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RESUMO

O presente trabalho tem por objetivo elucidar de maneira teórica e empírica os efeitos dos
ciclos econômicos sobre o crescimento de longo prazo da economia brasileira. Os efeitos
observados  no  curto  prazo,  em  sua  maioria,  variações  na  produção,  causam
consequências  que  perduram nos  períodos  recorrentes,  causando  impactos  sobre  os
resultados futuros que serão observados. Isso é notado por meio da detecção de uma raiz
unitária na série temporal do PIB, a presença de uma raiz indica a não estacionaridade no
comportamento dos dados, ou seja, os valores tendem a aumentar com o transcorrer do
tempo,  a  detecção  foi  feita  por  meio  do  Teste  de  Dickey-Fuller.  Sendo  assim,  ao
pensarmos em crescimento econômico,  devemos levar  em consideração as ações da
politica econômica no curto prazo da economia e os seus possíveis impactos no futuro.
Os resultados empíricos e teóricos dão suporte ao uso da metodologia proposta neste
trabalho para aplicação prática no caso da economia brasileira. 

Palavras-chave:  Ciclos  de  Negócios. Crescimento  Econômico.  Econometria.  Produto
Interno Bruto.
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ABSTRACT

The purpose of this work is to elucidate, in an economic and economic way, the economic
effects of current economic cycles on the long-term growth of the Brazilian economy. The
changes observed in the term, mostly small changes, cause consequences that produce in
the  periodic  periods,  affected  in  on  the  future  results  that  will  be  observed.  This  is
observed through the detection of a unit root in the GDP time series, the presence of a
root  indicates  non-stationarity  in  the  behavior  of  the  data,  that  is,  the  values  tend  to
increase over time, the detection was made by through the Dickey-Fuller test. Therefore,
when thinking about economic growth, we must take into account economic policy actions
in the short term of the economy and their future impacts. The empirical and theoretical
results to support the use of the proposed work methodology for practical application in the
case of the Brazilian economy.

Keywords: Business Cycles. Economic growth. Econometrics. Gross Domestic Product.
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1. INTRODUÇÃO 

Os ciclos econômicos são fenômenos interessantes e muito discutidos

entre  os  macroeconomistas,  neste  trabalho  argumentarei  sobre  a  natureza  do  ciclo

econômico, bem como a sua persistência de choques sobre o Produto Interno Bruto (PIB)

e suas consequências sobre o crescimento de longo prazo. Essas variações na produção

que perturbam o ponto de equilíbrio macroeconômico são fenômenos que demandam

uma análise econômica sofisticada e que nos últimos anos foram temas centrais para a

pesquisa e política macroeconômica.

Desde  a  Grande  Crise  Financeira  (GCF)  de  2008,  os  economistas

mudaram o escopo da análise macroeconômica quanto à importância das variações no

PIB.  Os  ciclos  de  negócios  se  tornaram cada  vez  mais  relevantes  para  a  teoria  do

crescimento econômico, como apontado por Kaihatsu et al. 2018 (pág 2)  “Desde a crise

financeira  global  (doravante  GCF)  no  final  dos  anos  2000,  as  economias  avançadas

cresceram substancialmente mais lentamente quando comparadas com suas tendências

pré-crise.” Essas variações no curto prazo sobre a produção surtem efeito no produto a

médio e longo prazo? 

Tradicionalmente,  crescimento  econômico  e  ciclos  de  negócios  foram

tratados de forma independente, ou seja, sem nenhuma ligação entre si. Com o advento

das últimas crises, os ciclos se tornaram cada vez mais presentes na literatura sobre

crescimento.  Entretanto,  existe  uma separação  entre  essas duas  teorias.  A dicotomia

consiste  na  seguinte  ideia:  o  crescimento  econômico  reflete  condições  estruturais  da

economia  enquanto  que  os  ciclos  de  negócios  refletem  condições  conjunturais  de

momento,  como um choque  externo  qualquer  nas  cadeias  produtivas,  desemprego  e

mudanças na condução da política fiscal.

Os ciclos, na maioria dos casos, são oriundos de problemas na demanda

agregada,  que são causados por  um choque que pode ser  tanto de oferta,  como de

demanda, que leva a deslocamentos da produção. O ponto a se observar é se os ciclos

estão  ou  não  de  alguma  maneira  correlacionados  com  as  mudanças  na  atividade

econômica real ao longo do tempo. Identificar se essa correlação é causal ou não é objeto

de estudo de inúmeros economistas e policy-makers.
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É importante salientar que a principal característica de um ciclo era a de

que as economias capitalistas se movimentavam de acordo com um padrão estruturado,

gerando  deslocamentos  regulares,  observáveis  empiricamente,  expansionistas  e

contracionistas do produto agregado, conhecidas também como picos e vales do ciclo.

Com o desenvolvimento da literatura sobre o tema, alguns autores apontam que esses

choques, em sua maioria, são aleatórios, e os seus efeitos permanentes sobre a série. 

Por  outro  lado,  o  crescimento  econômico,  para  o  mainstream da

academia, é determinado primordialmente pelo progresso tecnológico de um país, bem

como o aumento da Produtividade Total dos Fatores (PTF) e acumulação de capital físico

e humano. Sendo assim, as forças que norteiam o ciclo econômico de curto prazo são

significativamente diferentes daquelas que modelam o crescimento econômico de um país

ao longo do tempo. 

Apresentar argumentos consistentes que sanem essa dicotomia tem sido

objeto de estudos de inúmeros economistas, como Blanchard e Quah (1989), Kaihatsu

(2018) e Cerra (2020). Entender o processo gerador da série do produto parece ser a

resposta a essa pergunta. Compreender como os choques impactam o nível de atividade

é de suma importância para se interpretar o processo gerador do PIB a médio e longo

prazo. 

Para  isso  se  faz  a  necessidade  de  decompô-lo  em  duas  partes,  o

potencial e o efetivo:  yt = Yp
t + ht. 

Sendo que yt  é o PIB no período t, Yp
t   é a tendência de longo prazo do

produto  interno  (onde  é  refletido  as  condições  estruturais  da  economia),  chamada

usualmente de produto potencial e ht  é um componente cíclico, conhecido como hiato

do produto. O PIB potencial é a tendência do PIB observado no período o t,  como dito

antes, ele reflete condições estruturais da economia, como por exemplo, a população de

um país, o estoque de capital, qualidade da educação, a qualidade das instituições, o

grau de investimento, produtividade dos fatores, etc. 

Por outro lado, o hiato do produto, também conhecido como a diferença

entre  o  produto  potencial  e  o  produto  efetivo,  é  um  componente  cíclico.  Ele  reflete

questões conjunturais, questões que podem ser caracterizadas em um intervalo de tempo

muito curto, mas que surtem efeito sobre a produção. O hiato do produto é um importante
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indicador  das  oscilações  econômicas  e  é  amplamente  utilizado  nas  avaliações  das

politicas macroeconômicas. 

Portanto, a produção total de um país está condicionada a essas duas

variáveis, ou seja, as condições estruturais têm efeito no produto efetivo, em casos de

subutilização da capacidade produtiva podemos inferir que a economia em questão está

passando  por  um  problema  de  insuficiência  na  demanda,  que  acarreta  em  efeitos

negativos no produto potencial de longo prazo.

É de se esperar que isso ocorra pois o, PIB potencial,  a grosso modo

representa a capacidade máxima de oferta de uma economia e na ausência de flutuações

de curto prazo representaria o produto de equilíbrio. Além do mais, sendo o PIB potencial

uma variável estimada e não observada, qualquer tipo de politica que altere uma das

variáveis  observadas  usadas  para  a  estimação  terá  efeito  sobre  o  potencial.  Essas

politicas são caracterizadas como ações de curto prazo ou questões de momento. 

Entender  se  essas  questões  de  momento  podem  influenciar  no

desenvolvimento  das  condições  estruturais,  e  assim  impactar  negativamente  no

crescimento econômico a longo prazo, é o escopo deste trabalho. Sabemos que no curto

prazo, o PIB observado pode crescer mais ou menos que o PIB potencial, quando o PIB

observado é maior que o potencial o país em questão está passando por uma expansão

econômica,  quando  é  menor,  os  economistas  costumam caracterizar  isso  como  uma

recessão. 

O PIB potencial do Brasil vem diminuindo ao longo do tempo, pelo gráfico

1 as recessões dos últimos anos estão surtindo um efeito negativo no produto potencial,

como também no efetivo, pelo gráfico podemos observar que o hiato está se tornando

cada vez maior a partir do primeiro quarto de 2014. Relacionar as questões conjunturais

ao crescimento de longo prazo será feito por meio de um modelo autorregressivo. Por

meio dele poderemos supor se as variações no curto prazo carregam algum processo

estocástico  sobre  a  série  do  PIB  exposta  acima,  identificando  assim,  tendências  de

decrescimento ou crescimento sobre a produção total ao longo do tempo. 
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        Gráfico 1: PIB Efetivo vs. PIB Potencial

 

        Fonte: elaboração própria com base nos dados da IFI.

Para a elaboração do modelo serão usados dados que capturaram as

variações  na  produção  em  intervalos  de  tempos  trimestrais.  Esses  dados  são

caracterizados como uma série temporal,  de acordo com Hoffmann (2016),  uma série

temporal é um conjunto de valores de uma variável ordenados no tempo. O objetivo do

modelo escolhido será identificar se existe estacionariedade ou não na série.

A estacionariedade nos mostra que uma série temporal é organizada da

seguinte maneira: Y(t), onde t representa as  n observações da amostra, terá a média,

variância  e  autocovariâncias  constantes.  É  importante  ressaltar  que,  processos

estacionários,  não  se  desviaram  muito  do  valor  médio  calculado,  a  amplitude  das

variações,  quando  ocorrer,  serão  mensuradas  pelas  autocovariâncias.  Toda  previsão

macroeconômica tem por base a pressuposição de que as séries de dados trabalhados

são estacionários.

Este trabalho está estruturado da seguinte maneira: uma introdução, um

referencial teórico para o embasamento da pesquisa aqui proposta, onde serão discutidos

em mais detalhes os ciclos econômicos e o crescimento de longo prazo, a metodologia

utilizada para o amparo empírico, apresentação dos resultados e conclusão. 
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2 REVISÃO DE LITERATURA

A literatura econômica sobre os ciclos de negócios é extensa, ela ganha

relevância a partir dos anos 70 com os artigos de Lucas (1976) e Kydland and Prescott

(1982). Mas o conceito em si nasceu com o trabalho de Keynes em “A Teoria Geral do

Emprego, do Juro e da Moeda”, por meio da sua separação dos horizontes de tempo em

longo prazo (LP)  e  curto  prazo (CP) o propósito  da  análise  macroeconômica mudou.

Sendo no LP os preços flexíveis e no CP rígidos, as decisões dos agentes sobre consumo

e investimento em uma economia poderiam flutuar por conta das questões conjunturais,

questões de momento.  As flutuações de curto  prazo na produção e no emprego são

conhecidas agora como ciclos econômicos.

Em seu livro, Keynes, optou por enfatizar os determinantes do equilíbrio

econômico  final  de  longo  prazo,  não  optando  por  expor  sobre  o  processo  de  ajuste

econômico.  Coube  a  Hicks  e  Hansen  (1937)  desenvolverem,  a  partir  das  ideias  de

Keynes, como se daria este processo de ajuste econômico no curto prazo através do

modelo IS-LM. Carvalho (1998, p. 741) acreditava que Keynes estava mais preocupado

com o emprego dos recursos disponíveis do que com o crescimento ou acumulação de

capital ao longo do tempo.

Para entendermos melhor o conceito de ciclos econômicos, precisamos

primeiro,  entender  a  noção  de  equilíbrio  econômico.  Por  equilíbrio,  entendemos uma

situação de estabilidade simultânea em todos os mercados, sendo eles: de trabalho, de

bens e serviços, de capitais, monetário e cambial. Assumindo que os preços e os salários

são flexíveis no futuro, ou seja, ajustando-se conforme as condições macroeconômicas,

essa economia estará em equilíbrio apenas no longo prazo.

Sendo, no curto prazo, salários e preços rígidos, os preços não funcionam

como mecanismo de ajuste econômico. São os volumes de produção que se ajustam à

demanda para  estabelecer  o  equilíbrio  macroeconômico.  Note  que  no  curto  prazo,  a

produção da economia será diretamente afetada por condições de momento, os choques

econômicos, esses choques afetaram o ponto de equilíbrio levando a flutuações no PIB.

Esses choques, em sua maioria, são causados por problemas na demanda agregada.

Para  Robert  Lucas  (1976)  é  de  suma  importância  basear  a  análise

econômica  em modelos  de  equilíbrio,  ele  argumenta  que  um modelo  de  equilíbrio  é
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construído exatamente para mostrar como os agentes reagirão a mudanças nas variáveis

macroeconômicas  ao  longo  do  tempo.  A importância  desses  modelos  não  se  limita

apenas à macroeconomia, mas a inúmeras outras ramificações em economia e em outras

ciências.  Para  Fochezatto  (2005)  esses  modelos  podem  ser  definidos  como  uma

representação numérica das condições de equilíbrio de uma economia, promovidas por

agentes econômicos representados por equações comportamentais. 

Dito isto, entender os ciclos tendo como base o conceito de equilíbrio fica

muito mais intuitivo. De um modo geral, os ciclos econômicos podem ser caracterizados

como  períodos  de  alternância  entre  momentos  de  expansão  e  recessão  econômica.

Lucas  (1976)  os  define  como  flutuações  recorrentes  do  produto  em  relação  a  uma

tendência de longo prazo, bem como o movimento pró-cíclico (em relação ao ciclo do

produto) de outros agregados econômicos em torno de suas respectivas tendências. 

Para  Burns  e  Mitchell  (1946)  os  ciclos  podem  ser  caracterizados  por

momentos  de  expansão  e  contração  da  atividade  econômica.  Segundo  Diebold  e

Rudebusch  (1996)  os  ciclos  podem  ser  agrupados  em  duas  ideias  fundamentais,  a

primeira  é  que  as  variáveis  macroeconômicas  se  movimentam  juntas  durante  esses

períodos de oscilação da atividade, a segunda era a separação das fases dos ciclos em

expansão, boom, contração e recessão. De uma maneira geral, Burns e Mitchell (1946)

definem os ciclos como:

“Business cycles are a type of fluctuation found in the aggregate economic activity
of  nations  that  organize  their  work  mainly  in  companies:  a  cycle  consists  of
expansions occurring at approximately the same time in many economic activities,
followed by equally general recessions, contractions, and revivals that merge into
the expansion of phase of the next cycle”. (BURNS; MITCHELL, 1946, p. 3)

Se analisarmos a  produção de um país em um contexto  de equilíbrio

geral,  isto  é,  analisar  como as condições de  oferta  e  demanda interagem em vários

mercados para determinar os preços de muitos bens e achar um ponto de equilíbrio,

percebemos que as economias nunca atingiram uma alocação Pareto eficiente no curto

prazo,  visto  que os  preços são rígidos.  Sendo assim,  é  a  demanda que se  ajusta  à

produção, causando variações tanto positivas como negativas sobre a economia.

A Análise econômica moderna leva em consideração o comportamento

agregado dos agentes,  isto é,  os agentes individuais entendem as regras do jogo no

sentido  de  que  eles  podem  avaliar  as  consequências  de  todas  as  ações  de  outros
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jogadores, incluindo as suas próprias. Estes agentes têm o único objetivo de maximizar

suas ações, com o intuito de obter uma maior utilidade.

Neste ponto, eles devem decidir como e quanto consumir de cada bem e

também  quanto  poupar,  como  também  quanto  produzir,  essas  decisões  impactam  a

produção e a renda agregada de uma economia no curto prazo. É importante ressaltar

que as escolhas individuais a qualquer momento são influenciados pelo que os agentes

acreditam  que  serão  suas  oportunidades  disponíveis  no  futuro.  É  quase  impossível

pensar em um problema de decisão bem definido que não depende das expectativas que

os agentes têm sobre o ambiente que enfrentarão a médio e longo prazo. 

