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o emprêgo de métodos de correlação na previsão das ven-
das de uma emprêsa ou de um ramo de atividade econô-
mica vem obtendo crescente aceitação nos últimos anos.
Resumidamente, o método implica no ajustamento de uma
equação para explicar as flutuações nas vendas em têrmos
de variáveis relacionadas e presumivelmente causais; subs-
tituem-se essas variáveis pelos seus valôres de provável
ocorrência no período a ser previsto e resolve-se a equa-
ção para obter o valor das vendas. O método, embora
apresentando limitações amplamente reconhecidas,' pode
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1) Em especial: (a) a suposta estabilidade das relações históricas futuras,
(b) o perigo de que a causalidade possa dirigir-se tanto num como
noutro sentido, e (c) a dificuldade de prever os futuros valôres das
variáveis a serem usadas na previsão de vendas, especialmente quando
E'S!"AlS variáveis não sãQ defasadas.
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ser de considerável valia como auxiliar na previsão 2. De-
ve-se, também, levar em conta sua utilidade no contrôle
da pertinência dos vários fatôres determinantes das ven-
das, bem como na avaliação da importância relativa de
cada um dêsses fatôres.

A técnica de determinar a equação relacionando-se as ven-
das com as variáveis explicativas - a equação de regres-
são - é tratada com pormenores em várias fontes 3 e é
fácil aprender. Contudo, não é finalidade dêste artigo tra-
'tar dessas minúcias técnicas, mas oferecer sugestões e te-
cer considerações quanto à especificação e ao emprêgo
dessas equações na previsão de,vendas. Percebe-se que o
valor de uma equação não pode ser maior do que o das
hipóteses que lhe servem de base -' escolha das variáveis
explicativas, das unidades de medida, do período de obser-
vação etc. - embora sua importância tenda algumas vêzes
a ser diminuída ou tratada de maneira rotineira, na ânsia
de obter coeficientes matemàticamente exatos, com seis,
sete ou oito algarismos significativos.
A' fináÍidade' dêsteartígo é dar mais ênfase à impOriân~
ci~ de algu!Das"dess~s,consideraçõesbásicas ,peío ofereci-
mento de sugestões -' algumas novas, outras não - quan-
to à sua solução. Essas sugestões baseiam-se, 'em grande
'parte, nos estudos, realizados pelo autor; das relações entre
agregados" \ que, 'emborá "não diretamente, relacionados
éóin' ::{'previsão 'devendas, apresentaram dificuldades se-
melhantes ... ' ~' ' . " ","
o. ~ :(' •

Quase tôda esta apresentação está relacionada com a es-
pecificação da equação de regressão ou previsão. Entre-
tanto, a!g':!maatenção é também dada no sentido de ava-

2) Como é apresentado por exemplo, por C.M. CRAWFORD,'em An Analysis
oi ~a1es Forecesting Policies"procedures enâ T'echniques, tese de dou,
toramento não-publicada, Uriiversidade, de Iflinois..

,3)" Por exemplo: "M. EZE~L, Methods oi Correletion Analysis; R. FERBER,
Statistical Methods iil Market .Reseerch; A. E. WAUGH, Elements oi
Stntieticel MethOds.

4) Principalmente "Ã Study ;f Àggregate Consurnption F~~tions", Nati~;'al
Bureeu oi Economic Reseerch, T'echnicel Papar 8, 1953; "The Railroacl
Shippers' Forecests", monografia 'de uma série de estudos sôbre as expec-
tativas ,dos homens-de-emprêse, Bureeu of Economic and Business
Reseercb, Universidade de Hlincis, 1953.
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liar a adequação das previsões ,determinadas pela equação
de regressão, bem como sôbre a possibilidade de melhorar
a exatidão de previsões futuras, com base nas mesmas
equações. Deve-se assinalar que nenhuma tentativa está
sendo feita para dar cobertura completa às questões le-
vantadas, ou mesmo para apresentar uma lista geral dos
casos relacionados com o emprêgo de técnicas de correla-
ção na previsão de vendas.

ELABORAÇÃO E EMPR1tGO DA EQUAÇÃO DE PREVISÃO

Supõe-se a seguinte situação inicial: tentativa vai ser feita
para prever as vendas de uma emprêsa ou de um ramo
de atividade econômica - inicialmente não importando
qual - pela determinação de uma equação de regressão
entre a variável dependente (as vendas) e uma ou mais
presumíveis variáveis independentes que, segundo se acre-
dita, ocasionam a flutuação das vendas. Embora não seja
êsse, certamente, oesbôço preciso de uma situação, assim
o traçamos deliberadamente, uma vez que muitas das
questões relativas à especificação da equação e ao méto-

~ do de determinar as previsões serão discutidos a seguir.
Em especial; quest~s relativas aos seguintes problemas
serão apreciadas: o método de ajustamento, o método de
determinação da previsão, a escolha do período de obser-
vação, as unidades de medida para as variáveis e a esco-
lha das y~~veis a serem incluídas na equação, A seqüên-
cia na-apréséntação dêsses tópicos não é a que na prática
se verifica: '~la\,lé ditada, principalmente, pela provável

,ordem de influêncit,Ji~! uns sôbre outros.

A)· -Método de Ajustamento - Armada uma equação
de previsão -- digamos que vendas (V) seja uma função
aritmética linear da renda nátional disponível (R) e das
despesas de propaganda (P)5, isto é; V'- a + bR +
+ cp-. apresenta-sé o problema de estimar os valôres
dos parâmetros da equação, a, b e c. Isso é quase sempre
feito pelo chamado método dos mínimos quadrados, que se
baseia na 'determinação da: equação que reduzirá ao mini-

, , o-o... ,

5) Supondo-se que tais despesas sejam flexíveis.
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mo a soma dos quadrados dos desvios das observações em
relação à linhaajustada para aquêletipo de função . Im-
plica, pois, na' construção e na solução de um conjunto
de equações "normais", pelo método-padrão apresentado
nos livros de estatistica para êsse tipo de trabalho.

