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I. Histórico
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Histórico
• Implantação do Regime de Metas para a Inflação, em junho de 1999;

• Coordenação das expectativas de inflação: papel relevante;

• Assim, houve a necessidade de se coletar expectativas de forma 

sistemática e adequada, o que levou ao desenvolvimento da pesquisa

de expectativas e da criação de estrutura com essa atribuição, além da 

responsabilidade por aprimorar a comunicação biunívoca entre o BCB e 

o setor privado, com foco especial em investidores e dar suporte técnico 

à Diretoria Colegiada.



55

Expectativas de Mercado: Primórdios (1999/2000)

• Desenho: coletar projeções de economistas profissionais;

• Inicialmente: contatos por telefone ou fax;

• Expectativas para inflação anual, crescimento do PIB e 

taxa de câmbio;

• Estatísticas (média, mediana, d.p.) publicadas 

mensalmente;

• No início: pesquisa bem simples.
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Expectativas de Mercado: Versão Online (2001)

• Novembro de 2001: sistema online implantado, com 

upgrade em março de 2010;

• Hoje: projeções de mais de cento e vinte profissionais

(economistas) sobre as principais variáveis

macroeconômicas no Brasil, administrado pelo Gerin.

Apresentador
Notas de apresentação
Good afternoon.
It is a pleasure to be here to share with you some views about the Market Expectations System developed by the Central Bank of Brazil.
This system collects forecasts from more than a hundred professional forecasters about the main macroeconomic variables in Brazil.
Survey started in May 1999, and IT regime was formally implemented in June 1999. In November 2001 the online system was created, and revised in March 2010.
It is a relevant tool for the monetary policy decision. The statistics generated by the System are presented at the Monetary Policy Meetings and are also used as inputs for the inflation forecasting models.
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II. Características Principais
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Características Principais

• Ferramenta relevante para as decisões de política monetária. As 

estatísticas geradas pelo Sistema têm sua evolução apresentada 

nas Reuniões do Copom e também são usadas como insumos para 

os modelos de projeção de inflação;

• Um resumo das estatísticas calculadas diariamente e as 

respectivas séries históricas são publicados na página do BCB toda

semana;

• As informações têm ampla cobertura da mídia e são bastante

usadas pelo público.

Apresentador
Notas de apresentação
Good afternoon.
It is a pleasure to be here to share with you some views about the Market Expectations System developed by the Central Bank of Brazil.
This system collects forecasts from more than a hundred professional forecasters about the main macroeconomic variables in Brazil.
Survey started in May 1999, and IT regime was formally implemented in June 1999. In November 2001 the online system was created, and revised in March 2010.
It is a relevant tool for the monetary policy decision. The statistics generated by the System are presented at the Monetary Policy Meetings and are also used as inputs for the inflation forecasting models.
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Características Principais

• Um  economista deve ser responsável pelas projeções;

• As projeções podem ser atualizadas a qualquer momento, e as 

estatísticas são calculadas todo dia útil, às 5 da tarde, com base 

nas informações mais recentes fornecidas nos últimos 30 dias;

• A informação individual é confidencial, e todos os relatórios

publicados consideram apenas dados consolidados;

• Seus principais produtos são o Relatório Focus, as séries históricas, 

os rankings Top 5, o Focus Distribuições de Frequência e o Flash 

Gerin.

Apresentador
Notas de apresentação
The Market Expectations System is an on-line tool developed for the web, with access for previously accredited institutions (about 120, as of August 2012), with an economist responsible for the projections.
Participants may inform their forecasts at any moment, and statistics are calculated every working day, at 5 PM, based on the most recent information provided in the previous 30 days.
Individual information is confidential, and all the reports consider just consolidated data. 
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Características Principais

• Variáveis coletadas: índices de preço, crescimento do PIB, 

produção industrial, Taxa Selic, taxa de câmbio (R$/US$), variáveis

fiscais e do BP. Projeções fornecidas em horizontes de até 18 

meses, 6 trimestres e 5 anos, de acordo com cada variável;

• Além do Gerin, como administrador, somente as instituições

participantes têm acesso aos históricos individuais de projeções;

• O Relatório Focus e as séries históricas podem ser acessados pelo

público em http://www.bcb.gov.br/?FOCUSRELMERC e em

https://www3.bcb.gov.br/expectativas/publico/consulta/serieestatisticas.

