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1 Introducéao

A teoria dos ciclos econbmicos defende que as principais variaveis
macroecondmicas apresentam comportamento ciclico ao longo do tempo.
Desta forma, qualquer sociedade tem interesse em saber qual é o estado
atual da economia (expansao ou recessdo), e qual sera este estado em um
futuro préoximo. Os indicadores coincidentes sdo instrumentos que auxiliam

nesta tarefa.

Definem-se como indicadores coincidentes da atividade econdmica as
variaveis que tendem a informar se a economia encontra-se em uma
expansao ou recessao. Tratam-se de varidveis que tém correlacao
contemporanea com o estado da economia, ou seja, crescem em uma
expansao e decrescem em uma retracao. O nivel de renda, emprego e

producéao industrial s&o exemplos de variaveis coincidentes.

O estudo dos indicadores coincidentes auxilia a compreensdo das
flutuacbes econdbmicas, sendo importante tanto para o setor publico, na
formulacdo, execucdo e avaliacdo de politicas publicas, quanto para o

planejamento do setor privado.

Porém, existe uma escassez de estimativas e previsdes sobre o estado
da economia, haja vista que esta € uma variavel nao-observavel (ou variavel
latente). Uma aproximagdo comumente utiizada é o PIB. Contudo, esta
variavel apresenta diversos inconvenientes: além de estar sujeita a sérios erros
de medida, o PIB s6 esta disponivel em uma periodicidade e defasagem que
inviabiliza a sua utiidade nas tomadas de decisdo de empresas, consumidores
e governo. Trata-se de uma estatistica trimestral e a primeira estimativa,
geralmente sujeita a revisdes, € divulgada aproximadamente 60 dias apds o
fim do trimestre de referéncia. Desta forma, no que diz respeito ao PIB, o
resultado € um periodo de pelo menos cinco meses onde 0s agentes
econdbmicos nao teriam informacdes sobre qual € o direcionamento da

economia. No momento que a informacao é disponivel, obtém-se um dado
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acumulado de trés meses, impossibiitando um acompanhamento mais

detalhado (més a més) da economia.

Outra limitacdo €é que o comportamento do PIB ndo expressa
necessariamente o padrao ciclico de todos os setores da economia. Nada
impede que, por exemplo, determinado setor se encontre numa recessao

enquanto o PIB se expande.

O acompanhamento do comportamento ciclico da economia, ou de
um setor econdmico especifico, pode ser bastante complicado por envolver
uma grande quantidade de séries econdbmicas que nem sempre se
movimentam na mesma diregcdo. Os Iindices Coincidentes surgiram para
simplificar o entendimento das flutuagcdes econdbmicas. A idéia é reunir, em
uma unica variavel, as informacdes contidas nas séries coincidentes. Espera-se
que a variavel resultante, o indice Coincidente, expresse o comportamento da
economia ou do setor de interesse, e que esteja disponivel em uma
peridiocidade e defasagem que proporcione uma informacdo de real

utiidade para o planejamento dos agentes econdmicos.

Neste trabalho, o objetivo principal € obter uma medida que reflita o
desempenho do setor industrial da economia do Ceara. Para tanto, elaborou-
se uma nova ferramenta de monitoramento: o indice Coincidente da IndUstria
Cearense (ICIC). O ICIC é um indice coincidente que combina e pondera
quatro importantes indicadores coincidentes: producao fisica, folha de
pagamento, horas pagas e pessoal ocupado. A metodologia empregada
extrai de cada série informacdes relevantes ao desempenho industrial,
combinando-as em um indice que reflete o estado geral do setor industrial

cearense.

2 Indices Coincidentes

Um indice coincidente pode ser interpretado como uma técnica
desenhada para extrair uma medida de alguma caracteristica subjacente,
nao observada, de variaveis altamente correlacionadas. Por exemplo, se

submetermos 100 pessoas a uma bateria de testes, com o objetivo de medir
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diversos aspectos da agiidade mental e capacidade cognitiva, a inter-
correlacao entre estes testes sugere uma média ponderada Unica chamada

de inteligéncia.

O principio utilizado para construir um indice Coincidente de uma
economia, ou de um determinado setor econdmico, é similar ao de um teste
de QI (Quociente de Inteligéncia). Neste caso, a caracteristica ndo-observada
é o estado atual da economia/setor. Em vez dos diferentes testes do exemplo
acima, tem-se a utilizacao de varios indicadores (coincidentes) econémicos
medidos mensalmente. Da mesma forma que para a inteligéncia, a
intercorrelacdo entre os indicadores econdmicos sugere uma ponderacao

(destas variaveis) que melhor represente o estado da economia/setor.

