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RESUMO

Este estudo analisou a rela¢io entre o Produto Interno Bruto
do Brasil (PIB) e o nimero de Pessoas Desocupadas nas prin-
cipais Regides Metropolitanas do pafs. Os dados sio mensais
e periodo analisado inicia-se em janeiro de 2003 e estende-se
até janeiro de 2016. A fonte de dados bdsicos para o PIB foi o
Banco Central do Brasil, e para o ndmero de Pessoas Desocupa-
das foi o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).
Foi utilizado o Método X12 para remover a sazonalidade de
cada série. Para determinar da ordem de integragdo das séries
foi utilizado o teste de raiz unitdria Dickey-Fuller Aumentado
(ADEF). O relacionamento de longo prazo das séries foi analisa-
do com o teste de Cointegragao de Engle-Granger. Para analisar
a questdo da cointegragao assimétrica foi utilizado o modelo de
Enders e Siklos (2001). Os resultados mostram que as varidveis
sdo cointegradas, sendo que, o relacionamento entre as varidveis

¢ eldstico no longo prazo, além disso, hd presenga de assimetria,
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ou seja, choques negativos tém impactos mais acentuados sobre

o desemprego do que choques positivos.

Palavras-chave: Cointegracio assimétrica; Sazonalidade; De-

semprego; Produto.

ABSTRACT

This study examined the relationship between the Gross Domes-
tic Product of Brazil (GDP) and the number of unemployed per-
sons in the main metropolitan areas of the country. The data are
monthly and analyzed period begins in January 2003 and extends
until January 2016. The source of basic data for GDP was the
Central Bank of Brazil, and the number of unemployed persons
was the Brazilian Institute of Geography and Statistics (IBGE).
X12 method was used to remove the seasonality of each series. To
determine the order of integration of the series was used unit root
test Dickey-Fuller (ADF). The long-term relationship of the series
was analyzed with the Cointegration of Engle-Granger test. To
examine the issue of asymmetric co-integration model was used
Enders and Siklos (2001). The results show that the variables are
co-integrated, and the relationship between variables is elastic in
the long run, furthermore, there is presence of asymmetry, name-
by, negative shocks have more severe impact on the unemployment
than positive shocks.

Keywords: Asymmetric cointegration; Seasonality; Unemployment;
Output.

1. INTRODUCAO

Os manuais de macroeconomia apresentam a existéncia de uma relagao empi-
rica entre variagdes no desemprego em decorréncia de variagdes no Produto Inter-
no Bruto (PIB). Essa relagao tem como base a denominada Lei de Okun. Entretan-
to, diversos estudos mostram que essa nao ¢ uma relagao estdvel ao longo do tempo.
Conforme KNOTEK (2007), parte desta instabilidade estd associada ao estado do
ciclo de negdcios da economia. Mais precisamente, o relacionamento entre produto

e desemprego apresenta comportamento diferenciado em fungao das condigoes de
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expansao ou contragao da economia, configurando um quadro em que permeia o

dinamismo das relacoes entre as varidveis econdmicas.

Portanto, o estdgio em que se encontra a economia determina a relagio entre
produto e desemprego. Isto indica a presenca de possiveis efeitos assimétricos entre

essas duas varidveis.

A identifica¢ao de assimetrias no relacionamento entre estas duas varidveis,
segundo HARRIS and SILVERSTONE (2001), tornam-se muito significativas
para as estratégias dos policy makers pelos seguintes motivos: 1) permite distinguir
entre teorias relativas aos mercados de bens e de trabalho, qual é a mais adequa-
da; 2) o conhecimento sobre a extensio da assimetria entre desemprego e produto
¢ muito util para os formuladores de politica econdmica no que diz respeito a con-
secugdo de politicas estruturais, como, por exemplo, reformas no mercado de tra-
balho, e, também, no caso de politicas de estabilizagio, como por exemplo, qual
deveria ser a resposta mais adequada da politica monetdria diante de determinada
conjuntura econdmica. Finalmente, a presenga de assimetria na relagao produto e
desemprego, pode gerar viés nas previsoes de varidveis macroecondmicas. Daf a
importincia em se investigar a presenga de assimetria na Lei de Okun para a eco-

nomia brasileira recente.

2. REFERENCIAL TEORICO: A LEI DE OKUN

Historicamente, a relagio entre PIB e desemprego foi inicialmente identifica-
da pelo economista Arthur Okun do Council of Economic Advisers (CEA), na ges-
tao do governo do presidente Kennedy, nos anos 60s. Essa relagao passou a ser
denominada de Lei de Okun. Em linhas gerais, ela tem como base os seguintes
pressupostos. Para cada economia especifica hd uma determinada taxa “normal”
de crescimento. Quando o PIB de se expande acima de sua taxa normal de cresci-
mento, isso resulta em redu¢ao do desemprego. No entanto, é necessdrio observar
que essa relagao nao ¢ direta e pode variar em razao das caracteristicas de cada

economia e de seu respectivo ponto no ciclo de negécios.

Conforme apresentado em BLANCHARD (1997), matematicamente, a de-

nominada Lei de Okun é representada pela seguinte férmula:
u—u,_, = _ﬁ(gyt _g_y),

onde o termo u, —u,_; representa o desvio do desemprego em relagdo a sua taxa

natural. Enquanto que, g, corresponde ao Produto Observado e g, representa o
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Produto Potencial?. Portanto, a Lei do Okun relaciona como o crescimento no Pro-
duto determina mudangas na taxa de desemprego. Conforme preceitua essa Lei, o
valor do g estimado, também denominado de coeficiente de Okun, deve ser negati-
vo, logo, quando o Produto aumenta, o desemprego, necessariamente, diminui.

