Revista Gestao e Conhecimento Contemporaneo - REGECO
Brasilia, volume 1, nimero 2, 2023

ANALISE DO RELATORIO FOCUS: ACURACIA DAS PREVISOES DO
ANO DE 2022

ANALYSIS OF THE FOCUS REPORT: ACCURACY OF FORECASTS
FOR THE YEAR 2022

Alexandre Moura Martins
Graduado em Administragdo de Empresas pela Universidade Catolica Dom Bosco,
Campo Grande - MS
E-mail: alexandremoura922@gmail.com

Michel Constantino
Professor no Programa de Doutorado em Desenvolvimento Local,
Universidade Catolica Dom Bosco, Campo Grande — MS
E-mail: michel@ucdb.br

Recebido em : 18 de junho de 2023
Aprovado em : 25 de agosto de 2023
RESUMO

Os indicadores econdmicos sdo ferramentas importantes para tomar decisdes, seja nas empresas, em
investimentos, politicas publicas e estratégias de negocios. Neste contexto a presente pesquisa consiste
na investiga¢do do nivel de confiabilidade que se pode dar aos dados divulgados no relatério Focus
elaborado pelo mercado financeiro a pedido do Banco Central do Brasil - BCB, a partir de uma analise
das previsoes e do valor real. A investigagao foi realizada a partir das informagdes semanais que preveem
os principais indicadores econdmicos mensais da economia brasileira, ou seja, Taxa Selic, Taxa de
Cambio em relagdo ao dolar, Indice de Pregos ao Consumidor Amplo - IPCA e o Produto Interno Bruto
- PIB, comparando-os com os valores reais observados na economia para o ano de 2022. A analise
baseia-se na comparagdo do nivel de erro do valor previsto contra o valor real, para determinar a acuracia
de previsdo dos dados, com intuito de auferir o nivel de confiabilidade das previsdes do relatorio. Os
principais resultados mostraram que a maioria dos indicadores seguiram padrio que garante a
confiabilidade no relatorio, tendo somente o PIB fugindo a regra, ressaltando a necessidade da
observagao dos fatores do Mercado como um todo ¢ ndo somente individualizado.

PALAVRAS-CHAVE: Indicadores; Macroeconomia; Previsdo; e Tomada de Decisdo.
ABSTRACT

Economic indicators are important tools for making decisions, whether in companies, investments,
public policies and business strategies. In this context, this research consists of investigating the level of
reliability that can be given to the data released in the Focus report prepared by the financial market at
the request of the Central Bank of Brazil - BCB, based on an analysis of forecasts and the real value.
The investigation was carried out based on weekly information that predicts the main monthly economic
indicators of the Brazilian economy, that is, Selic Rate, Exchange Rate in relation to the dollar, Broad
Consumer Price Index - IPCA and Gross Domestic Product - GDP, comparing them with the real values
observed in the economy for the year 2022. The analysis is based on comparing the level of error in the
predicted value against the real value, to determine the forecast accuracy of the data, with the aim of
obtaining the level reliability of the report's forecasts. The main results showed that the majority of
indicators followed a pattern that guarantees the reliability of the report, with only GDP deviating from
the rule, highlighting the need to observe market factors as a whole and not just individually.

KEYWORDS: Indicators; Macroeconomics; Forecast; Decision Making.




Revista Gestao e Conhecimento Contemporaneo - REGECO
Brasilia, volume 1, nimero 2, 2023

1. INTRODUCAO

O cenério econdmico atual do Brasil ¢ diverso e dinamico. Levando em consideracao
0s eventos que marcaram a economia brasileira no corrente século, qual seja a pandemia da
Covid-19, a crise financeira internacional de 2008, a crise econdmica de 2015 e tantas outras
influéncias, a necessidade de uma ferramenta confiavel urge nao so6 para aqueles que trabalham
diretamente com o mercado financeiro, mas também para toda a sociedadel.

Um dos quesitos das incertezas da economia brasileira € o prego dos produtos e
servigos, a varia¢do acumulada do Indice de Precos ao Consumidor Amplo- IPCA, indice
oficial que mede a variag@o dos precos nacionais, no ano de 2020 foi de 4,52%, no ano seguinte
foi de 10,06%, enquanto no ano de 2022 foi de 5,79% segundo o IBGE (2022). Esta amplitude
de mudancas percentuais revela uma instabilidade do mercado que deve ser rigorosamente
observada, para fins de melhor planejamento administrativo e financeiro.

