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1 — INTRODUCAO

Alguns exercicios sobre previsées da in-
flacdo sdo pertinentes no atual momento de
incerteza .em .que se encontra a economia
brasileira. Neste sentido, este trabalho pro-
cura gerar alguns nimeros preliminares pa-
ra obter intervalos aceitdveis para previsfes
dainflacdo.

Embora o indexador da economia seja
atualmente o IPC, utilizou-se a série do
IPCA. Isto foi feito porque o objetivo € com-
parar os resultados aqui obtidos com os de
outros estudos ja feitos no passado. A série
do IPCA utilizada nao incorpora as corre-
¢bes metodolbgicas previstas apés o Plano
Cruzado, que compatibilizam as séries, pré
e pés-cruzado, quanto ao periodo de coleta.
Num trabalho posterior pretende-se utilizar
a nova série, mas para isto seré preciso um
estudo mais detalhado, ja que se faz ne-

T cessario identificar um novo modelo para os

dados. ‘

Os diversos métodos de previsdo da in-
flacdo podem ser divididos em dois grupos:

1) “’Planitha de Calculo’’: sdo aqueles que
utilizam o sistema de ponderacdo do indice
de precos e algumas suposi¢cées, muitas ve-
zes ad hoc, sobre o comportamento futuro
de cada um desses itens e do sistema de
ponderacdo; e

2) Model-Based: s&@o aqueles que utili-
zam .algum modelo para o processo de ge-
racdo dos dados (por exemplo, ajustam a
série de pregos por algum modelo de série
temporal da classe Box e Jenkins).

O primeiro método tem a desvantagem de
ndo levar em consideracdo a estdria exis-
tente na série temporal. Porém, sua princi-
pal vantagem é a possibilidade de inter-
feréncia no processo de previsdo, dado que
o modeiador pode incorporar informacdes
relevantes as suas previsdes. Por esta ca-
racteristica — incorporacdo de subjetivida-

* Este trabalho foi escrito utilizando-se as informacdes disponiveis até 16/02/87. Os autores desejam agradecer os
comentdrios e sugestdes de Ricardo Paes de Barros e Hélio Migon, de dois pareceristas desta Revista, a revisdo de
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de —, este método pode tornar-se um pou-
co mais cientifico ao se introduzir algum
grau de incerteza, tanto na intervencdo
quanto na utilizagdo das informagdes. Se is-
to fosse possivel, a tendéncia seria chamar
este método de Ad Hoc Bayesiano.

O segundo método possui caracteristicas
diametralmente opostas em relacdo ao pri-
meiro.

Este estudo apresenta uma abordagem
Model-Based para o problema de como pre-
ver a taxa de inflacdo quando esta é medida
pelo IPCA. Na Secdo 2, a seguir, procede-se
a uma descricdo do método de ‘‘Planilha de
Calculo’’, na Secao 3, no titulo Previsdes do
iPCA via Modeios ARIMA, faz-se uma intro-
ducédo aos modelos de previsdo do tipo ARI-
MA, assim como descrevem-se as previ-
sOes obtidas com estes modelos e
atualizam-se os modelos utilizados em Bra-
sil et alii (1986); e, finalmente, na Secao 4,
apresenta-se uma introducdo aos Modelos
Estruturais de Séries Temporais, assim co-
mo os resultados obtidos com a sua utili-
zacdo, e faz-se uma comparacao das duas
abordagens.

2 — PLANILHA DE CALCULO

Os objetivos dos métodos Model-Based

e "“Planilha de Calculo’’ para calcular a in-
f|a(;ao sdo distintos, pois no primeiro o que
se quer estimar s30 as taxas mensais de in-
flacdo, enquanto que no segundo o interes-
se primordial € mensurar impactos de varia-
¢des de precos de um conjunto de bens ou
servicos na taxa de inflacdo. Esse interesse,
em geral, resulta dos 6rgdos responsaveis
pela politica de controle de pregos.

Sob o ponto de vista macroecondémico, é
util, muitas vezes, simular o impacto infla-
cionario de vetores alternativos de varia-
¢des de precos. Numa economia hipotética,
onde o governo controlasse todos os pre-
cos, seria possivel, com a ‘‘Planilha de
Célculo”’, antecipar perfeitamente a taxa
mensal da inflagdo. No Brasil, em ocasides
de estrito controle de precos, o governo
chegou a controlar, através de uma cesta de
bens e servigcos, 60% da taxa mensal de in-
flacéo.

A “’Planilha de Célculo’’ &€ um instrumento
gue visa a mensurar o impacto da variacdo
de precos de um conjunto de bens na taxa
mensal de inflagdo, podendo, a partir de
hipéteses para os demais bens, antecipar
por um ou no maximo dois periodos a taxa
mensal de inflagdo. Os impactos podem ser
separados em:

1) diretos ou de primeira ordem, que re-
sultam diretamente da variacdo de precos
de um determinado bem sobre a taxa men-
sal de inflacdo; e

2) indiretos ou de ordens superiores a pri-
meira, que resultam de efeitos secundérios
na variacéo de precos de um dado produto
sobre os demais e destes na taxa de in-
ﬂacao

‘Um exemplo pode esclarecer a distingao:
quando o governo autoriza o aumento do
preco da gasolina, o efeito direto é medido
pela variacdo de pre¢o vezes o peso relativo
da gasolina no indice em questao: as eleva-
cbes de precos que derivam do aumento da
gasolina, tais como tarifas de taxi, transpor-
te escolar, etc., sdo os efeitos indiretos da
elevacéo do preco da gasolina.

Para calcular o impacto indireto de um de-
terminado produto, é necesséario conhecer a
estrutura de custos de cada servico ou pro-
duto especifico. Um exemplo para os produ-
tos petroquimicos derivados da nafta pode
ser observado no Quadro 1: uma elevacao
de 100% no preco da nafta eleva em
58,81% o preco de etileno, que por sua vez
eleva em 40,50% o do 6xido de eteno, em
28,40% o do etileno glicol e, finalmente,
em 7,10% o das fibras sintéticas de po-
liéster. Nesse caso, o efeito de primeira or-
dem sera determinado pelo aumento de
100% da nafta no indice de preco e os de
ordem superior serdo dados pela variacédo

de precos dos demais produtos. .
A “‘Planilha de Célculo’’ é construida a

partir de um vetor de aumento de precos au-
torizado pelo governo para o periodo
(t+ 1}, cujos produtos compdem o indice de

preco relevante para medir a inflacdo. Na
pratica, como se verd, é usual trabalhar com
um conjunto restrito e significativo de pro-
dutos controlados pelo governo, para os
quais se conhece antecipadamente as varia-
cdes autorizadas, e supor gque os demais
produtos tém variacGes proximas da média
da taxa de inflacdo do periodo anterior.
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A Tabela 1 apresenta a saida de um pro-
grama de ‘‘Planilha de Célculo’’ para trés in-
dices de precos calculados pela FGV —IPA,
ICV/RJ e INCC.