Para capturar nio somente os efeitos contemporaneos entre as duas varidveis,
foi desenvolvida a versao dinimica da Lei do Okun, a qual incorpora ao modelo
varidveis defasadas’.

Dadas as dificuldades para se estimar o Produto Potencial da Economia, para
o seu cdlculo, geralmente, utiliza-se o denominado Filtro HP, conforme desenvol-

vido por HODRICK e PRESCOTT (1997). Em linhas gerais, o Filtro HP produz

uma tendéncia suavizada da série original.

Na literatura sobre ciclos econdmicos, hd predominancia na estimagao do Pro-
duto Potencial de uma economia utilizando-se o Filtro HP, o qual é um modelo
univariado, para se obter o Hiato do Produto. No entanto, esse ndo é o dnico proce-
dimento disponivel para se determinar o Hiato do Produto. Conforme apresentado
em Brouwer (1998), além do Filtro HP univariado, pode-se estimar o Hiato do
Produto, pelo método de Tendéncia Linear, o qual também ¢ univariado, ou entao,
com o uso de modelos multivariados, como, Método Hodrick-Prescott Multivaria-
do, Método de Componentes nao Observdveis e Método de Fun¢ao de Produgao.

Ao se aplicar o logaritmo nos dois lados da equagao acima, obtém-se a taxa de
variagao do desemprego e o Hiato do Produto?, que, também, consiste na taxa de
varia¢ao do Produto. Nesse caso, o valor de g representa a elasticidade produto/
desemprego.

No entanto, ao se trabalhar com as respectivas taxas de variagoes, isso quer dizer
que os elementos de longo prazo das séries sao removidos, e, consequentemente, seus
resultados somente podem ser analisados em termos de curto prazo, pois as respecti-
vas tendéncias, as quais captam os elementos de longo prazo, sao removidas.

Para comprovar a afirmacio do pardgrafo anterior foi estimado’® o modelo

apresentado por Okun. Inicialmente, dado que foi constado que as séries do PIB e

Também denominado de Produto Médio.

o]

Geralmente, utiliza-se algum Critério de Informagio na determinagdo do ndmero correto de
defasagens.

Lembrando que o Hiato do Produto consiste no In (gy,/gy). Quando o Hiato ¢ maior que
zero, isso implica que o Produto Observado é maior que o Produto Potencial, ocorrendo o
contrdrio quando o Hiato é menor que zero.

@

Os resultados deste modelo nio serdo apresentados em funcio da restrigao de espaco.
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do niimero de Desocupados apresentavam sazonalidade, utilizou-se o0 Método X12
para remocao das respectivas sazonalidades. A seguir, foi utilizado o Filtro HP para
se estimar o Produto Potencial e o Numero de Desocupados “potencial”. Uma vez
obtidas essas varidveis, foram calculados os respectivos hiatos. O préximo passo
consistiu em determinar a ordem de integragao de cada hiato utilizando-se o teste
de raiz unitdria ADF. Os testes para as duas varidveis mostraram que ambas s3o
estaciondrias em nivel, ou seja, integradas de ordem zero. Dado que as séries s3o
integradas de ordem zero, isso implica na impossibilidade de se estimar um modelo
de cointegragdo. Sendo assim, foi estimado um modelo de regressao com o hiato de
cada varidvel. Os resultados mostram que, apesar do coeficiente estimado para o
hiato do PIB ser estatisticamente significativo e ter o sinal esperado, conforme pre-
ceitua a teoria econdmica, o Coeficiente de Determinagio Ajustado (R? ajustado)
ficou em torno de 10%, somente. Além disso, o resultado do Durbin-Watson foi
igual a 0,39, indicando presenca de autocorrelagao positiva de ordem um. Diante
da presencga de autocorrelagio, hd dois caminhos possiveis. Um deles seria a inser¢ao
de outras varidveis no modelo, no entanto, isso descaracterizaria o modelo de Okun.
Diante da constatagao de autocorrelagao nos residuos, a segunda alternativa, ¢ dife-
renciar as varidveis. No entanto, a diferencia¢do nao pode ser efetuada, uma vez
que, ambos os hiatos sdo estaciondrios, e, ao se diferenciar varidveis estaciondrias,

gera-se varidveis sobre diferenciadas, que, por sua vez, produz resultados viesados.

Conforme SOUZA JUNIOR e CAETANO (2013, p. 7), no “longo prazo, o
Produto Interno Bruto (PIB) efetivo nao pode crescer a taxas médias mais elevadas
que as do produto potencial. Isso significa que o crescimento da economia pode ser
maior ou menor do que o crescimento potencial no curto prazo, mas, na média,
para periodos mais longos, esses dois indicadores devem coincidir”. Portanto, com
base na observagao acima, dado que, no longo prazo, o produto observado tende a
ser igual ao produto potencial, ao invés de se utilizar o hiato do produto, este serd
substituido pela varidvel produto em nivel, sendo que, o0 mesmo se aplica ao niime-
ro de pessoas Desocupadas para verificar se as varidveis cointegram, isto &, se real-

mente convergem para o equilibrio no longo prazo.

