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SINOPSE 

O trabalho comprova a existência de um componente comum não observado dirigin-
do a taxa de crescimento da indústria em oito estados brasileiros. Com dados da pro-
dução industrial regional, a regressão multivariada com vetor auto-regressivo e 
mudança de Markov (MS-VAR), obtiveram-se resultados semelhantes ao do modelo 
de mudança de Markov com dados da produção brasileira agregada, e comprovou-se 
a capacidade de os dados regionais em conjunto seguirem o padrão geral. Observou-
se, também, que a mudança da taxa de crescimento devido ao regime comum é com-
provada para todos os estados, com exceção do Rio de Janeiro. Os Estados de Minas 
Gerais e de São Paulo apresentam resultados mais robustos, sendo os mais afetados 
pelo ciclo comum. As transições entre os regimes de recessão e expansão apresentaram-
se importantes para previsão das taxas de crescimento da indústria nacional e dos esta-
dos, com exceção, novamente, do Rio de Janeiro. Nesse estado, o peso da indústria ex-
trativa, que segue padrão distinto, pode explicar esse comportamento. 
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1  INTRODUÇÃO 

Um dos principais aspectos das séries temporais macroeconômicas é o seu compor-
tamento cíclico. Essas séries tendem a apresentar flutuações temporárias acima ou 
abaixo do seu nível de tendência e, freqüentemente, essas flutuações ocorrem no mes-
mo período de tempo para um número significativo de variáveis.  

A partir do trabalho de Hamilton (1989), vários autores utilizaram os modelos de 
mudança de Markov para analisar os ciclos das economias desenvolvidas. Nesses mode-
los, a taxa de variação do produto é tratada como processo auto-regressivo sujeito  
à mudança de parâmetro (no caso, a média condicional). Esse parâmetro é dependente 
de uma variável não observada que representa o estado em que a economia se encontra. 
Apesar de não observado, adota-se a hipótese que esse estado segue um processo mar-
koviano de primeira ordem. Os modelos, em muitos casos, explicaram alguns fatos esti-
lizados dos ciclos econômicos, especialmente a assimetria (normalmente as recessões são 
mais curtas e profundas do que os períodos de expansão) e a não-linearidade.  

Apesar da ampla utilização desses modelos, a análise estava restrita a apenas uma 
variável agregada, não observando os movimentos comuns entre variáveis macroeco-
nômicas ou a sincronia dos ciclos entre diferentes regiões. Phillips (1991) foi um dos 
primeiros trabalhos que procurou estimar um modelo multivariado, utilizando  
a hipótese de a média incondicional da taxa de crescimento do produto para dois paí-
ses ser gerada por um processo markoviano não observado.  

Krolzig (1997) generalizou o modelo de Phillips para o caso multivariado, mas 
assume perfeita sincronização dos estados de Markov entre as variáveis do modelo, ou 
seja, todas as variáveis mudam de regime no mesmo instante. Essa hipótese, apesar de 
ser bastante restritiva, permite analisar o componente cíclico comum. Por construção, 
esse modelo tem a desvantagem de assumir, implicitamente, que choques aleatórios 
nas séries se propagam apenas via coeficientes auto-regressivos.  

A cadeia de Markov, pelo fato de ser a mesma para todas as variáveis do modelo, 
não fornece informações acerca dos efeitos de determinado choque sobre o compor-
tamento das demais variáveis. Entretanto, isso não quer dizer que todas as variáveis 
sofram influência do ciclo comum: pode ocorrer que algumas variáveis não sejam afe-
tadas pela mudança no estado da economia. 

Dentro de um país, é possível que a produção, em diferentes regiões, esteja 
sujeita a choques semelhantes, mas reaja de forma distinta. Dessa forma, a existência de 
um ciclo comum poderia indicar respostas da economia aos choques de demanda ad-
vinda de políticas públicas ou que os choques de produtividade que atingem a eco-
nomia sejam relevantes para o ciclo de cada estado. Nesse sentido, o ciclo comum 
seria importante para a convergência entre as séries, o que pode ser entendido como 
uma precondição para a simetria dos efeitos da política monetária nas diferentes regiões. 

Neste trabalho procura-se evidenciar a existência do ciclo comum entre as variá-
veis de produção industrial de oito estados brasileiros. Esse ciclo comum permite  
a utilização do modelo desenvolvido por Krolzig, inferindo com maior probabilidade 
qual a fase do ciclo em que a economia nacional se encontra, e, mais importante, qual 
a probabilidade de mudança de fase ao longo do ciclo.  
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Assim, o principal objetivo deste trabalho é utilizar a metodologia de Hamilton, 
generalizada em Krolzig (1997), para analisar o ciclo da economia brasileira, inferin-
do sobre a existência de um ciclo comum. O trabalho está divido, além desta Intro-
dução, em mais três partes. A próxima seção apresenta a metodologia baseada nos 
modelos de Hamilton (1989) e na versão generalizada em Krolzig (1997). A terceira des-
creve os resultados dos modelos de mudança de Markov: primeiramente utilizando da-
dos agregados da produção industrial e, posteriormente, supondo a existência do ciclo 
comum, com dados industriais desagregados da indústria por estado. Por último, faze-
mos as considerações finais. 

2  MUDANÇA DE MARKOV NO CICLO ECONÔMICO 

Os diversos choques ocorridos nos últimos anos na economia brasileira geraram quebras 
estruturais em várias séries macroeconômicas, o que significou uma mudança nos pa-
râmetros dessas séries ao longo do tempo. Essas quebras levam à rejeição das hipóteses 
de estacionariedade (média e variância finitas), normalidade e homoscedasticidade, 
tendo como resultado o comportamento não-linear da série. A partir de Hamilton 
(1989), os modelos de mudança de regime ganharam destaque na área de modelos 
não-lineares, e têm sido utilizados para detectar e datar os pontos de inflexão (turning 
point) dos ciclos econômicos.  

