1 PREVISAO DE IMPOSTOS REALIZADA PELO GOVERNO
DO REINO UNIDO

Graham Parker e Jon Riley*

No Reino Unido, a previsio de impostos existe hd muito tempo. Desde o século XIX,
avaliagdes das receitas do governo para o ano seguinte sao publicadas no Budget Red
Book (Livro Vermelho de Orcamento) e, desde 1968, previsdes mais sistemdticas da
economia do Reino Unido e finangas publicas sao publicadas. O Ato da Inddstria de
1975 exigia que duas previsdes por ano fossem publicadas pelo Tesouro. No inicio,
estas previsdes se baseavam somente nos préximos dois anos. A partir de 1980, porém,
projegoes de médio prazo passaram a ser publicadas a cada ano.

Os pedidos das publicagdes atuais estao inseridos no The Code for Fiscal Sta-
bility' (O Cédigo de Estabilidade Fiscal), publicado em 1998. O Cédigo estipula
que deve haver pelo menos duas proje¢oes econdmicas e fiscais publicadas a cada
ano e que estas proje¢des devem incluir aquelas para todos os principais agregados
fiscais, incluindo a renda global do governo, deve ter um horizonte de proje¢ao de
nao menos que dois anos fiscais completos da data de publicagio. Além disso,
quando possivel, as projegdes devem incluir detalhamento/especificagio da renda
por setor e por categoria econémica e funcional.

As projegdes fiscais e econdémicas hoje sao incluidas nos relatérios de Pré-
Orgamento para cada ano (normalmente em novembro ou dezembro) e do Or¢amen-
to (margo ou abril). Na prdtica, o horizonte de projegao para Imposto de Renda se
estende para além do minimo estabelecido no Cédigo. As projegoes do Orgamento
para este ano, publicadas em margo de 2006,” se baseavam em cinco anos completos,
para 2010-2011. Uma especificagio limitada é publicada para o periodo completo,
mostrando receitas de impostos maiores como porcentagem do PIB. No entanto,
especificagdes mais detalhadas por tipo de imposto e categoria econdmica sao forne-
cidas para o préximo ano.

As projegoes de finangas publicas e as previsoes de impostos, em especial, s3o de
extrema importincia para o governo e atraem bastante a atengao do publico, em grande
parte por causa de suas rigidas regras fiscais. So elas:

1) Lei Dourada: durante um ciclo econdmico, o governo fard empréstimos so-
mente para investir e nao para financiar os gastos atuais.

2) A Lei de Investimento Sustentdvel: a divida liquida do setor pablico serd man-
tida em um nivel prudente e estdvel. Havendo semelhangas/eqiiidade, a divida
liquida serd mantida abaixo de 40% do PIB durante o ciclo econdémico.

* Equipe de Finangas do Setor Publico, HM Treasury.
1 http://www.hm-treasury.gov.uk/media/160/7C/fiscal _stability.pdf.
2. http://lwww.hm-treasury.gov.uk/media/20F/42bub06_chc_247.pdf.

8 boletim de desenvolvimento fiscal | 02 | set. 2006 |pea



Na se¢do 1.1, as principais caracteristicas do processo de previsao de impostos ¢ a
forma como ele ¢ organizado sio citadas. Na se¢ao 1.2 alguns dos métodos usados sao
brevemente descritos. Por fim, na segdo 1.3, aspectos do processo de monitoramento
sao focados.

1.1 O processo de previsao de impostos

A previsao de impostos é um exercicio conjunto envolvendo o Tesouro e 0o HMRC,
que ¢ responsdvel por quase todos os impostos da receita coletados pelo governo cen-
tral. Uma pequena equipe de analistas no departamento da previsio de impostos do
departamento de Finangas do Setor Publico (FSP) do Tesouro, responsdvel por reunir
as previsdes de impostos globais, trabalha em parceria com os funciondrios do HMRC
e do Tesouro responsdveis pelas proje¢des econdmicas.

O Tesouro realiza suas previsoes usando modelo macroeconémico, popularmente
conhecido como o modelo do Tesouro. Esse modelo é capaz de avaliar as receitas de
impostos com base em dados de produgio publicados e em um conjunto de equagdes
econométricas. Este método pode ser usado para fazer projegoes a médio prazo. No
entanto, problemas com este tipo de modelo comegaram a surgir na década de 1970, jd
que as projegoes sao feitas de acordo com cada tipo de imposto, usando modelos especi-
ficos. Hoje, o modelo de imposto do Tesouro continua sendo usado para a simulagao
de politicas e outros propdsitos afins.