Apresentador
Notas de apresentação
Variables collected: price indices, GDP growth, industrial output, basic interest rate (Selic), exchange rate, fiscal results and variables of the BoP.
Forecasts are provided for horizons up to 18 months, 6 quarters and 5 years, according to each variable.
Fields have filters to prevent mistyping and internal consistence solutions to guarantee compatibility among forecasts for different horizons.
Surveyed institutions may access their individual historical forecasts, besides Gerin, as the system manager.
Every Monday morning a report – the Focus report - is released at the BCB website, in English and in Portuguese, with the summary of statistics calculated in the previous Friday, for the current and the following year. The historical series of statistics are also updated with daily results calculated in the previous week. Both may be accessed by the general public at the address shown.


http://www.bcb.gov.br/?FOCUSRELMERC
https://www3.bcb.gov.br/expectativas/publico/consulta/serieestatisticas
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Entrada de Dados
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Entrada de Dados
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III. Relatórios
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Relatório Focus

O Relatório Focus, distribuído diariamente à Diretoria
Colegiada, resume as estatísticas calculadas pelo
Sistema às 5h da tarde de todo dia útil. Também traz
vários gráficos mostrando a evolução das projeções. O 
Relatório gerado às sextas-feiras é publicado na página
do BCB e tem cobertura extensa pela mídia. O link para 
essa versão semanal é enviado a mais de 20.000 
indivíduos, em português, e a mais de 5.500, em inglês.
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Relatório Focus



17

Relatório Focus
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Relatório Focus

Apresentador
Notas de apresentação
This is the Focus-Market Readout - Brazilian media follows attentively this publication, with special attention to the median of IPCA forecasts (the headline IPCA is the index used for the IT regime).
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Relatório Focus

Apresentador
Notas de apresentação
This zoom shows the summary of statistics for annual results for the main variables. It shows results from previous Friday, one and 4 weeks before, and an arrow showing the current behaviour and for how many weeks has this behaviour longed. 
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Relatório Focus – Manchetes e Notícias
07/10, 8:32 --FOCUS: INDUSTRIAL OUTPUT FOR 2014 FALLS FROM 2.40% TO 2.30%
07/10, 8:32 --FOCUS: INDUSTRIAL OUTPUT FOR 2013 FALLS FROM 1.92% TO 1.70%
07/10, 8:32 --FOCUS: MONITORED PRICES INCREASE  FOR 2014 FALLS FROM 4.20% TO 4.10%
07/10, 8:31 --FOCUS: MONITORED PRICES INCREASE  FOR 2013 REMAINS AT 1.80%
07/10, 8:31 --FOCUS: IGP-M FOR 2014 RISES FROM 5.90% TO 5.92%
07/10, 8:31 --FOCUS: IGP-M FOR 2013 FALLS FROM 5.73% TO 5.72%
07/10, 8:31 --FOCUS: IGP-DI FOR 2014 FALLS FROM 5.96% TO 5.92%
07/10, 8:30 --FOCUS: IGP-DI FOR 2013 RISES FROM 5.63% TO 5.67%
07/10, 8:30 --FOCUS: IPCA FOR 2014 - TOP5 MEDIUM TERM REMAINS AT 6.17%
07/10, 8:30 --FOCUS: IPCA FOR 2013 - TOP5 MEDIUM TERM REMAINS AT 5.80%
07/10, 8:29 --FOCUS: AVERAGE EXCHANGE RATE FOR 2014 REMAINS AT R$ 2.37
07/10, 8:29 --FOCUS: AVERAGE EXCHANGE RATE FOR 2013 FALLS FROM R$ 2.18 TO R$ 2.17
07/10, 8:29 --FOCUS: BRL/USD FOR END-2013 REMAINS AT 2.30 AND FOR END-2014 AT 2.40
07/10, 8:29 --FOCUS: SELIC FOR OCTOBER REMAINS AT 9.50%
07/10, 8:29 --FOCUS: IPCA FOR OCTOBER REMAINS AT 0.56%
07/10, 8:28 --FOCUS: IPCA FOR SEPTEMBER REMAINS AT 0.35%
07/10, 8:28 --FOCUS: IPCA SMOOTHED FOR 12 MONTHS AHEAD RISES FROM 6.21% TO 6.23%
07/10, 8:28 --FOCUS: SELIC FOR END-2013 AND 2014 REMAINS AT 9.75%
07/10, 8:28 --FOCUS: GDP GROWTH FOR 2014 REMAINS AT 2.20%
07/10, 8:27 --FOCUS: GDP GROWTH FOR 2013 GOES FROM 2.40% TO 2.47%
07/10, 8:27 --FOCUS: IPCA FOR 2014 FALLS FROM 5.97% TO 5.95%
07/10, 8:27 --BC/FOCUS: IPCA FOR 2013 REMAINS AT 5.82%

Fonte: Broadcast/ Agência Estado
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Relatório Focus – Manchetes e Notícias

08:45 FOCUS: SELIC FOR END-2013 AND END-2014 REMAINS AT 9.75% 

Brasília, 07/10/2013 – With just some days left until the upcoming decision of the 
Central Bank Monetary Policy Committee (Copom), financial market analysts 
participating in the Focus survey kept the median of their forecasts for the basic 
interest rate at 9.75% p.a. for the end of both 2013 and 2014. A month ago, the median 
of these expectations was already at this level in both cases. 

