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Resumo

O presente trabalho avalia a evolu¢cdo do niumero de contratos de leasing para
veiculos, formalizados entre instituicbes financeiras e pessoas fisicas, no periodo de
junho de 1997 a junho de 2005.

Os contratos de leasing podem ser atualizados por diversos indices (TR, variagédo
cambial, etc.) e, sobre eles, ndo incide o IOF (Imposto sobre Operacdes Financeiras).
Esse imposto incide sobre as demais formas de financiamento de veiculos e, portanto,

espera-se que um aumento em sua aliquota torne o contrato de leasing atrativo.

No periodo da desvalorizacdo da moeda nacional (real) frente ao doélar, os
consumidores que optaram por contratos de leasing indexados ao dolar, foram
compelidos a reverem seus contratos, a fim de que fossem minimizados os prejuizos.
Como alteragcdes nos contratos ndo eram de interesse das financiadoras, alguns
consumidores levaram as revisdes a Justica.

O estudo teve como objetivo avaliar a evolu¢do do niamero de contratos de leasing
de veiculos para pessoas fisicas, considerando as decisdes judiciais, a evolucdo da

cotacdo média do ddlar e as alteracdes das aliquotas de IOF.



1. Introducéo

O Leasing € uma operacao na qual uma pessoa fisica ou juridica, necessitando de
determinado bem movel ou imovel para uso proprio, transaciona com uma empresa de
arrendamento mercantil, que o adquire para arrenda-lo a interessada por prazo fixado,

mediante o pagamento de prestacodes.

O contrato de leasing possui as seguintes particularidades:
e Nao sofre incidéncia de IOF (Imposto sobre Operacdes Financeiras);
e Pode ser atualizado por diversos indices (TR, variacdo cambial, etc.);
e Ao seu final, o locatario pode optar por:

o Devolver o bem locado;

o Renovar a locacgéo;

o Adquirir o bem pelo preco residual fixado no momento da celebracéo do

contrato.

O fato de nao incidir IOF sobre o contrato de leasing torna-o atrativo aos
consumidores que desejam adquirir veiculos a prazo, uma vez que esse imposto incide
sobre as demais formas de financiamento. Pelo exposto, espera-se que um aumento na
aliquota do IOF represente um acréscimo no namero de contratos de leasing e, em
contrapartida, espera-se que uma diminuicdo na Aliquota do IOF impligue em um

decréscimo nesse numero.

Acredita-se que a evolucdo da cotacdo média do délar exerca influéncia em todo
o mercado de leasing, porque, embora ndo sejam todos os contratos indexados ao délar,

0 aumento desse indice provoca instabilidade no mercado financeiro.

Os consumidores que formalizaram seus contratos indexados ao dolar tiveram um
aumento exorbitante em suas prestacoes, de tal forma que, o valor do contrato tornou-se

superior ao valor do veiculo.



Na tentativa de minimizar 0s seus prejuizos, muitos consumidores recorreram a
Justica para solicitar revisdes contratuais. As sentencas dos Juizes podem ser dadas em
trés instancias: municipal (primeira), estadual (segunda) e Superior Tribunal de Justica —
STJ (terceira), podendo ser a favor do consumidor, a favor da financiadora ou
salomoénicas, que correspondem a igualdade de beneficios e penalidades para as partes

envolvidas.

Acredita-se que as decis0des judiciais, sendo elas a favor ou contra o consumidor,
influenciam de forma negativa no niumero de contratos de leasing, pois se o consumidor
for beneficiado, as financiadoras dificultardo os contratos tornando-os inviaveis as
pessoas fisicas e, se a financiadora for beneficiada, os consumidores ficardo receosos

de formalizar contratos de leasing.

Pretende-se analisar estatisticamente a evolucdo do numero de contratos de
leasing realizados por pessoas fisicas, a fim de avaliar a influéncia das decisfes judiciais,
da alta do ddlar e das alteracdes da aliquota de IOF sobre o mercado de leasing de

veiculos.

2. Descricao do Estudo

A partir de junho de 1997, contratos de leasing comegaram a ser formalizados
entre instituicdes financeiras e pessoas fisicas, sendo que cerca de 97% deles foram para

aquisicdo de veiculos.