Autores como Rocha, Barata e Loureiro (2017) realizaram um estudo sobre a acuracia
das projecdes de inflacdo presentes no Relatorio Focus no periodo de 1999 a 2013. O estudo
mostrou que as projegoes de inflagdo apresentaram uma melhora ao longo do tempo, mas ainda
apresentavam vieses sistematicos em certos momentos. Entretanto, para Medeiros, Veiga e
Santana (2018) que analisaram a acuracia das proje¢des do Relatorio Focus para o crescimento
do PIB no Brasil entre 2001 e 2016. A pesquisa mostrou evidéncias de que as projecdes de
curto prazo apresentaram melhor acuracia em comparacgdo com as projecdes de longo prazo.

Neste contexto, com o objetivo de firmar uma ferramenta que possa servir como
norteadora para os administradores, a presente pesquisa versa sobre uma analise do Relatorio
Focus a partir da acuracia das suas previsoes de 2022. Este Relatério ¢ produzido por
institui¢des do mercado financeiro e ¢ adotado como bussola pelo Banco Central do Brasil na
conducao da sua politica monetaria. O foco desta pesquisa, entdo, foi comparar o nivel de erro
do valor previsto contra o real, para determinar a acuracia de previsao dos dados, com intuito
de auferir o nivel de confiabilidade das previsdes do relatdrio. Para alcance do objetivo, foram
utilizados os principais indicadores econdmicos para o ano de 2022: Taxa Selic, conhecida
como a taxa balizadora do mercado de crédito, Taxa de Cambio (R$/US$) em relagdo ao ddlar,
IPCA — Indice de Pre¢o ao Consumidor Amplo e do PIB — Produto Interno Bruto, que mede a
riqueza produzida no pais.

Para o procedimento metodologico foi realizada a analise de diferenga entre o valor
projetado e o valor real utilizando o método do erro relativo percentual, e para medir o nivel
de confiabilidade, foi utilizado o teste £ como avaliagao da significancia estatistica da diferenga
entre os valores reais e projetados. O presente artigo foi dividido nesta Introdugdo, na revisdo
literatura com a teoria sobre Indicadores Macroecondmicos; Materiais € Métodos; Analise
Comparativa; Andlise Estatistica; Interpretacdo dos resultados alcancados; e Conclusdes
Finais sobre o tema.

! Artigo apresentado como Trabalho de Conclusdo do curso de Graduagdo em Administragdo pela Universidade Catdlica Dom Bosco
(UCDB).
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2. IMPORTANCIA DOS INDICADORES MACROECONOMICOS

Os indicadores macroeconomicos sdo amplamente considerados ferramentas
fundamentais para analisar e monitorar a saude econdmica de um Pais e sua influéncia nas
decisdes gerenciais das empresas e investidores.

Baffes e Chen (2004) discutem a importancia dos indicadores econdmicos na analise e
previsdo da economia. Eles examinam diferentes tipos de indicadores, como indices de
atividade econdmica, indicadores de emprego, inflacdo e comércio exterior, e explicam como
esses indicadores sdao usados para entender o estado atual e futuro da economia.

Clements e Hendry (2005) examinam diferentes abordagens para identificar e usar
indicadores econdmicos lideres. Eles discutem métodos econdmicos e estatisticos para
selecionar indicadores lideres e exploram a eficdcia desses indicadores na previsdo de
recessdes e recuperagdes economicas.

Bolder e Macklem (2008) investigam a relagdo entre indicadores econdmicos € os
mercados financeiros. Eles examinam como os indicadores economicos afetam as taxas de
juros, as bolsas de valores e o mercado cambial. Além disso, eles discutem como os
investidores interpretam e reagem a esses indicadores, influenciando os precos dos ativos
financeiros.

Johnson (2010) explora como os indicadores econdomicos influenciam a tomada de
decisdes de investimento. O autor discute como os investidores podem usar indicadores
econdmicos, como taxa de juros, inflagdo e crescimento do PIB, para identificar oportunidades
de investimento e avaliar o risco e o retorno potencial de diferentes ativos financeiros.

Hatwalne e Wadhwa (2015) analisam a relagdo entre indicadores econdmicos €
retornos do mercado de ac¢des. Os autores exploram como os indicadores econdmicos, como
crescimento do PIB, inflagdo e taxa de juros, podem ser usados como varidveis de previsao
para prever os movimentos do mercado de agdes.

Rocha, Barata e Loureiro (2017), discorrem sobre a andlise da acurécia das projecoes
de inflagdo presentes em relatérios econdmicos, incluindo o Relatorio Focus, revelou
melhorias ao longo do tempo, mas ainda identificou vieses sistematicos em certos momentos.

Por sua vez, Medeiros, Veiga e Santana (2018) conduziram uma pesquisa sobre a
precisao das projecoes do Relatorio Focus para o crescimento do PIB no Brasil, concluindo
que as projecdes de curto prazo eram mais precisas do que as de longo prazo.

