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RESUMO

O objetivo deste trabalho é verificar a existéncia de quebra estrutural na série de
registros mensais das Anotagdes de Responsabilidade Técnicas (ART’s), do
Conselho Regional de Engenharia e Agronomia do Ceara (CREA-CE), entre os anos
de 2003 a 2017. Este estudo tem fundamental relevancia por servir de auxilio na
tomada de decisbes estratégicas dos 6rgaos de fiscalizacdo profissional, pois a
queda ou aumento da arrecadacao proveniente das taxas de registros das ART’s
definem os rumos da gestdo administrativa e financeira dos Conselhos Regionais de
Engenharia. A metodologia utilizada para identificacdo de quebra estrutural foi a
desenvolvida por Bai e Perron (1998, 2003). Neste trabalho, observou-se que as
quebras estruturais estao relacionadas com determinados eventos histéricos, onde
os resultados sugerem que decisdes governamentais e crises econdmicas levaram a

mudancas significativas no comportamento da quantidade de registros das ART’s.

Palavras-chave: ART. Quebra Estrutural. Conselhos Profissionais.



ABSTRACT

The objective of this study is to verify the existence of a structural break in the series
of monthly records of the Technical Responsibility Notes (ART’s) of the Regional
Council of Engineering and Agronomy of Ceara (CREA-CE), between the years 2003
and 2017. This study is fundamental importance to serve as an aid in the strategic
decision of the professional inspection companies, since the fall or increase in
collection from the registration fees of the ART’s defines the direction of the
administrative and financial management of the Regional Engineering Councils. The
methodology used to identify structural breaks was developed by Bai and Perron
(1998, 2003). In this work, it was observed that structural breaks are related to
certain historical events, where the results suggest that government decisions and
economic crises have led to significant changes in the behavior of the quantity of
records of the ART’s.

Keywords: ART. Structural Breakage. Council Professional.
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1 INTRODUCAO

Em maio de 2012, o governo brasileiro anunciou um pacote de medidas
para estimular a atividade econémica. Entre elas, estava a redugdao do Imposto
sobre Produtos Industrializados (IP1) para compra de carros, valida até o dia 31 de
agosto do mesmo ano. No ultimo més da vigéncia do desconto, a producdo de
veiculos foi a maior da histéria do setor no pais, impulsionada por venda também
recorde e pela expectativa dos consumidores com o fim do desconto do IPI.
Conforme grafico dos carros mais vendidos no Brasil (vide em anexo) observa-se
que, de maneira geral, ndo houve uma sustentacdo do nivel de vendas logo apés o
més de agosto de 2012, ocorrendo uma imediata queda das vendas.

No ano seguinte, o setor de construcao civil fechou com crescimento nas
incorporagdes, obras e servicos de 3,7% em comparacao a 2012, de acordo com
o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). O resultado foi influenciado
pela ampla oferta de crédito imobiliario e por obras decorrentes do Programa de
Aceleracao do Crescimento (PAC) e do Programa Minha Casa, Minha Vida (MCMV),
além da execucgao de obras preparatérias para a Copa do Mundo de 2014. O setor
totalizou investimentos de R$ 357,7 bilhdes, sendo 42,8% em construcdo de
edificios, 39,4% em obras de infraestrutura e 17,8% em servigcos especializados.

Em 2015 ocorreu uma recessdo na economia brasileira. Foram fechadas
945,4 mil vagas de emprego formal. A crise politica consequente das inUmeras
denuncias de corrupgao influenciaram negativamente os investimentos do pais,
desacelerando a economia como um todo. Como reflexo da fraqueza da demanda
interna brasileira, afetada pela piora do emprego, da renda e restricado de crédito, o
PIB acumulou queda de 3,2% até o terceiro trimestre de 2015, o pior resultado
desde 1996 (BRASIL, 2015).

E fato que tal resultado da economia brasileira afeta diversos agentes
publicos, incluindo os Conselhos Regionais de Engenharia que tem como seu
termdmetro, a quantidade de registros de Anotagdes de Responsabilidades Técnicas
(ART’s). Nesse contexto, na contramao dos anos anteriores, 0 CREA/CE registrou
116.140 ART’s no exercicio 2015, quantidade 0,67% menor quando comparada ao
ano de 2014 (CREA/CE, 2016).

Diante do cenario econémico apresentado, foi realizado um estudo para

verificar a existéncia de quebra estrutural na série de registros mensais das
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Anotacdes de Responsabilidades Técnicas (ART’s) do Conselho Regional de
Engenharia e Agronomia do Ceara (CREA-CE), entre os anos de 2003 a 2017.

