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TEXTOS PARA DISCUSSAO N°01 I

METODOLOGIA:
UM MODELO DE PREVISAO PARA O CRESCIMENTO
ANUAL DO PIB DO ESTADO DO ESPiRITO SANTO !

1. INTRODUCAO.

As politicas governamentais sdo em grande parte baseadas em uma
avaliacdo de qual ¢ a evolucao passada, corrente e futura do nivel de atividade —
em geral representado pelo PIB — em determinada regido ou estado da federacao.
Infelizmente os dados do PIB anual do estado do Espirito Santo, parte do sistema de
Contas Regionais do IBGE, so6 estdao disponiveis com uma defasagem de dois anos.

A metodologia apresentada a seguir propde um modelo de previsao para
o PIB anual do Espirito Santo capaz de permitir obter uma boa estimativa para
o crescimento do PIB do estado para os dois anos anteriores ao ano corrente (de
referéncia), para o ano corrente e para o ano seguinte ao ano corrente. Assim, ela
pode permitir a divulgacdo de uma previsao para o crescimento do PIB estadual do
ano em curso em meados do terceiro trimestre de cada ano.

Um conjunto de varidveis mensais relacionadas com componentes do PIB do
estado do Espirito Santo, cujos valores estao disponiveis com diferentes defasagens
no tempo, pode auxiliar na previsao do PIB anual do estado. Ha ainda um pequeno
numero de anos para os quais existe informagao sobre o PIB anual estadual. O
modelo que sera proposto em seguida permite utilizar as informagdes contidas
em um painel ndo balanceado, composto por diversas varidveis que apresentam
periodicidade mensal, com informagdes disponiveis do inicio da amostra até
diferentes momentos do tempo (até o més corrente, até o més passado, etc.). Essas
informacgdes contidas nopainel nao balanceadoe os valores observados do PIB
anual estadual serdo utilizados pelo modelo para se prever o PIB anual para os dois
anos anteriores ao ano corrente, para o ano corrente € para o ano posterior ao ano
corrente. Nas previsoes para o PIB anual, de cada um dos dois anos anteriores ao
ano corrente, serdo utilizadas informacdes mensais até dezembro do respectivo ano.
As previsdes para 0 ano corrente € para 0 ano seguinte ao ano corrente podem ser
efetuadas, em cada més do ano corrente, utilizando toda a informagao disponivel do

inicio da amostra até o respectivo meés.

1 Proposta de metodologia preparada por Maria Helena Machado Rocha Lima, da ECONOSUL -
CONSULTORIAEASSESSORIALTDA.
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Dado o pequeno niimero de observagoes para o PIB anual torna-se necessaria
a utilizacdo de um modelo parcimonioso (com um numero restrito de paradmetros
a serem estimados) para que se tenha uma boa habilidade preditiva. No modelo
proposto a parcimOnia serd obtida estimando-se um pequeno numero de fatores
comuns que irdo sumariar toda a informagdo contida no painel de dados nao
balanceados. Os modelos de fatores t€m sido empregados com bastante sucesso
nas previsoes de variaveis macroecondmicas. Este sucesso tem sido documentado

por diversos autores.

2. A ABORDAGEM GERAL QUE PERMITE A UTILIZACAO DE UM
PAINEL NAO-BALANCEADO DE DADOS MENSAIS PARA SE PREVER
O PIB ANUAL?

Através de um exemplo simples ilustraremos qual € a abordagem geral que
permite utilizar um painel ndo-balanceado de dados mensais para se prever o PIB

anual.

SejaW ! o conjunto das informagdes relevantes que contém todas as
observagoes disponiveis at¢ o més v de todas as n varidveis relevantes. Entao

desejamos computar a seguinte proje¢ao:

Proj[Y /W], 1

onde: Y ¢oPIB estadual no ano q.
Admita-se agora que W" seja composto por dois blocos [W!', W!* ] e que os
valores para o més v das variaveis contidas em W"' estejam disponiveis no mesmo

més v e que os valores para o més v das varidveis contidas em W?** s6 estejam

disponiveis com um més de defasagem (ou seja, s6 no més v+1 serdo conhecidos
os valores das varidveis contidas em W"?). Estamos, portanto, admitindo que o

conjunto das informagdes contidas em W? ¢ um painel de dados nio balanceados

(com o formato de uma aresta dentada).

2 Como exemplos citem-se: Boivin e Ng (2005); Forni, Hallin, Lippi, ¢ Reichlin (2005);
D’Agostino e Giannone (2006); Giannone, Reichlin, e Sala (2004); Marcellino, Stock, ¢ Watson
(2003); Stock e Watson (2002a); Stock and Watson (2002b).

3 Esta ¢ a proxima se¢do seguem de perto a metodologia exposta no artigo de Giannone,
D., L. Reichlin and D. Small (2008).
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De uma maneira alternativa, mais sintética, o conjunto informacgao anterior

pode ser representado pela seguinte notacao:

WV={va;i= L.,nt=1,.., T} 2)

O conjunto de dados ¢ composto por n variaveis, Xy ondeoi(i=1,...,n)
identifca a série de tempo e t (t=1,..., T ) indica, admitindo-se que se estd no més
v, cada més para o qual ha observagao para a variaveli (t vai do inicio da amostra
até a tltima observagao disponivel).

