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RESUMO

O trabalho teve como objetivo analisar a assertividade do relatério Focus, com as proje¢des do mediana-agregado e
média Top 5 curto e médio prazo dos indicadores; IPCA, IGP-DI, IGP-M, Taxa de Cambio, Meta Selic e PIB. Os
indices previstos pelo Focus foram comparados com as taxas ocorridas, considerando o lapso temporal de 2015 até o
final de 2016. Foi avaliado seu nivel de assertividade através de plotagem de gréficos e utilizado o teste t-student para
comparacdo das médias dos periodos. Com isto, foi possivel analisar que durante um determinado periodo dos anos
estudados o relatdrio Focus tem um nivel assertivo maior, levando em consideragdo que este periodo para 0 nosso pais
foi bastante conturbado e incerto. Os resultados obtidos demonstram que o relatorio pode ser considerado um
instrumento norteador das projecdes dos indices, mas ndo utilizado como um mecanismo Unico de analise das
projecdes.
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1. INTRODUCAO

Sabe-se que os indicadores macroecondémicos permitem uma analise do quadro politico,
econdmico e social no nosso pais, € pertinente sua relevancia para todas as atividades da economia,
0 que vem se tornando cada vez mais comum a avaliacdo da qualidade das proje¢Ges dos mesmos.
Estas, por sua vez, sdo pertinentes ndo s6 para os instrumentos de politica macroeconémica, por
meio dos nossos agentes publicos, mas também para a tomada de decisdo por parte dos agentes
externos. Um exemplo disso sdo as empresas que utilizam o planejamento estratégico, econémico e
financeiro como instrumento de gestao.

Uma projecdo de qualidade necessita de uma adocdo de aparato de alta complexidade,
geralmente por meio do uso dos modelos econométricos. Assim, é muito comum por parte de das
empresas, a admissao das projecdes fornecidas pelo relatério Focus, publicado semanalmente pelo
Banco Central do Brasil (BCB) (LOURENCO & ROMERO, 2002).

O relatorio Focus fornece projeces de média e mediana para 0s seguintes indicadores: a)
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indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA); b) indice Geral de Pregos: Disponibilidade Interna
(IGP-DI); c) indice Geral de Precos de Mercado (IGP-M); d) Taxa de Cambio; €) Sistema Especial
de Liquidacdo e Custddia — Meta/Taxa Selic e f) Produto Interno Bruto (BANCO CENTRAL,
2017)

Esse relatorio é considerado por muitos como uma fonte confiavel e gratuita de informacGes
acerca da tendéncia dos principais indicadores da economia brasileira (CARVALHO, 2012).
Entretanto hd na literatura uma caréncia de trabalhos cientificos que objetivam verificar a
assertividade das informagdes disponibilizadas pelo relatério Focus. Em sua maioria, os trabalhos se
concentram no valor da taxa de inflagdo, sem que h& uma anélise do relatério como um todo. Nesse
sentido e com o intuito de preencher essa lacuna, o presente trabalho busca elucidar a seguinte
questdo de pesquisa: qual a assertividade das previsdes do Relatdrio Focus?

Sendo assim, o objetivo geral é analisar a assertividade das projec@es dos seguintes indices
economicos: IPCA, IGP-DI, IGP-M, Taxa de Cambio, Meta Selic e PIB. Mais especificamente, tem
0s seguintes objetivos: a) verificar a assertividade da previsdo do top 5 do Relatério Focus; b)
verificar a assertividade da previsdo do mediana agregado do Relatério Focus e; c) analisar 0s
periodos assertivos do Relatorio Focus.

A importancia desse trabalho reside no fato de o relatério Focus, conforme relata
(CHERNAVSKY, 2011) auxilia alinhamento das expectativas do setor financeiro com a politica
monetaria, por meio de projecGes de varios indicadores. Através desses dados o Banco Central
assume o0 compromisso de cumprir essa meta, dando maior seguranca e informacdes para 0 mercado
financeiro. Além disso, tanto as projecOes feitas pelos fundamentos macroecondmicos quanto os
conhecimentos e experiéncias intangiveis dos responsaveis pelas decisGes de politica monetaria séo
utilizados para a obtencdo de cenarios futuros (BANCO CENTRAL, 2017). Portanto, verificar a
assertividade das informacdes fornecidas pelo Banco Central por meio da publicacdo do relatério

Focus torna-se essencial.

2. MATERIAL E METODOS

A metodologia aplicada a pesquisa foi quantitativa, visando um estudo exploratério
descritivo. Os dados coletados englobam informagdes dos indicadores IPCA, IGP-DI, IGP-M, Taxa
de Cambio, Meta Selic, PIB, no periodo de 2015 e 2016 fornecidos pelo Relatério Focus. Esses
dados seréo coletados semanalmente do site do Banco Central
(http://www.bcb.gov.br/pec/GCI/PORT/readout/readout.asp). Para realizar a comparacdo da
assertividade também foram coletados os dados reais dos mesmos indicadores, por meio do site do
Valor Econdmico: http://www.valor.com.br.

