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APRESENTAÇÃO 

A obra “A Engenharia de Produção na Contemporaneidade” aborda uma série de 
livros de publicação da Atena Editora. O volume III apresenta, em seus 25 capítulos, 
os novos conhecimentos para a engenharia de produção nas áreas de engenharia 
econômica e pesquisa operacional na tomada de decisão.

As áreas temáticas de engenharia econômica e pesquisa operacional na tomada 
de decisão, tratam de temas relevantes para otimização dos recursos organizacionais. 
A constante mutação neste cenário torna necessária a inovação na forma de pensar e 
fazer gestão, planejar e controlar as organizações, para que estas tornem-se agentes 
de desenvolvimento técnico-científico, econômico e social. 

Tanto as ferramentas da engenharia econômica, como os estudos da pesquisa 
operacional, auxiliam no processo de tomada de decisão, tornando-as mais assertivas 
e economicamente eficientes.  

Este volume dedicado à aplicação da engenharia econômica e pesquisa 
operacional na tomada de decisão traz artigos que tratam de temas emergentes sobre 
a gestão de custos e informações econômicas, análise de viabilidade, gestão financeira 
e de desempenho, pesquisa operacional e aplicação de métodos multicritério na 
tomada de decisão.

Aos autores dos capítulos, ficam registrados os agradecimentos do Organizador 
e da Atena Editora, pela dedicação e empenho sem limites que tornaram realidade 
esta obra, que retrata os recentes avanços científicos do tema. 

Por fim, espero que esta obra venha a corroborar no desenvolvimento de novos 
conhecimentos e inovações, e auxilie os estudantes e pesquisadores na imersão em 
novas reflexões acerca dos tópicos relevantes na área de engenharia de produção.

Boa leitura!

Marcos William Kaspchak Machado 
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RESUMO: Neste artigo, discutimos uma nova 
metodologia para a calibração do parâmetro de 
suavização do filtro L1 (λ).  Este filtro consiste em 
usar uma condição de penalidade L1 para obter 
tendências ou passos lineares. O parâmetro 
de suavização do problema de otimização da 
modelagem, segunda a literatura atual, é obtido 
via observações empíricas do objeto de estudo 
ou através de técnicas sugeridas por vários 
autores, em que utilizam cross validation. A 
proposta deste trabalho é utilizar as técnicas 

de Moving Block Bootstrap (MBB) aliada 
com STL (Seasonal Trend Decomposition 
Using Loess), em que através da simulação 
obteremos séries sintéticas e a cada uma delas 
aplicaremos o filtro com uma sequência de λ’s 
pré-determinados. Como critério de escolha 
será utilizado o erro quadrático médio (EQM). 
Posteriormente o método será validado por 
meio de previsão, 1 passo à frente, “in sample”, 
utilizando novamente a técnica de MBB.
PALAVRAS-CHAVES: Tendência de série 
temporal, Filtro L1, Moving Block Bootstrap, 
Investimentos

1 |  INTRODUÇÃO

Para desenvolver suas atividades as 
organizações precisam tomar decisões de 
como, quando e onde devem aplicar seus 
recursos (KAYO e SECURATO, 1997). Para 
auxiliar a tomada de decisão as organizações 
podem utilizar técnicas de previsão para reduzir 
as incertezas (BRESSAN e DE LIMA, 2009).

Previsão é a avaliação de ocorrências 
futuras que tem por objetivo, em sua maior 
parte, obter insumos para a realização de um 
planejamento. As previsões são importantes 
para contribuir na determinação de quantos 
recursos serão necessários de acordo com cada 
cenário possível (RITZMAN e KRAJEWSKI, 



Engenharia de Produção na Contemporaneidade 3 Capítulo 7 72

2008).
As séries temporais podem manifestar tendências ou ciclos. A tendência pode 

indicar estabilidade, crescimento ou decrescimento. De acordo com as previsões de 
tendência as organizações podem ter um auxílio na tomada de decisão. Apesar da 
existência de várias técnicas para análise de tendência em análise de séries temporais 
este estudo limita-se a analisar uma versão do filtro Hodrick-Prescott (HP). A versão 
analisada no artigo é denominada de filtro L1, que foi sugerida por quatro professores 
da Universidade de Stanford (KIM et al. 2009).

