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RESUMO:

O artigo apresenta a analise em relagdo a implantagdo do Acordo de Basiléia 111 e seus impactos na carteira
de crédito dos Bancos Publicos Estaduais no Brasil (BPEB) no periodo de 2010 a 2018, com objetivo de
mostrar se a implantacdo desses requerimentos de capital impactou de forma restritiva a carteira de crédito
desses bancos. Para tanto, desenvolveu-se uma pesquisa de carater quantitativo e exploratério, a partir de
fontes primarias e secundérias, que permitiu a constru¢do de modelos econométricos com base em Minimos
Quadrados Ordinarios, que mostraram que a implantacdo do Acordo de Basiléia Il no Brasil ndo impactou
de forma restritiva o volume de crédito dos Bancos Publicos Estaduais.

Palavras-chaves: Requerimentos de capital; Regulagdo financeira; Preferéncia pela liquidez;
Racionalizag&o do crédito; Modelos econométricos.

THE BASEL 111 ACCORD AND IMPACT ON THE CREDIT PORTFOLIO OF
STATE PUBLIC BANKS IN BRAZIL

ABSTRACT:

The article shows the analysis in relation to the implementation of the Basel 111 Agreement and its impacts
on the credit portfolio of State Public Banks in Brazil from 2010 to 2018, with the objective of showing
whether the implementation of these capital requirements impacted restrictively the credit card of those
banks. Therefore, a quantitative and exploratory research was developed from primary and secondary sources,
which allowed the construction of econometric models based on Ordinary Minimum Squares, which showed
that the implementation of the Agreement of Basel 111 in Brazil did not restrictively impact the credit volume
of state public banks.
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INTRODUCAO

O advento da Crise do Subprime de 2007 demonstrou de forma clara a fragilidade do Acordo de
Basiléia Il para proporcionar estabilidade dos sistemas financeiros, diante das inovacdes financeiras e do
maior apetite dos bancos a operacOes de alavancagem financeira (CARVALHO, 2005). Dessa forma, foi
determinante a necessidade de se fazer uma reformulagédo no acordo em busca de assegurar o ajustamento da
atividade dos bancos. Dessa necessidade fez surgir, liderado pelo grupo do G-20, um novo ajustamento no
Acordo de Basiléia Il, dando origem ao terceiro acordo, o qual ficou conhecido como Acordo de Basiléia I1I.

Basileia III foi divulgado em dezembro de 2010 por meio de dois documentos: a) “Basel I11: A global
regulatory framework for more resilient banks and banking systems” (BCBS, 2010a); b) “Basel III:
International framework for liquidity risk measurement, standards and monitoring” (BCBS, 2010b). O
objetivo das reformas trazidas pelo primeiro documento é melhorar a capacidade do setor bancério de
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absorver choques decorrentes de estresse financeiro e econémico, qualquer que seja a fonte, reduzindo assim
0 risco de transbordamento do setor financeiro para a economia real, ou seja, o risco sistémico. Ainda de
acordo com esse documento, os problemas enfrentados pelos bancos em 2007, foram ocasionados em
decorréncia de lapsos na gestao dos principios basicos de gerenciamento de risco de liquidez (BCBS, 2010a,
p. 3).

De acordo com Leite e Reis (2013), além desse objetivo, Basiléia Il buscou: a) aumentar a qualidade
do capital disponivel de modo a assegurar que 0s bancos lidem melhor com as perdas; b) aumentar os
requerimentos minimos de capital principal para 4,5%; c) criar um colchdo de conservacao de capital e um
colchdo anticiclico de capital, ambos de 2,5% cada; d) introduzir uma taxa de alavancagem para o sistema e
medidas sobre requerimentos minimos de liquidez, tanto curto prazo (LCR) quanto para o longo prazo
(NSFR); e) além de aumentar a importancia dos pilares 11 e 111 do acordo anterior no processo de supervisdo
e de transparéncia, através de implementacdo de préticas de gestdo de liquidez, realizagdo dos testes de
estresse, governanca corporativa e praticas de avaliacdo de ativos.

O Acordo de Basiléia 111 obedeceu a um cronograma proposto pelo Comité de Supervisdo Bancéria da
Basiléia (BCBS) para sua implantagdo, no qual estabelecia seu inicio em 2013 com percentual minimo de
requerimento de capital de 8% e que crescia gradativamente até atingir 10,5% em 2019. Essas diretrizes
trazidas por esse Comité, apesar de ndo se configurarem em uma obrigatoriedade para os paises, estabelecem
um norteamento para a conduta de implementacéo pelos Bancos Centrais participantes, a exemplo do Brasil
que implementou as recomendagdes do BCBS somente em 2011.

Nesse sentido, o artigo parte do questionamento se a implantagdo do Acordo de Basiléia 11l impactou
de forma restritiva a liberacdo de crédito dos Bancos Publicos Estaduais do Brasil (BPEB) no periodo de
2010 a setembro de 2018? Para tanto desenvolveu-se uma pesquisa de carater quantitativo e exploratério, a
partir de fontes primarias e secundarias, que permitiu a construcdo de modelos econométricos com base em
Minimos Quadrados Ordinarios.

A analise aqui apresentada decorre do fato de que o Acordo de Basiléia Ill configura-se como o
indicador de gestdo para regulacéo prudencial no Brasil e no mundo. Dessa forma, o crédito bancério — que
é um importante instrumento de politica monetaria, uma relagéo relevante do ponto de vista econémico com
esse indicador. Nesse sentido, o trabalho traz como contribuic¢do a anélise do impacto na carteira de crédito
dos BPEB decorrentes da implantacdo de Basiléia Ill, a partir da aplicacdo de modelagem econométrica e
posterior aplicacdo do teste de Show, que possibilitou a analise de dados relativos tanto ao periodo anterior
quanto ao periodo posterior a institucionalizagdo desse instrumento de regulago.

As secdes a seguir abordam o conceito de Preferéncia pela liquidez na perspectiva P6s-Keynesiana,
seguindo por uma segunda secdo em que se trata a implementacdo do Acordo de Basiléia no Brasil e a
evolugdo de crédito dos Bancos Publicos Estaduais. A terceira secdo trata da aplicacdo da modelagem
econométrica para analise dos dados e posteriormente as consideracdes finais.

PREFERENCIA PELA LIQUIDEZ

O conceito de Preferéncia pela Liquidez foi tratado inicialmente por Keynes em seu livro “A Teoria
Geral do Emprego, do Juro e da Moeda”, publicado em 1936 (KEYNES, [1936] 1996). Ao tratar da Teoria
Geral da Taxa de Juros no capitulo XII1 desse livro, o autor também trata do conceito de Preferéncia pela
Liquidez, o qual esté intrinsecamente ligado ao conceito de Incerteza.

Para Keynes ([1936] 1996), Preferéncia pela Liquidez é representada por uma quantidade de recursos
medidos em termos monetarios ou valor do salario que se deseja conservar em forma de moeda. O autor
defende ainda que esta preferéncia é uma potencialidade ou tendéncia funcional que fixa a quantidade de
moeda que o publico reterd diante de uma determinada taxa de juros dada.

A incerteza a qual Keynes ([1936] 1996) se referia estava associada ao futuro da taxa de juros, ou seja,
guanto ao complexo de taxas para vencimentos variaveis a prevalecer em datas futuras. Outra razdo para a
preferéncia da liquidez, resultante da incerteza quanto ao futuro da taxa de juros, € que haja um mercado
organizado para negociar com débitos.