Os produtos s#o divididos em controlados
e ndo-controlados pelo governo. Dos con-
trolados, a titulo de exemplo, sdo explicita-
dos alguns na primeira coluna. As colunas
subsequentes apresentam. '

1) as ponderacdes dos produtos nos indi- -

ces indicados;

2) o vetor de variacdo de precos autoriza-
dos pelo governo;

3) o impacto nos respectivos mdnces da-
do o vetor de precos autorizados;

4} o "'fator’’ representando o reiativo do
numero de dias do més em que cada aumen-
tovigorou; e '

'5) o impacto no IGP/DI’.
As colunas em grifo representam os veto-

res de entrada de dados da “*Planitha de

Caélculo”’ ‘
No exemplo, a taxa de inflagdo prevista
para o meés, medida pelo IGP/DI, é de

15,944%, sendo que 5,1210% representa
o impacto direto dos produtos controlados
indicados na primeira coluna e 3,9984% de.
outros produtos controlados pelo governo
(cujo aumento médio considerado foi de
15%). No exercicio hipotético, 60%
{9,1185%). da taxa prevista de inflacéo re-
sultariam da politica de precos praticada pe-
lo governo.

oo - =

3 — PREVISOES DO IPCA
VIA MODELOS ARIMA

3.1 — Introducéo?

Antes de considerar-se como uma série
temporal pode ser prevista. E necessario in-
troduzir alguns modelos, isto &, métodos
que determinam o processo gerador dos da-
dos. O mais simples que se pode conceber é
o de uma série puramente aleatéria, usual-
mente chamada de ‘‘ruido branco’’®. Uma

TABELA 1
MODELO DE DECOMPOSIGAO DA TAXA DE INFLACAO

PONDERAGOES VARIACAO {MPACTOS IMPACTO NO IGPDI

IPA icv INCC  DEPRECO  IPA IV INCC  TOTAL FATOR NOMES
MARGARINA 0.1864 0.4856 0.0000 | 11.78 { 0.0220 00572 0.0006 00303 {1.00{ 0.0303
SABAO 02847 0.7396 0.0000 | 22.66 | 0.0645 0.1676 0.0000 0.0890 |[1.00 | 0.0890
DETERGENTE 01034 00884 0.0000 | 21.24 { 00220 00188 00000 00188 (100{ 0.0188 -
SABONETE 0.0923 0.5249 0.0000 | 12.43 | 0.0116 00652 0.0000 0.0265 |1.00 | ©.0265
BEBIDAS E REFRIG, 1.2759  0.6047 0.0000 | 20.00 [ 0.2552 0.1209 0.0000 0.1894 |1.00 | 0.1894
LEITE 00000 6.1672 .0.0000 | 47.00 | 0.0000 2.4286 0.0000 0.7286 |1.00| 0.7286
PAO FRANCES 0.0000 3.3281 00000 | 14.30 [ 00000 04759 00000 0.1428 |1.00| 0.1428
CARNE . 34285 8.9651 0.0000 | 2000 | 0.6857 1.7930 0.0000 0.9493 |}1.00 |  0.9493
COMBUSTIVEIS E DER. 6.0225 - 2.8221 0.0000 [ 20.00 | 1.2045 0.5644 0.0000 0.8920 |0.10| 0.0892
ACO 3.9779  0.0000 0.0000 | 15.00 | 0.5967 00000 0.0000 0.3580 |1.00| 0.3580
ENERGIA 00000 3.0741 0.0000 | 1500 | 00000 04611 00000 0.1383 [0.33| 0.0457
TRANSP. URB. 0.0000 6.5834 0.0000 | 15.00 | 0.0000 0.9875 0.0000 0.2963 [0.33 | 0.0978
CORRESPONDENCIAS | 00000 ©0.0017 00000 | 20.00 | 0.0000 00003 00000 0.0001 |1.00| 0.0001
TELEFONE 0.0000 0.0632° 0.0000 | 39.00 | 00000 0.0246 00000 0.0074 |1.00| 0.0074
IMPOSTOS 00000 06711 00000 | 34.30| 00000 0.2302 0.0000 00691 [1.00] 0.0691
ALUGUEL 0.0000 53876 0.0000 | 68.80 ( 0.0000 3.7067 0.0000 1.1120 [1.00| 1.1120
CASA PROPRIA 0.0000 0.2179 0.0000 |[112.00 | 0.0000 0.2440 0.0000 00732 |[1.00 - 0.0732
TOTAL . 153716 38.7247 0.0000  24.67  2.8620 11.3462 0.0000 51210 0.79  4.0271
OUTROS CONTROLADOS 462284 03753 00000 | 1500 | 6.6343 00563 00000 3.9974 100  3.9974
TOTAL CONTROLADOS 59.6000 39.1000 0.0000  19.20 94962 11.4025 00000 9.1185 0.88  8.0245
NAO-CONTROLADOS 40.4000  60.9000 100 5.2520 7.9170 13.0000 6.8263 100  6.8263
TOTAL . 100 100 100 1610 14.7482 19,3195 13.0000 16.9448  0.93  14.8508

‘Vetor entrada =D

!Considera-se 0 IGP = 0,6 IPA + 0,3ICV + 0,1INCC.

Muntas das idéias contidas nesta se¢do sdo devidas a Granger {1980).
3Este nome vem da literatura de engenharia. Dificil tentar explica-lo sem algumas técnicas de andlise espectral.
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série é ‘‘ruido branco’’ se a média e a va-
ridncia da série sdo independentes do tem-
po e ndo existe correlacdo temporal.
Suponha-se que o mercado de fumo de
“cachimbo no Brasil seja pequeno, que este
produto seja negociado numa bolsa de mer-
cadorias na Bahia, que ndo tenha atraido a
atencdo de especuladores e que este mer-
cado esteja em equilibrio, isto &, todos os
que nele estejam envolvidos concordem so-
bre o preco correto a ser praticado num ins-
tante do tempo. Suponha-se, ainda, que em
algum instante do tempo uma informacao
inesperada chegue ao mercado, como por
exemplo, a respeito de uma tempestade tro-
- pical que tenha destruido a plantacéo de fu-
mo em Cuba. Esta nova informacéao prova-
velmente acarretard um aumento do preco
do tabaco na Bahia. Suponha-se que o pre-
¢o seja denotado por P, e que 0 novo prego
seja determinado por:
_PH_'1=P‘+€H-1 (3-1.1)
onde ¢, , é o efeito desta informacéo ines-
perada nos precos. Denotando-se a va-
riacdo dos pregos por Y,, pode-se escrever
{3.1.1) da seguinte forma:

Yt+1 =

€ te1

Neste caso, 0 modelo que representa a
variacdo do preco do tabaco é ‘‘ruido bran-
co'’ , »
Como estamos interessados em proje-
¢des, pode-se mostrar que o melhor* previ-
sor dos valores futuros de uma série do tipo
"ruido branco’’ é a média da série. Neste
caso, a funcdo de previsdo deste modelo é a
média da série.

Suponha-se que as informagées inespera-
das continuem chegando a bolsa de merca-
dorias. Por exemplo, no instante t=2 che-
ga a informacdo de que a chuva em Cuba
continua, mas que a do dia anterior ndo foi
tdo devastadora quanto levava a crer a pri-

‘o critério de otimalidade usado é o de minimos quadrados.

(3.1.2) -

meira informacdo. Neste caso, a variacdo
dos pre¢os no instante t+2 é dada por:
Yiso = €p + 064,

(3.1.3)

onde ¢, é o efeito da nova informacdo e
O ¢, reflete a perda de importancia da in-
formacdo anterior. Por exemplo, se
© = 0,5, somente 50% da informagao ines-
perada no instante t+ 1 é repassada para a
mudanca dos pregos no instante t + 2.

