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Resumo

Esta dissertacdo tem o propoésito de estimar os indices de atividade economica (IAE) men-
sais para os estados da regiao Nordeste (Paraiba, Bahia, Ceard, Maranhao, Pernambuco e
Rio Grande do Norte), no periodo de jan/2004 a jul/2023, a luz do IMEC-FIPE. Apés o
desenvolvimento dos indicadores, pretende-se realizar a datagao dos ciclos econémicos nos
estados analisados, bem como efetuar a estimacao da Curva de Laffer para a arrecadacao
estadual de IMCS. Os principais resultados indicam uma boa aderéncia dos indicadores
mensurados a longo prazo, quando comparados aos indices oficiais (IBCR-NE e IBC-Br).
Pelos modelos de datacao de ciclos econémicos (Bry-Boschan e Markov-Switching), foi
possivel criar uma cronologia mensal das recessdes nos estados nordestinos para o periodo
estudado, bem como, estimar as probabilidades de permanéncia dos cenarios recessivos.
Por fim, com a estimacao da Curva de Laffer, foi possivel observar que as aliquotas criticas
(que maximizam a arrecadacao) de ICMS variam entre 18,58% e 20,58%, sendo que apenas
o estado paraibano aplicava uma aliquota nominal proxima desse valor. Desse modo, foi
realizado o computo do IAE para os estados pretendidos, destacando sua capacidade de
mensurar o nivel de atividade econdmica, agilizar a interpretagao do cenario econdémico e
reduzir o intervalo entre coleta, manipulacao e divulgacao de indicadores. Conclui-se, por
meio de suas aplicagoes, que o IAE também desempenha um papel relevante na formagao

de expectativas dos agentes econdémicos e na orientacao de politicas publicas.

Palavras-chave: Indice de Atividade Econdémica; Datacio de Ciclos Econdmicos; Curva
de Laffer; Nordeste Brasileiro.
Classificagao JEL: C43; E32; E62; R11.



Abstract

This dissertation aims to estimate monthly Economic Activity Index (IAE) for the states
in the Northeast region of Brazil (Paraiba, Bahia, Ceard, Maranhao, Pernambuco, and
Rio Grande do Norte) in the period from Jan/2004 to Jul/2023, based on the IMEC-FIPE.
After developing the indicators, the intention is to date the economic cycles in the analyzed
states and estimate the Laffer Curve for state revenue of ICMS. The main results indicate a
good long-term fit of the measured indicators when compared to official indices (IBCR-NE
and IBC-Br). Using economic cycle dating models (Bry-Boschan and Markov-Switching),
it was possible to create a monthly chronology of recessions in the Northeastern states for
the studied period and estimate the probabilities of remaining in recessionary scenarios.
Finally, with the estimation of the Laffer Curve, it was observed that the critical rates
(which maximize revenue) for ICMS range between 18.58% and 20.58%, with only the
state of Paraiba applying a nominal rate close to this value. Thus, the computation of
the TAE was carried out for the intended states, highlighting its ability to measure the
level of economic activity, streamline the interpretation of the economic scenario, and
reduce the time between data collection, manipulation, and indicator disclosure. It is
concluded, through its applications, that the IAE also plays a relevant role in shaping the

expectations of economic agents and guiding public policies.

Keywords: Economic Activity Index; Economic Cycle Dating; Laffer Curve; Brazilian
Northeast.
JEL Code: C43; E32; E62; R11.



1 INTRODUCAO

O processo de formacao de expectativas dos agentes econdmicos é composto pela
compreensao de diversos aspectos que afetam seus comportamentos, como, por exemplo,
o nivel de atividade econdémica, por meio do qual é possivel obter uma melhor visao a
respeito dos movimentos da atividade produtiva de um pais ou regiao - e que possibilita a
identificacao de situacoes de expansao ou contracao econdémica. O acompanhamento das
variaveis macroeconomicas e, consecutivamente, do desempenho das atividades, possibilita
um melhor planejamento dos agentes econdmicos, capacitando-os a reduzir a incerteza nas

suas decisoes futuras.

Nesse contexto, informacoes relativas ao passado, ao presente e as expectativas
futuras sao utilizadas pelos agentes no planejamento de atividades, no direcionamento
de politicas econémicas, na realizacao de consumo e na implementacao de planos de
investimentos. Assim, o acompanhamento da atividade produtiva é um fator essencial

para a continuidade do processo decisorio, e a relevancia das informagoes ¢ diretamente
proporcional a sua recenticidade (AZZONI; LATIF) 1995)).

Contudo, existem alguns obstaculos que dificultam a obtencao desses dados, tais
como: i) defasagem temporal entre os momentos de coleta, manipulagao e divulgagdo dos
indicadores de atividade econdémica: no Brasil ha auséncia de indicadores de atividade ageis,
consistentes e atualizados (PEROBELLI et al., 2017)); ii) periodicidade das medidas: as
métricas costumam ser divulgadas em medidas anuais, nao permitindo entender o contexto
pormenorizado dos processos produtivos (SAMPAIO, 2004); e iii) nivel de agregagao das
informagoes divulgadas: indicadores nacionais sdo priorizados em detrimento de medidas
regionalizadas; dados sobre a produgao de um estado ou de um municipio, por exemplo,
sao de mais dificil acesso, e o processo decisério dos agentes passa a ser composto por
indicadores mais genéricos e que nao refletem, necessariamente, a realidade da qual fazem
parte (RIBEIRO;, [2003al).

Conforme [Dias, Monteiro e Schumacher| (2009)), uma das caracteristicas dos indica~
dores agregados de atividade econémica ¢ o hiato temporal entre a ocorréncia dos fatos
econdmicos e a divulgacao da medida. Assim, o impacto das flutuagoes econémicas s6 passa
a ser de conhecimento do publico apés sua ocorréncia. Por outro lado, quando se utiliza
um indicador antecedente, ha a antecipacao desses movimentos e de seus impactos sobre
a economia local. Desse modo, o indicador antecedente é capaz de sinalizar com maior
rapidez as flutuagoes de curto prazo, permitindo que os agentes econémicos maximizem

ganhos (ou minimizem perdas)El.

L Vale salientar a diferenca entre indicadores econdmicos coincidentes (que avaliam o estado atual das

vardveis, conforme elas ocorrem), antecedentes (que buscam prever o comportamento futuro das
varidveis) e atrasados (que mensuram o desempenho de uma atividade realizada, apés seu término).
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Nesse contexto, como argumentam [Nogueira e Santos| (2012), o Indicador de Movi-
mentagao Econdmica (IMEC), calculado e divulgado pela Fundagao Instituto de Pesquisas
Econémicas (FIPE), é um indicador antecedente da atividade econémica. Mensurado,
incialmente, para a regiao metropolitana do municipio de Sao Paulo, o IMEC, em razao de
sua correlacao com indicadores tradicionais de atividade, pode ser utilizado como prévia do
Produto Interno Bruto (PIB). Sua utilidade advém da capacidade de traduzir de maneira
agil o cenario econdmico da regiao avaliada, sendo 1til na formulagao de politicas piblicas,

ou mesmo na gestao de recursos privados.

Essa é uma métrica possivel de ser replicada para outras economias, como no caso
dos estados nordestinos, tendo em vista a auséncia de estudos voltados para a anélise
da tematica na regiao. Além de toda riqueza de informagcao oriunda na elaboracao dos
indicadores, algumas aplicacoes podem ser realizadas, o que amplia o escopo de utilidade
dos indices de atividade econdmica na gestao governamental. Um primeiro caso seria a

datacao dos ciclos econémicos estaduais.

A aplicacao das metodologias de ciclos econdmicos centrada nos estados é justificada,
primeiramente, devido a diferenga entre a volatilidade no nivel de atividade econémica
nos estados e na regiao ou no pais como um todo. Nesse sentido, a criacdo de uma
cronologia especifica de recessoes para cada estado torna-se relevante, contrastando com
cronologias abrangentes para o pais. A utilizacdo de metodologias de datagao de recessoes
para economias estaduais pode representar uma inovagao metodolédgica, identificando
caracteristicas especificas dessas localidades e contribuindo para a formulagao de politicas

direcionadas ao contexto estadual.

Uma outra possivel aplicacao é a construcao de modelos de determinacao da
aliquota 6tima de tributos, por meio da estimacao da Curva de Laffer, que ilustra o
trade-off existente entre carga tributaria e receita governamental. O instrumento se baseia
na ideia de que o aumento das aliquotas de impostos gera, inicialmente, um aumento na
receita do governo, mas apenas até certo ponto, apos o qual a arrecadacao diminui devido
ao desincentivo fiscal (cargas excessivas desestimulam a oferta de trabalho e capital), o
qual s6 poderia ser revertido pela reducao de gastos publicos e da carga tributdria. Assim,
ter o entendimento de qual a taxa de tributo adequada para cada economia (que maximize
a receita sem desestimular a atividade econdmica) seria um diferencial na gestao das

politicas fiscais.

Com base nos fatos expostos, o presente trabalho tem como objetivo primeiro
estimar os indices de atividade economica (IAE) mensais para os estados da regiao

Nordeste (Paraiba, Bahia, Ceard, Maranhao, Pernambuco e Rio Grande do Norte)ﬂ para

2 Esse recorte geografico é realizado em virtude da constatacdo de que, em conjunto, os seis estados

corresponderam, para o ano de 2020, por cerca de 85% do PIB da regiao Nordeste, segundo dados
obtidos no Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).
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o periodo de jan/2004 a ju1/2023E|, a luz do IMEC-FIPE, de modo a mensurar o nivel de
atividade economica dos estados, traduzir o cenario econémico em tempo habil e reduzir
0 gap existente entre os momentos de coleta, manipulacao e divulgagao dos indicadores.
Em posse dos indicadores, pretende-se construir uma cronologia mensal das recessoes
nos estados nordestinos para o periodo estudado, por meio da aplicagao dos modelos
Bry-Boschan e Markov-Switching. Por fim, pretende-se estimar a Curva de Laffer para
os estados, de modo a definir a aliquota 6tima de ICMS para cada ente subnacional.
Desse modo, o IAE seria capaz de auxiliar o processo de formacao de expectativas dos
agentes economicos e nortear a gestao de politicas publicas, inclusive as de desenvolvimento

regional.

Os principais resultados apontam para uma convergéncia de longo prazo entre
os Indices de Atividade Econdmica (IAE) estimados e os indices oficiais (IBCR-NE e
IBC-Br). A utilizagao dos modelos de datagao de ciclos econdmicos (Bry-Boschan e Markov-
Switching) permitiu a elaboragdo de uma cronologia mensal das recessoes nos estados
nordestinos durante o periodo estudado, e possibilitou a estimativa das probabilidades de
permanéncia em cendrios recessivos. Ao elaborar a Curva de Laffer, observou-se que as
aliquotas criticas (que maximizam a arrecadacao) de ICMS oscilam entre 18,58% e 20,58%,
sendo notavel que apenas o estado da Paraiba aplicava uma aliquota nominal proxima
de seu valor 6timo. Conclui-se, portanto, que o TAE consegue capturar o comportamento
(e especificidades) das economias estaduais; além disso, as aplicagbes proporcionadas por

meio da construcao do indicador torna mais abrangente seu escopo de utilizacao.

A dissertacao esta estruturada da seguinte maneira: além desse capitulo introdutorio,
como segao incial, o capitulo segundo faz uma revisao da literatura e evidéncias empiricas
relevantes ao prosseguimento do estudo; na terceira secao sao expostos os procedimentos
metodolégicos da pesquisa; no quarto capitulo estao expressos os principais resultados
obtidos; no quinto, as consideragoes finais da analise; por fim, o trabalho é seguido das

referéncias e dos apéndices.

3 O recorte temporal foi definido com base na disponibilidade dos dados utilizados.



11

2 REVISAO DA LITERATURA E EVI-
DENCIAS EMPIRICAS

2.1 Indicadores de Atividade Econdmica (IAE)

No panorama internacional, é relevante ressaltar que, durante a década de 1970, a
Organizagao para a Cooperagao e Desenvolvimento Econdémico (OCDE) desenvolveu uma
metodologia prépria para o calculo de indicadores antecedentes compostos de periodicidade
mensal, de maneira a sinalizar, antecipadamente, pontos de inflexao da atividade economica
de seus paises membros. O objetivo da organizacao era fortalecer a tomada de decisao
de economistas, empresas e formuladores de politicas - por meio da analise oportuna da

situacdo econdmica atual e de curto prazo (OCDE] |2012).

Os indicadores sao elaborados para prever ciclos em uma série de referéncia escolhida
como proxy para atividade economica. Em sua metodologia, as flutuacoes na atividade
econOmica equivalem a variagao da produgdo econémica em relagdo ao seu valor potencial
no longo prazo. Assim, a diferenga entre o produto potencial e o observado é o chamado
hiato do produto; as oscilagoes do hiato, dar-se-4 o nome de “ciclo econémico”. Apesar
disso, o hiato nao é diretamente observavel, e seu calculo compoe o processo geral de

producao dos indicadores.

Inicialmente, a série de referéncia utilizada na mensuragao do indicador era a
produgao industrial, por sua periodicidade mensal e pelos seus fortes comovimentos com a
atividade economica, em detrimento do préprio PIB, divulgado apenas trimestralmente.
Entretanto, a partir de abril de 2012, a série de referéncia passou a ser o PIB, tendo em
vista que a metodologia desenvolvida pdde ser aplicada para gerar estimativas mensais
confidveis com base nas medidas trimestrais oficiais (por meio de métodos de interpolagao
linear).