3. OBJETIVOS E METODOS
3.1. Objetivos

Dado que, no curto prazo, os mercados podem estar fora do equilibrio, em

fungao de ruidos nesses mercados, tais como, restri¢des contratuais, politicas co-

17



e Economia Brasileira em Debate

merciais etc., a ciéncia econémica enfatiza a andlise de longo prazo, pois, a expec-
tativa ¢ de que, no longo prazo, todos os mercados superem esses ruidos e convir-
jam para o equilibrio.

Sendo assim, o objetivo desse estudo reside em analisar se essas varidveis coin-
tegram, ou seja, convergem para o equilibrio no longo prazo utilizando o teste de
cointegragao desenvolvido por Engle e Granger (1991).

Caso essas varidveis cointegrem, também objetiva-se verificar se o relaciona-
mento entre essas duas varidveis ¢ simétrico, ou seja, se choques positivos e negativos
sobre o Produto tm o mesmo efeito sobre o Desemprego, ou entdo, se ¢ assimétrico,
isto ¢, choques negativos no Produto tém efeitos mais severos sobre o desemprego do
que choques positivos. Conforme preceitua a literatura sobre assimetria, mds noticias

(badnews) m efeitos mais relevantes do que boas noticias (goodnews).

3.2. Material

Foram coletadas duas séries mensais, uma relacionada ao Produto Interno
Bruto (PIB) do Brasil e Populagao Desocupada nas Regioes Metropolitanas de
Recife, Salvador, Belo Horizonte, Rio de Janeiro, S3o Paulo e Porto Alegre, sendo
o periodo de referéncia igual a 30 dias. O periodo analisado inicia-se em janeiro de
2003 e termina em janeiro de 2016, totalizando 157 observagoes.

A série do PIB estd em R$ milhées, enquanto que, a Populagao Desocupada
das principais Regioes Metropolitanas estd em mil pessoas. A série do PIB do Bra-
sil foi estimada pelo Banco Central do Brasil, e foi obtida no size do Ipeadata. A
série da Populagao Desocupada tem como base o Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica (IBGE), e foi obtida no size do Sistema IBGE de Recuperagao Auto-
mdtica (Sidra). Conforme consta no site do IBGE, o conceito de Popula¢io Deso-
cupada envolve aquelas pessoas que nao tinham trabalho, num determinado perio-
do de referéncia, mas estavam dispostas a trabalhar, e que, para isso, tomaram

alguma providéncia efetiva (consultando pessoas, jornais etc.).

A andlise visual dos respectivos correlogramas®, em nivel e na diferenga, reve-
lou que as duas séries apresentam sazonalidade. Sendo assim, foi utilizado o Méto-
do X12 para remover a sazonalidade de cada série.

Ap6s as séries serem dessazonalizadas, aplicou-se o operador logaritmico. Sen-

do assim, LDESOCUPADOS_SA representa o logaritmo da Popula¢ao Desocupada

®  Os respectivos correlogramas tanto em nivel quando na diferenca nio serao aqui apresentados.
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dessazonalizada nas principais Regides Metropolitanas, por sua vez, LPIB_SA cor-

responde ao logaritmo do PIB do Brasil, também, dessazonalizado.

3.3. Meétodos

Basicamente, uma série de tempo pode ser desagregada em quatro componen-
tes: ciclo, tendéncia, sazonalidade e componente aleatério. Matematicamente, uma
série de tempo pode ser multiplicativa ou aditiva, conforme apresentado a seguir,
respectivamente:

Y/n\’lf = %t *gt *é\z *[At
Ya =T, +S8 +C, +1,
Y/;q,é série de tempo classificada como Multiplicativa; YAa, ¢ a série de tempo

classificada como Aditiva; 7, Tendéncia; S, Sazonalidade; C, Ciclo; e 7, Compo-

nente Aleatério, também denominado de Componente Irregular.

De acordo com FREDO e MARGARIDO (2008, p. 372), a “tendéncia cap-
ta elementos de longo prazo relacionados com a série de tempo; pode ser determi-
nistica, ou seja, pode ser uma fungao matemdtica, ou entao estocdstica’, isto é, re-
sultado de um processo aleatério”.

O componente sazonal capta os padroes regulares da série de tempo, tais
como mudangas de temperatura, indice pluviométrico, safra ou entressafra de pro-

dutos agropecudrios, vendas da industria, vendas do varejo, entre outros.

Os ciclos sdo caracterizados por longas ondas, mais ou menos regulares, em
torno de uma linha de tendéncia. O interesse pelos ciclos estd diretamente relacio-
nado com seus pontos de mudangas, também denominados de pontos de inflexao®,
duragio, frequéncia, etc.”.

Detalhes sobre 0 método X12 podem ser encontrados em Yaffee e McGee (2000).

No cdlculo do Coeficiente de Amplitude Sazonal (CA) de cada série foi utili-
zado o trabalho de Freitas ez al. (1998). Esse coeficiente tem como base a seguinte

férmula:

Neste caso, a tendéncia estocdstica, em economia, mostra alteragdes no nivel da série de tem-
po, as quais podem ser resultado de mudangas sociais, tecnoldgicas, condigbes de mercado,
meio ambiente, entre outros.

