of 2013). For the persistence of
technological shocks, both Minas Gerais and Brazil presented transient behavior. However,
there were differences in the case of fiscal shocks. As expected, the vector model identified the
total factor productivity as the term that best explains the economic cycles in the two regions.
However, in comparative terms, fiscal variations tend to explain the cycles in Minas Gerais a
little more than in Brazil.
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1 INTRODUCAO

Para Prescott (1986), Plosser (1989) e Kydland e Prescott (1992), os ciclos econdmicos
devem ser explicados como flutuacGes aleatdrias da produtividade. De outro modo, as recessoes
e 0s periodos de expansdo devem representar respostas eficientes do produto a choques reais
exogenos. Esta visdo dos autores sobre os ciclos econdmicos é apresentada na teoria dos ciclos
reais de negdcios (RBC Theory), uma vertente importante da macroeconomia.

A busca por uma melhor compreensdao dos ciclos econémicos tem levado diversas
instituicdes a realizarem o seu monitoramento, sobretudo visando estabelecer a datagao destes
ciclos. Dentre as principais responsaveis por este trabalho estdo a Organizacdo para a
Cooperacéo e Desenvolvimento Econdémico (OCDE), o National Bureau of Economic Analysis
(NBER) e o Centre for Economic Policy Research (CEPR). No caso brasileiro, 0 Comité de
Datacdo de Ciclos Econdomicos (CODACE/FGVIBRE) vem realizando datagdes mensais e
trimestrais para os ciclos de negdcios ocorridos de 1980 em diante.

O acompanhamento dos ciclos econdmicos possibilita compreender questdes associadas as
oscilacbes de curto prazo na economia, bem como permite investigar as implicacfes das
politicas econémicas ao longo do tempo. A identificacdo das flutuagdes econdmicas, em termos
do periodo inicial, regularidade e duracdo, também pode ser relevante para a alocacdo de
recursos do setor privado e referéncia para pesquisas académicas diversas (CODACE, 2009).

Embora o CODACE/FGVIBRE investigue as flutuaces econdmicas para o Brasil, ndo ha
relato de qualquer oOrgdo/instituicdo que identifique periodicamente os ciclos econémicos
regionais no pais, especialmente aqueles de ambito estadual. Acredita-se que este servico de
monitoramento ndo ocorra por razdes diversas, como por exemplo em virtude da presenca de
custos e da auséncia/precariedade de dados para as unidades regionais brasileiras. De qualquer
modo, como menciona Haddad (1989), os espacos econdmicos e sociais no Brasil séo
heterogéneos em termos de estrutura e dindmica de crescimento. Consequentemente, as
flutuacGes econdmicas ocorridas no @mbito regional (e.g., flutuaces econdmicas dos estados
brasileiros) podem diferir daquelas observadas em nivel nacional.

Desse modo, o presente trabalho procurou identificar e comparar os periodos de expansao
e recessdo da atividade econdmica em Minas Gerais (MG), levando em consideracdo 0s
resultados nacionais. A aplicacdo para o estado de MG foi motivada por duas questdes
principais: i) disponibilidade de dados, em especial informacges sobre PIB trimestral (Fundacéo
Jodo Pinheiro) e despesa total (Portal da Transparéncia do Estado de Minas Gerais); e ii)
importancia do estado de MG no contexto nacional, sobretudo em termos de atuacdo das
instituicbes de fomento local (e.g., Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais — BDMG,
Companhia de Desenvolvimento Econémico de Minas Gerais — CODEMIG e a Agéncia de
Promocao de Investimento e Comércio Exterior de Minas Gerais — INDI).

O banco de dados foi construido a partir de informacgdes disponibilizadas pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada
(IpeaData), Portal da Transparéncia do Estado de Minas Gerais (GovMG) e Fundacdo Joédo
Pinheiro (FJP). Como estratégia para obter os ciclos econémicos, utilizou-se o método de
Harding-Pagan (2002). Em seguida, foi aplicado o modelo de Romer (2012) com a finalidade
de construir as variaveis de choques tecnoldgicos e fiscais. Para avaliar o grau de persisténcia
destes choques, recorreu-se a um teste de raiz unitaria quantilico. Por ultimo, estimou-se um
modelo VAR(p) para identificar a relevancia que os choques fiscais e tecnoldgicos exercem em
termos de flutuages econdmicas sobre os valores previstos.

A principal contribuicdo desse trabalho consiste em identificar os ciclos econdmicos do
estado de Minas Gerais, sob a perspectiva dos efeitos de choques fiscais e de produtividade.
Como abordado anteriormente, o0 monitoramento das flutuacBes econémicas € restrito ao
ambito nacional. Alem disso, acredita-se que flutuagdes econémicas ocorridas em MG, possam



ser diferentes daquelas enfrentadas em nivel nacional. Portanto, espera-se que esta pesquisa
possa contribuir para o entendimento das especificadas regionais e orientar a atuacdo de
instituicdes de fomento local.

O trabalho estd organizado em cinco sec¢Bes. Apos esta introducdo, sdo apresentados 0s
procedimentos metodoldgicos. Na terceira se¢do tem-se uma exposi¢do do banco de dados. Na
quarta secdo sdo apontados e discutidos os resultados. E por fim, na quinta secdo, as
consideracdes finais séo estabelecidas.

2 METODOLOGIA

Esta pesquisa adota trés procedimentos técnicos para avaliar os efeitos de choques fiscais
e de produtividade sobre os ciclos econémicos de Minas Gerais. Primeiro, utiliza-se 0 método
de Harding-Pagan (2002) para identificar os ciclos econdmicos, sendo posteriormente calculado
um indice de concordancia com a trajetoria brasileira. Na segunda etapa, é feito uso do modelo
de Romer (2012) com o proposito de construir as varidveis de choques tecnolégicos e fiscais.
Assim, torna-se possivel investigar o grau de persisténcia destes choques, por meio de um teste
de raiz unitaria quantilico, levando em consideracdo diferengas entre os ciclos nacionais e
regionais. Por fim, propGe-se estimar um modelo VAR(p) para identificar a relevancia que os
choques fiscais e tecnoldgicos exercem em termos de flutuacdes econdmicas sobre os valores
previstos.