O modelo (3.1.3), para fins da previsdo, é
mais informativo do que um ‘“‘ruido bran-

.co’’®. Como ja foi visto antes, a funcio de

previsdo para um ‘‘rufdo branco’’ é a média
da série. Quando esta for zero, tem-se que a
funcado de previsdo seja sempre zero, qual-
quer que seja o horizonte de previsdo. No
caso do modelo (3.1.3), pode-se mostrar
que a funcédo de previsdo um passo a frente

é dada por:
for =vlya_q 1)) (3.1.4)
onde f,, representa a previsdo, h passos a
frente, feita no instante n. Pode-se mostrar

que:
fn,h = 0 h> 1 (3.1.5)

A propriedade (3 1.5) implica que a
funcdo de previsdo ‘‘perde meméria’’ para
um horizonte acima da ordem do modelo.
No exemplo acima, como a ordem do mode-
lo & 1, se houver interesse em obter previ-
soes para a variacao dos precos mais de um
periodo a frente, chega-se a conclusao de
que esta variacao é nula.

Os modelos do tipo média-mével satisfa-
zem a propriedade (3.1.5) e, em con-
seqliéncia; sdo de uso limitado em termos
de previsdo. Deseja-se obter modelos cuja
estoria contida na série seja informativa.

Considere-se o seguinte modelo: o nume-

_ro de pessoas desempregadas num més® é

composto de uma proporgao fixa ¢ dos de-

Em geral, se a variabilidade do modelo (3.1.2) fosse a mesma de (3.1.3), seria escolhido pelo principio da par-

cimonia, o modelo mais simples, isto é, (3.1.2).

Em geral,

modelos com mais pardmetros podem ter uma

variabilidade maior se a variancia dos erros for a mesma nos modelos. Mas se hd uma reducdo na variancia dos
erros, quando se utiliza um modelo com mais pardmetros — como, por exemplo, se a varidncia dos erros de
(3 1.3) € menor do que a de-(3.1. 2) —, as previsdes com 0 modelo mais geral serao melhores.

Este modelo ndo é necessariamente bom ou realista para tentar explicar o numero de desempregados.
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sempregados no més anterior {as outras
pessoas obtiveram emprego naquele més) e
um novo grupo de trabalhadores que esta
procurando emprego. Supondo-se que as
novas entradas na forca de trabalho, que
ainda n&o.conseguiram emprego, podem
ser representadas por um “‘ruido branco"’
com média u{1-¢), tem-se que 0 nimero de
desempregados, denotados por x,, pode ser
modelado por:

Xe = X,y + w1 -9} + & (3.1.6)
onde ¢, é um ‘‘ruido branco’’ com média ze-
ro. Pode-se escrever (3.1.6) da seguinte
forma:
xt—u=¢()§‘_1 - + 6 (3.1.7)
que é um modelo chamado de auto-
-regressivo ‘de primeira ordem. Pode-se
mostrar que a fungdo de previsdo para
(3.1.7) é dada por:

1 = ¢%, (318

=¢"x, h>1 (3.1.9)

Suponha-se agora que o objetivo seja mo-
delar 0 numero total de desempregados de
duas cidades e que o modelo gerador seja o
mesmo para cada uma delas, isto é, se y, re-

- presenta o niumero de desempregados da ci-

dade do Rio de Janeiro e x, o da cidade de
Manaus e ambas as séries, x, e y,, podem
ser modeladas por um modelo do tipo
{3.1.7), deseja-se medelar:
zZ, =% 1Y, {3.1.9)
Por hipéteses admita-se que x, seja inde-
pendente de y,”. Neste caso, o modelo gera-
dor de z, ndo € mais auto-regressivo de pri-
meira ordem, que é o que gera cada um dos
componentes de (3.1.9). O modelo gerador
é chamado de auto-regressivo-

da série z, é
-média-mével®, que, neste caso, tem ordem

2 para a parte auto-regressiva e ordem 1 pa-
ra a parte média-mével, sendo denotado por
ARMA (2,1). Sua funcdo de previsio é uma
composicdo das funcbes de previsdo para
as partes auto-regressiva e média-moével.

Os modelos considerados até aqui séo
chamados de estacionarios e tém uma ca-
racteristica em comum: as médias, va-
ridncias e correlacdes temporais séo inde-
pendentes do tempo.

- Em algumas séries de indices de preco
ocorre uma tendéncia crescente ao-fongo
do tempo e, neste caso, sua média nao é in-
dependente do tempo. Em outras a dis-
perséo da série depende do nivel da mesma,
isto é, a variancia ndo é independente do
tempo, jd que esta relacionada ao nivel da
série, que supostamente ndo é constante.

Estes exemplos mostram que séries
econdmicas, em geral, sdo né&o-esta-
cionarias. Em alguns casos, uma simples
transformacéo da série original induz esta-
cionaridade. No exemplo do pre¢o do taba-
co na bolsa de mercadorias da Bahia, pode-
-se mostrar que a série p, — do nivel dos pre-
cos — tem variancia to? onde o’ é a va-
ridncia de €. Neste caso, a série P, & ndo-
-estaciondria, e este modelo é chamado de

passeio aleatério (random walk)®. Mas a
série y, — variacdo dos precos — era um
“‘ruido branco’’ {logo, estacionaria). Obser-
ve que a relacdoc entre as duas séries nos dé
a transformacao necessdria para induzir es-
tacionaridade. Neste caso, esta transfor-
macéo € a primeira diferenca da série. For-
malmente tem-se que:

y, =P, —P_; =(1 = L)P, {3.1.10)
onde L e o operador defasagem, definido
por:

LP, = P (3.1.11)

Considera-se agora o exemplo do preco
mensal do trigo na Argentina, que provavel-
mente sera menor logo apods a colheita, da-

7Como os custos de transporte de uma cidade para outra sfo extremamente elevados, fazendo com que
a migracéo das pessoas ocupadas seja insignificante, a hipdtese de independéncia das duas séries é razoavel.
EX|ste um teorema que diz se X ~ ARMA (p,,q1) e y; ~ ARMA (p,,q,) com x, e y, independentes, entio zt = X,
+ vy, ~ARMA (P,Q), onde P = p; + p,e Q = mé&ximo [p; + qg, Py + G4

%Este modelo é denotado por ARIMA (p.d,q), onde ARIMA significa Auto-regressivo-integrado-média-mével e,

neste caso,p=q=0ed=1.



do que existe uma grande quantidade ofer-
tada deste produto, mas tenderd a subir a
medida que a oferta disponivel va diminuin-
do até uma nova colheita. Esta série de pre-
¢o pode ser descrita por uma tendéncia li-
near deterministica, que representa os au-
mentos apds:.a colheita.mais o prego do tri-
go no més da colheita anterior, isto €, se a
série mensal do preco do trigo é denotada
por PT,, tem-se o seguinte modelo:
PT, =PT,_y + a + Bt (3.1.12)
que pode ser reescrito, usando-se (3.1.11),
da seguinte forma:

PT#= (1 - L')PT, = a + Bt (3.1.13)
o que implica que a variagcdo dos precos em
relagdo ao mesmo més do ano anterior é da-
da por uma tendéncia deterministica.