Em economia, o interesse em conhecer adequadamente este componente da série de tempo
estd relacionado com os ciclos econémicos, visando determinar perfodos de prosperidade, re-
cessdo, entre outros.
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A% (fndice Maximo — Indice Ml'nimo)
0 =

- - *2*100
(Indice Mdximo + Indice Ml'nimo)

Para a determinagio da ordem de integragio de cada varidvel, foi utilizado o
teste de raiz unitdria Dickey-Fuller Aumentado (ADF), conforme apresentado em
DICKEY e FULLER (1979 e 1981). No entanto, antes da realizagio do teste de
raiz unitdria é necessdrio determinar o nimero de defasagens a ser utilizada em
cada fase do teste de raiz unitdria. A correta determinagao do nimero de defasa-
gens ¢ de suma importincia, pois é necessdrio garantir que os residuos das autorre-
gressoes dos testes de raiz unitdrias sejam nao correlacionados, de forma a garantir
resultados nao viesados dos respectivos testes. Para a determina¢ao do nimero de
defasagens foi utilizado o Critério de Informagao de Akaike Corrigido (AICC). O
Critério de Akaike Corrigido (AICC), conforme definido por HURVICH e TSAI
(1989), ¢ definido como:
41CC = log (|=)+ —2—

T=r7%)
sendo que, r corresponde ao nimero de parimetros estimados, £ denota a estima-
tiva de mdxima verossimilhanga da matriz de varidncia-covaridncia (X), e k repre-
senta a dimensao da série temporal. O AICC se caracteriza por ser assintoticamen-
te eficiente tanto para os modelos de regressao, quanto para o caso de modelos de

séries temporais, e, além disso, tem melhores propriedades estatisticas do que o

Ciritério de Informacio de Akaike (AIC).

Visando identificar a possivel relagiao de longo prazo entre as varidveis, foi
utilizado o teste de cointegra¢ao desenvolvido por ENGLE e GRANGER (1991).
Basicamente, este teste é conduzido em duas etapas. Dado que as varidveis envolvi-
das tenham a mesma ordem de integragao, deve-se estimar uma equagao de regres-
s30 com as varidveis em nivel, conforme apresentado em (5). Esta equagao também

¢ denominada de equagao de cointegragao:
y,=a+fx +u,
onde a corresponde ao intercepto da regressio e u, so os residuos da regressao.

Na verdade, a equagao de cointegragao apresentada em (5), nada mais é do

que a equagao de regressao tradicional com as varidveis em nivel. Uma vez estima-

a esta regressao com as varidveis e ivel e dado que ambas as varidveis sao inte-
da esta regr m ridveis em nivel e dad mb rigvei int

gradas de ordem 1, o préximo passo consiste em “capturar” os residuos (u) da
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equagio de cointegragio, e, posteriormente testar se os residuos sao estaciondrios
1(0) ou nio sao estaciondrios, isto é I(1). Os valores criticos para os testes de raiz
unitdria sobre os residuos da equagio de cointegragao podem ser encontrados em
ENGLE e GRANGER (1991), PHILLIPS e OULIARIS (1990) e MACKINNON
(1991).

Portanto, dado que o teste de cointegragao envolve a realizagao de teste de raiz
unitdria do tipo Dickey-Fuller Aumentado (ADF) sobre os residuos da equagio de

cointegragao, este teste deve ser efetuado sobre a seguinte equacio de residuos:

i=1

P
Vu,=pu,  + Z v Vu,_ +e,

Neste caso, o termo Vu, representa a primeira diferenga da varidvel u, enquan-
to que,Vu,_ ¢ a primeira diferenga defasada da varidvel u, sendo que, o nimero
total de defasagens corresponde a i periodos. Quando o termo y, é igual a zero para
todos os is, a0 invés do teste Dickey-Fuller Aumentado (ADF), tem-se o teste Di-

ckey-Fuller (DF).

Tendo como base os residuos da equagio de cointegragao, o procedimento de
verificagao da presenga ou nao de raiz unitdria testa a hipétese nula de que os resi-
duos tém raiz unitdria (p=0) contra a hipétese alternativa de que os residuos sao
estaciondrios (p # 0), ou seja, testa a hipdtese nula de que ndo hd cointegragio

versus a hipétese alternativa de que existe cointegragdo entre as varidveis y, e x.

Detectada a relago de cointegragao entre as varidveis, o préximo passo con-
siste na inclusio do modelo de correcio de erro. ENGLE e GRANGER (1991)
mostraram que se y, € x s30 ambas integradas de ordem um (7 (1)) e sao também
cointegradas, entdo, existe uma representagao de modelo de corre¢ao de erro da

seguinte forma:

Vy;=w0+w| th _7/()/;4 —a xH)+8,

b

ondeVy, e Vx, representam as varidveis y, e x , respectivamente. Dado que represen-
tam as diferengas das varidveis esses dois elementos captam os efeitos de curto
prazo do modelo de correcao de erro. O pardmetro y mostra a velocidade pela qual
os desvios em relagdo a condigio de equilibrio sao corrigidos em cada periodo de
tempo e também ¢é denominado de termo de corregio de erro. Portanto, quanto
maior o valor estimado de y, mais rapidamente os desvios s3o corrigidos. Por outro
lado, quanto menor o seu valor, mais tempo leva para o sistema voltar a uma nova

posi¢ao de equilibrio. Finalmente, o termo (y,_l —axx_l) representa os residuos da
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equagao de cointegragdo, porém, defasados de um periodo. Lembrando que
Z,=y,—0X,ouseja, Z, corresponde aos residuos da equagao de cointegragao. De-
fasando-se essa equagiao em um periodo tem-se z,_, =y, —a X, sendo que o
lado direito dessa dltima expressao corresponde aos residuos defasados de um

periodo, conforme apresentado em (5).