Os modelos individuais de previsio de impostos usados pela HMRC dependem
de alguns determinantes econémicos (e.g., previsdes do crescimento de pagamentos e
de saldrios, lucros, gastos de consumidores etc.) fornecidos pelo Tesouro. Muito cuidado
¢ tomado para garantir a coeréncia entre as projegdes econdmicas e as de imposto. Con-
forme exigido pelo Code for Fiscal Stability, as principais hipdteses que fundamentam
as projecoes de finangas publicas estao listadas no relatério de Orgamento e Pré-
orgamento. Algumas dessas hipdteses sao realizadas pelo National Audit Office (Servigo
Nacional de Auditoria), (veja quadro 1). As projegdes econdmicas s3o apresentadas em
termos de variagdes, com o crescimento anual do PIB variando em torno de % de um
ponto percentual de cada lado de uma estimativa bdsica. No entanto, as projegoes de
finangas publicas assumem o ponto mais baixo desta variagdo com a finalidade de se
obter previsio mais cautelosa. Todos os componentes do PIB e outros determinantes
econdmicos associados a esta hipStese so obtidos a partir do modelo do Tesouro e
fornecidos para os analistas da HMRC que, entdo, inserem dados em seus modelos.

Os analistas do HMRC responsdveis por realizar as previsoes de impostos s3o espe-
cialistas e trabalham em conjunto com seus funciondrios técnicos e operacionais para
formar massa critica sobre o impacto de fatores especiais ou de mudangas na legislagao
tributdria sobre as receitas de impostos. Eles também possuem acesso as receitas mais
atuais e a dados de cobranca de impostos, incluindo, se necessdrio, o acesso a informa-
¢oes sobre os contribuintes.” O teor das informagdes das receitas variard de imposto
para imposto. Algumas vezes, por exemplo, grandes empresas comegam a pagar presta-
¢oes dos impostos de pessoas juridicas em periodos do ano e necessitam se basear nos
encargos fiscais estimados para o ano inteiro, o que apresenta indica¢io muito melhor
para as receitas futuras do que os determinantes econémicos. Assim, as previsoes a curto

3. Segundo a legislacdo do Reino Unido, ninguém no Tesouro possui acesso autorizado a dados de contribuintes.
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prazo de impostos para o ano geralmente se baseardo primeiramente nas produgdes
recentes e na andlise feita pelo HMRC.

QUADRO 1
National Audit Office (NAO) — Hipoteses auditadas

e Em 1997, 0 governo convidou 0 NAO para desenvolver a primeira audicéo ja existente das principais consideracdes e convengdes baseando
as projecdes fiscais. O NAO tem desenvolvido seu papel desde 1997 e atualmente audita onze hipdteses principais. Desde 2000, o NAO
tem sido convidado a conduzir revisdo completa para assegurar que as hipéteses auditadas hé até trés anos permanecem coerentes e caute-
losas. Esta abordagem cautelosa para politica fiscal constréi margem de seguranca nas projecdes de financa pUblica a fim de prevenir even-
tos inesperados. As principais hipoteses que possuem impacto nas previsdes de impostos séo:

e crescimento no curso: considerando 2 Y2 crescimento percentual até 2006 e 2 %4 por cento nos anos subsequientes, % ponto percentual sob
uma concepgdo neutra do governo;

e composicdo do PIB: compartilhamento de renda de trabalho e lucros na National Income (Renda Nacional) séo constantes a médio prazo;
o precos de eqtiidade: aumento do seu ponto de inicio em relac&o ao dinheiro do PIB;
o precos do petrdleo: baseados na média de previsdes independentes para o ano seguinte;

o Imposto de Valor Agregado (IVA): a lacuna no IVA aumentara em tomo de 0,5% pontos por ano de um nivel que é ao menos tao alto
quanto a produgcéo estimada para o ano atual; e

o Tabaco: nas projegdes, o comércio compartilhado de cigarros contrabandeados serd estabelecido no minimo na ultima producéo publicada.

Fonte: Elaboracao do autor.

