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Quando o tempo está 
bom, são poucas as pessoas 
que se preocupam com a 
exatidão das previsões; se 
mudar o tempo, as queixas 
chovem. O fracasso de pra-
ticamente todos os especia-
listas de preverem as re-
cessões que ocorreram nos 
Estados Unidos e na Ingla-
terra gerou uma dose ainda 
maior de ceticismo quanto 
ao valor das previsões eco-
nômicas. Apesar de todos 
os "progressos" registra-
dos na teoria econômica e 
dos computadores de po-
tência mais elevada, as bo-
las de cristal dos economis-
tas continuam envoltas em 
nuvens. 

Os empresários, no en-
tanto, não podem evitar a 
necessidade de usar previ-
sões econômicas para pla-
nejar os seus estoques ou 
investimentos futuros. As-
sumir que amanhã as coi-
sas continuarão exatamen-
te como estão hoje também 
é uma previsão e, com qua-
se toda a certeza, essa pre-
visão não está certa. For-
mule a mesma pergunta a 
cinqüenta economistas, vo-
cê ouvirá cinqüenta respos-
tas diferentes. Em quem se 
deve acreditar? O astro 
dentre os profetas econô-
micos de hoje pode ser o 
grande fracassado de ama-
nhã. Até mesmo um relógio 
parado marca a hora certa 
duas vezes por dia. 

Uma solução cada vez 
mais popular consiste na 
utilização das previsões de 
"consenso", como as publi-
cadas pela Blue Chip, uma 
publicação especializada 
norte-americana, e pela 
Consensus Economics, 
uma empresa sediada em 
Londres. Não que os econo-
mistas estejam de alguma 
forma perto de chegarem a 
um consenso; trata-se sim-
plesmente de uma tosca 
média estabelecida entre 
uma ampla gama de previ-
sões individuais. 

Até que ponto as previ-
sões de consenso são corre-
tas? Robert Eggert, editor 
da Blue Chip, ouve aproxi-
madamente cinqüenta eco-
nomistas norte-americanos 
todos os meses. No decor-
rer dos últimos catorze 
anos, a previsão média do 
crescimento do PNB que a 
equipe da Blue Chip prepa-
rou (sempre em outubro, 
para o ano seguinte) teve 
uma margem média de er-
ro (ignorando-se os sinais 
de menos e de mais) de 0,9 
ponto percentual em com-
paração com o resultado fi-
nal real. Nisso .está incluído 
também o pior de todos os feta de forma aleatória. 
anos, quando o consenso 	Uma previsão de consen- 
afirmava que o PNB iria so também é uma maneira 
crescer em 2,2%; na verda• Prática para os empresá-
de, ele sofreu uma conside- rios acompanharem as mo- 
rável queda de 2,5%. 	dificações nas expectativas 

Alguns economistas ar- — por exemplo, para ver se 
gumentam que as previ- as atividades estão se ace- 
sões de consenso são preju- lerando ou se estão dimi-
dicadas por não se basea- nuindo de intensidade. 
rem num modelo explícito 	Como deveriam os "pro- 
de como a economia funcio- fetas" econômicos se utili-
na, ou em premissas espe- zar do consenso? Compa-
cíficas quanto ao preço do rar as próprias previsões 
petróleo ou ao desenvolvi- com a média das previsões mento das taxas de câm- dos demais especialistas 
bio. sempre é útil, já que os for- 

A previsão de consenso ça a explicar as diferenças 
existentes. Mas sempre há pode não ser a opção predi- um certo risco de que os 

leta de ninguém. Não faria "profetas" econômicos se 
bem mais sentido escolher- transformem em algo se-

possa ostentar o melhor 
se o profeta econômico que melhante aos administra- 

 dores de fundos, conside-
currículo? rando mais seguro manter-
mista do Federal Reserve 

conside- 

Stephen McNees, econo- se alinhados com o índice,  
Bank of Boston, estudou a ou, neste caso, com o con- senso das previsões do que exatidão de 22 especialistas  em previsões, que fazem arriscar uma previsão pró-
parte da equipe dos entre- pria. Se todos passarem a 
vistados da BLUE CHIP, retocar as suas previsões, 

alinhando-as com o consen-
montado em 1977. Ele con• 
desde que o esquema foi so consenso perderá ca-

única 

do mês anterior, então 

clui que em relação a uma da vez mais a sua utilida - única variável, como a in- de. 
Ilação, cerca de um terço 	A performance dos espe- 
consistentemente profetas revelou ser cialistas de que se dispõe 
consistentemente mais cor- hoje, porém, sugere que es-
reto do que o consenso ge- se dia ainda está distante. ral.  Mas cada um destes No próximo ano, o cresci- 

mento do PNB norte-
profetas tem pontos fortes americano poderá ficar em 
e pontos fracos. Um deles qualquer lugar entre 1,9% e 
pode ser excelente na pre• os 3,5% previstos — uma 
visão do PNB, mas pode se diferença equivalente a na-
enganar redondamente da menos do que US$ 100 bi-
quanto à inflação. lhões. 

Se bem que praticamente 
todos os profetas econômi-
cos possam se vangloriar 

de terem sido mais exatos 
do que o consenso em pelo 
menos uma das variáveis, 
ninguém consegue resulta-
dos melhores em todos os 
sete indicadores cobertos 
pelas previsões. 
Considerando-se todos os 
sete indicadores juntos, a 
previsão de consenso apre-
senta uma margem média 
menor de erros no decorrer 
do tempo do que todos os 
profetas individuais, com 
excessão de apenas cinco. 

Mas será que não conti-
nuaria sendo melhor e 
mais produtivo apostar nas 
previsões de um destes cin-
co? O problema é que cada 
um destes cinco principais 
especialistas se mostrou 
bastante errado em rela-
ção a pelo menos um dos in-
dicadores. Além disto, o 
ranking exato entre os pro-
fetas econômicos é extre-
mamente sensível quanto 
ao horizonte de tempo da 
previsão. Se forem utiliza-
das as previsões de feverei-
ro em vez das de outubro, 
modifica-se também a lista 
dos indivíduos que conse-
guiram melhores resulta-
dos. 

Outro exercício intrigan-
te consiste em examinar as 
performances dos ganha-
dores do prêmio concedido 
pelo Sterling National 
Bank de Nova York ao 
mais exato dos profetas 
econômicos da BLUE 
CHIP todos os anos. Nos 
dez anos anteriores a 1990, 
em média, os vencedores 
não eram mais eficazes nas 
suas previsões do que a mé-
dia. 

A moral disso tudo, con-
seqüentemente, é que se 
um usuário está igualmen-
te interessado em muitos 
indicadores econômicos, 
ele provavelmente será 
mais bem servido caso re-
solver se utilizar do consen-
so. Isso servirá para mini-
mizar o risco de erros. Por 
outro lado, um empresário 
que esteja interessado em 
apenas uma ou duas das 
variáveis, tais como, por 
exemplo, o crescimento e a 
inflação, e que disponha de 
tempo suficiente para ficar 
comparando as antigas 
performances dos vários 
profetas econômicos, esta-
ria mais bem servido esco-
lhendo aquele que apresen-
tasse o melhor currículo. 
Mas para alguém que nada 
sabe a respeito de previ-
sões econômicas, provavel-
mente a opção mais segura 
estaria em utilizar a previ-
são de consenso, mesmo 
interessando-se por um 
único dos sete indicadores, 
em vez de escolher um pro- 
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