Keynes estabeleceu uma funcédo para a preferéncia pela liquidez, dada por:

M= L(r)
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Onde:
M= quantidade de moeda
L= funcdo de preferéncia pela liquidez
r=taxa de juros
Para Carvalho (2009), o conceito de liquidez significa:

[...] a possibilidade de converter a riqueza presente em poder de compra para usa-lo na aquisi¢do de outras formas de
riqueza. Existe um prémio de liquidez a ser computado no valor de um ativo quando, ao compra-lo, o comprador reconhece
que pode desejar desfazer essa transacdo no futuro, especialmente se condigdes imprevisiveis no momento da deciséo
vierem a prevalecer. Esse é o conceito de incerteza proposto por Keynes (semelhante, como se sabe, ao proposto por Frank
Knight), que fundamenta o valor da liquidez como defesa genérica contra eventos adversos imprevisiveis no presente
(CARVALHO, 2009, p. 96).

O conceito de liquidez defendido por Carvalho (2009) esta diretamente relacionado a capacidade de
um bem qualquer se transformar em dinheiro, satisfazendo, em caso de necessidade, o desejo do proprietario
desse bem em desfazer-se do mesmo, recebendo, em troca, moeda enquanto reserva de valor.

Para Lavoie (2014), o conceito de preferéncia pela liquidez esta diretamente relacionado a um ambiente
de incerteza, j& que os agentes econdmicos desconhecem as distribui¢des de probabilidade. O autor também
afirma que esses agentes estdo conscientes de que as sequéncias de eventos que aconteceram no passado
podem ndo se repetir, 0 que faz com que os agentes atrasem suas decisdes. Nesse sentido, a preferéncia pela
liquidez est& inversamente relacionada ao grau de confianga dos agentes. Dessa forma, quanto maior o grau
de confianca dos agentes na economia, menor a preferéncia pela liquidez, ou seja, menor o desejo dos agentes
em manter ativos liquidos sob sua guarda (LAVOIE, 2014).

Lavoie (2014) ainda defende que a preferéncia pela liquidez dos bancos pode ser entendida de duas
maneiras. A primeira é analoga a preferéncia pela liquidez das familias, ou seja, os bancos, a depender do
grau de incerteza, podem escolher fazer empréstimos ou aplicar os recursos em papéis de alta liquidez, a
exemplo dos titulos pablicos. A segunda maneira esta relacionada ao espirito animal (animal spirits) dos
empreendedores bancarios, isto €, a disposicdo dos banqueiros em empreender em ambientes de incerteza.

Ainda segundo Lavoie (2014) e Quaresma, Alencar e Andrade (2019), a preferéncia pela liquidez dos
bancos pode ser usada para medir a disposi¢do destas firmas bancérias em estender o crédito a mutuérios
potenciais, representando assim a confian¢a que os bancos tém sobre o futuro incerto. A preferéncia pela
liquidez dos bancos esté diretamente relacionada ao conceito de racionalizacéo de crédito. Para Lavoie (2014),
esse conceito surge a partir da decisdo dos bancos de aumentar a preferéncia pela liquidez, ou seja, quando 0s
bancos decidem aumentar a preferéncia pela liquidez, eles estdo automaticamente reduzindo o volume de
recursos a serem disponibilizados no mercado de crédito para atender a demanda das familias e empresas, ao
passo que guando as firmas bancérias reduzem sua preferéncia pela liquidez, elas estdo aumentando os recursos
disponiveis ao mercado e, consequentemente, aumentando a concessdo de empréstimos.

Portanto, a Preferéncia pela Liquidez dos bancos analisada na perspectiva Pds Keynesiana reflete o
apetite dos bancos em conceder crédito para o mercado demandante. Vale destacar, contudo, que esse
movimento também traz riscos, pois, a0 aumentarem expressivamente a oferta de crédito, os bancos podem
provocar instabilidade no sistema financeiro. A fim de mitigar esses riscos, 0 Comité da Basiléia introduziu
no sistema financeiro normas relacionadas a manutencgéo de coeficientes de capital para fazer frente a esses
riscos. Analisar o processo de criacdo e desenvolvimento dessa regulacédo por parte da Autoridades Monetaria
no Brasil frente ao Risco Sistémico, bem como a evolugdo do volume de crédito bancério concedidos pelos
Bancos Publicos Estaduais, sera objeto da subsecao a seguir.

A IMPLEMENTACAO DE BASILEIA 111 NO BRASIL E A EVOLUCAO DE CREDITO NOS BANCOS
PUBLICOS ESTADUAIS

O Acordo de Basiléia 11 foi adotado através do Comunicado do Banco Central do Brasil (BC) n. 20.615
de 17 de fevereiro de 2011. De acordo com este comunicado, 0 BC decidiu divulgar as principais defini¢coes
preliminares relativas ao capital e a liquidez de instituicbes financeiras a serem consideradas no
aprimoramento da regulamentacdo prudencial no Sistema Financeiro Nacional (BRASIL, 2019).

Essa regulamentacdo representa um avango nas politicas micro e macro prudenciais adotadas pelo BC
do Brasil. Para tanto, faz-se necessario distinguir tais politicas conceitualmente: a politica microprudencial
tem como foco o banco individual, que por meio de medidas regulatérias procura garantir a solvéncia de cada
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banco individualmente; ja as politicas macroprudenciais, trazem uma visdo sistémica para a regulacdo
bancaria prudencial (ROMANTINE, 2012), ou seja, compreende 0 setor bancario como um todo.

A resolugdo n° 20.615/2011, traz entre suas principais normativas a nova definigdo de capital, ou seja,
o Patriménio de Referéncia (PR), que permanecera composto de Nivel | e Nivel Il. O primeiro passara a ser
composto de duas parcelas, sendo o Capital Principal (Common Equity Tier 1) e o Capital Adicional
(Additional Tier 1), este constituido de elementos que demonstrem capacidade efetiva de absorver perdas
durante o funcionamento da instituicdo financeira. O Nivel Il sera constituido de elementos capazes de
absorver perdas em caso de ser constatada a inviabilidade do funcionamento da instituig&o.

Outra definigdo € quanto ao Risco de Crédito da contraparte, em que estdo previstas modificacfes nos
requerimentos de capital para risco de crédito de contraparte, tanto para a abordagem padronizada guanto
para as abordagens baseadas em classificagdes interna de risco (IRB), de forma a garantir a inclusdo dos
riscos relevantes na estrutura de capital. Em particular, o tratamento proposto para o ajuste de avaliagdo do
crédito - Credit Valuation Adjustment (CVA) devera ser adaptado, mediante a manutencédo da deciséo de nao
utilizar classificagOes realizadas por agéncias externas de classificagdo de risco de crédito, para apuracdo do
Patrimonio de Referéncia Exigido (PRE).

O indice de Alavancagem é mais uma importante definicio implementada pelo BC que a manteve
como medida complementar de capital em conformidade com a recomendacao de Basiléia Il1. Este indice é
apurado pela divisao do valor do Nivel | do PR pelo valor da exposicéao total. No calculo da exposicéo total,
prevé-se a utilizacdo de informagfes contabeis liquidas de provisdes, sem a dedugdo de nenhum tipo de
mitigador de risco de crédito ou de depdsitos.

