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1. Apresentacao

Dentro do objetivo de aprimorar a transparéncia, o controle social e a comunicacdo com a
sociedade, o Ministério da Fazenda, através da Secretaria de Politica Econdmica (SPE), propGe a
criacdo de um sistema de coleta de expectativas de mercado para acompanhar a evolucdo das
principais varidveis fiscais brasileiras. Tais informagdes serao instrumento de monitoramento
para apoio a conducdo da politica fiscal brasileira.

Neste primeiro momento, foram indicadas cinco varidveis para acompanhamento: Arrecadacao
Federal (Administrada pela Secretaria da Receita Federal e Administrada por Outros Org3os),
Receita Liquida do Governo Central, Despesa do Governo Central, Resultado Primario do
Governo Central acima da linha e Divida Bruta do Governo Geral. Apenas esta ultima varidvel
serd apresentada em percentual do PIB. As demais serdo projetadas em moeda corrente.

As varidveis Arrecadacdo Federal e Resultado Primario do Governo Central ja sao
acompanhadas por agéncias de noticias que reportam as previsdes de mercado na véspera de
divulgacdo dos resultados. A ideia é aproveitar esta experiéncia, promovendo o aprimoramento
destas projecdes e incentivando os agentes a agregar mais variaveis nos seus modelos.

Contudo, diferentemente das previsGes atualmente enviadas aos sistemas de noticias, a
presente proposta procura valorizar previsdes de carater econdmico e evitar vantagens para
instituicdes com acesso a sistemas de acompanhamento da execucdo orgamentaria — como
SIAFI, SIGABrasil e Tesouro Gerencial. Por isso se estabeleceu a data de corte para o envio de
previsdes bastante préxima ao inicio do primeiro més para o qual serdo feitas as projecoes.

Espera-se, no futuro, com o aumento da expertise dos agentes, que novas varidveis possam ser
introduzidas na pesquisa.

2. Fluxo do Processo

O processo do Prisma Fiscal serd composto de trés fases, a saber: a coleta de dados, o
processamento e a divulgacdo do relatério. Serdo convidados a participar deste projeto: bancos
e demais instituicdes financeiras, empresas nao financeiras, entidades de pesquisa,
consultorias, associacdes de classe, universidades etc.

2.1 Coleta de dados
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Dentro da ideia de privilegiar previsdes de carater econémico mais que apuracdes em sistemas
de acompanhamento de execucdo orcamentdria, o sexto dia util do més subsequente serd
considerado a data critica para as proje¢des do més de referéncia. Até o dia util anterior a esta
data, as instituicdes participantes enviardo suas projecdes, que serdao consolidadas em uma
base de dados, tanto para fins de relatério como para fins do ranking descrito no item 5.

Assim, serdo coletadas no més de referéncia t (até o quinto dia util do més subsequente) as
projecdes mensais para resultados que ocorrerdao no més seguinte t+1, cujos valores oficiais sdo
divulgados no més t+2. Podem ser informadas projecGes mensais para até os 12 préximos
meses. Além disso, poderao ser informadas projecdes anuais para quatro anos — o ano corrente
mais os trés seguintes.

Més de Referéncia Divulgacao
(t) (t+2)
Envio de
Previsao Resultado

(até o 5° dia util de t+1)

-

No momento da entrada dos dados, procurar-se-a evitar algum tipo de erro de digitacdo ou equivoco
no preenchimento dos dados. Para tanto, serdo impostas algumas restricGes/alertas sobre a magnitude
da projegdo imputada. Estas restricdes/alertas serdo revistas ao longo do tempo.

2.2 Processamento

Uma vez validada a entrada de dados, parte-se para o cdlculo das estatisticas referentes as projecdes:
média, mediana, desvio-padrao, minimo e maximo. As projecdes devem ser revalidadas ou atualizadas
todos os meses: os dados de participantes que ndo reenviarem suas projecdes mensais ou anuais entre
as datas criticas serdo excluidos, a fim de ndo poluir as estatisticas com estimativas desatualizadas. Para
gue a interpretacao dos resultados nado seja contaminada por valores extremos, além do destaque para
o uso da mediana das projecdes, o cdlculo da média passard por um filtro, excluindo-se aquelas

- n . ~ 1
projecdes que excederem trés desvios-padrdo’.