Observa-se que a variacdo da série PT# em
relagdo ao més anterior, é constante e igual

a 8. Como é provavel que esta variacéo es-
teja sujeita a choques aleatérios, tem-se
que o modelo para o prego do trigo é dado
por: '

PT‘*= PT‘*_1 + 3 + € (3.1.14)

onde ¢, € um ‘‘ruido branco’’ que reflete os
choques aleatdrios nos precos. Observa-se
que (3.1.14) equivale a: -

PT#={1 -1 (1 - L12)PT =B + et
: (3.1.15)

e que a série PTT¢€ estacionéria e apresenta

uma variacéo sazonalregular, dadapelocom- -
ponente (1-L'%), e uma variagdo ndo-

sazonal (1-L), tambémregular. Este modelo é
denotadopor ARIMA (0,1,0) X (0,1,0),,.

Embora a série PT, seja ndo-estaciorraria,
utilizando-se duas transformacdes — uma
para retirar a variacdo sazonal regular e a
outra para retirar a variagdo ndo-sazonal —
foi possivel obter uma série estacionaria,
PTH

i1

305-6)].
"Utiliza-se a notacdo M.N., onde MéoanoeN=1\,...

- dor diferenca sazonal,

A funcdo de previsdo  para o modelo
{3.1.5) é dada por: :

h>3
(3.1.16)

com as seguintes condi¢des iniciais:

fn,h =fn1tfonz —fan-is +'8

= PTn \+ PTn-H - P.Tn,—12 + 6(31.17'8)

f’ = fnj 1.'*? PTn—j+12 — .PTn—j+.13 + B

i=2..12 (3.1.17-b)
£,13=£,12 +1f,, - PT,+8 |

(3.1.17-c)

Para o caso geral, os modelos que melhor
aproximam dados mensais, segundo Box e
Jenkins (1976) sdo do tipo:
o(L)p(L%) V¢ v20y = 0oL
- _ {3.1.18)
onde $(L) é o polinémio em L, o operador
defasagem, de ordem p, que representa a
parte auto-regressiva ndo-sazonal, ®(L°) éo
polindmio em L° de ordem P, que representa
a parte auto-regressiva sazonal, ©(L) é o po-
lindbmio em L de ordem q, que representa a
parte média-mdvel ndo-sazonal, B(L°) é
polinémio em L°de ordem Q, que representa
a parte média-mével, s é o periodo de sazo-
nalidade, V¢ o operador diferenca, definido
por V* = {1 — L)% que permite tornar a par-
te nao- sazonal estacionaria, e VD éo opera-
defmldo porv? =

=(1 - L%)°, que permite tornar a parte sazo-
nal estacionaria. Supde-se que e, ~NID(O,4?),
que pode ou ndo ser adquado. O modelo
(3.1.19) é usualmente chamado de ARIMA
(p.d.q) x (P,Q, D)

3.2 — Modelos ARIMA para o IPCA

Numestudoanterior [Brasiletalii (1986]], 0
modelo identificado.para o IPCA'foi (0, 1,1)
x (0,1,1)}}, onde o periodo amostral era de
1980.]e 1986.]'%. Estesresultados sdo apre-

10, . N . - A .
Utiliza-se a taxa de variacéo desta varidvel para se estabilizar a variancia desta série.
Este modelo é conhecido, na literatura de séries temporais, por airline passenger [ver Box e Jenkins (1976, pp.

, Xli séo os meses doano M. ~
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sentados abaixo para uma comparag¢do com
aquelesquefiguramaseguir-

VViy =(1-082L(1 -0, 77L12)e‘
' (3.2 1)

@ = 7,44; > = 3,09; Q(23) = 26,3

onde w = V V ,y e Q é a estatistica de Box
e Pierce para se testar a independéncia dos
residuos. Reestimando este modelo para o
periodo 1980. | a 1986. XlI, obteve-se:

v V‘|2Yt —_ (1 _ 0,42L) (1 _ 074L'|2)Et

(3.50) (4,73) (3 22)
2 = 8,18; Q(22) = 18,85; AIC = 352,69;
SBC = 357,22

onde AIC e SBC sao dois critérios de se-
lecdo de modelos e 0s numeros entre
parénteses sdo as estatisticas t de Student
para os parametros.

Comparando-se os dois modelos,
observa-se que os pardmetros sazonais da
parte MA sdo bastante estaveis, enquanto
gue os da parte MA nio-sazonal sdo estatis-

ticamente diferentes nos dois modelos. Co-
mo o SAS, pacote utilizado para -estimar o
modelo (3.2.2), ndo apresenta o , ndo é
possivel comparar a aderéncia do modelo
dentro da amostra. Uma vez que o interesse
é fazer previsdes, comparam-se as previ-
sGes dos dois modelos um passo a frente.

No caso do modelo (3.2.1), utilizando-se
Brasil et alii (1986), a previsdo para 1986. |
foi de 14,29"%, enquanto que o observado
foi de 16,20. Tem-se, portanto, que o erro
de previsao foi de 1,91 e, em termos per-
centuais, de 11,79%.

No caso do modelo (3.2.2), a Tabela 2
abaixo, apresenta as previsdes para 1987. |
a 1987. XIl.

A previsdo para 1987. | foi de 10,8973
com desvio padrdo de 2,8030, ‘enquanto
que o valor observado foi de 13,21%. Tem-
-se, portanto, que o erro de previsdo é de
2,31% . o erro percentual de 21,22%.
Adotando-se este nimero como ‘‘observa- .
do’’ para 1987.1, tem-se:

1) o intervalo de previsdo para 1987.1"
{5,2912, 16,5034), que, portanto, recobre
o valor "‘observado’’, indicando uma melho-

ria em termos de poder preditivo; e

TABELA 2

PREVISAO PARA O ANO DE 1987
Usando o Modelo (3.2.2) -
Método Box e Jenkins

- DESVIO INTERVALO | .~ INTERVALO
ANO PREVISAO PADRAO' INFERIOR SUPERIOR -
87.1 10,8973 2,8030 5,2912 16,5034
87.1l 8.0452 13,2386 15681 14,5224
87.11i - 5.5107 3.6221 ~1,7336 12,7549
87.IV 4,6095 3.9688 - 3,3280 12,5470
87.V 4.6897 4,2875 ~3.8852 13,2647
87.VI 4.5366 45841 ~4.6315 13,7048
87.VI 6,1580 4.8626 -3.5673 15.8832
87.Vill . 5,3638 5.1260 ~4,8883 15,6159
87.1X  6,1992 5.3766 - 4.5540 16,9524
87.X 5.9780 5.6160 . ~5,2540 17,2099
87.XI 6.1112 5.8456 ~5,5798 17,8023
87.XIi 8,7639 6.0664 - 13,3690 20,8967
ACUMULADA 110.28 -29,53 470,36

PARA 1987

3Nz & apresentado o erro-padrac desta previsdo, prejudicando uma comparacao que tenha um teor estatistico

mals rigoroso.

“Definido pory + 2E.P.P, ondey éa projecéo da taxa do IPCA para 1987.le E.P.P ¢ o erro-padr&o da projecéo.
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2) por outro lado, em termos do erro de
previsdo, hd uma piora para o modelo
{2.2.2).