Os dados referentes as porcentagens de contratos de leasing realizados por
pessoas fisicas e juridicas foram obtidos na ABEL (Associacdo Brasileira de Empresas
de Leasing) e correspondem a medi¢cdes mensais no periodo de junho de 1997 a junho
de 2005.

As cotacOes médias do dolar foram obtidas da Fundacdo Getllio Vargas e

correspondem ao periodo de janeiro de 1997 a junho de 2005.

As aliquotas de IOF, bem como as datas das suas alteracdes, foram obtidas da

pagina www.fazenda.gov.br.



Deve-se salientar que, nesse estudo, considera-se apenas 0s contratos de leasing
formalizados por pessoas fisicas. Acredita-se que cerca de 99% dos contratos de leasing
realizados por pessoas fisicas sdo para aquisicao de veiculos. As pessoas juridicas que
tiveram seus contratos prejudicados com a alta do ddlar, ao contrario das pessoas fisicas,
obtiveram acordos com as instituicdes financeiras e, portanto, nao precisaram recorrer a
Justica. Sabe-se que esses acordos foram facilitados em virtude da quantidade e da
grandeza dos contratos formalizados entre as pessoas juridicas e as instituicdes

financeiras.

Ressalta-se também que, nesse estudo, considera-se apenas as decisdes
judiciais obtidas em segunda instancia, uma vez que é de conhecimento da pesquisadora
que grande parte dos consumidores recorreram as decisdes de primeira instancia e as

decisdes do STJ eram, em sua totalidade, saloménicas.

=)

I I Alta do
dolar
Contrato
de leasing

Pedido de revisao
contratual

Figura 1. Cenario do estudo



3. Descricao das variaveis

Seguem as variaveis e 0s respectivos periodos de medicdes.

e Variavel de Interesse

o Porcentagem de Contratos de Leasing realizados por pessoas fisicas
(Junho/97 a Junho/05).

e Variaveis explicativas
o Nuumero de Decisbes Judiciais (Janeiro/99 a Junho/05);
o Cotacado Média do Délar (Janeiro/97 a Junho/05);

o Aliquota diéria de IOF(%) incidente sobre financiamentos para pessoa fisica
(Janeiro/97 a Junho/05).

Salienta-se que, como a série de interesse foi medida mensalmente, a cotacéo do
dolar e a aliquota de IOF foram transformadas em séries mensais, uma vez que elas
foram medidas diariamente. Para a cotacdo do dolar, tomamos a média para cada més
e, para a aliquota de IOF, consideramos o décimo quinto dia de cada més como
referéncia, de tal forma que, as aliquotas de IOF alteradas antes da referéncia, foram
consideradas pertencentes ao més vigente e, as alteradas apos a referéncia, foram

consideradas pertencentes ao més seguinte.

Os comportamentos das variaveis ao longo do tempo podem ser observados no

Apéndice A.
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4. Anéalise Descritiva

De posse da informacao concedida pela pesquisadora de que as decisdes judiciais
a favor do consumidor ou das instituicbes financeiras afetam igualmente o mercado de
leasing, somamos as decisdes a favor e contra o consumidor, de forma a obter uma Unica

série temporal, intitulada Nameros de Decisdes Judiciais.

Avaliando o comportamento da série Porcentagem de Contratos de Leasing
realizados por pessoas fisicas (Grafico Al), observa-se uma tendéncia crescente até
dezembro de 1998. Imagina-se que parte desse comportamento deva-se ao fato de que
0s contratos de leasing eram novidade, de forma que os consumidores, atraidos pela

isencéo do IOF, formalizaram esse tipo de contrato com as instituicdes financeiras.

De janeiro a marco de 1999 verifica-se um decréscimo na formalizacdo desses
contratos e, em contrapartida, observa-se que a série Cotacdo Média do Dolar (Grafico
A2) praticamente dobrou de fevereiro a marco de 1999. Da mesma forma, de julho de
1999 a junho de 2003, nota-se que a série Porcentagem de Contratos de Leasing
realizados por pessoas fisicas apresenta uma tendéncia linear decrescente, enquanto
que, a série Cotacdo Média do Dolar apresenta, nesse periodo, um comportamento
crescente. Essa analise indica uma aparente associa¢ao entre as séries Porcentagem de
Contratos de Leasing e a Cotacdo Média do Dodlar (Grafico C1) de forma inversamente

proporcional.