Posto  isto,  podemos  inferir  que  os  indivíduos  são  influenciados

constantemente  por  choques  econômicos,  que  alteram  suas  percepções  sobre  a

disponibilidade  de  oportunidades  disponíveis  no  futuro.  As  recessões  levam  a  um

rearranjo por parte dos agentes no que tange as suas decisões de consumo, poupança e

investimento.  Nos  últimos  anos  pudemos  observar  que  o  crescimento  das  principais

economias do mundo, pós-crise de 2008, foi menor do que o esperado, alguns autores

atribuem isso aos efeitos da crise sobre o PIB potencial de longo prazo. 

Kaihatsu  et  al.  (2018)  aponta  que  o  fraco  crescimento  das  principais

economias do mundo após a Grande Crise Financeira  (GCF) abriu  o início de novos

debates sobre esse problema. Como ele mesmo afirma em seu artigo.

“Prolonged  weak  growth  seen  in  these  economies  after  the  GFC  churned
academic  debates  about  what  caused  this  severe  economic  crisis.  An
acquaintance  An  example  of  these  arguments  is  the  resurgence  of  the  term
“secular  stagnation”,  initially  proposed  in  the  1930s.  Macroeconomists  and
policymakers  have  expressed  a  variety  of  theories  on  this  issue  on  both  the
demand and supply sides. On the demand side, the popular story is that the lack of
demand  since  the  crisis  has  slowed  the  long-term  pace  economic  growth.  An
alternative  view is  that  supply-side  factors  such  as  adegree  of  innovation  and
demographic  changes have  had  an  adverse  effect  on  the  long-term economic
trend”. (KAIHATSU, 2018, p. 2)

Isso deu o início a um novo debate em macroeconomia, os economistas

passaram a perceber que as variações nos ciclos não representavam apenas mudanças

de  tendências  temporárias,  os  choques  poderiam  afetar  de  forma  permanente  o

crescimento da economia. Esse efeito que persiste sobre o PIB em mais de um período é

denominado de hysteresis. 

A hysteresis é um fenômeno observado na física, e é um acontecimento

conhecido  por  ser  dependente  da  sua  história  precedente,  ou  seja,  o  resultado  da
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observação no período Xt dependerá dos resultados obtidos nas observações X t-1, Xt-2 e

assim por diante. Em termos econômicos, Cerra (2020) argumenta que a hysteresis pode

surtir  efeito  sobre  o  produto,  se  existir  persistência  de  flutuações  cíclicas  sobre  a

produção. 

Cerra (2020) ainda aponta que os efeitos persistentes e possivelmente

permanentes das recessões implicam que, o que chamamos de eventos cíclicos não são

simplesmente movimentos  ao longo de uma tendência,  como era afirmado por  Lucas

(1976). Eles mesmos afetam a tendência. A dinâmica da tendência reage ao ciclo e a

persistência  desse  choque,  pode  então  ser  vista  como  as  cicatrizes  deixadas  pelas

recessões.  Nesta  visão  alternativa,  o  estado  da  economia  e  o  nível  do  PIB  são

historicamente dependentes,  não havendo relevância exclusiva sobre o crescimento a

longo prazo apenas dos fatores estruturais. 

Blanchard  e  Quah  (1989)  nos  mostram  que  podemos  interpretar  as

pertubações sobre a produção de duas maneiras: uma com efeitos permanentes e outra

não. Os autores atribuem as flutuações da demanda um efeito sobre a produção bem

como o desemprego, e esses efeitos perduram após dois a cinco anos. Além disso eles

afirmam que  o  PIB  pode  ser  caracterizado  como um processo  de  raiz  unitária,  uma

inovação positiva sobre a produção, como também negativa, pode ampliar os efeitos de

previsão para todos os horizontes. De acordo com os autores: 

“Under these identification constraints and this economic interpretation, we obtain
the following characterization of fluctuations: demand disturbances have a hump-
shaped effect on both production and unemployment; the effect peaks after one
year and disappears after two to three years. Up to a scale factor, the dynamic
effect  on  unemployment  of  demand disturbances  is  a  mirror  image  of  that  on
production.  The  supply  effect  disturbances in  production  increase  steadily  over
time, reaching a peak after two years and a plateau after five years. Favorable
supply disturbances may initially  increase unemployment.  This is followed by a
decline  in  unemployment,  with  a  slow  return  over  time  to  its  original  value.”
(BLANCHARD, QUAH, 1989, p.2)

Sobre esta perspectiva podemos inferir que os efeitos de alguns choques

são permanentes e não transitórios sobre a série observada. Os autores perceberam que

ao separar as flutuações econômicas em choques de oferta e demanda se observou que

os distúrbios de demanda tem um impacto de longo prazo sobre a produção da economia.

Ações da politica econômica, sobretudo a politica fiscal, pode afetar a taxa de poupança,

que culmina posteriormente em alterações sobre o estoque de capital de longo prazo.
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Jones,  Manuelli  e  Siu  (2000)  construíram  um modelo  de  crescimento

endógeno,  onde a taxa de capital  físico  e humano são idênticas,  tornando o modelo

simétrico, e estudaram a relação que existe entre os ciclos e o crescimento econômico.

Os  resultados  apontaram  para  um  efeito  positivo  na  acumulação  de  capital  físico  e

humano em períodos de expansão econômica,  que corrobora  para  o  crescimento  da

economia no longo prazo.

A sociedade  como  um  todo  sofre  os  efeitos  perversos  das  crises  e

também  dos  ciclos  econômicos,  em  que  os  desequilíbrios  tendem  a  se  multiplicar,

agravando o período recessivo em que a economia nacional ou até mesmo internacional

se encontra,  esses desequilíbrios fazem com que o produto potencial  de longo prazo

diminua. Sendo assim, o estado estacionário desta economia será menor se os efeitos

dos  ciclos  forem  persistentes  e  os  efeitos  das  políticas  anticíclicas  forem  mal

coordenados,  nesses  casos  as  falhas  de  coordenação  das  políticas  anticíclicas  pode

agravar o resultado a médio e longo prazo.

Entender a relação entre crescimento e ciclos econômicos é fundamental

para a mitigação dos efeitos negativos sobre a economia das variações no produto. Lucas

(1978) aponta que o esforço para “explicar os ciclos de negócios” é direcionado para

identificar  fontes  institucionais  de  instabilidade,  com  a  esperança  de  que,  uma  vez

compreendidas, essas fontes pudessem ser removidas ou suas influências mitigadas por

mudanças institucionais apropriadas na condução da política econômica. 

2.1 As principais causas do crescimento econômico

Como explicitado na introdução, esse trabalho procura trazer argumentos

que esclareçam como os ciclos econômicos causam um efeito negativo no produto de

longo prazo, para isso se faz antes necessário o entendimento das principais causas do

crescimento econômico. Como apontado nos manuais de macroeconomia, o crescimento

econômico  reflete  a  variedade  dos  fatores  de  longo  prazo  (do  lado  da  oferta)  como

tendências  demográficas,  progresso  tecnológico  e  acumulação  de  capital  físico  como

também humano.

Para  muitos  economistas,  o  crescimento  está  estreitamente  ligado  à

capacidade de uma economia acumular capital físico e capital humano. A acumulação de

Versão Final Homologada
24/09/2022 18:20



19

capital é a capacidade que um país tem de acumular recursos produtivos por meio do

investimento  produtivo.  A  acumulação  de  capital  humano  corresponde  ao  grau  de

educação dos trabalhadores.  De acordo com a teoria do capital  humano, a educação

torna  as  pessoas  mais  produtivas,  aumenta  seus  salários  e  influência  o  progresso

econômico de maneira positiva. 

Uma  ideia  alternativa  à  visão  neoclássica  sobre  crescimento  é  a  do

crescimento  alimentado  pela  demanda.  De  acordo  com  essa  teoria,  de  cunho  pós-

keynesiano,  a  tendência  do  crescimento  das  economias  capitalistas  normalmente  é

puxada pela evolução da demanda efetiva. A ideia básica é que a expansão sustentada

do  mercado  final  (gastos  em  consumo,  gastos  públicos,  exportações  e  investimento

residencial)  é  que,  em última  instância,  explica  a  tendência  do  investimento  que cria

capacidade produtiva para o setor privado da economia e portanto, do produto potencial a

longo prazo.

O principal modelo do crescimento sustentado pela demanda é o modelo

de Harrod-Domar desenvolvido em 1939. Neste raciocínio temos a demanda como o fator

fundamental do crescimento, a diferença é que Harrod propôs estudar as condições para

um crescimento equilibrado entre demanda agregada e capacidade produtiva, em outras

palavras, poupança e investimento, e foi o primeiro a fazer. 

Entretanto  o  modelo  tem  um  problema,  o  “problema  da  instabilidade

fundamental”.  O principal  motivo é que a taxa garantida de crescimento de Harrod é

instável no longo prazo, porque o investimento tem a capacidade de gerar demanda e

criar capacidade produtiva. 

Bresser-Pereira  (1975)  aponta  que  o  modelo  está  baseado  em  dois

simples  pressupostos.  Do  lado  da  oferta,  o  investimento  tem  a  capacidade  dual  de

aumentar a produção e criar estoque de capital, apontada como relação marginal produto-

capital. E pelo lado da demanda, a ideia principal é a da propensão marginal a poupar, em

outras palavras, em quanto aumenta a poupança, quando a um aumento de uma unidade

na renda ou na demanda agregada. Esses dois pressupostos juntos nos dão o modelo

Harrod-Domar. 

Apesar  de  apresentar  uma  grande  simplicidade,  o  modelo  ajudou  a

desenvolver  a  ideia  das principais  causas do desenvolvimento  econômico.  Como dito

antes, o modelo é baseado em dois simples pressupostos, na relação marginal produto-
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capital, σ, e na propensão marginal a poupar, s. Se considerarmos a função de produção

como Y = σK e a variação de ∆K como o investimento, podemos reescrever a função

como ∆Y = σI. Portanto, a produção total estará condicionada a σ.

A função  de  demanda agregada,  para  uma economia  fechada  e  sem

governo é definida da seguinte maneira Y = C + I, onde C é dependente da propensão

marginal  a  poupar,  s,  sendo definida matematicamente por  C = (1/s)Y.  A variação da

demanda agregada está condicionada à propensão marginal a poupar. 

Em  termos  matemáticos,  a  condição  de  equilíbrio  entre  a  oferta  e  a

demanda agregada será expressa da seguinte maneira: ∆Y/Y = σs. Para Bresser-Pereira

isso corresponde ao desenvolvimento econômico em equilíbrio de uma economia, como

ele mesmo aponta:

“… para um desenvolvimento em condições de equilíbrio, a taxa de crescimento
da renda deverá ser  igual  à  taxa  de crescimento  dos  investimentos,  e  ambas
deveriam ser iguais ao produto da relação produto-capital pela propensão marginal
a poupar. Por outro lado, na medida em que a relação média e marginal produto-
capital são constantes, o estoque de capital deve também crescer à mesma taxa
que a renda” (BRESSER-PEREIRA, 1975, p.11)

Entretanto, esse desenvolvimento em equilíbrio nunca ocorrerá. Para que

ocorra  um crescimento  estável  a  longo prazo,  todas as  taxas de crescimento  devem

convergir a um ponto em comum, onde a taxa de crescimento dos investimentos e da

renda sejam iguais. Como foi dito, pela característica dual do investimento, que de um

lado, determina a demanda agregada, e de outro, produz um aumento da oferta, através

da função de produção, qualquer desvio entre as taxas causará um problema cíclico. 

É importante ressaltar que o modelo leva em consideração que existem

três  taxas  de  crescimento.  São  elas:  taxa  de  crescimento  corrente,  ga,  taxa  de

crescimento  garantida,  gw e  por  último  a  taxa  de  crescimento  natural,  gn,  onde  se

considera o aumento da produtividade e a expansão da força de trabalho. Para que não

ocorram desequilíbrios  é  necessário  que a taxa de crescimento  corrente  seja  igual  a

garantida (ga = gw). 

De uma maneira mais ampla, o problema da instabilidade fundamental se

dá por conta de divergências entre as taxas de crescimento apontadas por Harrod. Se no

LP, todas as taxas convergirem a um ponto em comum a economia estará em equilíbrio,

entretanto, qualquer desvio entre qualquer uma das taxas causará um efeito cíclico de

superprodução  (ga >  gw)  ou  superacumulação  (gw >  ga).  Dentro  de  uma  perspectiva

Versão Final Homologada
24/09/2022 18:20



21

tipicamente  keynesiana,  não  há  nenhum  mecanismo  automático  que  garanta  o

crescimento a essa taxa. Uma das respostas apresentadas a esse problema foi proposta

por Robert Solow em 1957. 

Segundo Solow (1957) o nível de produção de um país ao longo do tempo

se  dá  pela  poupança,  crescimento  populacional  e  avanço  tecnológico.  É  um modelo

canônico da teoria do crescimento, e difere do modelo de Harrod-Domar pois atribui aos

fatores de oferta a capacidade de explicar o crescimento de uma economia. O modelo

tem por objetivo explicar como o aumento do estoque de capital, a força de trabalho e os

avanços  tecnológicos  inter-relacionam-se  em  uma  economia  e  como  impulsionam  o

crescimento, Solow tornou o problema da instabilidade de Harrod endógeno. 

Solow explicitou isso de uma maneira matemática, por meio das funções

de  produção  e  de  consumo.  A função  de  produção  pode  ser  expressa  da  seguinte

maneira:  Y = F(K, L).  Ela é responsável  por explicar como se dá a oferta de bens e

serviços  em uma economia  considerando  que  a  mesma produz  apenas  um bem ou

serviço, que de acordo com a função, é dependente do estoque de capital (K) e da força

de trabalho (L) disponíveis. 

A função  de  produção  desenvolvida  pressupõe  que  existam  retornos

constantes de escala. Essa pressuposição é útil pois o produto por trabalhador depende

apenas da quantidade de capital  por trabalhador (MANKIW, p.148) e não do tamanho

dessa economia. Além disso, a inclinação da função nos dá a produtividade marginal do

capital  (PMgK), que nos mostra quanto aumenta a produção decorrente do aumento de

uma unidade no capital. A PMgK é decrescente em relação ao capital.

A acumulação de capital fica condicionada a duas variáveis, investimento

e depreciação. Sendo o investimento o gasto como novas instalações como máquinas,

prédios  e  novos  equipamentos e  a  depreciação o  desgaste  gradativo  do  estoque  de

capital antigo, podemos expressar a função de estoque de capital como i = sf(k). Portanto,

para que ocorra uma variação positiva no estoque de capital, o investimento precisa ser

maior que a depreciação do estoque antigo.

A demanda por bens no modelo deriva do consumo e do investimento que

podem ser expressos por meio da função de consumo de Solow que é escrita como: y = c

+ 1. Onde, c, é diretamente afetado pela taxa de poupança, que é definida como (1-s),

portanto, o consumo pode ser definido por c = (1-s)y. Fazendo as substituições na função
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de consumo obtemos Y = (1-s)y + I. Rearranjando os termos ficamos com I = sy. Que

estabelece o investimento sendo igual à renda multiplicado pela taxa de poupança, sendo

a taxa de poupança constante.

Sendo assim, o crescimento de longo prazo é determinado pela taxa de

acumulação de fatores de produção (capital e trabalho) e pelo ritmo de crescimento da

produtividade do trabalho (progresso tecnológico) estando em equilíbrio no momento em

que a variação do estoque de capital for igual a zero, que Solow denominou de estado

estacionário. Cabe à demanda explicar apenas os desvios do PIB real com respeito à

tendência de longo prazo. 

O  estado  estacionário  é,  portanto,  o  equilíbrio  da  economia  no  longo

prazo, onde tanto a poupança quanto o investimento equivalem à depreciação do capital

não havendo crescimento. Solow encontrou um resultado distinto de Harrod pois atribui a

poupança a explicação principal do aumento da renda das economias ao longo do tempo. 

Robert M. Solow é considerado por muitos como o precursor dos modelos de crescimento

exógeno,  que  foram  muito  importantes  para  o  desenvolvimento  da  literatura  sobre

crescimento econômico.

Outros  autores  corroboraram  com  importantes  estudos  sobre  o

crescimento econômico. Como apontado por Carneiro e Bagolin (2016), o crescimento

econômico é caracterizado por uma elevação contínua do Produto Interno Bruto (PIB).