Uma outra inovacdo consolidada pela resolugdo n° 20.615, foi a introdugcdo como medida de liquidez
de curto prazo o Liquidy Coverage Ratio (LCR), o qual tem por objetivo garantir que as instituicdes
disponham de recursos de alta liquidez para resistir a um cenario de estresse financeiro agudo com duragao
de um més. Esse indice € apurado através da formula:

LCR= Estoque de ativos de alta liquidez/ Saidas liquidas no prazo de até 30 dias.

Como medida de liquidez de longo prazo foi estabelecido o Net Stable Funding Ratio (NSFR), o qual
busca incentivar as instituigdes a financiarem suas atividades com fontes mais estaveis de captacdo. Esse
indice é calculado através da seguinte formula:

NSFR: Total de captacdes estaveis disponiveis/ Total de captacOes estaveis necessarias.

Essas proposicoes adotadas pelo BC, em conformidade ao proposto pelo BCBS, representam um
avanco nas medidas de regulagdo macroprudencial no Brasil, principalmente em relagdo a implementagéo do
indice de Alavancagem em percentual de 3% de exigéncia de capital em relag&o ao risco total.

O comunicado n°20.615/2011 do BC normatizou os parametros minimos de capital que as Instituicoes
do Sistema Financeiro Nacional deveriam cumprir, bem como estabeleceu o periodo de janeiro de 2013 para
sua efetiva implementacdo, em conformidade ao prazo indicado no cronograma proposto pelo BCBS.
Portanto, a implementacdo de Basiléia Ill no Brasil segue um processo de adequacdo de capital que foi
implementado a partir de 2013 com exigéncia de 11% de PR, chegando a 2019 com 10,5% conforme
evidenciado no cronograma de implantacéo de Basiléia 111 no Brasil.

Tabela 1. Cronograma de Implantagdo de Basiléia 11 No Brasil. (Pardmetros Minimos para o Capital
Regulamentar - Basiléia Ill).

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
F=0,11 F=0,11 F=0,11 F=,098 F=0,092 F=0,086 F=0,08

Parametro dividido por RWA

Capital principal 450% 450% 450% 450% 4,50% 450%  4,50%
Nivel | 550% 550% 6,0000 6,000 6,00% 6,00%0  6,00%
PR 11,00% 11,00% 11,00% 9,88%  9,25% 8,63%  8,00%
Capital de Conservacéo - - - 0,63% 1,25% 188%  2,50%
PR + Capital de conservacéo 11% 11% 11% 10,5%  10,5% 10,5% 10,5%
Capital Contraciclico - 0,625% 1,25%  18.75 2,5% 2,5% 2,5%

Nota: RWA: (Risk-Weighted Assets- Ativos Ponderados pelo Risco)
Fonte: Banco Central do Brasil,
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A partir da analise do cronograma de implantacdo de Basiléia 11l no Brasil, observa-se que o BC
estabeleceu critérios mais rigorosos de disponibilidade de capital do que o estabelecido pelo Comité da
Basiléia. De acordo com a Resolucéo n° 4193 do BC de 01 de marco de 2013, o fator F, que representa o
requerimento minimo de PR, serd aplicado aoc RWA. A relacdo entre os requerimentos de capital e o volume
de crédito concedido pelos bancos publicos estaduais brasileiros sera tratado a seguir.

LIMITES DE COEFICIENTES DE CAPITAL - BASILEIA Ill E CONCESSAO DE CREDITO NOS
BANCOS PUBLICOS ESTADUAIS NO BRASIL

O Acordo de Basiléia tem sua principal fundamentagdo na implementacéo de Coeficientes de Capital
para fazer frente aos riscos assumidos pelos bancos. E natural que os Bancos Centrais se preocupem com a
observacdo desses percentuais, tendo em vista o Risco Sistémico no setor bancario que pode se espalhar para
a economia. Entre esses riscos pode-se citar 0s riscos sobre o produto, que pode acarretar elevados niveis de
desemprego como evidenciado na Crise do Subprime.

Contudo, com a implementacdo do Acordo, também observa-se que existem desvantagens associadas
a manutencdo de capital para cobrir perdas, dentre elas pode-se destacar as relacionadas ao volume de crédito
gue, em teoria, tende a ser reduzido, uma vez que os bancos ao cumprirem 0s requisitos de capital, estdo
direcionando menos recursos para empréstimos. 1sso em tese, provoca aumento de taxas de juros das
operagdes de crédito e reducao do volume de liberagdes de recursos por parte das empresas e pessoas fisicas.

O crédito no Brasil foi utilizado nos ultimos anos como um mecanismo de politica econdmica,
objetivando contribuir com o desenvolvimento econémico do pais. O periodo de 2003 a 2008 apresentara
ciclo de crescimento bastante expressivo no volume de crédito liberado. Neste trabalho, sera analisado a
evolugdo do crédito no periodo de 2010 a 2018, dos cinco BPEB que sdo: Banco do Estado do Para S.A
(Banpard), Banco do Estado do Rio Grande do Sul S.A (Banrisul), Banco do Estado do Espirito Santo S.A
(Banestes), Banco de Brasilia S.A (BRB) e Banco do Estado de Sergipe S.A (Banese).

A analise do volume de crédito dos BPEB, representada no grafico 1 — VVolume de Crédito, mostra que
todos os bancos apresentaram evolugdo significativa no periodo analisado. Nesse interim, o Banpara
apresentou a maior evolugdo em sua carteira de crédito (545%), saindo de uma carteira de crédito de R$ 712
milhdes no final de 2010 para um saldo de R$ 4,6 bilhGes no final do terceiro trimestre de 2018. Seguido pelo
Banese (162%), que saiu de uma carteira de crédito de R$ 911 milhdes em 2010 para R$ 2,4 bilhGes em
setembro de 2018. O Banrisul apresentou crescimento de 154% neste mesmo periodo, saindo de uma carteira
de crédito de R$ 12 bilhdes para R$ 31 bilhdes. Ja o BRB, com crescimento de 148%, saiu de uma carteira
de crédito de R$ 3 bilhdes em 2010 para 8 bilhdes no final de 2018. Por fim, o Banestes, que apresentou a
menor variagdo nesta mesma base de comparacao (20%), saindo de uma carteira de crédito de R$ 3,4 bilhGes
em 2010 para R$ 4,4 bilhGes ao final de 2018. O Gréafico 1, que mostra o volume de crédito nos BPEB.

Outro aspecto analisado neste trabalho foi o indice de Basiléia (1B) dos BPEB. Esse indicador é uma
medida do Coeficiente de Capital dos bancos, resultado do PR dos bancos divididos por seus RWA. Em
atendimento ao Acordo de Basiléia I11, esses percentuais deveriam ser atendidos no Brasil da seguinte forma:
a) na implementacéo de Basiléia 11l em 2010 os bancos brasileiros, a partir de 2013, deveriam ter requisitos
minimos de capital de 11% b) esse indice em 2019 deveria ser de 10,5%. A evolugéo do IB dos BPEB pode
ser visualizada no Grafico 2.

Ao se analisar o volume de crédito e o IB dos BPEB, observa-se que o Banpara foi o banco que
apresentou a maior variagdo de crescimento de crédito ao longo do periodo analisado 2010 a 2018 (545%),
pois possuia um IB em 2010 de 22,5% e apresentou em 2018 24,9%. O Banese, que apresentou a segunda
maior evolugdo na carteira de crédito (162%), apresentava IB de 12,9% em 2010 e aumentou para 14,6% no
terceiro trimestre de 2018. Enquanto isso, 0 Banco Banrisul, que cresceu 154% no periodo abordado neste
trabalho, apresentava IB de 16,5% em 2010 e passou a apresentar 15,9% em 2018. Por fim, o banco Banestes
apresentava IB de 15,2% em 2010 e passou a apresentar 16,6% em 2018; ja o banco BRB, que cresceu 148%
nos Ultimos 8 anos, apresentava IB de 15,6% em 2010 e aumentou para 16,7% em 2018.