A analise dos dados foi feita por meio da aplicacdo do teste t-student. Este teste é um teste
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de hipdteses que usa conceitos estatisticos para rejeitar ou aceitar uma hipotese nula quando a

estatistica de teste () segue uma distribuicdo t-student. O teste t foi aplicado através da formula:

P ED o)

-2 .2
Sty S8

y ny

Para o presente trabalho, foi considerado o P(T<=t) bi-caudal, ou seja, se a hipétese nula for
igual a X =#o, tendo valor-p maior que 5% e, consequentemente, a hipétese alternativa X # ko,
tendo valor menos que 5%, avalia —se entdo, ao mesmo tempo a possibilidade de X <o ge Xt
. Para isso, foi consultado a funcéo densidade de probabilidade da distribuicdo t-student, devem ser
consideradas as areas abaixo da curva para valores superiores a t e inferiores a —t, ou seja, as duas
"caudas" da distribuicdo, sendo assim a distribuicao é simétrica, os tamanhos dessas areas sao iguais

(SILVA, 2014).

3. RESULTADOS E DISCUSSOES

Avaliou-se, separadamente, cada indicador e suas respectivas projecées comparado com 0s
indices efetivos, praticados no ao final do ano de 2016. Para realizar a anélise cada indicador foi
subdividido em trés periodos dentro do periodo dos 2 anos em que se realizou a comparacao. 1sso
foi necessario para que fosse eliminado os efeitos dos movimentos de altas e baixas que englobam o
periodo de 2 anos. Assim, a comparagdo sempre foi realizada dentro da tendéncia, sendo de alta,
baixa ou estavel.

O primeiro indicador a ser analisado foi o IPCA. Para esse indicador os resultados
mostraram que a previsao nao foi significativa em nenhum dos trés subperiodos durante o intervalo
de 2 anos (2015 a 2016), ou seja, ndo é possivel afirmar estatisticamente que houve acertos quando
se compara 0s valores previstos e os valores reais. Para esse indicador, o relatorio Focus ndo foi
significativamente assertivo.

Em relacdo as projecdes do IGP-DI, nota-se um nivel assertivo consideravel, que ultrapassa
50% do lapso temporal analisado. Pode-se, entdo, considera-lo eficiente em suas perspectivas,
servindo como um bom instrumento em suas medigdes.

Ao se analisar o comportamento do Focus nas previsdes do IGP-M, verifica-se que a sua
assertividade foi baixa durante todo o periodo, o0 que, consequentemente, demonstra que o relatorio
ndo é um bom mecanismo para nortear previsoes deste indicador.

Quando se avalia o desempenho nas previsdes da taxa de cdmbio no periodo, conclui-se que
seu nivel assertivo ndo foi tdo alto. No entanto, é possivel perceber que, por menos assertivo que
seja o relatorio, suas previsdes sdo proximas, fazendo com que o Focus possa ser um instrumento

norteador do movimento que a taxa de cambio faca ao longo do periodo estudado.
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Verifica-se que o desempenho do Focus nas projecdes da meta Selic, € compreensivel que,
assim como os demais indicadores, o nivel assertivo seja baixo, mas ainda significante. Levando em
consideracdo que a economia brasileira estava fragilizada e que o governo tentava conter a inflacéo
diminuindo a taxa Selic nas reunides do Copom, observa-se que, ao passo que a economia brasileira
segue um “rumo”, o nivel assertivo do relatério fica mais alto e, na medida em que a economia se
desestabiliza, o relatorio apresenta menos assertividade. Assim como observamos na taxa de
cambio, as projecdes da Selic podem ser norteadas através do relatorio, mas deve-se consultar
outras fontes mais assertivas.

Observa-se, por fim, o desempenho do relatorio Focus nas previsées do PIB, constata-se
uma discrepancia muito grande no inicio do periodo analisado, ano de 2015, mas assim que a se
aproxima do final do periodo, ano de 2016, as previsdes encaminham-se ao acerto. Sendo assim, 0

relatorio pode ser considerado um instrumento de razodvel assertividade deste indicador.

4. CONCLUSOES

Os resultados da avaliagdo das previsdes econdmicas divulgadas no relatério Focus,
demonstram, entdo, um panorama pouco assertivo das projecoes elaboradas por aquelas instituicoes
que sdo as maiores interessadas na eficiéncia de suas projec6es. Pode-se elencar alguns possiveis
motivos que dificultam o Focus em acertar as previsdes nos periodos analisados: i) a volatilidade no
preco dos alimentos; ii) as intervengdes do governo, o que, por vezes, impede o curso habitual da
economia; iii) volatilidade do cambio.
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