As séries temporais utilizadas para compor os indicadores apresentam flutuagoes
ciclicas semelhantes e precedentes as do ciclo economico. As séries sdo escolhidas com base
em dois principais critérios: significado econdmico (justificativa econémica para a relagao
anunciada) e amplitude de cobertura (dos dados econdmicos). Os potenciais indicadores
antecedentes sao classificados em quatro categorias: estagio inicial (medem os estagios
iniciais da produgao); resposta rapida (respondem com celeridade a mudangas da atividade
econdmica); sensiveis as expectativas (medem ou sdo sensiveis as expectativas dos agentes);
e movimentadores primérios (relacionados & politica monetaria e ao desenvolvimento de

economias estrangeiras).

Apbs o processo de selecao, ocorre a sequéncia de filtros, na qual as séries sao

filtradas para extracao de sazonalidade, outliers, tendéncias e outros aspectos que possam



Capitulo 2. REVISAO DA LITERATURA E EVIDENCIAS EMPIRICAS 12

obscurecer os padroes ciclicos subjacentes a série composta. As séries de componentes
candidatos pré-selecionadas sao avaliadas quanto ao seu desempenho ciclico usando um

conjunto de métodos estatisticos.

Com isso, os pesos de cada variavel sao definidos de forma igualitaria ou de acordo
com metodologia prépria aplicada ao calculo dos pesos de cada pais (OCDE] 2012)). Sua
agregacao, por fim, é realizada com o intuito de melhorar a capacidade preditiva do
indicador global, sendo realizada apenas quando os dados das séries estiverem disponiveis
em pelo menos 60% do perfodo avaliado. A composi¢cao do indice ocorre pela média das
taxas de crescimento de cada um dos quatros indicadores componentes. Em seguida, as
taxas médias de crescimento sao encadeadas para formar o indicador final, cuja vantagem

reside no fato dele ser menos sensivel a dados de componentes ausentes ou atrasados.

Nilsson| (2004) atesta a acuracia e a confiabilidade do indicador calculado pela OCDE,
ressaltando sua performance inclusive superior ao Indicador de Sentimento Econdémico
(ISE), mensurado e divulgado pela Unido Européia (UE). Em seu trabalho, o autor elenca
as principais diferencas metodoldgicas entre os indicadores, indicando uma maior e melhor

abrangéncia do indice calculado pela OCDE.

A nivel nacional, o Indicador de Movimentacdo Economica (IMEC), elaborado
pela Fundagao Instituto de Pesquisas Econdmicas (FIPE), é um dos principais exemplos
da utilizacdo de indicadores antecedentes como instrumento de andlise conjuntural na
economia brasileira. Com divulgacao semanal, a série, iniciada em abril de 1995, foi
concebida com o intuito de mensurar a atividade produtiva da regiao metropolitana da
cidade de Sao Paulo, de modo a reduzir o gap existente entre a ocorréncia dos fatos

macroeconomicos e a sua divulgacao.

A ideia implicita no IMEC, como bem definido por [Fava e Alves| (1997)), é que quanto
mais aquecida uma economia, maior seria a movimentagao econémica dos individuos (seja
por lazer ou por trabalho). Desse modo, os deslocamentos de pessoas seriam um sintoma
do nivel de atividade econdmica da regiao, que se refletiria, ndo obstante, em uma intensa

movimentacao de mercadorias entre os elos da cadeia produtiva e o consumidor final.

Ainda segundo os autores, por meio de um conjunto de variaveis com alta frequéncia
de observagao (apenas uma semana de defasagem) e fortemente correlacionadas com o
nivel de atividade econémica, o indice permite sinalizar com presteza o comportamento da
atividade produtiva. Nesse contexto, em razao da sua alta correlacdo com outras medidas
comumente utilizadas como prévia do nivel de aquecimento da economia, o IMEC pode

ser utilizado para previsao do comportamento da atividade econémica com maior rapidez.

Azzoni e Latif (1995) também atestam a alta correlagao que o IMEC guarda com
outros indicadores tradicionalmente utilizados do nivel de atividade econémica. Para os
autores, apesar do indicador da FIPE ter sido pensado para a regiao metropolitana do

municipio de Sao Paulo, ele apresenta forte relagdo com indicadores estaduais (ou mesmo
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nacionais) de atividade econdmica.

Analogamente, Ribeiro| (2003a), ao calcular um indicador de movimentagao econd-
mica de curto prazo para o municipio de Belo Horizonte e compara-lo com outros indicadores
economicos tradicionais da regidao, afirma que existe uma de relacao de longo prazo entre
os Indices, com alta correlacao e equilibrio de longo prazo (associagao verdadeira entre as
séries).

Nao obstante, em um estudo que busca analisar o comportamento do Indicador
de Movimentacao Economica de Salvador (IMEC-SSA) como um indicador de atividade
industrial do estado da Bahia, Sampaio| (2004) argumenta que a correlacao do IMEC-
SSA com os demais indicadores tradicionais é alta, demonstrando boa aderéncia dele as

variacoes da atividade economica do estado.

Desse modo, percebe-se que estudos empiricos evidenciam a boa aderéncia da
utilizacao do indice de atividade economica como indicador antecedente do PIB da regiao
avaliada. Sendo assim, o IMEC ¢é uma metodologia ttil quando o objetivo do pesquisador
consiste em estabelecer uma métrica prévia, de rapida mensuracao e divulgagao, acerca do

nivel de atividade econdmica de uma determinada area estudada.

O IMEC-FIPE ¢ constituido de acordo com as seguintes varidveis: usuarios de
onibus da drea urbana (de todo o municipio); usudrios de énibus interurbanos (do terminal
do Tieté); usudrios de metr6 (de todo o municipio); usuérios de avioes (do aeroporto de
Congonhas); usudrios de voos nacionais e internacionais (do aeroporto de Guarulhos);
consumo de energia elétrica (da regido metropolitana); consumo de gasolina e alcool
para transporte de passageiros (da regido metropolitana); consumo de éleo diesel para
transporte de carga (da regido metropolitana); e consultas ao Servigo de Prote¢ao ao

Crédito (de todo o municipio).

Tais variaveis sao avaliadas em média diaria, considerando apenas os dias tteis, de
forma a eliminar oscilagoes que nao seriam de facil tratamento e que poderiam comprometer
os resultados finais. Dessa forma, o IMEC consiste em uma média aritmética ponderada das
séries dessazonalizadas dessas variaveis, em que, quando nao ha critérios ou informacgoes
adequados para definicao dos pesos, estes sao determinados por meio do método de

Componentes Principais, de acordo com a variancia de cada variavel.

Com base no IMEC-FIPE, alguns trabalhos foram elaborados com o intuito de
mensurar um indicador de atividade econémica regional. Por exemplo, Ribeiro| (2003b))
construiu um indice mensal de atividade econdmica pra o municipio de Maringad (IAEMga),
fazendo uso de um modelo ARIMA para retirar a sazonalidade das séries e da técnica de
Componentes Principais para definir os pesos 6timos. As previsoes do indicador foram

feitas por meio de um modelo Box-Jenkins.

De forma similar, [Maia et al.| (2011]) aplicou tal metodologia na elaboragdo de um

indicador mensal de atividade econémica pra o estado da Paraiba (IAEPbD). Os principais
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resultados da pesquisa exibem que o indicador reproduz com presteza e acuracia o PIB
estadual e o PIB regional. Desse modo, o IAEPD pode ser til para evidenciar mudancas
no cenario econdomico paraibano, bem como sua evolug¢ao ao longo do tempo. Por ser
um indicador antecedente, também passa a ser relevante para o planejamento estadual e

regional, ao passo que permite nortear a formulagao de politicas econdmicas.

Adicionalmente, Perobelli et al.| (2017)), com o intuito de monitorar a evolucao da
economia dos municipios mineiros, elaborou o IAEM. Por meio da aplicacao de técnicas
de analise espacial, foi possivel identificar externalidades refletidas pelo indicador. Como
contribuicgao, o indice pode ser utilizado na formulagao de politicas de desenvolvimento

regional e na tomada de decisao para alocacao de investimentos privados.

Em linhas gerais, percebe-se a existéncia de uma gama de estudos que se propoe
a construir e/ou avaliar os indicadores de atividade econdémica. Muitas das aplicagoes
realizadas para os entes subnacionais alcancaram resultados significativos, com alta corre¢ao
do TAE quando comparado com indicadores oficias de atividade econémica (local, regional

ou nacional).

2.2 Aplicagdes com Indices de Atividade Econémica (IAE)

Essa secao se debruca sobre duas possiveis aplicacoes dos Indicadores de Atividade
Econdmica (IAE): i) datacao de ciclos econémicos; e ii) modelo de defini¢ao da aliquota

Otima de tributos.

Inicialmente, no que tange ao tema primeiro, é relevante frisar que nao existe uma
defini¢ao tinica de recessao e expansao ou quando elas comegam e terminam, conforme
denotam (Gomes e Magalhaes (2015). Do ponto de vista econdmico, uma recessao pode ser
caracterizada por dois periodos consecutivos de declinio da atividade produtiva. Trata-se
de uma fase de contragao dentro do ciclo econémico, indicando uma diminuigao geral na
atividade econémica ao longo de um periodo especifico, acompanhada por uma reducao

no nivel de produgao, capturada por alguma métrica de atividade.

Conforme as diretrizes apresentadas por |Burns e Mitchell| (1946)), o ciclo econémico
é uma sequéncia repetitiva de expansoes e recessoes, caracterizado por momentos de
picos e vales. Uma recessao se manifesta quando hd uma queda significativa na atividade
econdmica que se espalha por toda a economia, nao limitada a apenas um setor. Em
contrapartida, uma expansao representa o estado normal da economia, ocorrendo apos a

recuperacao da atividade economica subsequente a uma recessao.

Existem diversas andlises sobre ciclos economicos em diferentes contextos. [Backus
e Kehoe (1992) examinam dados de dez paises desenvolvidos de 1850 a 1986, destacando
padroes estilizados. |Basu e Taylor| (1999) ampliam essa andlise internacional, ressaltando

a influéncia de fatores especificos dos paises. Stock e Watson, (2000) focam nos Estados
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Unidos pés-guerra, evidenciando fatos estilizados e a estabilidade da curva de Phillips.
Chauvet| (2002)) data os ciclos na economia brasileira, destacando sua natureza assimétrica.
Chauvet e Silva, (2004) desenvolvem indicadores antecedentes de recessoes no Brasil. Outros
estudos examinam indices de atividade economica, cronologias de recessoes e propriedades
ciclicas em diferentes escalas e regioes. As analises mencionadas servem como base para a

compreensao dos movimentos ciclicos da economia.

Conforme argumentado por Melo e Gomes| (2020), dentre os diversos métodos
empregados na elaboragao de cronologias dos ciclos econémicos, destaca-se o algoritmo
desenvolvido por [Bry e Boschan| (1971)). Esse algoritmo reconhece os pontos de inflexao
entre as fases de expansao e contracao da série temporal utilizada para mensurar o nivel
de atividade econdmica, assumindo, inicialmente, uma duracdo minima predefinida para

as fases do ciclo.

Em contrapartida, a abordagem proposta por [Hamilton (1989)) flexibiliza essa
hipétese ao considerar que a transi¢ao entre os regimes econdémicos ¢é estocastica e pode
ser descrita por uma cadeia de Markov. O autor formula um modelo autorregressivo para
a taxa de crescimento do produto, no qual a média varia conforme o regime econdémico.
Durante a fase de expansao, a taxa de crescimento média é positiva, enquanto na recessao
¢é negativa. O processo de estimacao do modelo nao apenas determina os parametros, mas
também a probabilidade de a economia estar em recessdo em um periodo especifico, o que

permite a datagdo dos ciclos econdémicos.

A datacgao de picos e vales na andlise econdmica é vital para politicas governamentais,
gestao de investimentos e estudos académicos. Gradativamente, os pareceres de Comités
de datacao do ciclo econémico passam a dividir espaco com estruturas estatisticas baseadas
em algoritmos, eliminando subjetividade e permitindo atualizacbes em tempo real. Além
de transparentes e reproduziveis, os algoritmos podem reduzir a velocidade na entrega de

datas das mudancas nas fases dos ciclos.

Ja com relagao ao tema segundo, é importante frisar que a arrecadagao tributaria
refere-se ao montante total de recursos financeiros que um governo obtém por meio da
cobranca de tributos. Esses tributos podem incluir impostos, taxas e contribui¢des sociais.
A arrecadacao é uma fonte crucial de receitas para o governo, sendo utilizada para financiar
as diversas despesas publicas, como servicos, infraestrutura, saide, educacao, seguranca,

entre outros.

Desse modo, no processo de elaboracao de politicas publicas, outra informacao de
grande importéancia refere-se ao valor a ser arrecadado pelos governos. Isso se deve ao fato
de que a partir desse montante é possivel determinar um nivel de despesa adequado para
atender as necessidades da populagao, ao mesmo tempo em que se respeita a restricao
orcamentaria do governo. Sob essa perspectiva, a definicdo da aliquota ideal (que permita

a maximizagao) da arrecadagao pelos estados pode ser uma ferramenta extremamente
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util na gestao governamental. Isso possibilitaria uma arrecadagao compativel com as
despesas planejadas, conferindo ao gestor ptiblico um conjunto mais amplo de instrumentos

para facilitar a execucdo do planejamento financeiro e manter a sustentabilidade fiscal
(DELGADO; BASSO, 2022]).