A idéia principal dos modelos de mudança de regime é de que os parâmetros das 
séries de tempo das variáveis macroeconômicas dependem do estado da economia. Esse 
estado não é observado diretamente, mas pode ser inferido a partir da análise de dados 
macroeconômicos. Em geral, assume-se a existência de dois estados: um associado aos 
momentos de expansão e outro aos momentos de contração. Alguns autores, entretan-
to, apresentam argumentos segundo os quais os ciclos são mais bem caracterizados pela 
existência de três estados, com queda, crescimento acelerado e crescimento normal da 
atividade.1  

2.1  MODELO DE HAMILTON 

Em Hamilton (1989), supõe-se que a série temporal do Produto Interno Bruto (PIB) 
real (ou uma variável macroeconômica observável) pode ser representada pelo seguin-
te processo estocástico composto: 

ttt zny += , (2.1) 

onde, zt segue um processo integrado auto-regressivo e de médias móveis, com or-
dens r, 1 e 0 − Arima(r,1,0) − com média zero e nt obedece uma tendência de Mar-
kov em nível, ou seja, supõe-se que o componente de tendência é influenciado por 
um estado da economia (regime) não observado, modelado como um processo mar-
koviano de primeira ordem. Formalmente, esse componente pode ser descrito: 

110 −++= ttt nsn αα , (2.2) 

                                                 
1. Nessa abordagem, temos os trabalhos de Sichel (1994), Friedman (1993) e, mais recentemente, Kim e Nelson (1999) 
para dados da economia americana. No Brasil, Correa (2003) apresenta evidências a favor de três regimes para dados 
anuais do Produto Interno Bruto (PIB).  
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onde, st representa a variável estado da economia (não observável) e no caso do pro-
cesso com dois estados assume, por exemplo, valores 0 ou 1.  

As probabilidades de transição entre os estados são determinadas por um processo 
de Markov de primeira ordem, ou seja, a probabilidade de que a economia esteja em 
determinado estado j depende unicamente do estado anterior, e não de todo o passado 
do processo: 

ijttottt pisjsPnsksisjsP ======== −−− )/();...;;/( 121 , (2.3) 

onde, pij representa a probabilidade de chegar ao estado j após uma transição (proba-
bilidades de um passo) dado que o processo esteja no estado i. 

A matriz de transição é estocástica, isto é, a soma das probabilidades de atingir 
algum estado sabendo que a economia estava no estado i é igual a 1 (pi1+ pi2+...+ 
piN=1; para i∈{1, 2, ..., N}). As probabilidades de um passo da cadeia de Markov podem 
ser representadas pela seguinte matriz de transição: 





















=

NNNN

N

N

ppp

ppp
ppp

P

K

MLMM

K

K
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22221

11211

. (2.4) 

No caso de apenas dois estados para a economia, a matriz de transição pode ser 
simplificada para: 









−

−
=

pp
qq

P
1

1
, (2.5) 

nesse caso, se a matriz é triangular inferior (q=1; e 1>p>0), então o processo entrará 
no estado 1 e jamais retornará ao estado 2 (o estado 1 é chamado absorvente). A ca-
deia de Markov é considerada redutível, caso de pouco interesse nos modelos de mu-
dança de Markov. No caso de p e q estarem entre 0 e 1, a cadeia é considerada 
irredutível e aperiódica, garantindo que ela seja ergódica,2 ou seja, a distribuição limite 
existe, e a probabilidade de estar em qualquer estado (no longo prazo) independe do 
estado atual. Além disso, essa distribuição limite é também estacionária e garante  
a possibilidade de estimar o modelo. 

Generalizações para processo de Markov de ordem superiores são possíveis por 
essa abordagem. Entretanto, de maneira geral, os trabalhos são desenvolvidos consi-
derando-se a hipótese de processo markoviano de primeira ordem. Durland e Mc-
Curdy (1994) estenderam a versão de Hamilton, utilizando um processo 
semimarkoviano. Nesse caso, as mudanças de regime são determinadas pelas matrizes 
de transição e também pelo tempo em que o processo está em cada um dos regimes. 

                                                 
2. A verificação de que uma matriz seja ergódica também pode ser feita pelos autovalores da matriz. Como todas as li-
nhas da matriz P têm soma igual à unidade, a multiplicação da matriz P pelo vetor (N x 1) de uns é igual ao próprio vetor 
de uns (P1=1). Isso implica que a matriz P tem um autovalor igual à unidade, com autovetor dado pelo vetor 1. Se todos 
os outros autovalores estão dentro do círculo unitário, e a matriz é aperiódica, então a matriz é ergódica.  
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Por último escrevemos o processo arima(r,1,0) que gera zt (variável também não 
observada): 

trtrtrtttt zzzzzz εφφ +−++−=− −−−−−− )(...)( 12111 , (2.6) 

onde se supõe que os erros aleatórios (εt) têm distribuição normal e são indepen-
dentes e identicamente distribuídos (IID) com média zero e variância (σ2) nos dois 
estados, além de serem independentes de {nt+j) para todo j.  