A metodologia utilizada para identificacdo de quebra estrutural foi a
desenvolvida por Bai e Perron (1998, 2003). Neste trabalho, observou-se que as
quebras estruturais estdo relacionadas com determinados eventos histéricos, onde
os resultados sugerem que decisdes governamentais e crises econdmicas levaram a

mudancas significativas no comportamento da quantidade de registros das ART’s.
2 ART (ANOTACAO DE RESPONSABILIDADE TECNICA)

A arrecadacao dos Conselhos Regionais de Engenharia é constituida pelo
pagamento de diversas taxas, onde a principal fonte de receita se da pela quitacao
da Anotacdo de Responsabilidade Técnica (ART). Este € um documento instituido
pela Lei Federal n® 6.496/77 através do qual o profissional registra as atividades
técnicas para o qual o mesmo foi contratado. A ART é considerada valida quando
estiver cadastrada no CREA, quitada, além de estar livre de qualquer irregularidade
referente as atribuicbes do profissional que a anotou.

Cada grande area do sistema CREA/CE (2018) é representada por uma
camara especializada, encarregada de julgar e decidir sobre os assuntos pertinentes
as respectivas modalidades profissionais, a saber:

e CEAP - Agronomia e Pesca;

e CEEC - Engenharia Civil;

e CEEE - Engenharia Elétrica;

e CEEMM - Engenharia Mecénica e Metalurgica;

e CEEQST - Engenharia Quimica e de Seguranca do Trabalho;

e CEGGMA - Geografia, Geologia, Engenharia de Minas e Agrimensura.

No estado do Ceard, destaca-se a area de engenharia civil, com 702.961
registros de ART’s no periodo de janeiro de 2003 até novembro de 2017,

representando 65% do total de ART’s, de acordo com o gréafico a seguir:
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Gréfico1 — Composicao de ART’s no CREA-CE por modalidades
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Fonte: elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa.

Entre janeiro de 2003 até novembro de 2017 foram registradas mais de
um milhdo de ART’s no Conselho Regional de Engenharia e Agronomia do Ceara.
Conforme ilustrado no grafico a seguir, observa-se que entre 2003 e 2011 ocorreu
um crescimento no registro de ART’s, com variagdo de 2.000 até 8.000 registros
mensais durante o periodo, com meédia de 4.047 ART’s. Apesar da saida da
categoria profissional de arquitetura do CREA-CE, até entdo, ocorreu um pico de
registros em agosto de 2012, totalizando 8.471 ART’s, més em que a producao de
veiculos do Brasil foi a maior da histéria do setor no pais, impulsionada por venda
também recorde e pela expectativa dos consumidores com o fim do desconto do
Imposto sobre Produtos Industrializados (IPl) (CREA/CE, 2018).

Ja nos anos de 2013 e 2014, periodo que marcou o crescimento do setor
de construgao civil brasileiro, as ART’s variaram de 6.000 a 11.000 registros mensais,
com média de 9.107 ART’s, 125% acima da média de ART’s de 2003 a 2011. A
partir de 2015, ano em que ocorreu uma crise econdmica no Brasil, houve uma
contragdo do registro de ART’s, mantendo-se no patamar de 8.000 a 11.000
registros mensais, como demonstrado no grafico 2, a seguir:
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Grafico 2 — Anotagdes de Responsabilidade Técnicas - Ceara
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Fonte: elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa.

Mediante o exposto, esta pesquisa permeia a conjuntura econémica do
estado do Ceara — tendo o Conselho Regional de Engenharia e Agronomia do Ceara
(CREA-CE) em seu escopo — para analisar os registros de servicos correlacionados
as Anotacdes de Responsabilidade Técnicas (ART’s), no periodo de 2003 a 2017.
Para tanto, sabe-se que a economia é um fator que afeta a estrutura de
funcionamento de qualquer 6rgao, haja vista este depender da arrecadacao para
obtengédo de sua saude financeira. Nesse sentido, quando se trata de economia, de
acordo com Guimaraes (2010), o crescimento do Produto Interno Bruto influencia o
aumento na arrecadacdo de impostos. Tal relacdo ficou evidenciada em suas
comprovagodes, de que a cada 1% de crescimento do PIB, ha um acréscimo de
1,11% na arrecadacao dos impostos.