Também, serd utilizado o teste de cointegragao assimétrica conforme apre-
sentado em ENDERS e SIKLOS (2001). O teste de cointegragao assimétrica é
uma derivagio do teste de Engle-Granger, pois os procedimentos iniciais s3o
idénticos aos do teste de Engle-Granger. A distingao ¢ que no caso do teste de
assimetria, os residuos defasados de um perfodo sao divididos em duas partes.
Segundo HARRIS e SOLLIS (2003) uma especificagio alternativa para a equa-
¢ao (8), a qual é denominada de momentum threshold autoregressive model, pode

ser representada como:

Vi, =1Lpd,, +(1-1,) pyii_, + v/~ (0, 62)’

onde/ =1 se il,,20 e I,=0 se %, ,<0. Em relagdo a este teste, a hipétese nula
afirma que as varidveis nio sio cointegradas, enquanto que, na hipdtese alternativa
elas s3o cointegradas, porém, com assimetria. Matematicamente, a hipétese nula é

( pt+p,= 0) e pode-se utilizar a convencional estatistica F.

4. ANALISE DE RESULTADOS

Com base no Método da Decomposi¢io X12, foram calculados os Indices
Médios Sazonais para as duas séries. No caso da varidvel PIB do Brasil, o maior
[ndice Sazonal Médio ocorre em novembro com valor igual a 103,2, enquanto que,
o menor, ocorre em fevereiro, com valor igual a 93,7. Aparentemente, esses resulta-
dos sao robustos, dado que, a produc¢io industrial tem seu pico sazonal em outu-
bro, em decorréncia da produg¢io dos produtos para serem entregues ao varejo em
novembro e posterior comercializa¢ao em dezembro, periodo de festas de final de
ano. Por outro lado, o menor indice em fevereiro se justifica pelo fato de que esse
més tem menor ndmero de dias tteis comparativamente aos demais meses do ano.
Além disso, esse efeito de reducao do PIB ¢ magnificado pelo carnaval, que, na
maioria das vezes, ocorre em fevereiro, reduzindo ainda mais o nimero de dias
tteis, impactando nio somente a inddstria, como o prdprio varejo. O coeficiente
de amplitude sazonal do PIB do Brasil é igual a 9,64%. Esse resultado indica que

essa varidvel apresenta sazonalidade, porém, nao muito intensa.
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Quanto a varidvel Pessoal Desocupado das principais regices metropolitanas,
o maior Indice Sazonal Médio ocorre em margo, sendo igual a 105,7 € o menor em
dezembro com magnitude igual a 85,2. Em relagdo a essa varidvel, os resultados
também s3o sustentdveis, pois 0 més dezembro é aquele que demanda maior quan-
tidade de mao-de-obra pelo setor varejista em decorréncia das festas de final de
ano, melhor més de vendas para esse segmento. O maior [ndice Sazonal Médio em
margo, possivelmente, estd relacionado ao fato de que é final de verao e o comércio
diminui o ndmero de vagas de trabalhadores tempordrios. A varidvel pessoal deso-
cupado apresenta coeficiente de amplitude sazonal muito mais pronunciado com-

parativamente ao PIB, com magnitude igual a 21,47%.

A justificativa metodolégica para a remogao da sazonalidade das duas séries
reside no fato de que o teste de raiz unitdria ADF gera resultados viesados quando
a séries apresenta sazonalidade, sendo que, o mesmo se aplica em relagao ao teste
de cointegragao de Engle-Granger. Ao se trabalhar com modelos de séries tempo-
rais, o primeiro passo consiste em determinar a ordem de integraciao das varidveis
utilizadas via algum teste de raiz unitdria. No entanto, antes da determinagao da
ordem de integragao com a utilizagao de testes de raiz unitdria, torna-se necessgrio
determinar o nimero de defasagens tanto para as varidveis consideradas em nivel
quanto nas diferengas, caso seja necessdrio diferenciar as varidveis para se obter suas
respectivas estacionariedades. Nesse estudo, para a determinagio do nimero de
defasagens foi utilizado o Critério de Informagao de Akaike Corrigido (AICC). Os
resultados do AICC para as varidveis em nivel mostram que, nos casos das varidveis
LDESOCUPADOS_SA e LPIB_SA, é necessdria a inser¢ao de trés defasagens para
cada uma delas (Tabela 1).

Tabela 1 Critério de Informacao de Akaike Corrigido (AICC), varidveis em nivel,
LDESOCUPADOS_SA e LPIB_SA, janeiro de 2003 a janeiro de 2016.

Variaveis em nivel Numero de defasagens
LDESOCUPADOS_SA 1
LPIB_SA 1

Fonte: Elaborada pelos autores a partir de dados bdsicos do IBGE e Bacen.

Resultados dos testes de raiz para os trés modelos, quais sejam, com tendén-
cia e constante, somente com constante e sem tendéncia e sem constante, mos-

tram que em todos os casos a hipétese nula de raiz unitdria nao pode ser rejeitada,
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pois, todos os p-wzlues nao sao estatisticamente signiﬁcativos, uma vez que se en-
contram acima de 10% de probabilidade. Portanto, a probabilidade de se cometer
o Erro Tipo I, rejeitar a hipStese nula e ela ser verdadeira é muito elevada, logo, nio

se rejeita a hipStese de raiz unitdria para as duas varidveis (Tabela 2).