Ao tirar a primeira diferença de 2.1 e substituir em 2.2 e reescrever 2.6 obtemos: 

ttt zsy ∆++=∆ 10 αα  (2.7) 

trtrtt zzz εφφ +∆++∆=∆ −− ...11 . (2.8) 

Ao substituir ∆z de (2.7) em (2.8) e assumindo 4 lags (r=4) para o processo 
auto-regressivo e dois estados para economia, pode-se representar a série temporal 
observável por: 

ttttttt sysysy εµφµφµ +−∆++−∆=−∆ −−−− ))((...))(()( 444111 , (2.9) 

onde, µ(st)=α0; se st=0 (recessão) e µ(st)= α0+ α1; se st=1 (expansão). As probabilidades 
de transição entre os regimes são dadas como em (2.5). Nesse exemplo, os dois regi-
mes estão associados a distribuições condicionais diferentes, em que a média da taxa 
de crescimento do produto (µ) depende do regime ou do estado da economia (st). 
Nos modelos de ciclo, em geral, o estado 1 está associado aos períodos de recessão (µ1 
<0), e o estado 2, aos períodos de expansão (µ2 >0).  

Apesar do verdadeiro estado da economia não ser observado, ele pode ser inferido 
a partir das observações da série temporal (∆y), que determinam as probabilidades 
condicionadas de cada estado da economia ao longo do tempo. Essas probabilidades 
são de três tipos: suavizadas (smoothed), quando é utilizado todo o conjunto de informa-
ção (∆y para todo Tt∈ ); filtradas (filtered), o conjunto de informação é limitado  
às informações até o período t<T; e preditas (predicted), o conjunto de informação 
considera até o período imediatamente anterior. 

Dessa forma, é possível datar os pontos de inflexão da economia (turning point)  
a partir de uma regra preestabelecida. Essa regra, em geral, consiste em considerar ver-
dadeiro o estado da economia que apresenta a maior probabilidade suavizada. No ca-
so de apenas dois estados, essa probabilidade é superior a 50%.  

Hamilton (1989) mostra que essa metodologia para datar os ciclos coincide em 
grande parte com as datas do ciclo determinada pela National Bureau of Economics 
Research (NBER). Além disso, essa metodologia permite a dotação dos pontos de in-
flexão do ciclo em tempo real (utilizando as probabilidades filtradas) e a detecção dos 
“erros” provenientes das mudanças do conjunto de informação pela diferença entre as 
probabilidades suavizadas e filtradas. 

Os modelos univariáveis de mudança de Markov, como em (2.9), têm sido 
aplicados em vários países. Para o Brasil, Chauvet (2000) utiliza esse tipo de modelo 
para determinar as fases do ciclo econômico ao utilizar dados trimestrais e anuais do 
PIB, Correa (2003), com dados anuais. Entretanto, apesar de esses modelos explicarem 
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alguns fatos estilizados dos ciclos econômicos, notadamente assimetria e não-linearidade, 
eles são obviamente incapazes de incorporar a idéia de co-movimento entre as séries 
econômicas. 

Neste trabalho explicar-se o ciclo da indústria brasileira como uma estrutura cí-
clica comum para alguns estados da Federação. Dessa forma, utilizamos generalização 
do modelo de Hamilton como proposto por Krolzig (1997) para modelar o ciclo da 
indústria brasileira a partir de dados desagregados para oito unidades da Federa-
ção. A seguir, o modelo estatístico de vetor auto-regressivo com mudança de Markov 
(Markov-Switching vector autoregressive models – MS-VAR) é discutido.  

2.2  VETOR AUTO-REGRESSIVO COM MUDANÇA DE MARKOV (MS-VAR) 

O modelo MS-VAR, como qualquer outro modelo de mudança de regime, é um pro-
cesso auto-regressivo de séries temporais observadas, que possuem parâmetros variáveis 
no tempo, mas constantes quando condicionados ao estado da economia (variável 
discreta não observável). Pode ser representado por: 

ttttttt syAsyAsy εµµµ +−∆++−∆=−∆ −−−− ))((...))(()( 444111 , (2.10) 

onde, εt condicionada aos estados (st) é NID(0, Σ(st)); ∆yt é um vetor de dimensão 
Kx1; e Ai são matrizes de parâmetros. 

Analisar-se-á o modelo MS-VAR em (2.10) como extensão multivariada do modelo 
de Hamilton. O modelo multivariado permite caracterizar o ciclo econômico como  
o co-movimento de diversas séries macroeconômicas. Neste trabalho, investigamos  
a ocorrência de ciclos econômicos a partir do comportamento de séries referentes  
às taxas de crescimento do produto industrial de oito estados brasileiros. 

O modelo como descrito em (2.10) promove imediata mudança no nível da 
média do processo após a troca de regime da economia. Muitas vezes é mais intuitivo 
imaginar que a média se aproxima de forma suave do seu novo nível. Nesse caso,  
o modelo, considerando o intercepto como variante com o regime, é mais adequado. 
Esse modelo é representado pela seguinte expressão: 

ttttt yAyAsy ευ +∆++∆+=∆ −− )(...)()( 4411 . (2.11) 

Ao contrário dos modelos lineares tradicionais (VAR), os modelos na forma de 
2.10 e 2.11 não apresentam resultados equivalentes. Eles não significam uma simples 
reparametrização, mas geram formas de ajustamentos diferentes quando ocorre a mu-
dança de regime.  

No primeiro caso, o ajuste na média do processo dá-se de forma imediata como 
resposta à alteração do regime (estado) da economia. Ao supor-se a existência de ape-
nas um termo auto-regressivo, o processo multivariado pode ser representado como  
a soma de dois processos independentes: 

,)(
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onde, L representa o operador lag (defasagem), o primeiro termo corresponde à taxa 
média dependente do regime e significa o efeito do ciclo comum sobre o comporta-
mento de cada série. O segundo termo é um processo gaussiano com esperança zero  
e representa a transmissão dos choques específicos de cada variável. Na equação final 
de 2.12, notamos claramente a mudança imediata da média do processo de ∆yt quan-
do ocorre mudança de regime. 