Por (1) e (2) acima tem-se que o0 modelo

foi incapaz de se adaptar ao novo patamar
de inflagdo que se apresenta apds dezembro
de 1986. Isto é decorréncia da prépria ‘‘filo-
sofia’”’ dos modelos de Box e Jenkins, que
ndo respondem a mudancas repentinas do
nivel da série.

A Tabela 3 apresenta as estimativas den-
tro da amostra.

Pelas estimativas dentro da amostra,
tem-se que o valor observado esta fora do
Intervalo de Confianga pafa os meses de
1986. lil e 1986. XII, nos quais hd mudanca
de nivel na série. Deste modo, jé era de se
esperar que as previsées para 1987 com es-
te modelo ndo fossem boas, dado que ele
foi incapaz de se adaptar 8 mudanca de ni-
vel ocorrida em 1986. Xll. Foi feito, entdo,

um exercicio com a hipétese de que os da-

dos de 1987.1 e 1987. Il fossem “'observa-
dos’’, adotando-se para estes meses, res-

pectivamente, os valores de 15,00 e
13,00,

Estimou-se, entdo, o modelo (0,1,1}) x
x {0,1,1) para o periodo 1980.1e 1987.ll e
previu-se 12 periodos a frente. Os resulta-
dos sdo dados abaixo.

_ 0,32 0,72 12
VViy _—(1 - (272)L)(1 (456)L )(3.2.3)

. = 8,20; Q(22) = 16,73; AIC = 362,71;
SBC = 367,29

Pelas estimativas acima tem-se que hé
um aumento, embora marginal, na variancia
do IPCA estimado. A Tabela 4 abaixo apre-
senta as previsées dentro da amostra.

Através da Tabela 4, observa-se que 0s

valores previstos dentro da Amostra apre-
sentam os mesmos problemas com relacdo

aos anos de mudancga de nivel, embora em .

menor escala. A Tabela 5, abaixo, apresen-
ta as previsGes para o ano de 1987 com

1987.1e 1987.11 ““observado’’.

TABELA 3

ESTIMATIVA DENTRO DA AMOSTRA
Usando o Modelo (3.2.2)
Método Box e Jenkins

TAXA DO - INTERVALO INTERVALO

ANO IPCA PREVISAO INFERIOR SUPERIOR
86.1 16,20 15,01 9,40 20,61
86.11 14.36 12,49 6.88 18.10
86.I4 -0,11 15,24 9,63 20,85
86.1V 0,78 4,83 ~0,73 10,43
86.V - 1.40 2.37 ~3.23 7.98
86.VI 1.27 1.65 ~3.96 7,26
86.VII- ' 1.19 3,65 ~1,96 9,26
86.Viil 1,68 0,98 -4.63 6,59
86.1X 1,72 2,50 -3.11 8,11
86.X 1.90 1.69 -3.92 7,29
86.XI 3,29 1,50 —4.11 7.11
86.X1 : 11,65 3,18 -2,43 8,79
87.1 % 10.90 5.29 16,50
87.01 x 8.05 1.57 14,52

Uma vez que ndo existe nenhuma justificativa para estes niimeros, talvez fosse necessdrio um experimento ado-
tandodiversas estimativas para estes dois meses. Uma possivel explicacéo para a utilizacdo destes nimeros é o
fato de pertencerem a parte superior do Intervalo de Confianca para as previsdes de 1987.i ¢ 1987.1l. Como é
esperada uma aceleragdo inflaciondria para estes dois .meses, a adocdo destes numeros ndo é de
todo arbitréria embora este exercicio j4 esteja desatualizado, resolveu-se manté-lo porque o objetivo deste do-
cumento & fornecer uma abordagem alternativa aos modelos ARIMA. Na Secdo 5 sdo apresentadas as previsoes

para 1987, adotando-se 1987.1 como observado.
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TABELA 4 :
ESTIMATIVA DENTRO DA AMOSTRA
Usando.o Modelo (3.2.3)
Método Box e Jenkins
" TAXA DO ' INTERVALO INTERVALO
ANO ~ IPCA PREVISAC INFERIOR SUPERIOR
86.1 16,20 15,39 9,78 21,00
86.11 14,36 12,69 7,08 18,30
86.11 -0,11 15,51 9,90 21,23
86.1V 0,78" 3,39 -2,23 9,00
86.V 1,40 1,44 -4,17 7,05
86.VI 1,27 1,29 -4,32 6,90
86.VII 1,19 3,54 - -2,07 9,15
86.VIil 1,68 0,74 -4,87 6,35
86.1X 1,72 2,49 -3,12 8,10
86.X 1,90 1,54 ~4,08 7,15
86.XI 3,29 1,50 —4,11 7.11
86.XII 11,65 3,40 -2,21 9,01
87.1 15,00 11,86 6,25 17,47
87.1l 13,00 11,12 5,51 16,73
TABELA 5
PREVISAO-PARA O ANO DE 1987 COM 87.1 E 87.I
“Observados’’ usando o Modelo (3.2.3)
- Método Box e Jenkins
x ‘DESVIO INTERVALO INTERVALO
ANO PREVISAO . - PADRAO INFERIOR SUPERIOR
87.11 9,6075 2,8058 3,9960 15,2190
87.IV '8,7238 3,3869 11,9499 15,4976
87.V 8,7645 3,8820 1,0003 16,5286
87.VI 8,6345 4,3234 -0,0021 17,2812
87.VI 10,2520 4,7189 0,8140 19,6899
87.VIl 9,5135 . 5,0861 . —0,6586 19,6856
87.1X 10,3292 5,4284 . -0,5275 21,1859
87.X . 10,0658 5,7503 —1,4348 21,5664
87.XI 10,2455 6,0552 21,8648 22,3559
87.XII 13,0604 6,3454 0,3696 25,7513
87.1 16,0710 6,6230 2,8251 29,3169
87.11 _ 13,4495 6,8894 -0,3291 27,2282
’;Eé’g"ﬁ’;g?’* 234,40 34,58 677,43

Segundo a Tabela 5, que contém as previ-
sGes para 1987. 11l a 1988. |i, pode-se obter
a projecdo da inflagcdo para. 1987, condicio-
nal aos valores de 1987.1e 1987.1l. Obtém-
-se entdo, uma inflacdo de 234,40%, na

média, com um Intervalo de Confianca que
vaide 34,58a677,43%'°.

Dada a tendéncia atual dos reajustes de
precos nos primeiros dois'a trés meses do
ano de 1987, o disparoé do gatilho em janei-

16 ' x . N
Adotou-se para os valores .observados. de. 1987.1 e 1987.11.um erro-padrdo nulo, isto &, os limites inferiores e
superiores para os intervalos de confianga foram calculados supondo estes valores como dados
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ro e, possivelmente, em margo'’, o interva-
lo mais razoavel seria a parte superior do
mesmo, isto &, a inflacdo deveria estar entre
234,40e677,43%.

A seguir, apresentam-se os resultados
deste exercicio utilizando-se uma aborda-
gem alternativa: a dos Modelos Estruturais
de Séries Temporais.

e e . P oy

4 — PREVISOES DO IPCA VIA
MODELOS ESTRUTURAIS

A principal desvantagem dos modelos
ARIMA é a sua caracteristica de tratar os di-
versos componentes da série como fixos ao
longo do tempo. Por exemplo, se o compo-
nente de tendéncia nos modelos de Box e
Jenkins é suposto como linear, este cres-
cerd sempre a uma taxa fixa. Isto parece
pouco provavel guando se utiliza a série do
IPCA, pois o Plano Cruzado fez com que a
tendéncia desta série, pelo menos nos pri-
meiros meses, fosse reduzida consideravel-
mente.