Entender o comportamento dos ciclos econémicos €é uma
preocupacao constante dos “policy makers” de diversos paisest. A
compreensdo destas flutuacdes pode melhorar a eficiéncia na formulagcdo da
politica econbmica e no planejamento empresarial. Este exercicio
compreende a andlise dos determinantes, frequéncia e duracdo média das

recessdes.

A literatura sobre os indices coincidentes € mais avancada nos Estados
Unidos. Institutos de pesquisa como o NBER (National Bureau of Economic
Research) e o TCB (The Conference Board) sao responsaveis pela experiéncia

americana de quase um século de pesquisas sobre ciclos de negd6cios.

O NBER, desde sua criacdo em 1920, realiza pesquisas sobre os ciclos
econdmicos e sobre a cronologia dos pontos de inflexdo (picos e vales) da
economia norte-americana, possuindo uma extensa documentacao tanto em
formato de livros como em formato de artigos publicados em periédicos

especializados (Spacov, 2001).

1 Como exemplo podemos citar paises onde os agentes tradicionalmente utilizam indices
coincidentes para auxiliar o entendimento dos ciclos de negdcios: Alemanha, Australia, Coréia
do Sul, Espanha, Estados Unidos, Franca, Japédo, México e Reino Unido.
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No trabalho pioneiro de Burns e Mitchell (1946), ambos pesquisadores do
NBER, os autores desenvolveram uma lista de 487 indicadores que
antecediam, sucediam ou coincidiam com o ciclo de negé6cios. O projeto
partia do principio de que existe um ciclo de negdcios, ou um ciclo de
referéncia, que ndo pode ser observado diretamente, mas que pode ser
medido pelo movimento constante de diversas variaveis econdbmicas que

reagem as diferentes etapas do crescimento.

Também nos Estados Unidos, o TCB (The Conference Board) € uma
entidade privada e sem fins lucrativos, fundada em 1916, cuja principal
atividade é criar e disseminar conhecimento nas areas de economia e
administracdo. Em 1995, o Departamento de Comércio dos Estados Unidos
transferiu para o TCB a responsabiidade de medicdo de um conjunto de
variaveis relacionadas com os ciclos econémicos (Business Cycle Indicators
Database). A partir destas séries, o TCB produz indices coincidentes oficiais.
Atualmente, o TCB elabora esta estatistica para a Alemanha, Australia, Coréia
do Sul, Espanha, Franca, Japao, México e Reino Unido, além dos Estados
Unidos. Porém, sua influéncia nao se restringe a estas nove economias,
estando associado a mais de 60 paises que, de forma independente,
organizam seminarios, realizam pesquisas e publicam periédicos (Duarte, Issler

e Spacov, 2004).

Diferentemente de diversos paises, no Brasil praticamente nao existem
pesquisas sistematizadas e continuas em relacdo ao estado da economia.
Alguns esforcos individuais podem ser citados: Contador e Ferraz (1999),
Spacov (2001), Duarte, Issler e Spacov (2004), Hollauer e Issler (2006a, 2006b)
etc.; além de instituicbes como o Centro de Estatisticas e Analises Econdmicas

(CEAE/IBRE/FGV).

3 Um indice Coincidente Para a Industria Cearense

Visando a deteccéao de ciclos de crescimento/recessdo da atividade
industrial, o objetivo principal deste trabalho é reunir informacdes importantes

em um indice Coincidente para a Industria Cearense.
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O desenvolvimento de um indice Coincidente para o setor industrial é
importante na medida em que o conhecimento do estado da economia
cearense, e a sua tendéncia, apenas sao identificados com meses de atraso.
Por consequéncia, as decisbes governamentais sobre politicas econdémicas e
de fomento a industria, além do planejamento estratégico e financeiro do
setor privado, sdo embasadas em um conjunto de informacéo falho ou

incompleto.

Desta forma, o Instituto de Pesquisa e Estratégia Econdmica do Ceara
(IPECE) desenvolveu o indice Coincidente da Industria Cearense (ICIC). O ICIC
permite o conhecimento mais preciso do estado atual do setor industrial no
Ceara. Sendo um indice construido especialmente para tal fim, o ICIC

apresenta diversas vantagens:

1. Peridiocidade: computado mensalmente, permite um
acompanhamento regular da industria cearense;

2. Defasagem: pode ser disponibilizado em aproximadamente 45
dias ap6s o més de referéncia, reduzindo consideravelmente a
defasagem em relacdo ao PIB trimestral.