Com isso, dada a possibilidade de presença de tendência em séries temporais, 
o objetivo deste artigo é estudar a análise técnica de filtragem propondo um método 
para estimar o parâmetro de suavização (λ, no caso do filtro L1), aplicando simulação 
via Moving Blocks Bootstrap (MBB), por exemplo, em dados de duas séries de preços 
de empresas com ações na bolsa de valores brasileira. Nelas será utilizado o melhor 
λ estimado, para realizar a previsão “in sample” e assim verificar a eficácia do modelo.

Este artigo é composto por esta introdução, por uma seção sobre a revisão da 
literatura, onde serão apresentados os conceitos que guiaram esta pesquisa, um 
tópico sobre os procedimentos metodológicos, seguido por um tópico com a discussão 
e apresentação dos resultados e finalizando com a conclusão.

2 |  FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA

2.1 Filtro L1 

Extração de tendência é um assunto recorrente em Finanças e Economia, pois 
ao se extrair tendência constroem-se estratégias e comparam-se a sua eficiência. 
A separação de tendência das demais componentes da série pode ser alcançada 
por meio de técnicas de filtragem de tendência. Esta técnica pode ser realizada, por 
exemplo, tanto para explicar o comportamento passado dos preços como também 
para auxiliar na previsão de futuros retornos. Para explicar o comportamento dos 
preços passados, pode-se selecionar o modelo e os parâmetros que minimizam o 
erro da previsão passada. Agora se o objetivo for realizar previsão utilizando filtro de 
tendência, deverá ser suposto que a última tendência observada tenha influência nos 
retornos futuros dos ativos (BRUDER et al, 2011).

Um filtro empregado para análise de tendência, desenvolvido por Hodrick e 
Prescott (1997), é o filtro HP. Este filtro decompõe uma série temporal (yt) em duas 
séries temporais, uma formada pelos componentes de sua tendência (xi) e outra pela 
parte cíclica/aleatória (ct) do sinal original:

yt = xt + ct

 Tal procedimento de remoção de tendência é feito através da seguinte expressão:
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Em que o primeiro termo da equação mensura o tamanho do resíduo (medida 
de grau do ajuste). O segundo termo além de indicar a segunda diferença da série 
temporal, também determina o grau de suavidade. “T” é o tamanho da amostra e o 
“λ” é um parâmetro de suavização ou penalização. O λ se encontra no intervalo (0,∞). 
Quanto mais próximo de zero, significa que o filtro se aproxima dos dados reais da 
série e quanto maior for o seu valor o filtro tende a representar uma reta paralela ao 
eixo das abscissas (DAO, 2014).

A escolha do parâmetro de penalização (λ) não é trivial e é considerado um 
complicador para o uso do filtro HP, além de ser um problema de otimização não linear 
que requer recursos computacionais mais elevados (BRUDER et al, 2011). 

Com o objetivo de melhorar a capacidade de estimação da tendência do filtro HP, 
Kim et al (2009), propuseram alterações na expressão da função objetivo:

Essa alteração penaliza as variações das tendências estimadas, além de produzir 
estimativas de tendências que são lineares, como poder ser visto no gráfico 1 e na 
figura 1.

Figura 1: Comparação região viável filtro L1 com filtro HP
Fonte: HASTIE, TIBSHIRANI e WAINWRIGHT (2015)

O filtro feito desta forma adota métodos de pontos interiores, o que requer menos 
esforço que o filtro HP na sua forma original, pois tendência obtida é o resultado de 
uma função linear por partes (KIM et al, 2009). Essa nova forma de estimar tendência 
é conhecida como filtro L1. No entanto, a dificuldade de se estimar o melhor parâmetro 
de suavização ainda continua (KIM et al. 2009).
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Gráfico 1: Filtro L1 Aplicado ao S&P 500
Fonte: Adaptado de Kim et al (2009)

2.2 Simulação via moving block boostrap (MBB)

Segundo Alonso et al (2006) o moving blocks bootstrap é um método que produz 
uma maior quantidade de amostras, baseados nos dados originais, mantendo os 
mesmos critérios de dependência. O método é aplicado diretamente na série temporal, 
podendo ser utilizado com blocos de forma sobreposta ou não, porém necessita que 
os dados sejam estacionários (FARIA e NETO, 2014; ALONSO et al. 2006). A grande 
dificuldade da aplicação deste método, como destaca Evaristo (2010), é a escolha do 
tamanho dos blocos, pois não há uma regra conveniente para isto.

