ANEXO | — Estatisticas Descritivas dos Dados da Amostra



Tabela 1.1 - Estatisticas Descritivas dos Dados da Amostra: Distribuicdo das Varidveis por Quantis
PORT ESP GREC IRL AL FR RU EUA JAP

Quantil 5% | -0,660% | -0,956% | -1,080% | -0,682% | -1,102% | -0,994% | -0,751% | -0,766% | -1,020%
Quantil 10% | -0,460% | -0,692% | -0,740% | -0,462% | -0,747% | -0,697% | -0,543% | -0,531% | -0,732%
Quantil 20% | -0,256% | -0,408% | -0,427% | -0,266% | -0,433% | -0,427% | -0,316% | -0,290% | -0,445%
Quantil 30% | -0,145% | -0,230% | -0,254% | -0,139% | -0,235% | -0,252% | -0,184% | -0,160% | -0,273%
Quantil 40% | -0,054% | -0,082% | -0,124% | -0,047% | -0,096% | -0,113% | -0,078% | -0,064% | -0,134%
Quantil 50% | 0,015% | 0,039% | -0,003% | 0,039% | 0,044% | 0,016% | 0,016% | 0,020% | -0,006%
Quantil 60% | 0,092% | 0,164% | 0,115% | 0,121% | 0,163% | 0,147% | 0,107% | 0,104% | 0,110%
Quantil 70% | 0,178% | 0,294% | 0,269% | 0,204% | 0,310% | 0,289% | 0,208% | 0,203% | 0,269%
Quantil 80% | 0,305% | 0,440% | 0,479% | 0,322% | 0,483% | 0,470% | 0,346% | 0,326% | 0,446%
Quantil 90% | 0,524% | 0,690% | 0,830% | 0,511% | 0,749% | 0,705% | 0,536% | 0,536% | 0,727%
Quantil 95% | 0,738% | 0,918% | 1,150% | 0,691% | 1,006% | 0,956% | 0,731% | 0,741% | 0,952%

Tabela 1.2a - Estatisticas Descritivas dos Dados da Amostra: Funcédo de Autocorrelacéo (FA), Funcdo de Autocorrelagdo
Parcial (FAP) e Respectivo Desvio-Padréo (DP) de Portugal, Espanha e Grécia
PORT ESP GREC
FA(m) FAP(m) DP FA(m) FAP(m) DP FA(m) FAP(m) DP
0,1542 0,1542  0,0184 | 0,0415 0,0415 0,0186 | 0,1612 0,1612 0,0184
0,0241 0,0003 0,0186 | -0,0293 -0,031  0,0186 | -0,015 -0,0421 0,0186
0,0228 0,0195 0,0186 | -0,0279 -0,0255 0,0186 | -0,0066  0,0028 0,0187
0,0409 0,0354 0,0186 | 0,0166 0,018 0,0186 | -0,0013 -0,0014 0,0187
0,0228 0,0111 0,0187 | -0,005 -0,0081 0,0186 | 0,0171 0,0177  0,0187
-0,0098 -0,0164 0,0187 | -0,0265 -0,0257 0,0186 | 0,0191 0,0136  0,0187
0,0065 0,0092 0,0187 | -0,0003 0,0025 0,0187 | -0,0269 -0,0322 0,0186
0,061 0,0585 0,0186 | 0,0239 0,0218 0,0187 | 0,0095 0,0209 0,0187
0,001 -0,0187 0,0187 | 0,0031 0 0,0187 0 -0,0067 0,0187
0,0229 0,0257 0,0187 | 0,0133 0,0154 0,0187 | -0,004 -0,0025 0,0187
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Tabela 1.2b - Estatisticas Descritivas dos Dados da Amostra: Funcdo de Autocorrelacédo (FA), Funcdo de Autocorrelacao
Parcial (FAP) e Respectivo Desvio-Padrao (DP) de Irlanda, Alemanha e Franca

IRL AL FR

m FA(m) FAP(m) DP | FAm) FAP(m) DP | FA(m) FAP(m) DP

1 0,295 0,1295 0,0185 | -0,0025 -0,0025 0,0186 | 0,0311  0,0311 0,0186
2 0,0097 -0,0071 0,0186 | -0,0148 -0,0148 0,0186 | -0,0304 -0,0314 0,0186
3 00238 00238 0,0186 | -0,0169 -0,0169 0,0186 | -0,0449  -0,043  0,0186
4 00287 0023 00186 | 00361 00358 0,0186 | -0,0054 -0,0036 0,0187
5 -0,0336  -0,041 0,0186 | -0,0375 -0,0379 0,0186 | -0,0528 -0,0554 0,0186
6 -0,0228 -0,0139 0,0186 | -0,0368 -0,0363 0,0186 | -0,0218 -0,0208 0,0186
7 0,0051  0,0088 0,0186 | -0,0244 -0,0245 0,0187 | -0,0322 -0,0349 0,0186
8 00358 00354 00186 | 00195 00159 00187 | 0,018 00139 0,0187
9 0,0096  0,0033 0,0187 | -0,0019 -0,0011 0,0187 | 0,0061  0,0007  0,0187
10 00143 00124 00187 | -0,0262 -0,0255 0,0187 | -0,0127 -0,0181  0,0187

Tabela 1.2c - Estatisticas Descritivas dos Dados da Amostra: Funcédo de Autocorrelacdo (FA), Funcdo de Autocorrelacdo
Parcial (FAP) e Respectivo Desvio-Padréo (DP) do Reino Unido, EUA e Japéo
RU EUA JAP

FA(m) FAP(m) DP FA(m) FAP(m) DP FA(m) FAP(m) DP

0,0221 0,0221 0,0186 | 0,0221 0,0123 0,0186 | 0,0123 -0,013  0,0186
-0,0496 -0,0501 0,0186 | -0,0501 -0,0236 0,0186 | -0,0236  -0,0349 0,0186
-0,0726  -0,0705 0,0186 | -0,0705 -0,0407 0,0186 | -0,0407 -0,0034 0,0186
0,0338 0,0347 0,0186 | 0,0347 -0,0051 0,0187 | -0,0051 0,0012 0,0187
-0,0472  -0,0561 0,0186 | -0,0561 -0,0478 0,0186 | -0,0478 -0,0107 0,0187
-0,0366  -0,0366 0,0186 | -0,0366 -0,0252 0,0187 | -0,0252 -0,0239 0,0187
-0,0242  -0,0229 0,0187 | -0,0229 -0,0122 0,0187 | -0,0122  0,0048 0,0187
0,0394 0,0283 0,0187 | 0,0283 0,0169 0,0187 | 0,0169 -0,0109 0,0187
0,0365 0,0312 0,0187 | 0,0312 -0,0112 0,0187 | -0,0112 0,0256 0,0187
-0,0369 -0,0393 0,0187 | -0,0393 0,0395 0,0187 | 0,0395 -0,0127 0,0187
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ANEXO Il - Coeficientes de Correlacdo entre Volatilidades das Rendibilidades

Calculados Ano a Ano



Tabela 1.1 — Coeficientes de Correlacéo entre Volatilidades das Rendibilidades durante o

Ano de 1993

Periodo: Jan/93 - Dez/93 RV = 36,70 No. Obs. = 108
PORT ESP GREC IRL AL FR RU EUA JAP
PORT 1 0,58* 0,36 -0,08 0,16 0,13 -0,26 0 -0,38
ESP 1 0,18 0,24 -0,15 0,38 0,23 0,21 -0,24
GREC 1 -0,08 0,29 -0,09 -0,15 -0,06 -0,37
IRL 1 -0,14 0,13 0,73*** 0,43 0,19
AL 1 0,37 0,15 -0,51* -0,1
FR 1 0,56* 0,37 0,32
RU 1 0,28 0,5*
EUA 1 0,35

JAP 1

Notas: RV é o réacio de verosimilhancga; as volatilidades foram medidas recorrendo ao célculo do desvio-
padrdo mensal das observagdes das rendibilidades diérias; os valores das estatisticas assinalados com *, ** e
*** 580 significativos com um grau de significancia de 10%, 5% e 1% respectivamente. A negrito indicam-
se os valores em que os coeficientes de correlagdo sdo iguais ou superiores a 0,5.