For the short-term, the median of forecasts for the October Selic rate remained at 
9.50% p.a., as in the previous week and four weeks ago. According to the market 
analysts, the basic interest rate will average 8.34% p.a. this year – percentage already 
achieved a week ago and four weeks ago. For 2014, Selic forecasts average 9.75%, 
as in the Focus Reports of the previous week and four weeks ago. (Célia Froufe -
celia.froufe@estadao.com)

Fonte: Broadcast/ Agência Estado

mailto:celia.froufe@estadao.com
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Focus – Distribuições de Frequência (mensal)
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Focus – Distribuições de Frequência

Apresentador
Notas de apresentação
A monthly report brings the evolution of the distribution of frequencies for the individual forecasts for the headline inflation index, published in the BCB website on the first Monday of the month. It brings 3 curves with lags of one month and 3 curves with lags of 3 months, for the IPCA of the current year and the next year. 
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Rankings Top 5

• Objetivo: estimular a expertise dos participantes e a

inclusão tempestiva de suas projeções;

• Publicado todo mês, para as categorias de curto e médio

prazos, e anualmente para curto, médio e longo prazos;

• Calculado para três índices de preços, taxa de câmbio e

Selic;

• Também se calculam estatísticas para as instituições top 5.

Apresentador
Notas de apresentação
O Banco Central, visando motivar e dar reconhecimento público ao bom trabalho dos participantes do Sistema Expectativas, calcula e divulga mensalmente a relação das instituições Top 5. Estas são as 5 instituições com as melhores projeções, ou seja, as expectativas que mais se aproximaram do resultado efetivo/oficial para cada um dos seguintes indicadores: IPCA, IGP-M, IGP-DI, Taxa de Câmbio e Taxa Selic.
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Rankings Top 5

Todo mês o Gerin publica os rankings Top 5, que contemplam

as instituições com mais acertos em suas projeções.

• Rankings mensais:

Curto Prazo;

Médio Prazo;

• Rankings anuais:

Longo Prazo (consideram as projeções para a variável anual, ao longo

do ano); e

Curto e Médio prazos (desde 2009): baseados nos respectivos rankings

mensais publicados durante o ano.

Apresentador
Notas de apresentação
O Banco Central, visando motivar e dar reconhecimento público ao bom trabalho dos participantes do Sistema Expectativas, calcula e divulga mensalmente a relação das instituições Top 5. Estas são as 5 instituições com as melhores projeções, ou seja, as expectativas que mais se aproximaram do resultado efetivo/oficial para cada um dos seguintes indicadores: IPCA, IGP-M, IGP-DI, Taxa de Câmbio e Taxa Selic.
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Rankings Top 5

Apresentador
Notas de apresentação
O Banco Central, visando motivar e dar reconhecimento público ao bom trabalho dos participantes do Sistema Expectativas, calcula e divulga mensalmente a relação das instituições Top 5. Estas são as 5 instituições com as melhores projeções, ou seja, as expectativas que mais se aproximaram do resultado efetivo/oficial para cada um dos seguintes indicadores: IPCA, IGP-M, IGP-DI, Taxa de Câmbio e Taxa Selic.
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Rankings Top 5

Apresentador
Notas de apresentação
Gerin recognizes the excellence and timeliness of the forecasts provided by the surveyed institutions through short-, medium- and long-term rankings. All rankings are made for IPCA, IGP-M, IGP-DI (that are price indices), the Selic target rate and exchange rate.
Top 5 rankings of short- and medium-term are released monthly. Top 5 long-term, annual short- and medium-term are released each January.
The difference between terms regards the lags observed between the date on which forecasts are informed and the effective results for each variable. Annual short- and medium-term rankings are based on averages of short- and medium-term monthly rankings.
Surveyed institutions ranked as top 5 use this as propaganda among their customers. The top 5 rankings stimulate the accuracy and timeliness of forecasts, and many studies may be done with the data collected by this System. It is important to know that those that had performed better as forecasters in the past do not guarantee best performances in the future. 
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Flash Gerin

Breve relatório distribuído por e-mail à 

Diretoria Colegiada, logo após a 

divulgação de indicadores econômicos, 

comparando-os com a evolução da 

mediana das expectativas de mercado. 