Avaliando o comportamento da série Numero de Decis6es Judiciais (Grafico A3)
observa-se que, Maio, Junho e Agosto 1999 apresentaram as maiores ocorréncias de
decisbes e, a partir de setembro desse ano, os Numeros de Decisdes judiciais
diminuiram, voltando a aumentar em Dezembro de 2001, Abril, Maio e Novembro de
2002. Comparando-a com a série Porcentagem de Contratos de Leasing (Grafico C2),

observa-se que, aparentemente, ndo h4 associacao entre elas.

Analisando o comportamento da série Aliquota de I0OF (Grafico A4) observa-se
gue, em julho de 1998 a aliquota quadruplicou, passando de 0,0041 a 0,0164 e seguiu
constante até dezembro de 1998. Em janeiro de 1999 a aliquota atingiu 0 seu maior valor,

0,0175, porém, em marco de 1999, ela retornou a 0,0164 e seguiu constante até
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setembro de 1999. A partir de outubro de 1999, a Aliquota de IOF retornou ao seu valor
inicial, 0,0041. O Gréfico C3 indica uma associacdo retardada entre a série Aliquota de
IOF e a série de interesse, pois a série Porcentagem de Contratos de Leasing parece

sofrer influéncia da série Aliquota de IOF apds alguns meses.

Para elucidar possiveis relacdes de causalidade entre Porcentagem de Contratos
de Leasing realizados por pessoas fisicas, NUumero de Decisdes Judiciais e Cotacao
Média do Dolar, utilizaremos uma ferramenta estatistica denominada correlacdo cruzada
amostral, Morettin e Toloi (1989). Entretanto, inferéncias baseadas nessas correlacdes
podem conduzir a resultados enganadores se as autocorrelacées presentes em cada
uma das séries consideradas ndo forem removidas. Deve-se, portanto, primeiramente,
transformé-las em séries estacionarias e, em seguida, ajustar modelos apropriados para
remover as autocorrelacdes presentes em cada uma delas. As autocorrelacdes e as
autocorrelacdes parcias das variaveis estudadas encontram-se no Apéndice D. Essas
funcdes indicam comportamentos ndo estacionarios e levam a ajustes de modelos
especificos de séries temporais, apresentados abaixo das respectivas funcdes de
autocorrelacdes e autocorrelagdes parciais. Salienta-se que a série Aliquota de IOF néo
apresenta um comportamento adequado para essa técnica de ajuste de modelos de
séries temporais e, portanto, a aparente relacado entre ela e a série de interesse foi

avaliada através de um gréafico comparativo (Gréafico C3).

As correlagbes cruzadas entre as variaveis transformadas encontram-se no
Apéndice E, onde se observam algumas correlacdes de magnitudes razoaveis, embora
nao significantes. O fato das correlacbes ndo serem significativas indica que nao ha
relacdo de causalidade entre Porcentagem de Contratos de Leasing, Cotacdo Média do
Délar e Numero de Decisbes Judiciais. Entretanto, ha que se ressaltar que o intervalo de
confianca para essas correlagdes foi construido assintoticamente e, como é pequena a
guantidade de observacdes de cada série avaliada, possivelmente, as associacfes entre

elas ndo foram detectadas.

Além disso, deve-se lembrar que a série de Porcentagem de Contratos de Leasing
realizados por pessoas fisicas corresponde ndo somente a contratos indexados ao dolar,
mas também, a contratos indexados a outros indices, de forma que, possivelmente, ndo

seja evidente a associacao entre essa série e a série de Cotacdo Média do Dalar.
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Na analise inferencial utilizaremos a técnica denominada “Analise de Intervengao”,
objetivando detectar a influéncia das variaveis Cotacdo Média do Ddlar, Niumeros de
Decisdes judiciais e Aliquota de IOF no comportamento da série Porcentagem de

Contratos de Leasing realizados por pessoas fisicas.