Os analistas do HMRC retornam suas previsdes para o Setor Publico de Finangas
no Tesouro juntamente com diagndsticos das mudangas relativas a previsoes anteriores
e anuais. O SPF ¢ responsével por reunir estas previsoes e apresentar, explicar e justiﬁ-
car as projecoes resultantes da receita e dos principais agregados para que ministros e
oficiais séniores examinem criticamente o trabalho do HMRC. Quaisquer mudangas
inesperadas serdo discutidas em detalhes com o HMRC. O SPF fard comparagoes, asse-

gurando, por exemplo, que haja padrao razodvel e compreensivel para o imposto global
da razao do PIB.

Cada exercicio de previsdo do relatério do Or¢amento ou Pré-orgamento, que en-
volverd uma série de etapas de previsio, se estenderd por vdrias semanas. Isso porque, em
parte, alguns dos determinantes econémicos dependem da projegao de impostos, sendo
grau de iteragdo exigido. Além disso, outros dados de produgao serao disponibilizados.

Conforme listado no Code for Fiscal Stability, as decisdes do governo sobre as
mudangas do regime de impostos também devem ser levadas em consideracao pelas
projegdes. A importincia das regras fiscais ¢ tal que o governo aguardard a conclusao
das projegdes das finangas publicas antes de confirmar as decisées sobre impostos e poli-
tica de gastos. O SPF trabalha em parceria com seus colegas responsdveis por politicas
de impostos e gastos e com o0 HMRC, a fim de garantir que as mudangas politicas
sejam apropriadamente levadas em consideragio.

O SPF também ¢ responsdvel por produzir as documentagdes de finangas publicas
publicadas em cada relatério do Orgamento ou Pré-orgamento. Tanto os ndmeros de
impostos incluidos quanto o texto associado as proje¢des sio selecionados de acordo
com os funciondrios do HMRC.
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1.2 Métodos de previsao

Uma vez que os métodos usados sao altamente especificos para cada imposto e refle-
tem os diferentes tipos de impostos existentes no RU, apenas um resumo dos vdrios
métodos diferentes usados para alguns dos principais impostos serd fornecido aqui.
A tabela a seguir, publicada no Orgamento para 2006, mostra a importincia relativa
das principais taxas.

Etapas da previsao

1. Previséo econdmica produzida pelo 2. O SPF envia determinantes econdmicos para

modelo do Tesouro B as equipes de previsao fiscal

¥

3. Custos para medidas de politicas baseadas em determinantes

¥

4. FPS combina previsdes com medidas de 5. Equipes de previsGes fiscais enviam medidas de
impostos/gastos e as integram ao modelo <4— previsdes de imposto/gasto para o SPF
do Tesouro

O Imposto de Renda no Reino Unido ¢ coletado em uma variedade de formas e
sua maioria ¢ prevista separadamente.

O maior componente é conhecido com Pay As You Earn (Paye), que resulta em
aproximadamente 85 por cento do total do Imposto de Renda (aproximadamente £
130 bi). Ele ¢ geralmente descontado a cada més da fonte de pagamentos e saldrios,
de algumas rendas de aposentadoria e pagamentos feitos para o HMRC por empre-
gadores/gerentes do fundo de aposentadoria. O modelo de previsao faz uso dos de-
terminantes do Tesouro dos pagamentos e saldrios para projetar os préximos encargos
fiscais. Os aumentos nos pagamentos e saldrios sao divididos entre aqueles cujas mu-
dangas ocorrem no ndimero de empregados e aqueles cujas mudangas ocorrem no
valor da renda. A natureza progressiva do sistema de Imposto de Renda reflete ampla
diferenga entre a média anual da aliquota do imposto, que ¢ aplicada a mudangas
provenientes de rendas maiores, e a taxa média de impostos, que ¢ aplicada a mudan-
cas oriundas da maior disponibilidade de emprego. As projecoes de aliquotas de im-
postos ocorrem primeiramente devido ao modelo pessoal de impostos do HMRC,
um modelo de micro simulagio baseado nos registros de imposto de uma amostra de
aproximadamente 400.000 individuos. O modelo Paye, de forma geral, tem desem-
penhado bem seu papel. Os principais problemas nos anos atuais estao ligados a previ-
sdo do total de impostos coletados de pagamentos bonus, especialmente aqueles pagos
no setor financeiro, j4 que variam consideravelmente de ano em ano. E, portanto, ne-
cessdrio ajustar as taxas de impostos modeladas para permitir que os niveis de boénus
possam ser enxergados pelas previsdes dos lucros do setor financeiro.

