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RESUMO

O trabalho tem como objetivo explorar a base de dados desagregados da Sondagem da Industria
da FGV IBRE, e selecionar os segmentos industriais que possam ser utilizados na construcao
de indicadores antecedentes e coincidentes da producdo industrial do Brasil, que, juntamente
com outros indicadores setoriais e variaveis macroeconémicas, sejam utilizados na elaboracao
de um modelo de previsdo para a producéo industrial. O banco de dados, com dados entre 2006
e 2018, é composto pelas seguintes informacGes estatisticas: Producdo fisica Industrial, do
IBGE; Indicador de nivel de atividade de produtos de metal, do CIESP; série do fluxo de
veiculos pesados, da ABCR; Expedicdo total de caixas, acessorios e chapas de papeldo
ondulado, da ABPO; Producdo total de autoveiculos, da ANFAVEA, e séries da Sondagem da
Industria da FGV/IBRE. Para a verificagdo empirica dos resultados, foram utilizados Anélise
de componentes principais, Causalidade de Granger, além de testes para validade dos modelos,
que foram realizados utilizando o software Eviews. Os resultados mostraram que 0 uso de um
indicador construido a partir de séries de segmentos industriais especificos tem melhor
desempenho como variavel preditora da producdo industrial brasileira do que as séries
agregadas de sondagem. Além disso, o trabalho enfatiza o uso de dados de sondagem como um
primeiro sinal do movimento do ciclo industrial, dado o fato de que os resultados da sondagem
sdo divulgados com significativa antecedéncia em relacdo a data de divulgacdo da variavel

target.

Palavras-chave: Sondagem da Industria. Producdo industrial. Previsdo.



ABSTRACT

The objective of this study is to explore the disaggregated data base of the FGV IBRE
Manufacturing Industry Survey and to select the industrial segments that can be used in the
construction of leading and coincident indicators of industrial production in Brazil, which
together with other sectoral indicators and macroeconomic variables, are used in the elaboration
of a forecast model for industrial production. The database, with data between 2006 and 2018,
is composed of the following statistical information: Industrial Production, IBGE; Indicator of
activity level of metal products, CIESP; series of heavy-duty vehicles, ABCR; Total shipment
of cartons, accessories and corrugated sheets, from ABPO; Total production of vehicles, from
ANFAVEA; and series of the FGV / IBRE Manufacturing Industry Survey. For the empirical
verification of the results, were used Principal Component Analysis, Granger Causality, and
tests for validity of models, that were performed using the Eviews software. The results showed
that the use of an indicator constructed from series of specific industrial segments has a better
performance as a predictor variable of the Brazilian industrial production than the aggregated
survey series. In addition, the study emphasizes the use of survey data as a first signal of the
movement of the industrial cycle, given the fact that the results of the survey are released with
significant advance in relation to the date of disclosure of the variable target.

Keywords: Industry Survey. Industrial production. Prediction.
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1 INTRODUCAO

O setor industrial brasileiro possui notavel importancia para o desenvolvimento econdmico do
pais, com cerca de 20% de participacdo no PIB. Sendo destaque em geracdo de empregos,
investimentos, importacéo e exportacdo, a Inddstria brasileira serve como um termémetro para

a economia e é considerada diversificada.

A Pesquisa industrial do IBGE mede a producdo industrial no Brasil e seu indice é
historicamente conhecido e utilizado. Iniciada na década de setenta, a pesquisa abrange todo o
territorio nacional e ¢é divulgada mensalmente, de forma a garantir o entendimento das diversas
atividades industriais no pais e o acompanhamento do ciclo industrial por parte dos setores

pablico e privado.

As pesquisas de tendéncia de negdcios refletem o cenério econémico e indicam a dire¢do da
atividade econdmica no curto prazo. Respostas de empresas industriais sobre expectativas
acerca da economia sdo informacgdes extremamente Uteis para tentar antecipar o ciclo
econémico. A Sondagem da Industria da FGV IBRE é uma pesquisa de tendéncia de negdcios
que tem por caracteristica a rapidez com que seus dados sdo divulgados e a capacidade de
atender as demandas de acompanhamento do setor industrial.

Neste contexto, surge a motivacdo para analisar a base de dados da Sondagem da Inddstria, a
fim de identificar segmentos que tenham boa aderéncia com o ciclo industrial. Sabe-se que o
setor industrial brasileiro engloba grande diversidade de segmentos com caracteristicas proprias
e, possivelmente por conta disso, existem diferencas na forma com que as empresas de
diferentes segmentos respondem mensalmente aos quesitos qualitativos questionados na
pesquisa, em termos de volatilidade, estabilidade e também na capacidade de antecipar o

movimento de outros ou do setor como um todo.

O objetivo deste trabalho € construir um ndcleo a partir de séries da Sondagem da Industria,
considerando somente segmentos que tém maior aderéncia ao ciclo industrial, que, juntamente
com outras variaveis macroeconémicas, sera utilizado na elaboracdo de um modelo de previsdo
para a producdo industrial brasileira, de forma a antecipar o comportamento da atividade
econbmica e que seja mais eficiente que os modelos utilizados atualmente. O indicador sera de
grande utilidade pois os dados mensais da Sondagem séo divulgados com mais rapidez quando

comparados com outras variaveis macroeconémicas. Além disso, ndo existem ainda no Brasil



trabalhos que utilizam séries desagregadas nao divulgadas da Sondagem da Industria para este
fim.

Para o desenvolvimento do presente trabalho, foram utilizadas pesquisas bibliogréficas,
revisdes da literatura e base de dados que abrange o periodo 2002-2018. Para a realizacdo dos
testes empiricos, foram utilizados instrumentos como analise de componentes principais, testes
de causalidade de Granger, autocorrelacdo e heterocedasticidade. Os modelos econométricos
foram estimados com a utilizacdo de modelos ARIMA (autoregressive integrated moving

average).

Os resultados encontrados confirmaram que os dados da Sondagem da Inddstria, além de serem
divulgados com significativa antecedéncia em relacdo a variavel-alvo, podem ser utilizados em
modelos de previsdo para a producao industrial. Além disso, 0 uso de dados desagregados da
sondagem permite gerar indicadores que sdo ainda mais efetivos na previsdo do que 0S

agregados, diminuindo significativamente o erro de previsao.

Além desta introducdo, o trabalho estd dividido em mais quatro capitulos. No préximo, é
apresentada a revisao da literatura, onde sdao comentados resultados de estudos sobre construgédo
e uso de indicadores antecedentes e sobre diferentes métodos de previsdes para a producdo
industrial. No capitulo 3, é apresentada a Sondagem da Industria da FGV IBRE e explicada a
construcdo dos indicadores a partir de dados de sondagem que serdo utilizados nas previsoes.
No capitulo 4, sdo apresentadas e analisadas as variaveis que serdo utilizadas no trabalho e
discutidos os métodos econométricos aplicados para que fosse possivel obter os resultados.
Neste capitulo também sdo discutidos os resultados encontrados nos modelos de previsdo da

producdo industrial do Brasil. O Gltimo capitulo trata das principais conclusdes do trabalho.

! Estudo sobre o comportamento dos consumidores brasileiros foi feito com uso de dados desagregados da
Sondagem do consumidor, também da FGV IBRE. (VELHO, 2016)



2 REVISAO DA LITERATURA

Considerando a importancia da analise dos ciclos econémicos, estudos sobre indicadores
antecedentes utilizados em previsdes de séries de tempo macroeconémicas sdo relevantes para
que seja possivel a antecipacdo dos movimentos da atividade econdmica. Nesse sentido, a
técnica dos indicadores antecedentes foi proposta por Burns e Mitchell em 1946 no National

Bureau of Economic Research (NBER).

Némethné Pal, Petz e Vanicsek (2004) utilizam indices de confianca para a previsdo da
producdo industrial da Hungria. Os autores mostram que o indice de confianca industrial € um
indicador coincidente da Producdo e podem ser utilizados em modelos de previsdo, com
destaque para trés ramos industriais: indUstria alimenticia; inddstria quimica; e maquinaria. As
caracteristicas do ciclo de negécios dessas trés industrias se mostraram completamente
diferentes, e, por conta disso, foram construidos trés diferentes modelos de regressdo. As
varidveis independentes do modelo foram derivadas dos indices de confianca, que sdo
calculados a partir de uma pesquisa de tendéncia de negdcios. Os autores concluiram que a
utilizacdo de dados em niveis mais baixos de agregacao para prever o indice de confianca nao

foi melhor, embora o indice possa ser usado para prever a producéo de toda a industria.

Para Stock e Watson (2002), em previsbes macroeconémicas, muitas vezes, 0 nimero de
varidveis preditoras candidatas pode ser muito grande, talvez maior que o numero de
observacdes disponiveis para a constru¢do de um modelo. A partir dai, consideram a previsao
de uma variavel usando um grande nimero de variaveis, que pode ser realizada em um processo
de duas etapas, em que, primeiro, uma série temporal de fatores é estimada a partir dos
preditores, usando a analise de componentes principais, e, depois, a relagcdo entre a variavel a
ser prevista e estes fatores gerados séo estimados por uma regressdo linear. Os resultados
empiricos mostraram que as estimativas sao consistentes e sugerem que as previsdes de uma
Unica série com base nos componentes principais de um grande niumero de preditores podem
contribuir para a melhoria em previsdes de modelos convencionais com um pequeno numero

de variaveis.

Biau, Erkel-Rousse e Ferrari (2006) comparam os desempenhos de indicadores agregados
resultantes dos saldos de opinido com os de indicadores desagregados derivados da metodologia
de Mitchell, Smith e Weale (MSW) como preditores da taxa de crescimento da producéo

industrial. Os indicadores desagregados s&o derivados das respostas individuais dos
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empresarios aos questionarios de pesquisas de tendéncia da industria, sendo de dois tipos:
paramétrico, baseados em modelos ordenados de escolha discreta no nivel da empresa; e uma
metodologia ndo paramétrica mais simples. A aplicacdo do MSW sugere que seus indicadores
fornecam estimativas mais precisas do crescimento da producao industrial do que um conjunto
de indicadores agregados classicos. Isso foi confirmado pelo estudo para dados britanicos e
alemées, mas ndo para os dados portugueses e suecos.

Claudio R. Contador (1977), pioneiro sobre aplicacdo da técnica de Indicadores antecedentes
no Brasil, resumiu a técnica em seu artigo, onde mostra a necessidade de uma analise prévia da
relacdo entre a varidvel-alvo e as demais varidveis utilizadas, de forma que seja possivel
classificar as variaveis como antecedentes ou coincidentes, antes de sua utilizacdo em modelos
de previsdo. Apo6s esta analise, 0 autor sugere a utilizacdo da metodologia de componentes
principais na construcdo dos indicadores.

O trabalho de Markwald, Moreira & Pereira (1988) teve como objetivo a construcdo de um
indicador antecedente para a producdo industrial do Brasil, de forma a antecipar reversoes
ciclicas da série. Para isso, o0 autor utilizou trés tipos de agregacdes das variaveis consideradas
antecedentes, dos quais o melhor foi através de pesos estimados pelo método de minimos
quadrados ordinarios. Foi também apresentada uma medida das probabilidades de ocorréncia

ou iminéncia de reversdo do ciclo.

Lima, Moro e Junior (2006) construiram um modelo de indicadores através da analise de
componentes principais de setenta e trés variaveis, dentre elas variaveis antecedentes e
coincidentes, buscando o acompanhamento e previsdao do movimento do ciclo econémico no
Brasil. Foram analisados os resultados das previsdes dentro e fora da amostra e 0s modelos
foram comparados e combinados com modelos ARIMA para o PIB. Os resultados mostraram-
se satisfatorios, garantindo a eficiéncia de modelos construidos com variaveis coincidentes e

antecedentes em previsdes para a atividade econdmica no Brasil.

Campelo (2008) compara em seu estudo diferentes métodos de construcdo de indicadores
antecedentes, dentre eles: a metodologia tradicional do NBER adaptada; selecdo de variaveis
por testes de causalidade de Granger; e selecdo de variaveis e pesos dados por regressao
multipla. O estudo avalia a capacidade de antecipagdo da série da producgdo industrial brasileira
fora da amostra pelos métodos citados e conclui que o método a ser utilizado depende do tipo
de indicador coincidente que se deseja criar, de acordo com sua finalidade, mas que, para o
estudo, a combinacdo da metodologia tradicional, que necessita de maior &nfase na analise de
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conformidade ciclica total, com as novas metodologias técnicas pode resultar num sistema de

indicadores coincidentes mais eficiente no caso do Brasil.