Isso  leva  a  melhorias  nos  indicadores  econômicos  e  sociais  de  um  país,  como  por

exemplo, o aumento da renda per capita, diminuição dos níveis de pobreza, melhora nos

indicadores de educação, redução da violência, etc. 

Para Robert Barros (1996) o fator chave a se observar é a evolução do

PIB per  capita,  para ele entender os determinantes de crescimento a longo prazo se

tornou fundamental para a macroeconomia a partir dos anos de 1980. Barros argumenta

que este período deu o início ao desenvolvimento de modelos de crescimento endógeno,

como ele mesmo aponta, nesses modelos o crescimento é determinado dentro do modelo

por questões estruturais desse país.

 Os  modelos  de  crescimento  endógeno  apontam  que  os  processos

internos têm relevância no crescimento econômico de um país, particularmente as forças

governando  as  oportunidades  e  os  incentivos  para  a  criação  de  conhecimento

tecnológico.  As  ações  afirmativas  do  Estado,  por  meio  da  formulação  de  políticas
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públicas, aliadas às ações dos agentes econômicos privados, são capazes de influenciar

decisivamente o crescimento de longo prazo de uma economia, bem como o progresso

técnico e a acumulação de capital como dito anteriormente.

Arraes e Teles (2000) apontam que os modelos de crescimento endógeno

trazem a ideia básica de que os investimentos em capital, seja físico ou humano, criam

externalidades positivas, porquanto o investimento aumenta não somente a capacidade

produtiva  da  empresa  investidora  ou  do  trabalhador,  como  também  a  capacidade

produtiva de outras empresas e trabalhadores similares dentro de um mesmo ambiente

econômico, corroborando positivamente no acúmulo de capital ao longo do tempo. 

Outra  importante  contribuição  aos  trabalhos  sobre  crescimento  é

contabilidade  do  crescimento  que  estuda  a  contribuição  de  diferentes  fatores  para  o

crescimento  econômico.  O  crescimento  do  produto  resultaria,  essencialmente,  do

crescimento do estoque de capital, da força de trabalho e da produtividade. Neste caso, a 

função de produção relaciona os três fatores antes citados para tentar encontrar a taxa

média de crescimento da produtividade total dos factores.

Alguns economistas costumam nomear essa taxa como resíduo de Solow

pelo  fato  de  esta  variável  não  é  observada,  mas  sim  estimada.  Este  parâmetro

corresponde à fração do crescimento econômico que não é explicada pelo crescimento do

estoque de capital ou da quantidade de trabalho da economia, ela representa um dado

exógeno ao modelo de crescimento.

Os últimos modelos da nova macroeconomia são os modelos RBC (Real

Business Cycles),  que incorporam as características dos dados aqui  estudados. Estes

modelos são vistos como uma revisão do modelo canônico de Solow, pois incorporam as

características estocásticas ao modelo.  Esses modelos partem de um instrumental  de

análise utilizado no longo prazo, para explicar o desempenho da economia no curto prazo,

um avanço metodológico que teve como percursores Robert Lucas, Edward C. Prescott e

Finn E. Kydland.
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3 METODOLOGIA

A metodologia  do  trabalho  consiste  na  análise  detalhada  das  séries

temporais do PIB em diferentes períodos de tempo. Por meio de um modelo econométrico

se buscará entender como as variações de curto prazo no produto podem influenciar no

resultado de longo prazo da economia observada.

Os  modelos  econométricos  são  importantes  ferramentas  para  a

compreensão dos mais diversos fenômenos econômicos contemporâneos. Por meio deles

podemos  buscar  relações  de  causalidade  entre  as  variáveis  econômicas  e  tentar

compreender o mundo real. Por meio da metodologia econométrica podemos estimar o

comportamento de diversas variáveis, e assim, predizer seu comportamento futuro.

Por  ser  a  economia  uma  ciência  social  aplicada  ela  necessariamente

precisa usar métodos de análise de outras ciências, como a Matemática e a Estatística.

Assim, ela formula seus modelos ou teorias com o intuito de representar a realidade de

forma simplificada e descrever e interpretar os fatos para realizar previsões econômicas

com o intuito de facilitar a decisão dos policy-makers. 

Um modelo é uma abstração da realidade,  onde são selecionadas as

variáveis  que  serão  explicadas  pelos  resultados  obtidos.  Essas  variáveis  não  são

escolhidas  ao  acaso,  elas  partem  de  um  conjunto  de  argumentos  considerados

verdadeiros, denominadas de suposições, e se estabelece um conjunto de hipóteses de

relação entre elas. Estudar se essas relações são causais ou não é um dos objetivos da

econometria e dos mais diversos modelos econômicos. 

Para exemplificar isso podemos recorrer a um dos modelos desenvolvidos

em economia mais conhecidos e simples, que é o modelo de oferta e demanda. Por meio

dele podemos observar como se dá a interação dos agentes econômicos em um mercado

particular. Este modelo é baseado em três elementos básicos oferta, demanda e preço de

equilíbrio.

Na prática, esse modelo funciona da seguinte forma: sendo a oferta a

quantidade de bens disponíveis para consumo e a demanda a quantidade que os agentes

estão propensos a consumir, o preço de equilíbrio será a intersecção entre as duas retas,

quando postas em um plano cartesiano. Em termos matemáticos, a oferta e a demanda,

podem ser expressas por duas simples equações de primeiro grau:
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QO = a + bP (1)

QD = c - dP (2)

Por tanto, o preço de equilíbrio será quando QO  = QD.  Algumas outras

pressuposições podem ser retiradas desse simples modelo, como por exemplo, a reação

de cada agente quanto a mudança em um dos nossos elementos, o preço. Pelo lado dos

ofertantes, um aumento do preço faz com que haja um aumento na oferta, visto que a

inclinação da equação 1 é positiva. Pelo lado dos demandantes, um aumento do preço

leva a uma redução na demanda.

Esse  simples  modelo  ajudou  no  desenvolvimento  dos  estudos  em

microeconomia  e  macroeconomia,  apesar  da  sua  simplicidade  os  resultados  obtidos

foram fundamentais para a ampliação dos estudos sobre as decisões dos agentes e dos

mercados. Isso é um dos pontos positivos da análise positiva. A Análise Positiva é o uso

de teorias e modelos com o objetivo de prever os efeitos de determinada escolha, de uma

maneira geral ela visa explicar fatos da realidade. Para Costa (2011), a economia positiva

é reunião de argumentos que corroboram para a simples explicação do que é.

Economia positiva é a parte da ciência econômica que se preocupa com

as afirmativas capazes de serem verificadas pelos fatos ou evidências.  Garcia  (1997)

afirma que todas as afirmações positivas deveriam ser redutíveis a alguma forma que seja

testável por referência à evidência empírica. De maneira distinta a economia normativa se

preocupa com juízos de valores sobre as decisões dos agentes econômicos. De forma

sucinta, a economia normativa, preocupa-se em responder se determinado resultado é

bom ou é ruim para dada politica pública fazendo assim, um juízo de valor. 

Este  trabalho  será  organizado  partindo  dos  pressupostos  da  análise

positiva, por meio da construção de um modelo econométrico com base na teoria de

crescimento de Solow serão analisados dados de diferentes períodos do PIB e buscasse-

a encontrar uma relação entre as variações de curto prazo com o crescimento econômico

de  um país  ao  longo  do  tempo.  Serão  analisados  dados caracterizados  como séries

temporais, muito usados em modelos macroeconômicos.
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Série temporal é um conjunto de observações ordenadas no tempo onde

cada  observação  corresponde  a  uma  das  n-ésimas possibilidades  de  resultado  da

variável ordenada. Seus resultados são registrados em períodos de tempo regulares. A 

ideia básica da análise de séries temporais é a de que exista uma relação causal quase

que constante, relacionada com o tempo, e que de alguma forma exerce uma influência

sobre os dados. 

A classificação das séries pode ser: discreta ou contínua, cada qual com

especificações e tratamentos distintos. O interessante ao se estudar esses tipos de dados

é  identificar  padrões  não  aleatórios  nos  dados,  permitindo  assim,  predizer  seu

comportamento futuro.

Os principais objetivos ao se estudar esses tipos de dados é compreender

o seu mecanismo gerador e predizer o seu comportamento futuro. Para isso, se faz a

utilização de métodos estatísticos e matemáticos com o intuito de reduzir ao máximo os

erros de previsão. O futuro é incerto, e para que possamos ter uma boa previsão do que

estamos estudando é necessário conhecimento probabilísticos. Existe uma distribuição de

probabilidade para cada observação da série e conhecer essa distribuição é fundamental

para se fazer inferência estatística.

Como foi dito, as observações em uma série temporal representam uma

das várias possibilidades de valores possíveis para a variável estudada. Devemos ter em

mente o conceito de probabilidade ao se estudar uma série. Probabilidade é o estudo de 

eventos incertos ou desconhecidos, ela trabalha com incerteza, e por meio dela podemos

analisar as chances de um determinado evento ocorrer ou não.

Em muitos problemas econômicos interessantes, existe um elemento de

incerteza, ou aleatoriedade com relação ao seu resultado futuro. Independente de quanto

possamos  conhecer  da  história  passada  de  uma  dada  série  ou  fenômeno,  somos

essencialmente incapacitados de predizer seu comportamento futuro de forma precisa. Os

seus  resultados  são  praticamente  processos  aleatórios  dentro  de  uma  tendência

determinística, muita das vezes linear.

Em  econometria  e  estatística  esses  fenômenos  aleatórios  são

caracterizados como processos estocásticos. Como apontado por Fernandez (2014, p. 3)

um processo estocástico é um modelo matemático utilizado para o estudo de eventos
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aleatórios  que  tem  como  resultados  funções;  essas  funções  são  conhecidas  como

trajetórias e estão em um conjunto S definido entre [0, +∞).

Alves  e  Delgado  (1997,  p.1)  argumentam que  recorre-se  a  processos

estocásticos  como  uma  forma  de  tratar  quantitativamente  fenômenos  aleatórios,

aproveitando  certas  características  de  regularidade  que  eles  apresentam para  serem

descritos  por  modelos  probabilísticos.  De  certa  forma,  um  processo  estocástico  é  a

evolução temporal de uma variável ao longo do tempo que evolui de maneira incerta ou

parcialmente aleatoria. 

Muitos  autores  mostram  que  por  meio  do  estudo  dos  processos

estocásticos podemos tratar de forma condizente com as incertezas que envolvem os

estudos  das  séries  temporais.  De  uma  forma  sintetizada  podemos  definir  processos

estocásticos como variáveis que evoluem discretamente ou continuamente no tempo de

forma  imprevisível  ou,  no  mínimo,  parcialmente  aleatória  definida  em um espaço  de

probabilidade pré-definida.

Além  dos  processos  estocásticos,  outra  importante  hipótese  se  faz

necessária  para se estudar  uma série  temporal,  que é a de processos estacionários.

Basicamente isso significa que o comportamento de uma série não se altera com o passar

do tempo, ou seja, sua média e desvio padrão permanecem constantes ao longo das

observações.

Um  processo  estacionário  Y(t)  é  estritamente  estacionário  se  suas

distribuições finito-dimensionais são invariantes por translações no tempo, isto é: para

quaisquer valores de t1, t2, …, tn, a distribuição conjunta de (Yt1, Yt2, …, Ytn) é a mesma 

distribuição conjunta de  (Yt-1, Yt-2, …, Yt-n) para todo o j, sendo j um conjunto selecionado

de uma dada população infinita.

O processo deslocado N unidades no tempo permanece com as mesmas

características. A série estacionária (ou convergente) é o oposto da série não estacionária

(ou  divergente),  onde  ocorrem tendências  ascendentes  e  descendentes  e  portanto  a

média  e  a  variância  são  funções  do  tempo,  a  causa  mais  comum  de  violação  da

estacionariedade é uma tendência na média dos dados, que pode ser devido à presença

de uma raiz unitária ou de uma tendência determinística linear.
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Nos casos em que se identifica a presença de uma raiz unitária na série,

os choques estocásticos têm efeitos permanentes e o processo não é reversível a média.

Nesses casos não é de se esperar que os dados convergiam novamente a média da 

série, portanto, é de se esperar que a série evolua ou regrida em torno de uma tendência

intrínseca a série analisada. 

Em  casos  de  séries  com  tendência  determinística,  os  choques

estocásticos têm efeitos apenas transitórios sobre os dados, que após transcorrido tende

a uma média evolutiva deterministicamente. Entende-se aqui por choques estocásticos

qualquer  pertubação  que  faça  com que  a  série  desvie  de  sua  tendência  observada.

Para que esses conceitos fiquem mais claros é importante decompormos

uma  série  temporal.  Uma  série  temporal  Yt pode  ser  decomposta  em  alguns

componentes, como, por exemplo, na equação abaixo:

Yt = TDt + szt + et

Onde, no tempo t,  Yt  é uma série temporal,  TDt é uma tendência que

corresponde ao comportamento de longo prazo dos dados, sz t é um efeito sazonal e e t é

um  termo  de  erro  ou  componente  cíclico.  A  tendência  da  série  é  que  dita  se  o

comportamento da série será crescente ou decrescente, é importante salientar que os

efeitos do comportamento da tendência são persistentemente sobre a série observada.

Generalizando, podemos dizer que uma tendência existe quando há um

aumento ou redução de longo prazo associados aos dados. Já o componente sazonal

reflete  a  influência  de  um determinado  fator  externo,  que  ocorre  sempre  no  mesmo

período, por exemplo, os efeitos pluviais sobre determinada plantação agrícola. A parte

cíclica, exposta no termo de erro, exibe comportamentos aleatórios, gerados por choques

sobre a série em destaque, em outras palavras, flutuações. Abaixo podemos observar a

série do PIB com dados até 2015 decomposta por meio do uso do software R:
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   Gráfico 2: Decomposição de uma série temporal

   Fonte: Extraído de: <analisemacro.com.br>. 

Observando  o  gráfico  podemos  perceber  que  existe  uma  tendência

crescente, mesmo que pequena no PIB brasileiro, o que é natural a qualquer economia

em desenvolvimento. O objetivo deste trabalho é encontrar evidências de que, a parte

cíclica, interfere de alguma maneira nessa tendência crescente do PIB brasileiro. Para

isso, faremos a suposição de que o hiato do produto representa os ciclos econômicos de

nosso país.

A decomposição é um método muito utilizado entre os macroeconomistas

para entender melhor os dados estudados. Usualmente, ao tentarmos fazer uma previsão

devemos separar a série em 3 diferentes grupos, sendo eles: tendência, sazonalidade e

flutuações cíclicas.

Licha (2014) nos mostra que o PIB pode ser decomposto em produto

potencial  que  representa  o  componente  de  tendência  e  o  hiato do  produto  que

corresponde ao componente cíclico e que reflete as flutuações recorrentes, dessa forma

podemos modelar o produto potencial de uma economia como na equação abaixo:

YPt = α + βt

sendo α e β parâmetros e β representa a taxa de crescimento da tendência. O hiato pode

ser representado pela seguinte equação yt = Yt − Ypt, sendo o PIB efetivo representado da

seguinte maneira:

Yt = Ypt + yt

Versão Final Homologada
24/09/2022 18:20



30

Dessa forma, podemos modelar os efeitos dos choques econômicos, bem

como a persistência do seu impacto sobre o produto em: temporários (se os efeitos se

revertem  rapidamente)  ou  permanentes  (se  os  efeitos  demoram  a  desaparecer).  A

decomposição das séries não estacionárias – em particular o Produto Interno Bruto – em

uma combinação de componentes permanentes e transitórios parte do pressuposto de

que a economia se desenvolve ao longo de uma trajetória de crescimento, denotada por

tendência temporal. 

É aceito  que a  dinâmica do ciclo  é  determinada por  choques sobre  o

produto num contexto em que os preços dos bens e serviços se ajustam lentamente, por

conta da pressuposição da rigidez de preços no curto prazo. Sendo assim, os choques

podem  ser  modelados  considerando  a  persistência  do  seu  impacto  sobre  o  produto

interno, considerada a parte transitória da equação.

Casos os efeitos de um determinado choque sejam permanentes, o PIB

pode ser caracterizado por um processo cujo as flutuações estacionarias ocorrem em

torno  de  uma  tendência  estocástica,  e  não  determinística.  Esses  resultados  são

importantes  pois  dada  a  persistência  de  um  choque  podemos  medir  o  seu  grau  de

importância e assim avaliar a suas implicações sobre o resultado das politicas anticíclicas.