Tabela 1.2 — Coeficientes de Correlacéo entre Volatilidades das Rendibilidades durante o

Ano de 1994

Periodo: Jan/94 - Dez/94 ‘ RV = 40,47 No. Obs. = 108

PORT ESP GREC IRL AL FR RU EUA JAP

PORT 1 0,61** 0,29 -0,38 0,26 0,38 0,24 0,03 0,22
ESP 1 -0,01 -0,62** 0,04 0,08 0,1 0,19 -0,05
GREC 1 0,34 0,07 -0,03 0,05 -0,16 0,61**
IRL 1 0,29 0,19 -0,06 0,09 0,48
AL 1 0,73***  0,64**  0,59** 0,32
FR 1 0,76***  0,59** 0,12
RU 1 0,65** 0,08

EUA 1 -0,3

JAP 1

Notas: RV é o racio de verosimilhanca; as volatilidades foram medidas recorrendo ao calculo do desvio-
padrdo mensal das observagOes das rendibilidades diarias; os valores das estatisticas assinalados com *, ** e
*** sdo significativos com um grau de significancia de 10%, 5% e 1% respectivamente. A negrito indicam-
se o0s valores em que os coeficientes de correlacdo sdo iguais ou superiores a 0,5.



Tabela 1.3 — Coeficientes de Correlacéo entre Volatilidades das Rendibilidades durante o

Ano de 1995

Periodo: Jan/95 - Dez/95 ‘ RV = 43,53 No. Obs. = 108
PORT ESP GREC |IRL AL FR RU EUA JAP
PORT 1 0,5* 0,24 0,73*** 0,27 0,11 0,4 -0,04 -0,11
ESP 1 0,65** 0,43 0,65** 0,36 0,37 0,11 0,01
GREC 1 0 0,29 0,03 0,15 0,19 -0,39
IRL 1 0,42 0,59** 0,17 0,15 -0,24
AL 1 0,37 0,17 0,32 -0,34
FR 1 0,41 0,13 -0,02
RU 1 0,01 0,3
EUA 1 -0,41

JAP 1

Notas: RV é o réacio de verosimilhancga; as volatilidades foram medidas recorrendo ao célculo do desvio-
padrdo mensal das observagdes das rendibilidades diérias; os valores das estatisticas assinalados com *, ** e
*** 580 significativos com um grau de significancia de 10%, 5% e 1% respectivamente. A negrito indicam-
se os valores em que os coeficientes de correlagdo sdo iguais ou superiores a 0,5.

Tabela 1.4 — Coeficientes de Correlacéo entre Volatilidades das Rendibilidades durante o

Ano de 1996
Periodo: Jan/96 - Dez/96 RV = 50,31* No. Obs. = 108
PORT ESP GREC IRL AL FR RU EUA JAP
PORT 1 0,35 0,41 0,6**  0,72*** 0,83*** 0,64**  0,56* 0,53*
ESP 1 -0,11  0,72*** 0,64** 0,6** 0,55* 0,7** 0,38
GREC 1 0,33 0,34 0,16 0,37 0,18 0,03
IRL 1 0,78*** 0,74***  (,81*** (,79*** 0,36
AL 1 0,88*** 0,8***  0,56* 0,67**
FR 1 0,78*** 0,63**  0,74***
RU 1 0,72%** 0,45
EUA 1 0,3
JAP 1

Notas: RV é o racio de verosimilhanca; as volatilidades foram medidas recorrendo ao calculo do desvio-
padrdo mensal das observagOes das rendibilidades diarias; os valores das estatisticas assinalados com *, ** e
*** sdo significativos com um grau de significancia de 10%, 5% e 1% respectivamente. A negrito indicam-
se 0s valores em gue os coeficientes de correlacdo sdo iguais ou superiores a 0,5.




Tabela 11.5 — Coeficientes de Correlacéo entre Volatilidades das Rendibilidades durante o

Ano de 1997

Periodo: Jan/97 - Dez/97 RV = 51,11** No. Obs. = 108

PORT ESP GREC IRL AL FR RU EUA JAP

PORT 1 0,59**  -0,27 0,86*** (,84*** 0,79*** 0,568** 0,83*** 0,17
ESP 1 0,08  0,68** 0,78*** 0,79%** 0,64** 0,67** 0,51*
GREC 1 -0,23 -0,06 -0,17 0 -0,01 0,43
IRL 1 0,76*** 0,83*** 0,61** 0,74*** 0,3
AL 1 0,8*** 0,65** 0,84*** 0,29
FR 1 0,74*** (,81*** 0,27
RU 1 0,44 0,5*
EUA 1 0,17

JAP 1

Notas: RV é o réacio de verosimilhancga; as volatilidades foram medidas recorrendo ao célculo do desvio-
padrdo mensal das observagdes das rendibilidades diérias; os valores das estatisticas assinalados com *, ** e
*** 580 significativos com um grau de significancia de 10%, 5% e 1% respectivamente. A negrito indicam-
se os valores em que os coeficientes de correlagdo sdo iguais ou superiores a 0,5.

Tabela 11.6 — Coeficientes de Correlacéo entre Volatilidades das Rendibilidades durante o

Ano de 1998

Periodo: Jan/98 - Dez/98 RV = 89,06*** No. Obs. = 108

PORT ESP GREC IRL AL FR RU EUA JAP

PORT 1 0,9*** 0,53* 0,64** 0,6** 0,75*** 0,53*  0,66** 0,42
ESP 1 0,49  0,84*** (,84*** 0,92*%**  (,72*** (Q,72*** (0,63**

GREC 1 0,39 0,3 0,45 0,21 0,3 0,44
IRL 1 0,94*** 0,96***  (0,93*** (,79*** (,81***
AL 1 0,96***  0,86*** (,75*** (,73***
FR 1 0,89*%** (,77*** (0,79***
RU 1 0,75*%**  (0,8***

EUA 1 0,49

JAP 1

Notas: RV é o racio de verosimilhanca; as volatilidades foram medidas recorrendo ao calculo do desvio-
padrdo mensal das observagOes das rendibilidades diarias; os valores das estatisticas assinalados com *, ** e
*** sdo significativos com um grau de significancia de 10%, 5% e 1% respectivamente. A negrito indicam-
se 0s valores em gue os coeficientes de correlacdo sdo iguais ou superiores a 0,5.