Velho (2016), ao analisar o comportamento dos consumidores brasileiros utilizando dados
desagregados da Sondagem do Consumidor da FGV IBRE, mostrou que é possivel obter maior
correlacdo em relacdo ao consumo das familias e outras variaveis relacionadas com a pesquisa.
Ao utilizar a técnica de componentes principais, foi extraido o ndcleo dos melhores indicadores
desagregados da sondagem na tentativa de melhorar previsdes. Como complemento, o autor
criou um indicador de disperséo de respostas dos quesitos da pesquisa, que foi utilizado como
proxy da incerteza para compreender o lado subjetivo existente neste tipo de pesquisa
qualitativa. O trabalho evidenciou que nem sempre informagdes em niveis mais agregados

possuem melhor poder preditivo.

O Banco Central do Brasil, em boxe do Relatério de inflacdo de dezembro de 2013, buscou
avaliar o poder preditivo de indices de confianga do Brasil de diferentes fontes. Para isso, foram
utilizados também indicadores e variaveis relacionados ao nivel de atividade econémica e, para
cada indice de confiancga, foram comparados os erros quadraticos médios de previsdes a partir
de modelos autorregressivos univariados com os de modelos semelhantes também contendo o
indice de confianca correspondente como varidvel explicativa. Os testes indicaram ganho de
poder preditivo quando utilizado o ICI da FGV e seus componentes como variaveis explicativas
nos modelos de previsdo para a atividade econémica. A conclusdo do boxe foi que, dentre os
indices de confianga utilizados no exercicio, o ICl e seus componentes se destacaram,

fornecendo informacdes relevantes de curto prazo para os agentes econdémicos.

Ferreira e Mattos (2018) obtiveram previsdes para a producao industrial do Brasil, também
variavel-alvo deste estudo, através de estimacgdes de modelos por diferentes metodologias,
dentre elas: SARIMA; regressdes; modelo estrutural; modelo de fator dindmico; arvores de
decisdo; e Random forest, e concluiram que o Gltimo método foi o melhor, pois forneceu uma
previsdo com maior precisao dentre os estudados. Porém, a combinacdo das previsdes dos
modelos apresentados através de um modelo de regressao linear (OLS) reduziu o erro de

previsdo, tornando-se melhor que o método Random forest.
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3 CONSTRUCAO DE UM INDICADOR ANTECEDENTE DA PRODUCAO
INDUSTRIAL A PARTIR DE DADOS DE SONDAGEM

A Sondagem da Industria € uma pesquisa de tendéncia criada pela FGV em 1980 que tem como
objetivo gerar estatisticas que apontem sobre o rumo do setor industrial. Uma importante
qualidade da pesquisa é a rapidez com que os dados sdo coletados, analisados e divulgados,
fornecendo informacgfes que sdo utilizadas no monitoramento da situacdo corrente e na
antecipacéo de eventos futuros da economia no proprio més de referéncia da pesquisa, enquanto
os resultados das varidveis econémicas quantitativas sdo divulgados com certa defasagem em

relacdo ao seu periodo de referéncia.

Os indicadores da Sondagem da Industria buscam antecipar o movimento de indicadores reais
da economia, “constituindo-se em subsidio para a tomada de decisdes empresariais no ambito
privado; para a andlise econdmica realizada no meio académico e de consultoria; e,
principalmente, na elaboragdo da politica econdmica pelo governo” (IBRE, 2018). Para isso, 0
questionario da pesquisa abrange diferentes temas econébmicos em seus quesitos, sendo 0s

principais:

Producao — Perspectivas com a evolugdo da produgdo dos produtos fabricados pela

empresa para os trés meses seguintes.

Situacao dos negocios — Este quesito procura captar o sentimento da empresa em relacdo
ao estado geral de seus negdcios. Para responder a este quesito, as empresas normalmente
levam em consideracdo fatores como lucro, faturamento e fatores macroecondémicos que
podem afetar seu desempenho, como juros, previsdes de crescimento e cambio. A
situacdo dos negdcios € avaliada em relacdo ao momento de realizagdo da pesquisa e em

relacdo as perspectivas para 0s proximos seis meses.

Demanda — Avaliacdo do nivel de demanda pelos produtos da empresa. Existe um
quesito para cada mercado — interno ou externo. A demanda é avaliada quanto ao

momento de realizagdo da pesquisa e quanto as perspectivas para os trés meses seguintes.

Estoques — Situacgdo atual do nivel dos estoques dos produtos fabricados pela empresa.
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Emprego — Perspectivas com a evolugdo do total de méo-de-obra empregado pela

empresa para 0s trés meses seguintes.

Nivel de Utilizacdo da Capacidade Instalada (NUCI) — Percentual de ocupagdo dos

fatores capital e trabalho, referente ao més de realizacdo da pesquisa.

Com excegdo do NUCI, todas as perguntas do questionério da pesquisa sdo de natureza
qualitativa, de forma que existem trés tipos de opc¢des de resposta para cada uma, consideradas

como “favoravel”, “neutra” ou “desfavoravel” a economia.

Os segmentos setoriais da pesquisa sio determinados pela CNAE 2.02, do IBGE. Os resultados
mais desagregados sdo obtidos para 65 grupos de CNAE 2.0, que sdo agregados em 19
segmentos de CNAE 2.0 e no setor da Indlstria de transformacdo, de forma que sé sdo

divulgados publicamente os dados dos 19 segmentos e do setor da Industria de transformacao.

Os grupos e segmentos estdo listados na tabela a seguir, juntamente com as ponderacdes a partir
do Valor da Transformacdo Industrial (VTI) da Pesquisa Industrial Anual (PIA), do IBGE, para

cada grupo de CNAE 2.0, de forma que somem 100% no nivel de grupos.

Tabela 1 - Agregacdes segundo tipos de atividades da Industria de Transformacao

Valor da

Descricdo dos Segmentos / Grupos Codlgosé.c(i)a CNAE Tralrrllzfl:);tr:lizclgao

(PIA 2013/2014)
Alimentos 10 18,3%
Abate e fabricacéo de produtos de carne 101 4,7%
Fabricagdo de 6leos e gorduras vegetais e animais 104 1,9%
Laticinios 105 2,0%
arl:/ilr%eg]sm, fabricacdo de produtos amilaceos e de alimentos para 106 2.1%
Fabricagao e refino de agucar 107 3,0%
Outros produtos alimenticios 102, 103, 108 e 109 4,6%
Téxtil 13 1,7%
Vestuario 14 2,1%
Couros e calgados 15 1,8%
Couros 151 e 152 0,4%
Calcados 153 e 154 1,4%

2 De acordo com o IBGE (2007), a Classificacdo Nacional de Atividades Econdmicas (CNAE) ¢ a classificacdo
oficialmente adotada pelo Sistema Estatistico Nacional e pelos 6rgdos federais gestores de registros
administrativos. A CNAE 2.0 é derivada da versdo 4 da International Standard Industrial Classification of All
Economic Activities — ISIC. O gestor da ISIC/CIIU é a Divisdo de Estatisticas das Na¢es Unidas.
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Valor da
Descri¢do dos Segmentos / Grupos Codlgoszij)a CNAE Tre:r;zfs;tr?izcl;ao
(PIA 2013/2014)
Celulose e papel 17 3,5%
Fabricacdo de celulose e outras pastas para a fabricacéo de papel 171 0,9%
Fabricagdo de papel, cartolina e papel-cartao 172 0,8%
Fabricacdo de embalagens de papel, cartolina, papel-cartdo e papelao
ondulado 173 1,0%
szzlrg;agigu?:d grodutos diversos de papel, cartolina, papel-cartdo e 174 0,8%
Derivados de petrdleo e biocombustiveis 19 12,3%
Derivados do petréleo e coguerias 191 e 192 10,8%
Biocombustiveis 193 1,5%
Quimica 201 a 205, 207 e 209 6,7%
Fabricagdo de produtos quimicos inorganicos 201 1,9%
Fabricagdo de produtos quimicos organicos 202 0,9%
Fabricagao de resinas e elastdmeros 203 1,1%
Fabricagdo de defensivos agricolas e desinfetantes domissanitarios 205 1,1%
Fabricacao de tintas, vernizes, esmaltes, lacas e produtos afins 207 0,7%
Outros produtos quimicos néao especificados 204 e 209 1,0%
Limpeza e perfumaria 206 1,4%
Farmacéutica 21 2,6%
Produtos de plastico 222 2,8%
Minerais ndo metélicos 23 3,9%
Fabricacao de vidro e de produtos do vidro 231 0,5%
Fabricagdo de cimento 232 1,0%
Fabricacdo de artefatos de concreto, cimento, fibrocimento, gesso e
materiais semelhantes 233 1.0%
Fabricagao de produtos ceramicos 234 0,9%
ngg_aﬂrzl?éellir:oesnto de pedras e fabricagéo de outros produtos de minerais 239 0.6%
Metalurgia 24 6,0%
Metalurgia dos metais néo-ferrosos 244 1,3%
Siderurgia 241 e 242 4,0%
Outros produtos de metalurgia basica 243 e 245 0,7%
Produtos de metal 25 3,5%
Fabricacao de estruturas metalicas e obras de caldeiraria pesada 251 0,9%
mFeczgiasria, estamparia, metalurgia do pé e servicos de tratamento de 253 0.6%
Fabricacéo de artigos de cutelaria, de serralheria e ferramentas 254 0,5%
Outros produtos de metal 252, 255 e 259 1,5%
Informatica e eletrdonicos 26 2,9%
Fabricagdo de equipamentos de informatica e periféricos 262 0,5%
Fabricacdo de equipamentos de comunicagéo 263 1,1%
Fabricagdo de aparelhos de recepgdo, reproducdo, gravagdo e
amplificacdo de audio e video 264 0.7%
Outros - material eletrbnico, aparelhos e equipamentos de 261, 265 a 268 0.6%

comunicagao, informatica e opticos
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Valor da
Descrigdo dos Segmentos / Grupos Codlgosz((j)a CNAE Tre::zfs;tnr]izfao
(PIA 2013/2014)
Maquinas e materiais elétricos 27 3,0%
Fabricacdo de geradores, transformadores e motores elétricos 271 1,0%
ell;eta'?;i:agéo de equipamentos para distribuicdo e controle de energia 273 0.7%
Fabricagédo de eletrodomésticos 275 0,8%
Outros equipamentos e aparelhos elétricos 272,274 e 279 0,4%
Maquinas e equipamentos 28 5,4%
trgig:riﬁsag;jg de motores, bombas, compressores e equipamentos de 281 1.1%
Fabricagdo de maquinas e equipamentos de uso geral 282 1,3%
agrais:ltt:j:;:z pc;iu;rs;ores e de maquinas e equipamentos para a 283 1,1%
nzik;rrl::s?rgua;c;;ie maguinas e equipamentos de uso na extragdo mineral e 285 0.9%
Outras maquinas e equipamentos 284 e 286 0,9%
Veiculos automotores 29 10,0%
Fabricagdo de automdveis, camionetas e utilitarios 291 4,2%
Fabricacdo de caminhdes e 6nibus 292 1,5%
Fabricagdo de pecas e acessorios para veiculos automotores 294 3,7%
Outros veiculos automotores 293 e 295 0,7%
Outros equipamentos de transporte 30 2,0%
Construgao de embarcagdes 301 0,7%
Fabricagdo de aeronaves 304 0,6%
Outros equipamentos de transporte ndo especificados 303, 305 e 309 0,7%
Outros produtos 111’21211?’3112(’3 1362 18, 10,0%
Fabricagdo de bebidas alcodlicas 111 2,0%
Fabricacdo de bebidas ndo-alcodlicas 112 1,9%
Fumo 12 0,8%
Fabricagdo de artigos de madeira 16 0,9%
Impresséo e reproducéo de gravacdes 18 0,8%
Fabricagédo de artigos de borracha 221 1,2%
Fabricagdo de artigos do mobiliario 31 1,3%
Fabricagdo de produtos diversos 32 1,1%

Fonte: FGV IBRE

Os resultados das opcdes de resposta de cada grupo sao obtidos através do calculo do percentual
de respostas de cada opcdo em cada grupo, de forma que as trés op¢des somem 100%. O

indicador de cada quesito pesquisado na sondagem para cada grupo é obtido através da férmula:
100 + resultado da opg¢do “favoravel” - resultado da op¢do “desfavoravel”

Dessa forma, os indicadores da sondagem variam entre O e 200 e, por construgdo, séo

estacionarias. Os indicadores da Industria de Transformacao de cada quesito sao obtidos através
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da agregacédo ponderada de cada indicador dos grupos de CNAE 2.0, de acordo com 0s pesos

mostrados na tabela 1. O ajuste sazonal das séries da sondagem é realizado pelo método X-13
ARIMA-SEATS.