Ultimamente êsse método de ajustamento tem sido criti-
cado por produzir estimativas viciadas dos parâmetros.
Funda-se essa crítica na suposição implícita no método
dos mínimos quadrados, de que as variáveis independen-
tes são realmente independentes das variáveis dependen-
tes. Quando a variável dependente e uma ou mais das
variáveis independentes se referem à mesma unidade de
tempo essa suposição pode ser refutada. Assim, se as ven-
das de aço forem relacionadas à renda nacional, pode-se
argumentar que tanto essas vendas- constituem determi-
nante da renda nacional, como à renda nacional será de-
terminante das vendas de aço. Neste caso pode-se de-
monstrar que a verdadeira regressão das vendas sôbre a
renda e outras variáveis é determinada, não pelo método
dos mínimos quadrados, mas por meio de um sistema de
equações contendo tantas equações quantas as variáveis
inter-relacionadas 6 •

Exemplo simples de um sistema de equações para êsse
caso seria o seguinte:

Equação 1:

Vendas de aço - a + b (renda nacional) ..

Equação 2:

Renda nacional - c + d (despesas governamentais) '-r:+ e (investimento privado),

onde se supõe que as despesas governamentais e o inves-
timento privado são determinados independentemente,
isto é, conhecidos de antemão.

6) o raciocínio estatístico em que se baseia essa afirmação é, talvez, mais
claramente explicado por E. G. BENNION, em "Tire Cowles Commission
'Simultaneous EqUBtion Approao1Í: A Simplilied Explanation", The
Review 01 EconomíQSand Stati.tics, vol. 34, n.? 1 (1952), págs. 49 a 57.
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Nesse caso temos duas equações em duas variáveis inter-o
-relacionadas, -vendas e renda nacional,sendo, portanto,
possível obter- estimativas justas dos parâmetros a e b 7 ~

A solução.dêsses sistemas de equações pode tornar-se bas-
tante complicada e, talvez por essa razão, não tenha me-
recido a preferência dos que se ocupam com previsão de.
vendas. Em razão dos acontecimentos essa relutância em.
determinar relações pelo emprêgo de sistemas de equa-
ções parece justificar-se.

Duas razões podem ser apontadas para explicar êsse fato:
(a) os sistemas de equações que têm sido empregados na.
previsão de tendências econômicas em base nacional não
têm produzido bons resultados 8, e (b) nos casos das rela-
ções entre as vendas de umaemprêsa ou de um ramo de-
atividade econômica com os indicadores nacionais, como
renda, produção e população, freqüentemente utilizados na
previsão de vendas, a direção da causalidade dificilmente-
pode ser imaginada como igualmente forte em ambas as di-
reções. Mesmo no caso de uma indústria básica, como a
do aço, pode-se perfeitamente dizer que a renda nacional
afeta a produção do aço muito mais do que a produção,
do aço afeta a renda nacional.

Por essas razões justifica-se o uso continuado do método.
da equação única com mínimos quadrados para a deter-
minação das equações de previsão de vendas. Entretanto,
os que se dedicam à previsão de vendas estariam agindo
inteligentemente se se mantivessem a par dos desenvol-
vimentos havidos no emprêgo dos sistemas de equações.

B) Determinação da Previsão - Discutir êsse assunto-
pode, à primeira vista, parecer um tanto estranho. Com
efeito, tendo-se a equação e os valôres das variáveis índe-.
pendentes, que mais pode haver na determinação da pre-
visão, além das necessárias substituições e da resolução".

7) o método de solução é tratado por G. TINTNER, Econometria, capítulo 7.
8) Talvez o teste mais, desE'Ilvc:lvido dessa espécie seja o de C. CHRIST,

"A Test 01 an ~Conometric Mcdel lor tbe United States, 1921-1947",
acompanhado de uma discussão em COlÚerence on BU$iness Cyc1eB, Na-.
tionaI Bureau 01 Economic Research, Nova Iorque: 1951, págs. 35 a 131.
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para encontrar o valor da variável (vendas)? É que a
função pode ser utilizada, não para estimar o. nível das
poupanças, como se faz habitualmente, mas, sim, para es-
timar a modificação nas poupanças. Isso é realizado da
seguinte maneira.
Suponhamos que a função de previsão seja a seguinte:

Vet= a + bRt + CPt

onde o subscrito t refere-se ao tempo, indicando que tôdas
as variáveis se referem ao mesmo intervalo de tempo, e o
superscrito e indica o valor que está sendo estimado.

Para prever a modificação nas vendas calcula-se Vt - Vt-l.
As vendas do último período Vt-l podem ser expressas da
mesma maneira que as vendas atuais, mas com um subs-
crito de tempo defasado. Assim:

Vet-l = a + bRt-1 + CPt-1

Portanto,

(Vt - Vc-i )" = a + bRt + CPt - (a + bRt-1 + CPt-l)

de modo que a modificação (estimada) nas vendas é igual
a: b (R. - Rt-I) + C (P. - Pt-I).

A previsão da modificação nas vendas é feita substituin-
do-se os valôres de R e P na última equação e resolvendo-
-se essa equação para encontrar o valor de Vt _. Vt1. A
previsão do nível de vendas no tempo t é, portanto, o resul-
tado da sorna'das vendas do período anterior, à estimativa
das modificações nas vendas do tempo t-L ao tempo t.
O resultado não é o mesmo que se obtém pela previsão do
nível de vendas diretamente da equação original .
Quando um método de determinação da previsão é supe-
rior ao outro? É difícil responder, dependendo cada caso
da comparação de ambos durante certo período. Pode-se
dizer, entretanto, que, se as previsões pelo método usual
apresentarem vício sistemático num sentido particular -
se, digamos, os dados reais vierem sendo sistemàticamente
superestimados - o émprêgo das primeiras diferenças irá,
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provàvelmente, melhorar a exatidão das previsões, uma
vez que o nível precedente de vendas se tornará automà-
ticamente o dado de referência para a previsão. Deve-se
preferir êsse método ao expediente, por vêzes adotado, de
adicionar ou subtrair à equação uma constante arbitrària-
mente escolhida para corrigir o vício observado. Por outro
lado, se as previsões vierem ziguezagueando ao redor dos
dados reais, ou se êstes estiverem sujeitos a grandes varia-
ções aleatórias, os cálculos, tendo por base a modificação
nas vendas, irão, provàvelmente, produzir resultados infe-
riores.
C) O Período de Observação - Dois impulsos antagô-
nicos irão provàvelmente apresentar-se na escolha do pe-
ríodo cujos dados devam servir de base para o ajusta-
mento da equação de previsão. Por um lado, existe o im-
'pulso de utilizar todos os dados disponíveis, com isso ele-
vando ao máximo a fidedignidade dos coeficientes, pelo
menos sob aspecto puramente estatístico. Por outro lado,
,é desejável deixar de lado alguns anos ou observações, de
modo que a exatidão da previsão da função possa ser ante-
-cipadamente testada. Tendo em vista êsse conflito, qual
a solução?