Ainda inerente a questdo econdmica, de acordo com dados do indice
Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA, 2017), houve um recesso nos
ultimos anos. Somando-se a isso, a construcao civil certamente foi a mais atingida
nessa questdo, haja vista a crise politica ser uma influéncia direta para este setor.
Com efeito, podemos postular que quando se trata de crise econdmica no estado do
Ceara, pode-se fazer analogia com os registros das Anotacdes de Responsabilidade
Técnicas (ART’s), posto que o nivel de servigos regionais de engenharia € afetado

pelo desempenho econbémico.
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3 METODOLOGIA

Esta secdo destina-se a apresentar a base de dados, a estimagdo do
modelo VAR (vetor autorregressivo) e os principais aspectos do teste de quebra
estrutural de Bai e Perron (1998, 2003), método pelo qual é possivel identificar

multiplas quebras estruturais.

3.1 Base de dados

A base de dados foi construida através do conjunto de informacdes
disponibilizadas pelo Conselho Regional de Engenharia e Agronomia do Ceara
(CREA-CE) e pelo Banco Central (BC).

Do CREA-CE foram coletadas informacdes mensais da quantidade de
registros de Anotacdes de Responsabilidades Técnicas (ART’s), durante o periodo
de janeiro de 2003 até novembro de 2017.

Do Banco Central foram coletadas informacgées do Indicador de Atividade
Econdémica Regional do Ceara (IBCR-CE) no mesmo periodo. Foi escolhido para ser
aplicado como variavel exdgena na estimativa do modelo deste estudo, por ser um
indicador de referéncia do comportamento da atividade econémica do Ceard, além
de ser também mensurado mensalmente pelo Banco Central (BC).

Os registros mensais de ART’s e os indicadores mensais do IBCR-CE
totalizam cada um 179 observacdes amostrais.

3.2 Modelo econométrico

Apbés a coleta de informacdes, foi estimado o modelo VAR (vetor

autorregressivo) na equagéao do tipo:

Ve = P1-Ye-1+ B2 Y2+ Cc+ B3.xc + U

Onde Y representa o registro de ART’s (variavel endbgena); X representa
o IBCR-CE (variavel exdgena); B sdo os parametros a serem estimados, e U é o erro
aleatério.

A partir da estimacéo do vetor autorregressivo, foi realizado o teste de Bai
e Perron (1998, 2003) para identificacdo de mudltiplas quebras estruturais e suas

respectivas datas.
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3.3 Método Bai e Perron

Este topico aborda o método de Bai e Perron (1998, 2003), no qual
estabelecem um algoritmo que permite a obtencdo das datas de quebra que
minimizam a soma dos quadrados dos residuos e do teste estatistico para
determinacao de mdultiplas quebras.

3.3.1 Datacao de Quebras Estruturais

Ha na literatura econ6mica uma ampla discussédo sobre identificacdo de
quebras estruturais. Bai e Perron (1998, 2003) desenvolvem testes para multiplas
quebras em datas desconhecidas e um algoritmo eficiente para a estimacdo das
datas das quebras. Os autores propuseram um teste para obtencdo e datacéo
endogena de multiplas mudancas estruturais.

Para que haja uma compreensdao do teste, pode-se considerar uma

regressao multipla linear com r mudancas estruturais:
Ve = Xe. B+ 740 + Uy
t=Ti_;+1,..T; j=1.,r+1 (1)

De acordo com Teixeira (2017),

Em que y, consta como varidvel dependente do tempo, t; x; e z, sdo vetores de
variaveis explicativas (exégenas e pré-determinadas) de ordem (p x 1) e (q x 1),
respectivamente; § e §t sdo os vetores dos coeficientes que correspondem a x; e
z; e u; denota o termo de erro. Os indices (Ty,...,T,) correspondem aos pontos de
quebra, tomados como desconhecidos, partindo da convencdo de que (T, =
0eT,, =T).

Percebe-se que a especificacdo de (1) é representada na forma matricial, a
saber:

Y=XB+2Z85+U ()

OndeY = (yq,...,y:t); X = (%1 ...,x;); Z € a matriz de particdes diagonais de
Z em (T;..,T,), ou seja Z = diag (Zy,...,Zy+1) Onde Z; = (Zr,_, +1,..,27); U =
(Uy, .., uy) € & = (81,60, ...,0-41). Dado que a estimagédo considerada € baseada no
MQO (Minimos Quadrados Ordinarios), o método de estimacgédo proposto baseia-se

em trés passos fundamentais:
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i) Para cada r-ésima partigéo (T ..., T,.), as estimativas dos vetores f e §;

sdo alcancadas através da minimizagdo da soma dos quadrados dos

residuos:

(Y—XB-Z5)(Y-XB - Z6) = 2{:11 2t=Ti_1+1[Yt — 7 B — 2.6 (3)

Sendo f ({T;}) as estimativas fundamentadas pela r-ésima particdo

(Ty ..., T), denominada por {T}}.

i) Ao substituir  ({T;}) na funcéo objetivo (3), calcula-se a soma dos
quadrados dos residuos resultante como S; (T; ...,T,,) dos pontos de

quebra (T4, ..., T,,,), sendo representada pela seguinte especificagéo:
(Tl ey TT) = arg mln{Tj} St(Tl eny TT') (4)

Ainda de acordo com supracitada autora (2017), a minimizacao é adotada
em todas as particbes (T;..,T,. ), tais que T; —T,_; = q . Neste contexto, as

estimacoes dos pontos de quebra implicam em minimos globais da fungéo objetivo.

iii) No ultimo passo tem-se que a estimacao dos parametros da regressao

séo estimativas unificadas com a reparticdo r {T;} sendo produzida por It
(T:h e 8 A1)

Dessa forma, o procedimento de Bai e Perron (2003 apud TEIXEIRA,
2017, p. 34) busca identificar e estimar datas de quebras T, ..., T, que minimizam a
Soma dos Quadrados dos Residuos da equagéao (3).

Com objetivo de obter as estimativas dos pontos de quebra, Bai e Perron
(2003 apud TEIXEIRA, 2017, p. 34), pondera-se um algoritmo fundamentado no
principio da programacdo dinamica, o qual torna possivel estimar pontos como
minimizadores globais da soma dos quadrados dos residuos. Vale salientar que este
algoritmo usa, no méximo, operacdes de MQO de ordem OT?, seja qual for o nimero
de mudancas estruturais.

Bai e Perron (2003 apud TEIXEIRA, 2017, p. 34), propuseram um modelo

de mudanca estrutural puro, que é dado por:
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Y=76+U (5)

O célculo das estimativas &, e S.(T; ..., T,) pode ser realizado aplicando-
se 0 MQO para cada sub-amostra, onde o calculo da soma do quadrado dos
residuos pode ser mensurado por meio do uso de formulas de atualizacdo padréao
para calculo de residuos recursivos.

Nesse sentido, o calculo pode ser feito a partirde T — hm + 1 conjunto de
residuos, em que h se refere a uma distancia minima entre cada quebra, todas as
informacdes de interesse. Contanto, € possivel, uma vez que v = (i,j) esta
representa o residuo recursivo no instante j, obtido através do uso de uma amostra
gue se inicia no periodo i, e SQR (i,j) equivale a soma do quadrado dos residuos
originados por meio da aplicagdo dos minimos quadrados de um intervalo que tem
inicio na data i e termina na data j.

Com efeito, a relacao recursiva é dada como SSR(i,j) = SSR(i,j—1) + v(i,j)>
Percebe-se como o conjunto das informacgdes esta contido nos valores de SSR(i,j),
para as combinagdes (i,j), € necessario um numero de matriz inversa de ordem O(T).

Em resumo, o algoritmo de programacao dindmica proposto por Bai e
Perron (2003 apud TEIXEIRA, 2017, p. 34-35), € mais eficiente no que concerne ao
modelo de multiplas quebras. As quebras estruturais a serem identificadas sao
aquelas demarcadoras de periodos cujas somas dos quadrados dos residuos (SSR)
das regressdes de MQO se constituam localmente minimas, dado que se confronta
as SSR de todos os demais periodos possiveis.

Tendo em vista que a soma dos quadrados dos residuos do conjunto de
particoes tenha sido calculada, a abordagem de programacao dindmica é utilizada
para estimar qual particdo alcanca o valor minimo global da soma dos quadrados
dos residuos. A mesma autora (2017) assevera que,

Portanto, esta metodologia parte de um exame sequencial de particoes
6tima de uma quebra ou de dois segmentos. Neste sentido, SRR ({Tm})
representa a soma dos quadrados residuais agregados a particdo 6tima
contendo rrupturas e usando as primeiras n observagdes. Assim, a particdo
6tima é capaz de resolver o seguinte problema recursivo:

SRR ({Tr ) = mingn<j<r—n [SRR ({Tm-1.,}) +SSR(j + 1,T)]
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3.3.2 Teste estatistico para determinacao de Multiplas Quebras

Teixeira (2017) explana que Bai e Perron (1998) apresentam um
procedimento sequencial para determinar o nimero de quebras presentes na série
temporal y,. Em que o primeiro estagio de analise se da no teste da hipdtese nula
(Hp) de auséncia de quebra estrutural (r=0) no modelo estimado contra a hipétese
alternativa (Hy) de presenca de uma quebra estrutural (r+1=1).