Tabela 1.7 — Coeficientes de Correlacéo entre Volatilidades das Rendibilidades durante o

Ano de 1999

Periodo: Jan/99 - Dez/99 RV = 57,35** No. Obs. = 108
PORT ESP GREC IRL AL FR RU EUA JAP
PORT 1 0,5* 0,52* 0,32 0,62** 0,69** 0,34 0,36 0,27
ESP 1 0,16 0,57*  0,75%** 0,83***  (0,78*** 0,38 0,06
GREC 1 -0,11 0,52* 0,56* 0,37 0,52* -0,03
IRL 1 0,2 0,44 0,42 -0,01 -0,45
AL 1 0,87*** 0,5* 0,5* 0,25
FR 1 0,74***  0,53* -0,12
RU 1 0,49 -0,19
EUA 1 0,16

JAP 1

Notas: RV é o réacio de verosimilhanca; as volatilidades foram medidas recorrendo ao célculo do desvio-
padrdo mensal das observac6es das rendibilidades diarias; os valores das estatisticas assinalados com *, ** e
*** 580 significativos com um grau de significancia de 10%, 5% e 1% respectivamente. A negrito indicam-
se o0s valores em que os coeficientes de correlagdo sdo iguais ou superiores a 0,5.

Tabela 11.8 — Coeficientes de Correlacédo entre Volatilidades das Rendibilidades durante o

Ano de 2000

Periodo: Jan/00 - Dez/00 RV = 59,29%** No. Obs. = 108

PORT ESP GREC IRL AL FR RU EUA JAP
PORT 1 0,32 0,48 0,7**  0,75*** 0,87*** 0,8*** 0,82*** 0,63**
ESP 1 0,32 0,35 0,55* 0,65** 0,59**  0,6** 0,63**
GREC 1 0,47 0,34 0,51* 0,4 0,49 0,6**
IRL 1 0,51* 0,79*** 0,69**  0,55* 0,52*

AL 1 0,85***  (,83*** (,84*** 0,45
FR 1 0,91*** 0,87*** 0,67**

RU 1 0,76*** 0,46
EUA 1 0,69**

JAP 1

Notas: RV é o réacio de verosimilhancga; as volatilidades foram medidas recorrendo ao célculo do desvio-
padrdo mensal das observagdes das rendibilidades diérias; os valores das estatisticas assinalados com *, ** e
*** sd0 significativos com um grau de significancia de 10%, 5% e 1% respectivamente. A negrito indicam-
se os valores em que os coeficientes de correlagdo sdo iguais ou superiores a 0,5.



Tabela 11.9 — Coeficientes de Correlacéo entre Volatilidades das Rendibilidades durante o

Ano de 2001

Periodo: Jan/01 - Dez/01 RV = 94,19*** No. Obs. = 108

PORT ESP GREC IRL AL FR RU EUA JAP
PORT 1 0,85*%** Q,77*** (,89*** (,88*** 0,89***  (,81*** 0,75*** (0,61**
ESP 1 0,48 0,88*** (,95*** 0,98***  (,84*** (,75*** (,77***

GREC 1 0,63** 0,5% 0,56* 0,5% 0,46 0,25
IRL 1 0,93*** 0,94***  (,95%** (,83*** (,8***
AL 1 0,97***  0,87*** 0,75*** (,8***
FR 1 0,9%** 0,76*** (Q,78***
RU 1 0,83*** (,83***
EUA 1 0,77%**

JAP 1

Notas: RV é o racio de verosimilhanca; as volatilidades foram medidas recorrendo ao calculo do desvio-
padrdo mensal das observag6es das rendibilidades diarias; os valores das estatisticas assinalados com *, ** e
*** sdo significativos com um grau de significancia de 10%, 5% e 1% respectivamente. A negrito indicam-
se 0s valores em que os coeficientes de correlacdo sdo iguais ou superiores a 0,5.

Tabela 11.10 — Coeficientes de Correlacéo entre Volatilidades das Rendibilidades durante

0 Ano de 2002

Periodo: Jan/02 - Dez/02 RV = 86,61*** No. Obs. = 108
PORT ESP GREC IRL AL FR RU EUA JAP
PORT 1 0,76*** 0,48  0,68** 0,73*** 0,83***  (,82*** (,77*** 0,35
ESP 1 0,36  0,66** 0,82*** 0,93***  (,97*** (,92*** 0,31
GREC 1 0,46 0,31 0,46 0,46 0,38 0,18
IRL 1 0,65** 0,62** 0,7**  0,66** 0,35
AL 1 0,93***  (,89*** (,95*** 0,28
FR 1 0,97*** (,95*** 0,37
RU 1 0,96*** 0,4
EUA 1 0,27

JAP 1

Notas: RV é o racio de verosimilhanca; as volatilidades foram medidas recorrendo ao calculo do desvio-
padrdo mensal das observag6es das rendibilidades diarias; os valores das estatisticas assinalados com *, ** e
*** 580 significativos com um grau de significancia de 10%, 5% e 1% respectivamente. A negrito indicam-
se o0s valores em que os coeficientes de correlacdo sdo iguais ou superiores a 0,5.



Tabela 11.11 — Coeficientes de Correlacéo entre Volatilidades das Rendibilidades durante

0 Ano de 2003
Periodo: Jan/03 - Dez/03 RV = 95,65*** No. Obs. = 108
PORT ESP GREC IRL AL FR RU EUA JAP
PORT 1 0,61** -0,17 0,68** 0,63** 0,5 0,61** 0,61** -0,69**
ESP 1 0,24  0,81*** (,94*** 0,96***  (0,95%** (,92***  -0,32
GREC 1 0,12 0,11 0,27 0,11 0,28 -0,15
IRL 1 0,68** 0,64** 0,75*** 0,78***  -0,54*
AL 1 0,95***  (0,94*** (,87***  -0,29
FR 1 0,96*** 0,91***  -0,15
RU 1 0,93***  -0,21
EUA 1 -0,24
JAP 1

Notas: RV é o réacio de verosimilhanca; as volatilidades foram medidas recorrendo ao célculo do desvio-
padrdo mensal das observac6es das rendibilidades diarias; os valores das estatisticas assinalados com *, ** e
*** 580 significativos com um grau de significancia de 10%, 5% e 1% respectivamente. A negrito indicam-
se o0s valores em que os coeficientes de correlagdo sdo iguais ou superiores a 0,5.

Tabela 11.12 — Coeficientes de Correlacéo entre Volatilidades das Rendibilidades durante

0 Ano de 2004

Periodo: Jan/04 - Nov/04 RV = 70,89*** No. Obs. = 99

PORT ESP GREC IRL AL FR RU EUA JAP

PORT 1 0,76*** 0,57* 0,37 0,69** 0,59* 0,67** 0,33 0,22
ESP 1 0,54* 0,27  0,95%** 0,92***  (,85*** (0,68** 0,4
GREC 1 0,59* 0,33 0,39 0,38 0,32 0,25
IRL 1 0,29 0,29 0,31 0,15 0,4
AL 1 0,95*%**  (,88*** (,74*** 0,37
FR 1 0,87*** Q,77*** 0,36
RU 1 0,55* 0,48
EUA 1 -0,13

JAP 1

Notas: RV é o réacio de verosimilhancga; as volatilidades foram medidas recorrendo ao célculo do desvio-
padrdo mensal das observagdes das rendibilidades diérias; os valores das estatisticas assinalados com *, ** e
*** sd0 significativos com um grau de significancia de 10%, 5% e 1% respectivamente. A negrito indicam-
se os valores em que os coeficientes de correlagdo sdo iguais ou superiores a 0,5.
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ANEXO |11 - Resultados dos Testes de Raiz Unitaria obtidos para todo o Periodo da

Amostra e para cada um dos Episodios de Crise Analisados
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Tabela I11.1 — Resultados dos Testes de Raiz Unitaria ADF e de Phillips-Perron para todo

o Periodo da Amostra

Teste ADF Teste de Phillips-Perron
Estat. Prob. Testes Akaike / Hannan- Estat. Prob.
Quinn / Schwarz