A anélise conjunta da evolucdo do crédito dos BPEB no periodo de 2010 a 2018 se comparado a
evolugdo do IB desses bancos, ndo apresenta clara evidéncia de que o Acordo de Basiléia Il limitou a
concessao de crédito dos Bancos Publicos Estaduais j& que todos apresentaram evolugéo no periodo da analise
e seus IBs ndo se deterioraram. Uma possivel explicacdo para este fato esté relacionada a Teoria dos Fundos
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préprios dos Pds Keynesianos, que poderia explicar o fato de que os bancos atraveés do aumento de suas
receitas tém aumentado suas disponibilidades financeiras, que tem proporcionado aumento de recursos a
serem disponibilizados para o publico. Assim, a andlise da evolucéo do volume de crédito dos BPEB em
relacdo a seus IBs indica que esta relacdo ndo estava provocando impacto restritivo no volume de crédito
desses bancos. Contudo, faz-se necessario a comprovacgdo dessa inferéncia mediante elaboracdo de analise
econometrica a seguir.

Volime de Crédito - Bancos Priblicos Estaduais ([ Valor em RS)
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Gréfico 1. Volume de Crédito.
Fonte: Elaboracdo prdpria a partir dos dados de pesquisa, 2019.
indice de Basiléia - Bancos Publicos Estaduais - Var{%)
3b 36

1 —
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Gréfico 2. indice Basiléia.
Fonte: Elaboracédo prdpria a partir dos dados de pesquisa, 2019.
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ANALISE ECONOMETRICA

A analise preliminar realizadas com os dados de Volume de Crédito e o Indice de Basiléia dos BPEB
no periodo de 2010 a 2018 mostrou que ndo existe evidéncia clara de que a implantacdo de Basiléia IlI
provocou impacto restritivo no Volume de Crédito desses Bancos. A titulo de comprovacgéo das inferéncias
levantadas, estimou-se uma regressao com a variavel Volume de Crédito Total dos Bancos Pablicos Estaduais
(VC TOTAL) como variavel dependente e as demais variaveis: indice de Basiléia (IB), indice de Atividade
Econdmica do Bancos Central (IBC-BR), a Taxa de Juros SELIC e o indice de Preco ao Consumidor Amplo
(IPCA) como variaveis explicativas.

A escolha das variaveis teve como base o trabalho de Blum e Nakane (2005, p. 15), que desenvolveram um
estudo com 133 bancos nacionais para analisar a incidéncia, em operagdes de crédito, de “custos de regulacao”,
negativamente relacionados aos niveis de capital de um banco. Os autores, apresentam um modelo
econométrico por meio do método dos momentos generalizado de oferta de crédito, que tem como variavel
dependente os créditos livres e como variaveis explicativas: as taxas de retorno das operagdes de crédito e da
carteira de renda fixa; o indice de Basiléia; além das varidveis macroeconémicas (PIB, SELIC, Cambio e IPCA).
Nesse estudo os autores mostraram que existe uma relagéo positiva entre indice de Basiléia e oferta de crédito,
acentuada em bancos desenquadrados.

Dessa forma, segue a andlise das variaveis utilizadas no modelo.

VARIAVEIS DO MODELO

Os dados das variaveis que compde a analise econométrica apresentadas neste trabalho foram coletados
junto a fontes secundarias, como os Relatorios Trimestrais e informacdes divulgados nos sites dos BPEB, da
Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM, dados de crédito da Estatistica Bancaria— ESTBAN, de Atividade
Econbmica IBC-Br e Historico da Taxa SELIC do BC e informagdes sobre o IPCA coletadas junto ao Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) no periodo de margo de 2004 a setembro de 2018. Os dados das
variaveis possuem periodicidade trimestral e formam uma populacéo de 59 observacdes.

A Figura 1, mostra o comportamento das variaveis IB e SELIC no periodo de margo de 2004 a setembro
de 2018.
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Figura 1. Evolucdo do Indice de Basileia e da Taxa de Juros — SELIC.
Fonte: Elaboragédo prdpria a partir dos dados da pesquisa

Os dados apresentados na Figura 1, mostram que em marco de 2004, o IB dos BPEB apresentava um
percentual 21,68%, no final de 2013 este percentual foi reduzido para 15,72% e em setembro de 2018, este indice
apresentou 17,61%. Ja a varidvel SELIC apresentou 1,38% a.m em margo de 2004, atingindo seu maximo em
junho de 2005 (1,59% a.m). Apos esse periodo, a evolugdo dessa taxa apresenta tendéncia de queda até setembro
de 2012, quando atinge 0,54%a.m. Apos esse periodo a taxa volta a subir até atingir em setembro de 2015 o
percentual de 1,16% a.m e novamente apresenta tendéncia de queda até atingir 0,47%a.m em setembro de 2018.

Na Figura 2 acima, a evolucdo dos dados apresentados mostra que a variavel IPCA apresentou em
mar¢o de 2004 uma variacdo de 0,5% a.m. Esse indicador também registrou em junho de 2006 e junho de
2017 uma variacdo de -0,21% a.m e -0,23% a.m, respectivamente. Também € possivel verificar na figura que
as maiores variag@es positivas do indice ocorreram em marco de 2015, apresentando 1,32% a.m e em junho
de 2018, 1,26% a.m.
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Figura 2. Evolucéo do indice de Preco ao Consumidor Amplo e a Variagdo do IBC-BR
Fonte: Elaboragdo prépria a partir dos dados da pesquisa.

Ainda na Figura 2 é possivel verificar a variagdo do indice IBC-BR, que em dezembro de 2008,
apresentou -10,33%, sua menor variagdo para o periodo. Também pode ser observado que a sua maior
variagdo ocorreu em mar¢o de 2010, quando o indice alcangou aumento de 10,99%.

ESTATISTICA DESCRITIVA, ESTACIONARIEDADE E O TESTE DE RAIZ UNITARIA
A estatistica descritiva das varidveis que compdem o modelo comporta-se conforme Tabela 2.

Tabela 2. Estatistica Descritiva das Variaveis.

Variaveis VCTOTAL! IB SELIC IPCA A IBCBR
Média: 2777225  0.178624  0.009503 0.004439 0.004065
Mediana 26107.00  0.171660  0.009300 0.004300 (0.003237)
Méximo 50277.00  0.216880  0.015900 0.013200 0.109959
Minimo: 6193.00 0.150900  0.004700  (0.002300)  (0.103318)
Desvio Padréo 15743.04  0.016962  0.002801 0.003093 0.040658
NUmero de Observacoes 59 59 59 59 59

Nota: 1- Valor do Volume de Crédito dos Bancos Publicos Estaduais (milhdes). 2- Ndmeros entre () — negativos.
Fonte: Elaboragdo prdpria, a partir dos dados da pesquisa, 2019.

Antes de estimarmos uma regressao para identificar o impacto da implementacéo dos coeficientes de
capital no VC TOTAL dos BPEB, existe a necessidade de se verificar a estacionariedade das variaveis: 1B,
VC TOTAL, IBC-BR, SELIC, IPCA.

