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Graéfico 7.1.Curva de juros do rating AAA para diferentes maturidades.

Tabela 7.1 Estatisticas descritivas do rating AAA para diferentes maturidades.

Estatisticas Descritivas - AAA

3m 6m ly 2y Iy dy 5y Ty 8y 9y 10y 15y 20y 25y 30y

Média 0.034 | 0.035 | 0.037 | 0039 | 0042 | 0.044 | 0046 | 0049 | 0.051 | 0052 | 0052 | 0.056 | 0.058 | 0058 | 0.057
Mediana 0.038 | 0.038 | 0.040 | 0040 | 0.042 | 0.046 | 0.047 | 0030 | 0.051 | 0.052 | 0052 | 0.054 | 0.05 | 0.056 | 0.055
Maximo 0.065 | 0.067 | 0.069 | 0070 | 0071 | 0.072 | 0072 | 0072 | 0072 | 0072 | 0073 | 0073 | 0.073 | 0.073 | 0073
Minimo 0.002 | 0.003 | 0.005 | 0008 | 0011 | 0.015 | 0.018 | 0026 | 0.028 | 0.030 | 0033 | 0.038 | 0.042 | 0.043 | 0.045
Desvio Padrdo 0.020 | 0.020 | 0.019 | 0017 | 0016 | 0.014 | 0013 | 0011 | 0.010 | 0.009 | 0009 | 0.008 | 0.007 | 0.007 | 0.007
Assimetria -0.191 | -0.183 | -0.188 | -0.151 | -0.137 | -0.117 | -0.063 | 0.079 | 0.084 | 0131 | 0239 | 0184 | 0.280 | 0404 | 0519
Curtose 1563 | 15388 | 1683 | L1821 | 1541 | 2069 | 2166 | 2295 | 2388 | 2404 | 2420 | 2488 | 2526 | 2.329 | 2206

Teste Jarque-Bera | 15.464 | 14.900 | 13.125 | 10.360 | 8.375 | 6457 | 4980 | 3.653 | 2817 | 2972 | 3950 | 2781 | 3773 | 7.716 | 1L9566
p-valor 0.000 | 0.001 | 0001 | Q006 | 0015 | 0.040 | 0083 | 0161 | 0.244 | 0226 | 0139 | 0243 | 0152 | 0.021 | 0.003
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Gréfico 7.2 Curva de juros do rating A para diferentes maturidades.

Tabela 7.2 Estatisticas descritivas do rating A para diferentes maturidades.

Estatisticas Descritivas - A

PUC-Rio - Certificacdo Digital N° 0912959/CA

3m 6m ly 2y Iy Ay Sy y 8y Jy 10y 15y 2y 25y 3y
Média 0038 | 0039 | 0040 | 0042 | 0.046 | 0048 | 0050 | 0053 | 0054 | 0055 | 0056 | 0.060 | 0.062 | 0.062 | 0.062
Mediana 0040 | 0.041 | 0041 | 0042 | 0.047 | 0050 | 0051 | 0052 | 0053 | 0055 | 0055 | 0.059 | 0.060 | 0.060 | 0.060
Miximo 0068 | 0.070 | 0072 | 0074 | 0075 | 0075 | 0076 | 007 | 0076 | 0.077 | 0077 | 0078 | 0.078 | 0078 | 0078
Minimo 0004 | 0.007 | 0008 | 0010 | 0.014 | 0018 | 0020 | 0028 | 0030 | 0033 | 0036 | 0.042 | 0.046 | 0.047 | 0.048
Desvio Padrio 0018 | 0019 | 0018 | 0017 | 0015 | 0.013 | 0012 | 0010 | 0010 | 0009 | 0008 | 0.008 | 0.007 | 0.007 | 0.007
Assimetria -0.219 | -0.200 | 0220 | 0091 | -0.0%4 | -0.118 | 0108 | 0.058 | 0050 | 0038 | 0245 | 0222 | 0302 | 0355 | 0405
Curtose 1692 | 1710 | 1859 | 2042 | 2213 | 2371 | 2450 | 2484 | 2512 | 2546 | 2.6 | 2462 | 2329 | 225 | 21
Teste Jarque-Bera | 13316 | 12783 | 10470 | 749 | 5389 | 3462 | 2432 | 1950 | 1737 | 1711 | 3.825 | 3.406 | 5696 | 7726 | 9.380
p-valor 0001 | 0.002 | 0005 | 0024 | 0088 | 0206 | 0296 | 0376 | 0420 | 0425 | 048 | 0182 | 0.058 | 0.021 | 0.009
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Gréfico 7.3 Curva de juros do rating BBB para diferentes maturidades.
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Tabela 7.3 Estatisticas descritivas do rating BBB para diferentes maturidades.