Toda vez que houver a divulgacao oficial de dados fiscais, sera feita a medicdao do nivel de erro
dos agentes (desvio da projecdo em relacdo ao dado realizado), ordenando-se as instituicdes

'o procedimento do filtro da média consiste nos seguintes passos: (i) uma média preliminar e o desvio padrdo das
proje¢des para o més é calculado, (ii) as projecGes acima ou abaixo de 3 desvios padrdes sdo identificadas, (iii) as
variaveis média, a mediana, desvio-padrdao, minimo e mdaximo finais que serdo publicadas sdo calculadas
ignorando-se as projecdes identificadas em (ii).
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com um procedimento de penalizacdo do nivel de erro. A principio, para facilitar a assimilacao
dos agentes, serd adotado o mesmo procedimento de calculo usado no Relatério Focus do
Banco Central, conforme detalhamento na se¢do 5. Se eventualmente se entender que outros
parametros podem ser mais Uteis para compor este ordenamento a alteracdo serd
devidamente anunciada com antecedéncia.

2.3 Divulgacao

Feitos os cdlculos, parte-se para a consolidacdo das estatisticas sobre cada varidvel e a
construcdo do relatdrio a ser publicado.

Apenas os dados consolidados se tornardo publicos. Ndo havera publicacdo fisica do Prisma
Fiscal. Sua divulgacdo sera apenas no sitio eletronico da Secretaria de Politica Econdmica. O
documento ndo apresentara andlises, uma vez que ndo contera niumeros gerados no ambito do
Ministério da Fazenda. Seu conteudo se restringird a tabelas e graficos.

Coleta Divul agéo

de dados Processamento do relatorio

Cadastro Estatisticas Consolidacao

Critica de . Construgao de

input Ranking tabelas e graficos

Periodicidade Construcao de filtros

do input ara andlise de séries
istoricas

Validacao

dos dados

3. Implantacao do Projeto Prisma Fiscal

Na primeira etapa (més de referéncia outubro), pretende-se fazer uma coleta piloto de
projecdes mensais e anuais, ainda como fase de teste do sistema e das regras. A partir do més
de referéncia de novembro (envio de proje¢des até 07/12/2015), coletar-se-3o estas proje¢des
ja para o relatério publico, estando sujeitas a avaliacdo para o Podium. A partir de junho de
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2016, serdo divulgados os rankings Podium de curto prazo. Depois de publicados os dados
fechados anuais, em evento no Ministério da Fazenda, serao divulgadas as instituicdes com as
melhores previsdes de curto e longo prazo para as varidveis do Prisma Fiscal.

A seguir é apresentado o modelo do quadro com as informagdes a serem coletadas, com os
valores maximos e minimos aceitos para cada varidvel e as fontes dos dados bdasicos para as
projecoes. Ressalta-se que com o desenvolvimento do projeto, novas varidveis podem ser
introduzidas no Prisma Fiscal, assim como os limites podem ser revisados.

Selecione o més de referéncia: <LOGIN DA INSTITUIGAO>

janeiro-2016 PREVISAO MENSAL - PRISMA FISCAL

DESCRIGAO DAS VARIAVEIS fev-16 mar-16 jun-16 jul-16 ago-16 set-16 out-16 nov-16 dez-16 jan-17

Arr dagao das Receitas Fed

Receita Liquida do Governo Central

Despesa Total do Governo Central

Resultado Primario do Governo
Central

PREVISAO ANUAL - PRISMA FISCAL

DESCRIGAO DAS VARIAVEIS 2017

Arrecadacao das Receitas Federais

Receita Liquida do Governo Central

Despesa Total do Governo Central

Resultado Primario do Governo
Central

Divida Bruta do Governo Geral

| Limites OK |

Arrecadagdo Receita Lig. (R$ Depesa Total Resultado Primario

N DBGG (%)
(RS mi) mi) (RS mi) (RS mi) &
Min 50.000 50.000 50.000 -100.000 0
Mensal
Max 250.000 250.000 250.000 100.000 100
Ano Min 500.000 500.000 500.000 -200.000 0
Max 2.000.000 2.000.000 2.000.000 200.000 100