Dever-se-ia, portanto, ter modelos que
pudessem se adaptar a estas mudancas do
nivel da tendéncia, assim como mudancas
do padréo sazonal. A classe de modelos que
tem esta caracteristica é chamada de Mode-
los Estruturais de Séries Temporais'®.

A idéia desta modelagem é tratar uma
série temporal com soma (ou produto) de
cada um dos componentes da mesma, a sa-
ber, de tendéncia, de ciclo, de sazonalidade
e irregular. Desta forma, a série temporal
estd na sua forma estrutural, no sentido
econométrico, e pode-se mostrar que a for-
ma reduzida é um modelo ARIMA. Portanto,
tem-se uma racionalidade para a utilizacéo
dos modelos ARIMA de Box e Jenkins. Ao
se escrever uma série temporal em forma

estrutural, informacées a priori sdo usadas
para se especificar cada um dos componen-
tes, implicando um modelo com maior
aderéncia aos dados e principalmente me-
nor variabilidade. Isto se deve a utilizacdo
de informacdo a priori para se especificar
os componentes do modelo, diminuindo-se
portanto, a varidncia das estimativas.

O componente de tendéncia em vez de
ser global, é modelado de forma local. Por
exemplo, em vez de adotar como hipétese
uma tendéncia linear global, isto €, uma reta
para todo o periodo amostral, supde-se que
o nivel e a taxa de crescimento desta reta
variam suavemente ao longo do tempo, ou
seja, tem-se uma tendéncia linear local'®. O
componente sazonal no modelo airline de
Box e Jenkins é bastante semelhante aquele
suposto no modelo estrutural®®. O compo-
nente de ciclo, no modelo estrutural, é es-
pecificado para captar as flutuacdes de lon-
go prazo da série. A especificacdo deste
componente é tal que a sua forma reduzida
corresponde a um modelo ARMA(2,1), on-
de as raizes do polindmio auto-regressivo
sdo complexas com moddulo igual ao coefi-
ciente de amortecimento do ciclo. A racio-
nalidade deste modelo é dada pelo compo-
nente auto-regressivo, ja que um AR{2) com
rafzes complexas pode ser escrito com so-
ma de sendides e co-sendides que geram
movimentos ciclicos. A introdugdo do com-
ponente MA(1) permite que este ciclo varie
ao longo do periodo amostral, dado que este
componente funciona como um realimenta-
dor dos ‘‘choques’’ estocasticos.

Partiu-se do modelo estrutural geral, isto
é:

Yi=m+ ¥+ 7 + ¢ (4.1)
onde p, € o componente de tendéncia, ¥, 0
de ciclo, v, 0 de sazonalidade € ¢, o irregular,
que é tal que €, ~ NID{O,d).

""Yma hipGtese “‘otimista’’ com relacdo ao gatilho € que o seu disparo implica um aumento de 11% nos precos,
dado que a méo-de-obra na industria representa 55% dos custos varidveis. Mas supondo que este aumento da fo-
lha salarial é totalmente repassado aos precos, é razodvel assumir que o novo nivel da taxa vé para 20%.

18Para uma descricdo destes modelos, tanto com a abordagem Bayesiana quanto classica, ver Migon e Pereira

(1986). .

Um modelo possivel seria permitir que o nivel, a, e a taxa de crescimento, 8, da tendéncia variassem segundo
um random walk. Este tipo de modelo é inadequado, j4 que gera descontinuidade na funcéo. Pode-se mostrar, ver
Harvey e Pereira (1987), que o modelo que serd adotado aqui induz continuidade na funcdo de previsao.

Para uma descricdo de como definir os componentes de tendéncia e de sazonalidade em modelos estruturais,

ver Harvey e Pereira (1987).



E possivel, através deste tipo de modela-
gem, como subproduto, estimar cada um
dos componentes da série?’. Estimou-se o
modelo (4.1) para o periodo 1980.1 a
1986.XIl sem o componente de ciclo?2. Os
resultados foram?

Observa-se que os componentes de nivel,
de taxa de crescimento da tendéncia (isto é,
o’ e o) e de sazonalidade (isto &, ¢2) ndo
apresentam varidncias estatisticamente di-
ferentes de zero,mas optou-se por
manté-los, dado que, ao se retirar 0 compo-

o? = 2.5313(0,4898) ze:\te de sazonalldade a aderencna do mo-
2 _ -2 -2 -delo piora®*
o; = 0,1906 « 10_5(0’6877) ¥ 10_05) Os reS|duos foram testados para normali-
0; = 0,6218 » 107°(0,8794x 107™) dade e ndo se rejeitou esta hipétese?. Pelo
o’ = 0,6687 » 107'(0,6749 » 107") gréfico abaixo, dos residuos padronizados,
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2Esta ¢ outra das vantagens da modelagem estrutural, j& que através do algoritmo de suavizamento [para uma
descricdo teérica deste algoritmo ver Migon e Pereira (1986) e para uma aphcacao ver Pereira {1986)], pode-se
obter a “‘melhor’’ estimativa dos componentes (ndo observados) da série. E possivel portanto, recompor os com-
ponentes de tendéncia, sazonalidade e ciclo de série.

Tentou-se, inicialmente, o modelo geral (4.1), mas as estimativas do componente de amortecimento do ciclo e
da variancia do componente de sazonalidade implicavam um ciclo ndo-estaciondrio e uma sazonalidade
deterministica. Optou-se, entdo, por excluir o componente de ciclo, o que € razodvel pelo fato de se ter somente
cinco anos de dados mensais. )

Para este tipo de modelo s&o apresentados como resultados as variancias dos erros de cada um dos compo-
nentes. Para uma descricdo do método de estimacdo, ver Migon e Pereira (1986).

Pode -se definir, para modelos estruturais, uma estatistica semelhante ao coeficiente de determina¢do de uma
regresséo, isto &, R°, que neste caso é definido utilizando-se residuos recursivos, que sdo calculados através da
previsdo um passo a frente E é comparando estes valores que se julga a aderéncia dos modelos. .

Os testes de normalidade sdo: de skewness, cuja estatistica teve o valor de 1,3807:
de kurtosis, com valor de 0,4243; e normalidade propriamente dita, que testa simultaneamente skewness

e kurtosis e cujo valor foi de 1,8050. Estas estatisticas tém dlstﬂbuncoes Chi-quadrado com graus de li-
berdade 1, 1e 2, respectlvamente



observa-se que os meses de 1984.,
1984.VIl, 1986.1 e 1986.11 sdo os que
apresentam valores extremos, isto é, estéo
fora de dois desvios padrdo; para 0 més de
1984.1, o valor extremo é decorréncia dos

Decretos-Leis n® 2.024, 2.025 e 2.065 pa-

ra a politica de reajustes salariais; para o
més de 1984. VII, uma possivel justificativa
para este valor seria 0 expurgo feito no indi-
ce; e, para os meses de 1986.1 e 1986.1I,
as mudancas nos patamares da inflacdo (no
primeiro, para cima, e, no segundo, para
baixo) justificam os valores extremos obser-
vados.