PORT -8.7243 (24) 0.00000 24,14,14 -3021.60 (36) | 0.00000
ESP -9.2454 (29) 0.00000 29,24,14 -2744.99 (36) | 0.00000
GREC -9.0098 (31) 0.00000 31,28,14 -2471.38 (36) | 0.00000
IRL -9.2748 (26) 0.00000 26,26,10 -2644.03 (36) | 0.00000
AL -8.7774 (29) 0.00000 29,29,14 -2825.31 (36) | 0.00000
FR -9.2988 (29) 0.00000 29,23,14 -2491.32 (36) | 0.00000
RU -9.8117 (29) 0.00000 29,27,14 -2368.56 (36) | 0.00000
EUA -9.4518 (30) 0.00000 30,28,11 -2523.45 (36) | 0.00000
JAP -9.6490 (28) 0.00000 28,28,12 -2752.72 (36) | 0.00000

Notas: Entre parénteses indica-se 0 nimero de desfasamentos utilizados nos testes. A negrito indicam-se 0s
casos em que pelo menos um dos testes indica que nédo se pode rejeitar a hipotese de existéncia de uma raiz
unitaria com 5% de significancia. * indica que a simulagdo ndo confirma os resultados iniciais do teste.

Tabela 111.2 — Resultados dos Testes de Raiz Unitaria ADF e de Phillips-Perron para a

Crise do México durante o Periodo de Crise

Teste ADF Teste de Phillips-Perron

Estat. Prop, | estes Akaike/Hannan- Estat. Prob.

Quinn / Schwarz

PORT -4.1373 (1) 0.00000 1,11 -40.61 (14) 0.00000
ESP -2.4914* (7) 0.12000 7,75 -69.98 (14) 0.00000
GREC -3.0237 (6) 0.04000 6,1,1 -34.43 (14) 0.00000
IRL -3.7862 (3) 0.00000 3,3,1 -51.88 (14) 0.00000
AL -3.5310 (2) 0.01000 2,2,2 -77.12 (14) 0.00000
FR -2.3110 (6) 0.16000 6,6,1 -85.95 (14) 0.00000
RU -2.6654 (5) 0.08000 53,1 -62.74 (14) 0.00000
EUA -3.3371 (5) 0.01000 55,1 -48.82 (14) 0.00000
JAP -4.5999 (1) 0.00000 1,11 -48.98 (14) 0.00000
DIF(ESP) -4.0319 (7) 0.00000 7,7,7 -82.64* (14) | 0.00000
DIF(FR) -3.5426 (8) 0.01000 8,8,3 -98.58* (14) | 0.00000
DIF(RU) -4.0814 (6) 0.00000 6,6,3 -88.71 (14) 0.00000

Notas: Entre parénteses indica-se o nimero de desfasamentos utilizados nos testes. A negrito indicam-se 0s
casos em que pelo menos um dos testes indica que ndo se pode rejeitar a hip6tese de existéncia de uma raiz
unitaria com 5% de significancia. * indica que a simulagédo ndo confirma os resultados iniciais do teste.
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Crise do México durante o Periodo Tranquilo

Tabela 111.3 — Resultados dos Testes de Raiz Unitaria ADF e de Phillips-Perron para a

Teste ADF Teste de Phillips-Perron

Estat. Prob. Testes Akaike / Hannan- Estat. Prob.

Quinn / Schwarz

PORT -2.4551 (12) 0.13000 12,12,12 -95.10 (17) 0.00000
ESP -2.9370 (13) 0.04000 13,10,1 -98.92 (17) 0.00000
GREC -3.1567 (7) 0.03000 74,1 -115.73 (17) | 0.00000
IRL -5.2395 (2) 0.00000 2,2,2 -80.54 (17) 0.00000
AL -3.1112 (11) 0.03000 11,11,3 -119.14 (17) | 0.00000
FR -3.1829 (10) 0.02000 10,10,2 -114.91 (17) | 0.00000
RU -2.8446 (10) 0.05000 10,3,2 -131.13 (17) | 0.00000
EUA -2.7542* (14) 0.07000 14,8,1 -111.39 (17) | 0.00000
JAP -2.5636 (15) 0.10000 15,14,2 -112.04 (17) | 0.00000
DIF(PORT) | -3.3086 (16) 0.02000 16,15,12 -123.97 (17) | 0.00000
DIF(RU) -3.1261 (16) 0.03000 16,16,4 -166.65 (17) | 0.00000
DIF(EUA) -3.0947 (16) 0.03000 16,16,4 -163.45 (17) | 0.00000
DIF(JAP) -4.0841 816) 0.00000 16,15,4 -158.97* (17) | 0.00000

Notas: Entre parénteses indica-se o nimero de desfasamentos utilizados nos testes. A negrito indicam-se 0s
casos em que pelo menos um dos testes indica que nédo se pode rejeitar a hipotese de existéncia de uma raiz
unitaria com 5% de significancia. * indica que a simulagdo ndo confirma os resultados iniciais do teste.

Crise da Asia durante o Periodo de Crise

Tabela 111.4 — Resultados dos Testes de Raiz Unitaria ADF e de Phillips-Perron para a

Teste ADF

Teste de Phillips-Perron

Estat. Prob. Testes Akaike/ Hannan- Estat. Prob.
Quinn / Schwarz

PORT -2.0837 (8) 0.25000 8,8,8 -78.37 (14) 0.00000
ESP -2.5518* (8) 0.11000 8,8,2 -40.81 (14) 0.00000
GREC -3.9304 (2) | 0.00000 222 -73.60 (14) | 0.00000
IRL -3.2335(9) | 0.02000 9,9,1 -47.00 (14) | 0.00000
AL -2.3917 (8) 0.14000 8,8,2 -56.08 (14) 0.00000
FR -2.7168 (10) 0.07000 10,8,2 -58.22 (14) 0.00000
RU -2.3006* (10) 0.17000 10,5,1 -42.31 (14) 0.00000
EUA -2.4182* (10) 0.14000 10,10,7 -56.73* (14) 0.00000
JAP -3.1274* (5) | 0.03000 55,2 -50.30 (14) | 0.00000
DIF(PORT) | -3.4366 (10) | 0.01000 10,10,8 -83.07* (14) | 0.00000
DIF(ESP) | -2.6571(13) | 0.09000 13,13,2 -59.16 (14) | 0.00000
DIF(AL) | -4.0865(9) | 0.00000 9,9,8 -73.24 (14) | 0.00000
DIF(FR) | -2.5425* (14) | 0.11000 14,11, -78.94* (14) | 0.00000
DIF(RU) | -4.2049 (10) | 0.00000 10,10,2 -61.98 (14) | 0.00000
DIF(EUA) | -3.7678 (11) | 0.00000 11,117 -79.23* (14) | 0.00000
DIF2(ESP) | -3.8048 (14) | 0.00000 14,148 -76.68 (14) | 0.00000
DIF2(FR) | -4.0727 (14) | 0.00000 14,143 -93.48* (14) | 0.00000

Notas: Entre parénteses indica-se o nimero de desfasamentos utilizados nos testes. A negrito indicam-se 0s
casos em que pelo menos um dos testes indica que ndo se pode rejeitar a hipotese de existéncia de uma raiz
unitaria com 5% de significancia. * indica que a simula¢do ndo confirma os resultados iniciais do teste.
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Tabela 111.5 — Resultados dos Testes de Raiz Unitaria ADF e de Phillips-Perron para a

Crise da Russia durante o Periodo de Crise

Teste ADF Teste de Phillips-Perron

Estat. Prob. Testes Akaike / Hannan- Estat. Prob.