5. Andlise Inferencial

Uma série temporal pode conter observagfes atipicas, isto €, observagbes que
destoam das demais e influenciam no comportamento da mesma. Essas observacoes
podem ser provenientes de erros de medi¢des ou de intervengdes externas que, por sua

vez, podem ser temporarias ou permanentes.

Sabe-se que quando uma série temporal contém observacfes atipicas, 0s
estimadores de méxima verossimilhanca classicos do modelo ARIMA nédo séo robustos,
pois sdo altamente influenciados por essas observacdes. Quando os instantes de
ocorréncia das observacfes atipicas sdo conhecidos, pode-se utilizar “Analise de

Intervencao” para modelar os efeitos de tais ocorréncias na série temporal.

O modelo considerado na Andlise de Intervencdo € o modelo REGARIMA, que
incorpora ao modelo ARIMA variaveis exdgenas (de regresséo) para estimar os efeitos
das observagfes atipicas em uma série temporal. As variaveis exdgenas consideradas
no modelo REGARIMA séo variaveis indicadoras (dummies), isto €, assumem valor zero
ou um nos instantes determinados pelas ocorréncias das observacdes atipicas na série

temporal.

Suponha que T seja o instante de ocorréncia de uma observacgao atipica. Se esta
influenciar a série somente no instante T, entdo € classificada como Aditiva. Em
contrapartida, se ela exercer influéncia na série a partir do instante T, entdo podera ser
classificada como Inovag¢do ou Mudanca de Nivel, havendo distincdo entre essas duas
classificacdes pelo fato de que, essa ultima, provoca uma mudanca de nivel na série.
Portanto, conforme a influéncia que exerce na série, uma observacao atipica pode ser

classificada em:
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e Aditiva (AO);
e Inovacéo (I0);

e Mudanca de Nivel (LS).

As séries indicadoras de intervenc¢des podem ser representadas por dois tipos de

variaveis binéarias:

— Funcgao Degrau — Funcgao Impulso
0,t<T 0,t#T

T y ’ T ’ ’

Xji =S :{1,t2T; Xj,tzlt):{l,tzT;

O modelo REGARIMA considera variaveis indicadoras do tipo Impulso para
estimar os efeitos das observacdes atipicas classificadas como Aditivas e do tipo Degrau
para estimar os efeitos das observacdes classificadas como Inovacao ou Mudanca de

Nivel.

Objetivando avaliar a evolugcdo da Porcentagem de Contratos de Leasing

realizados por pessoas fisicas, o seguinte modelo ARIMA foi ajustado a série:

Z:: Porcentagem de Contratos de Leasing realizados por Pessoa Fisica no instante t

Z,=7,,+0,2415Z, ,-00125Z, ,—0,2290Z, , +a| a ~RB(0,6%?) &2=5582

O Grafico B1 corresponde a série de interesse Porcentagem de Contratos de
Leasing realizados por pessoas fisicas juntamente com a série ajustada através do
modelo ARIMA. A funcdo de autocorrelacdo dos residuos desse modelo pode ser
visualizada no Grafico D4. Ambos os Gréficos B1 e D4 sugerem que esse modelo ARIMA
esta muito bem ajustado aos dados, uma vez que no Grafico B1 observa-se que o ajuste

parece representar fielmente o comportamento da série original e, no Grafico D4,
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observa-se que os residuos sao ruidos brancos. Entretanto, uma analise mais cuidadosa
do Gréfico B1, permite que se encontrem instantes em que a série ajustada distancia-se
substancialmente da série original. Esses instantes resultam em residuos de magnitude
consideraveis, isto €, diferencas entre valores originais e ajustados sugerindo a presenca

de observacdes atipicas na série original.

Por intermédio da funcdo arima.rob do S-plus (verséo 6.1), observacoes atipicas
foram detectadas e classificadas segundo as suas influéncias na série Porcentagem de
Contratos de Leasing realizados por pessoas fisicas. Vale ressaltar que as observacoes
detectadas como atipicas correspondem as observacdes que produziram residuos de
magnitude consideraveis no ajuste do modelo ARIMA e, portanto, de fato, deve-se ajustar
o modelo robusto REGARIMA a série de interesse Porcentagem de Contratos de Leasing

realizados por pessoas fisicas.