Se no teste houver rejeicdo da hipétese nula (r=1), determina-se a data
da quebra por meio da minimizacao global da SQR e particiona-se o0 espaco amostral
em dois segmentos. Nesse sentido, realiza-se o teste a partir da hip6tese nula de
r=1 quebra contra a hip6tese alternativa de r+1 = 2 quebras. O método se repete até
que: i) o teste nao seja capaz de rejeitar a hipétese nula; ou ii) 0 nimero maximo de
quebras estruturais seja alcancado.

Com efeito, a rejeicao da (H,) ocorre se o valor minimo global da soma
SQR (sobre todos os segmentos onde a quebra adicional € incluida) do modelo com
r+1 quebras for suficientemente menor do que a soma SQR a partir do modelo com

r quebras.
4 RESULTADOS

Foi realizada a sequéncia de testes através do método Bai-Perron L + 1
breaks vs global L, ao nivel de significancia de 5%, cujo resultado indicou a

existéncia de duas quebras, detalhadas conforme a tabela a seguir:

Tabela 1 — Teste sequencial de Quebras Estruturais

Break Test | F-Statistic Resultado Estimated break Dates

Ovs 1 13.85924 Rejeicao de Ho 2015M03

1vs2 5.873443 Rejeicao de Ho 2013M01, 2015M03

2vs 3 3.178491 Nao Rejeicdo de Ho | 2009M02, 2013M01, 2015M03

3vs4 0.606136 Nao Rejeicdo de Ho | 2008M12, 2011M02, 2013M04, 2015M06
2005M06, 2008M12, 2011M02, 2013M04,

4vs5 0.650866 Nao Rejeicdo de Ho
2015M06

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa.
Hipdtese nula (Hy): existéncia de / quebras
Hipotese alternativa (Hy): existéncia de /+7 quebras
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A data da primeira quebra estrutural foi estimada em Janeiro de 2013
(2013M01). Observa-se que em agosto de 2012 ocorreu um pico de registros de
ART’s no CREA-CE, més em que ha o fim do desconto de IPl na compra de veiculos,
ocorrendo dessa maneira uma antecipacao de demanda. Ocorreu imediatamente
nos meses seguintes uma queda geral de vendas, a qual também veio
acompanhada de uma reducéao dos registros de ART’s no CREA-CE.

A data da segunda quebra estrutural foi estimada em Marco de 2015
(2015M083). Este foi 0 ano em que ocorreu uma recessao na economia brasileira, e
os registros das ART’s ndo evoluiram em quantidade como ocorria até entéo,
mantendo-se no patamar de 8.000 a 11.000 registros até o final da série, como pode
ser demonstrado no grafico 3 a seguir:

Gréfico 3 — Quebras Estruturais na série de registro de ART’s do CREA/CE
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5 CONCLUSAO

O presente trabalho teve por objetivo verificar a existéncia de Quebras
Estruturais na série de registros das Anotacdes de Responsabilidade Técnicas do
CREA-CE entre Janeiro 2003 até Novembro 2017.

Os resultados sugerem a hipétese que dois eventos historicos
ocasionaram cada qual uma quebra estrutural na série em estudo, as quais levaram
a mudancas significativas no comportamento da quantidade de registros das ART’s.
A primeira quebra foi estimada em Janeiro de 2013, periodo em que vinha ocorrendo
uma queda das vendas de veiculos no pais e esteve relacionada com a decisao

governamental de reducao de imposto anunciada em maio de 2012, com vigéncia
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até agosto do mesmo ano. Ja a segunda quebra foi estimada em margco de 2015,
ano em que a economia brasileira entrou em recessao, acarretando numa contragao
do numero de registros de ART’s desde entao.