Impostos de Renda coletados via auto-taxagao somaram em torno de £ 18 bi em
2005 e 2006. Isso inclui impostos previstos nos lucros de emprego autdnomo, outros
negdcios nao-incorporados e outros impostos que nao podem ser coletados durante o
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ano fiscal. O modelo de previsio segue os mesmos principios previstos no modelo
Paye, mas os dados nos maiores determinantes nio sao tao bons ou oportunos
quanto para o Paye e tem sido mais dificil identificar os principais dirigentes de
mudangas para estas receitas.

TABELA 1
Receitas atuais em relacdo ao PIB
Producdo  Estimativa Projecoes
2004-2005  2005-2006 2006-2007 2007-08 2008-2009 2009-2010 2010-2011

Imposto de Renda (fracdo bruta dos 10,8 11 11,2 1,4 11,5 11,7 11,8
créditos fiscais)
Contribui¢ées do seguro nacional 6,6 7,0 7,0 7,0 7,0 7.1 7.1
Impostos de pessoa juridica que ndo da 2,6 29 3,2 3,4 34 34 34
North Sea'
Créditos fiscais’ -0,4 -0,4 -0,4 -0,4 -0,3 -0,3 -0,3
Rendimento de North Sea’ 04 0,8 0,8 1,0 1.0 0,9 0,8
Imposto de Valor Agregado’ 6,2 6,0 6,0 6,0 59 5,9 58
Impostos de Consumo 33 3,2 3.1 3.1 3,0 3,0 2,9
Outros impostos e royalty’ 6,6 6,9 71 71 71 71 7,2
Impostos liquidos e contribuicbes 32,2 37,5 38,0 38,5 38,7 38,7 38,7
do seguro nacional®
Ajustes de competéncia nos impostos 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1
Menores transferéncias da EU -0,4 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3
Outras receitas’ 2,3 2,4 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5
Receitas atuais 38,3 39,7 40,3 40,9 41,0 41,0 41,0

Fonte: Elaboracao do autor.

Notas: ' Ajustes de competéncia nos impostos.
2 Crédito fiscais registrados como impostos negativos nos impostos liquidos e contribuicdes de seguro nacional.
3 Inclui royalty do petréleo, imposto de receitas do petréleo e impostos de pessoas juridicas de North Sea.
*Tarifa de combustiveis, &lcool e tabaco.
*Inclui impostos locais e dinheiro pago ao National Lotery Distribuition Fund, assim como outros impostos governa-
mentais.
®Inclui IVA e contribuicdes de “recursos proprios” do orcamento da EU. Base em dinheiro.
" Principalmente fracdo bruta do superavit em operacéo e aluguel, excluindo reajustes do petréleo.

Quase todas as Contribui¢oes Nacionais de Seguro (em torno de £ 86 bi) sao cole-
tadas junto com o Imposto de Renda, com o valor maior sendo pago por empregadores
empregados. Isso é previsto usando processo similar ao Paye. Pagamentos para profis-
sionais autbnomos sao parte do sistema de auto-estimativa e sao previstos pelo mesmo
modelo usado para auto-avaliagao do Imposto de Renda.

Impostos de pessoas juridicas aumentaram em torno de £ 42 bi em 2005 e 2006.
Aproximadamente £ 7 ¥ bi deste valor resultam das empresas de petréleo de North
Sea, que possuem regime de impostos diferente. O restante ¢ previsto usando princi-
palmente modelo de microssimulagao baseado no registro de impostos de todas as
grandes empresas e em amostra das empresas menores . Esta abordagem permite que
mudancas nos lucros, perdas e auxilios sejam modelados ao nivel da empresa, apesar da
ajuda em grupo (que envolve interagdes entre as empresas), usando técnicas de regres-
sd0. Os principais desafios na previsao de impostos corporativos nos anos atuais sao
associados aos impostos pagos pelas empresas financeiras. O setor financeiro é muito
importante para o Reino Unido e contribui com, em média, 30% do rendimento de
impostos de corporagdes nao-petroliferas, mas os encargos fiscais destas empresas s3o
muito voldteis, crescendo em torno de 20% em alguns anos e caindo em até 15% em
outros. Além disso, ao contrdrio dos lucros das corporagbes nio-petroliferas, em que
existe relagdo bastante préxima entre os lucros medidos pelo National Accounts e os

4. 0 tamanho da amostra total é de aproximadamente 15.000 empresas. Mais detalhes sobre o modelo de imposto de
pessoa juridica podem ser encontrados em Eason, “Moddeling Corporation Tax in the United Kingdom”, em Microsimu-
lation in Government Policy and Forecast, 2000, Grupta e Kapur (editores).
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lucros tributdrios, nao hd dados externos disponiveis para usar como bons indicadores
dos lucros tributdrios de empresas financeiras.