2.1 Identificacdo dos Ciclos

Para andlise dos periodos de expansdo e recessao, inicialmente é necessario que se date 0s
ciclos econdmicos mineiros e brasileiros. Para isso, utiliza-se a metodologia proposta por
Harding-Pagan (2002), para dados trimestrais, que teoricamente segue 0s conceitos seminais
desenvolvidos por Prescott (1986), Plosser (1989) e Kydland e Prescott (1992) na abordagem
Real Business Cycles. Para detec¢do dos ciclos, Harding-Pagan (2002) expande o algoritmo de
Bry-Boschan (1971). A partir de algumas regras impostas ao comportamento da série é possivel
classificar altos e baixos e, consequentemente, fases de expansdo e recessdo. A esséncia do
algoritmo consiste em:

1. Determinar um potencial conjunto de pontos de transi¢do na curva, ou seja, possiveis
picos e vales da série;

Existe um pico no periodo t se {(¥;—2,Yt-1) <Yt > Ves1, Vev2)}
Existe um vale no periodo t se {(¥¢—2,Vi—1) > Vi < Vg1, Year2)}

N

Verificar a alternancia entre picos e vale;

3. Recombinar os pontos de inflexdo estabelecidos apds os passos 1 e 2, a fim de satisfazer
0s critérios pré-determinados relativos a duracdo e amplitude das fases e ciclos, a priori
determinadas (“'regras de censura™).

Conforme o ultimo passo destaca, € preciso um periodo minimo para a duragao de um ciclo,
ou seja, o tempo decorrido entre um pico (vale) e um vale (pico). Adicionalmente, é necessaria
a determinacéo da duracdo minima do ciclo, que significa um ajuste relativo a duracéo de pico
a pico ou vale a vale. Essas restrigdes sdo importantes, pois eliminam oscilagdes e ruidos que
ndo estdo relacionados ao ciclo de negdcios, aléem de permitirem o auxilio direto da teoria
econbmica e do histérico da regido em questdo.

Ap0s a datacdo dos ciclos brasileiros e mineiros, busca-se verificar o grau de sincronia
entre eles. Ou seja, pretende-se alcancar o percentual de vezes em que as fases dos ciclos



observados coincidem. Para tal, utiliza-se o indice de concordéncia proposto por Owyang et al.
(2005), baseado diretamente no trabalho de Harding e Pagan (2006). A ideia dos autores é
simplesmente computar o numero de vezes em que os dois ciclos de negocios entdo em
sincronia, ou em outras palavras, em periodos simultdneos de expansao/contragéo.
Considerando (S; = 1) como periodo de expansao e (S; = 0) de contragdo, matematicamente
tem-se:

I1C;, =nY[#{S;y = 1,5, = 1}] + n2[#{S;: = 0,5, = 0}] (1D

em que ICj, representa o indice de concordancia, pertencente ao intervalo fechado: [0,1].
Quando IC;- = 0, significa que o ciclo econdmico brasileiro em questdo néo coincide com o
mineiro. O oposto também € valido, quando IC;, = 1, os ciclos coincidem e ha uma relacdo
pro-ciclica.

2.2 Persisténcia dos Choques

A partir da datacao dos ciclos, sdo construidas as series de choques de Gasto Publico e de
Produtividade Total dos Fatores (PTF) em Minas Gerais. Em sequéncia, é verificada a
persisténcia dos choques em relacdo ao Brasil. Conforme mencionada na parte introdutéria
desta secdo, a ideia € tentar explicar as possiveis diferencas entre os ciclos nacionais e regionais.
Para tanto, utiliza-se um teste de raiz unitaria quantilico. Assim, torna-se possivel realizar uma
investigagdo focada nos quantis da variavel.

A abordagem considera um quantil T em que o valor g tal que 1007t% dos valores amostrais
sdo inferiores a ele, de formaque 0 < 7 < 1. A defini¢cdo mais rigorosa pode ser enunciada
utilizando-se a distribuicdo acumulada de uma varidvel aleatéria X, em que F(x) = P(X <
x). Dessa forma, ao utilizar a funcdo inversa da distribui¢do acumulada no ponto t, tem-se que
o0 quantil de ordem 7 da variavel aleatéria X é F~1(7) = inf{x: F(x) = 1}. Ou sgja, a
funcao distribuicdo acumulada inversa gera o valor do quantil para a probabilidade escolhida a
partir do infimo dentre os que tem somatorio probabilistico maior ou igual ao do quantil.

O método de Regressdo Quantilica (QR) foi introduzido por Koenker e Bassett (1978).
Permitindo, assim, estimar a relagdo entre um conjunto de varidveis explicativas, x, e o quantil
de interesse, 7, da variavel dependente y. Tal método difere do modelo de Minimos Quadrados
Ordinarios (MQO/OLS) que atuam somente sobre a média da distribui¢do da variavel resposta.
Tal abordagem tornou-se uma técnica Util, pois os efeitos de uma varidvel explicativa podem
depender diretamente do tamanho da resposta, isto €, da localizacao de determinada observacao
v, na distribuicdo. A conclusdo deste fato € que os modelos (QR) sdo capazes de incorporar
uma possivel heterocedasticidade, pois permitem verificar se o parametro de resposta das
variaveis explicativas muda de forma significante (estatisticamente) para pontos diferentes da
distribuicdo da variavel dependente.

Considerando um vetor de variaveis resposta continuas y; e outro vetor da mesma variavel
defasada x = (1,¥¢—1,Yt-2,---,¥t—p), UM modelo padrdo de regressdo linear & dado por
E(y|x) = x'B, sendo B um vetor de p + 1 parametros incluindo o intercepto. J& um modelo
de autorregresséo quantilica, QAR (p), pode ser compreendido como Q,,(t|x) = x'f(z), onde
B(t) € uma matriz de p + 1 parametros por T quantis. O quantil T € fixo entre 0 e 1 e 0s
parametros de regressao, por conseguinte, dependem de t e representam os efeitos das variaveis
dentro de x sobre o T quantil da distribuicdo de y. As estimativas de S (7) séo obtidas por meio
da solugéo de:



min Z pr(y —x'B (D)) (2)

VB €R

em que p, € uma funcdo linear de perda, tal que:

TUu, u=0
pe(u) = {(r —Du, u<o0 ®3)
Substituindo, tem-se que:
t t
QB@) = min|t > y-¥p@I+A-1 ) -¥E@I| @
i:y=x'B(T) iy<x'B(t)

A funcdo ndo-diferenciavel da expressdo (4) requer métodos de programacéo linear para a
sua minimizacao, sendo possivel apresenta-lo por:

BT((L_l)lglR U+(1-7V (5)

s.a. Y=B@DX+U-V

em que o vetor de erros u é dividido nos vetores U e V, com elementos que contém,
respectivamente, as partes positivas e negativas dos residuos.