O resultado aqui exposto tem fundamental importancia, por ser um
instrumento que podera servir de auxilio na tomada de decisdes estratégicas dos
orgaos de fiscalizacdo profissional. Determinados eventos histéricos podem
ocasionar quebras estruturais na série das ART’s, as quais acarretardo em queda ou
aumento da arrecadacéo proveniente de suas taxas, definindo por sua vez os rumos
da gestdo administrativa e financeira dos Conselhos Regionais de Engenharia e
Agronomia.
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ANEXOS

Vector Autoregression Estimates (=) Equation: UNTITLED Workfile: ART IAR::Untitled\ T
Date: 02/19/18 Time: 22:41 [ViewIProcIObject]_[PrintINameIFreezenEstimatelForecastIStatsIResids]
Sample (adjusted). 3 179 Dependent Variable: ART
Included observations: 177 after Method: Least Squares
adjustments Date: 02/25/18 Time: 18:16
; ot i Sample (adjusted): 2003M03 2017M11
Standard errors in ( ) &t-statistics in [] Included observations: 177 after adjustments
ART Variable Coefficient  Std.Error  t-Statistic  Prob.
c -1753.739 6438883 -2723670  0.0071
ART(-1) 0.495219 ART(-1) 0495219 0068179  7.263501  0.0000
(0.06818) ART(-2) 0.405165  0.067896  5.967454  0.0000
[7.26350) IAR 19.48886  6.388517  3.050609  0.0026
R-squared 0.943164 Mean dependentvar 6000.520
ART(-2) 0.405165 Adjusted R-squared 0.942179 S.D. dependentvar 2739.261
S.E. of regression 658.6837 Akaike info criterion 15.84070
(0.06790) Sum squared resid 75058510 Schwarz criterion 15.91248
[5.96745] Log likelihood -1397.902 Hannan-Quinn criter. 15.86981
F-statistic » 956.9559 Durbin-Watson stat 1.981217
c 1753.739 Prob(F-statistic) 0.000000
(643.888)
[-2.72367]
IAR 19.48886
(6.38852)
[3.05061])
R-squared 0.943164
Adj. R-squared 0.942179
Sum sq. resids 75058510
S.E. equation 658.6837
F-statistic 956.9559
Log likelihood -1397.902
Akaike AIC 15.84070
Schwarz SC 15.91248
Mean dependent 6000.520
S.D. dependent 2739.261
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ANEXOS

Teste de Bai e Perron (Mdltiplas Quebras) no Eviews

ety g o O o e Nl e e G et
[ViewlProcIObjed] [PrintINamelFreeze] [EstimatelForecastlStatisesids] Multiple breakpoint tests

Representations Bai-Perron tests of L+1vs. L globally determined breaks

Estimation Output Date: 02/26/18 Time: 10:59

Actual Fitted,Residual 11 Sample: 2003M01 2017M11

ARMA Structure... djustments Included observations: 177

Breaking variables: C ART(-1) ART(-2) IAR
Break test options: Trimming 0.15, Max. breaks 5, Sig. level

39 643.8883  -2.723670 0.0071 0.05
Coefficient Diagnostics » 219 0.068179 7.263501 0.0000
65 0.067896 5967454 0.0000

Gradients and Derivatives  »lont  gtd Error  t-Statistic  Prob.
Covariance Matrix

ResidualDiagnostcs "l3  £2388517  3050A09  0002A Sequential F-statistic determined breaks: 2
Stability Diagnostics » Chow Breakpoint Test... Significant F-statistic largest breaks: 2
Label Quandt-Andrews Breakpoint Test...

TOTTUITEgrESSTOT—UIoT0 Multiple Breakpoint Test... Scaled Critical
Cogliraimong 4 Toiere  ChowForecastTest.. BreakTest ~ F-staistic  F-statisc  Value*
F-statistic 956.9¢ Ramsey RESET Test...

Prob(F-statistic) 0.000C e cursive Estimates (OLS only) ... Ovs.1* 1385924 5543696  16.19
Leverage Plots... 1vs.2* 5873443 23.49377 18.11

i 2vs.3 3.178491 12.71396 18.93

3vs. 4 0.606136 2424543 19.64

e = = 4vs.5 0.650866 2.603463 20.19

fest spechicaten otrs | *significantatthe 0.05 evel
Method: %ﬁ-ﬁi—“.‘ﬁ-—t—d P breckes ** Bai-Perron (Econometric Journal, 2003) critical values.
+ . S c
Semﬁal test alesubsgs L PEta0s E]
Significance level: Esﬁmated break dates:
Breakpoint Global information ariteria PR 1. 2015M03
Regressors to vary across breakpoints: Ddiffer across breaks 2: 2013M01, 2015M03
C ART(-1) ART(2) IAR 3: 2009M02, 2013M01, 2015M03
4: 2008M12, 2011M02, 2013M04, 2015M06
5: 2005M06, 2008M12, 2011M02, 2013M04, 2015M06
(o ]
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