Se, por um lado, aumentos na carga tributaria tendem a aumentar os recursos
disponiveis para o governo, possibilitando a reducao do endividamento ptublico ou o
aumento na oferta de bens e servigos publicos a populagdo; por outro, esse aumento
também reduz a renda disponivel do setor privado, afetando os recursos disponiveis para

despesas de consumo e investimento de familias e empresas.

Esse trade-off entre carga tributaria e a receita pode ser entendido por meio da
curva de Laffer. Esta curva destaca que o aumento das aliquotas de impostos gera aumento
na receita até certo ponto, apés o qual a arrecadacdo diminui devido a reducgao da oferta
de trabalho e capital, provocada pelo desincentivo fiscal. Para reverter essa tendéncia, é

sugerido reduzir gastos publicos e a carga tributaria.

Desse modo, ha um limite étimo de tributacao, além do qual o "efeito substitui-
¢ao"entra em cena, levando os contribuintes a trabalharem menos devido aos impostos
elevados, resultando em enfraquecimento do crescimento, investimento e emprego, e dimi-
nuicao das receitas fiscais. Assim, uma excessiva carga tributaria tenderia a surpimir a

arrecadagao governamental.

Nesse cenario, a dindmica da carga tributaria emerge como um determinante crucial
das varias grandezas macroecondmicas relevantes. E a conseguinte definicdo da taxa
otima de tributacdo passa a ser vista como fator imponente para uma dindmica econémica

equilibrada.
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGI-
COS

Essa secao elenca os principais métodos utilizados na pesquisa. O objetivo é aplicar
os modelos de datagao de ciclos econémicos (Bry-Boschan e Markov-Switching) sobre o
Indice de Atividade Econémica (IAE) mensurado para os estados nordestinos (Parafba,
Bahia, Ceard, Maranhao, Pernambuco e Rio Grande do Norte), entre jan/2004 e jul/2023,
com base na metodologia utilizada pelo IMEC-FIPE. Para tanto, o presente estudo percorre

as seguintes etapas:

1. Obtencao e organizagao de dados;

2. Preparagao do banco de dados (cdlculo dos nimeros indices das séries originais e

extragdo da sazonalidade das séries obtidas);

3. Definicéo dos pesos das varidveis e elaboracéo do Indice de Atividade Econémica
(IAE);

4. Limpeza da série: eliminacao de componentes sazonais remanescentes no indice

mensurado;
5. Decomposicao do TAE: andlise de tendéncia e ciclo (Filtro HP);

6. Analise comparativa: comparar a correlacao entre o indicador mensurado e outros

indicadores de atividade econdmica reginal /nacional;

7. Aplicagoes: Datacao de ciclos e Curva de Laffer.

3.1 Base de Dados

Os indicadores serao estimados com base em um conjunto de varidveis altamente
correlacionadas com o nivel de atividade economica estadual, de facil observacao e pequena
defasagem na obtencao dos dados. O conjunto de variaveis que ir4 compor o indice de
atividade econdmica (de X1 a X13)ﬂ bem como a fonte dos dados obtidos, estao expressos

na Tabela [1] abaixo.

A varidvel producao de cimento, apesar de disponivel em um longo periodo de

tempo, apresenta uma defasagem média de 6 meses para publicagdo de novos dados, em

L As varidveis consumo de dgua (comercial, industrial e residencial), depésitos (3 vista e a prazo) e

embarque e desembarque, que inicialmente tinham sido propostas para compor o TAE, ndo foram
inseridas no modelo, em virtude da disponibilidade dos dados ter se dado em um periodo muito curto
para a anélise pretendida.
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Tabela 1 — Varidveis do modelo e fonte dos dados

Sigla Variavel Und Fonte
X1 Arrecadagao mensal de COFINS R$ Receita Federal
X2 Arrecadagao mensal de CSLL R$ Receita Federal
X3 Arrecadagdo mensa de ICMS RS Receita Federal
X4 Arrecadagao mensal de IOF RS Receita Federal
X5 Arrecadagao mensal de IPI R$ Receita Federal
X6 Arrecadagdo mensal de IRPF R$ Receita Federal
X7 Arrecadagdo mensal de IRPJ R$ Receita Federal
X8 Arrecadagao mensal de ITR RS Receita Federal
X9 Arrecadagao mensal de PIS/PASEP R$ Receita Federal

X10 Consumo mensal de Energia Comercial MWh EPE*

X11 Consumo mensal de Energia Industrial MWh EPE*

X12 Consumo mensal de Energia Residencial MWh EPE*
X13 Frota mensal de veiculos Und SENATRAN**
IBCR-NE Indice Atividade Econdmica Regional (NE) Indice Banco Central
IBC-Br  Indice Atividade Econdmica do Brasil Indice Banco Central

- Aliquota nominal de ICMS %  RICMS/SEFAZ***

Fonte: Elaborado pelo autor.

* EPE - Empresa de Pesquisa Energética

** SENATRAN - Secretaria Nacional de Transito

*** RICMS - Regulamento do ICMS/SEFAZ - Secretaria de Estado da Fazenda

razao disso a variavel foi desconsiderada para que o TAE pudesse ser estimado até jul/23;
nao houve perda significativa nas estimativas com sua retirada, tendo em vista que o
coeficiente de correlacao do IAE (quando comparado ao IBCR-NE) permaneceu elevado,

em virtude da variavel producao de cimento possuir um baixo peso no indicador final.

Outras variaveis também foram inseridas e testadas no modelo, como arrecadagao
de impostos sobre importagao (II) e exportagao (IE), vendas do varejo estadual e valor das
importagoes e exportagoes da unidades federativas; apesar disso, ndo houve contribuicao
significativa para o indicador final, e, inclusive, a estabilidade (estacionariedade) do IAE
fora prejudicada. Por esse motivo, os dados foram deixados de fora da especificagao final

do modelo.

Por fim, ressalta-se que as estimagoes restringiram-se a seis (dos nove) estados
da Regiao Nordeste (Paraiba, Bahia, Ceard, Maranhao, Pernambuco e Rio Grande do
Norte), tendo em vista a participagdo do grupo no volume total produzido pela regido.
Em dados do IBGE, para o ano de 2020, os estados correspondiam a cerca de 85% do PIB

da economia nordestina, o que justifica o recorte geografico adotado.
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3.2 Estratégia Empirica

3.2.1 Construcao dos Indicadores de Atividade Econdmica (IAE)

Em um primeio momento, foram obtidos os dados mensais (de jan/2004 a jul /2023)
para elaboragao dos indicadores. Cada variavel passou por uma transformagao logaritimicaﬂ
com a finalidade de reduzir grandes amplitudes, e, em seguida, foram calculados os nimeros

indices dos valores resultantes, com periodo base em janeiro de 2004EI

Desse modo, realizou-se a extracao dos componentes de sazonalidades dos dados
por meio da técnica X-13-ARIMA, do US Census Bureau (2000), tipo multiplicativo do
seasonal autoregressive integrated moving average (SARIMA). O método faz um ajuste das
séries originais por meio de médias moveis, e estima os valores iniciais e finais que seriam
perdidos pela sua aplicagao. Essa suavizagao ocorre em virtude da necessidade de evitar

que o verdadeiro comportamento do ciclo seja obscurecido por fatores indesejaveis, como
volatilidade de curto prazo (SALAZAR] 1996).

Tendo em vista que o IAE é um indicador ponderado, faz-se necessario adotar um
método capaz de calcular os pesos de cada varidavel no indice composto. Para tanto, foi
aplicada a técnica de Componentes Principais, a qual permite obter novas variaveis, nao

correlacionadas entre si, por meio de combinacoes linerares dos dados originais.

De acordo com |Sharmal (1996)), e de maneira resumida, a anélise dos componentes
principais, tem por objetivo mensurar componentes por meio de combinagoes lineares dos
dados originais, de modo que os primeiros (ou principais) componentes possam explicar
grande parte da variancia total das informacgoes. Assim, considerando p variaveis, é possivel

calcular p combinagoes lineares, da seguinte maneira:

51 = W11T1 + Wo1T9 + ... y Wp1Tp

§o = WiaT + Wl + ..., Wy,
(3.1)

§p = WipT1 + WapTo + ..., Wypy
em que: &1,&, ..., &, sdo 0s p componentes principais; z; é a variavel ¢ (com i = 1, 2, ...,
p); € w;; sao os pesos da variavel ¢ para o componente j (com j = 1, 2, ..., p). Em sua

estimacao, o primeiro componente calculado representa a varidncia méaxima dos dados; o

segundo, a varidncia maxima que nao foi capturada pelo primeiro; e assim por diante.

2 As estimacdes realizadas em nivel apresentaram grandes dimensées, prejudicando a comparacdo do

IAE com indicadores oficiais de atividade econdomica.
3 Além disso, as varidveis monetarias foram deflacionadas pelo Indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo (IPCA), do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), trazendo seus valores para o

periodo mais recente, jul/2023.



Capitulo 3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS 20

De acordo com o método, os pesos sao definidos como uma funcao crescente da
variancia das variaveis. Em esséncia, parte da ideia de que apenas as variaveis com alta
variancia devem influenciar de modo significativo o comportamento do indice, por serem

mais sensiveis as flutuagoes econémicas.

Para a construcao do IAE, apenas os componentes com coeficientes acima de 1
(um) sdo considerados. Essa regra, proposta por Guttman e adaptada por Kaiser, expressa
que apenas componentes principais com raiz latente maior que 1 (um) sao considerados
essenciais e devem ser mantidos na analisd’] Pela forma como o método de extracio é
executado, o primeiro componente principal tem uma raiz latente mais alta que o segundo;
o segundo tem uma raiz latente mais alta que o terceiro, e assim sucessivamente. O
processo de extracao de componentes deve parar quando se encontra um componente
principal com raiz latente menor que a unidade, pois todos os componentes restantes tém
uma raiz latente ainda menor (KOUTSOYIANNIS| |1998]). Diante disso, é possivel calcular

os pesos de cada variavel no indicador final, conforme ilustrado a seguir:

Ch P CHP n ChP;

1V, = + +
(Pi+Po+...+P) (P+P+..+PF) (P + Py + ...+ Fj)

(3.2)
em que: IV; é o peso da varidvel 7 no IAE; Cj; € o coeficiente da varidvel ¢ no componente
J; e P; é a parcela da variancia explicada pelo componente j. Em posse dos pesos de cada
variavel, é possivel calcular o IAE como um indicador composto ponderado, conforme

expresso abaixo:

p
IAE = Y 1V, x V; (3.3)

i=1
em que: V; é o nimero indice da variavei 7. Em seguida, sao retirados os fatores sazonais

que ainda possam restar no indice.

Sua decomposicao é realizada pelo filtro Hodrick-Prescott (HP), o qual permite
o computo da tendéncia nao linear da série, cuja inclinagdo pode ser alterada ao longo
do tempo. O Filtro HP é uma técnica de suavizagao que decompoe as séries ajustadas
de sazonalidade em componentes ciclicos e de tendéncia. Uma de suas vantagens ¢ o
fornecimento de uma estimativa razoavel da tendéncia de longo prazo de uma série,

conforme postula |Hodrick e Prescott| (1997).

Segundo o método, uma determinada série temporal 3, é composta pela soma de
um componente de crescimento g; e um componente ciclico ¢;. Isto é: y; = g, + ¢; para
t =1, 2, ..., T. Essas consideragoes levam a seguinte problema de programagao para

determinar os componentes de crescimento:

4 A raiz latente é o autovalor obtido pela soma em coluna de cargas fatoriais a0 quadrado para um dado

fator; ela representa a magnitude de variancia explicada por um fator especifico.
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i { G+ A 1e1) (a1 - gt_m?} (3.4)

{9t }tT:,1

em que ¢; = y; — gy. Assim, retirando-se a tendéncia do TAE, é possivel obter o ciclo da série.
O parametro A é um nimero positivo que penaliza a variabilidade na série de componentes
de crescimento. Quanto maior for seu valor, mais suave é a série de solugoes. No limite, a
diferenga no tempo do componente de crescimento (gy+1 — ¢;) tende a uma constante 3, de
modo que o limite dessa tendéncia é definido por gg + 5; (HODRICK; PRESCOTT] |1997).
Por fim, sdo implementados os modelos de datagao de ciclos econémicos (Bry-Boschan e

Markov Switching) explicados nas segoes a seguir.

3.3 Datacao dos Ciclos Econdmicos

Essa secao desenvolve os modelos Bry-Boschan e Markov-Switching que serao

utilizados pela pesquisa com o objetivo de datar os ciclos econdmicos dos estados analisados.

3.3.1 Modelo Bry-Boschan

O método de Bry e Boschan| (1971)) foi criado como um estimulo do National Bureau
of Economic Research (NBER), com intuito de ser utilizado para detectar pontos de
inflexdo presentes em uma série temporal. Esta pesquisa aplica a versao original do modelo
para a analise de dados mensais. Os resultados foram obtidos por meio da aplicagao do

pacote "BCDating'no software RStudio.

