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Introducéo

Buscando o aperfeicoamento constante na projecdo do indice de atividades
econémicas de Maringa (IAEMga) decidimos por uma nova metodologia que melhora a
qualidade das projecdes sendo realizadas. Esta metodologia, apesar de complexa,
conhecida como  ARCH-Autoregressiva  Condicional na  Existéncia  de
Heterocedasticidade proposta pelo economista Engle, um dos ganhadores do prémio
Nobel de Economia de 2004, é a que estd sendo amplamente utilizada no momento.
Portanto é atualmente uma técnica convalidada pelos cientistas do mundo inteiro. Outro
fator importante foi o de fazermos as projecdes da tendéncia baseado em uma
metodologia de coeficientes varidveis e ndo mais fixa e assim podemos utilizar o
resultado como potencialmente uma projecdo do valor esperado no futuro do indice.
Pretendemos manter estas metodologias para o futuro, pois os seus resultados tém-se
mostrado extremamente satisfatorios.

Projecdes do Indice de Atividades Econdmicas Para Primeiro Trimeste de 2005
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Avaliando os resultados da nossa projecdo anterior com os dados efetivamente
ocorridos e projetados no grafico acima, notamos que os valores verdadeiros estavam
ocorrendo entre a projecdo pessimista e o consenso. No grafico acima o valor de
consenso agora é denominado de tendéncia ou valor esperado mais plausivel de ocorrer.
Este fato indica que a nossa economia sofreu reducdo nas suas expectivas futuras e
ajustaram para um patamar inferior. Assim, procuramos considerar este importante
aspecto nas projecdes para 0 ano de 2005.

Os dados projetados anteriormente indicava a partir de setembro estariamos
firmando em um novo patamar acima dos 130 pontos percentuais. Infelizmente, esta
reversdo de expectativas fez com que esta barreira fosse ultrapassada em nossas projecoes
refeitas somente em novembro, conforme barra indicadora no grafico. Esta barra também
indica que os valores esperados ou tendéncia para 0s meses de dezembro, janeiro,
fevereiro e marco de 2005, estdo todos acima dos 130 pontos percentuais.

No entanto, quando consideramos o0 primeiro trimestre: janeiro a marco de 2005,
este indica um crescimento muito pequeno em relagcdo a dezembro, mais precisamente o
resultado liquido de crescimento esperado no trimestre € algo em torno de 1,5% para 0s
trés meses, sendo positivo para os dois primeiros e ligeiramente negativo para o més de
marc¢o. O que indica uma tendéncia nos negocios de cairem em relacdo a dezembro. Este
resultado é esperado pois o primeiro trimestre corresponde aos meses de férias na
atividade econémica em geral. Para visualizar construimos um grafico que representa a
diferenca entre a tendéncia e o possivel indice, resultado conhecido como ciclos de
negocios. O ciclo de negocio indica quanto a atividade econémica podera oscilar em
torno de sua tendéncia de longo prazo no primeiro trimestre.
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Esta reversdo no ciclo de negocios a partir de marco de 2005, podera ser
suficiente para fazer com que a economia caia abaixo da barreira dos 130 pontos
percentuais novamente. Mas, cabe lembrar que esta pode ser mais uma oscilacdo sem



contudo influenciar na reversdo de tendéncia. Infelizmente somente quando obtivermos
os dados de 2005 poderemos fazer um teste mais acurado de reversao de tendéncia.
Procuramos efetuar trés tipos de projecBes para os meses de dezembro, janeiro,
fevereiro e marco de 2005. Estas projecOes foram separadas na seguinte ordem crescente:
pessimista, tendéncia (consenso) e otimista, conforme apresentadas no grafico abaixo.
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Os resutlados em geral indicam que a pessimista faria com que voltassemos a um
patamar inferior aos 129 pontos percentuais nos quatro meses a seguir. A consenso ou
tendéncia indica que estariamos ligeiramente acima deste patamar e otimista considera
que atingiriamos um patamar préximo aos 135 pontos percentuais.

As minhas expectativas indicam que estaremos oscilando entre a pessimista e a
CONsenso, ou seja estaremos crescendo mas a um ritimo menor. A razdo para esta queda
nas expectativas dos agentes econdmicos estdo fatores como: i) queda nos precos das
commodities, nossa moeda forte; ii) aumento nos precos do petréleo e iii) aumento nos
precos dos insumos utilizados, o que requer maior nivel de capital e/ou
compromentimento financeiro.



