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RESUMO

O presente trabalho busca analisar o impacto da taxa basica de juros praticada pelo Banco Central do Brasil
(Bacen) por meio do COPOM e seu impacto nas taxas de juros praticadas por algumas instituigdes financeiras
brasileiras, especialmente em empréstimos de capital de giro destinados a Pessoas Juridicas (PJ). A taxa basica
de juros brasileira, conhecida como Selic, ¢ uma das principais varidveis que influenciam o custo de crédito
dessas instituigdes. Qualquer oscilagdo na taxa Selic pode desencadear mudangas em diversas métricas de
mercado, como o comércio exterior ¢ a inflagdo. Diante dos diversos desdobramentos do impacto que a Selic
pode causar, decidiu-se abordar seu efeito nas linhas de crédito para PJ, especialmente na modalidade de Capital
de Giro com prazo até 365 dias — Pré-Fixado. Para isso, foi realizado um levantamento das empresas com mais
de 2% de participagdo no Indice Ibovespa, e as instituigdes publicas de capital misto tiveram seus juros
monitorados pelo Banco Central.
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1 INTRODUCAO

A Selic (Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia) é empregada como instrumento de acGes
econdmicas relacionadas ao controle financeiro para controlar a inflagéo e regular a economia, ela foi
criada no comeco dos anos de 1990, cujo seu calculo tem como base a média das operacdes financeiras
do dia, respaldadas em titulos publicos federais que sdo registrados na Selic (Vartanian et al, 2019).

Dessa forma, quando o Banco Central aumenta a taxa Selic, gradativamente tem um aumento
dos juros, isso acarreta em alguns entraves as empresas, como por exemplo, a busca de recursos
necessarios para financiar as atividades operacionais de uma empresa torna-se mais dificil, pois se a
empresa estiver com dividas terd poucas chances de conseguir empréstimos, financiamentos e também
a disponibilidade de capital de giro necessario para cobrir despesas operacionais, como pagamento de
funcionarios e fornecedores. O capital de giro, por sua vez, fica mais custoso, devido ao encarecimento
do crédito, isso afeta de forma negativa o fluxo de caixa e a capacidade de expansdo e inova¢do da
empresa, pois ela esta intrinseca a balanca da Selic. esse aumento esta relacionado ao controle de
inflac&o, equilibrio fiscal e pela defesa da moeda.

Por outro lado, oscilagdes nos precos dos ativos financeiros, ao alterar o estoque de riqueza dos
agentes econémicos, podem influenciar as decis6es de consumo. Uma reducdo da taxa basica de juros,
ao estimular o crescimento econdmico, aumenta a expectativa de lucro das empresas gerando,
normalmente, uma elevagéo no pre¢o das a¢fes (Modenesi, 2022). O custo do capital de giro aumenta
devido ao encarecimento do crédito. Isso pode gerar um efeito cascata: empresas enfrentam maior
dificuldade em obter financiamento a taxas competitivas, o que por sua vez pode afetar negativamente
o fluxo de caixa e a capacidade de investimento em expanséo e inovagéao.

O problema de pesquisa deste trabalho é identificar e analisar as principais praticas da
correlagéo da variacao dos juros de capital de juros de 365 para PJ de alguns bancos para com a Selic.

Este estudo justifica-se pela necessidade de compreender as oscilacGes de taxas de juros de

diferentes bancos com a Selic.

2 REFERENCIAL TEORICO

A Taxa Selic foi criada pelo Decreto Presidencial n® 3.088 de 21 de junho de 1999 e
regulamentada pela Circular do BCB n° 2.900 de 24 de junho de 1999, sendo ela a ferramenta de
politica monetaria adotada pelo Regime de Metas de Inflagdo implementado no Brasil, ela acabou
substituindo a TBC e a TBAN, sendo utilizada pelo COPOM até entdao (Arida e Resente, 2005;
Oliveira, 2024).

De acordo com (Oliveira e Costa, 2005; Ribeiro, 2020) A taxa Selic ¢ um dos principais
indicadores do mercado financeiro e faz que com os niveis de inflacao estejam sob controle fazendo

com o governo estimule a economia e o crescimento econdmico através do seu balanceamento.
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“Considera-se ainda a Taxa Selic como um tipo de balizamento, teto, para os juros pagos pelos bancos
nos depdsitos a prazo, a partir desta, os bancos estimam os juros que serdo cobrados em empréstimos
concedidos a empresas e pessoas fisicas.