Fontes dos dados:

- Arrecadagédo Federal Total, Administrada pela Secretaria da Receita Federal e Administrada
por Outros Orgdos — Tabela Il dos Relatérios do Resultado da Arrecadacdo — Tabelas xIs.

http://idg.receita.fazenda.gov.br/dados/receitadata/arrecadacao/relatorios-do-resultado-da-

arrecadacao
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- Receita Liquida Total do Governo Central, Despesa Total do Governo Central e Resultado
Primdrio do Governo Central acima da linha — Séries Histéricas do Resultado do Tesouro
Nacional/Resultado Fiscal do Governo Central —Itens 3,4 e 6 da aba 1.1.

http://www.tesouro.fazenda.gov.br/resultado-do-tesouro-nacional

- Divida Bruta do Governo Geral — Sistema de Séries Temporais do Banco Central - Série 13762

https://www3.bcb.gov.br/sgspub/localizarseries/localizarSeries.do?method=prepararTelalocali
zarSeries

4. O Sistema

O Prisma Fiscal coletara proje¢des anuais € mensais para as principais varidveis fiscais no
conceito “acima da linha”, e para a Divida Bruta do Governo Geral pelo critério abaixo da linha.
A critério da SPE, o conjunto de varidveis pode ser modificado com notificacdo prévia as
institui¢cdes participantes.

As instituicdes introduzirdo suas projecdes no Prisma Fiscal utilizando ambiente web, no sitio
www.spe.fazenda.gov.br/prisma-fiscal, em ambiente seguro com acesso via login e senha
especificos.

O acesso é restrito a SPE e as instituicdes previamente cadastradas. Novas instituicdes sé
podem ser incluidas na pesquisa pelos administradores do sistema a partir da informacdo dos
respectivos dados cadastrais e da atribuicdo de login e senha. Em principio, quaisquer bancos,
instituicoes financeiras, empresas nao financeiras, entidades de pesquisa, consultorias,
associacOes de classe, universidades, etc. podem solicitar participacdo na pesquisa, exigindo-se
apenas regularidade e robustez das projecdes fornecidas.

O sistema sé considerara, para o calculo das estatisticas, os dados informados entre as duas
Ultimas datas criticas. Ou seja, se uma determinada instituicdo ndo informar suas expectativas
em cada més de referéncia — ndo altera-las ou revalida-las, através de novo envio — o sistema
automaticamente descartard os dados. O objetivo é evitar que as estatisticas carreguem
previsdes desatualizadas, especialmente para as varidveis que apresentem maior grau de
volatilidade. Assim, mesmo que as expectativas ndao tenham sofrido modificacdo, a instituicdo
habilitada devera confirmar o dado enviando-o novamente no intervalo maximo de trinta dias.



Prisma Fiscal
Expectativas de Mercado

As estatisticas a serem produzidas pelo sistema e a serem divulgadas pela SPE incluirdo a
mediana, a média, o desvio-padrdo e o intervalo maximo/minimo referentes as variaveis
definidas.

As informacdes prestadas por meio do sistema serdo sigilosas, e apenas a SPE tera acesso aos
dados individuais de cada instituicdo. Todos os relatdrios divulgados e as séries histdricas
disponiveis na internet compreenderdo apenas estatisticas consolidadas. O nome das
instituicoes so sera divulgado no ambito do Podium.

4.1 Entrada de dados individuais

O Prisma Fiscal disponibilizard uma area de acesso exclusivo a cada instituicao participante
habilitada, por meio de login e senha especifica, de responsabilidade de um representante de
cada instituicdo, a fim de colher a insercao dos dados.

Apds a autenticacdo dos dados de acesso, a tela principal do sistema serd exibida. Serdo
disponibilizadas as séries histdricas das varidveis da pesquisa para download, as projecdes da
instituicdo, trazendo a Ultima atualizacdo de cada varidvel, além de outras funcionalidades.

O sistema oferecerd uma solucdo de consisténcia. A variavel Resultado do Governo Central
podera ser informada diretamente ou deduzida pelo sistema a partir das expectativas para
Receita Liquida do Governo Central e Despesa do Governo Central, no mesmo periodo. Se esses
dados tiverem sido previamente inseridos, o sistema calcula o resultado primario, sugerindo
sua respectiva projecdo. A instituicdo, caso ache adequado, pode informar um valor diferente
do sugerido pelo sistema.