Pelo método MBB são criados, aleatoriamente, blocos de observações 
consecutivas. Para construir o MBB de uma série de tamanho “n” de um processo 
estacionário, primeiramente deve-se dividir esta série em “b” blocos de tamanho “l”, 
ou seja, Bi = {Oi, ..., Oi + 1-1}, para 1 ≤ i ≤ b e b = n – L +1. Em seguida selecionam-se 
“k” blocos deste conjunto “b” por amostragem aleatória simples com reposição até 
chegar a uma quantidade de dados igual a “n” (tamanho da série original). Realizando 
o processo “p” vezes de maneira que se obtenha “p” amostras de tamanho “n” da série 
original (DANTAS e CYRINO OLIVEIRA, 2014).

Figura 2: Escolha de blocos via moving block bootstrap
Fonte: Adaptado de Evaristo (2010)

2.3 Erro quadrático médio (EQM)

O erro quadrático médio (EQM) ou do inglês, mean squared error (MSE) conforme 



Engenharia de Produção na Contemporaneidade 3 Capítulo 7 75

Castro et al (2016) é definido como:

N = quantidade total de observações da variável;
0i= valor observado no tempo i;
Ei= valor estimado para a variável no tempo i;
O erro quadrático médio é um valor esperado que indica o quão distante, em 

média, o conjunto de estimativas está do parâmetro a ser estimado. O EQM avalia 
quantitativamente a precisão de um estimador. Quanto menor o valor do EQM, maior é 
a precisão da estimação, pois o estimador conseguiu minimizar a distância quadrática 
entre o valor real e o valor estimado. Por isso, ao utilizar o EQM deve-se escolher o 
estimador que fornece o menor valor para o erro quadrático médio (SATO et al. 2016).

3 |  METODOLOGIA

Para a realização da pesquisa foram escolhidas duas séries de preços de ações 
diárias coletadas diretamente do banco de dados da Bloomberg. As séries escolhidas 
foram de empresas de ramos de atividades distintos. As empresas escolhidas como 
exemplo foram o Bradesco (BBDC4 BZ Equity) e Lojas Americanas (LAME4 BZ Equity). 
O período de análise foi o compreendido entre o período de janeiro de 2008 a janeiro 
de 2016 totalizando 2002 dados, a fim de captar a crise de 2008 e poder ter uma boa 
quantidade de anos, pois ao se estimar tendência o mais importante é que as séries 
sejam longas.

Os dados foram tratados com o auxílio do software estatístico R, na versão 
R-3.3.0. No software foram utilizados os pacotes boostrap, L1tf, tseries, MASS e stats.

A primeira etapa da pesquisa consistiu em utilizar uma parte dos dados para se 
estimar o valor do parâmetro de suavização (λ). Os dados para o cálculo do λ que 
melhor se ajustaria à série ficaram compreendidos de janeiro de 2008 a dezembro de 
2015, totalizando 1992 dados. 

Em seguida criou-se um vetor com 20 valores para λ, variando de 0,05 a 1 em 0,05 
em 0,05.  Para cada amostra obtida via Moving Block Bootstrap (MBB) foi estimada a 
tendência, utilizando todos os 20 λ, com a seguinte função objetivo ponderada, com a 
finalidade de delimitar o intervalo dos possíveis valores para lambda (0,1):

Para o cálculo do λ foram geradas 1000 amostras sintéticas da série via MBB, 
porém o MBB não foi aplicado diretamente na série, mas sim no resíduo da série por 
meio da decomposição STL (Seasonal Trend Decomposition Using Loess) do software 
R. Cada bloco sobreposto do MBB tinha tamanho 15, gerando uma amostra de 1992, 
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isto é, replicando-se a mesma quantidade de dados. 
No entanto, devido ao método de otimização do filtro L1 requerer uma capacidade 

computacional elevada, as 1000 séries sintéticas foram divididas em quatro grupos 
iguais (250 séries cada). Para cada grupo aplicou-se o filtro em cada série utilizando 
cada um dos 20 λ. O λ escolhido foi o que gerou o menor EQM nos quatro grupos 
analisados.