No Apéndice F encontra-se o modelo REGARIMA ajustado a série de interesse. A
Tabela F1 mostra que os parametros do modelo ARIMA néo sao significantes no ajuste
do modelo REGARIMA. Em contrapartida, a Tabela F2 mostra que as dezessete
observacdes detectadas como atipicas na seérie de interesse sao significativas no modelo
REGARIMA. Como a funcéo de autocorrelacdo dos residuos desse modelo (Gréfico D5)
indica que os mesmos sao ruidos brancos, temos que, quando os efeitos das
observacgbes atipicas sdo considerados no ajuste da série, as estimativas para 0s
parametros da parte ARIMA do modelo REGARIMA deixam de ser significantes. Isso
ocorre porque o comportamento da série de interesse pode ser explicado somente pela

tendéncia e pelas observacgdes atipicas detectadas.

O Grafico B2 corresponde a série de Porcentagem de Contratos de Leasing
realizados por pessoas fisicas com as observacdes que foram detectadas como atipicas
assinaladas. A presenca de tendéncia nessa série ndo permite que se observe uma
mudanca de comportamento nos instantes em que ocorreram essas observacgoes.
Entretanto, no Grafico B3 que corresponde a série de interesse estacionaria, isto €, a
série desprovida de tendéncia, nota-se que as observa¢des detectadas como atipicas,
de fato, correspondem as observacdes que destoam das demais. Ha, porém, algumas
observagbes que ndo foram detectadas como atipicas e que também destoam das

demais. Isso ocorre, possivelmente, porque os seus impactos foram abrandados pelos
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impactos causados pelas observacGes anteriores as que foram detectadas como

atipicas.

No Grafico C4 observa-se que observacdes atipicas (tipo 10) afetam a série
Porcentagem de Contratos de Leasing nos meses de janeiro, fevereiro e margo de 1999
com 0s respectivos impactos -2,768, -3,988 e -3,884. Verifica-se que esse periodo
corresponde a alta do délar e que em marco de 1999 ocorreu um aumento da Aliquota
de IOF (Grafico C3). No Grafico C5 verifica-se a presenca de uma observacao atipica
(tipo LS) no més de junho de 1999 com o correspondente impacto de 5,454 na série
Porcentagem de Contratos de Leasing. Nota-se que maio de 1999 € o més em que se

observa o maior niumero de decisdes judiciais.

Vale lembrar que a série de interesse ndo corresponde somente a contratos
indexados ao dolar, mas também a contratos indexados a outros indices e que outras
variaveis que ndo estéo sendo consideradas nesse estudo podem estar influenciando a
série de interesse. Dessa forma, é possivel que ndo se possa caracterizar completamente
a evolucao da Porcentagem de Contratos de Leasing realizados por pessoas fisicas a
partir da analise das séries Cotacdo Média do Délar, Numero de Decisbes Judiciais e
Aliquota de IOF.

6. Conclusdes

A Cotacdo Média do Délar possivelmente favoreceu a Porcentagem de Contratos
de Leasing realizados por pessoas fisicas até dezembro de 1998, pois até esse més,
observava-se um comportamento crescente, porém, pouco acentuado da Cotacao Média
do Ddlar. Entretanto, em janeiro de 1999 o dolar aumentou expressivamente e, nesse
mesmo més, observou-se uma reducdo na Porcentagem de Contratos de Leasing,
reducdo essa que se prolongou até marco de 1999. De abril a julho de 1999 houve um
aumento na Porcentagem de Contratos de Leasing realizados por pessoas fisicas e,
nesse mesmo periodo, também houve um aumento do dodlar, indicando que ndo houve

associacao inversa entre essas variaveis nesse periodo. De agosto de 1999 a outubro
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de 2002 observou-se um decréscimo na Porcentagem de Contratos de Leasing e, nesse
mesmo periodo, a Cotacao Média do Délar aumentou. De novembro de 2002 a junho de
2003, a série de interesse continuou diminuindo e, nesse mesmo periodo, observou-se
um decréscimo da Cotacdo Média do Dolar. De julho de 2003 a abril de 2005 houve uma
recuperacdo do mercado de leasing, sendo que a Cotacdo Média do Dolar apresentou
estabilidade de junho de 2003 a abril de 2004, havendo de maio a junho de 2004 um novo
aumento e, em seguida, uma diminuicdo que se prolongou até junho de 2005. Acredita-
se, portanto, que existe uma relagéo inversamente proporcional entre a Porcentagem de
Contratos de Leasing e a Cotacdo Média do dolar. Possivelmente essa relacdo esteja
presente nos periodos de janeiro a margo de 1999, agosto de 1999 a outubro de 2002,
agosto de 2004 a junho de 2005, que foram os periodos em que se observou uma relacao
inversamente proporcional entre as varidveis Porcentagem de Contratos de Leasing e