A principal variavel-alvo da Sondagem da Industria € a Pesquisa Industrial Mensal de Producéo
Fisica, do IBGE, da Industria de Transformacédo. Por conta disso, decidiu-se avaliar o uso de
variaveis de sondagem em modelos de previsao para a producdo industrial a partir da construgéo
de um indicador antecedente/coincidente com base nessas varidveis. Para tal, foram separadas
as 585 séries a nivel de CNAE 2.0 de 3 digitos (grupos) dos indicadores dos quesitos do
questionario da pesquisa, relacionados anteriormente, que foram disponibilizados pela FGV
IBRE para utilizacdo neste trabalho.

Foi feita uma matriz de correlacbes para testar a relacdo contemporanea e com lags 1, 2 e 3,
dados os horizontes de tempo dos quesitos, entre as 585 séries (65 grupos industriais x 9
quesitos da pesquisa) de grupos industriais da sondagem em nivel, com e sem ajuste sazonal,
com a série em variacdo interanual da producéo industrial. Ndo houve correlages significativas
nos lags 2 e 3. As frequéncias das quantidades de indicadores por quesito e por faixa de

correlacdo, contemporanea e um passo a frente, estdo demonstradas nas tabelas a seguir.

Tabela 2 — Frequéncia relativa (%) da quantidade de indicadores sem ajuste
sazonal por faixa de correlacédo no lag 0 com a PIM-PF

Indicadores
Coeficiente .
de Pierson = sjtuacdo Demanda Demanda Demanda Emprego Nivel de Produgdo Tendéncia
(r) atual externa interna total previsto estoques Nucl prevista d?s. Total
negocios
<=0 31 17,2 0,0 1,5 3,1 13,8 17,2 0,0 0,0 6,2
0,0-0,4 30,8 62,5 33,8 30,8 46,9 55,4 45,3 75,0 15,4 43,9
0,4-0,5 12,3 15,6 10,8 10,8 18,8 10,8 14,1 17,2 16,9 14,1
0,5-0,6 13,8 31 21,5 20,0 18,8 15,4 18,8 6,3 26,2 16,0
0,6-0,7 26,2 1,6 18,5 23,1 10,9 4,6 4,7 1,6 26,2 13,1
0,7-0,8 13,8 0,0 13,8 12,3 1,6 0,0 0,0 0,0 10,8 5,9
0,8-0,9 0,0 0,0 1,5 1,5 0,0 0,0 0,0 0,0 4,6 0,9
>=0,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Fonte: Elaboracdo prépria
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Tabela 3 — Frequéncia relativa (%) da quantidade de indicadores sem ajuste
sazonal por faixa de correlagéo no lag 1 com a PIM-PF

Coeficiente Indicadores
de P(l::)rson Situagdo Demanda Demanda Demanda Emprego Nivel de NUCI Producao Ten(tj:ls:aa Total
atual externa interna total previsto estoques prevista , .
negocios
<=0 1,5 15,6 0,0 1,5 0,0 9,2 18,8 1,6 0,0 5,3
0,0-04 30,8 64,1 32,3 29,2 54,7 60,0 46,9 70,3 15,4 44,8
0,4-0,5 15,4 18,8 7,7 9,2 15,6 15,4 21,9 18,8 15,4 15,3
0,5-0,6 15,4 0,0 32,3 35,4 18,8 15,4 12,5 7,8 23,1 17,9
0,6-0,7 30,8 1,6 15,4 12,3 9,4 0,0 0,0 1,6 24,6 10,7
0,7-0,8 6,2 0,0 12,3 12,3 1,6 0,0 0,0 0,0 16,9 5,5
0,8-0,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 4,6 0,5
>=0,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Fonte: Elaboragdo prépria
Tabela 4 — Frequéncia relativa (%) da quantidade de indicadores com ajuste
sazonal por faixa de correlacéo no lag 0 com a PIM-PF
Indicadores
Coeficiente .
de Pierson  Sjtuacdo Demanda Demanda Demanda Emprego Nivel de Produgao Tendéncia
(r) atual externa interna total previsto estoques Nucl prevista d?s. Total
negocios
<=0 1,5 17,2 0,0 1,5 3,1 13,8 17,2 1,6 0,0 6,2
0,0-0,4 27,7 62,5 32,3 27,7 42,2 55,4 45,3 54,7 15,4 40,3
0,4-0,5 15,4 14,1 9,2 10,8 21,9 10,8 14,1 23,4 16,9 15,1
0,5-0,6 13,8 4,7 21,5 20,0 17,2 13,8 18,8 14,1 23,1 16,4
0,6-0,7 26,2 1,6 18,5 23,1 12,5 6,2 4,7 6,3 21,5 13,4
0,7-0,8 15,4 0,0 16,9 15,4 3,1 0,0 0,0 0,0 18,5 7,7
0,8-0,9 0,0 0,0 1,5 1,5 0,0 0,0 0,0 0,0 4,6 0,9
>=0,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Fonte: Elaboragdo prépria
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Tabela 5 — Frequéncia relativa (%) da quantidade de indicadores com ajuste
sazonal por faixa de correlagdo no lag 1 com a PIM-PF

Indicadores
Coeficiente .
de Pierson  sjtuacio Demanda Demanda Demanda Emprego Nivel de Producédo Tendéncia
(r) atual externa  interna total previsto estoques Nucl prevista d?s. Total
negdcios
<=0 1,5 17,2 0,0 1,5 0,0 9,2 18,8 1,6 0,0 5,5
0,0-0,4 27,7 60,9 30,8 27,7 46,9 60,0 46,9 50,0 15,4 40,6
0,4-0,5 16,9 18,8 12,3 12,3 20,3 13,8 20,3 23,4 15,4 17,0
0,5-0,6 16,9 1,6 27,7 29,2 17,2 12,3 14,1 15,6 21,5 17,4
0,6-0,7 29,2 1,6 13,8 16,9 12,5 4,6 0,0 9,4 24,6 12,6
0,7-0,8 7,7 0,0 15,4 12,3 3,1 0,0 0,0 0,0 18,5 6,4
0,8-0,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 4,6 0,5
>=0,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Fonte: Elaboragdo prépria

Inicialmente, decidiu-se por selecionar para analise as séries com correlagdo a partir de 0,7,
valor que indica correlacdo forte. Porém, foram analisadas também as séries com correlagédo

0,6, consideradas moderadas, para testar se haveria perdas ao exclui-las da analise.

Essas séries foram separadas, primeiramente, entre oito grupos de acordo com o lag, correlacdo
e ajuste sazonal. Para cada um desses grupos, foi realizado o método da Analise de
Componentes Principais (PCA)3, que gerou oito séries de nicleo de PCA1, com as quais foram
feitas correlacbes com a série da PIM contemporanea e um passo a frente para decidir quais
séries serdo escolhidas para serem inseridas nos modelos de previsdo. Curiosamente, mesmo
para o nucleo formado por séries mais correlacionadas no lag 1, as correlagdes foram maiores

no lag 0. Os grupos e as correlagOes entre suas series e a PIM estéo relacionados abaixo:

1) PCAL das séries com correlacdo acima de 0,6 no lag 0 sem ajuste sazonal (correlagédo
=0,86nolag0e=0,83nolag 1)

2) PCAL das séries com correlacdo acima de 0,6 no lag 1 sem ajuste sazonal (correlacdo
=0,86 nolag0e=0,84 nolag 1)

3) PCAL das séries com correlacéo acima de 0,7 no lag 0 sem ajuste sazonal (correlagdo
=0,86nolag0e=0,83nolag 1)

3 ). Edward Jackson (1991) define a Analise de Componentes Principais (PCA), ou método dos componentes
principais, basicamente como uma técnica multivariada de andlise de dados que obtém transformagoes lineares de
um grupo de variaveis correlacionadas em um conjunto menor de varidveis, de modo que certas condi¢des 6timas
sejam alcangadas. A mais importante dessas condicOes é que as variaveis transformadas ndo sejam correlacionadas.
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4) PCAL das séries com correlagdo acima de 0,7 no lag 1 sem ajuste sazonal (correlacéo
=0,86 nolag 0e=0,85n0 lag 1)

5) PCAL das séries com correlacdo acima de 0,6 no lag O com ajuste sazonal
(correlacdo = 0,86 nolag0e =0,83no lag 1)

6) PCAL das séries com correlagdo acima de 0,6 no lag 1 com ajuste sazonal
(correlacdo = 0,86 nolag0e =0,85n0lag 1)

7) PCAL das séries com correlacdo acima de 0,7 no lag O com ajuste sazonal
(correlacdo =0,87nolag0e=0,85n0lag 1)

8) PCAL das séries com correlagdo acima de 0,7 no lag 1 com ajuste sazonal
(correlacdo =0,87nolag0e=0,86nolag 1)

A descricdo das variaveis e dos grupos das séries utilizadas e o resultado dos testes de raiz
unitaria se encontram no apéndice deste trabalho. Cabe ressaltar que, entre as 585 séries de
grupos industriais da sondagem, a correlacdo maxima de uma delas com a PIM-IT é de 0,85 e,
dentre os indicadores oficiais dos 19 segmentos da sondagem e da Industria de transformacéo,
que sao divulgados, o mais correlacionado com a PIM-IT possui correlacao de 0,86. Ou seja, a
analise de componentes principais feita a partir de dados de grupos industriais gerou
combinacBes de séries que possuem correlagdes ligeiramente maiores que a de qualquer uma

das séries de sondagem jé utilizadas atualmente.

Apesar de as correlagdes no lag 0 para os 8 grupos serem estatisticamente iguais (0,86 e 0,87),
as séries de PCAL dos grupos 7 e 8 foram escolhidas como as principais candidatas a preditoras
da PIM por possuirem as maiores correlagdes. Foram feitos testes de causalidade de Granger*
com um lag para mostrar que os indicadores podem antecipar a producao industrial (PIM-IT)

em um periodo, conforme resultados a seguir.

4 “Em uma regressdo de Y sobre outras variaveis (incluindo seus proprios valores passados), se incluirmos os
valores passados ou defasados de X e ele aprimorar significativamente a previsdo de Y, podemos dizer que X
(Granger) causa Y.” (GUJARATI, 2011, p. 649)
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Tabela 6 — Testes de causalidade de Granger de 2006 a 2017

Lags: 1

Null Hypothesis: Obs. F-Statistic Prob.
PCA_grupo8 does not Granger Cause PIM_IT 143 46,9742 0.0000***
PIM_IT does not Granger Cause PCA_grupo8 0,5617 0,4548
PCA_grupo? does not Granger Cause PIM_IT 143 37,4664 0.0000%***
PIM_IT does not Granger Cause PCA_grupo? 0,28242 0,5960

Fonte: Elaboragao propria

A hipdtese nula de que os indicadores construidos ndo granger causam a PIM-IT foi rejeitada,

mostrando que os indicadores podem ser considerados antecedentes em um periodo da

producdo industrial.

Com os indicadores construidos, foi dado inicio a busca por demais indicadores setoriais de

outras fontes e de varidveis macroecondmicas para o desenvolvimento de modelos de previsdo

para a producdo industrial do Brasil.
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4 PREVISAO DA PRODUCAO INDUSTRIAL
4.1 Base de dados

A base de dados que sera utilizada neste trabalho abrange séries com periodicidade mensal e
possui horizonte de tempo baseado no numero de observagdes contemplado na série historica

da variavel-alvo, que seré apresentada a seguir.
4.1.1 Producéo industrial

O Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE produz, desde 1970, indicadores de
curto prazo relativos a producdo industrial a partir da Pesquisa Industrial Mensal Producgéo
Fisica — Brasil. O objetivo tedrico destes indicadores € o de refletir a evolucdo de curto prazo

do valor adicionado® da indUstria ao longo do tempo.