Testou-se também a independéncia dos
residuos através da estatistica de Q de Box
e Pierce e néo se rejeitou esta hipétese. O
grafico dos residuos padronizados apresen-
ta um aumento na variancia dos mesmos,
principalmente a partir de 1984, o qué é
confirmado através do teste de heteroce-
dasticidade?®, ja que a hip6tese de variancia
constante é rejeitada?’.

Embora se tenha consciéncia de que o
modelo ndo passa por todos os testes esta-
~ tisticos a que foi submetido, utilizou-se o

mesmo para prever a inflacdo para 1987.
As previsdes, eom os respectivos Intervalos.
de Confianca, encontram-se na Tabela 6,
abaixo.

A inflacdo acumulada foi de 275,12%, na
média, com um Intervalo de Confianca de
148,32 a 460,41%. Comparando-se estes
resultados com os do modelo ARIMA cor-
respondente, observa-se que:

1) pela Tabela 2, a previsdo da inflagédo
acumulada para 1987, utilizando-se o0 mo-
delo ARIMA (3.2.2), era de 110,28%, na
média, com um Intervalo de Confianca de
~29,563%, 470,36%, valores que corres-
pondem a uma inflacdo mensal de 6,42 %,
na média, com um Intervalo de Confianca

de —2,87%, 15,61%;

2) para o modelo estrutural (3.1}, os valo-
res previstos para 1987 correspondem a .
uma inflacdo mensal, na média, de
11,66%, com um Intervalo de Confianca de
7.87%, 15,45%; '

3) mesmo considerando-se somente a
parte superior do Intervalo de Confianca pa-
ra o modelo ARIMA, chega-se a 110,28%,
470,36%, que nos parece subestimado; e

_ TABELA 6
PREVISAO PARA O ANO DE 1987
Usando o Modelo Estrutural

- DESVIO INTERVALO INTERVALO
ANO PREVISAQ PADRAO INFERIOR SUPERIOR
87.1 11,591 1,7689 8,0532 15,1288
87.11 11,493 1.8022 7.8886 15,0974
87.11 11,339 1,8325 7,6739 15,0041
87.IV 11,191 1,8574 7.4763 14,9057
87.v 11,112 1,8762 7.3597 14.8643
87.VI 11,146 1.8903 7.3654 14,9266
87.Vil 11,307 1,9022 7,5026 15,1114
87.VIli , 11,574 1,9146 7.7448 15,4032
87.1X 11,898 1,9300 8,0379 15,7581
87.X 12,215 . 1.9508 8.3135 16,1165
87.XI 12,464 1,9781 © 8,5079 16,4202
87.XII - 12,599 2,0117 8,5756 16,6224
ACUMULADA
ACUMULAD 275,12 148,32 460,41

26Este teste verifica se a varidncia dos residuos é constante ao longo do periodo amostral. A estatistica do teste tem

uma distribuicdo F que, neste caso, tem valor critico de 2,07, dado que é umaF (22,22).

27Uma possivel corregdo seria supor que a varidncia dos erros varia com o nivel da série do instante anterior. No
estdgio atual do programa utilizado para estimar modelos estruturais, tal correcéo ndo é possivel. Uma alternativa
seria a utilizacdo de um modelo Bayesiano de previsdo que permite modelar a varidncia em funcio do nivel da série,

ver Brasil e Migon (1986).
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4) considerando-se somente a parte su-
perior do Intervalo de Confianca, para o mo-
delo estrutural, chega-se ao intervalo
275,62%, 460,41%, que nos parece mais
realista, dado que a taxa mensal, peio ltem 2
ficaentre 11,66 e 15,45%.

Pelos itens acima, observa-se que a dis-
crepéancia entre valores minimos e maximos
para os intervalos de confianca, utilizando-
-se 0 modelo estrutural, s3o bem menores
do que para o modelo ARIMA. Além disso,
considerando-se ©o.ltem 4 e dada a acele-
racao inflacionaria dos Jultimos meses, é
bastante razoavel a previsdao de uma taxa
mensal média no intervalo citado.-

A seguir reaplica-se o experimento feito
para o modelo ARIMA supondo que 1987.1
e 1987.1l sdo ‘‘observados’’. O modelo esti-
mado também foi do tipo tendéncia mais sa-
zonalidade, tendo sido obtidos os seguintes
resultados:

o? = 2,6016 {0,4860)

05 =0,2818 « 107%(0,2998 « 107%)
02 = 10,2820+« 107'(0,2478) » 107 ")

Observa-se que a varidncia da taxa de
crescimento da tendéncia ndo é estatistica-
mente diferente de zero, mas, como o nivel
deste componente tem varidncia nao-nula,
segue-se que o componente da tendéncia é
estocastica.

Testou-se independéncia, normalidade e
heterocedasticidade dos residuos?®, ndo se
rejeitando o fato de que os erros séo inde-
pendentes, normais, mas ndo tém variancia
constante. Alguma correcao seria ne-
cessdria, mas, conforme ja mencionado aci-
ma, no estagio atual isto ndo é possivel.

Pelo Gréfico 2 abaixo, dos residuos pa-
dronizados, nota-se que os valores extre-
mos observados no caso anterior permane-
cem, mas neste caso 1987.1 também é um
valor extremo, o que é decorréncia da mu-

(,f = 0,000 danca de patamar do nivel da inflacio.
, GRAFICO 2
RESIDUOS PADRONIZADOS
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-.280s valores para as estatisticas dos testes de skewness, kurtosis, normalidade e heterocedasticidade foram,
1,2854, 0,46123, 1,7466 e 3,292, respectivamente, cujas distribuicbes sdo Chi-quadrada.para as trés primeiras
(com 1,1 e 2 graus de liberdade, respectivamente) e F (23,23) para a Gltima.



As projecGes para 1987.111 e 1988.1] sdo
apresentadas na Tabela 7.

Tem-se uma inflacdo acumulada para
1987, supondo 1987.1e 1987.1l como ‘‘ob-
servados’’, de 326,78%, com um Intervalo
de Confianca de 196,71%, 505,83%, que
corresponde a uma taxa mensal de
12,85%, na média, com um intervalo de
9,05%, 16,20%. Comparando-se com o0s
resultados do modelo ARIMA correspon-
dente, observa-se que:

1) o Intervalo de Confianga para o modelo
ARIMA tem uma dispersdo muito grande,
mesmo quando s6 se considera a parte su-
perior do intervalo; e '

2) as taxas mensais de inflacdo previstas
pelo modelo ARIMA, considerando-se so-

mente a parte superior do Intervalo de Con-.

fianca, estdo entre 10,58 e 18,64 %, apre-
sentando também uma dispersdo maior do
que as obtidas pelo modelo estrutural, entre
12,85¢16,20%.

5 — CONCLUSOES

Apresentaram-se neste trabalho alguns
exercicios de previsées da taxa de inflacdo
para 1987, que foram feitas utilizando-se
[nodelos ARIMA e Modelos Estruturais de

Séries Temporais. Para os primeiros, o mo-
delo base foi 0 airline de Box e Jenkins, en-
quanto que, para os modelos estruturais,
partiu-se do modelo geral, verificando-se
que, apoés alguns testes, o melhor modelo
para‘os dados era do tipo tendéncia + sazo-
nalidade.