Dessa forma, os estudos sobre os indicadores macroecondmicos sdo essenciais para
entender, monitorar e tomar decisdes relacionadas a economia. Eles fornecem informagdes
valiosas para governos, empresas, investidores e individuos, permitindo uma compreensao
mais aprofundada da situacdo econdmica e o desenvolvimento de estratégias adequadas.

2.1 RELATORIO FOCUS
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O relatorio Focus € uma publicacdo semanal elaborada por institui¢cdes financeiras a
pedido do Banco Central do Brasil e publicado por este que traz informagdes e projecdes sobre
a economia brasileira. Na pratica, o funcionamento do Relatorio Focus envolve a coleta de
informagdes junto a diferentes instituicdes financeiras e analistas de mercado. O documento
apresenta os indicadores econdmicos relevantes, como taxa de juros, inflagao, crescimento do
PIB e taxa de cambio, que sdo avaliados no presente artigo.

O relatorio Focus apresenta as estatisticas calculadas considerando as expectativas de
mercado coletadas até a sexta-feira anterior a sua divulgagdo. Ele ¢ divulgado toda segunda-
feira. Os dados traz a evolucdo grafica e o comportamento semanal das projecdes para indices
de precos, atividade econdmica, cambio, taxa Selic, entre outros indicadores. As projecdes sao
do mercado, ndao do BC. (BCB, 2023).

Os indicadores econdmicos do relatdrio Focus sdo de importancia por diversos
motivos:

e Tomada de decisdes de politica monetaria: O Banco Central utiliza as informacdes
e projegoes do relatorio Focus para embasar suas decisdes de politica monetéria,
principalmente em relacdo a definicdo da taxa basica de juros (Selic). A andlise
desses indicadores ajuda a identificar tendéncias e tomar medidas que possam
impactar positivamente na estabilidade econdmica.

e Planejamento empresarial: Empresas e investidores utilizam as projegdes
econOmicas do relatério Focus para planejar estratégias de negocio, investimentos
e tomada de decisoes. Com base nessas informacodes, ¢ possivel ter uma visdo mais
clara sobre o cenario econdmico futuro e ajustar as estratégias para maximizar os
resultados.

e Monitoramento da inflacdo: A inflagdo ¢ um indicador-chave para a economia e o
relatorio Focus traz proje¢des para o IPCA (Indice Nacional de Pregos ao
Consumidor Amplo), que ¢ o indice oficial de inflagdo no Brasil. Essas proje¢oes
sdao acompanhadas de perto por empresas, consumidores € governo, pois ajudam a
monitorar a evolucdo dos precos e a tomar medidas para controlar a inflagao.

e Previsdes de crescimento econdmico: O relatdrio Focus apresenta projegdes para o
crescimento do Produto Interno Bruto (PIB), que ¢ um indicador fundamental para
medir a atividade economica de um pais. Essas projecdes sdo utilizadas por
investidores e analistas para avaliar a saidde da economia e identificar
oportunidades de investimento.

e Acompanhamento do mercado financeiro: Os indicadores econdmicos do relatorio
Focus também sdo acompanhados de perto por agentes do mercado financeiro,
como bancos, corretoras e fundos de investimento. Esses indicadores influenciam
as expectativas dos investidores, afetando as taxas de juros, o valor das moedas e
as cotagdes de agdes e titulos, por exemplo.
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Portanto, os indicadores econdmicos do relatério Focus desempenham um papel
fundamental no acompanhamento e na analise da economia brasileira, fornecendo
informagdes para a tomada de decisdes tanto no ambito governamental quanto no setor
empresarial e financeiro.

Prosseguindo, os indicadores macroecondémicos sao:

e Taxa Selic: A Selic ¢ a taxa basica de juros da economia. A variagdo dela
regulamenta todo o mercado de crédito, estabelecendo os juros minimos a ser
cobrado em cada operagdao de empréstimo, financiamento e afins. Em suma, a
inflacao do pais ¢ controlada por meio dela, ja que quando aumenta desestimula o
consumo ¢ quando diminui tem o efeito contrario (BCB, 2023).

e Taxade Cambio: A taxa de cambio ¢ o valor que uma unidade de moeda estrangeira
tem em reais. Ou seja, caso a taxa de cadmbio em relacao ao Doélar (USD) esteja
valendo R$ 4,00, isso significa que o Délar americano esta valendo 4 vezes o Real
brasileiro (BRL). Verifica-se entdo a valorizagdo/desvalorizacdo da moeda
brasileira e suas implicagdes (BCB, 2023).

e IPCA: O Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo ¢ o indice de referéncia
do sistema de metas para a inflagdo ¢ mede o preco de uma cesta de consumo
representativa para familias com renda de 1 a 40 salarios minimos (BCB, 2023).
Analisando uma série de produtos e servicos, esse indice estipula o custo de vida
em diversas areas geograficas, analisando assim a incidéncia inflaciondria no poder
de compra do brasileiro.

e PIB: O Produto Interno Bruto é a soma de todos os bens e servigos finais
produzidos por um pais, estado ou cidade, geralmente em um ano (IBGE, 2023). O
PIB ¢ entdo a soma de tudo que foi produzido no pais, cidade ou regido, um
indicador da dinamica econdmica da localidade.