Conforme definido por (Camacho e Gadeal (2022)), o procedimento atua, incialmente,
isolando os pontos de inversao (maximo e minimo locais) de uma série temporal (seja
em nivel ou log), de modo a rastrear os picos e vales que separam periodos de expansoes
e recessoes. Outras etapas sao aplicadas sucessivamente, assim como desenvolvido na
Subsecao [3.3.2, de modo que o conjunto de pontos de inflexdo resultante do processo
satisfaga simultaneamente os requisitos de alternancia de picos e vales e de fase e ciclo

terem uma duragao minima.

O método realiza uma filtragem inicial da série (como ajuste sazonal, extracao de
componente ciclico e de tendéncia) antes de iniciar o processo de identificagdo de picos e
vales. Em seguida, a Curva de Spencer é implementada para remover pontos aberrantes
(outliers), definidos como valores cujas diferengas em valor absoluto da curva de 15 meses

sao maiores que 3 desvios padrao.

Posteriormente, o algoritmo localiza os maximos e minimos locais em uma média
movel de m periodos da série de interesse, y;, em que m = 12, 4, 1 para dados mensais,
trimestrais e anuais, respectivamente. Para uma janela simétrica de tamanho w, um pico

potencial no tempo t é identificado se y; > ys parat—w < s < tet+w > s > t, enquanto
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um vale potencial aparece sempre que y; > y, para a mesma janela. A escolha de w deve
ser suficientemente grande para capturar quedas ou aumentos significativos na atividade
econdmica, mas nao pode ser muito baixa para evitar um grande ntimero de pontos de
inflexdo potenciais. Tipicamente, w = 5, 2 e 1 para dados mensais, trimestrais e anuais,

respectivamente.

O conjunto de pontos de inflexdo ou turning points é submetido a regras que
garantem a alternancia entre picos e vales e restringem o comprimento de fase e ciclo. Para
picos e vales contiguos, o algoritmo elimina iterativamente os picos mais baixos e os vales
mais altos que sao adjacentes entre si. Desse modo, examinam-se as sequéncias resultantes
para descartar episodios ciclicos breves ou leves, a fim de representar de maneira mais

precisa as flutuacoes de médio prazo.

A etapa seguinte consiste em calcular um novo conjunto de datas de pontos de
inversao a partir de uma curva de Spencer centrada de 15 meses, que é comparada com o
conjunto anterior de turning points. Apds uma verificacao de alternancia, as duracoes de
um pico a pico ou um vale a vale (um ciclo completo) sdo restritas a serem pelo menos
de 15 meses. Se as duracoes forem muito curtas, o menor dos dois picos ou o maior dos
dois vales sao eliminados. Agora, um refinamento adicional é realizado com os maximos e
minimos locais de uma média mével de curto prazo de 3 a 6 meses. Esses valores dependem
dos Meses de Dominéncia Ciclica (MDC), que é o nimero minimo de meses nos quais a
taxa média de mudanca na Curva de Spencer excede a mudanga média no componente
irregular (diferenga entre a série original e a Curva de Spencer). Novamente, a alternancia

é verificada no conjunto de méaximos e minimos locais.

A 1ltima etapa do algoritmo Bry-Boschan é a determinacao de pontos de inflexao
na série nao suavizada. Os 6timos locais sao alcangados como os valores mais altos ou
mais baixos entre 4 meses ou o MDC, o que for maior. Em seguida, o conjunto de pontos
de inversao é obrigado a atender a um conjunto final de restrigdes: (i) picos e vales devem
alternar; (ii) picos e vales dentro de 6 meses do inicio e do final da série sao eliminados;
(iii) verifica-se se os ciclos de pico a pico e de vale a vale sdo inferiores a 15 meses; e (iv)

fases (pico a vale ou vale a pico) cuja duragao seja inferior a 5 meses sao eliminadas.

3.3.2 Algoritmo Bry-Boschan

O algoritmo de Bry-Boschan pode ser obtido pelo deselvolvimento expresso na

sequéncia das seguintes etapas:
Passo 0 Ajustar sazonalmente a série de interesse y; e remover componentes ruidosos

Passo 1 Remover valores aberrantes ou outliers (diferenga absoluta com a curva de Spencer

maior que trés desvios padrao)
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Passo 2 Datacao com médias méveis:

1. Calcular m médias méveis centradas y;”, em que m = 12, 4, 1 para dados mensais,

trimestrais e anuais, respectivamente;

2. Date um primeiro conjunto de pontos de inflexdo ou turning points 1y = { wf 95
I YE,, ¥k, }, em que o valor de y; é maior (ou menor) do que aqueles
dos periodos w em ambos os lados; geralmente, w = 5, 2, 1 para dados mensais,

trimestrais e anuais, respectivamente;

3. Garanta a alternancia de picos e depressoes (selecione entre os picos adjacentes

aquele com o valor maior e entre os vales adjacentes aquele com o menor valor.
Passo 3 Refine picos e vales com a Curva de Spencer:

1. Compute a Curva de Spencer y;?;
2. Date um novo conjunto de pontos de inflexio 13, = { &fga, @_{ga,..., zﬂ}zm, &};Sa };
3. Compare @52 e 123,1 e garanta picos e vales alternados;

4. Garanta uma distdncia minima entre os ciclos P-P ou V-V de 15 meses (4 trimestres
ou 2 anos). As datagoes resultantes hatps, = { ¥y, V75, VF 55, Y% 5, } atendem

as restricoes.
Passo 4 Refine picos e vales com média mével de curto prazo:

1. Compute uma média mével de curto prazo (3 a 6 meses);
2. Identifique um novo conjunto de turning points 1y = { 1&{1, @{4,..., 1%;4, 1&17;74 };

3. Garanta picos e vales alternados.
Passo 5 Refine picos e vales com a série nao suavizada:

1. Defina um novo conjunto de turning points entre 4 e o MDC (Més de Dominéncia

Ciclica) periodos;
2. Garanta picos e vales alternados;
3. Elimine inflexdes dentro de 6 meses do inicio e do final da série;
4. Duracao minima do ciclo de execugao: 15 meses, 4-6 trimestres, 2 anos;

5. Duracao minima da fase de execucdo: 5 meses, 2 trimestres, 1 ano.
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O output é um conjunto de pontos de inflexio 1y = { 1%375, A1T75,..., 1%15, 1&17;5 } que

cumprem todas as restrigoes.

3.3.3 Modelo Markov-Switching

Os modelos Markov-Switching constituem uma ferramenta poderosa na analise de
séries temporais. Esses modelos nao lineares incorporam a probabilidade de transigoes
(estocésticas) entre diferentes regimes, que estao intrinsecamente conectados ao periodo
precedente e que sao governados por uma variavel de estado (nao observada); esses regimes

podem refletir diferentes estados da economia, como boom, desaceleracao ou recessao.

O processo de estimacao do modelo depende da formulagdo de uma func¢ao de
verossimilhanca e sua otimizagao, usando um algoritmo semelhante ao proposto por
Hamilton, (1989). Inicialmente, a fun¢ao de verossimilhanga é otimizada; em seguida, as
probabilidades filtradas e suavizadas sao calculadas; por fim, desvios padrao e estatisticas

sao computados para inferéncia.

Por meio da estimativa desse modelo, obtém-se a oportunidade de compreender nao
apenas a influéncia da relacido entre variaveis macroeconomicas em diferentes contextos
econdmicos, mas também como essa influéncia pode mudar ao longo do tempo e em
resposta a choques. Portanto, é possivel obter uma visao mais completa e detalhada da
dindmica economica, permitindo uma tomada de decisdes mais informada e adaptavel as

diversas condig¢oes que a economia possa enfrentar.

Considere a modelagem simples que pressupoe a existéncia de dois regimes:

e+ o1y + ey, S =1
Yi = (3.5)
Co + P 1 + €y, Sp =2

em que: y é um vetor de observacoes p x 1; e ¢ é o termo de erro independente no em ¢.

S; ¢ uma cadeia de Markov em dois estados e assume os valores k € {1, 2}, de tal
modo que: S; =1 (Regime 1) e S; = 2 (Regime 2). Assim, é possivel definir um conjunto
de probabilidades de transicao entre os regimes como p;;, por meio de um algoritmo
iterativo que usa procedimentos repetidos de previsao e atualizagdo semelhantes a um filtro
de Kalman, no qual, dado P(S¢|¢;—1), as chamadas probabilidades filtradas de recessao

sao obtidas usando a Lei de Bayes:

P(S; = 1o 1) f(ye|Se = 1, 01)
f(yelwr—1)

em que: f(ylpi—1) = P(St = L) f(welSe = Lpi1) + P(Se = 2[pe—1) f (9] St =
2,¢;—1). Também ¢é sugerido um filtro de recursao reversa para calcular as probabilidades

P(S; = 1]p) = (3.6)

de suavizacao, P(S; = 1|¢r), que sdo baseados nas informagoes da amostra completa
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(CAMACHO; GADEA| 2022). Como resultado, as probabilidades de transi¢io poderiam

ser expressas pela seguinte cadeia de Markov:

P = (3.7)

P11 D12
P21 D22

Essa probabilidade (p;;) pode ser entendida como a chance de o regime ¢ ser seguido
pelo regime j. Sao probabilidades constantes, de modo que: p1o =1 — p11 € po; = 1 — pos;
essas probailidades afetam e definem os ciclos econémicos (MELO; GOMES, 2020)). A

partir disso, também ¢é possivel estimar a duracao dos regimes 1 e 2, respectivamente, por:
1/(1 = pu) e 1/(1 — paa).

3.4 Modelo de Definicdo da Aliquota Otima de Tributos

Segundo a teoria da Curva de Laffer, uma mesma receita tributaria pode ser gerada
por meio de duas aliquotas nominais diferentes, com uma tnica excecao: a aliquota que gera
uma arrecadacao tributaria maxima. A receita de tributos é funcao da base tributéria e da
aliquota nominal correspondente. Se a aliquota nominal é zero, a arrecadagao tributéria é
igualmente nula, mas a medida que a aliquota aumenta, a receita cresce até atingir um
ponto critico, identificado como a arrecadagdo méaxima (7-méx). Se a aliquota continuar a
subir além desse ponto, a receita diminui gradualmente até atingir zero. Essa dinamica é
ilustrada na Figura

Figura 1 — Representagao Teérica da Curva de Laffer

T-max

Arrecadacdo ICMS

Aliguota ICMS

Fonte: Elaborado pelo autor.

Uma das abordagens para estimacao da Curva de Laffer postula que existe uma

relagdo de equilibrio no longo prazo entre as variaveis do modelo (arrecadagao, base
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tributéria e aliquota nominal); por meio desse entendimento, os pardmetros podem ser
estimados com o auxilio de uma equagao de cointegragao (a qual reflete a hipdtese
supracitada). Conforme destacado por Bueno (2011)), quando duas variaveis sao integradas
de mesma ordem, existe uma combinacgao linear entre elas que segue uma tendéncia
estocastica comum. Nesse contexto, as duas varidaveis mantém uma relacao de longo prazo.
No entanto, no curto prazo, essas variaveis podem temporariamente se desviar do equilibrio

de longo prazo.

No contexto da Curva de Laffer, presume-se que tanto a base tributaria quanto a
receita tributaria sao varidveis nao estaciondrias e possuem a mesma ordem de integragao.
Adicionalmente, pressupoe-se a existéncia de uma combinacgao linear entre essas duas
variaveis que gera residuos estacionarios, permitindo afirmar que a base e a arrecadacao
sdo cointegradas (ou apresentam uma relacao de cointegragao).

Dessa forma, com base nas contribuigdes de [Silveira e Gadelha| (2018]) e |Aragon
(2027), o modelo estatico a ser estimado (ou relagdo de equilibrio de longo prazo), para o

caso da Curva de Laffer em questao seria:

InT, = By + BinI AE, + Bolnt; + Bs(Inm)? + € (3.8)

em que: T; representa a arrecadacao de tributos no periodo t; IAE ¢é o indice de atividade
econOmica no periodo ¢, utilizado como base tributaria; 7 é a aliquota nominal do tributo

no periodo t.

A partir da Equacao é possivel estimar a elasticidade da receita tributaria com
relagdo a base tributaria (Equacao [3.9) e com relagao a aliquota nominal (Equagao 3.10)).