Algumas abordagens sdo comumente utilizadas na resolu¢do, como o método Simplex para
amostras com tamanho moderado ou o método de Pontos Interiores para bancos de dados
maiores, ambos garantem uma solugdo por meio de um nimero finito de iteragdes. A construgdo
dos intervalos de confianga acontece por meio das estimativas de erros padrdo bootstrap que
sdo mais utilizados em relacdo aos erros padrdo analiticos, mesmo nos casos em que 0S erros
residuais sdo assintoticamente distribuidos de acordo com uma normal. A metodologia
bootstrap €, em geral, preferivel pois ndo faz nenhuma suposicdo sobre a distribuicdo da
variavel resposta, sendo capaz de generalizar os resultados (QAR) e estimar os intervalos em
qualquer caso de distribuicéo residual.

Em relacdo ao teste de raiz unitaria, considerando a transformacdo de um processo
autoregressivo baseado no teste Aumented Dickey Fuller, tem-se o seguinte modelo com drift
e tendéncia:

q-1
Qr(ytb’t—l,...,yt—q) = a0y tul®) +y(@t+ Z ¢i(D)Ay—; + € (6)

=1

Basicamente, pode-se estimar a equacao (6) em diferentes quantis, ¢ € (0,1), obtendo um
conjunto de coeficientes de persisténcia de y,, tratados como a (7). I1sso permite testar a hipotese
nula a(t) = 1 em diferentes pontos da distribuicdo. Os resultados possibilitam verificar se 0s
choques na série de incerteza tém magnitudes diferentes, bem como sdo persistentes ou
transitdrios. Por exemplo, a(t) = 1 implica na presenca de raiz unitaria e choques de efeitos
permanentes. A rejeicdo da hipdtese nula, a(r) < 1, mostra tendéncia estacionéria e choques
de efeitos temporarios.

Além de permitir efeitos assimétricos de choques na variavel de interesse, uma vantagem
importante dos testes de raiz unitaria quantilicos em relacdo aos testes padrdo € que a



abordagem QAR tém maior poder, conforme Koenker e Xiao (2004), através da inclusdo de
covariaveis quantilicas em todas as defasagens.

Por fim, para testar a hipotese de a(t) = 1, utiliza-se 0 teste t-stat proposto por Koenker e
Xiao (2004):

f(F1(@)
JT(1—1)

em que f(u) e F(u) sdo as funcdes de probabilidade e densidade cumulativa de €;. Y—1 é o
vetor defasado da variavel de interesse e MZ é a matriz de projecéo no espaco ortogonal para
= (L, t,4y¢—1, Ayt 3, ..., Ay;_q41). Por fim, utiliza-se os resultados obtidos por Koenker e
Xiao (2004) e Galvao (2009) para encontrar os valores criticos de t,, (1) e estimar f(F~1(1))
seguindo a regra dada pelos mesmos autores.
No presente trabalho, considera-se o nivel de significancia de 5% para os valores criticos.
A regra de rejeicdo segue o padrdo, se a estatistica t,, € numericamente menor que o valor
critico, entdo rejeita-se a hipétese nula de a(t) =

tn(2) = (¥ M,Y_ (D) — 1) %

2.3 Poder de Explicacdo dos Choques Sobre os Ciclos Econémicos

Um modelo VAR(p) € estimado para que seja possivel analisar a decomposicdo da
variancia do erro de previsdo. Dessa forma, busca-se identificar se os ciclos do produto de
Minas Gerais podem ser explicados pelos choques fiscais e tecnoldgicos quando considerado o
contexto nacional (isto é, as series brasileiras). A andlise vetorial é realizada com base no
seguinte sistema:

Vit =B1ro —Bi2¥V2r +011Y1e-1 T 012Y2-1 +€Ep1e ®
Vor =B20 =Bz Y1t + 6021 V16-1 + 022 Y201 + €yt

O problema em estimar o sistema acima € que as variaveis contemporaneas y, ; € y; ; estdo
correlacionadas com os termos de erro €1, € €, , respectivamente. Assim, tal correlagdo viola

a hipétese de exogeneidade requerida para a estimacdo. Entdo, é possivel reescrever o sistema
anterior, na forma estrutural, como segue:

[ 1 [312] [)’1t [?10] 0,1 912] [}’u 1 Eylt] ©)
B21 th B0 031 Oy 11V2t 1 €y2t
ou.

BYt = CO + Clyt—l + Ut (10)

em que Y; representa um vetor de varidveis endogenas, B € uma matriz de efeitos
contemporaneos, C, € um vetor de constantes, C; é a matriz de pardmetros e U, o vetor de erros.

e 7]

g Rl W= 0 (1D

em que a solucdo é dada por a + B¢ = 1; b + B1,d = 0; c + B1a = 0; d + B,1b = 1.

Para encontrar o VAR de forma simples, é preciso calcular a inversa de



Desse modo, o sistema na forma matricial pode ser reescrito como:

1 —B12 1 —B12
[yl,t]z (1~B12B21)  (1-B12Bz1) ﬁlo] 4 |@Puben G- /312ﬁ21)‘ [911 012 yl,t—l]