A resposta do segundo modelo é mais lenta e semelhante a um choque na série 
εt. Novamente ao se supor a existência de apenas um termo auto-rregressivo, pode-se 
reescrever a equação 2.11:  

∑∑
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−
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−

−−

+=∆

−+−=∆⇒+=∆−
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1
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1
1

1
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l
lt

l
t

tttttt

AsAy

LAIsLAIysyLAI

.)(

)()()()()(

ευ

ευευ

 (2.13) 

novamente, o primeiro termo está associado ao ciclo comum, representado a contri-
buição desse ciclo para os ciclos individuais. O segundo termo é idêntico ao descrito 
na equação 2.12. 

A metodologia do MS-VAR permite grande variedade de modelos de mudança de 
regime. Pode-se, em princípio, alterar a especificação do processo de geração das séries 
temporais, e permitir que todos os parâmetros do modelo sejam considerados variantes 
ao tipo de regime. Para estabelecer uma notação única, o termo geral Markov-
Switching (MS) vem acompanhado de uma indicação de quais parâmetros variam com 
o tipo de regime. M, entre parênteses, significa o número de diferentes regimes, e, p,  
o número de coeficientes auto-regressivos. A tabela a seguir resume os tipos de modelos 
e indica quais parâmetros mudam de acordo com o regime. 

Apesar da grande variedade de especificações possíveis, os trabalhos desenvolvidos 
com essa metodologia mostram que os modelos MSM e MSI são suficientes para explicar 
o processo gerador das séries macroeconômicas estudadas (ver Krolzig, 2003). 

TABELA 1 

Tipos de modelos MS-VAR 

Notação Média Intercepto Variância 
Parâmetros 

auto-regressivos 

MSM(M)-VAR(p) variante - invariante invariante 

MSMH(M)-VAR(p) variante - variante invariante 

MSI(M)-VAR(p) - variante invariante invariante 

MSIH(M)-VAR(p) - variante variante invariante 

MSIAH(M)-VAR(p) - variante variante variante 

Elaboração dos autores. 

3  RESULTADOS EMPÍRICOS 

Para analisar a existência do ciclo comum na indústria das diferentes regiões, primei-
ramente, empregar-se-á modelo univariado para dados da produção industrial agre-
gada. O modelo utilizado é baseado em Hamilton (1989). Esse modelo univariado  
é importante para mostrar alguns fatos estilizados e indicar as principais propriedades 
do ciclo industrial. No caso de movimento comum na produção industrial dos dife-
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rentes estados, existe a possibilidade de modelar o crescimento industrial como um 
processo estocástico conjunto. Esse tipo de modelagem pode ser feito com o uso do 
MS-VAR como proposto em Krolzig (1997), e os resultados são apresentados após  
a modelagem univariada. 

Os dados originais correspondem às séries de número-índices da produção física 
industrial mensal. Essas séries são divulgadas pelo Instituto Brasileiro de Geografia  
e Estatística (IBGE). Os dados são convertidos em trimestrais pela média aritmética, 
totalizando 94 trimestres para cada série. As séries trimestrais passam pela correção 
dos outliers e ajuste sazonal pelo método X12-Arima. Esses dois procedimentos foram 
feitos no pacote econométrico Eviews, e seguem as etapas de pré-filtragem das séries 
propostas em Krolzig (2003). 

Os outliers foram detectados de forma automática pelo Eviews. O método con-
siste em adicionar uma variável dummy para cada trimestre (outlier aditivo) na regres-
são que ajusta os dias trabalhados (trading day) e os feriados, ao efetuarmos o ajuste 
sazonal. Considerou-se um outlier aditivo caso o valor crítico para a estatística  
t-Student superasse o valor de 3,8. O Anexo apresenta os períodos considerados anor-
mais em cada estado, e os valores da estatística t-Student. Os índices desses trimestres 
foram substituídos por valores obtidos por interpolação geométrica. 

No caso do método de ajuste sazonal, o X12-Arima foi o escolhido devido à sua 
grande aceitação nos principais órgãos responsáveis pela divulgação de estatísticas 
econômicas. O IBGE utiliza esse método para divulgar as séries macroeconômicas 
com ajuste sazonal. 

Devido ao interesse de estudar diretamente a taxa de crescimento dos estados 
brasileiros, trabalha-se, aqui, com as primeiras diferenças do logaritmo das séries da 
produção industrial. Uma vantagem de se trabalhar com as séries de primeiras dife-
renças é a filtragem automática de possíveis raízes unitárias, comumente presentes nas 
séries macroeconômicas em nível. No modelo multivariado, uma outra possibilidade se-
ria estudar a presença de co-integração das séries em nível e utilizar  um modelo com 
mudança de regime combinado com um  mecanismo de correção de equilíbrio (MS-
VECM). Esse tipo de abordagem foi utilizado em Krolzig e Toro (1998) para dados do 
produto e do emprego na economia norte-americana. 