8lnTt
OIlnIAE, b (3:9)
olnT,
8ln7-t 62 -+ 53[”7} (3 0)

Isso significa que a sensibilidade da arrecadagao esta vinculada a aliquota nominal
do ICMS. E esperado uma elasticidade positiva até atingir um ponto critico da aliquota
nominal, apés o qual a elasticidade se torna negativa. Por meio da Equagao [3.10] obtém-se

a aliquota critica (que maximiza a arrecadagao tributaria):

T — (;g;) (3.11)

Desse forma ¢é possivel estimar a Curva de Laffer para os estados nordestinos, entre
jan/2004 e jul/2023. A aplicagdo a ser realizada utiliza a arrecagdo de ICMS como receita

triburaria (7}), tendo em vista que o imposto é a principal fonte de financiamento dos
estados brasileiros (ELLERY Jr.; NASCIMENTO Jr., 2017).
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4 RESULTADOS

4.1 Anélise dos Componentes Principais

Utilizando os niimeros indices dessazonalizados das variaveis, foi realizado o calculo
dos componentes principais por meio de uma matriz de correlagédﬂ, como demonstrado na
Tabela [2l Para a construcao do TAE, foram selecionados os dois primeiros componentes
para Paraiba (IAE-PB), Pernambuco (IAE-PE) e Rio Grande do Norte (IAE-RN); e trés
componentes para Bahia (IAE-BA), Ceard (IAE-CE) e Maranhdo (IAE-MA)F]

A primeira coluna, intitulada "Comp. 1", e o vetor correspondente, "Vetor 1",
representam o primeiro componente principal; a segunda coluna, "Comp. 2", e o vetor
"Vetor 2", representam o segundo componente principal; e assim por diante. A linha
' Autovalores"apresenta os autovalores estimados em ordem decrescente da esquerda para a
direita. A linha "Prop. Var."ilustra a proporcao da variacao explicada por cada componente
principal. J& a linha "Prop. Acum.'exibe a soma cumulativa da linha "Prop. Var.'da
esquerda para a direita, indicando a proporcao da variancia explicada pelos componentes

principais até a ordem em questao.

Desse modo, depreende-se que, no caso do IAE-PB, o primeiro componente é
responsavel por explicar 71,1% da variacgao total dos dados. Isso significa que quase trés
quartos das informagoes contidas nas 13 variaveis inseridas no modelo podem ser descritas
apenas por meio desse primeiro componente. O segundo componente, por sua vez, explica
8,3% da variacao dos dados. Os dois componentes em conjunto, portanto, representam
79,4% da variacao total dos dados.

Com relacgao aos demais indicadores, pode-se afirmar que os componentes principais
representam, em conjunto, 73,9% (IAE-BA), 84,0% (IAE-CE), 84,5% (IAE-MA), 77,9%
(IAE-PE) e 80,1% (IAE-RN) da variagao dos dados originais. Percebe-se, portanto, que
apenas dois componentes (para o TAE-PB, TAE-PE e TAE-RN) ou trés componentes
(para o IAE-BA, TAE-CE e TAE-MA) sao suficientes para explicar parcela significativa
das informagoes originais, o que justifica nao ser necesséario utilizar todos os 13 (treze)

componentes calculados, reforcando a utilidade na aplicacao da regra de Kaiser.

L Também é possivel estimar os componentes principais por meio de uma matriz de covariancia, quando

os dados sao tranformados (padronizados), pois isso equivaleria a uma matriz de correlagdo. Entretanto,
as estimagoes realizadas com a matriz de covaridncia resultaram em um IAE concentrado em poucas
variaveis. Além disso, o comportamento do indice final apresentava menor coeficiente de correlagao
quando comparado ao IBCR-NE. Desse modo, optou-se por manter as estimagdes realizadas por meio
da matriz de correlagédo.

Para gerar os componentes principais, foram utilizadas as 13 varidveis, de modo que, como resultado,
foram obtidos 13 componentes para cada estado. Entretanto, apenas os componentes cujos autovalores
sdo superiores a 1 (um) foram utilizados para estimar os pesos das varidveis, tendo em vista que foram
os Unicos a atender o critétio de Kaiser.
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RESULTADOS
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A segunda parte da tabela apresenta os autovetores correspondentes a cada autovalor.
O primeiro componente principal é calculada como uma combinacgao linear da série de
dados, utilizando os pesos fornecidos pelo primeiro autovetor. Da mesma forma, o segundo
componente principal é uma combinacao linear dos dados com os pesos fornecidos pelo

segundo autovetor, e assim por diante.

4.2 Indice de Atividade Econdmica (IAE)

Com base nos coeficientes estimados e na proporc¢ao da variancia total explicada por
cada componente (vide Eq.[3.2]), pode-se computar os pesos de cada variavel na construgao
dos indicadores finais. Na Tabela [3| estao ilustrados os pesos calculados para as variavéis

que compoem os indices.

Tabela 3 — Peso (em %) das varidveis que compoem o IAE - Estados do Nordeste (jan/2004

~ jul/2023)

Variavel | IAB-PB | IAE-BA | IAE-CE | IAE-MA | IAE-PE | TAE-RN
X1 75484 | 8,0505 | 83812 | 83535 | 89604 | 17,5694
X2 76770 | 88371 | 6,7542 | 7,7938 | 7,3469 | 6,0412
X3 0,308 | 87948 | 84921 | 76762 | 09,3237 | 8,9767
X4 3,0984 | 3,333 | 83778 | 47274 | 63337 | 62710
X5 53277 | 7.0230 | 6,1499 | 7,884 | 7,1953 | 7,7555
X6 82297 | 79242 | 70042 | 75152 | 68827 | 7,9783
X7 87528 | 87869 | 6,8740 | 7.7322 | 64187 | 8,0915
X8 6,4238 | 27430 | 6,9175 | 7,2029 | 14600 | 5,8481
X9 83307 | 90,0543 | 84537 | 84975 | 93076 | 7,7388
X10 90,3675 | 90,8164 | 83678 | 87253 | 89569 | 9,0725
X11 6,9579 | 6,0830 | 6,9270 | 6,8937 | 9,0051 | 6,2371
X12 89231 | 90,8648 | 86157 | 87993 | 94169 | 9,2090
X13 0,1482 | 09,9860 | 85973 | 18,8923 | 09,3922 | 09,1984

Fonte: Elaborado pelo autor.

Ressalta-se a varidvel X12 (Consumo de Energia - Residencial) que surge como a
variavel de maior peso nos casos da Bahia, Ceara, Pernambuco e Rio Grande do Norte; e
a segunda maior no Maranhdo; na Paraiba, o maior peso fica por conta de X10 (Consumo
de Energia - Comercial). Apesar disso, no geral os pesos nao diferem muito entre si,
denotando que variagoes isoladas nas variaveis nao influenciam de maneira significativa o
comportamento do IAE. Em esséncia, as oscilagoes dos indices decorrem da combinagcao

das flutuagoes simultaneas do conjunto de dados.

Em posse dos pesos, é possivel estimar o IAE por meio de uma média ponderada
das 13 varidveis, conforme ilustra a Eq. 3.3 A Figura[2 expressa o comportamento dos

indicadores ao longo do periodo jan/04 - jul/23.



Capitulo 4. RESULTADOS

30

Figura 2 — Indice de Atividade Econdmica (IAE) - Estados do Nordeste (jan/04 - jul/23)
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Na Figura (Apéndice, tem-se o Monthplot do IAE, por meio do qual é possivel

tracar sub-séries sazonais para cada estacao definida (nesse caso, os meses do ano). Assim,

ela expressa uma série cronologica de cada més dos indices, com o tracejado representando

sua média em cada estacdo. Como as médias mensais sao bem préximas umas das outras,

haveria, aqui, um primeiro indicio de auséncia de sazonalidade nos indicadores estimados.

Essa duavida é elucidada ao ser relizada a decomposicao do TAE, ilustrada na

Figura [12| do mesmo apéndice. O primeiro grafico mostra o comportamento do TAE ao

longo do periodo analisado; o segundo expressa a tendéncia da série; o terceiro indicaria
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o fator sazonal do indicador - nesse caso, inexisténte; e, por fim, o quarto denota o
componente irregular do indice. Diante disso, nao foi necessario retirar a sazonalidade
do TAE estimado, tendo em vista a auséncia do componente sazonal. O indicador final
adotado foi o proprio TAE incialmente mensurado, uma vez que ele reflete as variagoes

reais da economia paraibana (por nao apresentar fator sazonal).

A Tabela [ ilustra as principais estatisticas descritivas obtidas dos Indices de
Atividade Economica (IAE) estimados.

Tabela 4 — Estatisticas Descritivas - IAE Estados do Nordeste (jan/2004 - jul/2023)

IAE-PB TAE-BA IAE-CE IAE-MA IAE-PE IAE-RN

Média 104,02 103,26 104,40 104,52 104,30 105,34
Méximo 107,67 106,10 107,59 107,81 106,50 108,73
Minimo 99,18 98,89 99,88 99,35 100,00 99,81
Desv. Pad. 2,098 1,289 1,699 1,913 1,599 1,918
Coef. Var. 2,02% 1,25% 1,63% 1,83% 1,53% 1,82%
Tx. Cresc.* 6,98% 4,69% 6,55% 7,48% 5,58% 8,74%

Fonte: Elaborado pelo autor.
* Taxa de crescimento = [(IAEfinai — [AE inicial) + TAEin;ciar] x 100.

Inicialmente, percebe-se que o valor médio dos indicadores nao diverge muito entre
si. O maior valor médio é apresentado pelo IAE-RN (105,34); o menor, pelo IAE-BA
(103,26). O mais alto pico dentre os indicadores foi alnangado pelo IAE-RN (108,73 em
jul/23); o menor dos vales foi atingido pelo IAE-BA (98,89 em fev/04).

Em contraste, o JAE-PB possui maior volatilidade dentro da amostra (com coe-
ficiente de variagao de 2,02%), enquanto o TAE-BA possui a menor oscilagdo (1,25%).
Quando considerados os extremos das séries temporais, a maior taxa de crescimento é
do TAE-RN (8,74%), seguido pelos IAE-MA (7,48%), IAE-PB (6,98%), IAE-CE (6,55%),
TAE-PE (5,58%) e TAE-BA (4,69%).

A tendéncia nao linear do IAE, estimada pelo filtro HP, estd ilustrada na Figura

sobreposta ao valor do préprio indicador. Em linhas gerias, ressalta-se que:

a) IAE-PB, TAE-BA e TAE-RN: apresentam tendéncia positivamente inclinada
nos extremos da série, com achatamento (desaceleragao) no periodo 2014-2016,

e posterior recuperagao (acentuda no caso da Paraiba);

b) TAE-CE e TAE-MA: crescimento positivo da tendéncia no longo prazo, com
declinio vivenciado entre 2014 e 2016, seguido por enfatica restauragao da
expansao;

c) TAE-PE: tendéncia positiva até o ano de 2014, invertida em queda gradual no

crescimento.
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Figura 3 — IAE x Tendéncia Filtro HP - Estados do Nordeste (Jan/04 - jul/23)
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Ao retirar-se, do IAE, sua tendéncia, obtém-se o ciclo economico do estado, entre o

periodo de jan/04 e jul/23, conforme ilustrado na Figura El

Figura 4 — IAE x Ciclo Econémico Filtro HP - Estados do Nordeste (jan/04 - jul/23)

[IAE-PB x Ciclo HP TAE-BA x Ciclo HP
° A\N}VM“JM\JEA\(M'A‘VAWW”V](VAVV& Ayﬂluv’\"v’/‘lv””'ﬂww* /\M/WM MVRW’AV o upj\/\nwn )ﬂ'ﬂ ﬂwﬁ M\Mw V\WV Ar/\{‘\uvﬂﬁu \'\JJM ﬂ/\/\Mf‘u IAM}’W
TAE-CE x Ciclo HP TAE-MA x Ciclo HP

;7 Mm WA Mm}\ MM i
3 v v vv \WV ’WWVJ \(VW

—— Ciclo HP do IAE-CE — Ciclo HP do IAE-MA
I T T T T T T T T

2005 2010 2015 2020 2005 2010 2015 2020

TAE-PE x Ciclo HP TAE-RN x Ciclo HP

— CicloHP do|AE-PE — CicloHP do IAE-RN
T T T T T T T T
2005 2010 2015 2020 2005 2010 2015 2020

Fonte: Elaborado pelo autor.

Como é possivel perceber, seu comportamento ¢ de oscilagdo em torno de sua
média (zero). O ciclo econdmico reflete as flutuagoes da atividade econémica, capturando
seus periodos de expansao (quando acima de zero) ou de contragdo (quando menor que
zero). Uma andlise mais minunciosa acerca dos ciclos economicos da atividade econdémica
estadual ¢ realizada na secao
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Um importante aspecto a ser considerado é se o IAE mensurado realmente se
comporta de maneira similar a atividade econémica estadual, ou mesmo regional. Para
isso, compara-se o indicador com o Indice Atividade Economica Regional do Nordeste
(IBCR-NE), estimado e divulgado pelo Banco Central do Brasil (BCB) em dados mensais.
Essa analise parte do pressuposto de que as economias dos estados analisados devem, pelo
menos em certo grau, acompanhar a atividade economica da regiao a qual pertencam.

Com isso, a Figura [5 expressa o confronto dos indicadores.

Como observado, as duas variaveis se comportam de modo semelhante ao longo
do tempo, o que pode ser identificado pelo elevado coeficiente de correlagao entre os
indicadores: 0,88 (IAE-PB), 0,89 (IAE-BA), 0,92 (IAE-CE), 0,91 (IAE-MA), 0,93 (IAE-
PE) e 0,91 (IAE-RN). Nesse sentido, os indicadores conseguem capturar o comportamento

de longo prazo da economia nordestina.

No geral, é possivel identificar um periodo de expansao dos indicadores de 2004 até
2014. Em seguida, o cenério se inverte havendo contragao da atividade economica - o que
ocorre com maior intensidade na economia regional (e maranhanse). Apesar disso, apds
2016, um recuperacao é visualizada até a quebra de margo 2020, possivelmente associada
a eclosao da pandemia no novo coronavirus (e capturada de forma precisa por todos
indicadores). Logo mais, a recuperacao do nivel de atividade pré-pandémico passa a ser
vivenciada a partir de dez/2020 e jan/2021. Sob essa 6tica, o IAE estimado se comporta

bem quando comparado com IBCR-NE e expressa uma boa aderéncia ao indicador oficial.