Se a persistência do choque causar efeitos sobre as inovações no produto

é de se esperar que a hipótese de independência entre tendências e ciclos seja rejeitada,

o que nos leva a assumir que as políticas de curto e longo prazo estão interligadas de

alguma maneira. 

É importante ressaltar que os testes de raiz unitária estão relacionados ao

comportamento  do  componente  estocástico  de  uma  série,  o  componente  que  não  é

determinístico. De acordo com Fava e Cati (1995, p. 281) o componente estocástico de

uma série pode ser caracterizado como um processo ARMA (p, q) com defasagens 

distribuídas, nesses casos as condições de estacionariedade ocorrem quando raízes da

equação característica forem igual a zero.
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Sendo assim,  ao  analisar  as  diferentes  observações do PIB  podemos

modelar o hiato do produto como um processo autoregressivo de ordem 1, como proposto

por Licha (2014). A expressão geral de uma série temporal, para o caso univariado, é

dada por:

ht =  αht-1 + et

α é um parâmetro (0 ≤ α ≤ 1) e et é uma variável aleatória denominada usualmente como

ruído branco, que representa o choque no produto.

A dinâmica desse ciclo é determinada em grande medida pela rigidez dos

preços no curto prazo, sendo os preços totalmente flexíveis, o ajuste seria imediato o que

acarretaria  em  um  α igual  a  zero.  Nesses  termos,  a  dinâmica  do  produto  será

determinada pelo parâmetro α, na medida em que ele explica o grau de persistência de

um determinado choque. Em outras palavras, se os choques afetam o PIB somente em

um período, não há persistência, de modo que  α é igual a zero. O hiato do produto é

assim um ruído branco, ou ht = t. Considerando que Yp
t  possa ser representado por uma

tendência determinística e linear, o PIB fica reescrito como: 

Yt = µ + βT + t

Se esse for o caso, o processo é descrito como tendência-estacionária.

Por outro lado, se α for diferente de 0, há persistência dos choques, de modo que seus

efeitos duram mais do que um período, ou seja, possui uma tendência estocástica e não

estacionaria. De modo a verificar se é o caso, em termos empíricos, podemos aplicar o

Teste Dickey-Fuller, de raiz unitária, e verificar se existe uma tendência estocástica no

processo gerador do PIB.

O teste de Dickey-Fuller (DF) é utilizado para avaliar a presença de raiz

unitária em uma série temporal. Para Gujarati e Porter (2011) o teste é estimado de três

perspectivas diferentes, ou de três diferentes hipóteses nulas.

A presença da tendência estocástica confere a uma série econômica um

padrão  de  reação  permanente  a  choques  exógeno,  em  termos  algébricos  podemos

formular qualquer série econômica da seguinte maneira:

Yt = TDt + ut

TDt = a + bt
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onde a e b são constantes reais, t é a variável tempo e u t é um processo estocástico

estacionário, usualmente, TDt é denominado tendência determinística. Posta a equação

da tendência em um plano cartesiano, podemos perceber que, caso b t  seja diferente de

zero, a tendência da série apresentará uma inclinação que pode ser positiva ou negativa. 

A inclinação, por sua vez, indica que uma parte de Y t cresce ou decresce

persistentemente no tempo, apresentando assim, uma tendência. Cabe aqui enfatizar que

TDt = a + bt será responsável pela evolução temporal de Yt nas observações decorrentes.

Já por outro lado, a decomposição das séries não estacionárias – em

particular o Produto Interno Bruto – é uma combinação de componentes permanentes e

transitórios  parte  do  pressuposto  de  que  por  trás  de  movimentos  de  curto  prazo,  a

economia  se  desenvolve  ao  longo  de  uma  trajetória  de  crescimento,  denotada  por

tendência temporal.  Ou seja,  determina-se que uma parte da trajetória  do produto se

desenvolve devido à presença de choques permanentes, tendência, enquanto a outra

fração dessa trajetória se desenvolve em função de flutuações cíclicas, devido a choques

transitórios que desaparecem ao longo do tempo, os ciclos.

Vale ressaltar que, o hiato do produto representa o que os economistas

gostam de chamar de ciclo econômico ou, em outros termos, o ajuste entre o PIB efetivo

e o seu potencial. A aplicação do teste de Dickey-Fuller fica condicionada nesse caso a

pressuposição de que que a estrutura da economia possa ser  representada por  uma

função  do  tipo  Cobb  Douglas,  com  retornos  constantes  de  escala,  representada  da

seguinte maneira:  Yt = AtKtªtLt
1-at.  Onde Kt e Lt são, respectivamente, a quantidade de

capital e trabalho, At mede a eficiência tecnológica ou a produtividade total dos fatores e a t

mede a participação do capital na renda nacional.

3.1 Escolha das variáveis e fonte dos dados

Os dados que foram utilizados para a elaboração deste trabalho vieram

de três fontes de dados, do repositório do IBRE, do Banco Central do Brasil (BCB) e do

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE). O software estatístico R foi utilizado

na obtenção, tratamento e elaboração do modelo.
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Se fez o uso de inúmeros pacotes dentro da ferramenta, os próprios de-

senvolvidos por brasileiros.  Com relação ao tratamento das variáveis foi  necessário a

transformação dos seus dados para o formato de série temporal, com o objetivo de tornar

a análise estatística mais clara e objetiva.

Foram utilizados 3 conjuntos de dados neste trabalho, a saber: (i)  PIB

mensal do IBRE/FGV; (ii) IBC-Br; (iii) PIB trimestral do IBGE. Se fez o uso destas variá-

veis não apenas para a elaboração dos dados, mas como também para a elaboração dos

gráficos aqui presentes. A utilização de gráficos é útil pois nos dá uma perspectiva visual

do que se está discutindo neste texto.

Os dados são do período de 2002 a 2018, o objetivo é estudar os efeitos

de duas crises sobre o crescimento nacional, a de 2008 e 2015. Entender como essas

perturbações no produto nos afetaram é importante para elaboração da política econômi-

ca nacional. Foi feita a transformação dos dados para o formato série temporal, pois ao

serem carregados estavam em uma formatação cross-section. 
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4 RESULTADOS, DISCUSSÃO E CONCLUSÃO

Os resultados obtidos com o modelo apontam que existe  uma relação

entre as observações de curto prazo com  o resultado de longo prazo do PIB.  Sendo

assim,  podemos  observar  um  efeito  não  estacionário  na  série  do  produto,  que  é

impactado pelos ciclos econômicos de curto prazo.

Não podemos nos ater apenas aos fatores de oferta quando se pensar em

crescimento, se as ações de curto prazo não forem bem coordenadas no vale do ciclo é

de se esperar que os resultados posteriores observados sejam impactados negativamente

no crescimento econômico. Se considerarmos que, crescimento, pode ser caracterizado

apenas como aumento contínuo do produto interno bruto de uma economia. 

Esse resultado é de se esperar, visto que Yp
t  pode ser representado por

uma tendência determinística e linear, as observações estão ligadas por uma tendência e

observamos  isso  por  meio  do  Teste  Dickey-Fuller,  este  teste  nos  mostra  que  séries

temporais podem apresentar dois tipos de tendências, determinísticas e estocásticas. Em

particular, a presença da tendência estocástica confere a uma série econômica um padrão

de reação permanente a choques exógenos que tem grande relevância para a análise de

políticas econômicas. Podemos observar a evolução do PIB trimestral nos últimos anos

pelo gráfico abaixo: 

Gráfico 3: PIB Trimestral Brasileiro

   Fonte: elaboração própria com dados do IBGE.
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Foi  utilizado  este  teste  pois  por  meio  dele  identificamos  tendências

estocásticas em uma série  temporal,  este teste é muito  utilizado em inúmeras outras

áreas de estudo. A proposta deste estudo consiste na avaliação da direção dos resultados

do produto interno bruto da economia brasileira por meio da aplicação do teste de raiz

unitária,  visando  identificar  se  existem padrões  de  comportamento  em tal  série,  que

possam tornar os dados não estacionários. 

A  aplicação  do  teste  consiste  na  análise  da  raiz  unitária  em  séries

individuais,  segundo  Cazarotto  (2006)  algumas  séries  econômicas  apresentam  o

problema de não estacionariedade, essas séries possuem raiz unitária. Como é sabido,

um processo estocástico é estacionário se a média e variância forem constantes ao longo

do  tempo,  isso  dificilmente  se  encontra  em  nos  dados  econômicos,  quando  a  série

temporal é não estacionaria, não se pode estimá-la trivialmente. Neste teste admitisse

que o termo de erro é não correlacionado com os dados.

Entender os resultados obtidos com o teste é importante pois por meio

dele podemos entender a dinâmica do produto e como será  o grau de persistência de um

determinado choque sobre a série observada. Caso a hipótese nula seja rejeitada em prol

da hipótese alternativa podemos inferir que a serie testada é estocástica em torno de uma

tendência determinística e usualmente crescente. 

Em outras palavras, se os choques afetam o PIB somente em um período,

não  há  persistência,  de  modo  que  α e  igual  a  zero.  Podemos  representar  isso

matematicamente da seguinte maneira:

 Yt= αYt-1+ut

Onde ut  é  um termo de erro estocástico também conhecido na literatura como ruído

branco. A raiz unitária existe se  α = 1. O teste consiste na análise de duas hipóteses,

sendo a hipótese nula rejeitada, a série temporal tem uma raiz unitária.

Em termos econômicos, a detecção de uma raiz unitária na série temporal

do produto indica que os fatores reais possuem influência sobre os movimentos cíclicos

de curto prazo, e esses movimentos podem influenciar negativamente sobre os resultados

do PIB ao longo do tempo, pois os choques são incorporados em mais de um período

sobre a série. Por tanto, a hipótese da dicotomia entre as políticas de curto e longo prazo
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é esquecida e a concepção de flutuações estacionárias do produto em torno de seu nível

potencial incorporada a literatura sobre crescimento.

A detecção de  raiz  unitária  em uma série  temporal  ajuda a  identificar

algumas características na base do processo de geração dos dados de uma série. Se

uma série não tem raízes unitárias, ela é caracterizada como estacionária, e portanto,

apresenta uma reversão a média que flutua em torno de uma constante de longo prazo.

Caso a série observada possua raiz, podemos inferir que os choques aleatórios que ela

sofre geram um efeito permanente sobre os dados.

De  acordo  com  Nelson  e  Plosser  (1982)  a  questão  central  nessas

análises e identificar a presença de não estacionariedade em séries econômicas, pois tal

característica implica que a série carece de uma média fixa de longo prazo, por tanto, tem

uma tendência a se afastar dos resultados iniciais com o passar do tempo. Os autores

consideram fundamentais dois tipos de processos não estacionários, sendo eles: Trend-

Stationary (TS) e ARMA Process (DS).

Os autores apontam que nos processos TS, existe uma tendência da série

a exibir variações que aumentam com o passar do tempo, entretanto, essas variações

estão em torno de uma tendência definida, que é a média da série. Para um conjunto de

dados  como  o  PIB,  podemos  representar  algebricamente  uma  trend-stationary  da

seguinte maneira: 

yt = α + βt + ϵt 

onde α e  β são parâmetros fixos e ϵt  representa a parte estacionaria da função. Para o

estudo dos efeitos dos ciclos sobre o crescimento econômico faremos uso apenas do

processo TS, por tanto, não nós atentaremos a explicação do processo DS de uma série

temporal neste trabalho.

Usualmente ao estudarmos uma série temporal estamos interessados em

compreender seu comportamento, e assim, predizer os seus resultados futuros. Sendo

assim, ao separar o comportamento em tendência e componente aleatório percebemos

que a tendência pode representar um padrão determinístico de crescimento no tempo, e

estudar esse comportamento ajuda nas previsões futuras.

Ao  identificarmos  a  raiz  unitária  nos  dados  a  equação  TS  pode  ser

reescrita da seguinte maneira: yt = α + βt + Σϵt, isso nos mostra que a variável aleatória é a

composição de todos os choques que afetaram os dados, Σϵt,. A série agora é definida

como uma tendência estocástica, e os choques produzem mudanças permanentes nos
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dados, ou seja, os efeitos não se dissipam rapidamente.

Neste  trabalho  ao  identificarmos  a  presença  de  uma  raiz  unitária  no

processo  gerador  do  PIB  trimestral  podemos assumir  que  a  tendência  é  estocástica,

assim sendo, a elaboração de politicas macroeconômicas anticíclicas pelo pressuposto de

que a tendência é determinística poderá levar a efeitos adversos não previstos no futuro,

o que poderá causar efeitos negativos sobre o crescimento de longo prazo da economia

brasileira. 

Um policy-maker ao elaborar uma ação anticíclica tendo como base que o

processo  do  PIB  é  uma  tendência  determinística  acarretará  o  erro  de  não  levar  em

consideração  os  resultados  que  a  politica  anticíclica  causará  no  futuro,  portanto,  ao

expormos aqui que a tendência do PIB é uma tendência estocástica, onde os choques

causam efeitos permanentes e não transitórios, espera-se que as ações tomadas sejam

melhores coordenadas, pensando nas consequências da politica macroeconômica sobre

o crescimento de longo prazo.

Lamounier  (2007)  aponta  que  as  principais  diferenças  entre  as  duas

tendências é que na tendência estocástica existe  uma mudança percentual  média na

série, em um dado espaço de tempo, porém, ao contrário da determinística, em cada

período a mudança provocada pela tendência em relação ao seu nível médio será um

montante aleatório, ao invés de constante dado por uma determinada taxa.

Ao aplicarmos o teste usando o software R nos dados trimestrais do PIB

com ajuste sazonal estamos nos baseando na seguinte equação: ΔYt = α + πYt-1 + ϵt. Os

resultados obtidos por meio da função ur.df apontam os seguintes paramentos:

Tabela 1: Teste ADF com drift

Parâmetros Statistic 1PCT 5PCT 10PCT

tau2 -0,898 -3,510 -2,890 -2,580

phil1 8,311 6,700 4,710 3,860

Fonte: Elaboração própria.

O teste aplicado não leva em consideração a tendência da série. Pela

tabela acima podemos observar que pelos parâmetros da equação ela não nos permite

rejeitar a hipótese nula de raiz unitária. Entretanto, conseguimos rejeitar a hipótese de que

α = 0 e π = 0, dado pela estatística phi1. Assim, um processo de raiz unitária também
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pode  ser  visto  como  a  acumulação  de  erros  ou  choques  que  seguem um processo

estocástico durante a série.

Podemos representar a equação da seguinte maneira: Y t = Y0 + u1 + u2 +

un  = Y0  +  ∑ui.  Isso nos mostra que,  os choques passados  u1,  u2,  e  assim por  diante,

repercutem  sobre  o  valor  atual  de  Yt de  forma  persistente,  isto  é,  sem  decair  de

importância  ao  longo  do tempo.  Ou  seja,  em processos de raiz  unitária,  os  choques

passados possuem efeitos persistentes sobre Yt, caracterizando tais processos como de

tipo memória longa e contrastando com processos estacionários, que são do tipo memória

curta.

Sendo  assim,  os  choques  são  totalmente  incorporados  ao  produto.

Adicionando isso em Yp
t, considerando este como uma tendência determinística e linear,

como visto anteriormente, podemos representá-lo matematicamente da seguinte maneira:

Yt = μ + ΒT + ∑ϵt-n

os choques além de não se dissiparem tornam a tendência de Yp
t  estocástica.

As conclusões obtidas a partir da aplicação do teste de Dickey-Fuller nos

mostram que a presença de uma raiz unitária sobre a série do produto interno brasileiro

encontra a evidência de que o processo gerador do PIB brasileiro é não estacionário, de

modo  que  choques  possuem  efeitos  permanentes  sobre  a  série,  e  portanto,  podem

causar efeitos adversos sobre o crescimento econômico de longo prazo. Portanto, o PIB

pode ser representado por uma tendência estocástica, e não estacionaria.