Podemos começar a responder a essa pergunta citando
.qual não deve ser a solução: isto é, glosar, arbitràriamen-
te, dois ou mais anos em um dos extremos dos dados, ajus-
zar a equação para as outras observações e testar as pre-
visões sôbre os anos remanescentes. Essa não é a solução,
porque a escolha de um período de observação é conside-
ração de ordem essencialmente lógica. Em outras pala-
vras: o período de observação deve incluir todos os anos
ou observações para os quais a natureza das relações dadas
não aparente ter sido alterada, feita essa verificação me-
-diante estudo cuidadoso de tôdas as informações dispo-
níveis.
Acreditando-se que nenhum acontecimento tenha ocorrido
no período em estudo para alterar a função de previsão de
vendas, todo êle deve ser incluído no período de observa-
.ção, porque não há, então, base lógica nenhuma para ex-
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c1uir quaisquer observações particulares. A determinação
antecipada da precisão da previsão da função ajustada tor-
na-se, então, matéria de julgamento e estimativas aproxi-
madas das variáveis para os anos que estejam fora do pe-
ríodo de observação.

Se, entretanto, se acredita que os parâmetros da função
de previsão de vendas tenham em alguma ocasião sido
alterados durante êsse período - digamos, pela repentina
descoberta de uma nova utilidade para um produto bási-
co, julgada essa utilidade menos dependente da renda na-
cional do que outras - o tratamento racional é a divisão
dêsse período em dois subperíodos, usando o momento em
que se acredite que a modificação tenha ocorrido coma
ponto de separação. Um subperíodo será, então, o perío-
do de observação, e os dados para o outro subperiodo se-
rão utilizados como base para a verificação da precisão da
previsão da função ajustada.

Se a precisão das previsões não diferir apreciàvelmente da
apresentada pelas estimativas da função no período de
observação, existirá razão para combinar ambos os subpe-
ríodos num único período de observação e recalcular a fun-
ção de previsão de vendas, utilizando-se todos os dados
disponíveis. Se existirem grandes diferenças entre as esti-
mativas para os dois subperíodos, a utilização de todos os
dados disponíveis para o ajustamento da equação não é
justificada e, dependendo das circunstâncias, a exatidão
das previsões para períodos futuros pode ser duvidosa.

Como tudo isso poderá parecer um tanto complicado, va-
mos ilustrar as várias possibilidades com alguns exemplos.
A situação básica, que vamos supor, é a de que as vendas
do ramo de atividade econômica Z sejam conhecidas em
base anual para 1923-41 e 1947-53, sendo que a produ-
ção, de 1942 a 1946, se destinou unicamente a fins mili-
tares. Deseja-se uma função de previsão de vendas como
auxiliar na previsão das vendas dêsse ramo de atividade:
para 1954 em diante. A forma da função é a seguinte:
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Vendas = a + b (renda disponível) + c (despesas de
propaganda)

A maneira de como o período de observação é escolhido
para as estimativas dos valôres a, b e c sob as diferentes
circunstâncias é descrita abaixo.

Situação

1) Não há razão para acreditar que
tenha ocorrido qualquer mudan-
ça nas relações.

2) A relaçâo poderá ter-se alterado
nos anos de após-guerra.

Período de obssrveçêo

1923-21, 1947-53

a) Ajuste a função com os dados de
1923-41; teste a exatidão das
previsões sôbre 1947-53.

i) Se os testes não indicarem
apreciável perda de exati-
dão (baseada em estatística
e em outras consideraçôes) ,
recalcule as estimativas para
a, b e c utilizando tôdas as
informações,

ii) Se tiverem sido insatisfató-
rias as previsões. para 1947-
-53, calculadas com base nos
dados de 1923-41, e as re-
la,loos dos anos de apôs-
guerra forem claramente ins-
táveis, despreze a função.

Ou,
b) Se parecerem estáveis as relações

dos anos de após-guerra, ajuste a
função com os dados de 1947-53,
e teste a exatidão sôbre os dados
de 1923-41.

i) Se não resultar nenhuma
diferença apreciável d'E'exa-
tidão, proceda como em (a)
(i) acima,

ii) Se forem insatisfatórias as
previsões para 1923-41, fei,
tas com base nos dados de
1947-53, fique com a fun-
ção ajustada com os dados
de 1947-53.

Obs . A segunda série de alternativas
não é muito desejável, pr is constitui
trabalho muito arriscado julgar a
estabilidade de uma relação com
base em sete observações.

Os seguintes comentários podem ser apresentados quanto
à escolha do período de observação.
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1) Estabelecida a adequação de uma função de previ-
são, a máxima fidedignidade é obtida recalculando-se os
coeficientes cada vez que nova observação tornar-se dispo-
nível, desde que não seja evidente u'a modificação na na-
tureza das relações. Assim, no exemplo dado, feita a pre-
visão para 1954 e tornando-se disponíveis informações
referentes a 1954, as estimativas dos parâmetros da fun-
ção para a previsão de 1955 seriam recalculadas, basea-
das no maior período de observação, 1923-41 e 1947-54.