As receitas do Imposto de Valor Agregado (IVA) acumularam £ 73 bi em 2005 e
2006. Estes métodos usados para prever o IVA mudaram vdrias vezes nos anos recentes.
Antes dos meados da década de 1990, modelo baseado na proje¢ao de imposto funda-
mental era usado. Ele era dividido em componentes individuais (despesa de consumi-
dores durdvel e nao-durdvel, queda anual da taxa de imposto efetiva, intermediacoes e
investimento do governo). Diferentes fatores IVA foram aplicados a cada setor, refle-
tindo a proporg¢ao diferente de seus gastos. Na década de 1990, a equagio pareceu nio
surtir mais efeito quando a taxa efetiva de impostos declinava a cada ano, resultando em
grandes previsdes além do valor do IVA. Como resultado, em novembro de 1997 foi
apresentada no relatério de Pré-orcamento uma equagao mais simples, em que o IVA
seria determinado pelo gasto dos consumidores, como projetado pelo modelo do Te-
souro, e uma cautelosa hipétese deliberativa de que a taxa de imposto efetiva declinaria
a cada ano em 0,5 ponto percentual.

O modelo simplificado funcionou bem até 2000, mas a taxa de impostos efetiva
comegou a cair mais de 0,05 ponto percentual por ano. O HMRC estava entdo tendo
muito mais trabalho em cumprir estratégias para impostos indiretos. Foram desenvol-
vidos, entdao, métodos para medir a “lacuna IVA”, a diferenca entre os encargos te6ricos
do IVA (VAT Theoretical Tax Liabilities — VI'TL) e suas as receitas atuais. Desde o
Orgamento para 2004, as projegoes do IVA tém se baseado nesta abordagem’. Cada
componente do VI'TL ¢ projetado separadamente de acordo com as previsdes econd-
micas do Tesouro, usando dados tanto da base fiscal quanto os #rends da parte teorica-
mente sujeita ao IVA. A previsao das receitas para 0 ano em vigor é baseada em recentes
produgoes e andlises sobre os efeitos e as mudangas para a economia. Esta previsao é
usada para avaliar a lacuna do IVA de acordo com a hipétese auditada pelo NAO em se
aumentar 0,5 ponto percentual a cada ano, antes que ocorram os efeitos das mudangas
legislativas e outros fatores especiais.

As receitas dos impostos de consumo de combustivel, dlcool e tabaco cresceram £
39 bi em 2005 e 2006. Modelos econométricos’ sio usados para prever receitas dos
impostos de consumo do combustivel (£ 23 bi em 2005-2006) e de bebidas alcdolicas
(£ 8 bi em 2005-2006). Modelos de demanda tém sido avaliados para o petrdleo, o die-
sel, a cerveja — destinada para venda ou ndo —, vinho e bebidas destiladas. A demanda
¢ vista como fungio de pregos dos préprios produtos, pregos de produtos semelhantes e
complementares e varidveis econdmicas mais amplas. Os modelos de combustivel tam-
bém usam varidvel para localizar as mudangas no seu nivel eficiéncia. As equagdes sao
cuidadosamente monitoradas e reavaliadas regularmente.

Outras taxas do governo central sdo previstas individualmente pelo uso de vdrios
métodos diferentes. Uma metodologia diferente é usada para taxas de imposto local,
o principal coletado pelo governo. Uma vez que as taxas de imposto local sio determi-
nadas anualmente pelas autoridades locais, e nao pelo governo central, uma hipdtese

5. Mais detalhes no modelo de Imposto de Valor Agregado estdo disponiveis em “Improvements in VAT Forecasting”,
Relatério do Final do Ano Fiscal de 2004 (http://www.hm-treasury.gov.uk/media/8F5/65/prb04end_year_456.pdf).