Quinn / Schwarz

PORT -2.2897 (3) 0.17000 331 -33.13 (13) 0.00000
ESP -3.0528 (3) 0.03000 331 -30.78 (13) 0.00000
GREC -3.0293 (1) 0.04000 111 -33.71* (13) | 0.00000
IRL -2.3594 (3) 0.15000 3,32 -30.57 (13) 0.00000
AL -3.0408 (3) 0.03000 3,33 -27.23 (13) 0.00000
FR -2.3471 (4) 0.16000 44,1 -35.96 (13) 0.00000
RU -3.4779 (3) 0.01000 33,1 -26.55* (13) | 0.00000
EUA -2.8034* (3) 0.06000 331 -39.73 (13) 0.00000
JAP -4.2018 (3) 0.00000 3,32 -38.80 (13) 0.00000
DIF(PORT) | -2.6363* (7) 0.09000 7,73 -49.41 (13) 0.00000
DIF(IRL) -3.7067 (5) 0.00000 55,5 -48.50 (13) 0.00000
DIF(FR) -3.2682 (5) 0.02000 55,3 -43.31* (13) | 0.00000
DIF(EUA) -3.6493 (5) 0.01000 554 -56.48* (13) | 0.00000
DIF2(PORT) | -4.1749 (7) 0.00000 7,73 -65.49* (13) | 0.00000

Notas: Entre parénteses indica-se o nimero de desfasamentos utilizados nos testes. A negrito indicam-se os
casos em que pelo menos um dos testes indica que ndo se pode rejeitar a hipdtese de existéncia de uma raiz
unitéria com 5% de significancia. * indica que a simulagdo ndo confirma os resultados iniciais do teste.

Tabela 111.6 — Resultados dos Testes de Raiz Unitaria ADF e de Phillips-Perron para a

Crise do Brasil durante o Periodo de Crise

Teste ADF

Teste de Phillips-Perron

Estat. Prob. Testes Akaike / Hannan- Estat. Prob.
Quinn / Schwarz

PORT -2.1096 (8) 0.24000 8,8,2 -30.80* (13) | 0.00000
ESP -1.7881 (9) 0.38000 9,9,1 -27.47* (13) | 0.00000
GREC -1.8398 (7) 0.36000 771 -35.51* (13) | 0.00000
IRL -2.7445* (9) 0.07000 9,8,2 -31.26* (13) | 0.00000
AL -1.9444 (10) 0.31000 10,8,1 -29.85* (13) | 0.00000
FR -2.8871 (7) 0.05000 7,2,1 -21.83 (13) 0.01000
RU -1.4815 (10) 0.54000 10,10,1 -25.98* (13) | 0.00000
EUA -3.8866 (2) 0.00000 2,2,2 -35.16* (13) | 0.00000
JAP -2.5198 (3) 0.11000 33,1 -58.92 (13) 0.00000
DIF(PORT) | -2.7845* (13) 0.06000 13,3,3 -55.21* (13) | 0.00000
DIF(ESP) | -2.3895 (11) 0.14000 11,11,1 -45.63* (13) | 0.00000
DIF(GREC) | -3.0006 (9) 0.04000 99,1 -61.02* (13) | 0.00000
DIF(IRL) | -2.9287* (11) 0.05000 11,11,3 -62.84* (13) | 0.00000
DIF(AL) -2.5486 (10) 0.11000 10,7,1 -60.86* (13) | 0.00000
DIF(FR) | -2.3089* (11) 0.17000 11,9,2 -49.53 (13) 0.00000
DIF(RV)) -3.2837 (10) 0.02000 10,10,2 -52.51* (13) | 0.00000
DIF(JAP) | -1.5640 (10) 0.49000 10,10,3 -62.51* (13) | 0.00000
DIF2(PORT) | -3.3833 (13) 0.01000 13,13,3 -69.47* (13) | 0.00000
DIF2(ESP) | -3.5670 (11) 0.12000 11,11,11 -63.67* (13) | 0.00000
DIF2(IRL) | -4.4842* (10) 0.00000 10,10,4 -74.20* (13) | 0.00000
DIF2(AL) | -3.1491 (13) 0.33000 13,8,8 -78.72* (13) | 0.00000
DIF2(FR) | -2.4576* (12) 0.13000 12,12,3 -67.22* (13) | 0.00000
DIF2(JAP) | -3.2988 (10) 0.02000 10,10,3 -71.85* (13) | 0.00000
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DIF3(ESP) | -4.1876 (11) | 0.00000 11,11,11 -75.22* (13) | 0.00000
DIF3(AL) | -2.8340* (13) | 0.06000 13,138 -86.92* (13) | 0.00000
DIF3(FR) | -2.7769* (13) | 0.06000 13,13,5 -76.29% (13) | 0.00000
DIF4(AL) | -3.4084 (13) | 0.01000 13,13,10 -90.29* (13) | 0.00000
DIFAFR) | -3.8703(13) | 0.00000 13,135 -81.06* (13) | 0.00000

Notas: Entre parénteses indica-se o nimero de desfasamentos utilizados nos testes. A negrito indicam-se 0s
casos em que pelo menos um dos testes indica que nédo se pode rejeitar a hipotese de existéncia de uma raiz
unitaria com 5% de significancia. * indica que a simulagdo ndo confirma os resultados iniciais do teste.

Tabela 111.7 — Resultados dos Testes de Raiz Unitaria ADF e de Phillips-Perron para as

Crises da Asia, Russia e Brasil durante o Periodo Tranquilo

Teste ADF Teste de Phillips-Perron
Estat. Prob. Testes Akaike / Hannan- Estat. Prab.
Quinn / Schwarz

PORT -4.0271 (8) 0.00000 8,6,2 -228.03 (19) | 0.00000
ESP -5.4988 (5) 0.00000 55,3 -187.35 (19) | 0.00000
GREC -3.5489 (14) 0.01000 14,114 -187.49 (19) | 0.00000
IRL -3.8228 (8) 0.00000 8,84 -201.78 (19) | 0.00000
AL -5.9069 (5) 0.00000 54,4 -268.69 (19) | 0.00000
FR -4.6765 (10) 0.00000 10,10,3 -222.38 (19) | 0.00000
RU -4.8152 (10) 0.00000 10,10,3 -211.42 (19) | 0.00000
EUA -5.3255 (7) 0.00000 7,75 -174.65 (19) | 0.00000
JAP -6.0706 (4) 0.00000 44,3 -285.41 (19) | 0.00000

Notas: Entre parénteses indica-se o nimero de desfasamentos utilizados nos testes. A negrito indicam-se 0s
casos em que pelo menos um dos testes indica que ndo se pode rejeitar a hipotese de existéncia de uma raiz
unitaria com 5% de significancia. * indica que a simula¢do ndo confirma os resultados iniciais do teste.

Crise de 11 de Setembro durante o Periodo de Crise

Tabela 111.8 — Resultados dos Testes de Raiz Unitaria ADF e de Phillips-Perron para a

Teste ADF Teste de Phillips-Perron

Estat. Prob. Testes Akaike / Hannan- Estat. Prob.