Tabela 2 Resultados dos Testes de Raiz Unitaria ADF, varidveis em nivel,
LDESOCUPADOS_SA e LPIB_SA, janeiro de 2003 a janeiro de 2016.

Variavel 7] Pr<z rﬂz Pr< T, () Pr<=z
LDESOCUPADOS_SA 0.24 0.9981 -1.26 0.6475 -1.11 0.2414
LPIB_SA -0.79 0.9636 -1.56 0.4994 7.31 0.9999

' Modelo com tendéncia e constante; * Modelo sem tendéncia, porém com constante; > Modelo
sem tendéncia e sem constante.

Fonte: Elaborada pelos autores a partir de dados bdsicos do IBGE e Bacen.

A seguir, também com a utiliza¢ao do AICC, foram determinados os respec-
tivos nimeros de defasagens, porém, com as varidveis diferenciadas. Nos casos das

duas varidveis também ¢ necessdria a inclusao de uma defasagem (Tabela 3).

Tabela 3 Critério de Informagao de Akaike Corrigido (AICC), variaveis diferenciadas,
LDESOCUPADOS_SA e LPIB_SA, janeiro de 2003 a janeiro de 2016.

Variaveis em nivel Numero de defasagens
LDESOCUPADOS_SA 1
LPIB_SA 1

Fonte: Elaborada pelos autores a partir de dados bdsicos do IBGE e Bacen.

Uma vez determinado o niimero de defasagens para cada varidvel diferencia-
da, o préximo passo foi a realizagiao dos respectivos testes de raiz unitdria. Os re-
sultados mostram que para todas as varidveis e para todos os modelos, a probabili-
dade de se cometer o Erro Tipo I em cada caso é muito pequena, ou seja, menor que
1%. Logo, rejeita-se a hipdtese nula de raiz unitdria para cada varidvel e para cada
modelo (Tabela 4). Sendo assim, dada a necessidade de se aplicar uma diferenca de
ordem um para cada varidvel, isso implica que todas as varidveis sao integradas de
ordem um, ou seja, s3o diferengas estaciondrias, uma vez que, a aplicacio da dife-

rencia¢ao em cada uma torna-as estaciondrias.
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Tabela 4 Resultados dos Testes de Raiz Unitaria ADF, variaveis diferenciadas,
LDESOCUPADOS_SA e LPIB_SA, janeiro de 2003 a janeiro de 2016.

Variavel 7! Pr<z r#z Pr< T, 7 Pr<t
LDESOCUPADOS_SA | -8.35* <.0001 -8.22* <.0001 -8.16* <.0001
LPIB SA -12.25* <.0001 -11.98* <.0001 -7.92* <.0001

! Modelo com tendéncia e constante; * Modelo sem tendéncia, porém com constante; > Modelo
sem tendéncia e sem constante. * Significativo a 1%.
Fonte: Elaborada pelos autores a partir de dados bdsicos do IBGE e Bacen.

Para analisar a relagao de longo prazo entre as varidveis, torna-se necessdria a
utilizagao do teste de cointegragao. Neste estudo serd utilizado o teste de cointegra-
¢do de Engle-Granger. A primeira etapa desse teste consiste em estimar uma re-
gressao com as varidveis em nivel. Essa regressio também ¢ denominada de equa-

¢do de cointegragao. Os resultados da equagdo de cointegragao se encontram na

Tabela 5.

Tabela 5 Equacao de cointegracdo, LDESOCUPADOS_SA e LPIB_SA, janeiro de 2003 a
janeiro de 2016.

Estimativa Erro-padrao Valor p-value

Variavel do parametro | da estimativa do teste t do teste t
Intercepto 32.65880 1.39083 23.48* <.0001
Tendéncia 0.01400 0.00105 13.28* <.0001
LPIB_SA -2.09293 0.11744 -17.82* <.0001

* Significativo em nivel de 1%.

Fonte: Elaborada pelos autores a partir de dados bdsicos do IBGE e Bacen.

Em relagdo a equagao de cointegragdo, ¢ necessdrio enfatizar que os valores
das estimativas dos parimetros nao tém significado econémico, uma vez que as
varidveis s3o integradas de ordem um, sendo assim, nao podem ser utilizadas na
andlise do relacionamento entre as varidveis. A equagdo de cointegracio ¢ utilizada
apenas para se “capturar’ seus residuos, pois, a segunda etapa do teste de cointegra-
¢ao de Engle-Granger consiste em utilizar os residuos da equagio de cointegragio
e aplicar o teste de raiz unitdria sobre os residuos da equagao de cointegragao. No
entanto, antes da execucio do teste de raiz unitdria, é necessdrio determinar o nu-

mero de defasagens que serd utilizado nesse teste. Novamente, para tal tarefa, foi
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utilizado o critério de informagao AICC. Os resultados do AICC apontam para a

necessidade da inclusdo de apenas uma defasagem na execugao do teste ADF.

Quanto aos resultados do teste de raiz unitdria ADF, observa-se que para os
trés modelos, a hipétese nula de que os residuos possuem raiz unitdria pode ser
rejeitada para todos eles. Logo, ndo se rejeita a hipdtese alternativa de que os resi-
duos da equagao de cointegragao sao estaciondrios (Tabela 6). Em outras palavras,
apesar de todas as varidveis serem integradas de ordem um, a combinagao linear
entre as duas varidveis produz um relacionamento estaciondrio entre LDESOCU-
PADOS_SA e LPIB_SA. Portanto, essas varidveis cointegram, ou seja, convergem

para o equilibrio no longo prazo.