3.1  CICLO DA INDÚSTRIA BRASILEIRA 

O objetivo desta subseção é obter uma formulação do modelo não-linear de mudança 
de regime para os dados da produção industrial agregada. Devido à dificuldade de 
implementar testes para determinar o número ótimo de regimes,3 utilizaram-se o cri-
tério de informação de Akaive (AIC), o critério de informação Bayesiano (BIC) e o 
critério de Hannan-Quinn (HR). O modelo estimado segue a abordagem de Hamil-
ton (1989), com a média dependente do regime e quatro coeficientes auto-regressivos 
– MSM(2)-AR(4): 

                                                 
3. A maior dificuldade decorre da presença de parâmetros sem sentido (nuisance parameter) na hipótese nula. No caso 
da comparação dos modelos com dois e três regimes, o modelo restrito (dois regimes) apresentaria quatro parâmetros 
nuisance, que são as probabilidades de transição relativas à entrada e à saída do regime 3 (p13, p31, p23, p32). 
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ttttttt syAsyAsy εµµµ +−∆++−∆=−∆ −−−− ))((...))(()( 444111 . (3.1) 

Os resultados dessa estimativa estão resumidos na tabela 2. A taxa média de cres-
cimento anualizada da indústria atinge -13,9%, nos períodos de recessão, e 7,57%, 
nas expansões. A matriz de transição aponta maior persistência do período de expansão: 
o número esperado de trimestres (duração) das recessões é de 2,1 e de 5,5 para os 
períodos de crescimento. A probabilidade não condicionada (ergódica) alcança 
27,2%, para os períodos de queda da atividade, e 72,8%, quando a economia está 
expandindo. 

O modelo apresenta-se estatisticamente superior aos modelos lineares (µ1=µ2). 
A estatística do teste de razão de verossimilhança (10,6), apesar de não seguir  
as propriedades assintóticas (distribuição χ2(1)), devido à presença de parâmetros nuisan-
ce, apresenta evidências a favor do modelo com mudança de regime. Na seção seguin-
te, descrevem-se os resultados do modelo desagregado para comprovar a capacidade 
de refletir o comportamento agregado e, assim, confirmar a importância do ciclo co-
mum para os estados.  

TABELA 2 

Estimativa do modelo univariado MSM(2)-VAR(4) 
Parâmetros Coeficiente Desvio-padrão Estatística t Matriz de transição 

µ(s0) -3,3001 0,4874 -6,7710 Regime 1 Regime 2 

µ(s1) 1,8384 0,2912 6,3123 Regime 1 0,5171 0,4829 
A1 -0,3792 0,1045 -3,6294 Regime 2 0,1807 0,8193 
A2 -0,2097 0,0879 -2,3864  Pr. ergódica Duração 
A3 -0,1852 0,0738 -2,509 Regime 1 0,2723 2,07 
A4 -0,1648 0,0747 -2,2054 Regime 2 0,7277 5,53 
p11 0,5171       
p22 0,8193       

LogLik(q):     -225,733 Autovalores λ1 λ2 
LogLik(q) – modelo linear: -231,039   1,000 0,3364 

Elaboração dos autores. 

Obs.: O período considerado foi do primeiro trimestre de 1981 ao segundo trimestre de 2004. 

3.2  MODELO DESAGREGADO 

Até agora se tratou apenas da série agregada da produção industrial, destacando a im-
portância da mudança de regime. Nesta subseção, analisar-se-á o ciclo da indústria 
brasileira por meio de um sistema capaz de inferir sobre o co-movimento das séries da 
indústria regional, e, portanto, do ciclo comum.4  

O procedimento de escolha do modelo parte da estimativa mais simples (apenas 
média ou intercepto dependente do regime). Os modelos são estimados com várias 
defasagens, escolhendo-se o modelo de acordo com os critérios de informação (AIC, 
HQ e SC), bem como da significância dos parâmetros (teste LR e Wald). Depois se 
acrescenta a variância como dependente do regime e se aplica o teste da razão de ve-
rossimilhança (LR) para verificar se a variância é constante (homoscedasticidade) nos 
dois regimes. 

                                                 
4. A investigação sobre o ciclo comum pode ser estendida ainda no teste de co-integração de Johansen. Entretanto, esse 
teste possui baixa potência quando se trata de séries relativamente curtas, como é o caso analisado neste trabalho.   
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Seguindo as etapas anteriores e a observação dos resíduos, o modelo 
MSIH(2)-VAR(2) apresenta o melhor ajuste, e indica mudança de regime no in-
tercepto e na variância. A importância da mudança da variância do processo  
é confirmada pela rejeição da hipótese de homoscedasticidade (H0: Σ1=Σ2). O teste 
LR=85,86 é significante a 0,1% (χ2

0,999(36)=65,64), e rejeita amplamente a hipóte-
se de variância constante. O teste LR também indica a significância estatística dos 
parâmetros auto-regressivos em ambos os regimes. A equação 3.2 descreve for-
malmente o modelo escolhido. 

).,(~/)()()( )( tsttttttt NIDsyAyAsy 2
2211 0 Σ+∆+∆+=∆ −− εευ  (3.2) 

onde, ∆yt é um vetor (8x1) da taxa de crescimento da produção industrial e st ∈{0,1} 
é não observável, mas gerado por uma cadeia de Markov irredutível (ergódica). 

A estimativa do modelo resulta nos parâmetros apresentados na tabela 3. Pelo 
teste LR, estatística de 112,73, o modelo com mudança de regime supera o modelo 
linear para os testes supondo distribuição χ2 com graus de liberdade dados pelo número 
de restrições (χ2

0,999(44)=78,75) ou pelas restrições e pelos parâmetros nuisance 
(χ2

0,999(46)=81,4).  

O regime 1 está associado à contração da produção industrial em todos os es-
tados, e apresenta dispersão maior do que nos períodos de expansão. O coeficiente do 
intercepto nos períodos de recessão é significativo, exceto para o Paraná e o Rio de 
Janeiro. A queda média mais intensa ocorre em Pernambuco (-3,5% ao trimestre)  
e a mais amena no Rio de Janeiro (-0,34% ao trimestre). 