6. Mais detalhes sobre equacdo de demanda de élcool estdo disponiveis em “Economic Models of Alcohol Demand in the
United Kingdom”, Chai-Dong Huang, Maio de 2003, GES Working Paper No 140 http://customs.hmrc.gov.br/channelsPortal
WebApp/channelsPortalWebApp.portal?_nfpb=true&_pagelAbel=pageExercise_ShowContent&id=HMCE_PROD008459&
porpertyType=document.
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usada é que as taxas irdo aumentar de acordo com a média histérica. Uma vez que as
mudangas do imposto local s3ao amplamente equilibradas pelas mudangas na drea de
despesas financiadas, elas possuem pouco impacto material nos agregados fiscais.

1.3 Monitoramento de receitas e previsdes de curto prazo

O RU atribui considerdvel importincia ao controle detalhado das finangas publicas.
Isso permite que cursos emergentes ou possiveis desvios da previsao padrao sejam nota-
dos o mais rdpido possivel. O HMRC fornece relatdérios mensais e informagdes mais
especificas em determinados periodos do ano, por volta das importantes datas previstas
para os impostos principais.

As informagoes disponiveis e oportunidades variam consideravelmente de imposto
para imposto. Geralmente, um nimero limitado de informagoes ¢ disponibilizado de
forma rdpida. No entanto, andlise mais detalhada, que exija acesso aos dados de taxagao
de impostos, ¢ muito mais demorada. Por exemplo, quando solicitadas informagoes
sobre as receitas Paye, elas serao disponibilizadas no préximo dia util. No entanto, as
informagoes sdo limitadas em relagao a quantia paga pelo empregador. Sendo assim,
informagdes sobre os impostos pagos por empresas diferentes é disponivel prontamente,
mas dados sobre o nimero de empregados contribuintes ou sobre a distribui¢ao de suas
rendas sao disponibilizados muito depois. Uma vez que o total pago é parte das contribu-
i¢oes de Imposto de Renda e seguro nacional (social obrigatério), a divisao entre eles
tem de ser avaliada pelo uso de algoritmos. Os empregadores enviarao detalhes do total
de impostos e contribui¢des de seguro nacional descontados do pagamento de cada
empregado bem depois do ano fiscal.

Sempre que for relevante o monitoramento, devido a desvios inesperados no pa-
drao de receita, o HMRC serd convidado a realizar investigagdes, sendo que analistas
e especialistas operacionais do HMRC deverdo entrar em contato com as empresas
envolvidas diretamente.

O governo também atribui considerdvel relevincia a transparéncia, que é um dos
mais importantes principios estabelecidos no Code for Fiscal Stability. Ndmeros in-
dicando produgoes provisérias das finangas puiblicas sio publicados mensalmente’
pelo Departamento Nacional de Estatistica em parceria com o Tesouro. Essa publica-
¢ao inclui algumas séries para os principais impostos e mais detalhes sao divulgados,

ao mesmo tempo, pela HMRC.’

O exercicio de monitoramento também influi diretamente no trabalho de previsoes
realizadas regularmente a curto prazo, principalmente no que se refere a gerenciamento
de fluxo de caixa. O Debt Management Office (DMO) ¢ responsdvel por cumprir
a politica de controle de débito do governo, reduzindo os custos financeiros a longo
prazo, e por gerenciar as exigéncias do caixa agregado de forma a serem economicamente
mais efetivas. Uma vez que as receitas para impostos individuais tendem a se concentrar
em perfodos particulares, o nivel das receitas variard consideravelmente para cada més.
O perfil das receitas também serd muito diferente do de gastos. Isso significa que em cer-
tos dias 0 DMO necessitard emprestar quantidades substanciais do mercado de aplicagao
a curto prazo enquanto que, em outros, tomard outro curso. O DMO necessita de

7. Setor Publico de Financas, julho de 2006, publicado em agosto de 2000 em http://www.statistics.gov.uk/pdfdir/psf0806.pdf.
8. http:www.hmrc.gov.uk/stats/tax_receipts/menu.htm.
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boas projecoes de provdvel fluxo de caixa para vdrios meses seguintes, de forma a pos-
sibilitar o planejamento de importantes operagoes. No entanto, as previsdes didrias
também s3o necessdrias, de forma que as operagdes do mercado de aplicagio sejam
planejadas efetivamente.

O fluxo de caixa do governo ¢ monitorado pelo Tesouro diariamente como
parte da operagio de gerenciamento de capital. Enquanto que geralmente nao ¢
possivel identificar os impostos individuais, os desvios das receitas de capital em
dias especificos do més podem indicar antecipadamente a produgdo provdvel de
impostos especificos.
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