Estatisticas Descritivas - BBB

im 6m ly 2 ¥y Ay 5y y By y 10y 15y 2y 25y Iy

Média 0.042 | 0.042 | 0.045 0.047 | 0.050 | 0.033 0.035 | 0.058 | 0.039 0.060 | 0.061 | 0.065 0.067 | 0.067 | 0.067
Mediana 0.046 | 0.046 | 0.046 | 0.045 | 0.052 | 0054 | 0055 | 0.058 | 0.039 0,060 | 0.061 | 0.064 | 0066 | 0.066 | 0.067
Maximo 0072 | 0.073 | 0.075 0077 | 0.078 | 0.079 0.080 | 0.080 | 0081 | 0.081 | 0.081 | 0.083 0.083 0.083 0.083
Minimo 0.016 | 0.016 | 0017 | 0019 | 0.023 0.028 | 0.030 | 0.037 | 0.039 0,041 | 0.043 0.048 | 0.051 | 0052 | 0.053
Desvio Padrio 0.016 | 0.017 | 0016 | 0015 | 0.013 0.011 | 0011 | 0.010 | 0.009 0,009 | 0.008 | 0.008 | 0007 | 0007 | 0.007
Assimetria 0221 | -0215 | -0.211 | -0.154 | -0.128 | -0.019 | -0.010 | 0202 | 009 | 0120 | 0158 | 0151 | 0101 | 0118 | 0.113
Curtose L750 | 1782 | 1943 2101 | 2245 2353 2457 | 2432 | 2418 | 2431 | 2465 2344 | 2250 | 2138 | 214

Teste Jarque-Bera | 12,302 | 11683 | 9.063 | 6.200 | 4452 | 2945 | 2064 | 2545 | 2625 | 2667 | 2708 | 3.661 | 4221 | 5589 | 5.369
p-valor 0.002 | 0003 | 0011 | 0045 | 0108 | 0225 | 0336 | 0.280 | 0269 | 0264 | 0258 | 0161 | 0421 | 0.061 | 0.068
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Gréfico 7.4 Curva de juros do rating BB para diferentes maturidades.

Tabela 7.4 Estatisticas descritivas do rating BB para diferentes maturidades.

Estatisticas Descritivas - BB

3m om 1y y Iy dy 5y 1y 8y 9y 10y 15y 2y 25 30y

Média 0.057 | 0.057 | 0059 | 0063 | 0.066 | 0.068 | 0.071 | 0.074 | 0075 | 0077 | 0.078 | 0.081 | 0083 | 0.083 | 0.083
Mediana 0.059 | 0.060 | 0061 | 0.064 | 0066 | 0.068 | 0.070 | 0.073 | 0074 | 0075 | 0.076 | 0.079 | 0.080 | 0.081 | 0.081
Maximo 0.100 | 0.098 | 0101 | 0106 | 0111 | 0111 | 0114 | 0118 | 0121 | 0122 | 0122 | 0129 | 0130 | 0129 | 0128
Minimo 0026 | 0.026 | 0028 | 0033 | 0.036 | 0.040 | 0.045 | 0053 | 0.055 | 0057 | 0059 | 0.083 | 0064 | 0.063 | 0.063
Desvio Padrio 0016 | 0.016 | 0015 | 0014 | 0014 | 0.013 | 0013 | 0012 | 0012 | 0012 | 0012 | 0012 | 0012 | 0012 | 0011
Assimetria 0196 | 0132 | 0198 | 038% | 03535 | 0535 | 0721 | 0948 | 1070 | L1327 | 1139 | 1362 | 1311 | 1239 | Ll164
Curtose 2982 | 2847 | 2969 | 3220 | 3.637 | 3.561 | 3.889 | 4454 | 4937 | 5040 | 5128 | 6030 | 5972 | 5786 | 5570

Teste Jarque-Bera | 1080 | 0.649 L1104 | 4559 | 10.849 | 10.224 | 20.096 | 39.943 | 58.293 | 64.670 | 68.035 | 116.216 | 109.923 | 97.341 | 84170
p-valor 0.383 0.723 0576 | 0.102 | 0.004 | 0.006 [ 0.000 | 0.000 | 0.000 | 0.000 | 0.000 | 0.000 | 0.000 [ 0.000 | 0.000
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Grafico 7.5 Curva de juros do rating B- para diferentes maturidades.

Tabela 7.5 Estatisticas descritivas do rating B- para diferentes maturidades.