29

Flash Gerin
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Séries Históricas
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Séries Históricas
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Séries Históricas



33

Séries Históricas
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CI
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Premiação Internacional

Em 2010, o Sistema Expectativas de Mercado obteve o 2o lugar no 
2o Prêmio de Inovação Estatística Regional, patrocinado pelo Banco 
Mundial, com a participação de 26 países da América Latina e do 
Caribe. 

O prêmio foi criado em 2007, com o objetivo de premiar atividades e 
programas estatísticos por sua qualidade, inovação, e utilidade, 
considerando o projeto, a implementação e a avaliação de políticas 
públicas para o desenvolvimento. 

Eles consideraram o Sistema “uma ferramenta crucial para o 
arcabouço de política monetária, na medida em que os dados 
coletados por meio do sistema online são apresentados nas 
reuniões de política monetária e também utilizados para projetar 
a inflação por meio de modelos quantitativos”.
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IV. Uso no Processo de Política Monetária
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Apresentações para o Copom

• O Gerin integra o grupo de departamentos do BCB que 
fazem apresentações técnicas ao Copom;

• As expectativas de mercado têm sido apresentadas ao 
Copom desde o início do Regime de Metas para a 
Inflação em 1999;

• Quase 50 gráficos e tabelas sobre a evolução das 
projeções coletadas pelo Sistema de Expectativas de 
Mercado (atividade econômica, índices de preço, contas 
externas, indicadores fiscais, R$/US$ e Selic) são 
apresentados na Reunião.

Apresentador
Notas de apresentação
A análise do Copom na definição da taxa de juros leva em consideração estes fatores. São fatores tanto domésticos quanto externos tendo em vista que a economia brasileira é uma economia integrada aos mercados externos. 
os fatores do lado esquerdo são relacionados ao desempenho da economia doméstica e os fatores do lado direito se referem a evolução da economia internacional. Claro que no comércio exterior se refere à interação do Brasil com o mundo.
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Exemplos de Gráficos Apresentados nas Reuniões do Copom: IPCA 
Trimestral*
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Inflação Acumulada em 12 Meses: Trajetória Futura Usando Medianas
Mensais

Apresentador
Notas de apresentação
IPCA em 4/10: 112 instituições
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Inflação para os Próximos Doze Meses

Apresentador
Notas de apresentação
IPCA 12 meses suav. em 4/10: 78 instituições
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Crescimento do PIB – Ano Corrente

Apresentador
Notas de apresentação
PIB 2014 em 4/10: 61 instituições
PIB Agr. 2014 em 4/10: 14 instituições
PIB Ind. 2014 em 4/10: 12 instituições
PIB Serv. 2014 em 4/10: 13 instituições
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Taxa Selic

Apresentador
Notas de apresentação
Selic 2013 em 4/10: 94 instituições
Selic 2014 em 4/10: 92 instituições
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Taxa de Câmbio

Apresentador
Notas de apresentação
Câmbio 2013 em 10/7: 91 instituições
Câmbio 2013 em 28/8: 94 instituições
Câmbio 2013 em 4/10: 91 instituições
Câmbio 2014 em 10/7: 65 instituições
Câmbio 2014 em 28/8: 72 instituições
Câmbio 2014 em 4/10: 80 instituições
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Quadro Resumo

Apresentador
Notas de apresentação
Primário 2013 em 4/10: 38 instituições
Primário 2014 em 4/10: 36 instituições
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Conclusão

• O Sistema de Expectativas de Mercado é ferramenta única;

• Informação valiosa para a tomada de decisão sobre
política monetária no Brasil;

• Estatísticas geradas a partir desse banco de dados são

insumos para os modelos de projeção de inflação
desenvolvidos pelo BCB; e

• O acesso online a informação atualizada semanalmente

provê consulta fácil e gratuita às estatísticas que

consideram projeções econométricas feitas por mais de 

cem analistas, para diferentes horizontes.

Apresentador
Notas de apresentação
The Market Expectations System developed by the Central Bank of Brazil is almost an unique tool. It gives valuable information for the monetary policy decision by authorities in Brazil that would not be so readily and comprehensively known from other Fontes. Statistics generated from this database are inputs for the inflation forecasting models developed by the Central Bank of Brazil. It is transparent and the online access to weekly updated information provides an important tool for any user that might be interested in knowing what the market expects for the main economic variables in Brazil. 



André Marques
andre.marques@bcb.gov.br

Março de 2015

O Sistema Expectativas de 
Mercado: Ferramenta de Suporte
à Política Monetária

Apresentador
Notas de apresentação
Thanks for the attention. If you have questions about the System in the future, please email me.
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