De acordo com Gujaraty (2011), pode-se representar o processo de estacionariedade fraca como:

Média: E(Yy) =
Variancia: var (Yi) = E(Yi- p)?=o?
Covariancia: v =E[(Ye- ) (Yeek - B)]

Em que y« , a covariancia (ou autovariancia) na defasagem k, é a covariancia entre os valores de Y: e Y;
+ i, isto é, entre dois valores de Y separados por k. Se k = 0, obtem-se yo, que é simplesmente variancia de Y
(=0?);sek=1,y: éacovariancia entre os dois valores adjacentes de Y.

Para verificar a estacionariedade das séries, utilizou-se o teste Dickey Fulley Aumentado (ADF) para
verificar a existéncia de raiz unitaria. De acordo com Guijarati (2011), se o valor absoluto computado da
estatistica tau (t) exceder o valor critico nas estatisticas tau Dickey-Fuller e MacKinnon, rejeita-se a hip6tese
de que 6 =0, e, nesse caso, a série temporal sera estacionaria. Por outro lado, se o valor absoluto calculado
(t) ndo exceder o valor critico de tau, ndo € possivel rejeitar a hipotese nula, o que quer dizer que a série
temporal sera ndo estacionéria.

Para Gujarati (2011), o Teste ADF desenvolvido por Dickey e Fulley (1981) tem como base a
expressdo: AY¢=P1+ Pt +8 Yia + D%, aiAYr-iter

Em que & é um termo de erro de ruido branco puro € AYt1 = (Y1 — Yi2), AYe2 = (Yo — Yi3) € 0
intercepto; e A é o operador diferenca. A hipotese nula é de que & = 0, ou seja, de que a série possui raiz
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unitaria, logo ndo estacionaria. A hipotese alternativa € de que & < 1, que indica que ndo possui raiz unitéria,
portanto estacionéria.

A Tabela 3 mostra o resultado do Teste de Raiz Unitaria: ADF com utilizacdo do Software Eviews 8
para as variaveis: 1B, SELIC, Var IBC-BR, IPCA e VC Total.

Tabela 3. Teste de Raiz Unitaria Dickey Fulley Aumentado.

Variavel T statistic Constante Tendéncia Test Critical Values

IB (— 3,45)** SIM NAO 10% ( -2,59); 5% ( -2,91); 1% (-3,54)
VC TOTAL (-0,32) SIM NAO 10% (-2,59); 5% (-2,91); 1% (-3,55)
Var IBC-BR (- 3,33)** SIM NAO 10% (-2,59); 5% (-2,91); 1% (-3,54)
IPCA (-5,96) *** SIM NAO 10% ( -2,59); 5% ( -2,91); 1%(-3,54)
SELIC (-1,94) SIM SIM 10% ( -2,59); 5% ( -2,91); 1%(-3,54)
D(IB) (-8,63)*** SIM SIM 10% ( -3,17); 5% ( -3,49); 1%(-4,12)
D(VC TOTAL) (-4,49)*** SIM SIM 10% (-3,17); 5% ( -3,49); 1%(-4,12)
D(Var IBC-BR) (-3,54)** SIM SIM 10% (-3,17); 5% ( -3,49); 1%(-4,12)
D(IPCA) (-7,50)*** SIM SIM 10% ( -3,17); 5% ( -3,49); 1%(-4,12)
D(SELIC) (-4,34)*** SIM SIM 10% ( -3,17); 5% ( -3,49); 1%(-4,12)

(D) indica a primeira diferenca das variaveis
(*; ** e ***) indica significancia aos niveis de 10%, 5% e 1%.
Fonte: Elaboragdo propria a partir dos dados da pesquisa, 2019.

Portanto neste caso, o resultado demonstrou que o teste para as variaveis VC TOTAL e SELIC, em
nivel, ndo foi significativo ja que o T calculado foi menor que a estatistica do teste para essas variaveis,
apresentando raiz unitaria e trata-se de séries ndo estacionaria. As séries IB e Var IBC-BR e a IPCA, em
nivel, foram significativas a 5% e 10%, respectivamente. J& em primeira diferenca, todas as variaveis foram
significativas ao nivel de 1% (IB, VC TOTAL, IPCA e SELIC) e de 5% (Var IBC-BR).

MODELO ECONOMETRICO

Apos se verificar que as séries sdo estacionarias em primeira diferenga, pode-se estimar um modelo
econométrico com a finalidade de identificar a relacdo entre as variaveis IB com 0 VC TOTAL e com as
variaveis macroeconémicas (IBC-BR, SELIC, IPCA).

Modelo 1

Com o objetivo de responder a questdo norteadora deste trabalho, estimou-se uma regressdo com a
variavel VC TOTAL como varidvel dependente e as demais variaveis: 1B, IBC-BR, SELIC e o IPCA como
variaveis explicativas. Isso ocasionou a formulacdo do modelo 1 aqui proposto, que estabelece:

VCTOTAL: B + B1IB,_1 + BoIPCA,_1 + B3SELIC,_1 + B4AIBC — BR,_; + -+ VC TOTAL,_; +
0£t_1 + St (1)

Onde:

VC TOTAL: Volume de Crédito Total dos Bancos Publicos Estaduais

IB,_,: indice de Basiléia médio dos Bancos dos Publicos estaduais em 12 diferenca
IPCA,_,: Variavel IPCA em 12 diferenca

SELIC,_4: Varidvel Taxa de Juros Selic em 12 diferenca

AIBC — BR,_,: Variacio do indice IBC-BR em 12 diferenca

VC TOTAL,_4: Volume de Crédito Total dos BPEB em 12 diferenca

0¢&;_41: Vetor de Média Mdvel

&, . Termo aleatorio

Bo; B1: B2 ; B3; B4 : Constantes
A Tabela 4 apresenta os resultados do Modelo 1 gerados mediante regressao utilizando o MQO.
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Tabela 4. Resultados da Estimacdo dos Parametros do Modelo 1.
Variével Dependente: VC total

— — Coeficiente Erro Padrao Estatisticat  Probabilidade

Variaveis Explicativas

C 9890,38 3163,42 3,126 (0,002)
IB(-1) -44514,7 17667,29 -2.519 (0,015)
IPCA(-1) 37804,67 25208,64 1,499 (0,140)
SELIC (-1) -44597,76 45189,33 -0,986 (0,328)
A IBC-BR(-1) -79.374 1631,18 -0,048 (0,961)
VC TOTAL(-1) 0,966 0,011 86,284 (0,000)
MA(L) 0,188 0,142 1,320 (0,192)

R2:0,99 R2 AJUSTADO: 0,99; Durbin Watson: 1,98; Estatistica F: 7.167 (0.00); Teste Breusch-Godfrey de Autocorrelacdo r=3: 0.3188
(0.8117); Teste BPG de Heterocedasticidade: 0.3213 (0.8979).

Fonte: Elaboragdo propria, a partir dos dados da pesquisa, 2019.

Conforme demonstrado pelo resultado do modelo 1, a variavel indice de Basiléia dos Bancos Publicos
Estaduais (IB) em primeira diferenca foi significativa a 5%. Dessa forma, pode-se afirmar que seus resultados
(coeficientes) podem ser utilizados para mensurar a relacao dessa variavel com a variavel dependente VVolume
de Crédito dos Bancos Publicos Estaduais (VC TOTAL). Mostra ainda que a variavel dependente VC TOTAL
é negativamente relacionada com a variavel IB em primeira diferenca. Os resultados da regressao para as
variaveis IPCA e SELIC e A IBC-BR ndo foram significativos. Foram realizados também os testes de
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test e Heteroskedasticity Test: Breusch Pagan, para identificar a
presenca de autocorrelacdo e heterocedasticidade, respectivamente, demonstrando que o modelo nédo
apresenta tais problemas. Os resultados dos testes constam nos apéndices.