Quando comparados ao Indice de Atividade Economica do Banco Central — Brasil
(IBC-Br), que é um indicador mensal contemporaneo da atividade econémica brasileira
mensurado e divulgado pelo BCB, os resultados sao ligeiramente diferentes, como ilustrado
pela Figura [6] Nesse caso, é possivel identificar uma correlagdo menor, o que denota uma
menor aderéncia do IAE ao indicador nacional. Nesse sentido, ha maiores descolamentos
entre os indicadores, o que pode ser um reflexo do nivel de agregacao dos dados do IBC-Br
e da sua consequente reducao na captura das especificidades subnacionais que sao expressas

pelo indicador estadual.

Outro fator a ser considerado para justificar esse descolamento entre os indicadores
¢ a baixa participagao dos estados nordestinos no PIB brasileiro. Segundo dados o Sistema
de Contas Regionais (SCR) do IBGE, para o ano de 2021, o estado da Bahia representava
3,9% do PIB nacional; seguido por Pernambuco (2,5%), Ceard (2,2%), Maranhao (1,4%),
Paraiba e Rio Grande do Norte (ambos com 0,9%).
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Figura 5 — IAE Estados do Nordeste x IBCR-NE do BCB (jan/04 - jul/23)
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Figura 6 — IAE Estados do Nordeste x IBC-Br do BCB (jan/04 - jul/23)
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4.3 Datacao de Ciclos Econdmicos

Essa secao comporta os principais resultados e implicacoes dos modelos de datagao

de ciclos economicos aplicados pela pesquisa.

4.3.1 Modelo Bry-Boschan (BBM)

A Figura [7] ilustra graficamente os resultados obtidos por meio do Modelo de

Bry-Boschan.

Figura 7 — Datagao de Ciclos Econémicos do TAE - Modelo Bry-Boschan (jan/04 - jul/23)
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As dreas sombreadas (mais escuras) representam os periodos de recessao identificados
no ciclo econdémico dos estados, enquanto as areas em branco (mais claras) refletem as
expansoes dessa mesma variavel. Isso posto, é possivel identificar os picos e vales das séries
temporais analisadas. Nesse cenario, o IAE é sobreposto ao ciclo economico estimado, de
modo a visualizar se os indicadores mensurados apresentam comportamento convergente

com relagdo as expansoes e recessoes pontuadas pelo modelo.

No geral, percebe-se um comportamento de alternancia entre momentos de expansao
e recessao econdmica no ciclo dos estados. Existem, entretanto, dois pontos de divergéncia
desse comportamento: O TAE-BA apresenta um extenso periodo de expansao econémica no
inicio da série (equivalente a 57 meses), prologando-se até set/2008; e o IAE-PE vivencia
um também longo periodo de expansao de sua atividade econémica (com duragao de 60
meses), entre nov/2006 e out/2011.

Uma anélise mais aprofundada (dos resultados tabelados no Anexo revela que:

i. conforme ilustrado na Tabela [ o IAE-PB possui uma média de 18 meses
(1,5 ano) de expansao aproximada e 25 meses (2,1 anos) de recessdao. O
indicador demora cerca de 43 meses (3,6 anos) para completar um ciclo de
vale a vale; e 44 meses (ou 3,7 anos) para concluir um ciclo de pico a pico;

a Paraiba vivenciou, no periodo estudado, 5 eras de recessao econémica;

ii. segundo a Tabela[I0, o IAE-BA apresenta média de expansio de 22 meses
(1,8 ano) e de 19 meses (1,6 ano) de recessao; o ciclo de vale a vale dura em
média 40 meses (3,4 anos), enquanto o de pico a pico equivale a 41 meses

(3,5 anos); a Bahia experimentou 4 periodos de contracao da atividade;

iii. pela Tabela entende-se que o IAE-CE passa em média 16 meses (1,4
ano) em expansao e 21 meses (1,8 ano) em recessao; seu ciclo é concluido
em 37 meses (3,1 anos) ou 38 meses (3,2 anos), de vale a vale ou de pico a

pico, respectivamente; o Ceara apresentou 5 fases de recessao da atividade;

iv. o IAE-MA, conforme demonstrado na Tabela [I2] vivencia em média 16
meses (1,3 ano) de crescimento e 17 meses (1,5 ano) de contracao econdmica;
da vale a vale, seu ciclo demora 30 meses (2,5 anos), enquanto de pico a
pico essa duragao é de 33 meses (2,8 anos); Maranhao suportou 6 intervalos

de contragdo economica;

v. pela Tabela percebe que o IAE-PE apresenta média de crescimento de
22 meses (1,6 ano) e 18 meses (1,5 ano) de contragao; duragao de ciclo de
46 meses (3,9 anos) de vale a vale, e de 41 meses (3,4 anos) de pico a pico;
Pernambuco sofreu 5 estagios de recessdao economica;

vi. a Tabela [I14] indica que o IAE-RN vicenciou um crescimento com duracao
média de 16 meses (1,4 ano) e um decrescimento médio de 23 meses (1,9

ano); de vale a vale seu ciclo dura 38 meses (3,2 anos), ja de pico a pico
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esse tempo é de 39 meses (3,3 anos); o Rio Grande do Norte experimentou

5 momentos de recessao economica;

vii. segundo a Tabela [I5 o IBCR-NE vivenciou uma média de 24 meses (2
anos) de expansao e 16 meses (1,3 ano) de recessao da atividade econémica;
seu ciclo de vale a vale durou em média 38 meses (3,2 anos) e de pico a
pico 41 meses (3,4 anos); a Regido Nordeste conheceu 6 estdgios recessivos

durante o periodo.

Em suma, percebe-se que Bahia e Pernambuco sdo os estado nos quais a expansao
econdmica tende a ser mais duradoura (22 meses ou 1,9 ano); as recessoes sdo mais longas
na Paraiba (média de 25 meses ou 2,1 anos); Pernambuco apresenta o maior tempo para
completar um ciclo de vale a vale (46 meses ou 3,9 anos), enquanto a Paraiba é o estado
que mais demora a encerrar um ciclo de pico a pico (43 meses ou 3,6 anos); Maranhao
possui o tempo mais curto para completar os ciclos de vale a vale (30 meses ou 2,5 anos) e

de pico a pico (33 meses ou 2,8 anos).

Nas tabelas do Anexo [B também é possivel visualizar as datas (de inicio e término)
dos periodos de expansao e contracao da atividade econdmica experimentadas pelos

indicadores estaduais (bem como pelo indicador regional). J4 a FIgura ilustra a aplicacao
do BBM ao IBCR-NE.

Figura 8 — Datagao de Ciclos Econémicos do IBCR-NE - Modelo Bry-Boschan (jan/04 -
jul/23)
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Fonte: Elaborado pelo autor.

A Tabela [5| apresenta um resumo das estatisticas sobre as recessoes captadas pelo
BBM. A partir disso, é possivel afirmar que os indicadores estimados apresentam recessoes
em nimero igual (nos casos do IAE-MA e do IAE-RN) ou menor (nos demais casos) que
o IBCR-NE. Além disso, as recessoes estaduais tendem a durar mais que as contragoes

experimentadas pela economia regional (média de 16 meses ou 1,3 ano).
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Tabela 5 — Estatisticas Descritivas das Recessoes por BBM (jan/2004 - jul/2023)

TAE-PB TAE-BA TAE-CE TAE-MA TAE-PE TAB-RN IBCR-NE
N° Reces.* 05 04 05 06 05 06 06
Dur. Méd. 25,40 19,50 21,20 17,67 18,80 23,17 16,17
Dur. Mix. 40 27 43 45 33 36 26
Dur. Min. 16 11 12 06 14 12 07
Desv. Pad. 9,397 6,758 12,911 14,610 8,012 9,621 8,060
Coef. Var. 36,99 34,65% 60,90% 82,70% 42,62% 41,53% 49,86%
Tempo Rec.** 54,04% 33,19% 45,10% 45,10% 40,00% 59,15% 41,27%
Interv. Méd.*** 1,85 3,01 2,22 2,22 2,50 1,69 2,42

Fonte: Elaborado pelo autor.

* N2 Reces. considera apenas as recessoes com inicio e término dentro de periodo analisado
** N? meses em recessdo + n° total de meses da amostra.

*** Intervalo médio (em meses) entre dois momentos de recessédo dentro de 1 (um) ano.

A recessdo mais prolongada foi vivenciada pelo TAE-MA (45 meses ou 3,7 anos),
entre mar/06 e dez/12; a economia maranhanse também experimentou a recessao mais
curta dentro da amostra (6 meses ou 0,5 ano) de nov/17 a maio/18. Em comparacao, o
IBCR-NE apresentou duragao de 26 meses (2,2 anos) em sua recessao mais longa e 7 meses
(0,6 ano) na mais curta. No geral, as recessoes tendem a ser mais volateis exatamente no
estado do Maranhao (variabilidade de 82,7%) e menos oscilatérias na Bahia (coeficiente de
variagdo de 34,6%). Apenas IAE-CE e TAE-MA conservam mais volatilidade que a regiao

nordestina.

O Nordeste esteve em periodos recessivos durante 41,3% do periodo amostral
considerado. Dois estados apresentam percentual inferior - BA (33,2%) e PE (40,0%);
quatro manifestaram percentual superior - CE (45,1%), MA (45,1%), PB (54,0%) e RN
(59,1%). Em média, a cada 2,4 meses ocorridos em 1 (um) ano, a regiao nordeste vivenciou
1 (um) momento recessivo. Esse intervalo médio é maior em BA (3,0 meses) e PE (2,5
meses); e menor em RN (1,7 més), PB (1,8 més), CE e MA (2,2 meses).

4.3.2 Modelo Markov-Switching

Os modelos Markov-Switching foram implementados sobre a taxa de crescimento
dos indices de atividade econémica (IAE), estimada como AIAE (aqui, IAE = InIAE). A
Figura [13] (Anexo |C]) expressa as taxas de crescimentos de cada estado. Analogamente, a

Tabela [0] apresenta as principais estatisticas descritivas dessas taxas de crescimento.

A taxa média de crescimento para os 234 meses da amostra é maior no IAE-RN
(0,034%), seguido pelo TAE-MA (0,031%); e menor no TAE-BA (0,020%), seguido pelo
IAE-PE (0,023%). Ao considerar apenas os meses com crescimento positivo (entre 120
e 124 meses), o IAE-MA apresenta a maior taxa média (0,434%), com o IAE-CE vindo
em seguida (0,362%); novamente, as menores taxas sao visualizadas no IAE-PE (0,241%)
e IAE-BA (0,285%). Ja com relagdo a média dos meses com taxas negativas (entre 110
e 114 meses), os maiores decréscimos ficam por conta do IAE-MA (-0,408%) e IAE-CE
(-0,351%); os menores ocorrem no IAE-PE (-0,207%) e no TAE-BA (-0,264%).
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Tabela 6 — Estatisticas Descritivas da Taxa de Crescimento do IAE (fev/2004 - jul/2023)

IAE-PB TAE-BA TAE-CE TAE-MA TAE-PE TAE-RN
N° Meses Tot. 234 234 234 234 234 234
N° Meses (+) 124 121 124 122 120 122
N° Meses (—) 110 113 110 112 114 112
Média Tot. 0,0288 0,0196 0,0271 0,0308 0,0232 0,0358
Média (+). 0,3059 0,2848 0,3623 0,4337 0,2416 0,3341
Média (—). -0,2834 -0,2644 -0,3507 -0,4080 -0,2067 -0,2891
Méx. 1,8327 1,4424 1,7146 2,0531 1,2226 1,3573
Min. -2,2268 -1,7702 -2,8488 -1,6106 -1,8549 -2.3023
Desv. Pad. 0,4392 0,3983 0,5124 0,5440 0,3262 0,4195
Coef. Var. 1.522,57% 2.032,00% 1.888,94% 1.764,91% 1.405,59% 1.171,04%

Fonte: Elaborado pelo autor.
Nota: Tot. considera todas observagdes; (+) apenas os meses positivos; (—) apenas os negativos.

Em sentido amplo, a maior taxa de crescimento foi apresentada pelo ITAE-MA
(2,053%) em jun/2020; seguido pelo IAE-PB (1,833%) em jul/2020. A menor taxa,
por outro lado, foi detectada no TAE-CE (-2,849%) em abr/2020; seguido pelo TAE-
RN (-2,302%) também em abr/2020. Desse modo, as menores taxas de crescimentos
ocorreram no inicio da eclosao da pandemia de Covid-19, enquanto as maiores taxas foram

experimentadas meses apos o fato, quando da recuperacao das economias.

Além disso, percebe-se que os indicadores com maior volatilidade em suas taxas
de crescimento foram IAE-BA (2.032%) e IAE-CE (1.888,94%). Seguidos pelo IAE-MA
(1.764,91%), TAE-PB (1.522,57%), TAE-PE (1.405,59%) e TAE-RN (1.717,04%).