A variavel levantada pela pesquisa € calculada a partir da variacdo da quantidade produzida de
um conjunto de produtos e servigos industriais previamente selecionados. O resultado dos
indicadores para a atividade da Industria geral é construido a partir da agregacéo destes produtos
e servicos baseados num sistema de ponderacdo gerado a partir da Pesquisa Industrial Anual —
PIA, também do IBGE.

A pesquisa é direcionada para empresas de todo o pais que sdo classificadas como industriais e
divulga resultados de indicadores tanto para o Brasil como para algumas Unidades da
Federacdo. Os dados da Pesquisa Industrial Mensal (P1M) utilizados neste trabalho séo indices
de base fixa sem ajuste sazonal com base em 2012 (média de 2012 = 100), compreendendo o
periodo de janeiro de 2012 até julho de 2018. Devido a volatilidade da série sem ajuste sazonal
em nivel, os dados sdo utilizados em variacdo percentual interanual para melhor analise do ciclo

econbmico.

Assim como na Sondagem da InduUstria, os indicadores sdo apresentados por atividades
industriais organizadas de acordo com a CNAE 2.0. A pesquisa acompanha a evolucdo da
producdo industrial a partir dos produtos industriais definidos pelas unidades classificadas nas
atividades econdmicas em Industrias extrativas e Inddstrias de transformacéo (secbes B e C da

CNAE 2.0, respectivamente), a partir das quais € gerada a série da Industria geral. O quadro a

® Segundo o Sistema de Contas Nacionais (2016), o valor adicionado é o valor que a atividade agrega aos bens e
servigos consumidos no seu processo produtivo. E o valor adicional criado pelo processo de produgéo, e pode ser
medido da forma bruta ou liquida, isto é, antes ou ap6s a deducdo do consumo de capital fixo. O valor adicionado
bruto é o valor bruto da produgdo menos o valor do consumo intermediario.
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seguir descreve as atividades da CNAE 2.0 que s&o contempladas na PIM-PF, cujos indicadores

séo divulgados.

Quadro 1 - Organizagéo das atividades CNAE 2.0 para a PIM-PF

Atividades da Descrigao
CNAE 2.0
05 a 09 Industrias Extrativas
10 Fabricac&o de produtos alimenticios
11 Fabricac&o de bebidas
12 Fabricacéo de produtos do fumo
13 Fabricacéo de produtos téxteis
14 Confecgao de artigos do vestuario e acessorios
15 Preparacéo de couros e fabricagdo de artefatos de couro, artigos para viagem e calcados
16 Fabricacéo de produtos de madeira
17 Fabricac&o de celulose, papel e produtos de papel
18 Impresséo e reproducao de gravacdes
19 Fabricac&o de coque, de produtos derivados do petréleo e de biocombustiveis
20.6 Fabricagdo de sabdes, detergentes, produtos de limpeza, cosméticos, produtos de perfumaria e de

higiene pessoal

20.1a20.5e 20.7 e 20.9

Fabricac&o de outros produtos quimicos

21 Fabricacéo de produtos farmogquimicos e farmacéuticos
22 Fabricagéo de produtos de borracha e de material plastico
23 Fabricagéo de produtos de minerais ndo metdlicos
24 Metalurgia
25 Fabricacdo de produtos de metal, exceto maquinas e equipamentos
26 Fabricacéo de equipamentos de informéatica, produtos eletronicos e épticos
27 Fabricacdo de maquinas, aparelhos e materiais elétricos
28 Fabricagdo de maquinas e equipamentos
29 Fabricacéo de veiculos automotores, reboques e carrocerias
30 Fabricacéo de outros equipamentos de transporte, exceto veiculos automotores
31 Fabricacéo de moéveis
32 Fabricacéo de produtos diversos
33 Manutencéao, reparacéo e instalacdo de maquinas e equipamentos
Fonte: IBGE

Para inicio da analise dos indicadores da pesquisa, foram feitas correlacdes entre as séries dos

totais da Industria extrativa e da Industria de transformagéo com a série da Industria geral, cujos

coeficientes de correlagdo foram 0.6536 e 0.9953, respectivamente, mostrando que a série da

Industria de transformagéo reflete praticamente os mesmos movimentos da série da Industria

geral, o que também € nitido ao observar o grafico a sequir.




23

Gréfico 1 — Indices da Produco industrial de 2002 a 2018
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Fonte: Elaboracdo propria com dados do IBGE

Diante desta informacéo, e devido ao fato de que a Sondagem da indUstria é direcionada a
Industria de transformacdo, optou-se por utilizar a série da PIM-IT (Inddstria de transformacéo)
como variavel-alvo deste trabalho. Com isso, foram também calculadas as correlacdes entre a
série da PIM-IT e as séries dos segmentos que a compdem, que estdo demonstradas na figura
abaixo, onde o codigo 3 corresponde a Industria de transformacdo e os demais codigos sdo as

atividades da CNAE 2.0, conforme visto no quadro 1.

Figura 1 — Correlacdes entre a PIM da Industria de transformacéo e seus segmentos
3

3 10 10

10 0,6 1,0 11

11 0,1 0,0 1,0 12

12 05 0,3 -06 1,0 13

13 09 04 -0,1 0,5 1,0 14

14 09 0,7 0,0 0,4 09 10 15

15 08 0,5 00 0,2 0,8 09 10 16

16 0,8 06 -0,1 0,4 08 0,8 0,8 1,0 17

17 03 06 03 00 00 03 03 04 10 18

18 08 0,3 03 0,2 08 0,7 06 0,5 0,0 1,0 19

19 08 0,7 00 05 05 0,7 05 0,5 0,2 0,6 1,0 20A

20A 0,5 05 -0,1 03 04 05 06 0,7 04 0,2 0,4 1,0 20B

208 0,8 08 03 0,1 06 08 0,7 0,7 05 06 0,7 05 1,0 21

21 08 05 00 05 0,7 08 0,7 06 0,0 06 06 04 05 10 22

22 09 03 0,203 09 08 0,7 0,7 01 08 0504 06 0,7 1,0 23

23 09 03 01 05 09 07 06 06 00 09 0,7 03 06 0,7 09 1,0 24

24 09 03 00 04 09 08 0,7 0,7 01 08 05 03 06 0,7 09 09 1,0 25

25 09 03 0,104 09 08 0,7 06 00 09 06 0,2 06 0,7 09 09 09 10 26

26 09 03 0,2 03 09 08 0,7 0,7 00 08 05 0,4 0,6 06 09 0,8 09 09 1,0 27

27 08 02 01 03 09 0,7 0,7 0,7-0108 0503050709 09 09 09 09 10 28

28 09 03 0,1 04 09 0,8 0,7 0,6 -0,1 0,8 06 0,3 0,6 0,7 09 09 09 09 09 09 1,0 29

29 09 02 0,104 09 07 0,7 0,7 01 08 0,5 03 06 06 09 09 09 09 09 09 09 10 30

30 0,8 0,2 00 04 08 06 06 0,5 -0,2 08 06 03 0,5 0,7 0,8 09 08 09 08 09 09 0,8 1,0 31

31 08 02 04 02 08 0,7 06 06 0,1 09 05 03 06 05 09 08 08 09 09 09 09 09 0,7 10 32

32 09 0,7 00 04 0,7 09 08 0,8 03 0,6 0,7 06 0,8 0,7 0,7 0,7 0,6 0,7 0,7 0,6 0,7 0,7 0,6 0,7 /1,0 33

33 0,7 0,2 0,1 04 0,7 06 05 05 0,1 0,7 0503 04 05 08 0,7 0,7 0,7 0,8 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,6 1,0

Fonte: Elaboracéo propria
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As correlagbes mostram que existem determinados segmentos altamente correlacionados com
a serie da Industria de transformacdo, como é o caso dos segmentos de Produtos téxteis;
Vestuario; Produtos de borracha e plastico; Minerais-ndo-metalicos; Metalurgia; Produtos de
metal; Maquinas e equipamentos; Veiculos automotores; e Outros, que possuem correlacdo

acima de 90%.

Esse resultado mostra que alguns segmentos podem refletir o resultado geral, ndo sendo
necessaria, talvez, a utilizagdo de todos os segmentos industriais para, por exemplo, fazer uma
previsdo da série da Industria de transformacdo agregada. Nesse sentido, a busca por variaveis
a serem utilizadas num modelo de previsao para a producéo industrial brasileira torna-se menos

custosa.
4.1.2 Demais variaveis

A série da PIM-IT, variavel-alvo apresentada na sessdo anterior, é utilizada em variacédo
percentual contra o mesmo periodo do més anterior. Além das séries dos indicadores
construidos a partir dos grupos industriais da sondagem, é utilizada para comparacao a série do
indicador de Tendéncia dos negécios oficial da Sondagem da Industria (TN6), ja descrito
anteriormente, dessazonalizada e em nivel. As outras varidveis que fazem parte da base de

dados utilizada s&o as seguintes:

ANFAVEA - Producédo total de autoveiculos, em variacdo percentual interanual —

Associacdo Nacional dos Fabricantes de Veiculos Automotores

Por se tratar de um dos maiores segmentos industriais, com cerca de 11% de participacao
na Industria, a série da producdo de autoveiculos € bastante utilizada em modelos de
previsdo da producdo industrial. Além disso, a divulgacdo deste indicador é
relativamente rapida, fazendo com que se tenha um adiantamento do possivel

movimento industrial bem antes da divulgacéo da PIM.

ABPO - Expedicdo total de caixas, acessorios e chapas de papeldo ondulado, em
toneladas, em variacdo percentual interanual — Associacdo Brasileira do Papeldo
Ondulado

Este indicador é importante pois tem forte relagdo com o ciclo industrial. Os dados de

expedicdo de caixas de papeldo ondulado trazem informagBes implicitas de
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encomendas, 0 que sinaliza aquecimento e desaquecimento da atividade. A divulgacéo

desta varidvel também tem pouca defasagem em relagdo a divulgacgdo da variavel alvo.

ABCR_PESADOS - Fluxo pedagiado de veiculos pesados nas estradas, em variagao

percentual interanual — Associacao Brasileira de Concessionarias de Rodovias

O fluxo de veiculos pesados estd associado diretamente ao ritmo da atividade
econébmica, dado que o modal rodoviario responde a grande parte da matriz de
transportes brasileira. Por conta disso, este indicador reflete 0 movimento do setor
industrial devido ao transporte de carga, tornando-se uma variavel importante para a

previséo.

INA_METAL - Indicador de Nivel de atividade de Produtos de metal, em variacdo

percentual interanual— Centro das Inddstrias do Estado de Sdo Paulo

A série do INA de Produtos de metal mede o nivel da atividade de empresas de uma
amostra da industria do estado de S&o Paulo, onde estd concentrada a maior parte das

industrias brasileiras, produtoras de produtos de metal, importante segmento industrial.

O intuito deste trabalho ¢ apresentar o “primeiro sinal” do movimento industrial com mais de
um més de antecedéncia em relacdo a divulgacdo da variavel target. E, ainda, um “pré-sinal”,
com mais de dois meses de antecedéncia. Por exemplo, a Sondagem da industria referente ao
més t-1 ajuda a prever a producdo industrial em t, que s6 sera divulgada em t+2, como podemos

observar na Figura 2.

Os modelos benchmarks de variaveis mais correlacionadas, como a série da ANFAVEA, com
a target PIM, serdo incorporadas num ‘“segundo sinal” de previsdo, porém com uma
antecedéncia menor, como ilustra o0 exemplo a seguir. Portanto, o uso da tempestividade dos
dados de sondagem é um trunfo acerca de informagdes com uma relevante antecedéncia em

uma economia cada vez mais dindmica que demanda por informacgdes mais precisas.