Estatisticas Descritivas - B-

3m 6m 1y y 3y &y 5y y By 9y 10y 15y 20y 25y 30y

Média 0.074 | 0.075 0.077 | 0.081 | 0.086 | 0.089 0.092 | 0.09% 0.09 | 0.097 | 0.098 | 0100 | 0102 | 0102 | 0.102
Mediana 0.072 | 0.073 0.075 0.077 | 0.081 | 0.085 0.087 | 0.091 | 0.092 | 0.0%4 | 0.09 0.098 | 0100 | 0.100 | 0.101
Méximo 0.133 0138 | 0137 | 0142 | 0147 | 0.149 0.152 | 0.153 0.156 | 0156 | 0157 | 0163 0.164 | 0.163 0.162
Minimo 0.039 0.040 | 0.041 | 0.050 | 0.053 0,057 | 0.064 | 0.069 0.068 | 0.068 | 0.068 | 0071 | 0.071 | 0071 | 0.071
Desvio Padrdo 0.021 | 0.021 | 0.020 | 0.018 0.018 | 0017 | 00158 | 0018 | 0.018 | 0018 | 0.018 | 0.018 | 0.018 0.019 0.019
Assimetria 0.703 0,732 | 0.690 | 0.905 0.983 0956 | 0967 | 0888 | 0862 | 0.799 0.775 0.803 0.731 | 0.703 0.660
Curtose 3.193 3257 | 3084 | 3410 | 3755 3.759 3.662 | 3459 3.545 3477 | 3400 | 3628 | 3476 | 3358 | 3301

Teste Jarque-Bera | 14106 | 15449 | 13.382 | 24.095 | 31.040 | 29.650 | 29.273 | 23.546 | 22.893 | 19461 | 17.953 | 20827 | 16.542 | 14.741 | 12.818
p-valor 0.001 | 0.000 | 0.001 | 0.000 | 0.000 | 0.000 | 0.000 | 0000 | 0.000 | 0000 [ 0.000 | 0.000 | 0.000 | 0001 | 0.002
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Figura 7.1 Previsdo t+6: Fatores estimados pelo modelo integrado x realizada no periodo de
jan/2004 a dez/2010 para os ratings A, BBB e B-.
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Figura 7.2 Previsdo t+12: Fatores estimados pelo modelo integrado x realizada no periodo de
jan/2004 a dez/2010 para os ratings A, BBB ¢ B-.
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Figura 7.3 Previsao t+6: Curva de juros estimada pelo modelo integrado x realizada no periodo de
jan/2004 a dez/2010 para os ratings A,BBB ¢ B-.
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Figura 7.4 Previsdo t+1: Curva de juros estimada pelo modelo integrado x realizada no periodo de
jan/2004 a dez/2010 para os ratings A,BBB e B-.
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Figura 7.5 AAA:Erro quadratico da previsdo t+1 para curvas de 1 e 10 anos nos periodos de
jan/2004 a dez/2010 e jan/2004 a dez/2007.
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Figura 7.6 AAA: Erro quadratico da previsdo t+6 para curvas de 1 e 10 anos nos periodos de
jan/2004 a dez/2010 e jan/2004 a dez/2007.
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Figura 7.7 AAA: Erro quadratico da previséo t+12 para curvas de 1 e 10 anos nos periodos de
jan/2004 a dez/2010 e jan/2004 a dez/2007
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Figura 7.8 A: Erro quadratico da previsdo t+1 para curvas de 1 e 10 anos nos periodos de jan/2004
a dez/2010 e jan/2004 a dez/2007.
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Figura 7.9 A: Erro quadratico da previsdo t+6 para curvas de 1 e 10 anos nos periodos de jan/2004
a dez/2010 e jan/2004 a dez/2007.
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Figura 7.10 A: Erro quadratico da previsdo t+12 para curvas de 1 e 10 anos nos periodos de
jan/2004 a dez/2010 e jan/2004 a dez/2007.
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Figura 7.11 BB: Erro quadratico da previsdo t+1 para curvas de 1 e 10 anos nos periodos de
jan/2004 a dez/2010 e jan/2004 a dez/2007.
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Figura 7.12. BBB: Erro quadratico da previsdo t+6 para curvas de 1 e 10 anos nos periodos de
jan/2004 a dez/2010 e jan/2004 a dez/2007.
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Figura 7.13 BB: Erro quadratico da previsio t+12 para curvas de 1 e 10 anos nos periodos de
jan/2004 a dez/2010 e jan/2004 a dez/2007.
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Figura 7.14 B-: Erro quadratico da previsdo t+1 para curvas de 1 e 10 anos nos periodos de
jan/2004 a dez/2010 e jan/2004 a dez/2007.



DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0912959/CA


PUC-Rio - Certificacdo Digital N° 0912959/CA

81

B- 1A: Erro quadratico da previsdo t+6

B- 1A: Erro quadréatico da previsdo t+6

0.007 00008
0.006 A 0.0008 .
0.005 ﬂ 0.0006 ’\
o0t [ | [\
0.003 M—rf\ o I \,\ ]\
0.002 oo -‘\\ }’ \ I v
o | \ 50002 N A\ A,
\v g J VvV
u.uuu 1 00000 -
@ & g & & & & S &
g 59 f ,&9 o '59 o \?\{ﬁi ,‘}-9@ & ‘\){9‘\\ & & & »\q)’é? "ﬁéi \&5’&(9 \)Qﬂgi@? ’S\}.@ .&\Q"PQ »\\Q%)
_“PA oy ——1yPA 1y

B- 10A: Erro quadratico da previsdo

B- 10A:Erro quadratico da previsdo

5007 t+6 t+6

A o .
o N oo NI
0.003 J-u‘ 0.000 [ "[
0002 I, 5,000 l el ‘\ / \

0.001 % 0.000 \r\,\/ \ / l\ /

e &
FEEEELLE

A

Ky ¢'ﬁ-pé»@"9 §9 \)b

— 0y PA e 10y

fﬁﬁy FFEFF S

—mv PA —m\.r

Figura 7.15 B-: Erro quadratico da previsdo t+6 para curvas de 1 e 10 anos nos periodos de
jan/2004 a dez/2010 e jan/2004 a dez/2007.
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Figura 7.16 B-: Erro quadratico da previséo t+12 para curvas de 1 e 10 anos nos periodos de
jan/2004 a dez/2010 e jan/2004 a dez/2007.
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Tabela 7.6 AAA: Estatistica dos erros de previsdo da curva de juros.

Estatisticas dos Erros - AAA

Média |Desv. Padrio EQM Correl{1) | Correl{6) | Correl{12)

t+1

1A -0.010 0.006 0.00013 0.870 0.409 0.130
P.AL 1A -0.029 0.017 0.00000 0.987 0.868 0.603
104 -0.012 0.006 0.00018 0.857 0.393 0.301
P.A. 10A 0.000 0.002 0.00000 0.301 -0.137 -0.010
t+6

1A -0.011 0.013 0.00028 0.340 0.067 0.151
P.A. 1A 0.001 0.0038 0.00007 0.949 0.538 0.316
10A -0.013 0.013 0.00034 0.806 -0.124 -0.037
P.A. 10A 0.001 0.005 0.00002 0.764 -0.355 0.147
t+12

1A -0.013 0.027 0.00089 0.806 0.108 0.029
P.A. 1A 0.002 0.015 0.00022 0.980 0.843 0.602
104 -0.016 0.025 0.00090 0.765 -0.097 -0.135
P.A. 10A 0.001 0.005 0.00003 0.823 0.319 0.143

Tabela 7.7 BB: Estatistica dos erros de previséo da curva de juros.

Estatisticas dos Erros - BB

Média |Desv. Padrio EQM Correl{1) | Correl(6) | Correl{12)

t+1

1A -0.003 0.005 0.00004 0.770 -0.013 -0.090
P.A. 1A 0.000 0.004 0.00002 0.525 -0.128 -0.025
104 -0.005 0.005 0.00006 0.818 0.199 0.036
P.A. 10A 0.000 0.003 0.00001 0.036 -0.154 -0.001
t+h

1A -0.003 0.014 0.00020 0.922 -0.073 -0.256
P.A. 1A 0.000 0.015 0.00024 0.920 -0.105 -0.173
10A -0.006 0.013 0.00020 0.924 0.011 -0.151
P.A. 10A 0.000 0.014 0.00018 0.922 -0.086 -0.079
t+12

1A -0.004 0.019 0.00037 0.958 0.370 -0.352
P.A. 1A 0.000 0.021 0.00045 0.961 0.355 -0.317
10A -0.006 0.017 0.000332 0.956 0.404 -0.337
P.A. 10A 0.000 0.019 0.000325 0.964 0.411 -0.302
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Figura 7.17 AAA: Erro quadratico da previsdo das curvas de juros de 1 e 10 anos para diferentes

A s no periodo de jan/2004 a dez/2010.
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Figura 7.18 A: Erro quadratico da previsdo das curvas de juros de 1 e 10 anos para diferentes A s
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Figura 7.19 BB: Erro quadratico da previsdo das curvas de juros de 1 e 10 anos para diferentes

A s no periodo de jan/2004 a dez/2010.
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A s no periodo de jan/2004 a dez/2010.

Figura 7.20 B-: Erro quadratico da previsdo das curvas de juros de 1 e 10 anos para diferentes
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