TABELA 3 

Estimativa do modelo MSIH(2)-VAR(2) para produção industrial regional 
 Bahia Minas 

Gerais Pernambuco Paraná Rio de
Janeiro 

Rio Grande 
do Sul 

Santa  
Catarina São Paulo 

Intercepto dos regimes        
Regime 1 -1,6239 -1,9393 -3,5428 -0,8915 -0,3374 -2,3049 -2,3749 -2,2404 
 (0,5573) (0,4563) (1,0646) (0,5259) (0,5366) (0,7055) (0,6792) (0,5007) 
Regime 2 1,8038 2,1775 1,2421 0,9657 0,8988 2,4001 2,1853 1,5743 
 (0,3421) (0,2247) (0,7867) (0,4693) (0,3510) (0,4651) (0,4328) (0,3017) 
Coeficientes de ajustamento (A1+A2)       
Bahia -0,4520 -0,1218 1,1538 0,7465 -0,2698 0,6709 0,3550 0,4084 
Minas Gerais -0,2010 -0,1196 -0,8941 0,2483 -0,2035 -0,2177 -0,1581 0,0464 
Pernambuco 0,0141 0,0918 -0,6061 0,0557 -0,1391 0,0755 0,0465 0,1154 
Paraná  -0,1631 -0,1315 0,4720 -0,0757 -0,0222 -0,2106 -0,3975 0,0768 
Rio de Janeiro -0,0648 -0,0408 0,1267 0,0390 0,2421 -0,1662 0,1190 -0,0557 
Rio Grande do Sul -0,0039 0,2817 -0,0255 0,0702 -0,0603 0,1622 0,1386 0,1722 
Santa Catarina 0,0734 -0,0463 -0,7155 -0,3314 -0,0484 -0,4437 -0,3125 -0,2805 
São Paulo 0,3273 -0,3352 0,9112 -0,2570 0,3859 -0,1239 0,2581 -0,1465 
Desvio-Padrão                 
Regime 1 2,9392 2,3794 5,4980 2,7168 2,7783 3,5331 3,4530 2,5595 
Regime 2 2,2488 1,4511 5,3583 3,3385 2,3642 3,0374 2,8872 1,9798 
LogL(q):   -1686,89       
LogL(q) − modelo linear: -1743,25       
Teste de lineariedade (LR)        
Estatítica − LR 112,731   Chi(44) - prob.= [0.0000] Chi(46) - prob.= [0.0000] 

Elaboração dos autores. 

Obs.: Os valores entre parênteses indicam desvio-padrão. O período considerado foi do primeiro trimestre de 1981 ao  
segundo trimestre de 2004. 
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Relativamente ao regime 2 (período de crescimento), Rio Grande do Sul, Santa 
Catarina e Minas Gerais registram as maiores taxas e Paraná e Rio de Janeiro,  
as mais baixas. O coeficiente de Pernambuco é o único não estatisticamente signifi-
cante, e confirma mais uma vez a evidência do pequeno dinamismo da indústria 
pernambucana, que não é capaz de gerar taxa de crescimento suficiente para elevar 
sustentavelmente o seu nível de produção. 

Em relação à variância, todos os estados, exceto Paraná, mostram maior magni-
tude nos períodos de recessão. Os resíduos do modelo não apresentam autocorrelação 
significativa e não se rejeitou a hipótese de normalidade.  

O modelo estimado infere também sobre as probabilidades de transição entre  
os regimes. Essas probabilidades são apresentadas na tabela 3.1. A matriz de transição 
resulta nas propriedades dos regimes apresentadas na tabela 4. O modelo consegue 
captar a assimetria dos regimes, com o período de recessão mais curto, porém com 
maior intensidade (queda mais acentuada) do que o período de expansão. Para o ciclo 
comum, o resultado aponta duração média de 2,6 trimestres para as recessões, e de 
5,1 trimestres nos períodos de crescimento. A probabilidade de recessão não con-
dicionada ao regime (ergódica) é de 33,7%. 

TABELA 3.1 

Matriz de transição 
  Regime 1 Regime 2 
Regime 1 0,6146 0,3854 
Regime 2 0,1959 0,8041 

Elaboração dos autores. 

Esses resultados são semelhantes aos encontrados na produção agregada, e mos-
tram a capacidade do modelo de refletir a produção total mais importante, uma com-
provação do ciclo comum guiando a indústria em cada estado. A assimetria do ciclo 
também aparece com recessões mais curtas e severas. Nos períodos de queda da pro-
dução industrial, a mediana atinge redução de 2,09%, ao trimestre, ou 8,1%, ao ano 
enquanto a mediana de crescimento alcança 1,69% ao trimestre (6,93% ao ano).  

TABELA 4 

Propriedades do modelo 
 Número de observações Probabilidades ergódicas Duração esperada 

Regime 1 31,4  0,3370  2,59  
Regime 2 59,6  0,6630  5,10  

Elaboração dos autores. 

4  CICLO COMUM DA INDÚSTRIA REGIONAL 

A sincronia do ciclo econômico brasileiro nos estados pode ser um indicador para  
a otimização da política monetária. Se os reflexos são semelhantes em todos os esta-
dos, não é necessário um ajuste mais pronunciado para alcançar determinado objeti-
vo. No caso de uma diferença grande de comportamento ao longo do ciclo comum, 
compromete-se a eficácia da política, e o ajuste ocorre de forma desigual entre os es-



 

ipea texto para discussão | 1139 | dez. 2005 17 

tados. Esse ajuste desigual também pode emitir sinais contraditórios no acompanha-
mento dos efeitos das políticas. 

A semelhança dos resultados dos modelos agregados e desagregados sugerem a pos-
sibilidade de o comportamento da indústria em cada estado ser determinado por um 
componente comum. As probabilidades filtradas e suavizadas de cada modelo confirmam 
a semelhança das estimativas. O gráfico 1 apresenta essas probabilidades, e observa-se que 
o modelo desagregado é capaz de refletir com boa precisão os dados agregados. 