A figura a seguir ajuda a ilustrar uma sequéncia de possiveis modelos de previsdo que
incorporam em cada etapa um conjunto mais amplo de variaveis, tornando o modelo de previsdo

ainda mais acurado ao longo do tempo.
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Figura 2 - Tempestividade entre divulgacéo de séries para previsao e variavel-alvo

Sondagem Sondagem
da Ina da
_ Industria metal Industria Anfavea Abpo Abcr
Periodo (t-1) (t1) (1) ®  ©®
de : R
referéncia i H H H H !
_ 1 1 1 1 1 1
1 1 1 1 1 1
1 1 1 1 1 1
1 1 1 1 1 ]
1 1 1 1 1 1
Periodo i i i i i i
de h
divulgacdo
t+1 t+2
t=més

Fonte: Elaboracéo propria

Como visto na linha do tempo acima, a divulgacdo da variavel target ocorre apds pouco mais
de um més do fim do periodo de referéncia. Ja a divulgacdo dos dados da Sondagem da Industria
ocorre no proprio més de referéncia da pesquisa, contando ainda com uma prévia do resultado
final na terceira semana do més. Ao utilizar a variavel de sondagem com um lag, obtém-se uma

previsdo com mais de dois meses de antecedéncia.

A série do INA é normalmente divulgada com defasagem de 10 a 20 dias ap6s o término do
més de referéncia. No modelo, como esta variavel seré utilizada com uma defasagem, adiantara

a previsdo em, mais ou menos, um més e meio.

O restante das variaveis é divulgado no més seguinte ao més de referéncia, que corresponde ao
més anterior a divulgacdo da pesquisa, de forma que normalmente sdo divulgadas na ordem
descrita na figura, com ANFAVEA e prévia da ABPO sendo divulgadas entre a primeira e

segunda semanas e ABCR entre a terceira e quarta semanas.
A tabela abaixo mostra as correlagdes das variaveis com a PIM-PF:

Tabela 7 - Coeficiente de correlacdo de Pearson entre o Indice de Producéo da Inddstria
de transformacéo e demais variaveis da base de dados de jan/2006 a dez/2017

TN6 TN6(-1) PCA_grupo? PCA_grupo7(-1) PCA_grupo8
0.84 0.86 0.87 0.85 0.87

PCA_grupo8(-1)  INA_METAL(-1) ANFAVEA ABPO ABCR_PESADOS
0.86 0.81 0.71 0.78 0.84

Fonte: Elaboracdo propria
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4.2  Modelos de previsao

Nesta se¢do, serdo apresentados os métodos utilizados para a analise empirica e os modelos
criados. As estimativas e testes foram realizados utilizando o software E-Views 9.0. Foram
analisados os p-valores, coeficientes, R2, os critérios de informacdo, Durbin Watson, além de

testes para validacdo dos modelos.

Todos os modelos testados com os indicadores construidos também foram testados com o
indicador de Tendéncia dos negocios oficial, divulgado na pesquisa da FGV, de forma a provar
que, além dos modelos de previsdo que incluem sondagem serem melhores que 0s que ndo
incluem, os indicadores construidos a partir da analise de componentes principais das séries dos
grupos industriais selecionados sdo mais eficientes do que a série oficial que, dentre as séries

divulgadas, é melhor correlacionada com a variavel-alvo.

A variavel de dias uteis (DU) é utilizada como controle. Seu uso é importante nos modelos para
identificar um possivel aumento ou diminuicdo da producdo industrial ocasionado devido ao
maior ou menor ndmero de dias Uteis no més comparado ao més base. A série é utilizada em

diferenca contra 0 mesmo més do ano anterior.

Os indicadores de sondagem, por serem antecedentes e/ou coincidentes da produgéo, seréo
utilizados com e sem defasagem. Optou-se por utilizar o Indicador de Nivel de atividade de
metais (INA_METAL) com uma defasagem, pois dessa forma a variavel mostrou melhor
desempenho no modelo, o que pode ser explicado pelo fato de que o segmento de produtos de
metal é composto por produtos industriais utilizados como matéria prima na transformacéo de

outros produtos, tornando-se antecedente ao comportamento do ciclo do produto final.

O nimero de termos auto-regressivos e a ordem de médias moveis utilizados nos modelos foram
escolhidos a partir da ferramenta Automatic ARIMA Forecasting, do Eviews, que seleciona a

melhor combinacdo através dos critérios de informacao.

O primeiro conjunto de modelos criado utiliza somente dados de sondagem, o que podera ser
obtido sempre com certa antecedéncia, conforme explicado anteriormente. S&o comparados
abaixo trés modelos que trazem um “pré-sinal”, os quais se diferenciam entre si pelo uso de
diferentes indicadores da sondagem e séo os modelos que utilizam dados de sondagem com um
lag, considerados indicadores antecedentes a producdo. Na primeira equagdo, é utilizado o

indicador oficial de Tendéncia dos negdcios divulgado na Sondagem da Industria; na segunda,
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é utilizado o indicador construido a partir de PCAL do grupo 7; e, na terceira, a partir de PCA1

do grupo 8. As regressdes deste primeiro grupo sdo demonstradas abaixo:

pimpf; = & + 71tnb,_, + ¥ du, + 91£t_1 + 92£t_2 + §3£t_3 + §4£t_4 + §5£t_5 + 96£t—6 +

607 + Oger_g + Ooer_g + O106—10 + O1180-11 + O1260-12 (1)

pimpf, = @ + P1pimpfi_y + Popimpfy— + Bspimpfi_s + Papimpfi_y + fspimpf;_s +
Bepimpfi_ + Brpimpfe_; + Bgpimpfe_g + Popimpfe_g + Propimpfi_io + Prapimpfe_1q +
Pipca_grupoT,_q + Pydus + 01601 + Orep_y + 36 3 + Opr_y + Osep_c + Ogep_g + Or60_7 +

Bge_g + Oog_g )

pimpf; = @ + P1pimpf,_y + Bopimpfe_ + Bspimpfi_s + Papimpf_y + Pspimpf;_s +
Bepimpfi_¢ + Brpimpfi_; + Bgpimpfe_g + Popimpfe_g + Propimpfi_io + Prapimpfe_1q +
Bropimpfe_1, + +71pca_grupo8,_y + Podu; + 0161 + O + 363 + Oy + Oser_s +

Oser—c + 0767 + Ogec_g 3

O proximo conjunto de equacdes se diferencia do primeiro em relacdo a defasagem dos
indicadores da sondagem, neste caso os indicadores sdo coincidentes a producdo. Nos modelos
4, 5 e 6, sdo utilizados dados de sondagem contemporaneos a varidvel target, trazendo um
“primeiro sinal” da producdo industrial, que é obtido com mais de um més de antecedéncia de

sua divulgacao.

pimpf; = @ + P1pimpfo_1 + Bopimpfi_y + Papimpfi_s + fapimpfe_g + Pspimpfi_s +
Bepimpfi_s + Bypimpfi—y + Pepimpfi_g + Popimpfi—g + Propimpfi_10 + Pr1Pimpfe-11 +
71tn6s + ¥, du, + 9A1£t—1 + ézst_z + §3£t_3 + §4£t_4 + ésft—s + é6€t—6 + §7£t_7 + égst_g +

Ooer_g + O108i-10 + O1180-11 (4)

pimpf, = @ + p1pimpfe_1 + Bopimpfi_y + Bapimpfi_s + Papimpfe_s + Pspimpfi_s +
Bepimpfi_¢ + Brpimpfi_; + P1pca_grupo7, + Ppdus + 0601 + 0,605 + O360 5 + 04804 +

Osers + Oser— + 07607 + Oger_g + Ooer_g + 10810 + 0116011 + O1260-12 5)

pimpfy = & + Pypimpfe_y + Popimpfe_y + Pspimpfi—s + Papimpfe_s + Pspimpfi—s +
Bepimpf,_¢ + B;pimpfe_y + Pepimpfe_g + Popimpfe_g + Propimpfe_1o + Prapimpfe—11 +
Br2pimpfe_1s + P1pca_grupo8, + Pydue + B16,_y + Oy6_; + O35 + Opee_y + O, 5 +
Bser—6 + 07607 (6)
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Optou-se por utilizar o indicador pca_grupo8 nos préximos modelos, pois este mostrou melhor
desempenho em relacdo ao indicador pca_grupo7. O indicador oficial de Tendéncia dos

negocios continuou sendo utilizado para fins de comparacao.

No proximo conjunto de modelos, € incorporada nos modelos (1) e (6) a série do INA_METAL

com uma defasagem, formando os modelos (7) e (8), “segundo sinal” da produgdo industrial.

pimpf; = @ + P1pimpfi_q + Bopimpfi—y + Papimpfi_z + 71tn6,_y + Podu, + Pzina_metal,_, +

01611 + 0y60_5 + 03613+ Os6r 4+ Oser_5 + Oger_g + 07607 + Oger_g + Ogr_g + 198,10 +

0116011 + 0126012 (7)

pimpf, = & + Bipimpf,_; + Bpimpfe_, + P3pimpfi_s + P1pca_grupo8, + Ppdu, +
y3ina_metal,_1 + §1€t—1 + ézet_z + §3£t_3 + 94313—4 + 95823—5 + §6€t—6 + 97&—7 + éget_g +

oer—g + O108-10 + B116c-11 (8)

Seguindo a ordem de divulgacdo das variaveis, um “terceiro sinal” é obtido com a inclusdo da
série da ANFAVEA, divulgada pouco antes das séries da ABPO e ABCR. Os modelos (9) e
(10) incluem a série da ANFAVEA nos modelos (7) e (8), respectivamente:

pimpf, = & + pipimpfe_y + Bopimpf_; + P1tn6_1 + Ppdu; + P3ina_metal,_, + Psanfavea, +
O161—1 + 0y6r_5 + 03603+ Op6r g + Oser_5 + Oger—g + 07607 + Oger_g + Ogr_g + 196,10 +

é11€t—11 (9)

pimpf, = @ + prpimpfe—1 + Popimpfe—z + Pspimpfi—s + Papimpfe—y + Pspimpfe_s +
Bepimpfi_s + Bypimpf,_; + Bgpimpf,_g + Bopimpfe_o + Bropimpfi_10 + Bripimpfi_1q +
Br2pimpfi_1, + P1pca_grupo8, + 7,du, + ¥3ina_metal,_; + Jranfavea, + 0,&,_1 + Or6,_ +
B33 + 04604 + Oser_s + O + 0767 + Oge,_g (10)

No ultimo conjunto, os modelos sdo compostos por todas as varidveis da base de dados, que,

em sua maioria, sdo divulgadas no més anterior a divulgacdo da variavel target.

pimpf, = @ + P1pimpfe_q + Popimpfi—y + Papimpfi_z + Papimpfi_y + P1tn6._q + Podu, +

73ina_metal,_; + J,anfavea, + ysabpo, + Jgabcr_pesados, + 0,6, + 6., (11)

pimpf, = @ + ﬁlpimpft_1 + ﬁzpimpft_z + E3pimpft_3 +¥,pca_grupo8, + ¥,du, +
Yyina_metal,_, +7,anfavea, + y.abpo, + ¥ abcr_pesados, + 0161 + 06,5 + 0365+

94«%—4 (12)
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Apos estimados os coeficientes dos modelos, foram feitas as previsGes fora da amostra para
cada um deles no periodo de dois anos. A tabela 8 apresenta os resultados dos modelos (1) a
(8), o erro quadratico médio de previsdo de cada um deles e a estatistica de Durbin Watson. A

tabela completa, com a inclusdo do numero de defasagens e ordem de médias mdveis se

encontra no apéndice deste trabalho.