No processo de escolha da melhor especificagdo para o método de Markov-Switching,
foram estimados 24 modelos para cada indicador, variando o niimero de autorregressores
de 1 a 24, dentro do limite de 2 (dois) regimes - totalizando 144 modelos. Diante disso,
foram destacados os modelos melhor especificados - isto €, aqueles que apresentavam ao
menos dois regimes distintos de crescimentos (um positivo e outro negativo). Dentro dessa
subamostra, as melhores especifica¢oes foram escolhidas com base no critério de informagcao

de Akaike (AIC), ao orndend-las em fungao do menor valor absoluto da estatistica.

As especificagdes finais dos modelos selecionados estao expressos na Tabela[7] Os
modelos escolhidos possuem 12 fatores autorregressivos para o IAE-PB, IAE-CE e IAE-RN,
10 para o IAE-PE, 9 para o IAE-MA e 5 para o IAE-BA; ressalta-se que as probabilidades
de transigao (que refletem a probabilidade da economia permanecer no mesmo regime ou

mudar para um outro) estdo dispostas na segunda parte da mesma tabela.

Apés a estimacao das especificagoes finais, foram analisadas as propriedades de
seus residuos. Pela aplicacao do teste Ljung-Boz, até sua décima segunda ordem, nao
hé indicios da presenga de correlagao serial (autocorrelagao) nos residuos dos modelos,
ao nivel de 5% de significAncia estatistica. Analogamente, ao aplicar o teste sobre os
residuos ao quadrado, a metodologia atesta auséncia de comportamento heterocedastico
nos residuos, a 5% de significAncia. Isso posto, em seguida é realizada a interprecao dos
modelos selecionados.
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Como pretendido, cada estimagao possui dois regimes distintos de crescimento,
um positivo e outro negativo. O Regime 1 expressa os momentos recessivos do TAE
(como destacado pela média negativa de crescimento); o Regime 2 ilustra os momentos
de expansao (média de crescimento positiva). Além disso, o valor médio de cada modelo

(constante) possui significincia estatistica, a qual varia entre 0,1% e 10%.

No caso do TAE-PB, existe a probabilidade de 54,8% de continuar em estado
recessivo, o que é bem menor do que os 95,7% de probabilidade de permanecer em
expansdo. Esse cendrio ¢ refletido na duracao média (em meses) dos regimes; enquanto
o Regime 1 possui duragao média de 2,2 meses, o Regime 2 possui uma média de 23,5
meses. A probabilidade da economia paraibana sair de um momento de recessao para um

de expansdo é bem superior a probabilidade de ocorrer o inverso (45,1% contra 4,2%).

Com relacao ao TAE-BA | a probabilidade de permanecer em expansao também é
superior a de continuar em recessiao (87,6% contra 59,4%); é mais provavel que a economia
baiana mude de um momento recesssivo para um de expansao do que o contrario (40,5%
contra 12,4%); O regime recessivo dura em média 2,5 meses, enquanto o expansivo se

prolonga por 8,1 meses.

No que concerne ao IAE-CE, a probabilidade de permanecer em recessao supera a
de continuar em expansao (85,5% contra 44,1%). Desse modo, as chances de que o regime
2 mude para o 1 é maior do que o oposto (55,9% contra 14,5%). Assim, as recessoes

tendem a durar mais que as expansoes (6,9 meses contra 1,8 més).

No que diz respeito ao IAE-MA, existe uma probabilidade de 25,1% de permanecer
em recessao e de 32,9% em expansao. A duracido média dos dois regimes é bem préxima;
1,3 més para o primeiro e 1,5 més para o segundo. J& a probabilidade da economia
maranhanse mudar de um regime recessivo para um expansivo é de 74,9%, enquanto do

movimento oposto é de 67,1%.

Quanto ao TAE-PE, a probabilidade de permanecer no Regime 2 supera a de
continuar no Regime 1 (98,8% contra 80,7%). A dura¢ao média da expansao é de 87,2
meses, contra 5,2 meses da recessao. Assim, a probabilidade de transi¢do do primeiro para

o segundo regime é de 19,2%, e de apenas 1,1% no caso contrério.

Por fim, para o IAE-RN, existe uma probabilidade de 47,6% de permanecer em
recessao, o que é bem inferior aos 96,3% de chance de continuar em estado de expansao.
Assim, ha uma chance maior de que a economia caminhe de um estado de crescimento
negativo para um positivo (52,4%) do que a situagao contraria (3,7%). Nesse sentindo, a

duragdo média das expansoes (27 meses) tende a superar a das recessoes (1,9 meses)

Em sintese, existem dois regimes de grandes distingoes nos estados. Com excegao do
[AE-CE, a maior probabilidade é de coninuar (ou transionar para) o regime de expansao.
E, nesse aspecto, a duragao da expansao tende a superar (significativamente) a da recessao.

A situagdo contraria ocorre apenas no CE, com maior probabilidede de permanéncia (ou
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de transigdo para) o regime recessivo, e duragdo mais prologanda do mesmo.

As conclusoes captadas sobre o estado da economia advém das probabilidades
suavizadas, conforme ilustradas para cada més da amostra na Figura (Anex. Via de
regra, quando a probabiliade de recessao for maior que 50%, considera-se que a economia
estd em estagio recessivo. A partir disso, é possivel catalogar os momentos de recessao e
expansao. A Figura [J] contrapde a taxa de crescimento dos estados com os ciclos recessivo

(& esqueda, Regime 1) e expansivo (a direita, Regime 2) capturados pelo modelo MSM.

Figura 9 — Ciclos Econémicos do Modelo MSM para a Taxa de Crescimento do TAE
Estados do Nordeste (fev/04 - jul/23)

Ciclo MSM: AIAE-PB (Regimes 1 ¢ 2)

Regime 1 Regime 2

|AE_diff
|AE_diff

£ I N I I | ]

Ciclo MSM: AIAE-BA (Regimes 1 e 2)

Regime 1 Regime 2

|AE _diff
|AE _diff

Ciclo MSM: AIAE-CE (Regimes 1 e 2)

Regime 1 Regime 2

|AE_diff
IAE_diff

(continua)
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Ciclo MSM: ATAE-MA (Regimes 1 e 2)

Regime 1 Regime 2

1AE_diff
1AE_diff

Ciclo MSM: ATAE-PE (Regimes 1 e 2)

Regime 1 Regime 2

|AE_diff
|AE_diff

4 y M :

Ciclo MSM: ATAE-RN (Regimes 1 e 2)

Regime 1 Regime 2

|AE _diff
|AE _diff

Fonte: Elaborado pelo autor.

As éreas hachuradas destacam os momentos recessivos (Regime 1) e expansivos

(Regime 2), o que permite uma visdo geral dos ciclos econdmicos estaduais, de fev/2004

a jul/2023. Visualmente, percebe-se que os momentos classificados como recessivos

compreendem ao menos uma queda brusca do crescimento da atividade economica dos

estados. No geral, nota-se uma alternancia de momentos de quedas e de recuperagoes

no caso do IAE-BA, TAE-CE e TAE-MA. Esse comportamento ocorre de maneira mais

discreta nos demais indicadores, que apresentam poucos (abaixo de cinco) estagios de

recessao, especialmente no TAE-PE (com apenas um momento recessivo datado).
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4.4 Modelo de aliquota 6tima para a Arrecadacdo de ICMS

na Paraiba

Para estimar a Curva de Laffer foram utilizadas as variaveis IAE (como base
tributéria), arrecadagao estadual de ICMS (em mi R$) e aliquota média de ICMS do
estado (em %)F] Essas duas tltimas estdo expressas na Figura

Figura 10 — Séries temporais do modelo de aliquota 6tima ICMS (Jan/04 - jul/23)
Arrecagao ICMS - PB (em mi R$) Aliquota média ICMS - PB

210

| — Aliquota mediatcms - PB
w
@
2
AM S
e I |

2005 2010 2015 2020 2005 2010 2015 2020
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ICMS (milhdes de R$)
300 400 500 800 700 8O0 900
|

L

Arrecacao ICMS - BA (em mi R$) Aliquota média ICMS - BA
§ 1 — Arrecadacdo ICMS - BA o | — Aliquota média ICMS - BA
g3 }‘/\ g i
D /\MWM |
B WW o | -
2 L T T T T T T T T
2005 2010 2015 2020 2005 2010 2015 2020
Arrecacao ICMS - CE (em mi RS) Aliquota média ICMS - CE
g -| — AmecadagdoICMS - CE &7 — Aliquota média ICMS - CE
E ) | AU/JL/\) VMA, { = % B
E S
281 V V g f
¢ T T T T ? A T T T T
2005 2010 2015 2020 2005 2010 2015 2020
(continua)
3

Os dados sobre aliquotas nominais foram retirados do Regulamento do ICMS (RICMS) obtido no sitio
da SEFAZ de cada estado.



Capitulo j. RESULTADOS 47

Arrecacao ICMS - MA (em mi R$) Aliquota média ICMS - MA
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Fonte: Elaborado pelo autor.

O intuito da modelagem é definir a aliquota critica (ou 6tima) de ICMS para os
estados nordestinos estudados, no periodo de jan/04 a jul/23. Essa aliquota marca o ponto
de méxima arrecadac¢ao do governo, de modo que movimentos (para mais ou para menos

no percentual) tendem a reduzir a arrrecadagao tributéria.

O passo inicial consistiu em testar a presenca de raiz unitaria nas variaveis. Para
tanto, foram aplicados trés testes: Augmented Dickey-Fuller (ADF); Phillips-Perron (PP);
e Elliot, Rothenberg e Stock (ERS). Como hip6tese nula, os testes afirmam existéncia de
raiz unitria (ou nao estacionariedade dos dados). Os resultados dos testes estao expressos

na Tabela [16| (Apéndice [D]). Com base nisso, percebe-se que as varidveis sao integradas em
b
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ordem 1 (um); isto é, elas apresentam comportamento estacionario (rejeitam a presenga
de raiz unitaria) ao serem diferenciadas uma vez.

O passo seguinte compreendeu a analise de cointegragao dos dados, por meio da
aplicacao do teste de Phillips-Ouliam’ﬂ Os resultados estao expressos na Tabela
(Apéndice @ Conforme demonstrado, os modelos apresentam cointegracao das séries
temporais, o que denota uma relacao de longo prazo entre elas.

A Tabela [§] ilustra as estimagdes das equagoes de cointegragao (relagoes de longo

prazo) que definem a Curva de Laﬁerﬂ

Tabela 8 — Equagao de cointegracdo modelo de aliquota 6tima ICMS (jan/04 - jul/23)

Regressando: InT

Estimativas
PB BA CE MA PE RN
InTAE 11,672** 10,538 12,701*** - 16,150** -
Int 561,34 -796.621 -309,623 - 96,438 -
Int? -92.807*  136.313 - 51,7297 - -16,3603*** -
Constante -882,95**  1136,473 - 425,0704 - -195,9904*** -
Obs. 235 235 235 - 235 -
R? 0,9211 0,7805 0,8305 - 0,8839 -
R2-Ajust 0,9201 0,7777 0,8283 - 0,8824 -
T-MAax 20,578 18,579 19,939 - 19,055 -
7 (jul/23) 20,533 19,111 20,856 - 20,029 -

Fonte: Elaborado pelo autor.
Nota: -p<0,10; *p<0,05; **p<0,01; ***p<0,001.

A elasticidade da receita tributaria em relacao a atividade econdémica (IAE) varia
entre 10,54% e 16,15%. Nesse sentido, uma oscilacao de 1% no IAE impacta a arrecadacio
de ICMS em 10,54% (na BA), 11,67% (na PB), 12,70% (no CE) e 16,15% (em PE), para o
nivel de 0,1% de significAncia. A significAncia estatistica encontrada é de 0,1% nos demais

parametros para PB e PE; 10% no caso da BA; e nao significante para o CE.

De maneira suplementar, foram mensuradas as aliquotas criticas dos modelos:
20,58% (PB), 18,58% (BA), 19,94% (CE) e 19,05% (PE). Em comparagiao com o valor final
da aliquota (em jul/23), apenas a Paraiba aplicava uma taxa bem préxima da aliquota
criticaﬁ Os demais estados apresentam aliquotas superiores ao valor limitrofe, de modo
que, segundo os resultados das estimacoes realizadas, existe espago para otimizacao da

arrecadagao de IMCS nesses casos, tendo em vista que se situam fora do 6timo.
4

O teste de Phillips-Ouliaris atua por meio da aplicagdo de duas etapas: i) estimacao da equacao
por Minimos Quadrados Ordindrios (MQO); ii) realizagdo de teste de raiz unitaria Phillips-Perron
(PP) para os residuos do modelo. A hipdtese nula consite em auséncia de raiz unitaria dos residuos (o
que seria equivalente a auséncia de cointegracao das séries).

Em razao de inconsisténcias encontradas nos parametros calculados, as estimacgoes para Maranhao e
Rio Grande do Norte nao foram possiveis de serem obtidas.

Resultado que converge com o encontrado por |Aragén| (2027))

5

6
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5 CONSIDERACOES FINAIS

A presente pesquisa objetivou, em um primeiro momento, estimar os indices de
atividade econdmica (IAE) mensais para os estados da regiao Nordeste (Paraiba, Bahia,
Ceara, Maranhao, Pernambuco e Rio Grande do Norte), para o periodo de jan/2004
a jul/2023, a luz do IMEC-FIPE. Os indicadores foram mensurados como uma média
ponderada dos valores das 13 variaveis inseridas no modelo. Os pesos de cada variavel
foram definidos com base na metodologia de componentes principais. No geral, os pesos
nao apresentam grandes concentragoes, de modo que oscilagoes isoladas das variaveis nao
possuem grande influéncia sobre o comportamento do IAE; suas varia¢oes dependem, nesse

sentido, da combinacao de fluta¢des no conjunto dos dados.