GRÁFICO 1 

Probabilidades de recessão 
Modelo MSIH(2)-VAR(4) para a produção industrial de oito estados 
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Elaboração dos autores. 

O modelo multivariado mostra superioridade quando constatamos que os regimes 
são caracterizados com probabilidades maiores do que no modelo univariado. Essa maior 
probabilidade é importante para evitar mudança de classificação do tipo de regime ao  
adicionarmos novas informações às séries hitóricas, o que indica menor grau de mudança 
(maior estabilidade) do modelo – confiabilidade. Desse modo, a cronologia pelo modelo 
multivariado apresenta-se mais confiável para prever os pontos de inflexão do ciclo em 
tempo real. Como exemplo, a estimativa do modelo multivariado não apresenta nenhu-
ma revisão do regime, quando ocorre nova informação, ou seja, todas as vezes que a pro-
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babilidade filtrada indicou um regime, esse foi confirmado posteriormente pela probabi-
lidade suavizada. No caso do modelo univariado, ocorrem duas mudanças na classificação 
do regime após a disponibilidade de novos dados (em 98.3 e 99.1). 

Pode-se analisar se a mudança na taxa de crescimento dos diferentes estados  
é decorrente do ciclo comum da indústria brasileira. Essa hipótese é verificada pela 
significância da taxa média de crescimento quando ocorre mudança (comum) de re-
gime. Assim, a hipótese nula seria νj1= νj2 e νk1= νk2 para j e k=1,...,8, e j ≠ k, ou seja,  
a média de crescimento no estado k durante o regime 1 (recessão) é igual à taxa de 
crescimento no regime 2 (expansão),5 para maiores detalhes ver Krolzig (2003). A ta-
bela 5 apresenta os resultados dos testes de Wald para os oito estados e para o sistema. 
A hipótese de taxa média de crescimento igual nos dois regimes é fortemente rejeitada 
para Bahia, Minas Gerais, Pernambuco, Rio Grande do Sul, Santa Catarina e São 
Paulo. No Paraná, a hipótese é rejeitada ao nível de 1%, enquanto no Rio de Janeiro, 
não se pode rejeitar a hipótese nula ao nível de 5% (p-value de 6,4%), indicando ser 
o estado que sofre a menor influência do ciclo econômico comum. 

TABELA 5 

Teste de Wald − modelo MSIH(2)-VAR(2) 

Hipótese nula Bahia Minas  
Gerais 

Pernambuco Paraná Rio de  
Janeiro 

Rio Grande 
do Sul 

Santa  
Catarina 

São Paulo 

υ1=υ2 25,5527 62,3319 12,0705 6,5875 3,4195 27,8909 29,7929 39,1708 

 (0,000) (0,000) (0,001) (0,010) (0,064) (0,000) (0,000) (0,000) 

υ1=υ2 171,1030  P11=1-P22 13,1078 

(sistema) (0,000)     (0,000) 

Elaboração dos autores. 

Obs.: Os valores entre parenteses representam p-value para distribuição χ2(1) e χ2(8) para o sistema. 

Uma possível explicação para esse comportamento do Rio de Janeiro é a importân-
cia da indústria de extração de petróleo, que tem dinâmica diferente do restante da indús-
tria. Em momentos de crise internacional, o petróleo torna-se mais atrativo pelo aumento 
de preço, e existe uma demanda nacional acima da capacidade de extração brasileira. 

Como mostrado na seção 2, o vetor da taxa de crescimento da produção industrial 
nos oito estados pode ser decomposto na soma de dois processos independentes.  
O primeiro representando o papel do ciclo comum e, o segundo, as inovações aleató-
rias com média zero. Assim, a equação 3.2 pode ser reescrita como: 
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 (4.1) 

Na equação anterior, st e εt respondem por mudanças aleatórias no comporta-
mento da série de crescimento da indústria, mas apresentam efeitos distintos. O pri-
meiro representa o efeito direto do ciclo econômico, enquanto o outro significa todos 

                                                 
5. Pode-se aplicar o teste-padrão de Wald, com hipótese nula distribuindo-se assintoticamente como χ2(r), onde r  
é o número de restrições linearmente independente. O modelo é identificado sob a hipótese nula (υ1k= υ2k para k = 
1,...,8), pois os interceptos dependentes do regime nas equações restantes são irrestritos. Para o sistema, também, todos 
os parâmetros são identificados sob a hipótese nula, devido à variância dependente do regime (Σ1 ≠ Σ2).  
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os outros tipos de choques que afetam a produção industrial. Os choques et são espe-
cíficos para cada estado, enquanto st é comum para todos. Desse modo, o primeiro 
termo da equação 4.1 pode ser interpretado como o efeito do ciclo comum sobre  
o comportamento individual de cada estado. O gráfico 2 ilustra essa contribuição 
marcada com linha mais forte (em cinza) e a taxa de variação da produção (∆yt). Ob-
serva-se claramente o ciclo comum a reger o comportamento da indústria nos dife-
rentes estados, especialmente em Minas Gerais e São Paulo. O Rio de Janeiro aparece 
como o estado menos influenciado pelo ciclo. É interessante notar que o modelo 
permite evidenciar a redução da atividade em 2001 em decorrência da crise energéti-
ca, sendo de efeito mais brando nos estados do Sul do país. Rio Grande do Sul não 
parece ter sido afetado, enquanto em Santa Catarina e no Paraná os efeitos da crise 
ocorrem com certa defasagem, e refletem os choques dos outros estados. 