Tabela 6 Resultados dos Testes de Raiz Unitaria ADF, residuos da equacao de
cointegracdo, janeiro de 2003 a janeiro de 2016.

Variavel 7! Pr<z t? Pr<z, T Pr<z

Residuos -4.24* 0.0049 -4.25* 0.0008 -4.26* <.0001

! Modelo com tendéncia e constante; 2 Modelo sem tendéncia, porém com constante; > Modelo
sem tendéncia e sem constante. * Significativo em nivel de 1%.

Fonte: Elaborada pelos autores a partir de dados bédsicos do IBGE e Bacen.

Dado que as varidveis cointegram, entio, os parimetros estimados na equagio
de cointegragao nao sao espurios, ou seja, seus resultados sao vélidos tanto em ter-
mos estatisticos quanto econdmicos. Sendo assim, o coeficiente estimado associado
a varidvel LPIB_SA representa a elasticidade de longo prazo. Portanto, um choque
com magnitude igual a 1% no P/B_SA induz variagao igual a -2,09% no longo
prazo. Em outras palavras, um choque de 1% em P/B_SA reduz o ndmero de pes-
soas desocupadas em 2,09% no longo prazo, configurando uma relagio eldstica.
Também, é necessdrio realgar que o sinal do coeficiente estd condizente com o que

preceitua a teoria econdmica.

O fato das varidveis cointegrarem, implica na existéncia de um Modelo de
Corregdo de Erro (MCE). Conforme Banerjee (1993, p. 139), o modelo de corre-
¢ao de erro torna-se importante por permitir a ligagao entre aspectos relacionados
a dinAmica de curto prazo com os de longo prazo. Assim, os “mecanismos de cor-
regao de erro pretendem fornecer um caminho para combinar as vantagens de se
modelar tanto em nivel quanto nas diferengas. Em um modelo de corre¢io de erro
tanto a dindmica do processo de ajustamento de curto prazo, (variagdes) quanto de

longo prazo (niveis), sio modelados simultaneamente”.
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Em relagdo ao curto prazo, os resultados do Modelo de Corregao de Erro
mostram que o coeficiente estimado associado 8 DLPIB_SA nao é estatisticamente
significativo. Economicamente, isso quer dizer que choques em DLPIB_SA nio
impactam no comportamento de DLDESOCUPADOS_SA no curto prazo, confi-
gurando um relacionamento perfeitamente ineldstico. Aparentemente, esse resulta-
do ¢ robusto, pois variagdes no PIB nao afeta o nivel de pessoas desocupadas no
curto prazo. Possivelmente, essa inelasticidade, reside no fato de que, no curto
prazo, ao invés de contratar mais pessoas, os empresdrios tendem a pagar horas

extras para os trabalhadores jd4 empregados (Tabela 7).

Finalmente, o sinal do termo de corre¢ao de erro estd condizente com o que
preceitua a teoria econométrica, e indica que os desequilibrios no nimero de pes-
soas desocupadas sao corrigidos a uma taxa de 15,72% em cada periodo (Tabela 7).
Em outras palavras, os desvios s3o corrigidos em torno de seis meses e meio. Por-
tanto, com base nesse resultado, pode-se inferir que o longo prazo corresponde a

aproximadamente seis meses € meio.

Com base nos resultados da equagao de cointegracao e no termo de corre¢ao
de erro, pode-se inferir que variagao de 1% no PIB induz variagao de -2,09% no

nimero de pessoas desocupadas para o periodo correspondente a seis meses € meio

(Tabelas 5 e 7).

Tabela 7 Resultados do Modelo de Corregao de Erro, janeiro de 2003 a janeiro de 2016.

Estimativa Erro-Padrao Valor
Variavel do Parametro da Estimativa do Teste t P-Value t
DLPIB _SA* -0.11890 0.11452 -1.04 0.3008
Residuo’® -0.15723 0.03952 -3.98* 0.0001

!DLPIB_SA = Diferenga do Logaritmo do PIB dessazonalizado?. Residuos da equagao de cointe-
gracio defasados de um perfodo ou termo de corregio de erro* Significativo em nivel de 1%.

Fonte: Elaborada pelos autores a partir de dados bdsicos do IBGE e Bacen.

Dado que as varidveis sao cointegradas, o préximo passo residiu em verificar
se essa cointegracio ¢ assimétrica. Sendo assim, o teste de raiz unitdria foi nova-
mente aplicado, porém, dessa vez, os residuos foram divididos em dois componen-
tes, onde o threshold, ou valor limiar, para se determinar a divisao dos residuos, foi
obtido através da imposigao de restrigoes sobre os residuos, sendo que, essas restri-

¢oes tomam a forma de varidveis dummies conforme apresentado em ENDERS e
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SIKLOS (2001). Caso os residuos sejam menores ou iguais a zero, a dummy assume
valor igual a unidade. No entanto, se os residuos forem positivos, a dummy assume

valor igual a zero.

Os resultados do Momentum Threshold Autoregressive Model em relagao aos
residuos decompostos mostram que a hipdtese nula de nao cointegragao assimétri-
ca (p, + p, = 0) pode ser rejeitada, uma vez que, a probabilidade de se cometer o
Erro Tipo I, ou seja, rejeitar a hipdtese nula e ela ser verdadeira ¢ inferior a 1%,
sendo assim, rejeita-se a hipdtese nula e nio se rejeita a hipdtese alternativa (Tabela
8). Portanto, pode-se concluir que os efeitos dos residuos decompostos sao assimé-

tricos sobre o comportamento da varidvel nimero de pessoas desocupadas.