YZ,t —B21 1 BZO —B21 921 022 YZ,t—l
(1-B12B21) (A—-P12B21) . - ﬂ12ﬁ21) (1-B12B21)
(1-PB12B21) (@A- /312ﬁ21) Eylf
+ —B21 “ [Eth (12)
(1-B12B21) (A- .312521)
1 —B12
em que | 7° Ezf ) (6 112/3 2| representa a matriz inversa.
(1-P12B21) (A—P12B21)
Na forma reduzida o VAR pode ser apresentado como:
Yit] _ [@%10 @11 A12][Vit-1 €1t
3’2,t] N [azo] + [a21 a2 ] [yz,t—1] + [ezt] (13)
B1o—PB12B20. (011—B12021). (621—B21011). B20—B21P10.
em que Pio=Pr2P20 — G117F1201) — (0217F21611) _ Ba0=P21B10 _
queé @10 = (1-B12B21)’ (1-B12B21) ' 21 (1-B12B21) ' 20 (1-B12B21)’ %12
(912—512922).a _ (22— 521912) ey (fyzt—ﬁlzfylt)
(1-B12B21) ' 22 (1-B12B21) (1-B12B21)
Ou ainda,
Yt = AO + A1Yt_1 + Et (14’)

Para ser estavel, o polindmio caracteristico do processo VAR (1) deve ter raizes fora do
circulo unitério:

det(I — A;L) (15)
Em outras palavras, desde que |L| < 1:
1 0 a1 Aq2 _
det([O 1]  lagy azz]L) B (16)

(1= a1 L)(1 — az,L) — agpap, L2
1-— azzL — allL + a11a22L2 - a12a21L2

A funcdo impulso resposta e a decomposicao da variancia do erro de previsao fornecem as
mesmas informacGes, mesmo que graficamente sejam apresentadas de forma distinta
(DIEBOLD, 2004). A decomposi¢do da variancia do erro indica o percentual do erro da
variancia prevista atribuido aos choques de uma determinada varidvel em contraposicao aos
choques nas demais variaveis do sistema, ou seja, 0 poder de explicagdo de determinados
choques em relacdo aos outros (ENDERS, 1995). Como exemplo, se 0s choques observados
em determinada variavel ndo forem capazes de explicar a variancia do erro de previsao de uma
segunda, diz-se que esta Ultima néo tera relacdo enddgena com a primeira.

Em outras palavras, a decomposicao da variancia dos erros de previsao permite mensurar
a relevancia que os choques em cada variavel do modelo vetorial possuem no processo de
explicacdo das flutuagGes dessas variaveis em torno de seus valores previstos. Por fim, o teste
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de causalidade de Granger e executado com intuito de verificar se as variagdes fiscais sdo
capazes de ajudar a explicar os ciclos do produto. Nesta abordagem, uma determinada variavel
enddgena X causa (no sentido de Granger) Y caso as defasagens de X ajudem a prever 0s
valores de .

3 BASE DE DADOS

O presente trabalho utiliza informac6es de fontes diversas como Fundacdo Jodo Pinheiro
(FJP), Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), Portal da Transparéncia do Estado
de Minas Gerais (GovMG) e Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada (IpeaData). Os dados
tém periodicidade trimestral, sendo as séries iniciadas no segundo trimestre de 2002 e
finalizadas no terceiro trimestre de 2018. No Quadro 1 sdo detalhadas as variaveis utilizadas,
referentes a atividade econdmica, gastos publicos, capital e mercados de trabalho.

Quadro 1 — Descricdo das variaveis selecionadas

Variavel Periodo Fonte Descricao

2002 T2 K 1K Dia Série Encadeada do Indice de Volume Trimestral

rre 2018 T3 Fundagdo Jodo Pinheiro (FJP) com ajuste sazonal (Base = 2002)

yER 2002 T2 Instituto Brasileiro de Geografiae  Série Encadeada do Indice de Volume Trimestral
2018 T3 Estatistica (IBGE) com ajuste sazonal (Base = 2002)

GER 2002 T2 Portal da Transparéncia do Estado ~ Despesa Total Geral (Valor Pago), Deflacionado
2018 T3 de Minas Gerais (GovMG) com ajuste Sazonal

GMG 2002 T2 Instituto Brasileiro de Geografia e Consumo Final da Administragdo Publica,
2018 T3 Estatistica (IBGE) Deflacionado

KER 2002 T2 Instituto de Pesquisa Econémica Estoque Liquido de Capital, deflacionado com
2018 T3 Aplicada (IpeaData) Ajuste Sazonal

KME 2002 T2 Instituto de Pesquisa Econémica Estoque Liquido de Capital, deflacionado com
2018 T3 Aplicada (IpeaData) Ajuste Sazonal

MG 2002 T2 Instituto de Pesquisa Econdmica Pessoas Empregadas com Carteira Assinada na
2018 T3 Aplicada (IpeaData) Regido Metropolitana de Belo Horizonte

[BR 2002 T2 Instituto Brasileiro de Geografia e Populagdo Total Ocupada em RegiBes
2018 T3 Estatistica (IBGE) Metropolitanas

Fonte: Elaboragdo propria.

Cabe dizer que as séries M4, 1P e [M¢ tém periodicidade mensal, sendo a trimestralizacao
dos dados feita pelos autores. Além disso, utilizou-se o deflator do PIB com base no ano de
2002 para as séries monetéarias e, em adicional, recorreu-se ao método X-13- ARIMA como
forma de realizar 0s ajustes sazonais nas séries "¢, LR e LM¢, Por fim, foi necessario estimar o
Residuo de Solow para adequar a estrutura dos dados ao modelo tedrico®. Em suma, a estimagao
é realizada para alcancar a taxa de crescimento da produtividade total dos fatores, na qual ndo
pode ser observada de forma direta.

Na Tabela 1 sdo apresentadas as principais estatisticas descritivas das variaveis de
interesse. Nota-se que para as variaveis em nivel, a disperséo dos ciclos brasileiros € superior a
dos ciclos mineiros. Quanto a populagéo empregada, o grau de concentracao a direita € superior
em Minas Gerais, revelando uma leve vantagem de absor¢cdo do mercado de trabalho mineiro,
quando comparado a situacdo nacional no mesmo periodo.

Ainda, o desvio padrdo das variaveis de choques € sempre superior no Brasil. Contudo, a
assimetria negativa € mais intensa em Minas Gerais para os choques fiscais e no Brasil para os
tecnoldgicos. Revelando, inicialmente, um padréo de persisténcia possivelmente distinto entre
as espacialidades.

°> O modelo tedrico é apresentado no Anexo.