Para mostrar a influência do ciclo comum e a importância das transições de regi-
me, estimou-se um modelo linear com dois coeficientes auto-regressivos para cada esta-
do, e incorporou-se as probabilidades filtradas de recessão (Pr(st=1/Yt)).6 Os resultados 
do coeficiente relativos às probabilidades filtradas em cada equação são apresentados na 
tabela 6. O resultado confirma a relevância das transições do ciclo industrial comum 
para a maioria dos estados e para a produção agregada. O coeficiente da probabilidade 
filtrada apresenta sinal esperado em todas as regressões e estatisticamente significante, 
exceto para o Rio de Janeiro.  

Todos os testes estatísticos realizados mostram o bom ajuste do modelo esti-
mado – MSIH(2)-VAR(2). Além disso, o modelo ganha interpretações econômicas 
importantes e realça alguns resultados esperados: Pernambuco como o estado que 
mais perdeu importância nos últimos anos, o avanço da economia mineira, e como 
foi destacado, por último, o Estado do Rio de Janeiro, que apresentou o menor efei-
to do ciclo econômico comum.  

TABELA 6 

Coeficiente da probabilidade filtrada em cada equação 
Estado Coef. Desvio-Padrão Estatística t p-value 

Bahia -0,0668 0,0196 -3,4143 0,0010 
Minas Gerais -0,0349 0,0153 -2,2854 0,0247 
Pernambuco -0,0787 0,0343 -2,2941 0,0242 
Paraná -0,0674 0,0216 -3,1287 0,0024 
Rio de Janeiro -0,0144 0,0187 -0,7707 0,4430 
Rio Grande do Sul -0,0432 0,0243 -1,7780 0,0789 
Santa Catarina -0,0478 0,0183 -2,6047 0,0108 
São Paulo -0,0752 0,0189 -3,9720 0,0001 
Brasil -0,0602 0,0162 -3,7256 0,0003 

Elaboração dos autores. 

                                                 
6. Como as probabilidades filtradas são correlacionadas com Yt, a estimativa é realizada por variáveis instrumentais, 
com as probabilidades filtradas defasadas como instrumento. 
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GRÁFICO 2 

Ciclo comum e crescimento da indústria estadual 
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Elaboração dos autores. 
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5  CONSIDERAÇÕES FINAIS 

Neste trabalho, utilizou-se os modelos de mudança de Markov (Markov-Switching) 
com dados da indústria de oito unidades da Federação para evidenciar a existência de 
um ciclo comum na indústria brasileira. O modelo univariado foi utilizado para detec-
tar a existência de mudanças na média da taxa de crescimento da indústria agregada. 
Após a regressão univariada, o modelo de vetor auto-regressivo com Markov-Switching 
foi estimado para identificar o ciclo comum da indústria brasileira. O modelo com dois 
regimes apresentou melhor especificação e resultados mais intuitivos e de relevância  
econômica. O regime 1, associado às recessões, apresentou queda da produção em to-
dos os estados e dispersão maior do que nos períodos de expansão. Pernambuco é o es-
tado que registra a maior queda nas recessões e o único que não registra coeficiente 
significativo nos períodos de expansão, evidenciando, novamente, o seu pequeno di-
namismo. Rio de Janeiro é o estado menos influenciado pelo ciclo comum, o que pode 
ser explicado pelo maior peso da extrativa mineral, a qual apresenta dinâmica distinta 
da indústria de transformação. 

O trabalho evidência também a importância das transições do ciclo comum para 
a produção industrial nos oito estados e a produção brasileira. O uso das probabilidades 
filtradas ajuda a prever a taxa de crescimento da indústria, caso se use a especificação 
simples de um modelo linear auto-regressivo.  

As probabilidades suavizadas, estimadas pelo modelo MS-VAR e pelo modelo 
univariado, mostraram resultados semelhantes e produziram cronologia compatível 
com a intuição e com os diversos choques que ocorreram durante os últimos 24 anos 
na economia brasileira. O modelo multivariado apresentou a vantagem de produzir 
informações mais confiáveis, especialmente se forem consideradas as estimativas em 
tempo real (probabilidades filtradas).  

Os resultados encontrados neste trabalho sugerem que os modelos de mudança 
de regime são mais adequados para representar os dados da produção industrial do 
que os modelos Arima ou VAR. Isso está compatível com a não-linearidade e a assi-
metria observadas nas séries de produto em países desenvolvidos. 
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ANEXO 

Outliers considerados – t-Student 

Datas Bahia Minas  
Gerais Pernambuco Paraná Rio de Janeiro Rio Grande 

do Sul 
Santa  

Catarina São Paulo 

1984.2           4.0468     

1985.2        -4.8724 

1985.3 -3.9486        

1987.3        -4.1532 

1987.4    -5.5281     

1989.2    4.2492     

1990.2  -3.7697   -5.1184   -10.8593 

1990.3  4.5846 3.8122    5.7772 7.1404 

1991.1 -5.8216 -5.8847   -5.8610 -5.4068  -9.8329 

1992.3    -5.0412     

1995.2 -5.8418    -6.9697    

1995.3 4.1309    4.4768    

1997.4    -3.8134     

2000.2 4.6829               

Elaboração dos autores. 
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Baixar livros de Literatura
Baixar livros de Literatura de Cordel
Baixar livros de Literatura Infantil
Baixar livros de Matemática
Baixar livros de Medicina
Baixar livros de Medicina Veterinária
Baixar livros de Meio Ambiente
Baixar livros de Meteorologia
Baixar Monografias e TCC
Baixar livros Multidisciplinar
Baixar livros de Música
Baixar livros de Psicologia
Baixar livros de Química
Baixar livros de Saúde Coletiva
Baixar livros de Serviço Social
Baixar livros de Sociologia
Baixar livros de Teologia
Baixar livros de Trabalho
Baixar livros de Turismo
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