2) Dadas as mesmas condições, o emprêgo de um pe-
ríodo de observação maior dará, provàvelmente, como re-
sultado, previsões mais precisas do que um período me-
nor. Foi essa, pelo menos, a experiência com as funções
agregadas de consumo 9 •

3) A prática, por vêzes advogada, de escolher como pe-
ríodo de observação somente os anos que se acredite sejam
mais parecidos com o ano a ser previsto - como seja,
utilizando os dados de 1923-30, 1935-40, para prever as
condições para 1948, por imaginar restritas as possibili-
dades de 1948 tornar-se um ano de depressão - é muito
perigosa. Essencialmente, êsse procedimento é uma peti-
ção de principio, porque omitir os anos chamados atípicos
é supor, impUcitamente, que suas condições não mais ha-
jam de prevalecer no futuro 10. Além disso, restringe-se a
aplicabilidade das funções derivadas dessa maneira no que
toca à avaliação da importância relativa dos vários fatô-
res sôbre as vendas. Na medida em que considerações de
ciclos entrarem na escolha de um período de observação
dever-se-á tentar incluir a experiência de pelo menos um
ciclo completo, com diferenças substanciais entre os picos
e os pontos mínimos.

D) Unidades de Medida - Fundamentados em testes
levados a efeito sôbre uma série de funções agregadas de

9) R. FERBER, S Study in Aggregate Consumption Functions, pág. 45.
10) ES6a crítica perde muito de sua fôrça quando a função de previsão não

contém variáveis defasadas, porque é possível que, então, o estágio
de flutuação dos negócios no período previsto seja impllcitamente deter-
minado pelos valôres atribuídos às variáveis independentes>.
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consumo 11, podemos dizer que as previsões de vendas ba-
seadas em funções de regressão são, provàvelmente, mais
precisas quando as variáveis são ajustadas tendo-se em
vista modificações nos preços e quando expressas em uni-
dades per cepite . Convém não esquecer, entretanto, a pos-
sibilidade de enganos resultantes de previsões erradas de
preços e de movimentos populacionais quando a previsão
é desejada em têrmos agregados e aos preços atuais.

Os testes sôbre a exatidão da previsão, aplicados a algu-
mas funções de consumo, cujas variáveis foram alterna-
damente ajustadas para modificações nos preços, para mo-
dificações populacionais, para ambas e para nenhuma, in-
dicaram, geralmente, melhor exatidão quando feitos os
ajustamentos nos preços e na população. Êsses melhora-
mentos foram mais pronunciados nas previsões de nível
(método habitual), mas foram também evidentes nas pre-
visões de mudanças, quando empregadas as primeiras di-
ferenças da função. Deve-se mencionar que pequena di-
ferença na precisão da previsão foi observada tanto entre
funções cujas variáveis foram expressas em unidades per
cepite, como entre funções nas quais a população foi usa-
da como variável separada.

E) Escolha das Variáveis - Não pretendemos recomen-
dar quais variáveis (independentes) devam figurar na
função de previsão de vendas: constitui assunto a ser ana-
lisado em cada caso particular. Ao contrário, propomo-nos
apresentar algumas considerações que possam ser úteis na
orientação da escolha das variáveis. Especificamente, exis-
tem cinco.

UM CRITÉRIO ADICIONAL DE ESCOLHA

O principal critério na escolha das variáveis independen-
tes, na análise de regressão, é o de que sejam relacionadas
à variável dependente, isto é, à variável que esteja sendo
estudada. Desde que as variáveis independentes resultan-

11) R. FERBER, op, cit., págs. 56 e 57.
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tes se referem, geralmente, ao mesmo período de tempo
que a variável dependente, a previsão desta última não
pode ser obtida antes de que sejam previstos os valôres
das variáveis independentes. Esta é a fraqueza funda-
mental da técnica de correlação quando aplicada à previ-
são, especialmente devido à pouca atenção dada à previ-
são das variáveis independentes. Assim, a previsão basea-
da na seguinte função:

Vendas = a + b (renda)

pode estar errada, não somente porque a relação no pró-
ximo ano pode divergir, ligeiramente, da que houve no pas-
sado, como, também, porque a estimativa da renda para
o próximo ano, substituída na equação, é consideràvel-
mente errada. Em muitos casos o êrro na previsão de ven-
das pode ser devido mais ao último fator do que ao fato
de a verdadeira relação afastar-se daquela que foi esti-
mada.
Qual a resposta? Ê claro que se deve fazer o possível para
reduzir o êrro nas previsões das variáveis independentes.
O emprêgo de variáveis defasadas é a solução ideal, mas,
como a maioria dos ideais, êste é também raramente pos-
sível. Assim sendo, pode-se utilizar outro critério, que con-
siste em dar preferência às variáveis independentes que
mais fàcilmente possam ser previstas. A finalidade dêsse
critério é mais a de complementar do que propriamente
substituir o critério básico citado acima. Quando é possí-
vel a escolha das variáveis independentes seu emprêgo
pode contribuir enormemente para reduzir os erros de pre-
visão. Torna-se, talvez, desnecessário acrescentar que, de
qualquer modo, a previsão dos valôres das variáveis inde-
pendentes merece tanto cuidado e atenção quanto ao dado
à própria derivação da função de previsão.

DEPENDÊNCIA DO MÉTODO DE ESTIMATIVA

Em geral, grandes diferenças de precisão nas previsões re-
sultam da modificação das variáveis empregadas na função
de regressão. Assim, a precisão da previsão: vendas =
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= a + b (renda) pode diferir, consideràvelmente, de:
vendas = a + b (renda) + c (propaganda). Embora
pareça estranho, não é êsse, entretanto, o caso quando as
funções são transformadas em suas formas de primeiras
diferenças e as previsões são feitas em têrmos de mudan-
ça. Uma vez que a mais importante variável tenha sido
levada em consideração, o emprêgo de variáveis adicio-
nais provàvelmente irá fazer pouca diferença à precisão
da previsão 12 •

Êsse fato encontra explicação na maneira pela qual são
elaboradas as previsões por êsse método que, como foi assi-
nalado anteriormente, compreende a adição da mudança
prevista às vendas do último ano. Mas, êste último dado
é comum a tôdas as funções. Portanto, com essa referên-
.cia comum, e com a principal variável determinante já
levada em conta (por suposição), refinamentos subse-
-qüentes produzirão apenas ligeiras modificações na pre-
visão final.

