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Apêndice 

Testes de Raíz unitária 

Tabela 8 - Teste de raíz unitária 

Teste ADF 
H0: D(VAR) possuí raíz 

unitária 

VAR ADF t-stat Prob. 

Câmbio -38,14 0 

Ibovespa -38,39 0 

Intervenções14 -5,76 0 

Posição Estrangeiros -34,4 0 

Diferencial de Juros de 
c.p. -12,53 0 

Embi+BR -18,07 0 

CRB -37,36 0 

                                                 
14

 O teste apresentado na tabela para esta variável foi feito em nível. 
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Teste de Cointegração 

Tabela 9 - Teste de Johansen de Cointegração 

 

 

Data Trend: None None Linear Linear Quadratic

Test Type No InterceptIntercept Intercept Intercept Intercept

No Trend No Trend No Trend Trend Trend

Trace 2 3 3 4 5

Max-Eig 3 2 2 1 1

 *Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis (1999)

 Information Criteria by Rank and Model

Data Trend: None None Linear Linear Quadratic

Rank or No InterceptIntercept Intercept Intercept Intercept

No, of CEs No Trend No Trend No Trend Trend Trend

0 17790,87 17790,87 17801,28 17801,28 17802,44

1 17865,99 17867,62 17870,8 17876,77 17877,48

2 17886,2 17889,03 17892,18 17898,16 17898,46

3 17903,27 17906,11 17908,23 17915,7 17915,98

4 17910,7 17919,5 17920,81 17930,75 17930,83

5 17914,57 17926,63 17927,92 17943,24 17943,24

6 17915,53 17930,48 17930,98 17948,76 17948,76

7 17915,74 17931,22 17931,22 17951,56 17951,56

0 -26,1004 -26,1004 -26,1054 -26,1054 -26,0968

1 -26,1908 -26,1917 -26,1876 -26,1949 -26,18711

2 -26,2 -26,2012 -26,1985 -26,2044 -26,19742

3 -26,2046 -26,2043 -26,2015 -26,2081 -26,20263

4 -26,1948 -26,2019 -26,1994  -26,20821* -26,20389

5 -26,1798 -26,1903 -26,1892 -26,2045 -26,20154

6 -26,1605 -26,1738 -26,173 -26,1905 -26,189

7 -26,1402 -26,1527 -26,1527 -26,1724 -26,17243

0 -25,534 -25,534 -25,5121 -25,5121 -25,47646

1 -25,57047* -25,5676 -25,5403 -25,5438 -25,51282

2 -25,5257 -25,5192 -25,4972 -25,4954 -25,46919

3 -25,4763 -25,4645 -25,4463 -25,4414 -25,42046

4 -25,4127 -25,4043 -25,3903 -25,3837 -25,36777

5 -25,3437 -25,3349 -25,3262 -25,3221 -25,31148

6 -25,2705 -25,2606 -25,256 -25,2503 -25,245

7 -25,1962 -25,1817 -25,1817 -25,1745 -25,17448

 Schwarz Criteria by Rank (rows) and Model (columns)

 Selected (0,05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model

 Log Likelihood by Rank (rows) and Model (columns)

 Akaike Information Criteria by Rank (rows) and Model (columns)



74 
 

 

 

Relações de Cointegração 

Tabela 10 - Relações de Cointegração 

 

 

 

Figura 7 - Relação de Cointegração 1 

Cointegrating Eq: CointEq1 CointEq2

0,061599 -0,23188

-0,00992 -0,02712

[ 6,20880] [-8,55105]

0,792698 -1,61931

-0,21037 -0,57498

[ 3,76812] [-2,81627]

-0,93469 1,328897

-0,19115 -0,52246

[-4,88975] [ 2,54354]

-0,48969 1,599386

-0,24685 -0,67469

[-1,98377] [ 2,37055]

5,428899 -23,0109

-1,90478 -5,20616

[ 2,85014] [-4,41992]

C

LCRB(-1)

LEMBIBR(-1)

II(-1)

OPEN_INTEREST(-1)

0 1

INT_TOTS(-1)

LCAMBIO(-1) 1 0

00

LIBOV(-1)
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Figura 8 - Relação de Cointegração 2 
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VEC forma Reduzida 

Tabela 11 - Resultados VEC reduzido 
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Tabela 12 - Resultados VEC reduzido 

 

LR-test (H1: unrestricted model):   4.2924   

 p-value(chi^2):                    0.3679   

 degrees of freedom:                4.0000 
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VEC forma estrutural 

Tabela 13 - Resultados VEC estrutural 

 

Tabela 14: Especificação alternativa da estimação 2 estágios 

 

∆St MQO(1) MQO2e(2)

-0,038 -0,054

-1,754 -1,656

0,182 0,173

0,600 0,504

-0,121 -0,135

-10,011 -9,761

-0,179 -0,209

-9,899 -9,860

0,092 0,090

12,121 10,452

0,0105 0,041

2,110 5,741

-0,015 0,373

-0,163 1,833

-1,436 5,395

0,113 5,839

0,215 0,225

2,839 2,586

0,234 -0,460

2,278 -3,213

-0,164 -0,196

-6,524 -7,258

Estatística F 87,044 70,208

Adj. R2 0,358 0,192

Q Stat. (6 lags) 6,7 4,84

(AV +)t

(Fut. +)t

(Fut. -)t

AR(1)

(AV-)t

c

∆(i-i*)t

∆(Ibov)t

∆(CRB)t

∆(Embi-BR)t

(Open Interest)t