Cotacao Média do dolar.

Os Numeros de Decisdes Judiciais podem ter influenciado a Porcentagem de
Contratos de Leasing realizados por pessoas fisicas de abril a maio de 1999, pois, nesse
periodo, observou-se um aumento em ambas as séries. De junho de 1999 a janeiro de
2000 verificou-se um decréscimo no Numero de Decisdes Judiciais e na Porcentagem de
Contratos de Leasing. Portanto, acredita-se que existe uma relacéo de causalidade direta
entre essas variaveis, ou seja, quando aumenta o Numero de Decisdes Judiciais, 0s
Contratos de leasing tornam-se mais atrativos, implicando em um aumento na aquisi¢ao
desse tipo de contrato. Possivelmente essa relacdo esta presente nos periodo de abril a
maio de 1999 e junho de 1999 a janeiro de 2000, periodos esses em que pode ser

verificada a relacdo direta de causalidade entre essas variaveis.

Possivelmente, a Aliquota de IOF e a Porcentagem de Contratos de Leasing estao
relacionadas nos periodos de julho a dezembro de 1998, pois nesses periodos verifica-
se um aumento nessas duas variaveis. Em dezembro de 1998 ocorreu um novo aumento
na aliquota de I0F, porém, é possivel que esse aumento afete a série Porcentagem de
Contratos de Leasing meses depois da sua aparicdo. De abril a julhno de 1999 ocorreu
um aumento na Porcentagem de Contratos de Leasing e essa recuperacao,
possivelmente, esta relacionada com o aumento da aliquota de IOF observado em

dezembro de 1998. Em outubro de 1999 a Aliquota de IOF voltou ao seu valor inicial
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correspondente a 0,0041 ao dia, o que pode ter influenciado a série Porcentagem de

Contratos de Leasing de outubro de 1999 a junho de 2003.



Apéndice A

Gréficos das séries originais

Gréafico A1 — Porcentagem de Contratos de Leasing realizados por pessoas fisicas
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Grafico A3 — Numero de Decisdes Judiciais a Favor e Contra o Consumidor
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Apéndice B

Gréficos das séries originais e ajustadas
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Gréfico B1 — Contratos de Leasing realizados por pessoas fisicas (série real versus série
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Gréfico B3 — Porcentagem de Contratos de Leasing realizados por pessoas fisicas (série

estacionaria com as observacdes atipicas)
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Apéndice C

Gréaficos comparativos
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Gréafico C1 — Porcentagem de Contratos de Leasing realizados por pessoas fisicas

versus Cotacao Média do Délar
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Gréafico C2 — Porcentagem de Contratos de Leasing realizados por pessoas fisicas
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Gréafico C3 — Porcentagem de Contratos de Leasing realizados por pessoas fisicas

versus Aliquota de IOF



50
40
L 39
20

10

% Contratos de leasing realizados
por Pes. Fis

- 70,02
- + 0,016
- + 0,012
7 v 0,004
T T T T T T T T 0
N~ [ee] [o2] o - N ™ < Lo
(2] (22 (22 o o o o o o
T & & & & & & @& =@
5 5 2 3 3 35 3 3 3

Aliquota de IOF

26

Gréafico C4 — Porcentagem de Contratos de Leasing realizados por pessoas fisicas

versus Cotacao Média do Délar com as observacfes atipicas
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Gréafico C6 — Porcentagem de Contratos de Leasing realizados por pessoas fisicas

versus Aliquota de IOF com as observacdes atipicas
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Apéndice D