3. MATERIAIS E METODOS

Neste artigo foi utilizada a pesquisa documental para entender os contextos das
pesquisas nacionais e internacionais sobre indicadores econdmicos € métodos de previsao.
Para a definicao da andlise empirica foi definida a metodologia de pesquisa aplicada, que,
refere-se a um conjunto de técnicas e procedimentos utilizados para investigar problemas e
questdes do mundo real, visando gerar conhecimento pratico e aplicavel. De acordo com
Creswell (2014), a pesquisa aplicada envolve a utilizagdo de métodos cientificos para
solucionar problemas especificos encontrados em contextos praticos e fornecer respostas para
necessidades praticas.

Uma das caracteristicas distintivas da pesquisa aplicada ¢ a sua natureza orientada para
a agao e a resolugdo de problemas. Segundo Yin (2018), o foco da pesquisa aplicada esta em
produzir resultados que tenham relevancia direta para a tomada de decisdes e a melhoria de
praticas e politicas existentes. Nesse sentido, a pesquisa busca fornecer solugdes concretas para
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problemas concretos, utilizando abordagens teéricas e metodologicas para chegar a conclusdes
que possam ser implementadas na pratica.

A metodologia de pesquisa aplicada geralmente envolve a coleta e anélise de dados
empiricos, por meio de técnicas como entrevistas, questionarios, observacdo direta e analise
de documentos. Esses métodos sao selecionados conforme a natureza do problema de pesquisa
e o contexto em que ele esta inserido (YIN, 2018).

E importante ressaltar que a pesquisa aplicada ndo se limita apenas a ciéncia aplicada
ou tecnologia, mas pode abranger diversas areas, como ciéncias sociais, saude, educacao e
administracdo. A abordagem e os métodos utilizados podem variar dependendo do campo de
estudo e das questdes especificas que estdo sendo investigadas (CRESWELL, 2014).Em suma,
a metodologia aplicada desempenha um papel fundamental na geracdo de conhecimento
aplicavel e na solu¢ao de problemas praticos, sendo o objetivo da presente pesquisa, pois foram
utilizados os dados disponibilizados no site oficial do Banco Central do Brasil para a projecao
dos indicadores, enquanto para afericdo do resultado real recorreu-se ao método de erro
relativo.

3.1 METODO DE ERRO RELATIVO

Para auferir a confiabilidade dos resultados obtidos na presente pesquisa, optou-se por
utilizar o método do Erro Relativo. Nesse sentido, varios autores tém aplicado o método de
erro relativo em suas pesquisas para aferir a confiabilidade dos resultados obtidos para analise
comparativa entre projecdes e valores reais.

Bogoni et al. (2011, p. 159-179) utilizam o erro relativo para verificar a proximidade do
modelo criado para calcular o PIB previsto nas maiores cidades da regido Sul brasileira com o
PIB real de 2004. Ou seja, adotam a técnica como método de afericdo de confiabilidade de
ferramentas de previsibilidades.

Lima e Brito (2015) usaram o método de erro relativo para avaliar a precisdao das
projecdes de infla¢do realizadas por economistas no Brasil. O estudo analisou o periodo de
2000 a 2014 e comparou as proje¢des com os valores reais de inflagdo. O erro relativo
percentual foi calculado para medir a diferenca entre as projecdes e os resultados reais,
permitindo uma anélise da confiabilidade das projecdes.

Barroso e Lima (2018) adotaram o método de erro relativo para analisar a acuracia
das projecdes do mercado financeiro para a taxa de cadmbio no Brasil. A pesquisa considerou
o periodo de 2005 a 2015 e comparou as projecdes do mercado com os valores reais da taxa
de cambio. O erro relativo percentual foi calculado para verificar a precisao das projecdes e
a confiabilidade dos resultados.