Modelo 2

Estimado o modelo 1 existe a necessidade de se verificar se ap6s a implantacdo do Acordo de Basiléia
111 no Brasil se alterou a estrutura quanto ao volume de crédito dos BPEB. Para tanto, estimou-se uma nova
regressao, conforme proposto por Hofman (2016), com a introducéo de uma variavel categérica (Dummy), o
qual varia entre 0 e 1, em que O representa o periodo de marco de 2004 a dezembro de 2012 (antes de Basiléia
I11) e 1 representa o periodo de marco de 2013 a setembro de 2018 (ap6s Basiléia I11). Segue abaixo o modelo
2 proposto:

VCTOTAL: By + B1IB,_1 + B2IPCA,_1 + B3SELIC,_y + B4AIBC — BR,_4 + -+ VC TOTAL,_{ +
DUMMY + O¢;,_4+¢& (2

Onde:

VC TOTAL : Volume de Crédito Total dos Bancos Publicos Estaduais

IB,_,: indice de Basiléia Médio dos Bancos dos Publicos Estaduais em 12 diferenca
IPCA;_4: Variavel IPCA em 12 diferenca

SELIC,_4: Variavel Taxa de Juros Selic em 12 diferenga

AIBC — BR,_;: Variacio do indice IBC-BR em 12 diferenca

VC TOTAL;_4: Volume de Crédito Total dos BPEB em 12 diferencga

0¢,_4: Vetor de Média Mdvel

DUMMY:: Variavel binéria (0,1) — em que O representa o periodo de mar¢o de 2004 a dezembro de 2012 e
0 1 representa o periodo de marco de 2013 a setembro de 2018.

&;: Termo aleatério

Bo: B1; B2 ; B3; B4 : Constantes

A Tabela 5 apresenta os resultados do Modelo 2 gerados mediante regressdo utilizando o MQO.
Conforme demonstrado pelo resultado desse modelo, a varidvel DUMMY apresentou coeficiente de 144,78
e ndo foi significativa estatisticamente para o modelo. Dessa forma, ndo se pode afirmar que a partir da
implantacdo de Basiléia 111 no Brasil ocorreram variagdes significativas no volume de crédito dos Bancos
Pablicos Estaduais do Brasil no periodo de marco de 2013 a setembro de 2018 em relacdo ao periodo de
marco de 2004 a dezembro de 2012, ou seja, ndo houve mudanca estrutural entre a varidvel dependente e as
variaveis explicativas do modelo.
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Foram realizados os testes de Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test e Heteroskedasticity Test:
Breusch Pagan, para identificar a presenca de autocorrelacéo e heterocedasticidade, no modelo. Os resultados
dos testes constam nos apéndices.

Tabela 5. Resultados da Estimacdo dos Parametros do Modelo 2.

Varidvel Dependente: VC TOTAL
Variaveis Explicativas

Coeficiente Erro Padrdo  T-Statistico Probabilidade

C 10540,04 3800,95 2,772 0,007
IB(-1) -47587,6 20324,80 -2,341 0,023
IPCA(-1) 37122,82 25521,94 1,454 0,152
SELIC (-1) -43792,19 45741,75 -0,957 0,343
A IBC-BR(-1) -50.057 1645,79 0,030 0,975
VC TOTAL(-1) 0,960 0,022 43,612 0,000
DUMMY 144,78 459,31 0,315 0,753
MA(1) 0,190 0,144 1,323 0,191
R2:0,99 R2 AJUSTADO: 0,99; DURBIN-WATSON: 1,98; ESTATISTICA F: 6032.56; Teste Breusch-Godfrey de Autocorrelacio r=3:

0.3166 (0.8133); Teste BPG de Heterocedasticidade: 0.5121 (0.7963).
Fonte: Elaborag&o propria, a partir dos dados da pesquisa, 2019.

TESTE DE ESTABILIDADE ESTRUTURAL - TESTE DE CHOW:

Para comprovar essa hipétese de que ndo houve quebra estrutural entre a variavel dependente (VC
TOTAL) e as variaveis explanatorias (IB, SELIC, IPCA e A IBC-BR) realizou-se também o Teste de
Estabilidade Estrutural conhecido como Teste de Chow.

Para Gujarati (2011), a mudanca estrutural ocorre quando os valores dos parametros do modelo nédo se
mantém iguais durante todo o periodo, ou seja, considera-se que o intercepto e o coeficiente angular da
regressdo mudam se comparados em regressdes de diferentes periodos. Para 0 autor esses o 0s pressupostos
do Teste de Chow:

1. uw~ N(0, 6% e ux~ N(0, 6?). Isto quer dizer que, os termos de erro nas regressdes dos subperiodos
distribuem-se normalmente com a mesma variancia (homocedastica) 6.
2. Os dois termos de erro, ui: e uztém distribuicdes independentes.

Ainda segundo Gujarati (2011), a ideia subjacente ao Teste de Chow € que se ndo ha mudancga

estrutural, entdo SQRR e a SQRSR ndo devem ser estatisticamente diferentes.

Tabela 6. Teste de Chow para Variavel VC TOTAL dos BPEB.
Periodo do Teste: 1° trimestre de 2013

F- Statistic 0.801 Prob. F (7,43) 0.590
Log Likelihood Ratio 6.991 Prob. Chi-Square(7) 0.429
Wald Statistic 6.589 Prob. Chi-Square(7) 0.472

Hipotese Nula: Nédo ha quebra estrutural; Teste efetuado com auxilio do Software Eviews 8.
Fonte: Elaboragéo propria, a partir dos dados da pesquisa, 2019.

O resultado do Teste de Chow para verificar a hipotese de quebra estrutural a partir da implementacéo
de Basiléia Il no primeiro trimestre de 2013 no Brasil, confirmou o resultado ja demonstrado no modelo 2
de que Basiléia 111 ndo impactou de forma restritiva o volume de crédito dos bancos Publicos Estaduais no
Brasil. Também foram efetuados os Testes de Chow para os trimestres no periodo de junho de 2013 a
dezembro de 2014, conforme apéndices. Os resultados dos testes mostraram que esses periodos também nao
apresentaram quebra estrutural.

CONSIDERAGCOES FINAIS

Esse trabalho buscou contribuir para o debate recente e ainda insuficiente sobre o Acordo de Basiléia
111 e seus impactos na concessdo de crédito dos BPEB no periodo de margo de 2010 a setembro de 2018.
Cabe, portanto, nestes comentarios finais, retomar algumas das principais conclusdes e colocar questdes que
ainda permanecem em aberto, haja vista que ele ndo tem a pretensdo de considerar exaurido 0s temas
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apresentados. Para alcancar o objetivo proposto, que € mostrar se a implantagdo do Acordo de Basiléia 11
impactou de forma restritiva a carteira de crédito dos BPEB, estimou-se um modelo econométrico (modelo
1) desde margo de 2004 até setembro de 2018 com a variavel VC TOTAL como variavel dependente e as
demais variaveis como explicativas: 1B, IBC-BR, SELIC e IPCA. Os resultados do modelo mostram que a
variavel dependente VC TOTAL é negativamente relacionada com a variavel IB em primeira diferenga. Os
resultados da regressdo para as variaveis IPCA ¢ SELIC e A IBC-BR ndo foram significativos.