Sendo assim, existe a persistência dos efeitos dos choques econômicos sobre

a  economia,  tais  efeitos  sem  manifestam  em  quedas  abruptas  da  produção,  como

também  aumento  do  desemprego  e  queda  no  investimento  produtivo,  levando  a

problemas futuros sobre o PIB potencial da economia em questão. É importante salientar

que  o  termo  “choque”  é  entendido  como  o  conjunto  de  fatores  tidos  como  fora  da

influência das firmas individuais da economia (Hansen, 1994)

Os resultados vão ao encontro da teoria aqui apresentada, as variações

na produção de curto  prazo surtem efeitos  sobre  o crescimento  do PIB ao longo do

tempo,  os choques econômicos causam efeitos permanentes sobre a produção como

apontado por Blanchard e Quah (1989) e Jones, Manuelli e Siu (2000).
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5 CONSIDERAÇÕES FINAIS

Dado  o  que  até  aqui  foi  exposto  os  resultados  obtidos  nos  levam  a

conclusão de que os efeitos de um ciclo econômico não são totalmente dissipados e os

seus resultados são visto em mais de um período a frente. Isso nos mostra que os efeitos

de curto prazo sobre a produção minam os resultados futuros do PIB, levando assim, a

uma queda no crescimento potencial de longo prazo.

Como foi evidenciado no modelo aqui desenvolvido, a presença de uma

raiz unitária na série trimestral do PIB dá a característica ao processo de formação do

produto uma tendencia estocástica,  onde os efeitos de um choque sobre a produção

acarretam em consequências períodos a frente. Ou seja, ao pensarmos em crescimento

econômico devemos levar em consideração as ações de curto prazo e os seus efeitos

sobre o produto potencial de longo prazo.

Sendo  o  produto  potencial  uma  variável  estimada  e  não  observada,

inferimos que,  os resultados de longo prazo são afetados pelas ações que alteram o

ponto  de  equilíbrio  dessas  variáveis  no  curto  prazo.  Percebe-se  que  os  fatores  que

impulsionam o crescimento ao longo do tempo são afetados por essas pertubações na

produção de curto prazo, caracterizando a série do PIB como uma tendência estocástica.

Existem  diversos  modelos  de  econômicos  que  incorporam tendências

estocásticas em sua análise, e que vem ganhando destaque na bibliografia recente sobre

análise  de  séries  temporais.  Estes  modelos  incorporam  as  características  de  uma

economia  dinâmica,  onde  a  economia  sofre  simultaneamente  os  efeitos  de  diversos

choques.

Compreender  os  ciclos  de  negócios  tem sido  e  continua  sendo  uma

tarefa muito difícil para a pesquisa macroeconômica nos últimos anos. E entender como

os efeitos das ações de curto prazo surtem um efeito negativo ou positivo sobre o produto

um  desafio,  sabemos  que  existe  uma  pressuposição  de  que  as  variáveis

macroeconômicas evoluem naturalmente ao longo dos anos, é que essa evolução é não

estacionaria. 

Pretende-se no futuro expandir os resultados aqui obtidos em um modelo

RBC, incorporando ao modelo uma variável que caracterize o efeito institucional sobre os

ciclos, bem como os efeitos sobre o crescimento. O objetivo deste trabalho foi analisar o
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comportamento  da  série  temporal  do  PIB  brasileiro  com o  intuito  de  entender  se  as

flutuações de curto prazo impactam de alguma maneira no resultado de longo prazo. 

Este trabalho pretendeu contribuir com um estudo sobre as flutuações de

curto prazo e seus efeitos posteriores sobre a economia. Sugere-se que para trabalhos

futuros incorporem aos dados os efeitos de maneira separada os choques de demanda e

de  oferta,  analisando como cada  variável  se  comporta  macroeconômica  se  comporta

frente as incertezas, e não apenas o PIB trimestral.
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	RESUMO
	O presente trabalho tem por objetivo elucidar de maneira teórica e empírica os efeitos dos ciclos econômicos sobre o crescimento de longo prazo da economia brasileira. Os efeitos observados no curto prazo, em sua maioria, variações na produção, causam consequências que perduram nos períodos recorrentes, causando impactos sobre os resultados futuros que serão observados. Isso é notado por meio da detecção de uma raiz unitária na série temporal do PIB, a presença de uma raiz indica a não estacionaridade no comportamento dos dados, ou seja, os valores tendem a aumentar com o transcorrer do tempo, a detecção foi feita por meio do Teste de Dickey-Fuller. Sendo assim, ao pensarmos em crescimento econômico, devemos levar em consideração as ações da politica econômica no curto prazo da economia e os seus possíveis impactos no futuro. Os resultados empíricos e teóricos dão suporte ao uso da metodologia proposta neste trabalho para aplicação prática no caso da economia brasileira.
	Palavras-chave: Ciclos de Negócios. Crescimento Econômico. Econometria. Produto Interno Bruto.
	ABSTRACT
	The purpose of this work is to elucidate, in an economic and economic way, the economic effects of current economic cycles on the long-term growth of the Brazilian economy. The changes observed in the term, mostly small changes, cause consequences that produce in the periodic periods, affected in on the future results that will be observed. This is observed through the detection of a unit root in the GDP time series, the presence of a root indicates non-stationarity in the behavior of the data, that is, the values tend to increase over time, the detection was made by through the Dickey-Fuller test. Therefore, when thinking about economic growth, we must take into account economic policy actions in the short term of the economy and their future impacts. The empirical and theoretical results to support the use of the proposed work methodology for practical application in the case of the Brazilian economy.
	Keywords: Business Cycles. Economic growth. Econometrics. Gross Domestic Product.
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	1. INTRODUÇÃO
	Os ciclos econômicos são fenômenos interessantes e muito discutidos entre os macroeconomistas, neste trabalho argumentarei sobre a natureza do ciclo econômico, bem como a sua persistência de choques sobre o Produto Interno Bruto (PIB) e suas consequências sobre o crescimento de longo prazo. Essas variações na produção que perturbam o ponto de equilíbrio macroeconômico são fenômenos que demandam uma análise econômica sofisticada e que nos últimos anos foram temas centrais para a pesquisa e política macroeconômica.
	Desde a Grande Crise Financeira (GCF) de 2008, os economistas mudaram o escopo da análise macroeconômica quanto à importância das variações no PIB. Os ciclos de negócios se tornaram cada vez mais relevantes para a teoria do crescimento econômico, como apontado por Kaihatsu et al. 2018 (pág 2) “Desde a crise financeira global (doravante GCF) no final dos anos 2000, as economias avançadas cresceram substancialmente mais lentamente quando comparadas com suas tendências pré-crise.” Essas variações no curto prazo sobre a produção surtem efeito no produto a médio e longo prazo?
	Tradicionalmente, crescimento econômico e ciclos de negócios foram tratados de forma independente, ou seja, sem nenhuma ligação entre si. Com o advento das últimas crises, os ciclos se tornaram cada vez mais presentes na literatura sobre crescimento. Entretanto, existe uma separação entre essas duas teorias. A dicotomia consiste na seguinte ideia: o crescimento econômico reflete condições estruturais da economia enquanto que os ciclos de negócios refletem condições conjunturais de momento, como um choque externo qualquer nas cadeias produtivas, desemprego e mudanças na condução da política fiscal.
	Os ciclos, na maioria dos casos, são oriundos de problemas na demanda agregada, que são causados por um choque que pode ser tanto de oferta, como de demanda, que leva a deslocamentos da produção. O ponto a se observar é se os ciclos estão ou não de alguma maneira correlacionados com as mudanças na atividade econômica real ao longo do tempo. Identificar se essa correlação é causal ou não é objeto de estudo de inúmeros economistas e policy-makers.
	É importante salientar que a principal característica de um ciclo era a de que as economias capitalistas se movimentavam de acordo com um padrão estruturado, gerando deslocamentos regulares, observáveis empiricamente, expansionistas e contracionistas do produto agregado, conhecidas também como picos e vales do ciclo. Com o desenvolvimento da literatura sobre o tema, alguns autores apontam que esses choques, em sua maioria, são aleatórios, e os seus efeitos permanentes sobre a série.
	Por outro lado, o crescimento econômico, para o mainstream da academia, é determinado primordialmente pelo progresso tecnológico de um país, bem como o aumento da Produtividade Total dos Fatores (PTF) e acumulação de capital físico e humano. Sendo assim, as forças que norteiam o ciclo econômico de curto prazo são significativamente diferentes daquelas que modelam o crescimento econômico de um país ao longo do tempo.
	Apresentar argumentos consistentes que sanem essa dicotomia tem sido objeto de estudos de inúmeros economistas, como Blanchard e Quah (1989), Kaihatsu (2018) e Cerra (2020). Entender o processo gerador da série do produto parece ser a resposta a essa pergunta. Compreender como os choques impactam o nível de atividade é de suma importância para se interpretar o processo gerador do PIB a médio e longo prazo.
	Para isso se faz a necessidade de decompô-lo em duas partes, o potencial e o efetivo: yt = Ypt + ht.
	Sendo que yt é o PIB no período t, Ypt é a tendência de longo prazo do produto interno (onde é refletido as condições estruturais da economia), chamada usualmente de produto potencial e ht é um componente cíclico, conhecido como hiato do produto. O PIB potencial é a tendência do PIB observado no período o t, como dito antes, ele reflete condições estruturais da economia, como por exemplo, a população de um país, o estoque de capital, qualidade da educação, a qualidade das instituições, o grau de investimento, produtividade dos fatores, etc.
	Por outro lado, o hiato do produto, também conhecido como a diferença entre o produto potencial e o produto efetivo, é um componente cíclico. Ele reflete questões conjunturais, questões que podem ser caracterizadas em um intervalo de tempo muito curto, mas que surtem efeito sobre a produção. O hiato do produto é um importante indicador das oscilações econômicas e é amplamente utilizado nas avaliações das politicas macroeconômicas.
	Portanto, a produção total de um país está condicionada a essas duas variáveis, ou seja, as condições estruturais têm efeito no produto efetivo, em casos de subutilização da capacidade produtiva podemos inferir que a economia em questão está passando por um problema de insuficiência na demanda, que acarreta em efeitos negativos no produto potencial de longo prazo.
	É de se esperar que isso ocorra pois o, PIB potencial, a grosso modo representa a capacidade máxima de oferta de uma economia e na ausência de flutuações de curto prazo representaria o produto de equilíbrio. Além do mais, sendo o PIB potencial uma variável estimada e não observada, qualquer tipo de politica que altere uma das variáveis observadas usadas para a estimação terá efeito sobre o potencial. Essas politicas são caracterizadas como ações de curto prazo ou questões de momento.
	Entender se essas questões de momento podem influenciar no desenvolvimento das condições estruturais, e assim impactar negativamente no crescimento econômico a longo prazo, é o escopo deste trabalho. Sabemos que no curto prazo, o PIB observado pode crescer mais ou menos que o PIB potencial, quando o PIB observado é maior que o potencial o país em questão está passando por uma expansão econômica, quando é menor, os economistas costumam caracterizar isso como uma recessão.
	O PIB potencial do Brasil vem diminuindo ao longo do tempo, pelo gráfico 1 as recessões dos últimos anos estão surtindo um efeito negativo no produto potencial, como também no efetivo, pelo gráfico podemos observar que o hiato está se tornando cada vez maior a partir do primeiro quarto de 2014. Relacionar as questões conjunturais ao crescimento de longo prazo será feito por meio de um modelo autorregressivo. Por meio dele poderemos supor se as variações no curto prazo carregam algum processo estocástico sobre a série do PIB exposta acima, identificando assim, tendências de decrescimento ou crescimento sobre a produção total ao longo do tempo.
	
	
	