Gréficos das funcdes de autocorrelacdo e autocorrelacéo parcial
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Gréfico D1 — Autocorrelacéo e autocorrelacao parcial da Porcentagem de Contratos de

Leasing realizados por pessoas fisicas
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Z, = Porcentagem de Contratos de Leasing realizados por pessoas fisicas
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Gréfico D2 — Autocorrelagéo e autocorrelacao parcial da Cotacdo Média do Dolar
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Considere:
Y, = Cotacdo Média do Délar

Y, =1,3186Y, , —0,3186Y, , +4a, , a, ~RB(0,0%), 62=0,01297




Gréfico D3 — Autocorrelacéo e autocorrelacao parcial do Numeros de Decisbes

Judiciais a Favor e Contra o Consumidor
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Gréfico D4 — Autocorrelacéo dos residuos da Porcentagem de Contratos de Leasing

realizados por pessoas fisicas utilizando o modelo ARIMA
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Gréfico D5 — Autocorrelacéo dos residuos da Porcentagem de Contratos de Leasing

realizados por pessoas fisicas utilizando o modelo REGARIMA
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Apéndice E

Correlagbes cruzadas
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Gréfico E1 - Correlacdo cruzada das variaveis Porcentagem de Contratos de Leasing

realizados por pessoas fisicas X Cotacdo Média do Doélar

Lag

Cross Stand.

Corr. Err.
-,046 ,107
-,090 ,107
-,034 ,106
,162 ,105
-,011 ,105
,059 ,104
-,070 ,104
-, 111 ,103
-,090 ,104
,012 ,104
-,023 ,105
-,032 ,105
, 111 , 106
,004 , 107
-,124 , 107

-1 -.75 -.5 -.25

0 .25 .5 .75 1

ad 38440003 ¢0008043000¢0033¢0030808430803¢080300

*<&
**
* .
E> K kK|
*
S
*<&
**
**

*

*
*<&
E*x

* % D

Gréfico E2 - Correlacdo cruzada das variaveis Porcentagem de Contratos de Leasing

realizados por pessoas fisicas X NUumeros de DecisfGes Judiciais
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Apéndice F

Modelo REGARIMA ajustado a série Porcentagem de Contratos de Leasing
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Considere Z: = Porcentagem de Contratos de Leasing realizados por pessoas

fisicas no més t.

O modelo REGARIMA ajustado a série Z; é:

a 17
Z = : X v (B)+Y,| o2 =1385
" (1+0,0118B-0,0760B? —0,1351B° |1 - B)*J_Z_lle iV (B)+Y,| o

onde,

X, =17, 52 AO
S se 1O ou LS

vj-[fB‘]: ! > - , &8
A+ 0,0118E - 0076087 —0,13518°(1- &)

1, caso contrdrio

Yy = : 2 3 a
(1+0,0118B-0,0760B° —0,1351B°)(1- B)

w; = Impacto causado na série Z: pela observacao atipica t.

Tabela F1: Estimativas, erros padrdes e p—valores encontrados para 0os parametros da
parte ARIMA do modelo REGARIMA

Par&metro  Coeficiente estimado  Erro Padrdo  p-valor
AR1 -0,0118 0,0974 0,9040
AR2 0,0760 0,0971 0,4357
AR3 0,1351 0,0974 0,1687
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Tabela F2: Observacfes atipicas detectadas, correspondentes meses, classificacoes,

impactos e t-valores

Valor atipico(j) Més-Ano Tipo Impacto (w;) t-valor
1 out/97 LS 3,74 3,754
2 nov/97 10 4,606 4,158
3 jan/98 [e] 9,371 6,763
4 jul/os AO 3,654 4,302
5 set/98 10 3,499 3,576
6 jan/99 10 -2,768 3,131
7 fev/99 10 -3,988 3,75
8 mar/99 10 -3,884 3,75
9 abr/99 (o] 7,216 5,581
10 jun/99 LS 5,454 4,378
11 mar/00 10 -5,167 4,36
12 dez/00 AO -3,056 4,015
13 mar/01 AO -5,744 6,032
14 nov/01 LS -4,738 4,149
15 jan/04 AO 2,374 3,528
16 out/04 LS 3,178 3,476
17 nov/04 [e) 2,975 3,283
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