5. Ranking Podium

Para incentivar o aprimoramento da capacidade preditiva dos participantes da pesquisa, a SPE
elaborard o ranking Podium, sistema de ordenamento entre as institui¢des, baseado no indice
de acerto de suas projecbes. As medianas das varidveis projetadas pelas instituicoes
classificadas no Podium serdo divulgadas no Prisma Fiscal, buscando prover informacgdes tanto
do mercado em geral como do grupo mais preciso nas projecoes.

Para a divulgacdo do Podium, sera observado o seguinte critério: a) se houver menos de 5
instituicdes elegiveis para uma dada varidvel, divulgar-se-a apenas o nome da melhor
instituicdo participante; b) se houver entre 5 e 10 instituicdes, das duas melhores; e c) se
houver mais de 10 participantes, os nomes dos trés melhores previsores. Apenas na situacao c)
as estatisticas dos melhores previsores serdo divulgadas no Prisma Fiscal.
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Inicialmente, havera 2 (dois) horizontes para avaliacdo das previsdes. O primeiro horizonte é
mensal, onde serdo avaliadas as previsGes de curto prazo dos agentes. O segundo é anual
(dados relativos ao ano calenddario completo) onde se aferird a capacidade preditiva de longo
prazo dos participantes. O ranking de médio prazo, nos moldes do que ocorre no Top 5 do
Relatério Focus do Banco Central, € uma possibilidade de aprimoramento para o futuro,
conforme o produto for se consolidando.

Ressalta-se que o ranking de longo prazo é o Unico que apresentara diferenca em relacdo a
metodologia de apuracdo do Top 5 do Relatério Focus. Isso porque, em funcdo das
caracteristicas do processo orcamentario, o horizonte de avaliacdo das projecdes anuais serd
de 18 meses e ndo de 12 meses’.

Para as varidveis Arrecadacdo Federal, Receita Liquida do Governo Central, Despesa do
Governo Central e Resultado Primario do Governo Central serdo recebidas previsdes mensais e
anuais (total no calendario). J4 para a Divida Bruta do Governo Geral serdo recebidas apenas
proje¢oes para cada ano calenddrio. Desta forma, sera possivel divulgar o Podium de curto
prazo para as variaveis mensais e o Podium de longo prazo para as mensuracdes anuais.

Os rankings serdo baseados em equacdes que determinam penalidades para cada instituicao,
considerando o desvio de suas projecdes para o valor ocorrido® e a regularidade da
participacdo da instituicdo no Prisma. Quanto menor a penalidade, melhor a posicdo da
instituicdo no ranking.

No que tange a regularidade da participacao das instituicdes, no caso dos rankings de médio e
longo prazos, aquelas instituicdes que ndo tiverem proje¢des vdlidas — ou seja, projecdes
revalidadas ou incluidas através de novo envio entre as duas ultimas datas criticas — em cada
més serao penalizadas naquele més por meio da aplicacdo do desvio absoluto maximo
registrado dentro das projecdes informadas pelas demais instituicdes. No ranking de curto
prazo, a penalidade para a falta de informacao serd diferenciada: o desvio absoluto maximo, se
a instituicdo ja estiver participando da pesquisa; ou o desvio absoluto médio das instituicdes
participantes, em caso contrario.

% Para o primeiro ranking de longo prazo este horizonte de tempo serad ajustado para uma quantidade entre 12
meses e 18 meses, a depender da data de inicio da coleta oficial de projegdes.