Quererá isso dizer que, para todos os fins práticos, não
importam quais variáveis sejam empregadas, desde que a
principal variável determinante seja incluída? Não; a me-
nos que estejamos completamente convencidos da superio-
-ridade dêsse método de estimativa. Desprezar outros fa-
tôres relevantes - especialmente as possíveis modifica-
ções na composição dos agregados empregados como va-
riáveis na equação de regressão - é ignorar a possibilida-
de de uma função que inclua maior número de fatôres re-
levantes oferecer maior precisão pelo método usual de pre-
visão (como igualmente, melhor idéia de relativa impor-
tância dos vários fatôres). A vantagem de saber que o mé-
todo das primeiras diferenças geralmente proporciona a
mesma precisão para as várias funções é a de que, em de-
terminada situação, será provàvelmente suficiente testar
.a superioridade dêsse método aplicando-o a uma única
-função, em lugar de fazê-lo a várias delas.

12) Accuracy cf Savings Functions in the Postwer Period. Como assinala
ASHLEY WRIGHT, êsse fenômeno pode muito bem ser devido às tendências
relativamente estáveis apresentados por muitas variáveis econômicas.
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AJUSTAMENTO PARA OS EFEITOS CÍCLICOS

Problemas dos mais difíceis na previsão empresária e eco-
nômica é o da obtenção, pelos métodos de. regressão, de
uma relação que se mantenha constante durante todo o-
ciclo econômico. O que geralmente se consegue é uma
função bem aproximada das flutuações cíclicas na variá-
vel vendas durante o período de observação, mas que
falha, depois, no traçamento da configuração cíclica das;
vendas durante o período a ser previsto. Por outras pala-
vras, a relação tende a desfazer-se quando utilizada para
fins de previsão.

Uma solução geral para êsse problema parece estar ainda
muito longe. Pode-se dizer, entretanto, que uma ruptura
na relação parece de mais provável ocorrência quando só-
se empregam variáveis relacionadas com a mesma unida-
de de tempo, como, por exemplo, quando as vendas atuais
são relacionadas à renda e às despesas atuais de propa-
ganda. Em tal C'asoa inclusão de uma variável defasada,
que reflita as influências passadas sôbre as vendas atuais
pode melhorar, consideràvelmente, a precisão das previ-
sões. Afirmamo-lo como base em duas descobertas refe-
rentes às relações agregadas poupanças - renda, a saber 13:

1. A precisão da previsão de funções que relacionam
poupanças atuais à renda atual, ou poupanças atuais à
renda atual e uma tendência no tempo, foi muito melho-
rada quando nessas relações se incluiu uma variável de'
renda defasada.

2 . As únicas funções cuja precisão foi tão boa nos anos
de após-guerra, 1947-52, como quando ajustadas confor-
me os dados de 1923-40, ou com os de 1923-30 e 1935-
-40, foram as que incorporavam uma variável de renda'
defasada. De igual modo, a precisão das previsões de
funções ajustadas conforme os dados do último período
de observação, que exclui os principais anos de depressão.
foi consideràvelmente melhor. Assim, a renda defasada

13) R. F.ERBER, op. cit., págs. 45 a 50.
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neste caso parece ter efetivamente contrabalançado a in-
fluência do ciclo.

É duvidoso que a renda defasada seja tão efetiva em OU_o
tras situações, O importante é obter uma variável que
se possa supor reaja com uma defasagem sôbre a variável
que esteja prevista, No caso citado essa variável foi a
renda defasada; em outra situação poderá ser outro fator,

Deve-se observar que uma vez escolhido o fator - neste'
caso, renda - êle poderá ser empregado de diferentes
maneiras, No estudo mencionado duas formas foram em-o
pregadas, ambas quase igualmente eficientes. Uma das
formas foi a renda defasada em uma unidade de tempo
(ano), e a outra foi o pico cíclico passado da renda. A
justificação para o emprêgo desta última é a de que, uma'
vez que as pessoas tenham atingido certo padrão de vida,
os níveis de suas despesas e poupanças futuras, quando;
sua renda diminuir, tenderão a ser influenciados pelos ní-
veis estabelecidos anteriormente, refletindo, em parte, o
desejo de atingir novamente seu alto padrão de vida an-
terior 14,

É desnecessário acrescentar que não é indesejável o em-
prêgo de mais de uma variável defasada. De fato, o ideal'
numa função de previsão seria ter tôdas as variáveis inde-
pendentes defasadas, evitando-se, assim, a necessidade de-
estimar, por adivinhação, os valôres do próximo período
para essas variáveis,

EMPRÊGO DE CORRELAÇÃO SOCIAL

Dados mercadológicos e econômicos são, reconhecidamen-
te, correlacionados em série (ou, mais simplesmente, au-
tocorrelacionados). Ou, por outras palavras, as vendas de'

14) Referências básicas quanto a êsse tratamento: J. DUEsENBERRY, Income,
Saving, anel the Theory 01 Consumer Behavior, Boston: Herverd Univer-
sity Press, 1949; F. MODIGLIANI., Fluctuetione in the Saving-Income Retio i.

Problem in Economic Forecesting, Studies in Income anel Wealth, vol. 1r.
National Bureau 01 Economia Reseerch, 1949 págs. 371 a 443.
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um ano de uma emprêsa não são independentes das do
ano anterior. As vendas do próximo ano serão um tanto
.aproximadas das presentes, com certeza quase dentro dos
15%. As vendas não irão dobrar em um ano e depois
cair 50% no ano seguinte (exceção feita, talvez, às pe-
quenas emprêsas) .

Êsse fenômeno da autocorrelação há muito vem sendo re-
-conhecido e tem sido apontado como uma das mais im-
portantes limitações dos meios atuais disponíveis para jul-
gar da adequação das relações de regressão. Uma íntima
relação entre vendas e renda pode, por vêzes, ser devida
tanto à autocorrelação dentro de cada série, como ao efeito
causal de uma série sôbre outra.

Um dos meios de contornar êsse problema tem sido o em-
prêgo das primeiras diferenças das variáveis, em lugar das
próprias variáveis 15. Assim, pode-se correlacionar a mu-
dança nas vendas com a mudança na renda e nas despe-
~as de propaganda.

Dutra possibilidade, entretanto, que parece ter merecido
-pouca atenção, é a de incorporar a autocorrelação direta-
mente na relação. Experimente utilizar as vendas do últi-
mo período como uma variável independente extra, como:

Vendas atuais = a + b (renda atual) + c (despe-
sas atuais Ide propaganda) + d (vendas do último
período) .