Silva e Figueiredo (2020, p. 414-425) adotam o erro relativo em sua pesquisa para
analise das previsdes da receita tributria para gestdo de estado de crise econdomico-
financeira, mais especificamente na averiguacao do valor do ICMS-RJ para os anos de 2017
e 2018.
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Carneiro et al. (2022, p. 58-69) também se utilizam da técnica relativa para
averiguar se o modelo de rede neural artificial (RNA) elaborado tinha capacidade de predizer
satisfatoriamente o EBITDA no Brasil. Tendo como resultado uma varia¢ao média de 10,9%,
consideraram o valor como baixo e sinonimo de confiabilidade das previsdes.

Portanto, verifica-se que esta metodologia ¢ usada por pesquisadores com o mesmo
fim do utilizado na presente situacdo, qual seja o nivel de confiabilidade de determinada
previsdo em percentagem. Adiante, para elaboragdo dos calculos, primeiro obteve-se o erro
absoluto dos percentuais, que se da pela subtragdo do valor real pelo valor projetado,
conforme féormula e definicdo matematica:

Definicao matematica: (Erro absoluto e relativo) Seja x um nimero real e x sua
aproximacao. O erro absoluto da aproximagdo de x ¢ definido como:

|x — x|

O erro relativo da aproximacgao x ¢ definido como

|x—x]|
| x|
Onde x#0
Em percentagens temos:
=5 w100

|x|

Em sequéncia nominal a equagdo para calculo fica, a divisdo entre o erro absoluto
obtido pelo valor real, de modo que assim possa se obter o desvio percentual que houve entre
os indicadores. As analises do relatdrio e o resultado real do mercado, ou seja, o erro relativo
percentual ¢ uma medida que expressa a diferenca entre um valor projetado e um valor real
em termos percentuais, conforme formula:

(Valor projetado—Valor real) %100

Erro relativo percentual =
Valor

Assim, organizaram-se os dados auferindo valor em percentual da variagdo entre o
projetado e o resultado, sendo que esta relagao ¢ inversamente proporcional, ou seja, quanto
maior a percentagem, menor a precisao dos indicadores. O resultado positivo no erro relativo
indica uma superestimagao da taxa prevista em relagcdo ao valor real, e, quando o valor do erro
relativo resulta em um numero negativo, isso ocorre quando o valor previsto ¢ menor do que
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o valor real. Isso indica que a estimativa subestimou a magnitude ou valor da grandeza em
relacdo ao valor real.

3.2 ANALISE COMPARATIVA

Conforme método do erro relativo percentual, foram calculados os resultados entre os
valores previstos e realizados dos indicadores utilizados no Relatorio Focus. A primeira analise
comparativa foi com os dados da Taxa Selic para 2022, a Tabela 1 de resultados avalia més a
més, dos meses que sao divulgados no Relatoério Focus.

TABELA 1 —Taxa Selic — Resultados mensais para Erros Relativos, 2022.

MES SELIC PREVISTA  SELIC REAL (*) ERRO (%)
JANEIRD
FEVEREIRO 10,65 10,75 -0,93%),
MARCO 11,65 11,75 -0,85%),
ABRIL 2 : -
MAIO 12,65 12,75 -0,78%),
JUNHO 13,15 13,25 -0,75%,
JULHOD - : -
AGOSTO 13,65 13,75 -0,73%),
SETEMBRO 13,65 13,75 -0,73%
OUTUBRO 13,65 13,75 -0,73%,
NOVEMBRO 13,65 : .
DEZEMERO 13,65 13,75 -0,73%

legenda: -J- subestimagdo ‘Tsuperestimacio
Fonte: Autoria propria com dados do BCB de 2022.

Os resultados do erro relativo absoluto mensal mostram que, na maior parte dos meses
considerados, as projegdes da Taxa Selic ficaram ligeiramente abaixo dos valores reais, pois o
mercado avaliava uma tendéncia menor que aumento das taxas em relacdo as decisdes do
Comité de Politica Monetario — COPOM do Banco Central.

Isso indica uma tendéncia de subestimagao das taxas previstas em relag@o as taxas reais.
Em média os erros foram baixos, na analise estatistica para a proxima etapa de andlise, sera
realizado a avaliacdo de diferencas entre as médias para conhecer se os resultados sdo
significativos.
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TABELA 2 — Taxa de Cambio (R$/US$) Resultados mensais para Erros Relativos, 2022.

CAMBIO PREVISTO CAMBIO REAL ERRO (%)
JANEIRO 5,60 571 -1,93%.).
FEVEREIRO 5,50 5,53 -0,54% ),
MARCO 5,25 5,19 1,16% T
ABRIL 5,00 5,13 -2,54%.
MAIO 5,03 4,72 6,56% T
JUNHO 5,10 511 -0,20%),
JULHO 5,20 511 1,76% T
AGOSTO 5,20 5,40 -3,70%.).
SETEMEBRO 5,20 5,09 2,16% T
OUTUBRO 5,20 5,22 -0,38%.),
NOVEMEBRO 5,27 5,28 -0,19% ).
DEZEMEBRO 5,25 5,30 -0,94%.]

legenda: - subestimacdo ‘Tsuperestimacdo
Fonte: Autoria propria com dados do BCB de 2022.