Tabela 8 — Modelos de regressao — Variavel dependente: Producéo industrial (pimpf)

sondagem em (t-1)

sondagem em (t)

modelo 1+ INA modelo 6 + INA

Regressores Modelol Modelo2 Modelo3 | Modelo4 Modelo5 Modelo 6 Modelo 7 Modelo 8
0.26%**
tné (0.06)
0.2%** 0.26%**
tn6(-1) (0.04) (0.04)
0.82%**
pca_grupo7 (0.08)
0.79%**
7(-1
pca_grupo7(-1) (0.07)
0.93%** 0.95%**
pca_grupo8 (0.05) (0.05)
0.94%**
-1
pca_grupo8(-1) (0.1)
1.58*** 1.54*** 1.5%** 1.5%** 1.47%** 1.4%** 1.32%** 1.11%**
du-du(-12) (0.19) (0.18) (0.17) (0.18)  (0.16)  (0.16) (0.14) (0.13)
. | 0.08*** 0.11%**
ina_metal(-1) (0.01) (0.01)
c -19.48***  _053***  _(Q5**¥* ) 5Qg¥kk _(5ok¥*k _(45%** -26.45%** 0
(3.6) (0.14) (0.14) (5.71) (0.1) (0.08) (3.51) (1.1)
R? 0.92441 0.926694 0.931339 0.924708 0.92752 0.92985 0.94545 0.94564
Akaike info criterion 4.74183 475464 4.69211 4.82907 4.59100 4.69564 4.41772 4.35194
Schwarz criterion 5.09126 5.27878 5.21625 5.39690 5.09331 5.19795 4.87635 4.76689
Durbin-Watson 2.01 1.98 1.98 1.98 1.96 1.96 1.98 2.01
n 132 132 132 132 132 132 132 132
EQM de previsio 453 7.39 6.57 456 3.55 2.96 3.72 3.45

Fonte: Elaboracdo propria

Todas as regressdes apresentaram resultados satisfatorios. Os R2 sdo altos e muito parecidos,
guando comparados entre 0s mesmos conjuntos de modelos, assim como 0s critérios de
informacdo. Os coeficientes das variaveis explicativas foram significativos e apresentaram 0s
sinais esperados. A estatistica de Durbin Watson é proxima de 2 em todos os modelos. O sinal
da série de diferenca entre dias Uteis no més de referéncia contra 0 mesmo més do ano anterior

confirma que quanto mais dias de producdo no més, mais € produzido.

Os indicadores da Sondagem da Industria mostraram-se significativos para a producéo
industrial, sinalizando que quanto maior a expectativa dos empresarios industriais em relagédo
aos seus negoécios, maior a producdo na industria de transformacéo. No primeiro conjunto de
modelos, em que foram utilizadas as séries de sondagem em t-1, o modelo que utiliza a série

oficial de Tendéncia dos negocios foi o que apresentou menor erro quadratico médio (4.53).
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Observando o segundo conjunto de modelos, com as séries de sondagem em t, 0 modelo que
utliza a série de Tendéncia dos negocios em t gera um erro quadratico médio muito parecido, e
maior, com o gerado pelo modelo que utiliza a mesma série em t-1 (4.56). Ja 0 modelo (6), que
utiliza o indicador de sondagem construido pelo método de componentes principais
(pca_grupo8), apresentou erro significativamente menor (2.96), diminuindo em cerca de 65%

0 menor erro do primeiro conjunto de modelos.

Com a inclusdo do ina_metal(-1), os erros voltam a aumentar, apesar da série ser relevante para
explicar a produgdo industrial. O resultado mostrou que quando a atividade de produtos de

metal da industria de S&o Paulo aumenta, aumenta o indicador de producdo industrial brasileiro.

A tabela 9, a seguir, mostra os resultados dos modelos (9) a (12), que incluem primeiro a série
da ANFAVEA e, depois, as séries da ABPO e ABCR.

Tabela 9 — Modelos de regressao — Variavel dependente: Producéo industrial (pimpf)

modelo 7 + ANFAVEA  modelo 8 + ANFAVEA | modelo 9 + ABPO + ABCR  modelo 10 + ABPO + ABCR

Regressores Modelo 9 Modelo 10 Modelo 11 Modelo 12
0.31%** 0.18***
tn6(-1) (0.03) (0.04)
o 0.67+** 0.42%**
pca_grupo (0.03) (0.08)
1.28%%* 1.05%%* 0.16 0.18
-du(-12
du-du(-12) (0.19) (0.15) (0.17) (0.16)
. | 0.06*** 0.06*** 0.05%** 0.06%**
ina_metal(-1) (0.01) (0.01) (0.01) (0.01)
. § 0.41%** 0.39%**
abcr_pesados (0.06) (0.06)
A 0.22%** 0.21%**
abpo (0.05) (0.05)
0.05%** 0.06*** 0.03%** 0.03%**
anfavea (0.01) (0.01) (0.01) (0.01)
. 3045+ -0.75%** -19.02%* 1.45%*
(3.38) (0.03) (3.67) (0.65)
R 0.95278 0.95938 0.96737 0.96794
Akaike info criterion 4.24961 4.17594 3.71072 3.70619
Schwarz criterion 4.66456 4.74376 4.01647 4.03378
Durbin-Watson 1.93 1.92 1.96 1.92
n 132 132 132 132
EQM de previsdo 4.27 3.68 2.64 2.08

Fonte: Elaboracdo propria

O sinal positivo do coeficiente da série da ANFAVEA mostra que 0 aumento da producéo de
veiculos aumenta a producdo do total da industria de transformacéo. Porém, com a incluséo da
série da ANFAVEA — modelos (9) e (10), o erro quadratico médio aumenta ainda mais quando

comparado aos modelos que incluem o ina_metal(-1).
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O fluxo de veiculos pesados indicou que quanto mais veiculos observados nas estradas, maior
a producdo industrial naquele més. No mesmo sentido, a série da ABPO também foi
significativa, indicando que quanto maior a expedicéo de papeldo ondulado, maior a producgéo
industrial. A inclusdo destas variaveis diminui bem o erro (2.08), trazendo os melhores modelos

emt-leemt.

Para testar a validade dos modelos (11) e (12), foram realizados testes para detectar a presenca
de heterocedasticidade® e multicolinearidade’. Os testes se encontram no anexo deste trabalho.

O grafico a seguir compara as previsfes dos modelos (11) e (12), mostrando que o modelo (12)
é, em média, melhor que o modelo (11), confirmando que o indicador pca_grupo8 € melhor
preditor da producdo industrial, quando utilizado em t, que o melhor indicador da sondagem

divulgado atualmente.
Gréfico 2 — indices da Produco industrial de 2002 a 2018
Oficial e previsdes (AsA)

10

N
_5 A o

-10

Pim-pf of|C|aI) ’\‘/

15 modelo com tn6(-1)

20 modelo com pca_grupos

Fonte: Elaboracdo propria

Os resultados mostraram que o uso de um indicador construido a partir de séries de segmentos
industriais especificos tem melhor desempenho como varidvel preditora, em t, da producédo
industrial brasileira do que as séries agregadas da sondagem. Além disso, o trabalho enfatizou
0 uso de dados de sondagem como um primeiro sinal do movimento do ciclo industrial,
mostrando que o erro quadratico médio obtido a partir do modelo que utiliza somente dados de

sondagem é baixo (2.96) e bem préximo do erro obtido a partir do modelo completo (2.08).

6 variancia do erro ndo constante.
7 Existéncia de uma relac3o linear exata ou aproximadamente exata entre algumas ou todas as variaveis
independentes do modelo de regressao.
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5 CONCLUSOES

O presente trabalho pretendeu mostrar a importancia da utilizacdo de dados de pesquisa de
tendéncia dos negdcios no acompanhamento e antecipacao de indicadores reais da economia.
As séries da Sondagem da Industria da FGV IBRE foram utilizadas nos modelos de previsdo
da producdo industrial de forma a melhorar os modelos ja existentes e trazer um sinal do
movimento do ciclo industrial com significativa antecipacdo em relacdo a outras variaveis

utilizadas para previséo.

Decidiu-se por explorar a base de dados desagregada da sondagem e utilizar séries de segmentos
industriais especificos que fossem altamente correlacionados com a série da producéo industrial
do IBGE e, ainda, utilizar a técnica de componentes principais para extrair um ndcleo comum
entre essas series com o objetivo de criar um indicador antecedente e/ou coincidente da
producéo industrial para ser utilizado em um modelo de previsdo e aumentar sua robustez em
relacdo ao modelo de previsdo que utiliza a série de sondagem agregada da Industria de

transformacéo.

O mais importante, portanto, para que o objetivo do trabalho fosse atingido, é que o erro
quadratico médio das previsdes geradas através do modelo que utiliza os indicadores
construidos pelo método dos componentes principais seja menor do que o da previsdo gerada
com o modelo que utiliza o indicador oficial de Tendéncia dos negdcios da sondagem. Os
resultados mostraram que ha consideravel diferenca entre os erros quadraticos médios das
previsdes dos diferentes modelos apresentados. O indicador pca_grupo8 construido apresentou
menor erro que o indicador oficial, de forma que, no Gltimo conjunto de modelos, mais

completo, chegou-se ao menor erro entre todos os modelos (2,08).

Os resultados corroboram a hip6tese de que a utilizacdo de dados de sondagem desagregados
em modelos de previsdo pode ser melhor do que a utilizacdo das séries oficiais agregadas. Além
disso, mostram que um modelo com erro proximo ao alcancado no modelo mais completo, pode

ser obtido mais de um més antes da divulgacdo da variavel target.

Por fim, os objetivos foram alcangados e o trabalho contribui com um modelo mais completo e
mais eficiente de previsdo para a producdo industrial brasileira, mostrando que dados
desagregados de informacfes de empresas industriais podem ser trabalhados trazendo

resultados interessantes e mostrando-se extremamente Uteis como ferramenta de previsao.
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APENDICE

Neste apéndice sdo apresentados os testes de validacdo dos principais modelos apresentados

no trabalho e das tabelas completas de resultados de todos os modelos.

Tabela 10 — Teste White de Heterocedasticidade (modelo 11)

F-statistic 1,453345 Prob. F(6,116) 0,2004
Obs*R-squared 8,599805 Prob. Chi-Square(6) 0,1974
Scaled explained SS 5,612615 Prob. Chi-Square(6) 0,4680

Fonte: Elaboracdo prépria

Tabela 11 — Teste White de Heterocedasticidade (modelo 12)

F-statistic 2,098737 Prob. F(6,116) 0,0585
Obs*R-squared 12,04479 Prob. Chi-Square(6) 0,0610
Scaled explained SS 8,396143 Prob. Chi-Square(6) 0,2105

Fonte: Elaboracdo propria

Os resultados das tabelas sugerem que, para os dois modelos, nao € possivel rejeitar a hipétese

nula de auséncia de heteroscedasticidade ao nivel de significancia de 5%.

O teste VIF (Variance Inflation Factors) indica problemas de multicolinearidade quando
VIF>10.

Tabela 12 — Teste VIF — Producdo industrial (modelo 11)

Variable Centered
VIF

DU-DU(-12) 2,676392
TN6(-1) 1,723745
INA_METAL(-1) 1,579244
ABCR_PESADOS 3,766984
ABPO 3,089621
ANFAVEA 1,730605
SIGMASQ 1,183517

Fonte: Elaboracéo prépria

Tabela 13 — Teste VIF — Producdo industrial (modelo 12)

. Centered
Variable
VIF
DU-DU(-12) 2,809158
PCA_07_LAG1_COM 2,5682
INA_METAL(-1) 1,637597
ABCR_PESADOS 4,124056
ABPO 3,024229
ANFAVEA 1,939025
SIGMASQ 1,463983

Fonte: Elaboracéo prépria
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Como os valores de VIF sdo menores que 10 para todas as varidveis nos dois modelos,

rejeitamos a hipotese de que as séries possuem relagdo linear entre si.