Tabela 1 — Estatisticas Descritivas

Variavel Descrigdo Média Mediana Desvio  Assimetria
YtMG Proxy de Produto MG 127,602 133,852 14,051 -1,331
YBR Proxy de Produto BR 151,301 159,678 19,734 -1,273
K, Estoque de Capital 122,435 118,766 17,672 0,664
L’tV’G Proxy de Emprego MG 145,432 154,190 24,882 -0,352
LER Proxy de Emprego BR 139,293 142,609 25,045 -0,132
GMS Série de Choques Fiscais MG 0,013 0,023 0,255 -0,037
GER Série de Choques Fiscais BR 0,008 0,012 0,292 -0,013
AMG Série de Choques Tecnolégicos MG 0,000 0,001 0,015 -0,069
ABR Série de Choques Tecnolégicos BR 0,005 0,008 0,016 -0,173

Fonte: Elaboragéo propria.

Na Figura 1 tém-se os graficos das principais séries de interesse Y, G e A, respectivamente.
Para Minas Gerais na coluna esquerda e para o Brasil na direita. Percebe-se que, conforme
esperado, visualmente as séries apresentam grande similaridade. Contudo, mesmo que 0s
pontos de picos e vales sejam coincidentes, € possivel identificar assimetrias no tocante a
duracdo e profundidade destes momentos, o que corrobora com a hipotese levantada no inicio
deste estudo.

Figura 2 — Séries Temporais
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Fonte: Elaboracéo propria.
Nota: As séries a esquerda representam, de cima para baixo, as variaveis: Indice de Volume, Choques Fiscais e
Choques Tecnoldgicos em Minas Gerais. O mesmo a direta, mas para o Brasil.

4 RESULTADOS

Os resultados desta pesquisa sdo abordados em trés principais subsec¢des: i) identificacdo
dos ciclos econdmicos; ii) grau de persisténcia dos choques; iii) modelo VAR(p). Além disso,
a subsecdo referente ao grau de persisténcia dos choques é dividida em choques fiscais e
tecnologicos.



4.1 Identificagéo dos ciclos econdmicos

O primeiro resultado é referente a datagdo dos ciclos econdmicos em Minas Gerais e no
Brasil, sendo apresentado na Figura 2. As areas sombreadas representam os periodos de
recessdo. Como pode ser visto, Minas Gerais ndo enfrentou a recessdo que ocorreu a nivel
nacional nos dois primeiros trimestres de 2003. Por outro lado, o estado passou por dois
periodos de recessdo que ndo ocorreram em nivel nacional, sendo um deles durante o segundo
e terceiro trimestre de 2011 e o outro entre o Ultimo trimestre de 2012 e o primeiro trimestre de
2013.

Figura 2 — Datacgao Ciclos Econdmicos BR x MG
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= 2010Q1
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Fonte: Elaboragdo propria.
Nota: O primeiro grafico representa a proxy de produto para o Brasil, enquanto o segundo representa a mesma
variavel para Minas Gerais.

Os resultados séo refor¢ados quando calculado o indice de concordancia entre os ciclos,
IC; = 0,91. Ou seja, em cerca de 9% do periodo analisado os ciclos econdmicos de Minas

Gerais ndo coincidem com os ciclos econdmicos do Brasil. Assim, torna-se oportuno avaliar o
grau de persisténcia dos choques fiscais e tecnoldgicos. Como sugere Romer (2012), as
principais fontes geradoras dos ciclos, recessfes e expansdes, advém de choques fiscais e
tecnoldgicos. Portanto, acredita-se que a persisténcia destes choques possa nao ser a mesma
para o Brasil e 0 estado de Minas Gerais.

Antes da execucdo do teste de raiz unitaria quantilico, torna-se oportuno apresentar as
correlagBes entre produto® e os respectivos choques. Assim, tem-se um indicativo sobre os
resultados esperados. As correlagdes para as variaveis de MG séo representadas na Tabela 2:

® Seguindo Costa Val e Ferreira (2001), o produto é submetido ao filtro de Hodrick-Prescott para extragéo do
componente ciclico e remogao da tendéncia.
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Tabela 2 — CorrelacBes Variaveis de Interesse MG

YtMG G’é\/lG A'Q/IG
yMé 1 0,094 0,271
GMe 0,094 1 -0,002
AMG 0,271 -0,002 1

Fonte: Elaboracéo propria.
Abaixo as mesmas séries de interesse, mas para 0 caso nacional:

Tabela 3 — Correlacbes Variaveis de Interesse BR

YtBR thBR A'?R
7 1 0,042 0,191
GER 0,042 1 0,056
ABR 0,191 0,056 1

Fonte: Elaboracéo propria.

Adicionalmente, sdo apresentadas as correlagdes do produto com a primeira defasagem dos
dados, na busca de uma possivel direcdo de impacto entre as variaveis:

Tabela 4 — Correlacdes Variaveis de Interesse Defasadas MG

rMe Gi1G A
Y MG 1 0,117 0,461
GMs 0,117 1 -0,001
AMs 0,461 -0,001 1

Fonte: Elaboragdo propria.
Abaixo as mesmas séries de interesse, mas para 0 caso nacional:

Tabela 5 — Correlacdes Variaveis de Interesse Defasadas BR

Yo Gy AP
YER 1 0,056 0,323
GER, 0,056 1 0,057
ABR, 0,323 0,057 1

Fonte: Elaboragdo propria.

Em geral, ocorre uma elevacdo nas correlacfes entre a variavel do produto ciclico e os
choques. Tais valores indicam, inicialmente, um possivel movimento de influéncia das demais
variaveis sobre o valor futuro do produto. Contudo, para uma melhor compreensao do problema
propde-se avaliar o grau de persisténcia dos choques na proxima subsecao.

4.2 Grau de persisténcia dos choques
4.2.1 Choques Tecnoldgicos

Os resultados do teste de raiz unitaria quantilico séo representados na Tabela 6 e levam em
considerac&o a distribuicdo t-stat, proposta por Koenker e Xiao (2004). E possivel observar que
para a série de choques tecnologicos € rejeitada a hipotese nula de a(t) = 1 em quase todos
0s quantis estimados, com excecdo do 5% que representa uma quebra na série analisada (crise
de 2009). Em outras palavras, independente da magnitude do choque tecnolégico é esperado
que ele seja transitorio. De modo que, uma alteracdo no nivel dos choques tecnolégicos tende
a alterar a trajetoria da serie somente de forma passageira. Portanto, é provavel que os choques
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na produtividade total dos fatores sejam determinantes chave para as recessdes/expansdes de
curta duracao.