Na Tabela 2 foi avaliado o erro relativo percentual da Taxa de Cambio, apresentando
resultados divergentes més a més, e em média bem diferentes que a Taxa Selic, e, esses
resultados mostram que estimar cadmbio continua um desafio para o mercado.

Os resultados apontam que, em média, a taxa de cambio prevista apresentou uma
tendéncia de subestimacgdo em relagdo ao valor real. Isso significa que, em geral, as estimativas
foram menores do que os valores reais da taxa de cambio. Essa subestimagao pode indicar uma
dificuldade em prever o comportamento do mercado cambial de forma precisa.

TABELA 3 —IPCA Resultados mensais para Erros Relativos, 2022.

MES IPCA PREVISTO IPCA REAL ERRO (%)
JANEIRO 0,54 0,54 0
FEVEREIRO 0,38 1,01 -12,87% ).
MARCO 1,06 1,62 -34,57%J,
ABRIL 0,94 1,06 -11,32% ).
MAIO 0,50 0,47 &6,38% T
JUNHO 0,66 0,67 -1,49% .
JULHO - 0,65 |- 0,68 4,41%T
AGOSTO - 0,31 |- 0,36 14,13% T
SETEMBRO - 0,19 |- 0,29 34,48% T
OUTUBRO 0,41 0,59 -30,51% )
NOVEMBRO 0,51 0,59 -13,56% ..
DEZEMBRO 0,46 0,41 12,20% T

legenda: |- subestimacdo ‘Tsuperestimacio

Fonte: Autoria propria com dados do BCB de 2022
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O Indice de Pregos para o Consumidor Amplo é o indicador termdémetro para a Taxa
Selic, em uma relagdo oposta, niveis maiores de Taxa de Inflagdo pressionam o COPOM a
subir a Taxa Selic. Os resultados apresentados na Tabela 3 mostram altas variagdes entre real
e estimado. Na média, observa-se uma tendéncia de subestimacao do IPCA previsto em relagdo
ao IPCA verdadeiro. Isso significa que, no geral, a projecao ¢ inferior ao valor real da inflagao
medida pelo IPCA. No entanto, € preciso ressaltar que essa tendéncia ndo se manteve em todos
0s meses.

Em alguns meses, o erro relativo € positivo, indicando superestimagcdao do IPCA
previsto em relagdo ao IPCA real. Isso significa que a previsao ¢ maior do que os dados reais
de inflagdo. Essa variagdo de resultados refor¢a a complexidade e dificuldade de prever com
precisdo as variagdes do IPCA.

TABELA 4 — PIB - Resultados trimestrais para Erros Relativos, 2022.

EXPECTATIVA PIB PIB PREVISTA PIB REAL Erro Percentual
12 Trimestre 0,45 1,30 -65,38% 1,
22 Trimestre 1,69 0,90 87,22% 1
32 Trimestre 3,47 0,30 1057,50% 1
42 Trimestre -0,03 -0,20 -87,50%J,
Média Erro Relativo 247,96% 1P

legenda: | subestimac3o T superestimac3do

Fonte: Autoria propria com dados do BCB de 2022.

O Produto Interno Bruto — PIB ¢ calculado mensalmente e divulgado trimestralmente
com alto atraso dos resultados, frente ao complexo modelo de anélise das contas nacionais
brasileiras. Neste caso, a analise recai sobre dados trimestrais.

A Tabela 4 apresenta os resultados do PIB real e previsto, com avaliagdao do erro
relativo percentual trimestral. O erro relativo percentual apresenta altas diferencas entre os
trimestres, para analise dos quatro trimestres, o erro relativo médio indicou uma grande
discrepancia entre os valores projetados e reais do PIB. Essa média sugere que, no geral, as
projecoes do PIB diferem significativamente dos valores reais, com alto grau de incerteza e
imprecisao.

Os resultados parciais para os quatro indicadores mostram que ha diferenca entre os
resultados reais e previstos, ha diferenca de acertos e erros entre os indicadores e € um cenario
desafiador avaliar a economia com as proje¢des realizadas, no préximo item o objetivo ¢
calcular a diferenga estatistica entre os resultados utilizando o teste estatistico ¢ para trazer
mais confiabilidade a analise final.