Apos estimado o0 modelo 1 e para se verificar se ap6s a implantacdo do Acordo de Basiléia 111 no Brasil
foi alterada a estrutura quanto ao volume de crédito dos BPEB, estimou-se um novo modelo econométrico
(modelo 2) com a introducdo de uma variavel categérica (Dummy), a qual varia entre 0 e 1, em que 0
representa o periodo de marco de 2004 a dezembro de 2012 (antes de Basiléia I11) e 1 representa o periodo
de margo de 2013 a setembro de 2018 (ap6s Basileia Il1). O resultado do modelo 2 mostrou que a variavel
DUMMY apresentou coeficiente de 144,78 e ndo foi significativa estatisticamente para 0 modelo. Dessa
forma, ndo se pode afirmar que a partir da implantacdo de Basiléia Il no Brasil ocorreram variacGes
significativas no volume de crédito dos BPEB no periodo de margo de 2013 a setembro de 2018 em relagdo
ao periodo de mar¢o de 2004 a dezembro de 2012, ou seja, ndo houve mudanca estrutural entre a variavel
dependente e as variaveis explicativas. Esse resultado foi reafirmado pelo Teste de Chow, o qual mostrou que
ndo houve quebra estrutural na relacdo entre 0 IB e 0 VC TOTAL dos BPEB.

Portanto, frente a relacio estabelecida mediante implementacéo do indice de Basiléia Ill e 0 volume
de crédito dos BPEB, € possivel afirmar que a partir de sua implantacéo ndo se evidencia impacto de forma
restritiva na liberacdo de crédito dessas instituices, ja que mesmo diante das incertezas recentes pela qual
passou a economia brasileira, esses bancos publicos ndo tém racionalizado seus créditos e disponibilizados
maiores volume de recursos para 0s agentes demandantes da economia.

Para desdobramentos futuros do tema proposto nesse trabalho, recomenda-se uma modelagem com a
insercdo de novas varidveis, a exemplo da Inadimpléncia e do Capital Préprio dos BPEB. Além disso,
acredita-se ser necessario uma constante anélise da relagdo do indice de Basiléia 111 e o impacto na carteira
de crédito dos BPEB considerando os novos cenarios P6s-COVID-19 e seus desdobramentos para tomadas
de decisbes dos formuladores de politicas publicas.
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APENDICES

Apéndice A. Teste de Chow 2° Trimestre de 2013 para o0 Modelo 1.

Chow Breakpoint Test 80012013
Mull Hypothesis: Mo breaks at specified breakpoints

Eguation Sample: 2'01/2004 9/01520148

F-statistic 0200828 Prob. F{7.43) 0.5148
Log likelihood ratio T.BD1344 Prob. Chi-Square(T) 0.3504
Wald Statistic 7782318 Prob. Chi-Square(T) 0.3513

WARMIMNG: the MA backecasts differ fior the ariginal and test equation. Unde
the null hypothesis, the impact of this difference vanishes
asymptotically.

Apéndice B. Teste de Chow 3° Trimestre de 2013 para 0 Modelo 1.

Chow Breakpoint Test 800172013
Mull Hypothesis: Mo breaks at specified breakpoints

Equation Sample: 2'01/72004 8/01/2018

F-statistic 0818291 Prab. F(7.43) 05015
Log likelihood ratio T.841108 Prob. Chi-Square(T) 0.3378
Wald Statistic T.727T116 Prab. Chi-Sgquare(7T) 0.3573

WARNIMNG: the MA backcasts differ for the origimal and test equation. Unde
the null hypothesis, the impact of this difference vanishes
asymptotically.

Apéndice C. Teste de Chow 4° Trimestre de 2013 para o Modelo 1.

Chow Breakpoint Test: 12/01/2013
Mull Hypothesis: Mo breaks at specified breakpoints

Equation Sample: 2/'012004 2/01/2018

F-statistic 0895704 Prob. F(T.43) 0.5185
Log likelihood ratio T.758490 Prob. Chi-Square({7) 0.3544
Wald Statistic T.538142 Frob. Chi-Square{T) 0.3753

WARMIMG: the MA backcasts differ for the original and test equation. Unde
the null hypothesis, the impact of this difference vanishes
asymptotically.
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Apéndice D. Teste de Correlacdo Parcial — Modelo 1.

Date: 0B/25/18 Time: 17:31
Sample: 3701/2004 9/01/2018
Included observations: 57

Autocomelation FPartial Correlation AT PAC Q-Stat Prob
= =3

0.435 0435 11.356 0D.001
0,357 0.208 19.168 0D.0DOD
I 0,125 -D.114 Z20.145 0D.000
I 0.0et1 0.008 20673 D.0DD
I -0.081 0140 21.086 D.01
! -0.070 -0.015 21.424 0.002
I -0.125 D.034 22468 D002
I -0.025 D.005 22966 0D.003
! -0.140 D075 24344 D004
I 10 -0.087 -0.007 24.882 0.008
I 11 -0.084 -0.005 25400 0D.0D8
I 12 -0.120 0112 26483 0.008
I 13 -0.071 0.028 28.866 0.013
I 14 -0.139 D122 28377 0D.013
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I

W = D e D P -

15 -0.083 D001 28824 D.018
16 -0.085 D005 29.513 D.01
17 0.023 0.086 29.559 0.030
18 -0.057 D101 29.B39 D.038
18 -0.114 0179 30.885 D.041
20 -0.172 0.084 33.667 0.028
21 -0.155 0.071 235016 0.022
22 -0.167 D.02% 328.506 D.018
23 -0.104 D018 30660 0D.017
24 -0.0G62 D022 40136 D.021

O Teste de Correlacéo Parcial foi realizado antes da incluséo da varidvel defasada VC TOTAL e do

Vetor de Média Mével (MA) no modelo. Através do Teste se observa a presenca de autocorrelagdo no
modelo. Sendo corrigido posteriormente.

Apéndice E. Teste de Correlagdo Parcial — Modelo 2.

Date: 0W25/19 Time: 17:37

Sample: 3/01/2004 B/01/2018
Included observations: 57

Autocomelation Partial Correlation AC PAC Q-5tat Prob

=

g | i
|

al
O Teste de Correlagéo Parcial - FACP do Modelo 2 foi realizado antes da inclusdo da variavel defasada

VC TOTAL e do Vetor de Média Mével (MA) no modelo. Através do Teste observa-se a presencga de
autocorrela¢do no modelo. Sendo corrigido posteriormente.

1 0,708 0O.708 320.112 0.000
I 2 D455 -0.0863 42778 0.000
I 3 D205 -0.185 45388 0.000
I 4 0.030 -0.051 45446 0.000
I 5 -0.110 0D.088 48.235 0.000
! g -0.203 D079 48965 0.000
I 7 -0.203 0144 54754 0.000
! 8 -0.381 -0.133 ©3.602 0.000
! B -0.375 -0.088 73.685 0.000
I 10 -0.333 -0.022 81.600 0.000
I 11 -0.303 D137 88.320 0.000
I 12 -0.286 D177 94885 0.000
I 13 -0.205 0.048 98.098 0.000
! 14 -0.120 -0.080 90.414 0.000
I 15 -D.005 0.033 95.415 0.000
I 15 0.055 -0.112 98667 0.000
I 17 0111 -0.037 100.71 0.000
I 18 0.078 D182 101.22 0.000
I 18 0.122 0.074 102.55 0.000
! 20 0184 0.005 105.00 0.000
I 21 0228 0.057 100.88 0.000
! 22 0.268 0078 116.85 0.000
I 23 0.143 -0.305 118.88 0.000
I 24 0.038 0027 119.02 0.000
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Apéndice F. Teste de Heterocedasticidade — Modelo 1.