As previsGes para o modelos apresenta-
vam os seguintes padrdes:

1) os modelos ARIMA tendem a subpredi-
zer a taxa de inflacdo se a amostra terminar
em 1986.Xil, enquanto que, para os mode-
los estruturais o Intervalo de Confianca para
as previsbes estd mais préximo da realida-
de; .

2) considerando-se somente a parte su-
perior dos intervalos de previsdo, observa-
-se que, para' os modelos ARIVIA, é
110,28%, 470,36%, enquanto que para os
modelos estruturais é de 275,62%,
460,51%, o que nos parece razoavel;

3) adotou-se, entdo, os meses de 1987.l|
como “‘observados’’; a previsdo da taxa de
inflacdo acumulada para 1987, condiciona-
da a estes dois meses, foi de 234,40%,
com um Intervalo de Confianca de 34,58%,
677,43%, para o modelo ARIMA, e de
326,78%, com um Intervalo de Confianca
de 196,71%, 505,83%, para o modelo es-
trutural;

TABELA 7

A

PREVISAO PARA O ANO DE 1987
~'COM 87.1 E 87.1t “OBSERVADOS"’

Usando o Modelo Estrutural

o DESVIO INTERVALO INTERVALO
ANO PREVISAO PADRAO INFERIOR SUPERIOR
87.11l 12,731 1,8643 9,0024 16,4596
87.1V 12,103 1.9288 8.,2455 15,9605
87.V 11,555 1,9822 7,5906 15,5194
87.VI 11,271 2,0168 7,2373 15,3046
87.Vil 11,364 3,0343 7,2954 15,4326
87.VIil 11,848 2.0416 7,7648 15,9312
87.1X 12,629 2,0452 8,5387 16,7193
87.X 13,537 2,0492 9,4386 17,5859
87.XI 14,366 2,0588 10,2483 18,4837
87.XIl 14,931 2.0833 10,7644 19,0976
88.| 15,119 2,1330 10,8531 19,3849
88.1I 14.916 2,2116 10,4926 19,3393
ACUMULADA 326,78 196,71 505,83

PARA 1987
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4) mesmo considerando-se somente as
partes superiores dos intervalos de confian-
ca, os resultados para o modelo estrutural
sa0 mais razoaveis; e

) considerando-se somente as partes

superiores dos Intervalos de Confianca, as
taxas mensais de inflacdo para 1987 ficam
entre 10,58 e 18,64% para o modelo ARI-
MA e entre 12,85 e 16,20% para o modelo
estrutural.

6 — POST SCRIPTUM

B TN

Com a divulgacao dos indices de janeiro,
fevereiro, marco, abril e maio de 1987,
reestimou-se o modelo estrutural. A pre-
visdo para a taxa de inflacdo acumulada pa-
ra 1987 foi de 785,14% com um intervalo
de Confianca de 408,66%, 1375,79%. A
taxa mensal média de 19,93, com um inter-
" valo de 14,52%, 25,15%. Os resultados
para as previsdes da taxa de inflacdo para
os meses de 1987 estio apresentados na
Tabela 8 e no Grafico 3.

RBE

Cabe notar que, devido a aceleracao infla-
cionaria dos Ultimos meses, a incerteza
traduz-se no modelo pelo aumento das va-
riancias de predicdo acarretando intervalos
de confianca com uma variabilidade muito
grande. Considerando-se a previsdo para
1987.VI, é possivel que esta avaliacdo seja
otimista, dado que o préprio IBGE divulgou
uma previsdo acima do intervalo superior,
que é de 26,65%. "

Caso o Plano Bresser ndo tivesse sido de-
clarado, estas previsGes deveriam servir de
alerta aos tomadores de decisdo, uma vez
que, se aeconomia continuasse descontrola- .
da, seriabem possivel queumataxaacumula-
dade 1.375,79%, que é o intervalo superior
das previsGes obtidas, fossem otimistas. -

" Com a declaracdo do Plano Bresser foi
possivel reduzir a atual tendéncia da taxa de
inflacdo. Esperava-se que a taxa de inflacédo
se estabilizasse num novo patamar de 3%.
Fez-se uma intervengdo nas previsées, per-
mitindo que o nivel e a taxa de crescimento
da tendéncia fossem reduzidas®*. Como
apds noventa dias de congelamento voltara

_ TABELA 8
PREVISAO PARA O ANO DE 1987
COM 87.1, 87.11, 87.11I, 87.IV E 87.V OBSERVADOS

Usando o Modelo Estrutural -

< DESVIO INTERVALO INTERVALO
ANO PREVISAO PADRAO INFERIOR SUPERIOR

87.1 13,2150 - - -
87.11 12,6400 - - -
87.1i 16,3700 - - -
87.IV 19,1000 - - -
87.V 22,09 _ - -
87.VI 21.070 2,7886 15,4928 26,6472
87.VII 22,937 3.5748 15.7874 30,0866
87.Vill 21,772 4.2215 13.329 30,215
87.1X 22,494 4,7795 12.935 32,053
87.X 22,278 52788 11,7204 32,8356
87.XI 22,150 5.7349 10,6802 33,6198
87.XIl 23,696 6,1573 11.3814- 36,0106
ACUMULADA
ACUMULAL 785,14 408,66 13,7579

29Este.exercicio foi feito logo apés a divulgacdo do indice de junho. O Gréfico 3 apresenta os resultados denotados

por p.c.c. {previsGes com choque).
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GRAFICO 3
PREVISAQO DO IPCA
Com 1987.1 até 1987.5 observados

A T T T T T 1 T T T T
1987.1 1987.5 - 1987.12

0 INTERVALO INFERIOR SEM CHOQUE INTERVALO SUPERIOR SEM CHOQUE
APREVISOES COM CHOQUE x PREVISOES SEM CHOQUE

a flexibilizacdo dos precos, assumiu-se uma caso, de 282,79%, o que da uma taxa de
nova intervencdo em outubro, que permitiu 4,27, 5,17, 5,98, 6,87; 7,96; 10,17 para
uma recupera¢ao no nivel e na taxa de cres- os meses de julho, agosto, setembro, outu-
cimento da tendéncia. A previsdo da taxa bro, novembro, dezembro, respectivamen-
de inflagdo acumulada para 1987 foi, neste te. o
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RESUMO

Os métodos de previsdo de inflagio podem ser divididos em dois grupos: Planilhas de Calculo e
Model-Based. Este artigo apresenta uma descricéo. destes dois grupos de métodos. Na classe dos
Model-Based duas metodologias séo descritas: modelos globais do tipo Box e Jenkins e modelos lo-
cais do tipo Estrutural. Argumenta-se que os modelos estruturais tém uma performance superior aos
modelos do tipo Box e Jenkins, devido a sua caracteristica local que permite uma adaptacéo mais rapi-
da a mudancas estruturais como as que ocorreram durante o periodo do Plano Cruzado.

ABSTRACT

Methods for predicting inflation could be divided into two groups: Worksheet and Model-Based. In the
Model-Based class, two methodologies are presented: global models (Box and Jenkins) and local mo-
dels (Structural Models). The Structural Models, to predict inflation, perform better than the Box and
Jenkins’s models because they adapt more quickly to structural changes as has been the case after
the Cruzado Plan. ‘ o



