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Resumo

Monteiro, Ana Paula Queiroga; Silva, André Luiz Carvalhal (Orientador).
Quem Prevé Melhor as Taxas de Juros: Operadores ou
Economistas?* Rio de Janeiro, 2011. 49p. Dissertacdo de Mestrado -
Departamento de Administragdo, Pontificia Universidade Catolica do Rio
de Janeiro.

As taxas de juros representam uma das varidveis macroecondmicas mais
importantes, em especial para a conducéo da politica monetéria, ao influenciar
diretamente na determinacdo do custo do dinheiro e na formacdo de preco de
diversos produtos financeiros. Embora tenham sido desenvolvidos modelos de
previsdo de taxas de juros, pouco ainda se apurou no sentido da medi¢cdo da
capacidade preditiva das expectativas dos agentes de mercado quanto a taxa de
juros e sua interacdo com as taxas de juros futuros praticadas no mercado de
derivativos no Brasil. Nesse contexto surge o questionamento de quem prevé
melhor a taxa de juros: economistas, que estudam a economia e s&0 responsaveis
pelas previsdes das expectativas de mercado, ou operadores, que atuam na
economia e determinam o patamar das taxas no mercado futuro de taxas de juros?
Os resultados obtidos apresentam evidéncias de que, excetuando-se o periodo em
gue ocorre elevacdo de juros, as expectativas de mercado dos economistas, em

geral, tém melhor capacidade preditiva das taxas de juros.

Palavras-chave

Previsdes; Expectativas; Pesquisa de mercado; Mercado futuro de taxas de

juros, Operadores, Economistas.

* Este trabalho ndo deve ser citado como representando as opinides do Banco Central do Brasil.
As opiniBes expressas neste trabalho sdo exclusivamente da autora e néo refletem,
necessariamente, a viséo do Banco Central do Brasil.
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Abstract

Monteiro, Ana Paula Queiroga; Silva, André Luiz Carvahal (Advisor).
Who Forecasts Interest Rates Better: Traders or Economists?* Rio de
Janeiro, 2011. 49p. MSc. Dissertation - Departamento de Administragéo,
Pontificia Universidade Catélicado Rio de Janeiro.

Interest rates are one of the most important macroeconomic variables,
especialy for the conduction of monetary policy, directly influencing the cost of
money and the pricing of several financial products. Although some predictive
models of interest rates have been developed, little is found towards the
measurement of the predictive capability of market agents’ expectations to interest
rates and its interaction with interest rate futures negotiated in the derivatives
market in Brazil. This dissertation analyzes who forecasts interest rates better:
economists, who study the economy and forecasts market expectations of interest
rates, or traders, who act in the economy and determine the level of rates in the
interest rate futures market? The results provide evidence that, except for the
period in which interest rates rise, market expectations of economists, in general,

has better predictive power of future interest rates.

Keywords

Forecast; Expectations; Market research; Interest rate futures market;

Traders; Economists.

* The study should not be reported as representing the views of the Banco Central do Brasil. The
views expressed in the study are those of the author and not necessarily reflect those of the Banco
Central do Brasil.
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Quantas chances desperdicel,
Quando o que eu mais queria
Era provar pra todo mundo
Que eu ndo precisava

Provar nada pra ninguem.
(Quase sem querer)

Renato Russo.
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