A segunda parte da pesquisa consistia em verificar se a previsão da tendência, 
utilizando o λ estimado, estaria próxima do valor real. Esta previsão (“in sample”) 
foi realizada um passo a frente para os 10 primeiros dias úteis de janeiro de 2016 
(04/01/2016 ao dia 15/01/2016), foi escolhido fazer um passo à frente, pois se pensou 
em uma estratégia diária, assim o tomador de decisão poderia rever sua posição 
diariamente e escolheu-se 10 dias numa perspectiva de acompanhar o processo de 
filtragem aproximadamente por duas semanas. A cada passo obtido um novo dado 
histórico (o dado real do passo t+1) era incorporado para ser utilizado como input para 
auxiliar na previsão do passo seguinte. 

Para fazer a previsão simulou-se 1000 novas amostras utilizando o MBB de bloco 
com tamanho 15. Com essas amostras, estimou-se o preço um passo a frente pela 
equação Pt+1 = Pt. ert (boot). Destes 1000 valores gerados utilizou-se o filtro nas séries 
In(P1,P₂, .... Pt Pt + 1, J = 1, ..., 1000)1 que retornasse a previsão com menor EQM. O 
valor retornado com menor EQM foi o escolhido para a previsão 1 passo a frente para 
a tendência.

Na figura 3 está representado o passo a passo desta pesquisa, mostrando as 
três etapas realizadas. Seleção de dados, estimação do parâmetro de suavização e 
previsão.

Figura 3: Processo metodológico do artigo
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4 |  RESULTADOS

Para cada uma das séries sintéticas geradas via MBB foi aplicado o filtro variando 
os 20 λ’s. Obteve-se 20 x 1000 x 1= 20.000 EQMs para cada uma das séries. O menor 
EQM para a série do Bradesco foi registrado para o λ de valor 0,45 e para a série das 
Lojas Americanas foi o λ de 0,60.

Com estes λs utilizou-se o filtro L1 nas séries a fim de observar o comportamento 
da tendência via parâmetro de suavização estimado. Pode-se notar o comportamento 
do filtro em cada série pelos gráficos 2 e 3.

Gráfico 2: Série e filtro L1 para ações das LAME4

Gráfico 3: Série e Filtro L1 para ações do BBDC4

O filtro L1 tem como objetivo a modelagem da tendência da série e como pode 
ser visto em ambas as ações o filtro conseguiu ter um bom ajuste da tendência, pois 
tanto em momentos de queda quanto em momentos de alta ele captou tais variações.

Embora o filtro tenha conseguido captar a tendência, em alguns casos, mesmo a 
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série tendendo a diminuir existe a probabilidade de haver leves ocorrências de alta no 
meio da queda. De forma semelhante mesmo a série estando em uma tendência de 
alta podem existir a ocorrência de valores menores que os indicados pela tendência. 
Estas variações, por exemplo, o filtro L1 não consegue evidenciar.

A fim de aferir a eficácia do modelo realizou-se a previsão da tendência 1 passo 
a frente para 10 dias consecutivos. Foram escolhidos os 10 primeiros dias úteis no 
ano de 2016. A previsão foi realizada conforme descrito na seção 3 deste artigo. O 
resultado está ilustrado no gráfico 4 e no gráfico 5.

Gráfico 4: Previsão para série LAME4

Gráfico 5: Previsão para série BBDC4

Como pode ser visto o filtro conseguiu captar a tendência de leve queda para a 
série LAME4 e de queda um pouco mais acentuada para a série da BBDC4, mostrando 
sua eficácia em captar a tendência da série e se apresentando como uma ferramenta 
que pode auxiliar na tomada de decisão. 
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Como pode ser visto o filtro conseguiu captar a tendência de leve queda para a 
série LAME4 e de queda um pouco mais acentuada para a série da BBDC4, mostrando 
sua eficácia em captar a tendência da série e se apresentando como uma ferramenta 
que pode auxiliar na tomada de decisão.