Relata que Pessoa Juridica, ¢ a que mais sofre influéncia pela SELIC, assim, quando a SELIC
estiver em alta a taxa também estara mais alta e quando a SELIC estiver em baixa a taxa também estara
em baixa. Dessa maneira, impactos com a alta da Selic para as pessoas juridicas sdo, Empresas que
dependem de investimentos de longo prazo também sdo afetadas, ja que o aumento das taxas de juros
pode tornar menos atrativos certos tipos de investimentos, como projetos de infraestrutura de longo
prazo (Medeiros, 2019).

Tendo em vista a existéncia de defasagens na condugdo da politica monetaria, o Bacen atua de
maneira prospectiva; isto €, a taxa Selic ¢ calibrada de acordo com a expectativa da inflacdo: a
identificacdo de uma trajetdria da inflacdo superior (inferior) a meta requer uma elevagao (reducdo) da
taxa de juros

A taxa de juros Selic que, por sua vez, ¢ obtida por meio do chamado gerenciamento dirio de
liquidez compativel com a meta de inflagdo. Tendo em vista a existéncia de defasagens na condugao
da politica monetaria, o Bacen atua de maneira prospectiva; isto €, a taxa Selic ¢ calibrada de acordo
com a expectativa da inflacdo: a identificagdo de uma trajetéria da inflagdo superior (inferior) a meta
requer uma elevacao (redugdo) da taxa de juros (Moreira, 2009)

A taxa de juros ¢, fundamentalmente, determinada pela relagdo entre o suprimento do dinheiro
que as pessoas se dispdem a emprestar e o nimero de individuos que desejam tomar esses empréstimos.
Esta taxa varia grandemente, de época para época. Os economistas tomam 16 este fato como um
“fenomeno de mercado”, tal como o pre¢o das mercadorias comuns ou o preco dos alimentos, que
também dependem da oferta e da demanda, fazendo com que as taxas de juros sejam determinadas pela
interagdo dessas forgas, nos mercados em que o dinheiro se encontra disponivel (Farias, 2013).

O conhecimento da taxa de juros futura auxilia os agentes econdmicos na formagao de
expectativas, decisdes de consumo, investimento e produ¢do, bem como na condugdo da politica
monetaria. Pelo fato de a taxa basica de juros de curto prazo influenciar as demais taxas da economia,
podem-se tracar provaveis cenarios e estimativas das mais diversas taxas e pregos (Passos, 2023; ).

No cenario econdmico, a taxa de juros desempenha um papel fundamental atuando como um
mecanismo de regulacdo das politicas habitacionais, sendo assim, faz-se necessario explicitar o papel,
0s conceitos € o comportamento dos juros basicos no Brasil nos ultimos anos. No Brasil, utiliza-se o
Selic (Sistema Especial de Liquidagdo e Custodia), como a taxa basica de juros. O aumento ou a queda
das taxas juros podem repercutir de formas diferentes de acordo com o universo com qual se esta
aplicando a variavel. Os juros em sua ascensao, por exemplo, podem significar ganho se tratando de

uma aplicacdo financeira, onde se espera uma rentabilidade ou pode significar perda para quem por
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exemplo quer financiar um imével e tem na reducao da taxa uma expectativa para conseguir diminuir

uma parcela a ser paga (Ribeiro, 2019)

3 METODOLOGIA

Este estudo tem como objetivo avaliar o impacto da taxa basica de juros, Selic, na variagdo dos
juros de Capital de Giro com prazo até 365 dias — Pré Fixado para Pessoa Juridica. Como amostra teve-
se as empresas financeiras que compdem o Indice Ibovespa, tem mais de 2% de participagdo no indice.
Também foram separadas as empresas de capital misto com historico de taxa de juros de capital de
juros durante o ano de 2020.

Primeiramente realizou-se uma correlagdo com os juros de capital de juros praticados pelos
bancos analisados ¢ o histérico de taxa basica de juros. Em seguida, verificou-se a relagdo dos juros
de capital de juros com Selic e tragou-se uma linha de tendéncia dos juros praticados pelos bancos.

Realizou-se uma regressao logistica como forma de mensurar a razdo de chance da variagao da
Selic na taxa dos bancos. Para isso trocou-se os valores por variaveis dicotomicas, 0 e 1. Ressalta-se
que durante o ano de 2020 foram analisadas as reunides de 237° a 236° do COPOM e analisou as
seguintes institui¢des financeiras, Banco do Estado de Sergipe, Banco da Amazonia, Banco Itad, Banco

Bradesco, Banco do Nordeste, Banco do Brasil, Banco do Estado do Rio Grande do Sul ¢ Caixa.

3.1 REGRESSAO LOGISTICA

A regressdo logistica de forma usual ¢ utilizada para variaveis bindrias, 0 e 1. Esse tipo de
metodologia ¢ utilizado para pesquisas de inten¢do de voto, sim ou ndo, democracia ou nao(Nicolau,
2007; Soares, 2000, Epstein et al2013).