3. Abrangéncia: envolve diferentes variaveis industriais, sendo,
desta forma, capaz de fornecer uma medida mais completa da

performance geral do setor industrial no Ceara.

3.1 Séries Coincidentes

A escolha das séries que compdem o ICIC passa pela analise dos

seguintes critérios desejaveis:

1. O tamanho da amostra deve ser extenso, i.e., a amplitude da
amostra (intervalo de tempo entre a primeira e a Ultima
observacdo) deve ser grande o suficiente de forma que
contenha quantidade razoavel de expansdes e recessdes. Isto
implicaria em uma maior aprendizagem do modelo.

2. A frequéncia dos dados deve ser a maior possivel

(preferenciaimente mensal), e de rapida divulgacdo. Um
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indicador, por melhor que seja, ndo teria utilidade se sua
computacao so fosse possivel com uma defasagem muito alta,
digamos seis meses, quando provavelmente a economia ja teria
mudado de estado.

3. Cada série deve ser representativa da economia de interesse,
i.e., nao faz sentido elaborar um indice coincidente para o Brasil
com séries de apenas um Estado, ou elaborar indices para
determinado Estado com séries nacionais.

4. O conjunto de séries deve ser o mais abrangente possivel,
constituindo um conjunto de informacao mais completo do setor
gue se deseja estudar. No caso de um indice coincidente para a
atividade industrial, o conjunto de séries deve englobar diversas
variaveis, estando assim representados os diversos aspectos da

dindmica do setor industrial.

Quatro séries coincidentes do setor industrial compdem o ICIC:
producdo fisica, folha de pagamento, horas pagas e pessoal ocupado.
Tratam-se de numeros indices elaborados pelo IBGE com base em duas
pesquisas: a Pesquisa Industrial Mensal — Producao Fisica (PIM); e a Pesquisa

Industrial Mensal de Emprego e Salario (PIMES).

Quadro 1: Variaveis Coincidentes

Série Sigla Fonte
Producéo Fisica Industrial pimpf PIM/IBGE
Folha de Pagamento Real fpr PIMES/IBGE
Numero de Horas Pagas nhp PIMES/IBGE
Pessoal Ocupado Assalariado poa PIMES/IBGE

Fonte: elaboracéo prépria

Os dados sdo mensais e de rapida divulgacao. A amostra contém 72
observagbes, compreendendo o periodo de dez/2000 até nov/2006. A
divulgacdo em um intervalo de tempo mensal satisfaz o carater sinalizador do
indice em relacdo ao estado atual do setor industrial. Como o objetivo é
compreender o0s ciclos de expansdo industrial no Estado do Ceara,
naturalmente, todos os dados sao referentes ao setor produtivo da industria

cearense. As quatro variaveis utilizadas englobam caracteristicas da oferta e
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do mercado de trabalho. Esta diversidade ajuda a refletir melhor a dindmica

da producéo industrial do Estado.

A andlise do correlograma das séries mostrou que todas possuiam

componentes de sazonalidade relevantes. Assim, todas as séries foram

dessazonalizadas, usando o procedimento X-12 Arima do Census Bureau?.

Nenhum padrédo sazonal foi identificado ap6s as transformacdes. O Grafico 1

apresenta as séries coincidentes dessazonalizadas.

Gréfico 1: Séries Coincidentes (dessazonalizadas)
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Fonte: elaboracéo propria

3.2 Metodologia

O ICIC é calculado de forma similar aos indices coincidentes do TCB.
Pela tradicdo desta instituicdo e pelo desempenho de sua metodologia, o
método se tornou um dos mais difundidos internacionalmente. Varias
instituicbes, em diversos paises, adotam tal metodologia para a elaboracao
de indices coincidentes. Aparte as economias em que o0 proprio TCB é
responsavel por computar os indices?, podemos citar: Porto Rico (Junta de
Planificacion); Argentina (Centro de Estudios para la Produccion, Secretaria de
Industria, Comercio y Mineria, Ministerio de Economia y Produccién; e também,

Instituto de Investigaciones Econdbmicas, Facultad Ciencias Econdmicas,
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Universidad de Tucuman); e Uruguai (Centro de Estudio de Realidad

Econdmica y Social).