Americanas (LAME4) Bradesco (BBDC4)
Período Real ∆_Real Previsão ∆_Prev Período Real ∆_Real Previsão ∆_Prev

04/01/2016 2.7553 S 2.7517 S 04/01/2016 2.7553 D 2.8568 D
05/01/2016 2.7462 D 2.7534 D 05/01/2016 2.7462 D 2.8486 S
06/01/2016 2.7213 D 2.7538 S 06/01/2016 2.7213 D 2.8426 S
07/01/2016 2.7279 S 2.7512 S 07/01/2016 2.7279 S 2.8349 S
08/01/2016 2.7333 S 2.7497 S 08/01/2016 2.7333 S 2.8246 S
11/01/2016 2.7136 D 2.7489 S 11/01/2016 2.7136 D 2.8124 S
12/01/2016 2.7136 D 2.7444 S 12/01/2016 2.7136 D 2.7970 S
13/01/2016 2.7306 S 2.7397 S 13/01/2016 2.7306 S 2.7809 S
14/01/2016 2.7114 D 2.7279 D 14/01/2016 2.7114 D 2.7305 D
15/01/2016 2.7408 S 2.7275 S 15/01/2016 2.7408 S 2.7590 S

Tabela 1: Comparação da variação entre o real e o previsto

A tabela acima foi confeccionada para verificar o quanto dos 10 dias a frente 
previstos estavam de acordo com o valor real. Nela pode ser visto o número de vezes 
que o filtro L1 conseguiu captar a tendência exata das séries estudadas.

A primeira coluna refere-se ao período de previsão, em seguida o logaritmo 
natural do preço real observado, na terceira coluna há a variação real de crescimento 
ou decrescimento da série, em que S significa que houve subida nos preços e D 
indica decrescimento dos mesmos. Na quarta coluna temos o valor da previsão obtida 
pelo filtro L1 e a última refere-se à captação do filtro com relação às tendências de 
crescimento ou queda em relação ao valor real no instante imediatamente anterior. 
Percebe-se que na série LAME4 o filtro conseguiu captar a tendência em 7 dos 10 
pontos, enquanto para a série BBCD4 ele captou corretamente 6 dos 10 passos à 
frente.

Todavia, vale ressaltar que o filtro não consegue captar o valor exato do preço, 
logo ao realizar a previsão por este modelo deve-se ter a ciência de analisar apenas 
se a série está com viés de queda ou de alta. Pois devido a sua característica preditiva 
de tendência, o filtro L1 não é um bom estimador para o preço do passo a frente.

5 |  CONCLUSÃO

Neste trabalho foi proposto um método para calibrar o parâmetro de suavização 
com o intuito de ajustar a tendência de séries temporais via filtro L1. O método proposto 
foi a simulação via moving block bootstrap tanto para a estimação do parâmetro de 
suavização quanto para o processo de previsão.

No método apresentado utilizou-se um total de 60.000 simulações, 40.000 para 
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a estimação do λ (20.000 para cada uma das séries) e 20.000 para a realização da 
previsão (10.000 para cada série). Contudo, este novo método demanda um poder 
computacional elevado, pois o otimizador, ao realizar o ajuste, precisou passar a 
série por cada um dos lambdas. O que tornou a execução da programação um tanto 
demorada. 

Com base nos resultados gerados percebeu-se que o método conseguiu calibrar 
o parâmetro de suavização de tal forma que o filtro captou a tendência para ambas as 
séries de estudo e conseguiu registrar resultados relevantes, bem como, apresentar 
previsões em que não havia grande descolamento em relação ao valor real observado.

Sugere-se como trabalhos futuros a comparação do filtro L1, utilizando o método 
proposto neste artigo, com outros métodos de modelagem de tendência, como por 
exemplo, o filtro HP e o filtro de Kalman. 

Outra proposta de estudo seria a elaboração de uma estratégia para, dada uma 
alocação de recursos em determinado ativo, o quanto se deve vender/comprar de acordo 
com as informações fornecidas pelo filtro. E após a elaboração da estratégia sugere-
se a utilização da previsão “in sample” para avaliar os resultados desta estratégia, se 
com ela se conseguiria maximizar o lucro ou não. Unindo a esta estratégia, poderia se 
utilizar modelos de investimento em carteira (multivariado) ao invés de investimento 
em um único ativo (univariado) que foi o caso particular desta pesquisa. Assim, unindo 
a programação do filtro com uma estratégia de investimento pode-se auxiliar uma 
melhor tomada de decisão.
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