	Gráfico 1: PIB Efetivo vs. PIB Potencial
	
	Fonte: elaboração própria com base nos dados da IFI.
	Para a elaboração do modelo serão usados dados que capturaram as variações na produção em intervalos de tempos trimestrais. Esses dados são caracterizados como uma série temporal, de acordo com Hoffmann (2016), uma série temporal é um conjunto de valores de uma variável ordenados no tempo. O objetivo do modelo escolhido será identificar se existe estacionariedade ou não na série.
	A estacionariedade nos mostra que uma série temporal é organizada da seguinte maneira: Y(t), onde t representa as n observações da amostra, terá a média, variância e autocovariâncias constantes. É importante ressaltar que, processos estacionários, não se desviaram muito do valor médio calculado, a amplitude das variações, quando ocorrer, serão mensuradas pelas autocovariâncias. Toda previsão macroeconômica tem por base a pressuposição de que as séries de dados trabalhados são estacionários.
	Este trabalho está estruturado da seguinte maneira: uma introdução, um referencial teórico para o embasamento da pesquisa aqui proposta, onde serão discutidos em mais detalhes os ciclos econômicos e o crescimento de longo prazo, a metodologia utilizada para o amparo empírico, apresentação dos resultados e conclusão.
	2 REVISÃO DE LITERATURA
	A literatura econômica sobre os ciclos de negócios é extensa, ela ganha relevância a partir dos anos 70 com os artigos de Lucas (1976) e Kydland and Prescott (1982). Mas o conceito em si nasceu com o trabalho de Keynes em “A Teoria Geral do Emprego, do Juro e da Moeda”, por meio da sua separação dos horizontes de tempo em longo prazo (LP) e curto prazo (CP) o propósito da análise macroeconômica mudou. Sendo no LP os preços flexíveis e no CP rígidos, as decisões dos agentes sobre consumo e investimento em uma economia poderiam flutuar por conta das questões conjunturais, questões de momento. As flutuações de curto prazo na produção e no emprego são conhecidas agora como ciclos econômicos.
	Em seu livro, Keynes, optou por enfatizar os determinantes do equilíbrio econômico final de longo prazo, não optando por expor sobre o processo de ajuste econômico. Coube a Hicks e Hansen (1937) desenvolverem, a partir das ideias de Keynes, como se daria este processo de ajuste econômico no curto prazo através do modelo IS-LM. Carvalho (1998, p. 741) acreditava que Keynes estava mais preocupado com o emprego dos recursos disponíveis do que com o crescimento ou acumulação de capital ao longo do tempo.
	Para entendermos melhor o conceito de ciclos econômicos, precisamos primeiro, entender a noção de equilíbrio econômico. Por equilíbrio, entendemos uma situação de estabilidade simultânea em todos os mercados, sendo eles: de trabalho, de bens e serviços, de capitais, monetário e cambial. Assumindo que os preços e os salários são flexíveis no futuro, ou seja, ajustando-se conforme as condições macroeconômicas, essa economia estará em equilíbrio apenas no longo prazo.
	Sendo, no curto prazo, salários e preços rígidos, os preços não funcionam como mecanismo de ajuste econômico. São os volumes de produção que se ajustam à demanda para estabelecer o equilíbrio macroeconômico. Note que no curto prazo, a produção da economia será diretamente afetada por condições de momento, os choques econômicos, esses choques afetaram o ponto de equilíbrio levando a flutuações no PIB. Esses choques, em sua maioria, são causados por problemas na demanda agregada.
	Para Robert Lucas (1976) é de suma importância basear a análise econômica em modelos de equilíbrio, ele argumenta que um modelo de equilíbrio é construído exatamente para mostrar como os agentes reagirão a mudanças nas variáveis macroeconômicas ao longo do tempo. A importância desses modelos não se limita apenas à macroeconomia, mas a inúmeras outras ramificações em economia e em outras ciências. Para Fochezatto (2005) esses modelos podem ser definidos como uma representação numérica das condições de equilíbrio de uma economia, promovidas por agentes econômicos representados por equações comportamentais.
	Dito isto, entender os ciclos tendo como base o conceito de equilíbrio fica muito mais intuitivo. De um modo geral, os ciclos econômicos podem ser caracterizados como períodos de alternância entre momentos de expansão e recessão econômica. Lucas (1976) os define como flutuações recorrentes do produto em relação a uma tendência de longo prazo, bem como o movimento pró-cíclico (em relação ao ciclo do produto) de outros agregados econômicos em torno de suas respectivas tendências.
	Para Burns e Mitchell (1946) os ciclos podem ser caracterizados por momentos de expansão e contração da atividade econômica. Segundo Diebold e Rudebusch (1996) os ciclos podem ser agrupados em duas ideias fundamentais, a primeira é que as variáveis macroeconômicas se movimentam juntas durante esses períodos de oscilação da atividade, a segunda era a separação das fases dos ciclos em expansão, boom, contração e recessão. De uma maneira geral, Burns e Mitchell (1946) definem os ciclos como:
	“Business cycles are a type of fluctuation found in the aggregate economic activity of nations that organize their work mainly in companies: a cycle consists of expansions occurring at approximately the same time in many economic activities, followed by equally general recessions, contractions, and revivals that merge into the expansion of phase of the next cycle”. (BURNS; MITCHELL, 1946, p. 3)
	Se analisarmos a produção de um país em um contexto de equilíbrio geral, isto é, analisar como as condições de oferta e demanda interagem em vários mercados para determinar os preços de muitos bens e achar um ponto de equilíbrio, percebemos que as economias nunca atingiram uma alocação Pareto eficiente no curto prazo, visto que os preços são rígidos. Sendo assim, é a demanda que se ajusta à produção, causando variações tanto positivas como negativas sobre a economia.
	A Análise econômica moderna leva em consideração o comportamento agregado dos agentes, isto é, os agentes individuais entendem as regras do jogo no sentido de que eles podem avaliar as consequências de todas as ações de outros jogadores, incluindo as suas próprias. Estes agentes têm o único objetivo de maximizar suas ações, com o intuito de obter uma maior utilidade.
	Neste ponto, eles devem decidir como e quanto consumir de cada bem e também quanto poupar, como também quanto produzir, essas decisões impactam a produção e a renda agregada de uma economia no curto prazo. É importante ressaltar que as escolhas individuais a qualquer momento são influenciados pelo que os agentes acreditam que serão suas oportunidades disponíveis no futuro. É quase impossível pensar em um problema de decisão bem definido que não depende das expectativas que os agentes têm sobre o ambiente que enfrentarão a médio e longo prazo.
	Posto isto, podemos inferir que os indivíduos são influenciados constantemente por choques econômicos, que alteram suas percepções sobre a disponibilidade de oportunidades disponíveis no futuro. As recessões levam a um rearranjo por parte dos agentes no que tange as suas decisões de consumo, poupança e investimento. Nos últimos anos pudemos observar que o crescimento das principais economias do mundo, pós-crise de 2008, foi menor do que o esperado, alguns autores atribuem isso aos efeitos da crise sobre o PIB potencial de longo prazo.
	Kaihatsu et al. (2018) aponta que o fraco crescimento das principais economias do mundo após a Grande Crise Financeira (GCF) abriu o início de novos debates sobre esse problema. Como ele mesmo afirma em seu artigo.
	“Prolonged weak growth seen in these economies after the GFC churned academic debates about what caused this severe economic crisis. An acquaintance An example of these arguments is the resurgence of the term “secular stagnation”, initially proposed in the 1930s. Macroeconomists and policymakers have expressed a variety of theories on this issue on both the demand and supply sides. On the demand side, the popular story is that the lack of demand since the crisis has slowed the long-term pace economic growth. An alternative view is that supply-side factors such as adegree of innovation and demographic changes have had an adverse effect on the long-term economic trend”. (KAIHATSU, 2018, p. 2)
	Isso deu o início a um novo debate em macroeconomia, os economistas passaram a perceber que as variações nos ciclos não representavam apenas mudanças de tendências temporárias, os choques poderiam afetar de forma permanente o crescimento da economia. Esse efeito que persiste sobre o PIB em mais de um período é denominado de hysteresis.
	A hysteresis é um fenômeno observado na física, e é um acontecimento conhecido por ser dependente da sua história precedente, ou seja, o resultado da observação no período Xt dependerá dos resultados obtidos nas observações Xt-1, Xt-2 e assim por diante. Em termos econômicos, Cerra (2020) argumenta que a hysteresis pode surtir efeito sobre o produto, se existir persistência de flutuações cíclicas sobre a produção.
	Cerra (2020) ainda aponta que os efeitos persistentes e possivelmente permanentes das recessões implicam que, o que chamamos de eventos cíclicos não são simplesmente movimentos ao longo de uma tendência, como era afirmado por Lucas (1976). Eles mesmos afetam a tendência. A dinâmica da tendência reage ao ciclo e a persistência desse choque, pode então ser vista como as cicatrizes deixadas pelas recessões. Nesta visão alternativa, o estado da economia e o nível do PIB são historicamente dependentes, não havendo relevância exclusiva sobre o crescimento a longo prazo apenas dos fatores estruturais.
	Blanchard e Quah (1989) nos mostram que podemos interpretar as pertubações sobre a produção de duas maneiras: uma com efeitos permanentes e outra não. Os autores atribuem as flutuações da demanda um efeito sobre a produção bem como o desemprego, e esses efeitos perduram após dois a cinco anos. Além disso eles afirmam que o PIB pode ser caracterizado como um processo de raiz unitária, uma inovação positiva sobre a produção, como também negativa, pode ampliar os efeitos de previsão para todos os horizontes. De acordo com os autores:
	“Under these identification constraints and this economic interpretation, we obtain the following characterization of fluctuations: demand disturbances have a hump-shaped effect on both production and unemployment; the effect peaks after one year and disappears after two to three years. Up to a scale factor, the dynamic effect on unemployment of demand disturbances is a mirror image of that on production. The supply effect disturbances in production increase steadily over time, reaching a peak after two years and a plateau after five years. Favorable supply disturbances may initially increase unemployment. This is followed by a decline in unemployment, with a slow return over time to its original value.” (BLANCHARD, QUAH, 1989, p.2)
	Sobre esta perspectiva podemos inferir que os efeitos de alguns choques são permanentes e não transitórios sobre a série observada. Os autores perceberam que ao separar as flutuações econômicas em choques de oferta e demanda se observou que os distúrbios de demanda tem um impacto de longo prazo sobre a produção da economia.
	Ações da politica econômica, sobretudo a politica fiscal, pode afetar a taxa de poupança, que culmina posteriormente em alterações sobre o estoque de capital de longo prazo.
	Jones, Manuelli e Siu (2000) construíram um modelo de crescimento endógeno, onde a taxa de capital físico e humano são idênticas, tornando o modelo simétrico, e estudaram a relação que existe entre os ciclos e o crescimento econômico. Os resultados apontaram para um efeito positivo na acumulação de capital físico e humano em períodos de expansão econômica, que corrobora para o crescimento da economia no longo prazo.
	A sociedade como um todo sofre os efeitos perversos das crises e também dos ciclos econômicos, em que os desequilíbrios tendem a se multiplicar, agravando o período recessivo em que a economia nacional ou até mesmo internacional se encontra, esses desequilíbrios fazem com que o produto potencial de longo prazo diminua. Sendo assim, o estado estacionário desta economia será menor se os efeitos dos ciclos forem persistentes e os efeitos das políticas anticíclicas forem mal coordenados, nesses casos as falhas de coordenação das políticas anticíclicas pode agravar o resultado a médio e longo prazo.
	Entender a relação entre crescimento e ciclos econômicos é fundamental para a mitigação dos efeitos negativos sobre a economia das variações no produto. Lucas (1978) aponta que o esforço para “explicar os ciclos de negócios” é direcionado para identificar fontes institucionais de instabilidade, com a esperança de que, uma vez compreendidas, essas fontes pudessem ser removidas ou suas influências mitigadas por mudanças institucionais apropriadas na condução da política econômica.
	2.1 As principais causas do crescimento econômico
	Como explicitado na introdução, esse trabalho procura trazer argumentos que esclareçam como os ciclos econômicos causam um efeito negativo no produto de longo prazo, para isso se faz antes necessário o entendimento das principais causas do crescimento econômico. Como apontado nos manuais de macroeconomia, o crescimento econômico reflete a variedade dos fatores de longo prazo (do lado da oferta) como tendências demográficas, progresso tecnológico e acumulação de capital físico como também humano.
	Para muitos economistas, o crescimento está estreitamente ligado à capacidade de uma economia acumular capital físico e capital humano. A acumulação de capital é a capacidade que um país tem de acumular recursos produtivos por meio do investimento produtivo. A acumulação de capital humano corresponde ao grau de educação dos trabalhadores. De acordo com a teoria do capital humano, a educação torna as pessoas mais produtivas, aumenta seus salários e influência o progresso econômico de maneira positiva.
	Uma ideia alternativa à visão neoclássica sobre crescimento é a do crescimento alimentado pela demanda. De acordo com essa teoria, de cunho pós-keynesiano, a tendência do crescimento das economias capitalistas normalmente é puxada pela evolução da demanda efetiva. A ideia básica é que a expansão sustentada do mercado final (gastos em consumo, gastos públicos, exportações e investimento residencial) é que, em última instância, explica a tendência do investimento que cria capacidade produtiva para o setor privado da economia e portanto, do produto potencial a longo prazo.
	O principal modelo do crescimento sustentado pela demanda é o modelo de Harrod-Domar desenvolvido em 1939. Neste raciocínio temos a demanda como o fator fundamental do crescimento, a diferença é que Harrod propôs estudar as condições para um crescimento equilibrado entre demanda agregada e capacidade produtiva, em outras palavras, poupança e investimento, e foi o primeiro a fazer.
	Entretanto o modelo tem um problema, o “problema da instabilidade fundamental”. O principal motivo é que a taxa garantida de crescimento de Harrod é instável no longo prazo, porque o investimento tem a capacidade de gerar demanda e criar capacidade produtiva.
	Bresser-Pereira (1975) aponta que o modelo está baseado em dois simples pressupostos. Do lado da oferta, o investimento tem a capacidade dual de aumentar a produção e criar estoque de capital, apontada como relação marginal produto-
	capital. E pelo lado da demanda, a ideia principal é a da propensão marginal a poupar, em outras palavras, em quanto aumenta a poupança, quando a um aumento de uma unidade na renda ou na demanda agregada. Esses dois pressupostos juntos nos dão o modelo Harrod-Domar.
	Apesar de apresentar uma grande simplicidade, o modelo ajudou a desenvolver a ideia das principais causas do desenvolvimento econômico. Como dito antes, o modelo é baseado em dois simples pressupostos, na relação marginal produto-capital, σ, e na propensão marginal a poupar, s. Se considerarmos a função de produção como Y = σK e a variação de ∆K como o investimento, podemos reescrever a função como ∆Y = σI. Portanto, a produção total estará condicionada a σ.
	A função de demanda agregada, para uma economia fechada e sem governo é definida da seguinte maneira Y = C + I, onde C é dependente da propensão marginal a poupar, s, sendo definida matematicamente por C = (1/s)Y. A variação da demanda agregada está condicionada à propensão marginal a poupar.
	Em termos matemáticos, a condição de equilíbrio entre a oferta e a demanda agregada será expressa da seguinte maneira: ∆Y/Y = σs. Para Bresser-Pereira isso corresponde ao desenvolvimento econômico em equilíbrio de uma economia, como ele mesmo aponta:
	“… para um desenvolvimento em condições de equilíbrio, a taxa de crescimento da renda deverá ser igual à taxa de crescimento dos investimentos, e ambas deveriam ser iguais ao produto da relação produto-capital pela propensão marginal a poupar. Por outro lado, na medida em que a relação média e marginal produto-capital são constantes, o estoque de capital deve também crescer à mesma taxa que a renda” (BRESSER-PEREIRA, 1975, p.11)
	Entretanto, esse desenvolvimento em equilíbrio nunca ocorrerá. Para que ocorra um crescimento estável a longo prazo, todas as taxas de crescimento devem convergir a um ponto em comum, onde a taxa de crescimento dos investimentos e da renda sejam iguais. Como foi dito, pela característica dual do investimento, que de um lado, determina a demanda agregada, e de outro, produz um aumento da oferta, através da função de produção, qualquer desvio entre as taxas causará um problema cíclico.
	É importante ressaltar que o modelo leva em consideração que existem três taxas de crescimento. São elas: taxa de crescimento corrente, ga, taxa de crescimento garantida, gw e por último a taxa de crescimento natural, gn, onde se considera o aumento da produtividade e a expansão da força de trabalho. Para que não ocorram desequilíbrios é necessário que a taxa de crescimento corrente seja igual a garantida (ga = gw).
	De uma maneira mais ampla, o problema da instabilidade fundamental se dá por conta de divergências entre as taxas de crescimento apontadas por Harrod. Se no LP, todas as taxas convergirem a um ponto em comum a economia estará em equilíbrio, entretanto, qualquer desvio entre qualquer uma das taxas causará um efeito cíclico de superprodução (ga > gw) ou superacumulação (gw > ga). Dentro de uma perspectiva tipicamente keynesiana, não há nenhum mecanismo automático que garanta o crescimento a essa taxa. Uma das respostas apresentadas a esse problema foi proposta por Robert Solow em 1957.
	Segundo Solow (1957) o nível de produção de um país ao longo do tempo se dá pela poupança, crescimento populacional e avanço tecnológico. É um modelo canônico da teoria do crescimento, e difere do modelo de Harrod-Domar pois atribui aos fatores de oferta a capacidade de explicar o crescimento de uma economia. O modelo tem por objetivo explicar como o aumento do estoque de capital, a força de trabalho e os avanços tecnológicos inter-relacionam-se em uma economia e como impulsionam o crescimento, Solow tornou o problema da instabilidade de Harrod endógeno.
	Solow explicitou isso de uma maneira matemática, por meio das funções de produção e de consumo. A função de produção pode ser expressa da seguinte maneira: Y = F(K, L). Ela é responsável por explicar como se dá a oferta de bens e serviços em uma economia considerando que a mesma produz apenas um bem ou serviço, que de acordo com a função, é dependente do estoque de capital (K) e da força de trabalho (L) disponíveis.
	A função de produção desenvolvida pressupõe que existam retornos constantes de escala. Essa pressuposição é útil pois o produto por trabalhador depende apenas da quantidade de capital por trabalhador (MANKIW, p.148) e não do tamanho dessa economia. Além disso, a inclinação da função nos dá a produtividade marginal do capital (PMgK), que nos mostra quanto aumenta a produção decorrente do aumento de uma unidade no capital. A PMgK é decrescente em relação ao capital.
	A acumulação de capital fica condicionada a duas variáveis, investimento e depreciação. Sendo o investimento o gasto como novas instalações como máquinas, prédios e novos equipamentos e a depreciação o desgaste gradativo do estoque de capital antigo, podemos expressar a função de estoque de capital como i = sf(k). Portanto, para que ocorra uma variação positiva no estoque de capital, o investimento precisa ser maior que a depreciação do estoque antigo.
	A demanda por bens no modelo deriva do consumo e do investimento que podem ser expressos por meio da função de consumo de Solow que é escrita como: y = c + 1. Onde, c, é diretamente afetado pela taxa de poupança, que é definida como (1-s), portanto, o consumo pode ser definido por c = (1-s)y. Fazendo as substituições na função de consumo obtemos Y = (1-s)y + I. Rearranjando os termos ficamos com I = sy. Que estabelece o investimento sendo igual à renda multiplicado pela taxa de poupança, sendo a taxa de poupança constante.
	Sendo assim, o crescimento de longo prazo é determinado pela taxa de acumulação de fatores de produção (capital e trabalho) e pelo ritmo de crescimento da produtividade do trabalho (progresso tecnológico) estando em equilíbrio no momento em que a variação do estoque de capital for igual a zero, que Solow denominou de estado estacionário. Cabe à demanda explicar apenas os desvios do PIB real com respeito à tendência de longo prazo.
	O estado estacionário é, portanto, o equilíbrio da economia no longo prazo, onde tanto a poupança quanto o investimento equivalem à depreciação do capital não havendo crescimento. Solow encontrou um resultado distinto de Harrod pois atribui a poupança a explicação principal do aumento da renda das economias ao longo do tempo.
	Robert M. Solow é considerado por muitos como o precursor dos modelos de crescimento exógeno, que foram muito importantes para o desenvolvimento da literatura sobre crescimento econômico.
	Outros autores corroboraram com importantes estudos sobre o crescimento econômico. Como apontado por Carneiro e Bagolin (2016), o crescimento econômico é caracterizado por uma elevação contínua do Produto Interno Bruto (PIB). Isso leva a melhorias nos indicadores econômicos e sociais de um país, como por exemplo, o aumento da renda per capita, diminuição dos níveis de pobreza, melhora nos indicadores de educação, redução da violência, etc.
	Para Robert Barros (1996) o fator chave a se observar é a evolução do PIB per capita, para ele entender os determinantes de crescimento a longo prazo se tornou fundamental para a macroeconomia a partir dos anos de 1980. Barros argumenta que este período deu o início ao desenvolvimento de modelos de crescimento endógeno, como ele mesmo aponta, nesses modelos o crescimento é determinado dentro do modelo por questões estruturais desse país.
	Os modelos de crescimento endógeno apontam que os processos internos têm relevância no crescimento econômico de um país, particularmente as forças governando as oportunidades e os incentivos para a criação de conhecimento tecnológico. As ações afirmativas do Estado, por meio da formulação de políticas públicas, aliadas às ações dos agentes econômicos privados, são capazes de influenciar decisivamente o crescimento de longo prazo de uma economia, bem como o progresso técnico e a acumulação de capital como dito anteriormente.
	Arraes e Teles (2000) apontam que os modelos de crescimento endógeno trazem a ideia básica de que os investimentos em capital, seja físico ou humano, criam externalidades positivas, porquanto o investimento aumenta não somente a capacidade produtiva da empresa investidora ou do trabalhador, como também a capacidade produtiva de outras empresas e trabalhadores similares dentro de um mesmo ambiente econômico, corroborando positivamente no acúmulo de capital ao longo do tempo.
	Outra importante contribuição aos trabalhos sobre crescimento é contabilidade do crescimento que estuda a contribuição de diferentes fatores para o crescimento econômico. O crescimento do produto resultaria, essencialmente, do crescimento do estoque de capital, da força de trabalho e da produtividade. Neste caso, a
	função de produção relaciona os três fatores antes citados para tentar encontrar a taxa média de crescimento da produtividade total dos factores.
	Alguns economistas costumam nomear essa taxa como resíduo de Solow pelo fato de esta variável não é observada, mas sim estimada. Este parâmetro corresponde à fração do crescimento econômico que não é explicada pelo crescimento do
	estoque de capital ou da quantidade de trabalho da economia, ela representa um dado exógeno ao modelo de crescimento.
	Os últimos modelos da nova macroeconomia são os modelos RBC (Real Business Cycles), que incorporam as características dos dados aqui estudados. Estes modelos são vistos como uma revisão do modelo canônico de Solow, pois incorporam as características estocásticas ao modelo. Esses modelos partem de um instrumental de análise utilizado no longo prazo, para explicar o desempenho da economia no curto prazo, um avanço metodológico que teve como percursores Robert Lucas, Edward C. Prescott e Finn E. Kydland.
	3 METODOLOGIA
	A metodologia do trabalho consiste na análise detalhada das séries temporais do PIB em diferentes períodos de tempo. Por meio de um modelo econométrico se buscará entender como as variações de curto prazo no produto podem influenciar no resultado de longo prazo da economia observada.
	Os modelos econométricos são importantes ferramentas para a compreensão dos mais diversos fenômenos econômicos contemporâneos. Por meio deles podemos buscar relações de causalidade entre as variáveis econômicas e tentar compreender o mundo real. Por meio da metodologia econométrica podemos estimar o comportamento de diversas variáveis, e assim, predizer seu comportamento futuro.
	Por ser a economia uma ciência social aplicada ela necessariamente precisa usar métodos de análise de outras ciências, como a Matemática e a Estatística. Assim, ela formula seus modelos ou teorias com o intuito de representar a realidade de forma simplificada e descrever e interpretar os fatos para realizar previsões econômicas com o intuito de facilitar a decisão dos policy-makers.
	Um modelo é uma abstração da realidade, onde são selecionadas as variáveis que serão explicadas pelos resultados obtidos. Essas variáveis não são escolhidas ao acaso, elas partem de um conjunto de argumentos considerados verdadeiros, denominadas de suposições, e se estabelece um conjunto de hipóteses de relação entre elas. Estudar se essas relações são causais ou não é um dos objetivos da econometria e dos mais diversos modelos econômicos.
	Para exemplificar isso podemos recorrer a um dos modelos desenvolvidos em economia mais conhecidos e simples, que é o modelo de oferta e demanda. Por meio dele podemos observar como se dá a interação dos agentes econômicos em um mercado particular. Este modelo é baseado em três elementos básicos oferta, demanda e preço de equilíbrio.
	Na prática, esse modelo funciona da seguinte forma: sendo a oferta a quantidade de bens disponíveis para consumo e a demanda a quantidade que os agentes estão propensos a consumir, o preço de equilíbrio será a intersecção entre as duas retas, quando postas em um plano cartesiano. Em termos matemáticos, a oferta e a demanda, podem ser expressas por duas simples equações de primeiro grau:
	QO = a + bP (1)
	QD = c - dP (2)
	Por tanto, o preço de equilíbrio será quando QO = QD. Algumas outras pressuposições podem ser retiradas desse simples modelo, como por exemplo, a reação de cada agente quanto a mudança em um dos nossos elementos, o preço. Pelo lado dos ofertantes, um aumento do preço faz com que haja um aumento na oferta, visto que a inclinação da equação 1 é positiva. Pelo lado dos demandantes, um aumento do preço leva a uma redução na demanda.
	Esse simples modelo ajudou no desenvolvimento dos estudos em microeconomia e macroeconomia, apesar da sua simplicidade os resultados obtidos foram fundamentais para a ampliação dos estudos sobre as decisões dos agentes e dos mercados. Isso é um dos pontos positivos da análise positiva. A Análise Positiva é o uso de teorias e modelos com o objetivo de prever os efeitos de determinada escolha, de uma maneira geral ela visa explicar fatos da realidade. Para Costa (2011), a economia positiva é reunião de argumentos que corroboram para a simples explicação do que é.
	Economia positiva é a parte da ciência econômica que se preocupa com as afirmativas capazes de serem verificadas pelos fatos ou evidências. Garcia (1997) afirma que todas as afirmações positivas deveriam ser redutíveis a alguma forma que seja testável por referência à evidência empírica. De maneira distinta a economia normativa se preocupa com juízos de valores sobre as decisões dos agentes econômicos. De forma sucinta, a economia normativa, preocupa-se em responder se determinado resultado é bom ou é ruim para dada politica pública fazendo assim, um juízo de valor.
	Este trabalho será organizado partindo dos pressupostos da análise positiva, por meio da construção de um modelo econométrico com base na teoria de crescimento de Solow serão analisados dados de diferentes períodos do PIB e buscasse-a encontrar uma relação entre as variações de curto prazo com o crescimento econômico de um país ao longo do tempo. Serão analisados dados caracterizados como séries temporais, muito usados em modelos macroeconômicos.
	