No Brasil, Hollauer e Issler (2006b) construiram indicadores coincidentes
para a atividade industrial brasileira utilizando diferentes metodologias: o
indice TCB, o modelo Stock-Watson e o modelo Markov Switching. Os autores
concluem que o indicador TCB apresentou desempenho superior aos outros
métodos testados, sendo, portanto, a forma mais indicada para computar

indicadores coincidentes da indUstria brasileira.

3.2.1 Construgédo do indice

O procedimento para calcular o ICIC possui seis etapas:

1. Calculam-se as diferencas mensais (I,,) das séries que compde o indice

YI _Yt—l

(Y,) 4. Utiliza-se a formula da diferenga simétrica: r,, =20
" Yo+ Y
2. Calculam-se os fatores de padronizacédos (w,). O procedimento é: 0s

desvios-padrdo das diferencas mensais das séries sdo calculados (V,);

1
computa-se hi =—/, onde i=1,...,4 ; efetua-se a normalizacao dividindo
v

i

cada h, pelo somatério dos inversos dos desvios-padréo. Desta forma,

3 Alemanha, Australia, Coréia, Espanha, Estados Unidos, Franca, Japao, México e Reino Unido.

4 Efetua-se a mudanca de base das séries coincidentes (jan/2001=100).

® Os fatores de padronizacdo determinam como as mudancas mensais de cada componente
contribuem para uma mudanca no indice. Estes fatores dao a oportunidade de cada
componente exercer uma contribuicdo mensal similar na variagédo do ICIC. Eles s&o baseados
nos inversos dos desvios-padrao das diferencas simétricas (rivt) , para cada série. Efetua-se uma

normalizacao para que os fatores de padronizacdo somados igualem a unidade.
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3. Asdiferencas mensais (r;,) séo ajustadas pela volatiidade. Multiplica-se

r

. pelo fator de padronizagao (w,). O resultado desta etapa é a

contribuicdo mensal de cada componente (C,, =W, *r; ).

4. Somam-se as diferencas mensais ajustadas. O resultado desta etapa é a

soma das contribuigoes ajustadas S, = ZCi P
y

5. Computam-se 0s niveis preliminares do indice usando a férmula das

diferencas simétricas. O valor do indice correspondente ao primeiro més

200+ s, . " i .
,=—, a partir do segundo més o indice € dado por
200-s,

_— 200+ s,
v 200-s )

6. Efetua-se a mudanca de base do indice (jan/2001=100).

Apss a primeira computacgado, envolvendo toda a amostra, os fatores
de padronizacdo sao atualizados de seis em seis meses. Desta forma,
permanecem constantes de janeiro a junho e, apds este més, novos fatores de

padronizacgao sao utilizados para o periodo de julho a dezembro.

3.2.2 Fatores de Padronizacao

Os fatores de padronizacdo determinam como as mudancas mensais
de cada componente contribuem para uma mudanca no indice. Estes fatores
dao a oportunidade de cada componente exercer uma contribuicdo mensal
similar na variacao do ICIC. Eles s&o baseados nos inversos dos desvios-padrao

das diferencas simétricas (riyt), para cada série. Efetua-se uma normalizacao

para que os fatores de padronizacédo somados igualem a unidade. Ou seja:

e Os desvios-padrdo das diferencas mensais das séries sao

1
calculados (v,). Computa-se h, =—, onde i=1,...,4. Efetua-se a
v

fi

6 Ver asegéo 3.2.2, Fatores de Padronizagdo, para uma explicagéo de W, .
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normalizagéo dividindo cada h, pelo somatério dos inversos dos

desvios-padrao. Desta forma, w. =

h
.ﬁ-

Os fatores de padronizacdo sédo recalculados de seis em seis meses,
permanecendo constantes de janeiro a junho. Ap6s junho, novos fatores de

padronizacao sao utilizados para o periodo de julho a dezembro.

3.2.3 indice de Difusado

O Iindice Coincidente calculado anteriormente n&o permite a
visualizacdo de quais séries econbmicas foram responsaveis por determinado
movimento, seja ele expansionista ou contracionista. Para esta tarefa é

utilizado um indice auxiliar: o indice de Difusao.

Assim, de forma complementar ao ICIC, o indice de Difusdo fornece
uma informacao importante sobre o ciclo de negdcios: quao difundido é
determinado movimento ciclico (expansdo ou contracao). O indice mede a

proporcdo dos componentes que estao subindo.