Tabela 6 — Teste de raiz unitaria Quantilico para Choques Tecnologicos

: AYS APt
Quantil a(T) t — Stat v.c. a(t) t — Stat v.c.
0,10 0,811 -0,782 -2,462 0,771 -0,847 -2,738
0,20 0,529* -2,465 -2,313 0,372* -2,486 -2,317
0,30 0,454* -3,273 -2,157 0,582* -2,593 -2,511
0,40 0,254* -6,271 -2,314 0,455* -2,904 -2,120
0,50 0,347* -5,423 -2,133 0,505* -2,819 -2,475
0,60 0,302* -5,802 -2,190 0,241* -3,832 -2,241
0,70 0,243* -4,706 -2,425 0,077* -4,288 -2,204
0,80 0,172* -4,684 -2,225 0,062* -6,410 -2,121
0,90 0,065* -5,739 -2,156 0,253* -3,356 -2,201

Fonte: Elaboragdo propria.
Nota: Significativo a 5%. A regra de rejeicdo segue o padrdo, se a estatistica t,, € numericamente menor que o
valor critico, entdo rejeita-se a hipdtese nulade a(z) = 1.

Conforme revelado na subsecdo anterior, 0 método de Harding-Pagan (2002) permite
apenas identificar os ciclos econémicos. Contudo, considerando que os periodos extras de
recessdes em Minas Gerais coincidem com vales nas séries de PTF (isto é, tanto no Brasil
guanto em Minas Gerais), reforca-se a ideia de que questbes, além da PTF, possam ter
contribuido para o agravamento destes periodos em Minas Gerais. Em seguida, sdo analisados
0s choques fiscais.

4.2.2 Choques Fiscais

A partir da Tabela 7 € possivel observar as estimativas pontuais, estatisticas t e valores
criticos para os choques fiscais. Cabe dizer que os choques fiscais (de gastos) negativos tem
efeitos permanentes e mais fortes em Minas Gerais do que no Brasil e em ambas as
espacialidades os choques positivos extremos sdo permanentes. Assim, nota-se que ha uma
correlacdo das recessdes enfrentadas exclusivamente por Minas Gerais. Além disso, houve um
chogue negativo de gastos publicos coincidente com a recessao que teve inicio no final de 2012
e inicio de 2013.

Tabela 7 — Teste de raiz unitaria Quantilico para Choques Fiscais

. Gie Gy
Quantil
a(T) t — Stat v.c. a(T) t — Stat v.c.

0,10 0,734 -2,200 -2,396 0,495* -2,667 -2,206
0,20 0,706 -2,024 -2,440 0,491* -2,673 -2,505
0,30 0,677 -2,009 -2,673 0,551* -3,359 -2,424
0,40 0,700* -2,971 -2,571 0,558* -3,563 -2,627
0,50 0,690* -3,126 -2,640 0,575* -4,597 -2,447
0,60 0,751 -2,147 -2,654 0,597* -3,702 -2,578
0,70 0,806 -1,130 -2,563 0,625 -2,331 -2,613
0,80 0,676 -1,550 -2,724 0,685 -1,219 -2,406
0,90 0,801 -1,023 -2,539 0,987 -0,025 -2,294

Fonte: Elaboragéo propria.
Nota: Significativo a 5%. A regra de rejeicdo segue o padrdo, se a estatistica t,, € numericamente menor que o
valor critico, entéo rejeita-se a hipdtese nula de a(t) = 1.
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Embora os testes anteriores indiqguem uma possivel relacdo entre choques de PTF, Gastos
do Governo e o Produto, ainda é necessario parcimonia para dizer sobre relacdo causal. Por
conta disso, a proxima subsecdo aborda a analise vetorial que auxiliara o teste de causalidade
de Granger e decomposic¢édo da variancia do erro de previsao.

4.3 Modelo VAR

O primeiro passo para realizar a estimacdo do modelo VAR(p) consistiu na escolha do
namero de defasagens, que teve como critério a utilizacdo dos métodos de sele¢do usuais (AIC,
HQ, SC). Assim, foi estimado um modelo VAR(3). Somente as trés principais variaveis foram
selecionadas, por conta da limitacdo de dados. Esta opgdo ¢ justificada pela “maldigdo de
dimensionalidade” dos modelos VAR. Quanto mais variaveis sao incluidas, maior o nimero de
parametros que sdo estimados e proporcionalmente menores os graus de liberdade, o que
compromete diretamente a inferéncia do modelo. Contudo, alternativamente, as especificacdes
com consumo de varejo, indice de salario real e IPCA foram testadas, os resultados se mantem.

Os resultados indicam que o modelo € estavel e ndo sofre de
autocorrelacdo/heterocedasticidade. Os resultados da decomposic¢ao da variancia dos erros de
previsdo, bem como do teste de causalidade de Granger, sdo apresentados a seguir nas Tabelas
8, 9 e 10. Como pode ser observado na Tabela 8, conforme esperado, o termo que mais explica
os ciclos, tanto em Minas Gerias quanto no Brasil, é a produtividade total dos fatores. Contudo,
comparativamente, as variagOes fiscais tendem a explicar levemente mais os ciclos em Minas
Gerias do que no Brasil, e este resultado se sustenta ndo somente para os doze trimestres a frente
de previsdo como também para horizontes superiores (24 e 36). Tal resultado corrobora com a
suspeita de até entdo analisada de que choques fiscais potencialmente podem induzir a ciclos
distintos no estado.

Por fim, o teste de causalidade Granger possui hipétese nula de que Y ndo Granger causa
um vetor Z. Os resultados mostram que os valores defasados dos choques de gastos publicos
Granger causam variacdes no ciclo do produto. Relacdo similar é valido para choques de PTF
e ciclo do produto. O que é esperado, j& que muitas vezes a reacdo fiscal e até mesmo a
produtividade responde a ciclos de expansdo/recesséo.