3.3 ANALISE ESTATISTICA - TESTE T

Para analisarmos os resultados obtidos com as amostras do Erro Relativo, utilizar-se-
a 0 “Teste t de Student” ou somente “Teste t”. Este ¢ um método de anélise em que, a partir dos
resultados, se rejeita ou ndo uma hipotese.
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No caso em tela o objetivo, como dito, ¢ auferir a confiabilidade dos principais
indicadores do Relatorio Focus a partir das amostras obtidas no ano de 2022. Entdo, com o
teste t sera possivel afirmar ou nao.

O célculo da estatistica ¢ realizado seguindo a seguinte formula

X1 ¢ amédia dos valores previstos.

X2 ¢ amédia dos valores realizados.

s1 ¢ o desvio padrao dos valores previstos.

s2 € o desvio padrdo dos valores realizados.

n1 ¢ o tamanho da amostra dos valores previstos.
n2 ¢ o tamanho da amostra dos valores realizados.

Para o célculo do desvio padrao, utiliza-se a seguinte formula

(X —X)?

n

Dp =
Xi € o valor individual
X é a média dos valores
n é o numero de valores

O resultado se da com duas hipoteses, sendo uma nula (HO) quando ndao ha
diferenca estatisticamente significativa entre os valores previstos e realizados dos
indicadores,e a hipotese alternativa (H1) quando ha diferenca significativa. Aqui, utilizaremos
como significativo todos os resultados que forem maiores que 0,05 (5%).

3.3.1 Analise estatistica dos resultados da Taxa Selic para o ano de 2022

Parte-se agora a uma analise estatistica dos resultados obtidos para a Taxa Selic em
2022, considerando as previsdes e valores reais mensais. Para isso, utilizaremos as previsdes
e os valores reais da Taxa Selic para os meses de fevereiro, marco, maio, junho, agosto,
setembro, outubro e dezembro de 2022 obtidos anteriormente.

Apos, calculamos as estatisticas descritivas para os dados em questdo. Isso inclui a
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média e o desvio padrdo das previsdes e dos valores reais da Taxa Selic onde: Média das
Previsoes: 12,84%; Média dos Valores Reais: 12,94%; Desvio Padrdo das Previsdes: 26,81;
Desvio Padrao dos Valores Reais: 31,58.

Aplicando o teste t aos dados coletados, obtemos uma estatistica ¢ aproximada de -
0,0068. Com um nivel de significancia de 5%, o valor critico para um teste bilateral com 7
graus de liberdade ¢ de aproximadamente +2,3646.

Ao comparar a estatistica ¢ calculada (-0,0068) com o valor critico (£2,3646),
observamos que a estatistica t calculada estd dentro do intervalo de aceitacdo. Isso significa
que nao podemos rejeitar a hipétese nula (HO), indicando que nao ha diferenca estatisticamente
significativa entre as previsdes e os valores reais da Taxa Selic em 2022.

3.3.2 Analise estatistica da Taxa de Cambio para o ano de 2022

Os dados utilizados para esta analise incluem as previsdes e os valores reais da Taxa
de Cambio de todos os meses do ano de 2022. O calculo do desvio padrao e média originaram
os seguintes resultados: Média das Previsdes: 5,2333; Média dos Valores Reais: 5,2334;
Desvio Padrao das Previsoes: 0,17; Desvio Padrao dos Valores Reais: 0,25.

Aplicando o teste t aos dados coletados, obtemos uma estatistica t aproximada de -
0,0036. Com um nivel de significancia de 5%, o valor critico para um teste bilateral com 11
graus de liberdade ¢ aproximadamente £2,201.

Ao comparar a estatistica t calculada (-0,0036) com o valor critico (£2,201),
observamos que a estatistica t calculada também esta dentro do intervalo de aceitagdo. Entdo
nao podemos rejeitar a hipdtese nula ja que ndo ha diferenca estatisticamente significativa
entre as previsdes e os valores reais da Taxa de Cambio em 2022.

3.3.3 Analise estatistica do IPCA para o ano de 2022

Para a analise estatistica dos resultados obtidos para o Indice de Pregos ao Consumidor
Amplo (IPCA) em 2022, consideraremos as previsdes de todos os meses do referido ano. A
média e o desvio padrdo originaram: Média das Previsdes: 0,40%; Média dos Valores Reais:
0,46%; Desvio Padrio das Previsdes: 0,52%; Desvio Padriao dos Valores Reais: 0,65%.

Aplicando o teste t aos dados coletados, obtemos uma estatistica t aproximada de -
1,44. Com um nivel de significancia de 5%, o valor critico para um teste bilateral com 11 graus
de liberdade ¢ aproximadamente +2,201. Desse modo, vé-se que a estatistica t calculada (-1,44)
com o valor critico (£2,201) estd dentro do intervalo de aceitacdo. Entdo ndo se rejeita a
hipotese nula, pela auséncia de significancia e considera-se consistentes as previsdes do [IPCA
do relatorio.