Como as informagdes para o PIB estadual sdo anuais e as informagdes
do painel de dados ndo balanceados ¢ mensal, ¢ necessario que se introduza uma
notacao adicional. Ha valores para o PIB acumulado nos ultimos 12 meses apenas
no ultimo més do ano para o qual ha estimativas do PIB. Se k (k=1,2,3,....) indica
os anos com informacao sobre o PIB estadual anual, entdo q = 12k indica os meses
(dezembro de cada ano) para os quais hd informacdo sobre o PIB acumulado nos
ultimos 12 meses.

Ao invés do indice do PIB anual estadual, o modelo ira projetar a taxa de
crescimento do PIB anual. SejaY, a taxa anual de crescimento do PIB estadual

no més 12k. Entao

A

Y 12k/v = E (lek/WV aM), V= 12k-h (3)

onde M indica o modelo utilizado para se obter a esperanga de Y ,, ¢ h
indica que a previsao foi feita h passos a frente.

A equacdo (3) acima ¢ denominada “equagao ponte” pois utiliza informacgao
mensal para se obter previsoes para o PIB anual. A incerteza a respeito das previsdes

¢ obtida por:

VYIZk - E[( Y 12kiv Yle)z;M] (4)

3. O MODELO E O METODO DE ESTIMACAO PROPOSTO

A 1idéia fundamental subjacente ao modelo proposto ¢ a de explorar a
colinearidade das séries de tempo mensais, que compdem o nosso painel com dados

mensais, sumariando toda a informagao disponivel através da estimagdo de poucos
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fatores comuns. Ou seja, especifcaremos um modelo com fatores comuns.

Seja X, uma observagio disponivel para 0 més t, para a série de tempo 1,
quando se estd no més v. Admita ainda que a série de tempo foi transformada de
forma a mensurar valores ( ou taxa de crescimento) acumulados nos tltimos 12
meses. Vamos admitir a seguinte estrutura dos fatores para as séries de tempo

mensais transformadas:
Xit/v T }\'ilfl,t Tt 7\'irfr,t+ gi,t/v ,1=1.,n (%)

onde pi; ¢ uma constante; , = A, f, +...+ L. f e & sdodois processos estocasticos
estaciondrios e ortogonais.

Admitiremos que os processosy, (0s componentes comuns) sdo fungdes
lineares de poucos r << n fatores comuns ndo-observaveis (f) que capturam
quase todos os co-movimentos na economia, enquanto que os processos &, . (08
componentes idiossincraticos ) sao afetados por choques especifcos das variaveis.

O modelo acima pode ser reescrito adotando-se uma nota¢ao matricial:
Xy HTAF L =nty 45, (6)

onde X, = (X, s ooos Xy Vs Gy = By s o Gy Vs F= (B e £) € A6

uma matriz n X r dos pesos dos fatores com entrada genérica dada por }\’ij .

Sob a hipotese adicional de que a taxa de crescimento do PIB e os indicadores
mensais t€ém uma distribuigdo normal conjunta, ¢ possivel se obter previsdes da
taxa de crescimento do PIB através da seguinte fun¢do linear nos fatores comuns

esperados:

S

Y e T OFBF (7)

12k/v

onde F , =E[F /W M), parav=12k.

O método de estimagdo proposto aqui ¢ o do estimador em dois passos
estudado por Doz, Giannone, e Reichlin (2006) e aplicado por Giannone, Reichlin,
e Sala (2004) na identifcagdo de choques macroecondmicos. A abordagem
combina a técnica de componentes principais com o fltro de Kalman. O suavizador

de Kalman ¢ usado para computar, recursivamente, o valor esperado dos fatores
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comuns estimados.
Para aplicar a técnica do Filtro de Kalman para extrair os fatores comuns
¢ necessaria uma melhor explicitacdo da estrutura do modelo. Primeiramente, a

dindmica dos fatores comuns ¢ parametrizada como um vetor auto-regressivo:
F =AF_ +Bu;u~WN(0,I) (®)

onde: B ¢ um matriz rxq de posto q , A € uma matriz rxr com todas as raizes
do det(I_ — Az) fora do circulo unitario € u, € um processo ruido branco com os
choques dos fatores comuns.

Em um modelo como este, um numero de fatores comuns (r) maior do que
o numero de choques comuns (q) pretende capturar as relacdes antecedentes e
defasadas entre as varidveis ao longo do ciclo de negocios.

Os componentes idiossincraticos sao parametrizados sob a hipotese de que

sejam ruidos brancos ortogonais, em cujo caso:

EE,.(E,)) =Y, =diag¥ ... ¥ ) 9)

E(,-(&..)) =0,s>0 paratodo v. (10)

Também se supde que &, seja ortogonal ao choque comum u,,
E(,u_,)=0 paratodosev. (11)

Como o painel de dados mensais ndo ¢ balanceado ha a necessidade de
se lidar com observagdes faltantes. Para lidar com este problema a variancia dos

componentes idiossincraticos ¢ parametrizada da seguinte forma:

~

N7 _ ) @, se Xy, € observavel;
nao & observavel. (12)

’t/v o L, se Xith

Supondo que todos os erros sejam Gaussianos, as equagdes (6) — (12)
caracterizam completamente o modelo. Maiores detalhes sobre a estimacdo do

modelo podem ser obtidos no artigo de Giannone, Reichlin e Small (2007).
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