Tabela 8 — Decomposicdo da Variancia dos Erros de Previsdo

Previsao (h) yMe GMe AME yER GBR ABR
t+1 21,49% 0,14% 78,38% 18,10% 0,13% 81,76%
t+2 18,79% 3,97% 77,23% 24,65% 3,53% 71,82%
t+3 26,66% 3,58% 69,76% 17,40% 2,87% 79,73%
t+4 16,76% 4,58% 78,66% 26,99% 4,26% 68,75%
t+5 17,18% 5,22% 77,60% 27,45% 4,77% 67,78%
t+6 17,16% 5,21% 77,63% 27,39% 4,91% 67,70%
t+7 26,91% 6,57% 66,51% 17,17% 5,45% 77,38%
t+8 25,98% 9,14% 64,87% 16,97% 6,46% 76,57%
t+9 25,20% 11,15% 63,65% 16,54% 7,83% 75,63%
t+10 24,78% 12,43% 62,79% 16,24% 8,83% 74,93%
t+11 24,70% 12,79% 62,51% 16,28% 9,11% 74,61%
t+12 24,73% 12,78% 62,49% 16,21% 9,03% 74,75%

Fonte: Elaboragéo propria.

Tabela 9 — Teste de Causalidade de Granger (Brasil)

Causa GER, AP%, Yek,
Causada YER ABR YBR GBR ABR GoR
p — valor 0,010 0,041 0,001
F - test 2,587 2,178 3,884

Fonte: Elaboragdo propria.
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Tabela 10 — Teste de Causalidade de Granger (Minas Gerais)

Causa G AMe yMe
Causada yHe AMe yye GH¢ AYG GME
p — valor 0,009 0,033 0,004
F - test 2,636 1,995 3,924

Fonte: Elaboracéo propria.
5 CONSIDERACC)ES FINAIS

O objetivo deste estudo foi identificar os ciclos econémicos do estado de Minas Gerais,
sob a perspectiva dos efeitos de choques fiscais e de produtividade. Além da datagéo dos ciclos
mineiros, estabeleceu-se uma comparagdo com 0s potenciais periodos de expansao/recessao da
economia brasileira. Assim, buscou-se verificar se os ciclos econdmicos de Minas Gerais
perduram mais que os brasileiros e, ainda, quais seriam os fatores que explicariam tais
distingdes.

Os resultados apontaram para um indice de concordancia entre os ciclos de 91%,
aproximadamente. Cabe dizer que as diferencas observadas (isto &, os aproximadamente 9% de
distincdo) ocorreram em trés periodos especificos, a saber: i) nos dois primeiros trimestres de
2003, periodo caracterizado por uma recessdo ocorrida apenas em nivel nacional (isto é, o
estado de Minas Gerais ndo passou por qualquer recessdo durante este periodo); ii) do segundo
trimestre de 2011 ao terceiro do mesmo ano, periodo no qual houve uma recessdo
exclusivamente em Minas Gerais; iii) do Gltimo trimestre de 2012 ao primeiro de 2013, periodo
no qual apenas Minas Gerais enfrentou a recesséo.

A partir dos resultados sobre persisténcias dos choques tecnoldgicos e fiscais, o presente
estudo procurou verificar possiveis explicacdes sobre os ciclos ndo coincidentes entre as
espacialidades. Contudo, pdde-se notar que as séries de choques tecnoldgicos de Minas Gerais
e do Brasil possuem comportamento transitorio em quase todos 0s quantis. Porém, ocorreram
diferengas para o caso dos choques fiscais. Choques fiscais negativos (quantil 5%)
desencadearam efeitos permanentes e mais fortes em Minas Gerais do que no Brasil. Por sua
vez, choques positivos extremos (quantil 95%) proporcionaram comportamentos persistentes
para as duas regides. Dessa forma, observou-se uma relacao interessante entre as duas recessoes
enfrentadas exclusivamente por Minas Gerais com 0s seus respectivos choques fiscais (de
maior persisténcia no estado).

Conforme esperado, 0 modelo vetorial identificou a produtividade total dos fatores como
0 termo que mais explica os ciclos econdmicos em Minas Gerais e no Brasil. Contudo, em
termos comparativos, as variagoes fiscais tendem a explicar um pouco mais os ciclos em Minas
Gerias do que no Brasil. Este resultado € valido ndo s6 para os doze trimestres a frente de
previsdo como também para horizontes superiores e sugere que os choques fiscais podem
induzir a ciclos distintos no estado. Por ultimo, o teste de causalidade Granger indicou que 0s
valores defasados dos choques de gastos publicos causam variagdes nos ciclos.

Acredita-se que a principal contribuicdo desse trabalho tenha sido a identificacdo e
comparagdo dos ciclos econdmicos do estado de Minas Gerais em rela¢do ao Brasil, sob a
perspectiva dos efeitos de choques fiscais e de produtividade. Os resultados obtidos permitem
tracar um panorama sobre as flutuacbes econdmicas do estado e, consequentemente,
possibilitam uma melhor compreensdo das especificidades regionais. Desse modo, espera-se
que esta pesquisa sirva como base para a atuacdo das instituicdes de fomento no estado de
Minas Gerais e, ainda, possa auxiliar outras pesquisas académicas de naturezas diversas.
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ANEXO A — Modelo de Solow

Sendo a fungdo producdo definida como Y; = F(K;, A:L;), sua diferencial em relagdo ao
tempo é dada por:

oY, [dY, 9K, [ dY, AL,
ot oK, at] [(’)AtLt ot ]
oY, [dY; 9K [ Y, (, L. 0A,
ot ok, at] [aA Lt( t5e Tl at)]
oY, [dY, 0K, oL, Y, 04, dY,
e a—KtW] ( tﬁmﬂtwmﬂ

oY,

Considerando que a derivada de uma variavel em relacdo ao tempo é dada por Y, = 5

tem-se:

Ye= aKt]Kt [AtaAL]Lt [LtaAL]At

Dividindo ambos os lados por Y,:

Y, Y, Kt oY, oY,
Y, ok, Yt aAL Yt aAL Yt

Agora, se em cada termo € multiplicado e dividido pelo mesmo fator:

Yt Y, Kth+ oY, L'tLt_I_ aY, 14, At
Y, Lok Y, Kk, “9A.L Y, L, " "t a4 LY, A,

Rearranjando:

Y, [0 K. 1K, oY, Ly Lt oY, A At
Y, |0k, Y,lK, LA, L, Y AL, " |7t 0A,L, Y, 1A,

Considerando os termos entre colchetes como as respectivas elasticidades:

— = O] —+ O] —+ |Le=——
Y, [ak (8)] K, [, (8)] L, t3A.L. L Yt At
Nomeando o termo [Lt o% At] A =R,
dAcLy Ye | Ay
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Y, K:
- = lag(t)] X,

L
—+R
v, + [a, (B)] L, + R

Assim, se subtrairmos % de ambos os lados e utilizarmos o fato de que ak(t) + a,(t) =
t

1,tem-se:
i Et—[ (t)]Kf+[ (t)]Lt+R L
v, L, Py TR e
Y, L K. L
———= O]l———]+R
Y, L, [“K( )]<Kt L, + R

Esta equacdo possibilita decompormos o crescimento do produto por trabalhador em:
crescimento no capital por trabalhador e um termo remanescente, chamado Residuo de Solow.
Note que é possivel facilmente calcular as taxas de crescimento de Y; , K; e L;. Ainda, se 0
capital recebe seu produto marginal, a(t) é calculado utilizando dados sobre o montante da
renda destinado ao capital. Por fim, R, pode ser medido com o residuo da equacéo anterior. O
Residuo de Solow frequentemente é interpretado como uma medida da contribuicdo do
progresso tecnolégico. Como a derivacdo mostra, no entanto, ele reflete todas as fontes de
crescimento além da contribuicdo da acumulacao de capital.

ANEXO B — Modelo RBC Com Choques Fiscais — Romer (2012)

A economia consiste em um grande nimero de empresas idénticas, que tomam 0s precos
como dados e utilizam capital (K;), mao de obra (L), e tecnologia (4;) como insumos. A
funcdo de producdo Cobb-Douglas € dada por:

Yt = F(Kt'AtLt) = Ktq(AtLt)l_a 0 <a< 1

Em outras palavras, a produ¢do muda ao longo do tempo somente se 0s insumos se alteram:
seja por meio do capital, do trabalho ou até mesmo de uma melhora tecnoldgica. Além disso,
os termos A; e L, entram de forma multiplicativa, representando o trabalho efetivo (A4;L;). A
producdo € dividida entre consumo (C,), investimento (I;) e compras do governo (G;), além
disso uma fracdo & do capital deprecia a cada periodo. Logo, o estoque de capital no periodo
(t + 1) é dado por:

Kt+1 == Kt + It - 6Kt
Kiv1 =K+ (Y — G — G) — 6K,
AKiyq = (Yr — G — Gy) — 6K,

Neste exemplo supomos que o governo se financia por impostos de montante fixo, em cada
periodo. Além disso, como pode-se ver a seguir, trabalho e capital sdo remunerados pelos seus
respectivos produtos marginais, que nada mais sdo que as derivadas parciais:

w = LEALD _ oy ykaiany-ea, = (1‘“)< ¥ )aA
t JdL; t At t ArLy t
OF Ky, AcLo) =h
rt:T:aKg_l(AtLt)l_a_(S: a(K ) -0
: t
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Em sequéncia, o agregado familiar maximiza o valor esperado da seguinte funcao utilidade:

oo

U= Ze‘ptu(ct; 1-— lt)&
H

t=0

u(.) é a utilidade instantanea, que fornece a utilidade de cada membro, em um determinado
periodo de tempo, como fungdo do consumo e do lazer, considerando que ¢, = % el, = %
t t
representam os valores por membro da familia. Ainda, nesta especificacdo, (1 — [;) entra como
lazer por membro da familia, ja que é a diferenca entre a dotacdo de tempo por pessoa
(normalizado para 1) e a fragdo/quantidade de trabalho de cada membro, dada por ;.

Em sequéncia, N, representa a populacéo total da economia e H € o nimero de domicilios
N¢ ., - Jour . . ~
em t, de forma que j é 0 numero médio de membros por familia. p € a taxa de desconto, entdo

quanto maior for este valor maior é o peso, dado pelas familias, ao consumo corrente em
detrimento do futuro. Ainda, a populacéo cresce exogenamente a uma taxa n:

InN, = N +nt n<p
Se executarmos o exponencial:
elnNe — oN+nt
N, = elN+nt
Para simplificar, considera-se que a utilidade instantanea é log-linear nos dois argumentos:
u=Inc,+b Iln(1-1) b>0

As suposicoes finais do modelo dizem respeito ao comportamento das duas variaveis de
conducéo: tecnologia e gastos governamentais. Para capturar tendéncias de crescimento, 0
modelo assume que, na auséncia de choques:

InA, = A+ gt

onde g é a taxa de progresso tecnoldgico. Mas como a tecnologia também esta sujeita a
perturbacdes aleatdrias, tem-se:

A, representa os desvios da tendéncia. O mesmo termo segue um processo autorregressivo de
primeira ordem:

Ay = ppdiq + €t

em que 0s €4 ¢ € um ruido branco, em outras palavras uma série de inovagdes/choques aleatorios
com média zero e ndo correlacionados entre si. Logo, os desvios do progresso tecnologico, em
relacdo a sua tendéncia, correspondem a uma fragéo p, do seu valor no periodo anterior somado
a um ruido branco definido por €4 .. Se o coeficiente p, for positivo e menor que 1, tem-se que
os efeitos do choque tecnoldgico desaparecem gradualmente ao longo do tempo. Como em
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geral a similaridade dos ciclos econdémicos de Minas Gerais e do Brasil tende a ser elevada,
espera-se que os coeficientes sejam similares para ambos, mas que 0s processos de inovagoes
sejam distintos e levem a diferenciais nos periodos de recessdes/expansdes.

Para os gastos do governo, o modelo segue suposi¢des similares. A taxa de crescimento do
gasto governamental per capita é igual & taxa de crescimento tecnoldgico. Esta hipdtese é
necessaria pois se ndo fosse esse 0 caso, com o tempo 0s gastos do governo se tornariam
incompativeis com o tamanho da economia. Assim:

InG, =G+ (g+n)t+ G,

G, representa os desvios da tendéncia. O mesmo termo segue um processo autorregressivo de
primeira ordem:

Gy = peGer + €Gt

onde o termo €, € um ruido branco, ou termo de inovagdes/choques aleatorios, com média
zero, ndo correlacionados entre si e ndo correlacionados com termo e ;.
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