Devido ao fator de autocorrelação, o emprêgo como foi
feito das vendas do período passado pode servir como
meio para refletir o efeito de u'a porção de influências
passadas sôbre o nível futuro de vendas, cada uma das
-quais pode ser muito pequena para ser incluída separada-
mente, ou, talvez, nem possa ser medida.

15) Uma exposição um tanto técnica dos problemas causadcs pela autocor-
relação pode ser encontrada no artigo de D. CoCHRANE e G. H. ORCUTT,

"Application 01 Least Squares Regression to Reletionshipe Conieining
Autccorreleted Error Termsl', Journal 01 the American Statistical
Associction, voI. 44, 1949, págs. 32 e 61.
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A investigação das propriedades auto-regressivas das ven-
das (a correlação serial dentro da série) é desejável, prin-
cipalmente quando se procura uma função de previsão ex-
pressa inteiramente em têrmos de variáveis defasadas.
Nesses casos uma função do tipo 16:

Vendas atuais = a + b (vendas do último perío-
do) + c (diferença das vendas do período prece-
dente e do último período)

pode produzir previsões de grande precisão se as vendas
são diretamente autocorrelacionadas e pode mesmo iden-
tificar pontos de reversão.

Como regra geral, a utilidade da autocorrelação aumenta
com a diminuição da unidade de tempo. Uma função, um
pouco mais complicada, foi determinada pelo autor para
prever, com ótimos resultados, a tonelagem esperada de
despachos ferroviários trimestrais, empregando unicamen-
te as propriedades das correlações em série dos despachos
atuais 17. Em outro estudo foi descoberto que as despesas
trimestrais de consumo eram tão prõximamente relaciona-
das com as despesas do trimestre anterior, como com qual-
quer outra variável defasada, inclusive renda 18 •

VALOR DE UMA TENDÊNCIA NO TEMPO

Costuma-se incluir uma variável de tempo em muitas fun-
ções de regressão para refletir a mudança em gostos, ten-
dências tecnológicas e outros fatôres diversos. É passível
de discussão o valor dêsse procedimento para fins de pre-
visão. A razão disso, essencialmente, é que o tempo, con-
siderado isoladamente, não é causa de transformações eco-

16) o fato de: que tôdae as equações citadas neste artigo sejam lineares -
a forma mais simples - não deve ser interpretado como de negação
ao valor de formas mais complexas não Iineares, Numerosos exemplos
de tais funções, ajustadas a dados de consumo e emprêgo, podem ser
enccntrados na publicação do National Resources Commitee, Petterns
01 Resource Uee, U. S. Government Printing Oflice, Washington, D. C.,
1938.

17) Te Reiloed Shippers' Forecests, capítulos IV e V.
18) Trabalho não publicado do autor.
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nômicas OU de negócios. O tempo é o meio no qual os
acontecimentos ocorrem, mas não é a causa dêsses acon
tecimentos. Assim, ao ser um bife preparado ao fogo, o
cozimento leva certo tempo, mas a razão de o bife ficar
cozido não é a passagem do tempo, mas a presença do
fogo. Sem o fogo o cozimento não se daria, não impor-
tando quanto tempo viesse a decorrer.

Numa função de previsão um coeficiente estatisticamente
significante para uma variável de tempo indica, de fato,
que determinadas variáveis causais relevantes são omiti-
das da relação e que a tendência no tempo está agindo em
substituição a elas. O emprêgo de tal relação para a pre-
visão significa, portanto, a suposição implícita de que as
relações entre o tempo e aquelas variáveis irão continuar
da mesma maneira que antes. Se não se conhecerem aque-
las variáveis, como geralmente acontece, será uma supo-
sição perigosa. Assim, a população dos EUA aumentou,
mais ou menos numa configuração aritmética linear, du-
rante a década de 1930, e então elevou-se, mais ràpida-
mente, durante a década de 1940. Qualquer função ajus-
tada conforme os dados da década de 1930, que tivesse
incluído o tempo, em vez da população, como uma variá-
vel independente, teria resultado em completo fracasso
se utilizada para fins de previsão da década de 1940.

Resulta dessa discussão que, sempre que se considera o
tempo variável significativa numa função de previsão de
vendas, cria-se uma relação espúria pela omissão de uma
ou mais das variáveis causais. Caso essas variáveis omiti-
das sejam identificadas, por elas deverá ser substituída a
variável de tempo. Em muitos casos não são identificá-
veis, não são passíveis de medição ou deixam de poder ser
incluídas na função por serem muito numerosas. Mantém-
-se, nesses casos, a variável de tempo, mas levando-se em
conta o perigo de fazer previsões com essa função 19.

19) Nôvo emprêgo de uma variável de tempo, proposta por ASHLEY WRIGHT,
é O de utilizá-la como contrôle independente nas previsões de vendas,
através de uma relação linear entre as vendas e o tempo. A vantagem
dêsse procedimento é a de não haver dificuldade em prever o valor da
variável independente (tempo). Uma previsão baseada nessa relação,
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AVALIAÇÃO DA PRECISÃO DAS PREVISÕES

A avaliação e o registro da precisão das previsoes é tão
importante como a própria feitura da previsão, pois é so-
mente por êsse meio que se pode obter indicações para
melhorar a precisão de previsões futuras. Isso é verdade,
qualquer que seja o método de previsão adotado, e é, en-
tretanto, uma consideração que parece ter sido despreza-
da em muitíssimos casos 20.

Existem muitas maneiras de medir a precisão, das quais
três serão tratadas aqui. Antes, entretanto, vejamos como
não se deve avaliar a precisão das previsões. Êste aviso
poderá parecer um tanto estranho, mas é o seguinte: não
confie no coeficiente de correlação.

O coeficiente de correlação é a medida geralmente aceita
da aderência de uma função às observações. Tem sido
mais ou menos implicitamente suposto que a mesma es-
tatística indicaria, também, a adequação de uma função
para fins de previsão. Com efeito, se a função proporcio-
na bom ajustamento para os dados observados, não é lógi-
co supor que ela haja de proporcionar melhores previ-
sões do que outra que proporcione um ajustamento defi-
ciente?