Na regressado logistica a variavel alvo ou dependente assume o valor de 1, por ser a varavel de
interesse e a independente assume o valor de 0. Por meio da regressao logistica ¢ possivel analisar a
razdo de chance das varaveis independentes sobre a dependente. A cada unidade que se aumenta de X

o quanto que influéncia no aumento de Y.

3.2 CORRELACAO LINEAR

A correlacdo linear tem o objetivo de verificar se a relacdo entre duas varidveis tem uma
tendéncia positiva ou negativa. Uma tendéncia positiva indica que o aumento de uma das varidveis
também ¢ seguido do aumento da outra varidvel — mas ndo ¢ uma relacdo de causa ou consequéncia.

Nesse caso, a correlagdo ird gerar um nimero que vai variar de 0 a +1, onde quanto mais
proximo de 1 o valor estiver, mais forte serd essa correlagcdo entre as duas variaveis.

Uma tendéncia negativa indica que o aumento em uma das variaveis vem acompanhado da

reducao da outra varidavel. Nesse caso, a correlagao varia de -1 até 0, onde -1 indica uma correlagao
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mais forte entre as duas variaveis. Em ambos os casos, para que o resultado encontrado possa ser
extrapolado para a populacdo de onde a amostra se originou e considera-lo de certa forma um padrdo
de relacdo, € preciso que essa correlacdo seja significativa, ou seja, apresente um valor menor ou igual
a 0,05. No grafico abaixo ¢ possivel verificar o nivel de correlacdo entre os juros de capital de giro

praticados pelas institui¢des financeiras e a Selic.

Tabelal. Correlagdo Bancos e Selic

Correlacédo Selic Tipo de Sociedade
B. Est. De Ser 0,81 Mista
B.Amazonia 0,78 Mista
B.Itau 0,72 Privado
Caixa 0,72 Publico
B.Bradesco 0,57 Privado
B. Nordeste 0,37 Mista
B.Brasil 0,29 Mista
B. do Estado do RS -0,31 Mista

Fonte: Elaboradas pelos proprios autores

No grafico assim pode-se observar o nivel de correlagdo da variacdo dos juros de capital de
juros de 365 para PJ de alguns bancos para com a Selic. Porém ndo ¢ possivel tirar muitas conclusdes
da tabela acima, somente que os juros dos bancos com exce¢ao do Banco do Rio Grande do Sul,
tendem a aumentar os juros de capital de giro no caso de aumento. Ressalta-se que por se um periodo
de analise o pais estava passado por uma pandemia. Nos graficos abaixo serdo detalhados a relacdo da
taxa de juros de capital de giro para PJ das institui¢cdes financeiras em estudo, Selic e a linha tendéncia
de dos juros praticados pelas das instituigdes financeiras.

A metodologia de um artigo delineia os procedimentos empregados para conduzir a pesquisa,
incluindo o tipo de estudo, a sele¢do da amostra, os métodos de coleta e analise de dados, consideracdes
éticas e limitacoes do estudo. Sua descricdo detalhada e transparente ¢ essencial para garantir a
replicabilidade e a confiabilidade dos resultados, além de proporcionar uma base so6lida para a

interpretacdo e a generalizagao dos achados.

4 RESULTADOS E DISCUSSOES

Nos graficos abaixo sera possivel verificar a relagdo dos juros praticados pelo Bacen por meio
do COPOM durante o ano de 2022, juros praticados pelas instituicdes financieras, linha de tendéncia
dos juros praticados pelas institui¢des e razdo de chance mensurada por meio da regressao logistica

analisando as variaveis de estudo.
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Figura 2. Juros de Capital de Giro do Banco do Bradesco
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Fonte: Elaboracao autores

A analise realizada foi entre a reunido de n° 227 e n°226 do copom. A reunido de n® 227 ocorreu
nos dias 10 e 11 de dezembro de 2023 e a de n® 236 ocorreu nos dias 15 e 16 de junho de 2024. Entre
os dias 11/12/2023 e 16/06/2024 passaram-se 188 dias, dentro desse intervalo ocorreram desde
oscilagcdes na meta da Selic a alteragdes nas taxas de juros praticadas pelos bancos. Seguindo as
informacgdes do proprio BC todo ajuste na taxa Selic demora de 6 a 9 meses para impactar no mercado,
sendo os seus principais desdobramentos, no cambio, crédito, expectativas de mercado e investimentos
. Entre a reunido n°® 226 ¢ n° 229 a média da taxa de juros praticada pelo Banco Bradesco foi de 19%.
Isso pode ser observado no grafico acima. Porém a reducdo da taxa de juros do banco ndo aconteceu
de forma imediata a reducdo da Selic. Mesmo durante o periodo de manuteng¢do da taxa basica de juros
em 2% a taxa de juros praticada pelo banco ndo ficou constante, tendo oscilagdes para mais e para
menos durante o periodo. Contudo, vale ressaltar que pela linha de tendéncia pode-se constatar que a

reducdo da taxa de juros do banco no longo seguiu a Selic.