Heteroskedasticity Test Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 0.321330 Prob. F(5.51) 0.88749
Obs*R-squared 1.740827 Prob. Chi-Square(5) 0.8837
Scaled explained 55 3.523805 Prob. Chi-Sguare(5] 0.6128

Test Equation:

Dependent Variable: RESIDA2
Method: Least Sguares

Date: 081618 Time: 23:42
Sample: 2/01/2004 B/01/2018
Included observations: 57

Variable Coefficient 5td. Emmor t-Statistic Prob.

c 2551085. 3180237. 0.802171 0.4262

IB 1DF -10783348 17820724 -0.8605101 0.5478

IPCAL-1) -18188320 28834788 -0.685492 0.5087

SELIC(-1) -10130862 45863462 -0.221858 0.8253

VAR IBCBR{-1} 108073 .4 2147847 0050317 086801

VC_TOTAL(-1) -G.315447 11.25802 -0.561073 0.5772

R-squared 0.030541 Mean dependent var 2734272

Adjusted R-sgquared -0.084504 S.D. dependent var §32760.2

5.E. of regression §52849.2 Akaike info criterion 28.71538

Swum squared resid 21ATE+13  Schwarz criterion 2093044

Log likelihood -840.8883 Hanman-Quinn criter. 20.7h30d

F-statistic 0.321330 Durbin-Watson stat 2108172
Prob({F-statistic) 0.887873

O resultado do teste Heteroskedasticity Test: Breusch Pagan do Modelo 1, mostra que a estatistica do
Teste F ndo € significativa a 10%, portanto ndo € possivel rejeitar a hipdtese nula de homocedasticidade, ou
seja, a variancia do erro constante.

Apéndice G. Teste de Autocorrelagdo — Modelo 1.

Breusch-Godfrey Serial Cormelation LK Test:

F-statistic 0.318810 Prob. F(3.47) D.8117
Obs"R-squared 1.138742 Prob. Chi-Sgquare(3) oD.FEa2

Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Sgquares

Date: D216/18 Time: 23:42

Sample: 8/01/2004 2/01/2018

Included observations: 57

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Wanable Coefficient Std. Ermmor t-Statistic Prob.
c -238.8271 3460.282 -0.088468 08457
IB 1DF 1471.283 18375.71 0.075235 Uk it}
IPCA-1}) -3424 815 2655127 -0. 128080 0.Ba7e
SELIC{-1) -BE7.2573 4T7200.32 -0.020493 0837
WAR IBCBR{-1} 17.7RG0G6 1717418 0.010356 oasi18
WC_TOTAL-1) 5_32E-05 DLO11720 0.004 540 o.oos4
MA1) 2.828923 8.564331 0400638 06205
RESIDI-1) -2.626313 8.554769 -0.400672 06205
RESIDI-2) 0.511242 1.240182 0.412232 o.6220
RESID(-3) 0.037158 0284065 0.130384 o.Boca
R-squared 0.018243 Mean dependent var 0.501749
Adjusted R-squarsed -0.187728 5.D0. dependent var 527 5505
S.E. of regression 570.0787 Akaike info criteron 1588740
Sum sguared resid 15274518 Schwarz criterion 1604583
Log likelihood -437.0909 Hannan-Quinn criter. 15.82670
F-statistic 0. 106265 Durbin-Watson stat 1936297

Prob({F-statistic) 0.958400

O resultado do teste Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test do Modelo 1, mostra que a estatistica
do Teste F ndo ¢é significativa a 10%, o que mostra que ndo ha evidéncia de autocorrelagdo positiva ou
negativa.
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Apéndice H. Teste de Heterocedasticidade — Modelo 2.

Heteroskedasticity Test Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 0.512160 Prob. F(3,50) 0. 7863
Obs*R-squared 3.300338 Prob. Chi-Square(d) 0.7703
Scaled explained 55 6384432 Prob. Chi-Sguars(8) 03838

Test Equation:

Dependent Variable: REZIDA2
Method: Least Sguares

Date: 0BY1E8/M18  Time: 23:48
Sample: 2/01/2004 B/01/2018
Included observations: 57

Variable Coefficient S5td. Emmor t-Statistic Prob.

c 3853.543 3B1GAT1. 0.001010 0.poE2

IB 1DF 1284D38. 20414338 0.062299 0.8501

IPCAL-1) -18123107 28614353 -0.633357 0.5204

SELIC{-1) -12328485 45308732 -0.2721146 0.78a7

VAR IBCBR(-1} 1712737 2125858, 0.080574 0.8381

W _TOTAL-1) 16.56257 2232571 0.741413 04618

UMY -551280.2 4654336 -1.184444 0.2418

R-squared 0.057201 Mean dependent var 2728731

Adjusted R-squared -0.055151 S.D. dependent var §28024.8

S.E. of regression G§48035.0 Akaike info criterion 29.70268

Sum sguarad resid 208E+13 Schwarz criterion 29 58058

Log likelihood -838.72589 Hannan-Quinn criter. 28.80718

F-statistic 0512160 Durbim-Watson stat 2.188888
Prob{F-statistic) 0.796273

O resultado do teste Heteroskedasticity Test: Breusch Pagan do Modelo 2, mostra que a estatistica do
Teste F ndo é significativa a 10%, portanto ndo é possivel rejeitar a hipdtese nula de homocedasticidade, ou
seja, a variancia do erro constante.

Apéndice |. Teste de Autocorrelagdo — Modelo 2.

Breusch-Godfrey Seral Comrelation LM Test:

F-statistic 0.316808 Preb. F(3,46) 08133
Obs'R-squared 1.153085 Prob. Chi-Sguare(3) 0.7643

Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 01618 Time: 23:48

Sample: 8/01/2004 8/01/2018

Included observations: 57

Presample missing value lagged residuals set to zero.

‘Variable Coefficient Sid. Emor t-Statistic Prob.
C -3104.5043 4121.542  -0.073803 08414
IB 1DF 1776.928 22135688 0.080274 0.9364
IPCA[-1) -3370.348 2885513 -0D.125501 0.8007
SELIG{-1) -808.8003 4782621 -0.018860 0.8850
VAR IBCBR(-1) 18.17062 1733.041 0.010480 08917
VC_TOTAL(-1) 0.000754 0.023028 0.032725 0.8740
DUMBY -17.81454 477.0815  -0.035923 0.a707
MA[1) 2.875395 8.838423 0381230 0.6974
RESID-1) -2.871895 g.s2avrz 0391271 0.6974
RESID-2) 0532328 1.308827 0406720 0.8861
RESIDN-3) D.033608 0.208238 0.112312 o.eaii
R-squared 0.020230 Mean dependent var 0487623
Adjusted R-sguared -0.182764 5.D. dependent var 527.0158
5.E. of regression 575.5738 Akaike info criterion 1572017
Sum squared resid 15230107 Schwarz criterion 1811444
Log likelihood -437.0247 Hannan-Quinn criter. 1587338
F-statistic 0.084878 Durbin-Watson stat 1.836182

Prob{F-statistic) 08898811

O resultado do teste Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test do Modelo 2, mostra que a estatistica
do Teste F ndo é significativa a 10%, o que mostra que ndo ha evidéncia de autocorrelagdo positiva ou
negativa.
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