Isso poderá parecer lógico, mas, como no caso da ópera
Porgy and Bess, "não é necessàriamente assim". De fato,
no caso do trabalho do autor sôbre as funções agregadas
de poupança, nenhuma relação foi encontrada entre o coe-
ficiente de correlação de uma função para o período de

20)

é claro, nada mais é do que uma extrapolação de tendência. Entretanto,
no caso de produtos que possuam tendências razoàvelmente estáveis
tal previsão é um contrôle valioso nas previsões desenvolvidas por
quaisquer outros meios, porque, em tais casos, as modificações anuais
das vendas pouca probabilidade apresentarão de se desviarem, aprecià-
velmente, da tendência de tempo projetada. Como conseqüência, a pre-
visão de uma companhia que apresente, digamos, quatro desvies-padrões
fora da projeção da tendência prevista seria imediatamente posta em
dúvida.
C. M. CRAWFORD,op, ci't .. Obtém-se, muitas vêzes, melhor aproximação
do desvio-padrão da previsão mais pela experiência anterior do que pela
substituição direta em fórmulas estatísticas.
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observação, e a precisão das previsões da função 21. Quan-
do se tratou de diferentes períodos de observação, a rela-
ção entre o coeficiente de correlação e a precisão da pre-
visão foi, se qualquer coisa, negativa: das funções estuda-
das a que aderia deficientemente aos dados observados
tendia a produzir previsões mais exatas do que outra com
melhor ajustamento,

Deve êsse resultado levar-nos à fantástica conclusão de que
as funções cujas previsões sejam mais precisas são as que
apresentam menores coeficientes de correlação? Não, por-
que pode ser demonstrado que fatôres especiais podem
estar presentes em diferentes períodos de observação, dis-
torcendo, completamente, o valor do coeficiente de corre-
lação como indicador da precisão da previsão 22, Mesmo
com idêntico período de observação e com a mesma variá-
vel a ser estimada, entretanto, parece que pouca confian-
ça pode ser depositada, a priori, no coeficiente de correla-
ção como medida da precisão das previsões ,O mesmo é
verdade quanto a outro dado estatístico relativo ao perío-
do de observação que foi testado: o valor absoluto do
êrro relativo,

A razão para o funcionamento deficiente dessas medidas
pode muito bem ser a tendência de dar muita ênfase à
inclusão, numa função, das variáveis que devam propor-
cionar bom ajustamento em determinadas situações, e
muito pouca atenção aos fatôres básicos que influenciam
a variável durante longo período de tempo, Isso, certa-
mente, não passa de hipótese, e muito trabalho ainda de-

21) A Study oi Aggregate Consumption Functions, págs, 50 a 56. A mesma
ausência de relação foi encontrada nas funções explicativas das previsões
dos despachos ferroviários, que depois foram empregadas para fazer
previsões.

22), É que o menor período no estudo das poupanças, 1929-40, aumentou
a relativa importância dos anos de depressão, 1931-34. Isso elevou o
coeficiente de correlação devido à maior amplitude da variável depen-
dente e, ao mesmo tempo, reduziu a exatidão das previsões dos anos
(prósperos) de apÓs-guerra. Por outro lado, o emprêgo de um período
maior de observação (1923-40), pela redução da importância dos anos
de depressão, tendeu a reduzir o coeficiente de correlação, mas, igual-
mente, aumentou a exatidão' da previsão das funções de após-guerra.
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verá ser feito para determinar sua validez e dar-lhe sig--
nificação operacional.

Encerramos esta discussão sôbre o coeficiente de correla-
ção, com o que é, provàvelmente, outro comentário não.
decisivo sôbre o seu valor, a saber: uma comparação dos
coeficientes de correlação de duas funções, baseadas em
dois períodos diferentes de observação, ou incluindo duas;
diferentes variáveis dependentes, não oferece nenhuma in-
dicação sôbre a precisão relativa das funções, nem mesmo-
no período de observação. Por outras palavras: a grande--
za relativa dos coeficientes de correlação não pode forne--
cer nenhuma indicação quanto ao tamanho dos resíduos
ou quanto aos erros relativos das estimativas no período,
de observação.
Êsse ponto é ilustrado no gráfico anexo, tomado em parte-
do estudo do autor sôbre poupanças, que mostra os coefi--
cientes de correlação, os resíduos e os períodos de obser-
vação para seis diferentes formas de função agregadas de
poupança. O gráfico indica de maneira bem significativa
(a) como a mesma função ajustada paar diferentes perío--
dos de observação pode ter bem diferenciados coeficien-
tes de correlação ainda que os resíduos para os anos su-
perpostos, do período de observação, sejam quase idênti-
cos, e (b) como a precisão das previsões de duas formas:
da mesma função, cada qual ajustada a um período dife-
rente de observação, difere acentuadamente e apresenta
uma relação negativa com o coeficiente de correlação.
A explicação para ambos os fenômenos está nas diferenças
de amplitude, durante o período de observação, da variá-
vel que esteja sendo estimada (poupanças, no caso).
Quando diferir a amplitude das variáveis dependentes de-
duas funções - seja em razão de diferenças no período-
de observação, nas unidades de medida ou nas variáveis
empregadas, seja em razão de diferenças nas definições
- nenhuma confiança pode ser depositada na compara-
ção dos coeficientes de correlação, quer sob o prisma da>
adequação das funções, quer sob o aspecto de sua preci-
são de previsão.
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TRÊS PADRÕES DE PRECISÃO

.Existem pelo menos três maneiras pelas quais a precrsao

.de um conjunto de previsões pode ser prontamente avalia-
da, cada qual com suas vantagens e desvantagens. Tal-
vez, a mais evidente seja a do desvio absoluto médio per-
centual, isto é, a média percentual dos desvios das previ-
sões em relação aos valôres atuais considerados sem o
.sinal. Assim, no exemplo que a seguir apresentaremos é
de 8,8% o desvio absoluto médio percentual, conforme
demonstração a seguir 23 •

Período Previsão Valor Desvio do Êrro absoluto
Atual Valor Percentual

Atual

1 70 80 - 10 12,5%
2 105 toO 5 5,0
3 98 90 8 8,9

Média 8,8%

Embora essa medida ofereça uma idéia geral sôbre a pre-
-cisão de um conjunto de previsões, é de pouca importân-
cia quando se trata de julgar o valor relativo das previ-
sões. Neste caso o que se deseja saber é: como pode ser
comparado êsse conjunto de previsões às previsões que
poderiam ser obtidas por alguma técnica mais simples?
Um conjunto de previsões pode produzir bons resultados
em têrmos de precisão absoluta, como foi medido acima,
mas não será de grande valor prático se se puder demons-
trar que uma técnica mais simples poderia conduzir a uma
precisão ainda maior. Igualmente, podem determinadas
previsões desviar-se substancialmente, mas se não existir
outro método que proporcione melhores resultados, essas
previsões ainda poderão possuir valor prático.