O primeiro passo é calcular a mudanca percentual de cada
componente. Os componentes que cresceram mais do que 0,5% recebem o
valor 1. Os componentes que cresceram até 0,5% recebem o valor 0.5.
Componentes que cairam recebem o valor 0. No segundo passo somam-se 0s
valores de cada componente. Finalmente, o resultado é multiplicado por 100

e dividido por 4.

Por exemplo, como o ICIC tem gquatro componentes, um valor de 100
indica que os quatro componentes subiram mais do que 0,5% no més de
referéncia. Um valor de 75 indica duas possibilidades: i)trés séries subiram mais
do que 0,5%; ou, ii)duas séries subiram mais do que 0,5% e duas subiram menos
do que 0,5%. Um valor igual a 0 significa que todos os quatro componentes

calram.
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3.3 Resultados’

No Grafico 2 é apresentado o ICIC, desde seu periodo base
(jan/2001=100) até nov/2006. Percebe-se claramente uma tendéncia de
crescimento, o que reflete uma melhora no desempenho do setor industrial
cearense ao longo dos 72 meses analisados. Ressalta-se que o ICIC é uma
medida adimensional, que s6 tem comparacao com ela mesma. Usaremos o

termo “pontos” para nos referir a esta medida.

Gréfico 2: o ICIC
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Fonte: elaboracéo propria

No Gréafico 3 é apresentado, para o mesmo periodo, o indice de
Difusédo. Observa-se que o valor 0 aparece em nove meses (abr/01, jun/01,
out/01, jul/02, jun/03, jul/03, mar/06, mai/06, ago/06). Destaca-se que um tergo
destes valores ocorreram no ano de 2006. J4 o valor 100 aparece em apenas
qguatro meses (mar/01, jun/02, mar/04, mai/04). Percebe-se que desde mai/04,

ou seja por 30 meses (até nov/06), as quatro series coincidentes ndo crescem

conjuntamente mais de 0,5%.

7 No Anexo sdo apresentados os valores mensais do ICIC e do indice de Difusdo para todo
periodo amostral.
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Grafico 3: o indice de Difusdo
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Fonte: elaboracédo propria

3.3.1 Resultado Recente: Novembro/2006

O ICIC apresentou, em novembro, uma elevacao de 0,6% em relacao
ao més anterior. Trata-se da terceira alta mensal consecutiva®, desta vez mais
expressiva, indicando que o setor industrial cearense vem apresentando bom

desempenho. O valor do indice é 1,27% acima daquele do mesmo periodo

em 2005. A alta nos ultimos seis meses foi ainda maior: 1,34%.

O indice de Difusdo alcancou a marca de 87,5. Todos 0s quatro

indicadores que compdem o ICIC aumentaram. Trés séries obtiveram
elevacao superior a 0,5%: nhp (0,82%), fpr (0,77%), poa (0,51%). A producao

fisica se elevou 0,06%. Este resultado significa que a melhora na performance

da industria foi bastante difundida entre as séries que compde o indicador do
setor.

8 Setembro (alta de 0,08%); Outubro (alta de 0,19%).
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4 Ciclos Econbmicos

4.1 Recessoes

7

A caracterizacao de recessdes ndao € uma tarefa trivial. Um consenso
informal entre economistas € de que uma recessao corresponde a periodos
consecutivos de retracdo no PIB trimestral, o que € bastante simplério e
possivelmente inadequado. Para o NBER uma recessdo € um periodo de
guedas consecutivas no produto, renda real, emprego, producao industrial e
vendas no atacado e no varejo, que geralmente dura entre seis meses e um
ano, e € marcado por grandes contragcfes em varios setores da economia

(NBER, disponivel em: www.nber.org/cycles.html).

Conforme a definicho do NBER, uma recessao se caracteriza pelo
movimento, de queda, sincronizado, de diversas variaveis macroecondmicas
relevantes. E o comportamento sincronizado, para cima ou para baixo, dos
diversos setores da economia que caracterizam o0s ciclos econdmicos. Para
Lucas (1977), os ciclos de negdcios possuem as seguintes caracteristicas:
movimentos conjuntos no produto de varios setores; producao de bens de
capital e de bens de consumo duraveis exibindo amplitude maior do que a
producdo de bens de consumo ndo duraveis; producdo e preco de bens
agricolas e recursos naturais com sincronia abaixo da média; lucros com
sincronia e amplitude acima da media; precos, taxas de juros de curto prazo e

agregados monetarios geralmente exibem um comportamento pré-ciclico.