Quinn / Schwarz

PORT -2.9734 (3) 0.04000 3,3,3 -25.16* (12) | 0.00000
ESP -2.7246 (3) 0.07000 3,3,2 -30.66 (12) 0.00000
GREC -2.1510 (4) 0.22000 44,3 -26.80* (12) | 0.00000
IRL -2.0930 (3) 0.25000 3,3,2 -27.33* (12) | 0.00000
AL -2.3146 (7) 0.16000 7,72 -25.14* (12) | 0.00000
FR -2.6292 (3) 0.09000 3,32 -30.64 (12) 0.00000
RU -2.1081 (3) 0.24000 33,1 -25.72 (12) 0.00000
EUA -2.2750 (7) 0.18000 7,72 -23.70* (12) | 0.00000
JAP -2.1549 (4) 0.22000 4,43 -27.31 (12) 0.00000
DIF(ESP) -3.9076 (3) 0.00000 3,33 -41.58* (12) | 0.00000
DIF(GREC) | -2.0205 (4) 0.28000 4,44 -31.86* (12) | 0.00000
DIF(IRL) -3.0125 (3) 0.04000 3,3,3 -41.51* (12) | 0.00000
DIF(AL) -2.7342 (6) 0.07000 6,6,3 -39.10* (12) | 0.00000
DIF(FR) -3.2983 (3) 0.02000 3,33 -40.27* (12) | 0.00000
DIF(RU) -3.6705 (3) 0.00000 3,33 -35.37 (12) 0.00000
DIF(EUA) -2.7991 (5) 0.06000 55,3 -34.33* (12) | 0.00000
DIF(JAP) -3.6368 (4) 0.01000 4,44 -32.69 (12) 0.00000
DIF2GREC) | -0.7062 (8) 0.84000 8,8,5 -38.19* (12) | 0.00000
DIF2(AL) -4.1217 (6) 0.00000 6,5,3 -46.32* (12) | 0.00000
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DIF2EUA) | -3.0995(5) | 0.03000 55,3 -41.15* (12) | 0.00000
DIF3(GREC) | -2.4341* (9) | 0.13000 9,95 -43.03* (12) | 0.00000
DIFAGREC) | -2.9868 (9) | 0.04000 9,9,9 -47.18* (12) | 0.00000

Notas: Entre parénteses indica-se o nimero de desfasamentos utilizados nos testes. A negrito indicam-se 0s
casos em que pelo menos um dos testes indica que ndo se pode rejeitar a hip6tese de existéncia de uma raiz
unitaria com 5% de significancia. * indica que a simulagdo ndo confirma os resultados iniciais do teste.

Crise da Argentina durante o Periodo de Crise

Tabela 111.9 — Resultados dos Testes de Raiz Unitaria ADF e de Phillips-Perron para a

Teste ADF Teste de Phillips-Perron

Estat. Prob. Testes Akaike / Hannan- Estat. Prob.

Quinn / Schwarz

PORT -3.5035 (1) 0.01000 1,11 -31.88* (13) | 0.00000
ESP -1.5718 (4) 0.49000 44,1 -46.13* (13) | 0.00000
GREC -2.6119 (3) 0.09000 3,32 -37.21 (13) 0.00000
IRL -2.9729 (2) 0.04000 2,2,2 -35.47 (13) 0.00000
AL -2.4202 (4) 0.14000 42,1 -45.31* (13) | 0.00000
FR -2.3877 (4) 0.15000 44,1 -42.21* (13) | 0.00000
RU -3.3020 (4) 0.02000 44,1 -32.18* (13) | 0.00000
EUA -3.3211 (3) 0.02000 331 -38.42* (13) | 0.00000
JAP -2.7263 (3) 0.07000 3,21 -39.36 (13) 0.00000
DIF(ESP) -3.4722 (4) 0.01000 4,44 -62.60* (13) | 0.00000
DIF(GREC) | -3.4710(7) 0.01000 7,73 -39.47 (13) 0.00000
DIF(AL) -2.7287 (5) 0.07000 6,6,2 -64.37* (13) | 0.00000
DIF(FR) -3.8345 (4) 0.00000 4,44 -65.67* (13) | 0.00000
DIF(JAP) -3.5449 (5) 0.01000 55,2 -46.48* (13) | 0.00000
DIF2(AL) -2.8815 (7) 0.05000 7,74 -73.15* (13) | 0.00000
DIF3(AL) -3.5972 (8) 0.01000 8,8,7 -77.14* (13) | 0.00000

Notas: Entre parénteses indica-se o nimero de desfasamentos utilizados nos testes. A negrito indicam-se 0s
casos em que pelo menos um dos testes indica que ndo se pode rejeitar a hip6tese de existéncia de uma raiz
unitaria com 5% de significancia. * indica que a simulagdo ndo confirma os resultados iniciais do teste.

Tabela 111.10 — Resultados dos Testes de Raiz Unitaria ADF e de Phillips-Perron para as

Crises de 11 de Setembro e Argentina durante o Periodo Tranquilo

Teste ADF Teste de Phillips-Perron
Estat. Prob, | estes Akaike/Hannan- Estat. Prob.
Quinn / Schwarz

PORT -5.0108 (7) 0.00000 7,73 -227.52 (19) | 0.00000
ESP -5.5795 (7) 0.00000 7,73 -194.27 (19) | 0.00000
GREC -6.1145 (5) 0.00000 55,3 -165.39 (19) | 0.00000
IRL -4.6106 (8) 0.00000 8,8,3 -203.46 (19) | 0.00000
AL -5.4633 (7) 0.00000 7,73 -218.15 (19) | 0.00000
FR -5.0345 (7) 0.00000 7,73 -213.43 (19) | 0.00000
RU -5.6272 (6) 0.00000 6,6,3 -196.17 (19) | 0.00000
EUA -3.5857 (12) 0.01000 12,6,3 -220.00 (19) | 0.00000
JAP -5.4083 (8) 0.00000 8,7,3 -174.23 (19) | 0.00000

Notas: Entre parénteses indica-se o nimero de desfasamentos utilizados nos testes. A negrito indicam-se 0s
casos em que pelo menos um dos testes indica que nédo se pode rejeitar a hipotese de existéncia de uma raiz
unitaria com 5% de significancia. * indica que a simulagdo ndo confirma os resultados iniciais do teste.
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ANEXO 1V - Resultados dos Testes de Cointegracdo obtidos para todo o Periodo da

Amostra e para cada um dos Episddios de Crise Analisados
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Tabela 1V.1 — Resultados dos Testes de Maxima Verosimilhanca de Johansen (Testes de
Maximizacdo do Lambda e Trace Test) para todo o Periodo da Amostra

Vet_:tores Estat. teste | Estat. trace Lag Te:stes Hannan-

Cointeg. | max. lambda test Quinn / Schwarz
ot S| ime e [
PORT vs. GREC g gé;g igg?g 1 1,1
poRTis |9 sre [ ame T
poRTs AL |0 e sms |,
poRTus e |0 st fans T
poRTs |01 s [T,
poRTiseon |0t s [T
poRTs e |9 me L ame [
o onee |0 e[ sne |
e e I
v | S ime s T
covrr |0 es |ses [T
v S| ews [eme [
eweon |0 e [ams |
opvane | 0| lmes | smes T,
GREC vs. IRL g g;;g 188307?55 2 2,1
orecw ||z e [T
recw | 0|t mes [T
recwry 9| lss s [T
recw e | O ms ame [
recw e |0 [ [
T e I
IRL vs. FR g 2313 1:255'70 3 3,1
e = I
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raen O EEC[aml |
T e B L Y
e 0w L
e e Lens
AL vs. EUA (13 233:8 1669736.67 8 3.1
wwe [T mr i
e [0
FRvs. EUA (13 2332 166999%27 8 3.1
rawe [ Lwsel
RUvs. EUA (13 170152?;17 1771722.211 3 3,3
RUMSIA? | rees | rsees | 1
coneve L mm e |

Notas:

para r=k-1,...1,0. Os valores das estatisticas de teste devem ser comparados com os valores criticos
constantes da tabela 111.14. A negrito indicam-se os casos em que pelo menos um dos testes indica que se rejeita

a hipétese de que a ordem de cointegracao é a testada com 5% de significancia.