Tabela 14 — Descricao das variaveis dos grupos industriais utilizados na anélise de
componentes principais - Grupo 1

Séries do Grupo 1 - com correlagdo acima de 0,6 no lag 0 sem ajuste sazonal

Variavel

Grupo industrial

Variavel

Grupo industrial

Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situacgdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situacgdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Demanda interna

Demanda interna

Demanda interna

Demanda interna

Demanda interna

Pecas e acessorios para veiculos
Artigos de borracha

Caminhdes e 6nibus

Celulose e outras pastas
Derivados de petrdleo
Embalagens de papel e cartolina
Equipamentos de informatica
Artigos de madeira

M4dquinas para extragao

Metais ndao-ferrosos

Outras maquinas e equipamentos
Outros produtos de metal
Outros produtos de metal
Outros produtos de metalal
Outros produtos quimicos
Outros veiculos automotores
Papel, cartolina e outros
Plastico

Produtos quimicos inorganicos
Produtos quimicos organicos
Equipamentos de energia
Resinas e elastébmeros
Siderurgia

Téxtil

Tratores, maquinas e outros
Vidro e produtos de vidro

Pecas e acessorios para veiculos
Aparelhos de recepgao

Artigos de borracha

Caminhdes e 6nibus

Artigos de cutelaria

Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Emprego previsto
Emprego previsto
Emprego previsto
Emprego previsto
Emprego previsto
Emprego previsto
Emprego previsto
Emprego previsto
Nivel de estoques
Nivel de estoques
Nivel de estoques
NUCI

NUCI

NUCI

Embalagens de papel e cartolina
M4dquinas para extragao

Metais ndo-ferrosos

Outras maquinas e equipamentos
Outros produtos de metal
Outros produtos de metal
Outros produtos de metalal
Outros veiculos automotores
Plastico

Produtos ceramicos

Produtos quimicos organicos
Equipamentos de energia
Resinas e elastémeros
Siderurgia

Téxtil

Tratores, maquinas e outros
Vidro e produtos de vidro

Pecas e acessoérios para veiculos
Caminhdes e 6nibus

Outras maquinas e equipamentos
Outros produtos de metal
Outros produtos de metal
Outros veiculos automotores
Equipamentos de energia
Siderurgia

Artigos de borracha

Caminhdes e 6nibus

Outros produtos de metal
Artigos de borracha

Metais ndo-ferrosos

Siderurgia
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Tabela 15 — Descricao das variaveis dos grupos industriais utilizados na andlise de
componentes principais - Grupos 2, 3 e 4

Séries do Grupo 2 - com correlagao acima de 0,6 no lag 1 sem ajuste sazonal

Variavel

Grupo industrial

Variavel

Grupo industrial

Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios

Pecas e acessorios para veiculos
Aparelhos de recepcao
Aparelhos de recepgaorecep
Artigos de borracha

Caminhoes e 6nibus

Celulose e outras pastas
Derivados de petrdleo

Papel, cartolina e outros
Eletrodomésticos

Embalagens de papel e cartolina
Produtos farmacéuticosa
M4dquinas para extragdo

Metais nao-ferrosos

Outras maquinas e equipamentos
Outros produtos de metal

Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios

Outros produtos de metal
Outros produtos de metal
Outros produtos quimicos
Outros veiculos automotores
Papel, cartolina e outros
Plastico

Produtos ceramicos
Produtos quimicos organicos
Equipamentos de energia
Resinas e elastdmeros
Siderurgia

Téxtil

Tintas, vernizes e outros
Tratores, maquinas e outros
Vidro e produtos de vidro

Séries do Grupo 3 - com correlagdo acima de 0,7 no lag 0 sem ajuste sazonal

Variavel

Grupo industrial

Variavel

Grupo industrial

Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Demanda interna

Pecas e acessorios para veiculos
Artigos de borracha

Caminhdes e 6nibus
Embalagens de papel e cartolina
Outros produtos de metalal
Outros veiculos automotores
Resinas e elastébmeros
Siderurgia

Tratores, maquinas e outros
Pecas e acessorios para veiculos

Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna

Artigos de borracha
Caminhdes e 6nibus

Outros produtos de metal
Outros produtos de metal
Outros produtos de metalal
Outros veiculos automotores
Resinas e elastdbmeros
Siderurgia

Téxtil

Séries do Grupo 4 - com correlacdo acima de 0,7 no lag 1 sem ajuste sazonal

Variavel

Grupo industrial

Variavel

Grupo industrial

Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios

Pecas e acessorios para veiculos
Artigos de borracha

Caminhoes e 6nibus
Embalagens de papel e cartolina
Outros produtos de metal
Outros produtos de metal
Outros produtos de metalal

Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios

Outros veiculos automotores
Plastico

Equipamentos de energia
Siderurgia

Téxtil

Tintas, vernizes e outros
Tratores, maquinas e outros
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Tabela 16 — Descricao das variaveis dos grupos industriais utilizados na andlise de
componentes principais - Grupo 5

Séries do Grupo 5 - com correlagao acima de 0,6 no lag 0 com ajuste sazonal

Variavel

Grupo industrial

Variavel

Grupo industrial

Situacdo atual dos negdcios
Situacdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situacdo atual dos negdcios
Situacdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situacdo atual dos negdcios
Situacdo atual dos negdcios
Situacgdo atual dos negdcios
Situacgdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situacgdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Demanda interna

Demanda interna

Demanda interna

Demanda interna

Demanda interna

Demanda interna

Demanda interna

Pecas e acessorios para veiculos
Artigos de borracha

Caminhdes e 6nibus

Celulose e outras pastas
Derivados de petrdleo
Embalagens de papel e cartolina
Equipamentos de informatica
Artigos de madeira

M4dquinas para extragao

Metais ndo-ferrosos

Outras maquinas e equipamentos
Outros produtos de metal
Outros produtos de metal
Outros produtos de metalal
Outros produtos quimicos
Outros veiculos automotores
Papel, cartolina e outros
Plastico

Produtos quimicos inorganicos
Produtos quimicos organicos
Equipamentos de energia
Resinas e elastdmeros
Siderurgia

Téxtil

Tintas, vernizes e outros
Tratores, maquinas e outros
Vidro e produtos de vidro

Pecas e acessorios para veiculos
Aparelhos de recepgao

Artigos de borracha

Caminhdes e 6nibus

Artigos de cutelaria

Embalagens de papel e cartolina
M4dquinas para extragao

Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Emprego prevista
Emprego prevista
Emprego prevista
Emprego prevista
Emprego prevista
Emprego prevista
Emprego prevista
Emprego prevista
Emprego prevista
Emprego prevista
Nivel de estoques
Nivel de estoques
Nivel de estoques
Nivel de estoques
NUCI

NUCI

NUCI

Metais ndo-ferrosos

Outras maquinas e equipamentos
Outros produtos de metal
Outros produtos de metal
Outros produtos de metalal
Outros veiculos automotores
Papel, cartolina e outros
Plastico

Produtos ceramicos
Produtos quimicos organicos
Equipamentos de energia
Resinas e elastébmeros
Siderurgia

Téxtil

Tintas, vernizes e outros
Tratores, maquinas e outros
Vidro e produtos de vidro
Pecas e acessorios para veiculos
Caminhdes e 6nibus

Outras maquinas e equipamentos
Outros produtos de metal
Outros produtos de metal
Outros produtos de metalal
Outros veiculos automotores
Equipamentos de energia
Siderurgia

Tratores, maquinas e outros
Artigos de borracha
Caminhdes e O6nibus

Outros produtos de metalal
Téxtil

Artigos de borracha

Metais ndo-ferrosos
Siderurgia
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Tabela 17 — Descricao das variaveis dos grupos industriais utilizados na anélise de
componentes principais - Grupos 6, 7 e 8

Séries do Grupo 6 - com correlagdo acima de 0,6 no lag 1 com ajuste sazonal

Variavel

Grupo industrial

Variavel

Grupo industrial

Producdo prevista
Producdo prevista

Producdo prevista

Producdo prevista

Producgdo prevista

Producgdo prevista

Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios

Derivados de petréleo
Mdquinas para extragao

Outras maquinas e
equipamentos

Outros veiculos automotores
Equipamentos de energia

Téxtil

Pecas e acessorios para veiculos
Aparelhos de recepgao
Aparelhos de recepgaorecep
Artigos de borracha

Caminhdes e 6nibus

Celulose e outras pastas
Derivados de petréleo

Papel, cartolina e outros
Eletrodomésticos

Embalagens de papel e cartolina
Produtos farmacéuticosa
Mdquinas para extragao

Metais ndo-ferrosos

Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios

Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios

Outras maquinas e
equipamentos
Outros produtos de metal

Outros produtos de metal
Outros produtos de metalal
Outros produtos quimicos
Outros veiculos automotores
Papel, cartolina e outros
Plastico

Produtos ceramicos
Produtos quimicos inorganicos
Produtos quimicos organicos
Equipamentos de energia
Resinas e elastomeros
Siderurgia

Téxtil

Tintas, vernizes e outros
Tratores, maquinas e outros
Vidro e produtos de vidro

Séries do Grupo 7 - com correlagdo acima de 0,7 no lag 0 com ajuste sazonal

Variavel

Grupo industrial

Variavel

Grupo industrial

Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Situagdo atual dos negdcios
Demanda interna

Demanda interna

Pecas e acessorios para veiculos
Artigos de borracha

Caminhdes e 6nibus
Embalagens de papel e cartolina
Outros produtos de metalal
Outros veiculos automotores
Papel, cartolina e outros
Resinas e elastdmeros
Siderurgia

Tratores, maquinas e outros
Pecas e acessdrios para veiculos
Artigos de borracha

Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Demanda interna
Emprego prevista
Emprego prevista

Caminhdes e 6nibus
Embalagens de papel e cartolina
Metais ndo-ferrosos

Outros produtos de metal
Outros produtos de metal
Outros produtos de metalal
Outros veiculos automotores
Resinas e elastébmeros
Siderurgia

Téxtil

Pecas e acessorios para veiculos
Siderurgia

Séries do Grupo 8 - com correlagdo acima de 0,7 no lag 1 com ajuste sazonal

Variavel

Grupo industrial

Variavel

Grupo industrial

Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios

Pecas e acessdrios para veiculos
Artigos de borracha

Caminhdes e 6nibus
Embalagens de papel e cartolina
Metais ndo-ferrosos

Outros produtos de metal
Outros produtos de metal
Outros produtos de metalal

Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios
Tendéncia dos negdcios

Outros veiculos automotores
Plastico

Equipamentos de energia
Siderurgia

Téxtil

Tintas, vernizes e outros
Tratores, maquinas e outros




Tabela 18 — Testes de raiz unitaria

Null Hypothesis: Unit root (individual unit root process)

2006M01 2017M12

Exogenous variables: Individual effects

Methods: ADF - Fisher Chi-square and ADF - Choi Z-stat

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

Intermediate ADF test results

Sample:

Statistic Prob.**

2746.72  0.0000
-414551 0.0000

Variavel Grupo industrial Prob.