Esta sincronia motiva diversos autores a adotarem metodologias que
aglomerem uma quantidade maior de séries econbmicas para avaliar o
desempenho de determinada economia (setor), em vez da simples

observacao de quedas consecutivas no PIB (produto).

No Brasil ndo existe uma cronologia oficial das recessdes. Para Spacov
(2001), as recessdes brasileiras sédo determinadas por consensos informais em
torno do PIB trimestral divulgado pelo IBGE. O autor alerta que néao existe

nenhuma regularidade formal ou preocupacdo com comparacoes
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intertemporais. O que geralmente ocorre é a formulacdo ad hoc de regras

simples como a de duas quedas consecutivas no PIB trimestral.

Considerando que cada setor da economia apresenta uma dinamica
prépria, diferentes aspectos das contracdes setoriais podem nao ser captados
pelo movimento do PIB trimestral. Aqui, o interesse recai sobre o setor industrial.
A observacao do PIB ndo atende aos requisitos necessarios, o que justifica o
uso do indice coincidente aqui construido como forma alternativa de tentar
captar os aspectos relevantes para setor industrial ao se caracterizar uma

recessao.

4.2 Procedimento de Datacéao

A datacao das recessoes € feita através da aplicacao do algoritmo de
deteccao de pontos de inflexdo de Harding-Pagan (2002)° ao ICIC. Através
desta metodologia foram detectadas trés recessdes do setor industrial
cearense. No Quadro 2 é apresentada a cronologia destas recessdes. NoO
Grafico 4 é apresentado o ICIC e os periodos recessivos encontrados (area

rachurada).

Quadro 2: Cronologia das Recessfes

Pico Vale
12 Marco de 2001 Outubro de 2001
20 Janeiro de 2003 Julho de 2003
32 Novembro de 2004 Maio de 2006

Fonte: elaboracao propria

® Utilizou-se o software Scilab — 4.0
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Gréfico 4: ICIC e Periodos Recessivos
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4.3 Comportamento Ciclico da Industria Cearense

As seguintes definicbes s&o utiizadas na caracterizacdo do

comportamento ciclico da industria cearense:

¢ Um pico ou um vale € marcado por um ponto de inflexdo
(turning point)9;

¢ Uma fase é o intervalo de tempo separando dois pontos de
inflexdo de natureza diferente (um pico e um vale, ou vice-versa);

e Um ciclo é o intervalo de tempo separando dois pontos de
inflexdo da mesma natureza (dois picos ou dois vales);

¢ Umarecessao é o intervalo de tempo entre um pico e um vale;

¢ Uma expansao € o intervalo de tempo entre um vale e um pico;

¢ Uma mudanca de regime é definida como uma mudanca de um
periodo de recessao para um periodo de expansdo, ou vice-

versa. E marcada por um ponto de inflexao.
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Através do algoritmo de Harding-Pagan, detectou-se as seguintes

caracteristicas dos ciclos de negdécios no setor industrial cearense:

o Duracao Média de Pico para Pico = 22,00
¢ Duracao Média de Vale para Vale = 27,50
e Duracao Média de Pico para Vale (Recessao) = 10,33
e Duracao Média de Vale para Pico (Expansao) = 15,50
¢ Amplitude Média de Pico para Vale (Recessao) = -5,30
¢ Amplitude Média de Vale para Pico (Expansao) = 8,97

ldentifica-se duas fases de expansao bem definidas na amostra. O

guadro 3 apresenta estas fases.

Quadro 3: Expansodes

Vale Pico Duracdo Amplitude
12 out/2001  jan/2003 15 8,44
28 jul/2003 nov/2004 16 9,49

Fonte: elaboragao prépria

O quadro 3 apresenta a duracdo e a amplitude de cada recessao.
Percebe-se que a recessao mais intensa foi a primeira, que durou 7 meses e
provocou uma queda de 6,72% no ICIC1L, A dltima recessdo foi a mais longa,

durando 18 meses, e quase tao intensa quanto a primeira (queda de 5,25%).

Quadro 3: Recessdes

Pico Vale Duracdo Amplitude
12 mar/2001 out/2001 7 -6,84
2°  jan/2003 jul/2003 6 -3,30
32  nov/2004 mai/2006 18 -5,76

Fonte: elaboragao prépria

10 Ponto na curva representativa de um ciclo econdémico ou empresarial em que ocorre uma
reversao em sua tendéncia ascendente ou descendente.
11 . ~ . .