Tabela 1V.2 — Resultados dos Testes de Maxima Verosimilhanca de Johansen (Testes de
Maximizacdo do Lambda e Trace Test) para a Crise do México durante o

Periodo de Crise

O teste de maximizacdo do lambda baseia-se no logaritmo do réacio de verosimilhanca
In[LmaX(r)/ '—max(" +1)] e é realizado sequencialmente para r =01,...k —1. Testa a hip6tese nula de que a
ordem de cointegracdo € igual a r contra a hip6tese alternativa de que a ordem de cointegracdo é r+1. O trace
test baseia-se no logaritmo do racio de verosimilhanca In[LmaX(r)/ '—max(k)] e € realizado sequencialmente

Vec_:tores Estat. teste | Estat. trace Lag Te_stes Hannan-

Cointeg. | max. lambda test Quinn / Schwarz
PORT vs. ESP 2 gig g‘;’j 1 1,1
PORT vs. GREC 2 gég g?)g 1 1,1
PORT vs. IRL 2 g;g ;g; 1 1,1
PORT vs. AL 2 ggg ggg 1 1,1
PORT vs. FR 2 ;gg 13023?;3’2 1 1,1
PORT vs. RU 2 ggg ggg 1 1,1
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PORT vs. EUA g gézll géj 11
PORT vs. JAP g ggg ggg 11
ESP vs. GREC g 232 ggg 11
ESP vs. IRL g ggg ggg 11
ESP vs. AL 2 1;'55 221.'50 8,1
ESP vs. FR g_) ;gg 1522‘;8 1,1
ESP vs. RU g_) igg 1409??63 1,1
ESP vs. EUA g_) 232 ggg 1,1
ESP vs. JAP g_) igé 14062..68 1,1
GREC vs. IRL g_) 2‘718 g;g 1,1
GREC vs. AL g_) gig gig 1,1
GREC vs. FR g_) gg? gg; 1,1
GREC vs. RU g_) 288 g(])'; 1,1
GREC vs. EUA g_) gig gi; 1,1
GREC vs. JAP g_) ggg ggg 1,1
IRL vs. AL g_) ggg 238 1,1
IRL vs. FR g_) ;ig 13017.;' 1,1
IRL vs. RU g_) 22‘71 21% 1,1
IRL vs. EUA g_) gig g?é 1,1
IRL vs. JAP g_) ggé 282 1,1
O e
T | B
AL vs. EUA g_) ;g; 13152.57 1,1
AL vs. JAP g_) igg Zgg 1,1
| oSl | s
FR vs. EUA g_) ZSI 14272.5[8 1,1
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FR vs. JAP g ;32 13176.'86 1 11
RU vs. EUA g igz 14027.;12 1 11
RU vs. JAP g g?i 23? 1 11
EUA vs. JAP g g?é 233 1 11

Notas: O teste de maximizacdo do lambda baseia-se no logaritmo do récio de verosimilhanca
In[LmaX(r)/ '—max(r +1)] e é realizado sequencialmente para r =0/1,...,k —1. Testa a hip6tese nula de que
a ordem de cointegracdo é igual a r contra a hip6tese alternativa de que a ordem de cointegragdo € r+1. O
trace test baseia-se no logaritmo do racio de verosimilhanca In[LmaX(r)/ Lmax (k)] e € realizado

sequencialmente para r =k —1,...1,0. Os valores das estatisticas de teste devem ser comparados com os

valores criticos constantes da tabela 111.14. A negrito indicam-se os casos em que pelo menos um dos testes
indica que se rejeita a hipotese de que a ordem de cointegracdo é a testada com 5% de significancia.

Tabela 1V.3 — Resultados dos Testes de Maxima Verosimilhanca de Johansen (Testes de
Maximizacdo do Lambda e Trace Test) para a Crise do México durante o
Periodo Tranquilo

Vegtores Estat. teste | Estat. trace Lag Te_stes Hannan-

Cointeg. | max. lambda test Quinn / Schwarz
PORT vs. ESP g 23523 15‘?'57 1 1,1
PORT vs. GREC g 2?3“23 15137.:26 1 1,1
PORT vs. IRL g ggi 15255.'10 1 1,1
PORT vs. AL g gig 1651A:C)2 1 1,1
PORT vs. FR g gig 1651%3 1 1,1
PORT vs. RU g ggg 16537.:25 1 1,1
PORT vs. EUA g gig 165f55 1 1,1
PORT vs. JAP g 16026?.62 16628.68 1 1,1
ESP vs. GREC g gg? 17527.'17 1 1,1
ESP vs. IRL g gég 15380.:25 1 1,1
ESP vs. AL g 16299'26 1689?:28 1 1,1
ESP vs. FR g 17031.'10 1773%'11 1 1,1
ESP vs. RU g gié 165f68 1 1,1
ESP vs. EUA g 322 17744:13 1 1,1
ESP vs. JAP 0 108.4 182.7 1 1,1

21



1 74.3 74.3

GREC vs. IRL 2 ggi 15481.;17 1 11
GREC vs. AL 2 ggg 187047.08 1 11
GREC vs. FR 2 ggg 18638..21 1 11
GREC vs. RU 2 ggg 1779%7 1 11
GREC vs. EUA 2 ggé 18722.99 1 11
GREC vs. JAP 2 1802{91 18827.§O 1 11
IRL vs. AL 2 1509%0 1569%3 1 11
IRL vs. FR 2 ggg 15597.'22 1 11
IRL vs. RU 2 1529%1 1579?: 1 11
IRL vs. EUA 2 15187..98 1578%7 1 11
IRL vs. JAP 2 15181.i2 1568?'13 1 11
AL vs. FR (1) 1756951 27266?.57 1 11
AL vs. RU 2 17467.: 272é éo 1 11
AL vs. EUA 2 16597.61 2629%7 1 11
AL vs. JAP 2 19006f 19906?'16 1 11
FRvs. RU 2 331 1767?'18 1 11
FR vs. EUA 2 17095.';' 17895.'94 1 11
FR vs. JAP 2 18141.é6 18945..28 1 11
RU vs. EUA 2 18237..79 28131..76 1 11
RU vs. JAP 2 17447.67 27242.63 1 11
EUA vs. JAP 2 173:'70 2704?'78 1 11

Notas: O teste de maximizagdo do lambda baseia-se no logaritmo do récio de verosimilhanga
In[LmaX(r)/ '—max(r +1)] e é realizado sequencialmente para r =01,... k —1. Testa a hip6tese nula de que a
ordem de cointegracdo € igual a r contra a hip6tese alternativa de que a ordem de cointegracéo é r+1. O trace
test baseia-se no logaritmo do racio de verosimilhanca In[LmaX(r)/ Lmax (k)] e € realizado sequencialmente

para r=k-1,...1,0. Os valores das estatisticas de teste devem ser comparados com os valores criticos

constantes da tabela 111.14. A negrito indicam-se os casos em que pelo menos um dos testes indica que se rejeita
a hipétese de que a ordem de cointegracéo é a testada com 5% de significancia.
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Tabela 1V.4 - Resultados dos Testes de Maxima Verosimilhanca de Johansen (Testes de
Maximizacdo do Lambda e Trace Test) para a Crise da Asia durante o
Periodo de Crise