	Série temporal é um conjunto de observações ordenadas no tempo onde cada observação corresponde a uma das n-ésimas possibilidades de resultado da variável ordenada. Seus resultados são registrados em períodos de tempo regulares. A
	ideia básica da análise de séries temporais é a de que exista uma relação causal quase que constante, relacionada com o tempo, e que de alguma forma exerce uma influência sobre os dados.
	A classificação das séries pode ser: discreta ou contínua, cada qual com especificações e tratamentos distintos. O interessante ao se estudar esses tipos de dados é identificar padrões não aleatórios nos dados, permitindo assim, predizer seu comportamento futuro.
	Os principais objetivos ao se estudar esses tipos de dados é compreender o seu mecanismo gerador e predizer o seu comportamento futuro. Para isso, se faz a utilização de métodos estatísticos e matemáticos com o intuito de reduzir ao máximo os erros de previsão. O futuro é incerto, e para que possamos ter uma boa previsão do que estamos estudando é necessário conhecimento probabilísticos. Existe uma distribuição de probabilidade para cada observação da série e conhecer essa distribuição é fundamental para se fazer inferência estatística.
	Como foi dito, as observações em uma série temporal representam uma das várias possibilidades de valores possíveis para a variável estudada. Devemos ter em mente o conceito de probabilidade ao se estudar uma série. Probabilidade é o estudo de
	eventos incertos ou desconhecidos, ela trabalha com incerteza, e por meio dela podemos analisar as chances de um determinado evento ocorrer ou não.
	Em muitos problemas econômicos interessantes, existe um elemento de incerteza, ou aleatoriedade com relação ao seu resultado futuro. Independente de quanto possamos conhecer da história passada de uma dada série ou fenômeno, somos essencialmente incapacitados de predizer seu comportamento futuro de forma precisa. Os seus resultados são praticamente processos aleatórios dentro de uma tendência determinística, muita das vezes linear.
	Em econometria e estatística esses fenômenos aleatórios são caracterizados como processos estocásticos. Como apontado por Fernandez (2014, p. 3) um processo estocástico é um modelo matemático utilizado para o estudo de eventos
	aleatórios que tem como resultados funções; essas funções são conhecidas como trajetórias e estão em um conjunto S definido entre [0, +∞).
	Alves e Delgado (1997, p.1) argumentam que recorre-se a processos estocásticos como uma forma de tratar quantitativamente fenômenos aleatórios, aproveitando certas características de regularidade que eles apresentam para serem descritos por modelos probabilísticos. De certa forma, um processo estocástico é a evolução temporal de uma variável ao longo do tempo que evolui de maneira incerta ou parcialmente aleatoria.
	Muitos autores mostram que por meio do estudo dos processos estocásticos podemos tratar de forma condizente com as incertezas que envolvem os estudos das séries temporais. De uma forma sintetizada podemos definir processos estocásticos como variáveis que evoluem discretamente ou continuamente no tempo de forma imprevisível ou, no mínimo, parcialmente aleatória definida em um espaço de probabilidade pré-definida.
	Além dos processos estocásticos, outra importante hipótese se faz necessária para se estudar uma série temporal, que é a de processos estacionários. Basicamente isso significa que o comportamento de uma série não se altera com o passar
	do tempo, ou seja, sua média e desvio padrão permanecem constantes ao longo das observações.
	Um processo estacionário Y(t) é estritamente estacionário se suas distribuições finito-dimensionais são invariantes por translações no tempo, isto é: para quaisquer valores de t1, t2, …, tn, a distribuição conjunta de (Yt1, Yt2, …, Ytn) é a mesma
	distribuição conjunta de (Yt-1, Yt-2, …, Yt-n) para todo o j, sendo j um conjunto selecionado de uma dada população infinita.
	O processo deslocado N unidades no tempo permanece com as mesmas características. A série estacionária (ou convergente) é o oposto da série não estacionária (ou divergente), onde ocorrem tendências ascendentes e descendentes e portanto a média e a variância são funções do tempo, a causa mais comum de violação da estacionariedade é uma tendência na média dos dados, que pode ser devido à presença de uma raiz unitária ou de uma tendência determinística linear.
	
	Nos casos em que se identifica a presença de uma raiz unitária na série, os choques estocásticos têm efeitos permanentes e o processo não é reversível a média. Nesses casos não é de se esperar que os dados convergiam novamente a média da
	série, portanto, é de se esperar que a série evolua ou regrida em torno de uma tendência intrínseca a série analisada.
	Em casos de séries com tendência determinística, os choques estocásticos têm efeitos apenas transitórios sobre os dados, que após transcorrido tende a uma média evolutiva deterministicamente. Entende-se aqui por choques estocásticos qualquer pertubação que faça com que a série desvie de sua tendência observada. Para que esses conceitos fiquem mais claros é importante decompormos uma série temporal. Uma série temporal Yt pode ser decomposta em alguns componentes, como, por exemplo, na equação abaixo:
	Yt = TDt + szt + et
	Onde, no tempo t, Yt é uma série temporal, TDt é uma tendência que corresponde ao comportamento de longo prazo dos dados, szt é um efeito sazonal e et é um termo de erro ou componente cíclico. A tendência da série é que dita se o comportamento da série será crescente ou decrescente, é importante salientar que os efeitos do comportamento da tendência são persistentemente sobre a série observada.
	Generalizando, podemos dizer que uma tendência existe quando há um aumento ou redução de longo prazo associados aos dados. Já o componente sazonal reflete a influência de um determinado fator externo, que ocorre sempre no mesmo período, por exemplo, os efeitos pluviais sobre determinada plantação agrícola. A parte cíclica, exposta no termo de erro, exibe comportamentos aleatórios, gerados por choques sobre a série em destaque, em outras palavras, flutuações. Abaixo podemos observar a série do PIB com dados até 2015 decomposta por meio do uso do software R:
	Gráfico 2: Decomposição de uma série temporal
	
	Fonte: Extraído de: <analisemacro.com.br>.
	Observando o gráfico podemos perceber que existe uma tendência crescente, mesmo que pequena no PIB brasileiro, o que é natural a qualquer economia em desenvolvimento. O objetivo deste trabalho é encontrar evidências de que, a parte cíclica, interfere de alguma maneira nessa tendência crescente do PIB brasileiro. Para isso, faremos a suposição de que o hiato do produto representa os ciclos econômicos de nosso país.
	A decomposição é um método muito utilizado entre os macroeconomistas para entender melhor os dados estudados. Usualmente, ao tentarmos fazer uma previsão devemos separar a série em 3 diferentes grupos, sendo eles: tendência, sazonalidade e flutuações cíclicas.
	Licha (2014) nos mostra que o PIB pode ser decomposto em produto potencial que representa o componente de tendência e o hiato do produto que corresponde ao componente cíclico e que reflete as flutuações recorrentes, dessa forma podemos modelar o produto potencial de uma economia como na equação abaixo:
	YPt = α + βt
	sendo α e β parâmetros e β representa a taxa de crescimento da tendência. O hiato pode ser representado pela seguinte equação yt = Yt − Ypt, sendo o PIB efetivo representado da seguinte maneira:
	Yt = Ypt + yt
	Dessa forma, podemos modelar os efeitos dos choques econômicos, bem como a persistência do seu impacto sobre o produto em: temporários (se os efeitos se revertem rapidamente) ou permanentes (se os efeitos demoram a desaparecer). A decomposição das séries não estacionárias – em particular o Produto Interno Bruto – em uma combinação de componentes permanentes e transitórios parte do pressuposto de que a economia se desenvolve ao longo de uma trajetória de crescimento, denotada por tendência temporal.
	É aceito que a dinâmica do ciclo é determinada por choques sobre o produto num contexto em que os preços dos bens e serviços se ajustam lentamente, por conta da pressuposição da rigidez de preços no curto prazo. Sendo assim, os choques podem ser modelados considerando a persistência do seu impacto sobre o produto interno, considerada a parte transitória da equação.
	Casos os efeitos de um determinado choque sejam permanentes, o PIB pode ser caracterizado por um processo cujo as flutuações estacionarias ocorrem em torno de uma tendência estocástica, e não determinística. Esses resultados são importantes pois dada a persistência de um choque podemos medir o seu grau de importância e assim avaliar a suas implicações sobre o resultado das politicas anticíclicas.
	Se a persistência do choque causar efeitos sobre as inovações no produto é de se esperar que a hipótese de independência entre tendências e ciclos seja rejeitada, o que nos leva a assumir que as políticas de curto e longo prazo estão interligadas de alguma maneira.
	É importante ressaltar que os testes de raiz unitária estão relacionados ao comportamento do componente estocástico de uma série, o componente que não é determinístico. De acordo com Fava e Cati (1995, p. 281) o componente estocástico de uma série pode ser caracterizado como um processo ARMA (p, q) com defasagens
	distribuídas, nesses casos as condições de estacionariedade ocorrem quando raízes da equação característica forem igual a zero.
	