3.3.4 Analise estatistica do PIB para o ano de 2022

Para analise do Produto Interno Bruto (PIB) em 2022, que por sua vez mede-se a partir
dos resultados divulgados trimestralmente, a média e o desvio padrao das previsdes e dos
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valores reais do PIB originaram os seguintes valores: Média das Previsdes: 1,40%; Média dos
Valores Reais: 0,58%; Desvio Padrao das Previsoes: 1,56%; Desvio Padrao dos Valores
Reais: 0,66%.

Aplicando o teste t aos dados coletados, obtemos uma estatistica t aproximada de 30,6.
Com um nivel de significancia de 5%, o valor critico para um teste bilateral com 3 graus de
liberdade ¢ aproximadamente +3,182. Comparando a estatistica t calculada (30,6) com o valor
critico (£3,182), vemos pela primeira vez que houve uma diferenca significativa entre os
valores projetados e os reais.

Entdo, diferindo dos demais indicadores aqui estudados, as proje¢des do relatorio Focus
para o PIB do ano de 2022 mostraram-se importantes € com pontos de aten¢do. Sejam eles:

3.3.4.1 Taxa Selic apresentou diferenca entre previsto e real a partir do método do Erro
Relativo, porém, ndo obteve efeito estatistico medido pelo teste t, assim, as
previsoes do relatorio Focus devem ser consideradas pelo mercado;

3.3.4.2 Taxa de Cambio apresentou diferenca subestimativa constante quando na analise
pelo método do Erro Relativo, todavia, sob o efeito estatistico pelo teste t os valores
permaneceram no campo aceitavel, mostrando que as previsdes devem ser
consideradas pelo mercado;

3.3.4.3 IPCA, durante a andlise pelo método do Erro Relativo, evidenciou dificuldades em
prever os resultados, ja que houve constante variagdo nos valores obtidos em relagdo
entre o previsto e o real, todavia, pelo teste t, verificou-se que estas variagdes se
encontram dentro do permitido para fortalecer a confiabilidade desses indicadores
pelo relatério;

3.3.44 PIB foi o que, ao longo dessa pesquisa, evidenciou maiores amplitudes nas
variacoes de porcentagem obtidas. Principalmente em razao do terceiro trimestre
do ano, o método relativo mostrou divergéncia acentuada na previsao que, quando
posta sob a averiguagdo do test t, comprovou que o indicador foge do intervalo de
aceitagdo adotado na pesquisa, afetando a confiabilidade.

4. CONSIDERACOES FINAIS

Ante todo o exposto, em geral, as previsdes contidas no Relatorio Focus se mostraram
consistentes com os valores reais, com diferencas estatisticamente nao significativas em
indicadores como a Taxa Selic, a Taxa de Cambio e o IPCA. No entanto, vale ressaltar que a
previsdo para o PIB revelou uma discrepancia significativa.

Todavia, apesar da divergéncia Unica averiguada, os valores obtidos reforcam um
quadro que se manteve constante ao longo da anélise do Erro Relativo e da analise estatistica
com o Teste T: o da acuricia das previsdes do Relatorio Focus para o ano de 2022 que pode se
estender aos demais anos.
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Este desempenho se traduz em uma contribuicao significativa para uma variedade de
profissionais que operam nos setores financeiros e empresariais. Economistas, investidores,
empresarios e formuladores de politicas publicas podem entdo utilizar as projecdes
apresentadas para melhor planejar, avaliar riscos e tomar decisdes informadas em suas
respetivas areas de atuacao.

Entretanto, vale observar que, embora tenha havido uma concordancia entre as
previsoes do Relatorio Focus e os valores reais na maioria dos casos, os erros que foram vistos,
como na andlise do PIB, evidenciam as complexidades inerentes as previsdes de variaveis
econdmicas, que se sujeitam a multiplos fatores que, inevitavelmente, fogem do controle de
qualquer administrador ou ferramenta de previsao.

Em ultima andlise, o Relatério Focus permanece como um farol de conhecimento e
informagdo para aqueles profissionais da Administracdo que buscam compreender,
monitorar e tomar decisOes relacionadas a economia brasileira, devendo estes se atentarem
ndo somente a esta ferramenta, mas também a todas as mudangas que ocorrem no cendrio
brasileiro. Com sua divulgagdo regular e consistente, o Relatério se validou como uma
referéncia essencial, sendo habil para que os profissionais e agentes econdmicos moldem o
futuro financeiro do Brasil de maneira mais informada, estratégica e assertiva.
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