23) A prática, algumas vêzes adotada, de promediar a percentagem de êrro
em relação ao sinal pode ser muito enganadora, porque permite que
grandes erros de sinais contrários se cancelem mutuamente. No caso
citado, por exemplo, essa prática produziria um êrro médio de 1,4%,
qUE:está longe de representar a verdadeira precisão. Isso não quer dizer,
entretanto, que se deva ignorar os sinais dos desvios em outros caros,
porque é freqüentemente pelo estudo dos sinais que se descobrem vícios
<ias previsões.
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Por essa razão é desejável avaliar a precisão de um con-
junto de previsões em relação a algum padrão simples
de precisão. Êsse padrão é fornecido pelo chamado "mo-
dêlo prático", que sustenta que o futuro representará uma
extensão dos presentes níveis ou tendências. O mais sim-
ples "modêlo prático" para dados anuais seria prever as
vendas do próximo ano ao mesmo nível das do ano atual.
(Se a unidade de tempo fôr menor do que um ano, deve-
rá ser ajustada, em vista da variação estacional ) .

Essa previsão nada mais é do que a extensão dos níveis
presentes. Para emprêsas ou ramos ainda em estágio de
crescimento as projeções, pelo "modêlo prático", das ten-
dências atuais seriam mais realistas, como, por exemplo,
prevendo-se que:

Vendas do próximo ano =

Vendas dêste ano
- Vendas dêste ano X

Vendas do ano passado

Alternadamente, pode-se prever que o aumento nas ven-
das no próximo ano corresponderá somente a metade do
aumento havido no ano passado ou a qualquer outra fra-
ção que pareça plausível em cada caso particular.

Comparando-se a precisão da previsão das funções de re-
gressão ou dos métodos estudados, com os resultados obti-
dos pelo emprêgo dos "modêlos práticos", pode-se obter
uma boa idéia do valor prático daqueles métodos mais ela-
borados, sob o modo de ver da emprêsa, e saber se vale-
a pena empregar os métodos mais. elementares. Em rela-
ção a isto deve-se observar que um resultado em favor
do "modêlo prático" não oferece segurança quanto à sua
utilização de maneira continuada (a menos que se tenha
prova de que êsse método particular não seja tão "ele-
mentar" assim). Ao contrário, êsse fato indicará a neces-
sidade de maiores estudos a fim de se obterem métodos de
previsão que possam proporcionar melhores resultados em
bases mais sólidas.
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o terceiro padrão de precisão pretende remediar uma fa-
lha do primeiro, devido ao fato de que qualquer compa-
ração dos níveis de previsão com as vendas realizadas pro-
vàvelmente se apresentará favorável, em razão da auto-
correlação das vendas. As vendas não mudam muito de
um ano (ou período, depois do ajustamento para as varia-
ções estacionais) para o próximo, especialmente à medida
que o nível de agregação se eleva. Não somente as ven-
das do próximo ano se relacionarão com os níveis dêste
ano, como também a previsão para o próximo ano será in-
variável e diretamente relacionada com os níveis dêste
ano. Introduz-se, portanto, uma relação espúria entre a
previsão e o dado verificado que, em qualquer compara-
ção de níveis, tende a produzir alta e injustificada im-
pressão de precisão.

A maneira mais simples de remover êsse fator espúrio
(pelo menos, em muitos casos) é comparar as direções
de mudança em vez de comparar os níveis. Dêsse modo
é, em grande parte, afastada qualquer associação, devida
aos níveis, entre as previsões e os dados atuais. Êsse pro-
cedimento tem, também, a vantagem de indicar o sucesso
do método de previsão na medição da direção do movi-
mento das vendas, um dos problemas capitais na previsão
empresária.
O efeito da mudança do padrão de comparação, entre ní-
veis, para outro de direções de mudança foi trazido à luz,
eloqüentemente, em recente estudo que avaliava a preci-
são de um conjunto de previsões sôbre a tonelagem de
despachos ferroviários trimestrais. Durante cêrca de 25
anos êsses despachos, em base agregada, aproximaram-se
9%, em média, dos dados verdadeiros. Ao mesmo tempo,
entretanto, nenhuma relação foi encontrada entre a mu-
dança prevista nos despachos e a mudança verificada 24 •

Surpreendente como possa parecer êsse resultado, êle pode
muito bem ser representativo das previsões empresárias e

24) The Railroad Shippers'Forccasts, Bureeu of Economic and Business
Research, Universidade de Illinois, 1953, capítulo lII.
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econômicas: fornecem boa aproximação do nível geral dos
negócios, mas, com muita probabilidade, falham quanto à
direção de mudança.

Finalmente, algumas palavras seriam úteis quanto à con-
veniência de manter registros das variações de precisão
provocadas pelas diversas funções ou métodos de previ-
são. Se duas funções apresentarem erros médios simila-
res, a que apresentar menor variabilidade deverá ser pre-
ferida, supondo-se as mesmas condições, pois é nela que
se pode depositar maior confiança para fins de planeja-
mento.

CONSIDERAÇÕES FINAIS

Êste artigo, embora tenha tratado do emprêgo das téc-
nicas de correlação na previsão de vendas, não pretende
advogar o uso generalizado dessa técnica. As funções de
correlação e de regressão constituem apenas um entre vá-
rios métodos disponíveis de previsão de vendas, e o mé-
todo a empregar num caso determinado depende das cir-
cunstâncias que o cercam. Muitas vêzes é desejável o
emprêgo de mais de um método a fim de testar uma pre-
visão por meios mais ou menos independentes. Êste ar-
tigo tentou pôr em relêvo várias maneiras pelas quais pode
ser melhorada a eficiência das técnicas de correlação.