	
	
	Sendo assim, ao analisar as diferentes observações do PIB podemos modelar o hiato do produto como um processo autoregressivo de ordem 1, como proposto por Licha (2014). A expressão geral de uma série temporal, para o caso univariado, é dada por:
	ht = αht-1 + et
	α é um parâmetro (0 ≤ α ≤ 1) e et é uma variável aleatória denominada usualmente como ruído branco, que representa o choque no produto.
	A dinâmica desse ciclo é determinada em grande medida pela rigidez dos preços no curto prazo, sendo os preços totalmente flexíveis, o ajuste seria imediato o que acarretaria em um α igual a zero. Nesses termos, a dinâmica do produto será determinada pelo parâmetro α, na medida em que ele explica o grau de persistência de um determinado choque. Em outras palavras, se os choques afetam o PIB somente em um período, não há persistência, de modo que α é igual a zero. O hiato do produto é assim um ruído branco, ou ht = t. Considerando que Ypt possa ser representado por uma tendência determinística e linear, o PIB fica reescrito como:
	Yt = µ + βT + t
	Se esse for o caso, o processo é descrito como tendência-estacionária. Por outro lado, se α for diferente de 0, há persistência dos choques, de modo que seus efeitos duram mais do que um período, ou seja, possui uma tendência estocástica e não estacionaria. De modo a verificar se é o caso, em termos empíricos, podemos aplicar o Teste Dickey-Fuller, de raiz unitária, e verificar se existe uma tendência estocástica no processo gerador do PIB.
	O teste de Dickey-Fuller (DF) é utilizado para avaliar a presença de raiz unitária em uma série temporal. Para Gujarati e Porter (2011) o teste é estimado de três perspectivas diferentes, ou de três diferentes hipóteses nulas.
	A presença da tendência estocástica confere a uma série econômica um padrão de reação permanente a choques exógeno, em termos algébricos podemos formular qualquer série econômica da seguinte maneira:
	Yt = TDt + ut
	TDt = a + bt
	onde a e b são constantes reais, t é a variável tempo e ut é um processo estocástico estacionário, usualmente, TDt é denominado tendência determinística. Posta a equação da tendência em um plano cartesiano, podemos perceber que, caso bt seja diferente de zero, a tendência da série apresentará uma inclinação que pode ser positiva ou negativa.
	A inclinação, por sua vez, indica que uma parte de Yt cresce ou decresce persistentemente no tempo, apresentando assim, uma tendência. Cabe aqui enfatizar que TDt = a + bt será responsável pela evolução temporal de Yt nas observações decorrentes.
	Já por outro lado, a decomposição das séries não estacionárias – em particular o Produto Interno Bruto – é uma combinação de componentes permanentes e transitórios parte do pressuposto de que por trás de movimentos de curto prazo, a economia se desenvolve ao longo de uma trajetória de crescimento, denotada por tendência temporal. Ou seja, determina-se que uma parte da trajetória do produto se desenvolve devido à presença de choques permanentes, tendência, enquanto a outra fração dessa trajetória se desenvolve em função de flutuações cíclicas, devido a choques transitórios que desaparecem ao longo do tempo, os ciclos.
	Vale ressaltar que, o hiato do produto representa o que os economistas gostam de chamar de ciclo econômico ou, em outros termos, o ajuste entre o PIB efetivo e o seu potencial. A aplicação do teste de Dickey-Fuller fica condicionada nesse caso a pressuposição de que que a estrutura da economia possa ser representada por uma função do tipo Cobb Douglas, com retornos constantes de escala, representada da seguinte maneira: Yt = AtKtªtLt1-at. Onde Kt e Lt são, respectivamente, a quantidade de capital e trabalho, At mede a eficiência tecnológica ou a produtividade total dos fatores e at mede a participação do capital na renda nacional.
	3.1 Escolha das variáveis e fonte dos dados
	Os dados que foram utilizados para a elaboração deste trabalho vieram de três fontes de dados, do repositório do IBRE, do Banco Central do Brasil (BCB) e do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE). O software estatístico R foi utilizado na obtenção, tratamento e elaboração do modelo.
	Se fez o uso de inúmeros pacotes dentro da ferramenta, os próprios desenvolvidos por brasileiros. Com relação ao tratamento das variáveis foi necessário a transformação dos seus dados para o formato de série temporal, com o objetivo de tornar a análise estatística mais clara e objetiva.
	Foram utilizados 3 conjuntos de dados neste trabalho, a saber: (i) PIB mensal do IBRE/FGV; (ii) IBC-Br; (iii) PIB trimestral do IBGE. Se fez o uso destas variáveis não apenas para a elaboração dos dados, mas como também para a elaboração dos gráficos aqui presentes. A utilização de gráficos é útil pois nos dá uma perspectiva visual do que se está discutindo neste texto.
	Os dados são do período de 2002 a 2018, o objetivo é estudar os efeitos de duas crises sobre o crescimento nacional, a de 2008 e 2015. Entender como essas perturbações no produto nos afetaram é importante para elaboração da política econômica nacional. Foi feita a transformação dos dados para o formato série temporal, pois ao serem carregados estavam em uma formatação cross-section.
	4 RESULTADOS, DISCUSSÃO E CONCLUSÃO
	Os resultados obtidos com o modelo apontam que existe uma relação entre as observações de curto prazo com o resultado de longo prazo do PIB. Sendo assim, podemos observar um efeito não estacionário na série do produto, que é impactado pelos ciclos econômicos de curto prazo.
	Não podemos nos ater apenas aos fatores de oferta quando se pensar em crescimento, se as ações de curto prazo não forem bem coordenadas no vale do ciclo é de se esperar que os resultados posteriores observados sejam impactados negativamente no crescimento econômico. Se considerarmos que, crescimento, pode ser caracterizado apenas como aumento contínuo do produto interno bruto de uma economia.
	Esse resultado é de se esperar, visto que Ypt pode ser representado por uma tendência determinística e linear, as observações estão ligadas por uma tendência e observamos isso por meio do Teste Dickey-Fuller, este teste nos mostra que séries temporais podem apresentar dois tipos de tendências, determinísticas e estocásticas. Em particular, a presença da tendência estocástica confere a uma série econômica um padrão de reação permanente a choques exógenos que tem grande relevância para a análise de políticas econômicas. Podemos observar a evolução do PIB trimestral nos últimos anos pelo gráfico abaixo:
	Gráfico 3: PIB Trimestral Brasileiro
	Fonte: elaboração própria com dados do IBGE.
	Foi utilizado este teste pois por meio dele identificamos tendências estocásticas em uma série temporal, este teste é muito utilizado em inúmeras outras áreas de estudo. A proposta deste estudo consiste na avaliação da direção dos resultados do produto interno bruto da economia brasileira por meio da aplicação do teste de raiz unitária, visando identificar se existem padrões de comportamento em tal série, que possam tornar os dados não estacionários.
	A aplicação do teste consiste na análise da raiz unitária em séries individuais, segundo Cazarotto (2006) algumas séries econômicas apresentam o problema de não estacionariedade, essas séries possuem raiz unitária. Como é sabido, um processo estocástico é estacionário se a média e variância forem constantes ao longo do tempo, isso dificilmente se encontra em nos dados econômicos, quando a série temporal é não estacionaria, não se pode estimá-la trivialmente. Neste teste admitisse que o termo de erro é não correlacionado com os dados.
	Entender os resultados obtidos com o teste é importante pois por meio dele podemos entender a dinâmica do produto e como será o grau de persistência de um determinado choque sobre a série observada. Caso a hipótese nula seja rejeitada em prol da hipótese alternativa podemos inferir que a serie testada é estocástica em torno de uma tendência determinística e usualmente crescente.
	Em outras palavras, se os choques afetam o PIB somente em um período, não há persistência, de modo que α e igual a zero. Podemos representar isso matematicamente da seguinte maneira:
	Yt= αYt-1+ut
	Onde ut é um termo de erro estocástico também conhecido na literatura como ruído branco. A raiz unitária existe se α = 1. O teste consiste na análise de duas hipóteses, sendo a hipótese nula rejeitada, a série temporal tem uma raiz unitária.
	Em termos econômicos, a detecção de uma raiz unitária na série temporal do produto indica que os fatores reais possuem influência sobre os movimentos cíclicos de curto prazo, e esses movimentos podem influenciar negativamente sobre os resultados do PIB ao longo do tempo, pois os choques são incorporados em mais de um período sobre a série. Por tanto, a hipótese da dicotomia entre as políticas de curto e longo prazo é esquecida e a concepção de flutuações estacionárias do produto em torno de seu nível potencial incorporada a literatura sobre crescimento.
	A detecção de raiz unitária em uma série temporal ajuda a identificar algumas características na base do processo de geração dos dados de uma série. Se uma série não tem raízes unitárias, ela é caracterizada como estacionária, e portanto, apresenta uma reversão a média que flutua em torno de uma constante de longo prazo. Caso a série observada possua raiz, podemos inferir que os choques aleatórios que ela sofre geram um efeito permanente sobre os dados.
	De acordo com Nelson e Plosser (1982) a questão central nessas análises e identificar a presença de não estacionariedade em séries econômicas, pois tal característica implica que a série carece de uma média fixa de longo prazo, por tanto, tem uma tendência a se afastar dos resultados iniciais com o passar do tempo. Os autores consideram fundamentais dois tipos de processos não estacionários, sendo eles: Trend-Stationary (TS) e ARMA Process (DS).
	Os autores apontam que nos processos TS, existe uma tendência da série a exibir variações que aumentam com o passar do tempo, entretanto, essas variações estão em torno de uma tendência definida, que é a média da série. Para um conjunto de dados como o PIB, podemos representar algebricamente uma trend-stationary da seguinte maneira:
	yt = α + βt + ϵt
	onde α e β são parâmetros fixos e ϵt representa a parte estacionaria da função. Para o estudo dos efeitos dos ciclos sobre o crescimento econômico faremos uso apenas do processo TS, por tanto, não nós atentaremos a explicação do processo DS de uma série temporal neste trabalho.
	Usualmente ao estudarmos uma série temporal estamos interessados em compreender seu comportamento, e assim, predizer os seus resultados futuros. Sendo assim, ao separar o comportamento em tendência e componente aleatório percebemos que a tendência pode representar um padrão determinístico de crescimento no tempo, e estudar esse comportamento ajuda nas previsões futuras.
	Ao identificarmos a raiz unitária nos dados a equação TS pode ser reescrita da seguinte maneira: yt = α + βt + Σϵt, isso nos mostra que a variável aleatória é a composição de todos os choques que afetaram os dados, Σϵt,. A série agora é definida como uma tendência estocástica, e os choques produzem mudanças permanentes nos dados, ou seja, os efeitos não se dissipam rapidamente.
	Neste trabalho ao identificarmos a presença de uma raiz unitária no processo gerador do PIB trimestral podemos assumir que a tendência é estocástica, assim sendo, a elaboração de politicas macroeconômicas anticíclicas pelo pressuposto de que a tendência é determinística poderá levar a efeitos adversos não previstos no futuro, o que poderá causar efeitos negativos sobre o crescimento de longo prazo da economia brasileira.
	Um policy-maker ao elaborar uma ação anticíclica tendo como base que o processo do PIB é uma tendência determinística acarretará o erro de não levar em consideração os resultados que a politica anticíclica causará no futuro, portanto, ao expormos aqui que a tendência do PIB é uma tendência estocástica, onde os choques causam efeitos permanentes e não transitórios, espera-se que as ações tomadas sejam melhores coordenadas, pensando nas consequências da politica macroeconômica sobre o crescimento de longo prazo.
	Lamounier (2007) aponta que as principais diferenças entre as duas tendências é que na tendência estocástica existe uma mudança percentual média na série, em um dado espaço de tempo, porém, ao contrário da determinística, em cada período a mudança provocada pela tendência em relação ao seu nível médio será um montante aleatório, ao invés de constante dado por uma determinada taxa.
	Ao aplicarmos o teste usando o software R nos dados trimestrais do PIB com ajuste sazonal estamos nos baseando na seguinte equação: ΔYt = α + πYt-1 + ϵt. Os resultados obtidos por meio da função ur.df apontam os seguintes paramentos:
	Tabela 1: Teste ADF com drift
	Parâmetros
	Statistic
	1PCT
	5PCT
	10PCT
	tau2
	-0,898
	-3,510
	-2,890
	-2,580
	phil1
	8,311
	6,700
	4,710
	3,860
	Fonte: Elaboração própria.
	O teste aplicado não leva em consideração a tendência da série. Pela tabela acima podemos observar que pelos parâmetros da equação ela não nos permite rejeitar a hipótese nula de raiz unitária. Entretanto, conseguimos rejeitar a hipótese de que α = 0 e π = 0, dado pela estatística phi1. Assim, um processo de raiz unitária também pode ser visto como a acumulação de erros ou choques que seguem um processo estocástico durante a série.
	Podemos representar a equação da seguinte maneira: Yt = Y0 + u1 + u2 + un = Y0 + ∑ui. Isso nos mostra que, os choques passados u1, u2, e assim por diante, repercutem sobre o valor atual de Yt de forma persistente, isto é, sem decair de importância ao longo do tempo. Ou seja, em processos de raiz unitária, os choques passados possuem efeitos persistentes sobre Yt, caracterizando tais processos como de tipo memória longa e contrastando com processos estacionários, que são do tipo memória curta.
	Sendo assim, os choques são totalmente incorporados ao produto. Adicionando isso em Ypt, considerando este como uma tendência determinística e linear, como visto anteriormente, podemos representá-lo matematicamente da seguinte maneira:
	Yt = μ + ΒT + ∑ϵt-n
	os choques além de não se dissiparem tornam a tendência de Ypt estocástica.
	As conclusões obtidas a partir da aplicação do teste de Dickey-Fuller nos mostram que a presença de uma raiz unitária sobre a série do produto interno brasileiro encontra a evidência de que o processo gerador do PIB brasileiro é não estacionário, de modo que choques possuem efeitos permanentes sobre a série, e portanto, podem causar efeitos adversos sobre o crescimento econômico de longo prazo. Portanto, o PIB pode ser representado por uma tendência estocástica, e não estacionaria.
	Sendo assim, existe a persistência dos efeitos dos choques econômicos sobre a economia, tais efeitos sem manifestam em quedas abruptas da produção, como também aumento do desemprego e queda no investimento produtivo, levando a problemas futuros sobre o PIB potencial da economia em questão. É importante salientar que o termo “choque” é entendido como o conjunto de fatores tidos como fora da influência das firmas individuais da economia (Hansen, 1994)
	Os resultados vão ao encontro da teoria aqui apresentada, as variações na produção de curto prazo surtem efeitos sobre o crescimento do PIB ao longo do tempo, os choques econômicos causam efeitos permanentes sobre a produção como apontado por Blanchard e Quah (1989) e Jones, Manuelli e Siu (2000).
	5 CONSIDERAÇÕES FINAIS
	Dado o que até aqui foi exposto os resultados obtidos nos levam a conclusão de que os efeitos de um ciclo econômico não são totalmente dissipados e os seus resultados são visto em mais de um período a frente. Isso nos mostra que os efeitos de curto prazo sobre a produção minam os resultados futuros do PIB, levando assim, a uma queda no crescimento potencial de longo prazo.
	Como foi evidenciado no modelo aqui desenvolvido, a presença de uma raiz unitária na série trimestral do PIB dá a característica ao processo de formação do produto uma tendencia estocástica, onde os efeitos de um choque sobre a produção acarretam em consequências períodos a frente. Ou seja, ao pensarmos em crescimento econômico devemos levar em consideração as ações de curto prazo e os seus efeitos sobre o produto potencial de longo prazo.
	Sendo o produto potencial uma variável estimada e não observada, inferimos que, os resultados de longo prazo são afetados pelas ações que alteram o ponto de equilíbrio dessas variáveis no curto prazo. Percebe-se que os fatores que impulsionam o crescimento ao longo do tempo são afetados por essas pertubações na produção de curto prazo, caracterizando a série do PIB como uma tendência estocástica.
	Existem diversos modelos de econômicos que incorporam tendências estocásticas em sua análise, e que vem ganhando destaque na bibliografia recente sobre análise de séries temporais. Estes modelos incorporam as características de uma economia dinâmica, onde a economia sofre simultaneamente os efeitos de diversos choques.
	Compreender os ciclos de negócios tem sido e continua sendo uma tarefa muito difícil para a pesquisa macroeconômica nos últimos anos. E entender como os efeitos das ações de curto prazo surtem um efeito negativo ou positivo sobre o produto um desafio, sabemos que existe uma pressuposição de que as variáveis macroeconômicas evoluem naturalmente ao longo dos anos, é que essa evolução é não estacionaria.
	Pretende-se no futuro expandir os resultados aqui obtidos em um modelo RBC, incorporando ao modelo uma variável que caracterize o efeito institucional sobre os ciclos, bem como os efeitos sobre o crescimento. O objetivo deste trabalho foi analisar o comportamento da série temporal do PIB brasileiro com o intuito de entender se as flutuações de curto prazo impactam de alguma maneira no resultado de longo prazo.
	Este trabalho pretendeu contribuir com um estudo sobre as flutuações de curto prazo e seus efeitos posteriores sobre a economia. Sugere-se que para trabalhos futuros incorporem aos dados os efeitos de maneira separada os choques de demanda e de oferta, analisando como cada variável se comporta macroeconômica se comporta frente as incertezas, e não apenas o PIB trimestral.
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