Medido em relacéo ao pico anterior.
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4.4 Previsao

Seguindo a metodologia aqui exposta, o estado atual do setor industrial
€ uma expansao. Questionamentos pertinentes envolvem a duracdo e a

amplitude da atual fase:

¢ Por mais quanto tempo podemos esperar que a industria cearense
permaneca em expansdao? Ou seja, quando comecara a proxima

recessao?

e Quao bem estard o setor industrial do Ceard antes da proxima

recessao?

Podemos considerar os movimentos passados para tirarmos conclusées
sobre o futuro. No periodo analisado, a duracdao média de uma expansao é
de aproximadamente 15 meses. A Atual expansao ja dura 6 meses. Teriamos
portanto, aproximadamente, 9 meses até o proximo pico de performance da

industria, que ocorreria em ago/2007.

Nos ultimos 6 meses, o ICIC saiu do patamar de 103,86 (mai/2006) para
105,92 (nov/2006), ou seja, alta de 2,06. Mantendo o ritmo atual, em ago/2007
o ICIC atingiria o patamar aproximado de 109,00. Apesar de préximo do valor
maximo ja obtido pelo indice (109,62 em nov/2004), a expansao apresentaria
amplitude de 5,14, bastante inferior a média das amplitudes de expansao

passadas: 8,97.

Outra maneira de analisar o cenario seria supor que a atual expansao
teria amplitude similar as anteriores, ou seja, aproximadamente 9,00 pontos no
ICIC. Mantendo o ritmo de crescimento atual (préximo de 2,00 pontos em 6
meses), seriam necessarios mais 21 meses de expansao para o ICIC atingir o
patamar de 115,00 pontos, 0 que ocorreria apenas em ago/2008. Uma
expansao de 27 meses parece pouco provavel, uma vez que a duracao

meédia observada é de apenas 15,5 meses.
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O célculo da tendéncia linear de crescimento de cada expansao
reforca a tese de que o atual momento nao é tdo animador quanto as fases
de crescimento anteriores. Como pode ser observado no grafico 5, o
coeficiente angular da reta de tendéncia da atual expansao € inferior aqueles
das retas de tendéncia das expansdes passadas. Pode-se dizer também que o
momento atual € mais instavel uma vez que o coeficiente de determinacao é

menor do que os anteriores?2,

Seguindo o comportamento do ICIC nos udltimos seis meses, podemos
concluir que a atual expansado, provavelmente, sera menos intensa do que as

passadas.

Gréfico 5: Tendéncias

12 expansao 22 expansao expansao atual

y = 0.3796x + 96.634 y = 0.5761x + 98.37 y = 0.2627x + 103.96
R2 = 0.7482 R2 = 0.8993 R2=0.7315

Apesar da analise até aqui desenvolvida fornecer informacdes
importantes sobre o ciclo de producao industrial no Cearda, e possibilitar o
desenho de cenarios baseados nestas informacdes, ndo abriremos mao da
realizacdo de uma analise mais formal, que pode trazer ganho de informacao

pela robustez metodoldgica.

Elaborou-se um modelo de ARIMA de previsao. Diversas especificacoes
foram testadas em previsdes dentro da amostra, sempre tentando estimar o

comportamento do ICIC em trés meses a frente. O critério para especificagcao

12 Como o RZ mede o ajuste da reta de tendéncia linear aos dados observados, um valor menor
significa que os dados se comportaram de forma menos linear, ou seja, mais instavel.
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do modelo foi, além da andlise do correlograma, a obtencdo do menor Erro
Quadréatico Médio (EQM).

Estimou-se um modelo ARIMA (2, 1, 2). O resultado da estimacao

corresponde a seguinte especificacao:

Aicic, = 0,08 -0,96Aicic, , —0,82Aicic, , + &, +1,06g, , + 0,99, ,

A previsdo do ICIC para os proximos trés meses pode ser observada no

quadro 4:
Quadro 4: Previsao ARIMA
periodo previsao limite sup* limite inf*
dez/2006 106,24 108,02 104,45
jan/2007 106,24 108,80 103,69
fev/2007 106,18 109,41 102,95

* Intervalo de confianga de 95%.

Cada agente econdmico pode fazer uso das informacdes contidas
nesta pesquisa de maneira diferente. Por exemplo, o setor privado pode
compreender melhor os momentos de crises passadas, comparando se suas
avaliacdes correspondem com a avaliacdo dada pela analise aqui exposta e,
possivelmente, rever sua interpretacdo sobre o comportamento do setor
industrial no Ceara. Ja no caso do governo, uma medida da intensidade e
duracao das recessdes pode ser extremamente util, por exemplo, na adogao

de politicas anti-ciclicas mais ajustadas ao cenario econémico.