Em posse dos pesos, realizou-se o computo dos indicadores finais (os quais nao
apresentaram comportamento sazonal). Dentro da amostra analisada, o TAE-RN demons-
trou maior valor médio (105,34), maior taxa de crescimento (8,74%) e mais alto pico
(108,73 em jul/23); por sua vez, o IAE-PB denotou maior volatilidade (2,02%); enquanto
o IAE-BA apresentou menor valor médio (103,26), menor dos vales (98,89 em fev/04),

menor oscilagao (1,25%) e menor taxa de crescimento (4,69%).

Com excecao do TAE-PE, os indicadores apresentam tendéncia positivamente
inclinada nos extremos da série, com desaceleracao (para o IAE-PB, IAE-BA e IAE-RN) e
declinio (para o IAE-CE e IAE-MA) no periodo 2014-2016; o IAE-PE apresentou tendéncia
positiva até 2014, e apds permaneceu em queda gradual. O ciclo econémico do filtro HP

ilustra um comportamento de oscilacao dos indices em torno de uma média (zero).

Quando confrontados com o IBCR-NE, os indicadores estimados apresentam elevado
coeficiente de correlagdo (entre 0,88 e 0,93), com alto grau de aderéncia ao indice oficial,
quando avaliados a longo prazo. Quando a comparacao é realizada em relacao ao IBC-Br
a situagao é mais assimétrica, com menor correla¢ao; isso pode ser um reflexo do baixo
peso dos estados no PIB nacional, bem como do nivel de agregacao do indice nacional, o

que dificulta a captura de comportamentos islodados dos entes subnacionais.

Como objetivo secundario, o trabalho buscou ampliar o escopo de utilidade do IAE
ao realizar aplicagoes economicas. Inicialmente, pela construcao de uma cronologia mensal
das recessoes nos estados nordestinos para o periodo estudado, por meio da aplicagao dos

modelos Bry-Boschan e Markov-Switching.

Pela implementacao do modelo Bry-Boschan, foi possivel catalogar os principais
momentos de expansao e recessao economicas para as unidades federativas. Em linhas
gerais, os principais resultados apontam que os estados apresentaram entre 4 e 6 estagios
de recessao, enquanto a regiao Nordeste apresentou 6; as recessoes tendem a ser mais

prolongadas na Paraiba; PB e RN apresentam os menores intervaloes médios entre periodos
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recessivos (1,7 e 1,8 més, respectivamente) e foram os unicos estados que vivenciaram mais

de 50% do periodo amostral em recessiao (acima inclusive do Nordeste, com 41,3%).

Ja com relagdo ao modelo Markov-Switching, aplicado sobre a taxa de crescimento
dos indicadores, percebe-se que existem dois regimes de crescimento distintos nos estados.
Com exce¢ao do TAE-CE, a maior probabilidade é de coninuar (ou transionar para)
o regime de expansao. E, sob esse aspecto, a duracao da expansao tende a superar
(significativamente) a da recessao. A situagao contraria ocorre apenas no CE, com maior
probabilidede de permanéncia (ou de transi¢do para) o regime recessivo, e duragdo mais

prologanda do mesmo.

Por fim, pretendeu-se estimar a Curva de Laffer, de modo a determinar as aliquotas
criticas que maximizam a arrecadagao de ICMS nos estados. Os resultados estimados
indicam que seus valores variam entre 18,58% e 20,58%, sendo que apenas o estado
paraibano aplicava uma aliquota nominal préxima de seu valor critico; os demais estados
aplicam aliquotas maiores que o valor limitrofe; existe, portanto, espaco para otimizacao

do processo de arrecadagao de ICMS nesses entes.

Diante do exposto, foi possivel realizar o computos dos indicadores de atividade
econOmica para os estados nordestinos. Nesse sentido, o IAE é capaz de auxiliar a mensurar
o nivel de atividade econémica dos estados, traduzir o cenario econéomico em tempo habil
e reduzir o gap existente entre os momentos de coleta, manipulacao e divulgacao dos
indicadores. De maneira conclusiva, o IAE também é capaz de auxiliar o processo de
formacgao de expectativas dos agentes econdmicos e nortear a gestao de politicas publicas,

especialmente as de desenvolvimento regional.

No que tange a datagao de ciclos econémicos centrada nos estados, existe uma
relevante contribuicao metodoldgica, ao permitir a identificacao de caracteristicas especificas
dessas localidades e contribuir para decisdes individuais ou mesmo para formulagao de
politicas governamentais e estratégias de negdcios em niveis global, nacional e local.
Os resultados apresentados neste estudo podem ser interpretados como uma primeira
abordagem para datar recessdes das economias nordestinas analisadas; este trabalho
complementa pesquisas anteriores que se dedicaram a descri¢do dos padroes observados
nos ciclos a nivel regional, bem como a formulacao e analise de indicadores antecedentes

do nivel de atividade estadual.
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APENDICE A — Tratamento do IAE
Estados do NE

Figura 11 — Monthplot do IAE Estados do Nordeste (jan/04 - jul/23)
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Fonte: Elaborado pelo autor.

Monthplot do TAE-BA (jan/04 - jul/23)
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Figura 12 — Decomposigao do TAE Estados do Nordeste (jan/04 - jul/23)
Decomposicao do TAE-PB (jan/04 - jul/23)  Decomposigao do IAE-BA (jan/04 - jul/23)
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APENDICE B - Datacido de Ciclos
Bry-Boschan

Tabela 9 — Datacao de ciclos econémicos do IAE-PB por Bry-Boschan (jan/04 - jul/23)

Datas Duragao (em meses)

. Expansao  Recessao Ciclo
Vale (V) Pico (P) - ——p P>V VoV DP—=D
2004-10 2006-03 17 16 33 44
2007-07 2009-11 28 40 68 66
2013-03 2015-05 26 21 47 31
2017-02 2017-12 10 29 39 38
2020-05 2021-02 9 21 30 -
2022-11 — - - - -

média 18,00 9540 4340 44,75

= anos 1,50 2,12 3,62 3,73

Fonte: Elaborado pelo autor.

Tabela 10 — Datagao de ciclos econémicos do IAE-BA por Bry-Boschan (jan/04 - jul/23)

Datas Duragao (em meses)
. Expansao  Recessao Ciclo
Vale (V) Pieo (P) —<—p P>V V=V PP
— 2008-09 - 18 - 42
2010-03 2012-03 24 11 35 32
2013-02 2014-11 21 27 48 44
2017-02 2018-07 17 22 39 49
2020-05 2022-08 27 - - -
média 92,95 1950 40,67 4175
= anos 1,85 1,62 3,39 3,48

Fonte: Elaborado pelo autor.
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Tabela 11 — Datagao de ciclos econémicos do IAE-CE por Bry-Boschan (jan/04 - jul/23)

Datas Duragao (em meses)
. Expansao  Recessao Ciclo

Vale (V) Pico (P) =5 PS>V VoV PP
2007-02 2008-12 22 14 36 28
2010-02 2011-04 14 23 37 40
2013-03 2014-08 17 43 60 57
2018-03 2019-05 14 12 26 28
2020-05 2021-09 16 14 30 -
2022-11 — - - - -

média 16,60 21,20 37,80 38,25

= anos 1,38 1,77 3,15 3,19

Fonte: Elaborado pelo autor.

Tabela 12 — Datacao de ciclos econémicos do TAE-MA por Bry-Boschan (jan/04 - jul/23)
Datas Duragao (em meses)
. Expansao  Recessao Ciclo
Vale (V) Pico (P) =75 PS>V VoV PP
— 2006-03 - 45 - 72
2009-12 2012-03 27 15 42 31
2013-06 2014-10 16 22 38 37
2016-08 2017-11 15 6 21 23
2018-05 2019-10 17 7 24 22
2020-05 2021-08 15 11 26 17
2022-07 2023-01 6 - - -
média 16,00 1767 3020 33,67
= anos 1,33 1,47 2,52 2,80
Fonte: Elaborado pelo autor.
Tabela 13 — Datagao de ciclos econémicos do IAE-PE por Bry-Boschan (jan/04 - jul/23)

Datas Duragao (em meses)
. Expansao  Recessao Ciclo

Vale (V) Pieo (P) —<—p P>V VoV PP
— 2005-08 - 14 - 74
2006-10 2011-10 60 15 75 33
2013-01 2014-07 18 17 35 37
2015-12 2017-08 20 33 53 41
2020-05 2021-01 8 15 23 22
2022-04 2022-11 7 - - -

média 922 60 1880 46,50 41,40

= anos 1,57 1,47 3,87 3,45

Fonte: Elaborado pelo autor.
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Tabela 14 — Datagao de ciclos econdmicos do IAE-RN por Bry-Boschan (jan/04 - jul/23)

Datas Duragao (em meses)
. Expansao  Recessao Ciclo

Vale (V) Pico (P) =5 P>V VoV  P=D
— 2004-07 - 29 - 46
2006-12 2008-05 17 27 44 46
2010-08 2012-03 19 12 31 21
2013-03 2013-12 9 12 21 41
2014-12 2017-05 29 36 65 44
2020-05 2021-01 8 23 31 -
2022-12 — - - - -

média 16,40 9317 3840 39,60

= anos 1,37 1,93 3,20 3,30

Fonte: Elaborado pelo autor.

Tabela 15 — Datagao de ciclos econdmicos do IBCR-NE por Bry-Boschan (jan/04 - jul/23)

Datas Duragao (em meses)
. Expansao  Recessao Ciclo

Vale (V) Pico (P) =<5 P>V VoV PP
— 2004-12 - 26 - 36
2007-02 2007-12 10 14 24 36
2009-02 2010-12 22 26 48 48
2013-02 2014-12 22 14 36 58
2016-02 2019-10 44 7 51 29
2020-05 2022-03 22 10 32 -
2023-01 — - - - -

média 24,00 16,17 3820 4140

= anos 2,00 1,35 3,18 3,45

Fonte: Elaborado pelo autor.
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APENDICE C - Datacédo de Ciclos
Markov-Switching

Figura 13 — Taxa de Crescimento (em %) do IAE Estados do Nordeste (fev/04 - jul/23)
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Fonte: Elaborado pelo autor.
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Figura 14 — Probabilidades Suavizadas e Filtradas do MSM para o IAE Estados do Nor-

deste (fev/04 - jul/23)
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APENDICE D — Modelo de aliquota
6tima de ICMS

Tabela 16 — Testes de raiz unitaria das séries temporais modelo de aliquota 6tima ICMS

Variavel / Teste IAE-PB IAE-BA
ADF PP ERS ADF PP ERS
InT 27608 -42.8480° 03512 | -5.0050° -130.91°  -0.4522
AlnT 8.4337°  -254.320°  -5,5804* | -0.3047* -256.06* -2,3375°
InIAE 20243 -38805° 06839 | -2.8663 -45.755*  0.5218
AInIAE 7754 221770 -3.9022% | -TAS32°  -2544%  -1,0698
InT 21675  -10,0950  -02536 | -2.0771  -83782 02500
Alnt 57054 -232710°  -6,7187" | -5.7517° -232.57*  -6,7392°
_ TAE-CE TAE-MA
Varidvel/Teste  — 0 PP ERS ADF PP ERS
InT 357200 63.786° 06185 | -4.7118* -235.22° _ 0.0064
AlnT 10444%  -230.67*  -5,0600* | -8,7466* -316.70°  -7.6841
InIAE 21556 -28.490° 05379 | -24500 -28,043* 06954
AInIAE 77063F  -270.33°  -6,.2366" | -7.6455°  -25544*  -2,1760°
InT 17280 -5.2596* 03630 | -2.0994  -82159  -0,1602
Alnr 5.8151F  -23243*  -6,7438% | -5,6043* -232.74*  -6.7207"
) TAE-PE TAE-RN
Varidvel /Teste —rp PP ERS ADF PP ERS
InT 23405 45722 02702 | -3.4943° 61356  -0.1489
AlnT L02462F  -262,06°  -8,8375° | -9.5324* -268.25*  -1.0365
InIAE 292293 15970  03315° | -2.1348  -17.268  1.1808
AInIAE 71483 -248.07*  -24052° | -6.9408* -254.98°  -4.9070"
InT 14755 71134 -1,5824* | -2.0994  -8.2159  -0.1602
Alnt 15,3037 23277 -6,6046% | -5.6043*  -232.74*  -6.7207*

Fonte: Elaborado pelo autor.

* Auséncia de raiz unitria/estacionariedade.

Tabela 17 — Testes de cointegracao das séries temporais modelo de aliquota 6tima ICMS

Espec. do modelo  Phillips—Ouliaris

T,IAEDPB, 7,7° 134,587
T, IAE-BA, 7, 2 214,5300*
T, IAE-CE, 7,72 152,7398*
T, IAE-MA, 7,72 267,3055"
T, IAE-PE, 7, 2 1427472
T, IAE-RN, 7, 72 190,503*

Fonte: Elaborado pelo autor.

* Presenga de cointegragao.
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