Situagdo atual dos negdcios Pecas e acessorios para veiculos 0.0152
Situagdo atual dos negdcios Artigos de borracha 0.0018
Situagdo atual dos negdcios Caminhdes e 6nibus 0.1257
Situagdo atual dos negdcios Celulose e outras pastas 0.0065
Situagdo atual dos negdcios Derivados de petréleo 0
Situagdo atual dos negdcios Embalagens de papel 0.003
Situagdo atual dos negdcios Equipamentos de informatica 0
Situagdo atual dos negdcios Artigos de madeira 0.0002
Situagdo atual dos negdcios Mdquinas para extragao 0.0084
Situagdo atual dos negdcios Metais ndao-ferrosos 0.0008
Situagdo atual dos negdcios Outras maquinas e equipamentos 0.0005
Situagdo atual dos negdcios Outros produtos de metal 0.0047
Situagdo atual dos negdcios Outros produtos de metalal 0.0589
Situagdo atual dos negdcios Outros produtos quimicos 0
Situagdo atual dos negdcios Outros veiculos automotores 0.0432
Situagdo atual dos negdcios Papel, cartolina e outros 0.0004
Situagdo atual dos negdcios Plastico 0.0675
Situagdo atual dos negdcios Produtos quimicos inorganicos 0.0002
Situagdo atual dos negdcios Produtos quimicos organicos 0.0009
Situagdo atual dos negdcios Equipamentos de energia 0.0177
Situagdo atual dos negdcios Resinas e elastomeros 0.0002
Situagdo atual dos negdcios Siderurgia 0.0054
Situagdo atual dos negdcios Téxtil 0.0119
Situagdo atual dos negdcios Tratores, maquinas e outros 0.0534
Situagdo atual dos negdcios Vidro e produtos de vidro 0.002
Demanda interna Pecas e acessorios para veiculos 0.0042
Demanda interna Aparelhos de recepgao 0.0002
Demanda interna Artigos de borracha 0.0002
Demanda interna Caminhdes e O0nibus 0.059
Demanda interna Artigos de cutelaria 0
Demanda interna Embalagens de papel 0.0036
Demanda interna Mdquinas para extragao 0.0005
Demanda interna Metais ndo-ferrosos 0
Demanda interna Outras maquinas e equipamentos 0.0001
Demanda interna Outros produtos de metal 0.0071
Demanda interna Outros produtos de metalal 0.0193
Demanda interna Outros veiculos automotores 0.0779
Demanda interna Plastico 0.0336
Demanda interna Produtos ceramicos 0.0004
Demanda interna Produtos quimicos organicos 0.0001
Demanda interna Equipamentos de energia 0.0013
Demanda interna Resinas e elastdbmeros 0.0001
Demanda interna Siderurgia 0.0177
Demanda interna Téxtil 0.0102
Demanda interna Tratores, maquinas e outros 0.0141
Demanda interna Vidro e produtos de vidro 0.002
Emprego prevista Pecas e acessorios para veiculos 0.0004
Emprego prevista Caminhdes e 6nibus 0.0009
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Variavel Grupo industrial Prob.
Emprego prevista Outras maquinas e equipamentos 0.0001
Emprego prevista Outros produtos de metal 0.0001
Emprego prevista Outros veiculos automotores 0.0003
Emprego prevista Equipamentos de energia 0
Emprego prevista Siderurgia 0.0018
Nivel de estoques Artigos de borracha 0
Nivel de estoques Caminhdes e O0nibus 0.0005
Nivel de estoques Outros produtos de metalal 0.0001
NUCI Artigos de borracha 0.0141
NUCI Metais nao-ferrosos 0.0013
NUCI Siderurgia 0.3714
Situagdo atual dos negdcios Tintas, vernizes e outros 0.0013
Demanda interna Papel, cartolina e outros 0
Demanda interna Tintas, vernizes e outros 0
Emprego prevista Outros produtos de metalal 0.0001
Emprego prevista Tratores, maquinas e outros 0.0002
Nivel de estoques Téxtil 0.015
NUCI Siderurgia 0.3782
Producdo prevista Derivados de petréleo 0
Producao prevista Mdquinas para extragdo 0
Producao prevista Outras maquinas e equipamentos 0
Producao prevista Outros veiculos automotores 0.0001
Produgdo prevista Equipamentos de energia 0
Produgdo prevista Téxtil 0
Tendéncia dos negdcios Pecas e acessorios para veiculos 0.029
Tendéncia dos negdcios Aparelhos de recepgdo 0.0035
Tendéncia dos negdcios Aparelhos de recepcgaorecep 0.0024
Tendéncia dos negdcios Artigos de borracha 0.0001
Tendéncia dos negdcios Caminhdes e 6nibus 0.0395
Tendéncia dos negdcios Celulose e outras pastas 0.0001
Tendéncia dos negdcios Derivados de petréleo 0.0043
Tendéncia dos negdcios Papel, cartolina e outros 0.0004
Tendéncia dos negdcios Eletrodomésticos 0
Tendéncia dos negdcios Embalagens de papel 0.0014
Tendéncia dos negdcios Produtos farmacéuticosa 0
Tendéncia dos negdcios Mdquinas para extragdo 0.0002
Tendéncia dos negdcios Metais nao-ferrosos 0.0016
Tendéncia dos negdcios Outras maquinas e equipamentos 0
Tendéncia dos negdcios Outros produtos de metal 0.0091
Tendéncia dos negdcios Outros produtos de metalal 0.0279
Tendéncia dos negdcios Outros produtos quimicos 0
Tendéncia dos negdcios Outros veiculos automotores 0.0001
Tendéncia dos negdcios Papel, cartolina e outros 0.0006
Tendéncia dos negdcios Plastico 0.1766
Tendéncia dos negdcios Produtos ceramicos 0.0023
Tendéncia dos negécios Produtos quimicos inorganicos 0.0001
Tendéncia dos negdcios Produtos quimicos organicos 0
Tendéncia dos negdcios Equipamentos de energia 0.0053
Tendéncia dos negdcios Resinas e elastdmeros 0
Tendéncia dos negdcios Siderurgia 0.1081
Tendéncia dos negdcios Téxtil 0.0421
Tendéncia dos negdcios Tintas, vernizes e outros 0.0648
Tendéncia dos negécios Tratores, maquinas e outros 0.0258
Tendéncia dos negdcios Vidro e produtos de vidro 0.0012
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Tabela 19 — Tabela 8 completa — Variavel dependente: Producdo industrial (pimpf)

sondagem em (t-1) sondagem em (t) modelo 1 + INA modelo 6 + INA
Regressores Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6 Modelo 7 Modelo 8
0.26%**
tn6 (0.06)
0.2*** 0.26***
tn6(-1) (0.04) (0.04)
0.82***
pca_grupo7 (0.08)
* %k
pca_grupo7(-1) 0('(7)?07)
0.93*** 0.95***
pca_grupo8 (0.05) (0.05)
* %k
pca_grupo8(-1) 0‘(9é1)
1.58%** 1.54%** 1.5%** 1.5%%* 1.47%** 1.4%%* 1.32%** 1.11%**
du-du(-12) (0.19) (0.18) (0.17) (0.18) (0.16) (0.16) (0.14) (0.13)
. 0.08%** 0.11%**
ina_metal(-1) (0.01) (0.01)
c -19.48*** -0.53%** -0.5%** -2.59%** -0.52%** -0.45%** -26.45*** 0
(3.6) (0.14) (0.14) (5.71) (0.1) (0.08) (3.51) (1.1)
ar(1) -0.64%** -0.35 -0.78%** -0.16 -0.45 0.1 -0.51%**
(0.19) (0.3) (0.21) (0.28) (0.31) (0.16) (0.07)
ar(2) 1.27%** 1.13%** 0.27 0.64%** 0.38 0.74%** 0.45%**
(0.13) (0.34) (0.24) (0.18) (0.29) (0.11) (0.08)
1.74%** 1.14%** 0.54*** 0.77*** 0.87*** 0.55%** 0.85%**
ar(3) (0.31) (0.41) (0.17) (0.26) (0.14) (0.12) (0.07)
ar(a) -0.35 -0.63 -0.13 0.08 0.65** -0.52%**
(0.31) (0.58) (0.25) (0.35) (0.3) (0.15)
ar(5) -2.01%** -1.32%%* -0.51%* 0.14 0.03
(0.28) (0.48) (0.2) (0.21) (0.35)
ar(6) Bk -0.17 -0.22 -0.32%* -0.62**
(0.39) (0.52) (0.25) (0.16) (0.27)
ar(7) 1.2%*x 1.14** 0.27 -0.4%* -0.62%**
(0.2) (0.47) (0.22) (0.16) (0.18)
ar(g) 1.44%%* 0.59 0.06 0.12
(0.31) (0.38) (0.24) (0.28)
ar(9) -0.15 -0.49 -0.46* 0.25
(0.22) (0.38) (0.24) (0.18)
ar(10) -0.85%** -0.42* -0.21 0.28**
(0.13) (0.24) (0.2) (0.14)
ar(11) -0.06 0.06 0.43** -0.04
(0.18) (0.22) (0.18) (0.12)
-0.07 -0.38***
ar(12) (0.17) (0.11)
ma(1) 0.76 1.29 1.05 1.52%** 0.79 0.98 0.62 0.79
(15.39) (1.15) (3.31) (0.56) (35.6) (23.78) (108.05) (21.52)
mal2) 0.81 -0.46 -0.42 1 -0.07 0.28 -0.36 -0.28
(19.78) (3.16) (3.2) (0.94) (116.71) (34.21) (50.06) (38.78)
mal3) 0.77 -1.96 -1.4 0.63 -0.62 -0.45 -0.43 -0.7
(20.41) (1.66) (1.72) (1.1) (143.88) (41.5) (90.27) (37.16)
ma(d) 0.66 -0.88 -0.38 0.9 -0.61 -1.01 0.15 -0.05
(19.28) (2.59) (2.12) (1.42) (123.41) (57.49) (73.87) (9.29)
ma(s) 0.67 13 0.91 1.18 -0.95 -0.98 -0.2 -0.32
(18.31) (2.96) (6.46) (0.73) (248.07) (70.36) (80.6) (21.08)
mal6) 0.7 1.71 0.62 1.05 -0.49 -0.27 -0.24 -0.45
(15.33) (2.46) (5.94) (0.85) (146.15) (27.68) (116.84) (34.38)
ma(7) 0.67 0.06 -0.68 0.68 0.19 0.44 0.19 -0.07
(22.57) (2.51) (3.44) (1.29) (78.52) (47.6) (137.65) (18.09)
mal(8) 0.84 -1.22 -0.7 0.73 -0.04 0 0.27
(25.93) (2.28) (5.61) (1.3) (22.94) (9.86) (43.78)
ma(o) 0.76 -0.84 1.35 0.25 0.02 0.27
(20.67) (1.58) (1.69) (184.67) (53.7) (46.57)
ma(10) 0.77 1.38 0.61 0.09 0.41
(19.2) (1.26) (333.59) (92.24) (68.9)
0.68 0.38 0.34 -0.19 0.43
ma(11)
(13.11) (0.32) (184.5) (172.89) (63.69)
-0.27 -0.4 -0.65
ma(12) (6.27) (271.68) (742.25)
sigmasq 4.28 4.15 3.89 4.26 3.41 3.97 3.09 3.08
(163.61) (8.74) (2.12) (3.19) (369.57) (51.15) (72.32) (93.69)
R? 0.92441 0.926694 0.931339 0.924708 0.92752 0.92985 0.94545 0.94564
Akaike info criterion 4.74183 4.75464 4.69211 4.82907 4.59100 4.69564 4.41772 4.35194
Schwarz criterion 5.09126 5.27878 5.21625 5.39690 5.09331 5.19795 4.87635 4.76689
Durbin-Watson 2.01 1.98 1.98 1.98 1.96 1.96 1.98 2.01
n 132 132 132 132 132 132 132 132
EQM de previsdo 4.53 7.39 6.57 4.56 3.55 2.96 3.72 3.45
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Tabela 20 — Tabela 9 completa — Varidvel dependente: Producdo industrial (pimpf)

modelo 7 + Anfavea

modelo 8 + Anfavea

modelo 9 + ABPO + ABCR

modelo 10 + ABPO + ABCR

Regressores Modelo 9 Modelo 10 Modelo 11 Modelo 12
0317 % 0.18%**
tn6(-1) (0.03) (0.04)
g 0.67%%* 0.42%%
pca_grupo (0.03) (0.08)
1.28%** 1.05%** 0.16 0.18
du-du(-12) (0.19) (0.15) (0.17) (0.16)
ina metal(_l) 0.06*** 0‘06*** 0.05*** 0.06***
— (0.01) (0.01) (0.01) (0.01)
abcr_pesados 0.41¥** 0.39%*%
P (0.06) (0.06)
b 0.22%** 0.21%**
abpo (0.05) (0.05)
f 0.05*** 0‘06*** 0.03*** 0.03***
anfavea (0.01) (0.01) (0.01) (0.01)
c -30.45%** -0.75%** -19.02** -1.45%*
(3.38) (0.03) (3.67) (0.65)
" 0.68%** 0.08 1.14%%x 0.73%**
ar (0.12) (0.22) (0.1) (0.1)
ar(2) ~0.48%** 0.97%%* 0.15 0.32**
(0.14) (0.22) (0.11) (0.16)
) 0.34 1.07%** 0.74%%
a (03) (0.11) (0.11)
-0.28 0.4%**
ar(4) (0.31) (0.11)
0.14
ar(s) (0.28)
-0.06
ar(6) (0.31)
-0.53*
ar(7) (0.27)
-0.28
ar(8) (0.26)
0.27
ar(9) (0.19)
0.38**
ar(10) (0.16)
0.16
ar(11) (0.12)
-0.43%**
ar(12) (0.12)
ma(l) 1.32 0.17 1.69 1.26
a (21.12) (88.82) (57.89) (5.92)
ma(z) 1.54 -0.95 1 0.52
(61.68) (53.97) (68.34) (7.19)
ma3) 1.57 -0.38 0
(83.37) (9.3) (7.5)
ma(d) 131 0.05 0.26
(101.58) (9.68) (19.96)
1.14 -0.61
ma(S) (109.2) (82.55)
0.83 021
ma(6) (85.6) (91.51)
0.62 0.53
ma(7) (71.97) (7.32)
0.66 0.42
ma(8) (94.04) (43.45)
0.68
ma(9) (102.39)
0.73
ma(10) (130.02)
0.74
ma(11) (143.89)

) 2.67 23 1.85 1.81
sigmasq (71.41) (194.92) (63.01) (62.86)
R? 0.95278 0.95938 0.96737 0.96794
Akaike info criterion 4.24961 4.17594 3.71072 3.70619
Schwarz criterion 4.66456 4.74376 4.01647 4.03378
Durbin-Watson 1.93 1.92 1.96 1.92
n 132 132 132 132
EQM de previsdo 4.27 3.68 2.64 2.08