Ve(_:tores Estat. teste Estat. Lag Te_stes Hannan-

Cointeg. | max. lambda | trace test Quinn / Schwarz
PORT vs. ESP 2 ;;; 13185..23 1 11
PORT vs. GREC (1) 25:3"73 259"70 8 8,1
PORT vs. IRL 2 ggg ggg 1 11
PORT vs. AL 2 i‘;’g 2071.'75 1 11
PORT vs. FR 2 i;é 14085.g 1 11
PORT vs. RU 2 g?g ggj 1 11
PORT vs. EUA 2 1424166 142662 1 11
PORT vs. JAP 2 i‘;’g 14?7%9 1 11
ESP vs. GREC (1) 3497'25 347.'27 1 8,1
ESP vs. IRL 2 383 gé; 2 2,1
ESP vs. AL 2 gii 1307]15 1 11
ESP vs. FR 2 gé? 2;1 1 11
ESP vs. RU 2 3(7)2 62527;; 1 11
ESP vs. EUA 2 13095.'02 13‘?'02 1 11
ESP vs. JAP 2 ggg 232 1 11
GREC vs. IRL 2 ggg 228 1 11
GREC vs. AL (1) 233'51 237'90 8 8,1
GREC vs. FR (1) 129.;30 221.;39 8 8,1
GREC vs. RU 2 gig 2;; 1 11
GREC vs. EUA (1) 343"46 3420 7 7,1
GREC vs. JAP 2 igg 14?25.'26 1 1,1
IRL vs. AL 2 ggg ggg 1 11
IRL vs. FR 2 gg% ;g? 1 11
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IRL vs. RU 2 32? gg; 1 1,1
IRL vs. EUA 2 ;1%?)?1 i'cz)j 7 7,1
IRL vs. JAP 2 ggi ggi 1 1,1
AL vs. FR (1) 167.;32 zéél 8 8,1
AL vs. RU 2 ggg gég 1 1,1
AL vs. EUA 2 1;;,30 282.;"32 8 8,1
AL vs. JAP 2 iéé ?1;8 1 1,1
FR vs. RU 2 22(7) ggg 1 1,1
FR vs. EUA (1) 35‘?7.87 35?.84 7 7,1
FR vs. JAP 2 igz 1408]:51.8 1 1,1
RU vs. EUA 2 269..43 365..47 7 7,1
RU vs. JAP 2 ggg ggg 1 1,1
EUA vs. JAP 2 Zgi 14289.17 1 1,1

Notas: O teste de maximizacdo do lambda baseia-se no logaritmo do récio de verosimilhanca
In[LmaX(r)/ '—max(r +1)] e é realizado sequencialmente para r =0/1,...,k —1. Testa a hip6tese nula de que
a ordem de cointegracdo é igual a r contra a hip6tese alternativa de que a ordem de cointegragdo € r+1. O
trace test baseia-se no logaritmo do racio de verosimilhanca In[LmaX(r)/ Lmax (k)] e € realizado

sequencialmente para r =k —1,...1,0. Os valores das estatisticas de teste devem ser comparados com os

valores criticos constantes da tabela 111.14. A negrito indicam-se os casos em que pelo menos um dos testes
indica que se rejeita a hipotese de que a ordem de cointegracdo é a testada com 5% de significancia.

Tabela V.5 — Resultados dos Testes de Maxima Verosimilhanca de Johansen (Testes de
Maximizacdo do Lambda e Trace Test) para a Crise da RuUssia durante o
Periodo de Crise

Vectores | Estat. teste Estat. La Testes Hannan-
Cointeg. | max. lambda | trace test g Quinn / Schwarz
0 35.1 59.6
PORT vs. ESP 1 245 245 1 1,1
0 33.2 60.3
PORT vs. GREC 1 271 271 1 1,1
0 28.0 50.7
PORT vs. IRL 1 297 2 7 1 1,1
0 455 60.3
PORT vs. AL 1 148 148 2 2,1
0 48.4 74.2
PORT vs. FR 1 259 259 1 1,1
PORT vs. RU 0 421 57.4 2 2,1
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1 15.3 15.3

PORT vs. EUA (1) ggi ;gi 1,1
PORT vs. JAP (1) ;gg ;;5 1,1
ESP vs. GREC (1) i’gg igg 2,1
ESP vs. IRL (1) gi’é ;ig 1,1
ESP vs. AL (1) ;gg ;gg 1,1
ESP vs. FR (1) gi’i gii 1,1
ESP vs. RU (1) gég ggg 1,1
ESP vs. EUA (1) 322 ;gg 1,1
ESP vs. JAP (1) géi ggz 1,1
GREC vs. IRL (1) ggg ggg 1,1
GREC vs. AL (1) 4;06 582.65 2,2
GREC vs. FR (1) i’gg igg 2,1
GREC vs. RU (1) 388.'26 486.'29 2,1
GREC vs. EUA (1) ?gg 5133(5) 1,1
GREC vs. JAP (1) 487.57 586.55 2,1
IRL vs. AL (1) ggg ggi 1,1
IRL vs. FR (1) ;g; ;;g 1,1
IRL vs. RU (1) gii ;jlll 1,1
IRL vs. EUA (1) ;gz 12061.;11 1,1
IRL vs. JAP (1) igg ?gg 2,1
I
T
AL vs. EUA (1) gg? g;? 1,1
AL vs. JAP (1) gég ;gg 2,1
T i T ¢
FR vs. EUA (1) ggg 28; 1,1
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FR vs. JAP 2 ggg 22; 1 11
RU vs. EUA 2 ggg gég 1 11
RU vs. JAP 2 ngg 13042.'21 1 11
EUA vs. JAP 2 gi’g gzg 1 1,1

Notas: O teste de maximizagdo do lambda baseia-se no logaritmo do racio de verosimilhanga
In[LmaX(r)/ '—max(r +1)] e é realizado sequencialmente para r =0.1,... Kk —1. Testa a hip6tese nula de que a
ordem de cointegracdo € igual a r contra a hip6tese alternativa de que a ordem de cointegracéo é r+1. O trace
test baseia-se no logaritmo do racio de verosimilhanca In[LmaX(r)/ Lmax (k)] e € realizado sequencialmente

para r=k-1,...1,0. Os valores das estatisticas de teste devem ser comparados com os valores criticos

constantes da tabela 111.14. A negrito indicam-se os casos em que pelo menos um dos testes indica que se rejeita
a hipétese de que a ordem de cointegracéo é a testada com 5% de significancia.

Tabela 1V.6 — Resultados dos Testes de Maxima Verosimilhanca de Johansen (Testes de
Maximizacdo do Lambda e Trace Test) para a Crise do Brasil durante o
Periodo de Crise

Ve(_:tores Estat. teste Estat. Lag Te§tes Hannan-

Cointeg. | max. lambda | trace test Quinn / Schwarz
PORT vs. ESP (1) 255.'22 350.'25 8 8,2
PORT vs. GREC (1) 2?; igg 2 2,1
PORT vs. IRL (1) gg? gg? 2 2,2
PORT vs. AL (1) 222 i;g 2 2,1
PORT vs. FR (1) 22; igg 2 2,1
PORT vs. RU (1) 228 igg 2 2,1
PORT vs. EUA (1) 282 igg 2 2,1
PORT vs. JAP (1) :;gg iég 2 2,1
ESP vs. G