
Parte I – Revisão do ajuste sazonal das séries da Sondagem da Indústria

Em novembro de 2009, as séries com ajuste sazonal da Sondagem da Indústria da FGV
foram revistas, de modo a incorporar novas observações das séries originais, assim como
aperfeiçoar os ajustes aos efeitos da crise internacional.

O primeiro passo foi a interpolação das observações anteriores a outubro de 20051,
período em que a coleta de dados para a Sondagem ocorria trimestralmente, nos meses
de janeiro, abril, julho e outubro. Com a interpolação, foram obtidos valores para os
meses intermediários aos da coleta de dados (para maiores informações sobre o método
de interpolação, consultar a parte II desta nota técnica). A partir de novembro de 2005,
a coleta de dados da Sondagem passou a ser mensal.

Já com a frequência mensal, as séries foram decompostas pelo método estrutural,
considerando-se eventuais outliers e mudanças de nível relevantes. O resultado da
decomposição da série possibilita a separação dos componentes cíclicos, sazonais,
irregulares e a tendência de longo prazo.

Parte II - Método de interpolação das séries da Sondagem da Indústria

A modelagem estrutural de uma série temporal decompõe seus valores ao longo do
tempo entre elementos associados a variações sistemáticas de freqüências maiores que
um ano (tendência e ciclos), e freqüência anual (sazonalidade). Os resíduos produzidos
por essa modelagem são interpretados como choques aleatórios aos quais esteve sujeita
a série, refletindo comportamentos não previsíveis. Dentro dessa metodologia, é possível
combinar séries de diferentes freqüências para uma variável, e utilizar a informação
contida nos períodos de maior freqüência para interpolar valores ausentes nos períodos
de menor freqüência.

No caso da Sondagem da Indústria, a série desde seu início pode ser tratada como
sendo de freqüência mensal. Chamando de “meses intermediários” aqueles entre as
observações de cada trimestre, consideramos as informações da sondagem referentes a
esses meses como informações ausentes. Inicialmente, no processo de estimação dos
componentes sistemáticos mencionados acima, as informações desses meses ausentes
têm seus valores substituídos pelas projeções realizadas pelo algoritmo conhecido como
Filtro de Kalman. Essas projeções possuem propriedades ótimas do ponto de vista
estatístico, no sentido dos valores projetados serem não-viesados. A partir do período em
que a freqüência das informações passa a ser mensal (outubro de 2005), a estimação
dos componentes sistemáticos é feita normalmente, utilizando os valores observados nos
meses intermediários ao invés dos projetados pelo filtro de Kalman. O resultado final desse
processo é a estimação de um conjunto de parâmetros relevantes para a identificação
dos componentes sistemáticos ao longo de toda a amostra. A combinação das

1 Dois dos seis quesitos integrantes do Índice de Confiança da Indústria (ICI) foram incluídos na pesquisa apenas em
abril de 1995. Por este motivo, a série do próprio ICI, assim como a dos índices da Situação Atual (ISA) e de
Expectativas (IE), começam em abril de 1995. No caso dos quesitos restantes da pesquisa, a interpolação e o ajuste
foram realizados com séries existentes a partir de janeiro de 1980.
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informações de diferentes freqüências não só é possibilitada pelo processo de filtragem
como também melhora a qualidade das estimativas do ponto de vista de eficiência
estatística.

Em um segundo passo, uma vez que os parâmetros tenham sido estimados de forma
ótima usando a informação de toda a amostra, os valores referentes aos meses
intermediários podem ser estimados de forma ainda mais precisa. Enquanto o Filtro de
Kalman inicialmente projetou (ou “extrapolou”) os valores referentes a esses meses para
poder estimar os parâmetros da melhor forma possível, agora com esses parâmetros
estimados o modelo fornece uma estrutura que permite a interpolação dos valores
referentes a esses meses ausentes, usando de um lado os pontos de partida e chegada
(as observações trimestrais) e de outro a estrutura fornecida pelo modelo estimado. Esse
processo, conhecido como “suavização”, recupera os valores referentes aos meses
intermediários utilizando o maior conjunto de informações possível, através da
combinação das amostras de diferentes freqüências.

Esta metodologia pode ser empregada para estruturas de dados multivariados, onde
duas ou mais séries de diferentes freqüências podem ser analisadas simultaneamente.
Nessa estrutura, as correlações entre os diferentes tipos de componentes estruturais das
séries podem ser estimadas. No caso dessas correlações mostrarem-se elevadas, temos
uma fonte de informação adicional importante para o processo de filtragem e
suavização das informações ausentes nas séries de menor freqüência. No caso das
variáveis da Sondagem da Indústria, algumas séries possuem medidas alternativas (de
outras fontes) que podem ser utilizadas para esse propósito. Os testes realizados
mostraram que, de um lado as correlações foram efetivamente altas e auxiliaram no
processo de estimação mencionado, e de outro os resultados não diferiram de forma
significativa com relação aos obtidos pelo tratamento das séries individuais. Esses testes,
portanto, conferem robustez ao tratamento individual utilizado para as séries da
sondagem.

Com isso, é importante notar que não se está simplesmente imputando a estrutura do
período mais recente para o passado, mas sim utilizando essa informação mais recente
para estimar de forma eficiente os valores mais prováveis para todos os meses para os
quais não se dispunha de informações durante o período da amostra de freqüência
trimestral. O outro ponto fundamental é que, além de recuperar informações da série
histórica que possuem utilidade para análise de padrões, correlações históricas, etc., esse
processo ainda aumenta a eficiência das estimativas estruturais para o período mensal
da amostra.
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