5 Conclusao

A pesquisa proporciona um melhor entendimento do comportamento
ciclico do setor industrial do Ceara. A aplicacdo do algoritmo de Harding-
Pagan ao indice Coincidente da Industria Cearense (ICIC) possibilitou a
periodizacao dos ciclos de crescimento da industria no Ceara. A datacao das
recessdes passadas torna explicito os momentos de crise. Obtem-se também

uma medida de duracao e intensidade das recessoes.
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Identificou-se trés recessdes industriais. Somadas, correspondem a 31
meses de recessao entre jan/2001 e nov/2006, ou seja, 44% de todo periodo
analisado. A contracdo mais intensa ocorreu entre mar/2001 e out/2001 e a

mais longa ocorreu entre nov/2004 e mai/2006.

O ICIC pode ser considerado um instrumento diferenciado que contribui
para melhorar o planejamento dos agentes econdmicos cearenses com

respeito ao setor industrial.

Instrumentos com o potencial de aumentar a qualidade das analises
preditivas s&o essenciais para o setor privado, por exemplo, na preparacao
adequada contra uma recessdo. Permitem que firmas e consumidores
compreendam melhor os ciclos de negdcios, comparando se suas avaliacdes
correspondem com a avaliacdo aqui exposta; refinando a analise
econbmica; ou até mesmo possibilitando uma possivel revisdo de

interpretacéo sobre o comportamento do setor industrial no Ceara.

Adicionalmente, as informacdes contidas neste trabalho oferecem ao
setor publico a possibilidade de prévia adocao de politicas que possam evitar,
reduzir a intensidade ou diminuir a duracao das recessdes. Além de permitir a
melhor avaliacdo de erros e acertos, uma medida da intensidade e duracao
das recessbes pode ser extremamente util, por exemplo, na adocao de

politicas anticiclicas mais ajustadas ao cenario econdmico.
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7 Anexo: o ICIC e o Indice de Difusao?3

MES ICIC DIFUSAO MES ICIC DIFUSAO
jan/01 100.000 62.5 jan/04 101.342 50.0
fev/01 100.758 75.0 fev/04 101.422 50.0
mar/01 101.830 87.5 mar/04 102.560 100.0
abr/01 100.195 0.0 abr/04 102.916 50.0
mai/01 99.606 25.0 mai/04 104.680 100.0
jun/01 98.599 0.0 jun/04 104.878 25.0
jul/o1 98.787 50.0 jul/o4 105.290 25.0
ago/01 97.893 25.0 ago/04 106.440 87.5
set/01 97.017 25.0 set/04 107.869 100.0
out/01 94.990 0.0 out/04 108.498 75.0
nov/01 96.575 75.0 nov/04 109.618 75.0
dez/01 97.920 100.0 dez/04 108.120 25.0
jan/02 98.476 62.5 jan/05 106.694 25.0
fev/02 99.121 62.5 fev/05 106.195 25.0
mar/02 99.985 75.0 mar/05 106.146 37.5
abr/02 100.207 375 abr/05 106.222 37.5
mai/02 100.120 12.5 mai/05 106.165 25.0
jun/02 101.850 100.0 jun/05 106.279 50.0
jul/02 101.025 0.0 jul/05 106.187 50.0
ago/02 100.857 25.0 ago/05 106.346 25.0
set/02 100.869 25.0 set/05 105.595 12.5
out/02 99.708 37.5 out/05 104.523 37.5
nov/02 101.029 75.0 nov/05 104.586 50.0
dez/02 101.604 62.5 dez/05 104.637 50.0
jan/03 103.433 75.0 jan/06 104.474 25.0
fev/03 102.657 25.0 fev/06 104.895 50.0
mar/03 101.403 25.0 mar/06 104.353 0.0
abr/03 102.589 62.5 abr/06 104.311 62.5
mai/03 101.707 25.0 mai/06 103.859 0.0
jun/03 100.975 0.0 jun/06 104.520 75.0
jul/o3 100.129 0.0 jul/06 105.427 75.0
ago/03 100.722 62.5 ago/06 105.000 0.0
set/03 101.077 50.0 set/06 105.082 37.5
out/03 101.202 375 out/06 105.283 37.5
nov/03 100.811 25.0 nov/06 105.917 87.5
dez/03 100.978 37.5 - - -

13 i~ ] ~
Regibes sombreadas representam periodos de recessao