* Considera-se valor ocorrido o primeiro divulgado para a data de referéncia pela Secretaria do Tesouro Nacional,
Receita Federal do Brasil ou Banco Central do Brasil. Os valores revisados posteriormente ndo serdo considerados
para efeito de ranking.
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Ranking de Curto Prazo

As instituicdes no ranking de curto prazo sao classificadas com base na equacao:

N
ok = Z {(penalidade média) 4 * (1 — jq) + ja: * [(penalidade maxima) 4,
t=N-5
x (1 — kgp) + |Eq, 8 — 7] * kg, }
em que:

@R = penalidade atribuida a instituicdo R;

t = més para o qual o desvio é calculado;

N = més referente a ultima data critica do periodo de calculo;
T,= resultado ocorrido da varidvel pesquisada no més t;

d= dia util anterior a data critica de 7, no més t;

Edtr{?: projecao da instituicdo R que seja valida em d; para 7;

(penalidade média) = desvio absoluto médio das proje¢des vdlidas em d;, para 7,em
relacdo ao resultado ocorrido no més t;

(penalidade mdxima) ;= desvio absoluto maximo das proje¢des vélidas em d;, para t;, em
relacdo ao resultado ocorrido no més t;

k;s.= 0, quando a instituicdo ndo tem projegao valida em dy;

t
1, quando a instituicdo tem projecdo valida em dy;

Jjace= 0, se di anterior ao dia da primeira previsdo da institui¢cao para t;

1, se d; igual ou posterior ao dia da primeira previsdo da instituicdo para 7 .
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Ranking de Médio Prazo

No ranking de médio prazo as institui¢cdes sdo classificadas conforme a equacao:

oR =3X \_s(N—t+1) = [(penalidade maxima) 4, * (1 — kq,) + |Eq,Th — Ty| * kg,]
em que:

@R = penalidade atribuida a instituicdo R;

t = més para o qual o desvio é calculado;

N = més referente a ultima data critica do periodo de calculo;

d= dia util anterior a data critica de 7, no més t;

Edtrﬁ,= projegao da instituicdo R que seja valida em d; para ty;

Ty = resultado ocorrido da varidvel pesquisada no més N;

(penalidade mdxima),,= desvio absoluto maximo das projecdes validas em d, para 7y, em
relacdo ao resultado ocorrido;

kd=

.= 0, quando a institui¢do ndo tem projegdo valida em d; e

1, quando a instituicdo tem projecdo valida em d..
Ranking de Longo Prazo®
No ranking de longo prazo, as instituicdes sao classificadas com base na equacao:
oR =3¥ \_1,(N—t +1) « [(penalidade mdxima)y, * (1 — kg,) + |Eq,t® — 7| * kg,]
em que:
@R= penalidade atribuida 3 instituicdo R;
t = més para o qual o desvio é calculado;
N = més referente a ultima data critica do periodo de calculo;

d: = dia util anterior a data critica de T, no més t;

* Ver nota de rodapé 2.
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EdtrR= projecdo da instituicdo R que seja valida em d; para t;
T = resultado anual ocorrido da variavel pesquisada t;

(penalidade mdxima),,= desvio absoluto maximo das proje¢bes validas em di, para 7, em
relacdo ao resultado ocorrido;

kd=

.= 0, quando a instituigdo ndo tem projecdo valida em dy;

1, quando a instituicdo tem projecdo valida em d..

Em sua fase inicial, fica definido que o Prisma Fiscal divulgara apenas os rankings de curto e de
longo prazo. O ranking de médio prazo entrara em vigor em data futura, conforme o processo
de aprimoramento das projecdes fiscais for sendo aprimorado no mercado.

6. Consideracgdes Finais

O Prisma Fiscal oferece uma oportunidade para o aprimoramento dos estudos fiscais, além de
facilitar o controle social a partir de uma ancoragem das expectativas quanto ao desempenho
de importantes variaveis fiscais brasileiras.

Com a adocdo de procedimentos semelhantes aos utilizados pelo Relatério Focus do Banco
Central procura-se um caminho mais curto para que o Prisma Fiscal seja bem sucedido. Pelo
ineditismo da iniciativa no que se refere as varidveis abrangidas, faz-se necessario considerar
uma implantagao paulatina do sistema.

A fim de dar maior robustez ao modelo, inicialmente as instituicbes serdo convidadas a
proverem suas estimativas numa fase piloto a fim de testar a parte operacional do sistema.
Este processo de aprendizagem pode ser muito util quando o sistema ja estiver em pleno
funcionamento.

Em sintese, a implementacdo gradual deste projeto, associado a interacdo com as entidades
gue sdo potenciais fornecedores de projecdes, pode ser um importante passo para o
monitoramento e controle social da politica fiscal.
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