Ainda, em rela¢do aos residuos decompostos, os resultados mostram que os
residuos negativos sao estatisticamente significativos ao nivel de significincia de
1%, sendo que, 0 mesmo nio ocorre com os residuos positivos, os quais apresen-
tam P-valor acima de 10% (Tabela 8). Esse resultado confirma que choques nega-
tivos tém maior impacto sobre o niimero de pessoas desocupadas do que choques

positivos, reforgando, dessa forma, o resultado do teste de assimetria.

Tabela 8 Resultados do Momentum Threshold Autoregressive Model, residuos
decompostos do Termo de Correcdo de Erro, janeiro de 2003 a janeiro de

2016.
Estimativa Erro-Padrao Valor

Variavel do Parametro da Estimativa do Teste t P-Value t
DLPIB_SA -0.05333 0.12233 -0.44 0.6635
Residuos <0 -0.21120 0.05358 -3.94 0.0001
Residuos > 0 -0.09219 0.05890 -1.57 0.1196
Fonte Graus de Liberdade | Quadrado Médio \/Ta!;re ‘j;’ P-Value F
Numerador 1 0.01005 14.72 0.0002
Denominador 153 0.00068294

Fonte: Elaborada pelos autores a partir de dados bdsicos do IBGE e Bacen.

Os resultados acima estao em linha com aqueles encontrados por SchalkandUn-
tiedt (2000), conforme citado por Dépke (2001), uma vez que, estes dois autores
concluiram que a cointegragao ¢ assimétrica, sendo que, o coeficiente para o peri-

odo negativo ¢ superior em termos absolutos quando comparado com o coeficiente
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da fase expansiva, resultado este semelhante aqui encontrado, pois, em médulo, os
residuos negativos apresentam coeficiente superior aos residuos positivos (Tabe-
la 8). Portanto, a partir deste resultado, pode-se inferir que os efeitos de variacoes
no produto sobre o nimero de desocupados dependem dos pontos aonde a econo-

mia se encontra no respectivo ciclo de negécios.

5. CONCLUSOES

Os resultados deste estudo mostram que as varidveis PIB do Brasil e Pessoal
Desocupado das principais regides metropolitanas do pais cointegram, ou seja,
convergem para o equilibrio no longo prazo. Em termos quantitativos, os resulta-
dos mostram que a cada variagao de 1% no PIB, o nimero de desocupados se retrai
em 2%, configurando uma relagao eldstica no longo prazo. No curto prazo, dese-
quilibrios no nimero de pessoas desocupadas sio corrigidos em torno de 15% ao
més. Portanto, s3o necessdrios 6,5 meses para a completa corregao desses desequi—
librios. Possivelmente, essa defasagem de seis meses entre variagdes no PIB e a res-
posta da varidvel nimero de pessoas desocupadas esteja relacionada a vdrios fatores,

tanto de curto quanto de longo prazo.

Ainda, de acordo com os resultados obtidos pelo modelo, no curto prazo,
variagdes no PIB nio determinam variagbes no niimero de pessoas desocupadas,
configurando uma relagao infinitamente ineldstica. A justificativa para tal resulta-
do pode ser encontrado na fung¢ao de produgio da microeconomia. Diante de um
choque positivo, nao antecipado, a tendéncia dos empresdrios consiste, inicialmen-
te, em pagar mais horas extras para quem jd estd empregado, ao invés de realizar
novas contratagoes, sendo assim, dessa forma, o nimero de desocupados nio tende
a diminuir, pelo menos, no curto prazo. No entanto, se 0s empresdrios percebem
que o aumento do produto ¢ sustentdvel, ou seja, se suas expectativas sao positivas
em rela¢do ao futuro, eles expandem os investimentos em capital e trabalho, e,
nesse caso, o aumento do produto pode induzir a queda do nimero de pessoas

desocupadas.

Também, os resultados mostraram que choques negativos tém impactos mais
significativos sobre o comportamento da varidvel pessoal desocupado do que cho-
ques positivos na economia, configurando uma situagao em que prevalece a assi-
metria, resultado este condizentes com diversos estudos internacionais. A presenga
de assimetria indica que o estado da economia (expansao ou contragio) determina

diferentes comportamentos da varidvel nimero de pessoas desocupadas.
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E necessirio observar que o presente estudo mostra como variagoes no PIB
determinam variagoes no desemprego, no entanto, nio informa em qual setor da
economia a redugao do desemprego serd mais acentuada, pois o PIB ¢ o agregado
de virios setores econdmicos. Desta forma, seria interessante, em estudos futuros,
utilizar varidveis desagregadas, ou setoriais, para aferir qual segmento ¢ mais rele-
vante em termos de contribuir para a redugao do desemprego no Brasil.

Para finalizar, em posteriores estudos, também, fosse interessante adicionar
outras varidveis a0 modelo que podem impactar a relagao entre PIB e pessoal deso-
cupado, como, por exemplo, a taxa de cAmbio e a inflagdo, uma vez que, ambas as
varidveis inserem as expectativas dos agentes econémicos em relagao ao futuro, e,

consequentemente, sobre o nivel de investimento no pais no longo prazo.
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