Figura 3. Regressdo Logistica Banco do Bradesco

Logistic regresslon Nurber of obs = 255
LE chi2 (1) = 0.23

Prob > chiZ = 0.6318

Log likelihood = -176.30618 Pseudo RZ = 0.0007
hbhradezco Odds Batio Std. Err. z P>l z| [25% Conf. Interwal]
selic 1.223765 .5158899 0.48 0.632 .5356315 2.795956

_zons .8852459 .1169596 -0.92 0.356 .6832856 1.1469

Fonte: Elaboragio autores

O odds ratio para "selic" € 1.223765, sugerindo que um aumento de uma unidade na taxa Selic
esta associado a um aumento de 22,38% nas chances do evento associado a "bbradesco". No entanto,
o valor-p (0.632) indica que este coeficiente ndo ¢ estatisticamente significativo, pois € muito maior

que o nivel usual de significancia (0.05). Portanto, ndo ha evidéncias suficientes para concluir que
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"selic" tem um efeito significativo sobre "bbradesco". O LR chi2 foi de 0.23, este ¢ o valor do teste do
razdo de verossimilhanga. Ele compara a probabilidade de ver os dados sob o modelo completo contra
um modelo mais simples. O rob > chi2 foi de 0.6318, este ¢ o valor-p associado ao teste do razdo de
verossimilhanca. Um valor-p alto (geralmente maior que 0.05) indica que nao ha evidéncias suficientes
para rejeitar a hipdtese nula. O Pseudo R2 foi de 0.0007. Este ¢ um analogo ao R-quadrado em
regressao linear, que representa a propor¢ao da variancia explicada pelo modelo. Os resultados da
regressdo logistica mostram que a variavel "selic" ndo tem um efeito estatisticamente significativo
sobre "bbradesco" na amostra analisada. A baixa estatistica chi-quadrado e o alto valor-p indicam que

o0 modelo como um todo também nao ¢ significativo.

Figura 4. Juros de Capital de Giro do Banco do Brasil
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Fonte: Elaboragédo autores

Esta andlise indica que o impacto das mudangas na Selic sobre as taxas de juros praticadas pelo
Banco do Brasil ocorre com certa defasagem temporal e pode apresentar variabilidade devido a
diversos fatores do mercado financeiro. O que se pode observar € que existe uma tendéncia na queda
de juros do banco, mas muito ténue, frente a da Selic. Na média, a taxa de juros praticada no periodo
foi de 10,81%, outro fator foi a correlacdo do juros praticado pelo banco e da taxa de juros que foi de
0,29. Ressalta-se que o banco em questdo ¢ de economia mista e tem o governo federal como sécio

majoritario.
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Figura 5. Regressdo Logistica Banco do Brasil
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Fonte: Elaboragédo autores

A cada aumento de uma unidade na selic, aumenta-se em 1,050505 vezes( um aumento de
5,05%) a chance da taxa do banco sofrer ajuste (1,050505 - 1 =0,0387), mantidas as demais condi¢des
constantes. Este resultado mostra que a variagdo da taxa dos bancos ¢ pouco influenciada pela oscilagao
da Selic. Isso também ¢ comprovado por varios outros indicadores, correlagcdo baixa e o Pseudo R O
Pseudo R? foi de 0.0000, indicando que o modelo logistico ndo conseguiu explicar nenhuma variagao
em relagdo ao modelo nulo, Selic. O valor de LR chi?(1) ¢ 0.01 com um p-valor (Prob > chi?) de 0.9074,

indicando que o modelo ndo € estatisticamente significativo.

Figura 6. Juros de Capital de Giro do Banco do Nordeste
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Fonte: Elaboragao autores

Pode-se observar que ndo existe uma uniformidade nos juros praticando pelo Banco do
Nordeste. Mesmo em periodos de corte da Selic, houve aumento dos juros internos praticados pelo
banco. Correlagdo nao € causa, dito isso mesmo existindo uma correlacdo de 0,37 entre ambas as
variaveis nao ¢ possivel dizer os motivos das oscilagdes dos juros praticados pela institui¢do financeira.
Vale ressaltar que os juros deste grafico estdo relacionados a Capital de Giro com prazo até 365 dias —
Pré Fixado para Pessoa Juridica. Logo pode-se inferir que qualquer oscilagdo para mais nos juros

praticados pelo banco desestimulam o acesso ao crédito.
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Figura 7. Regressdo Logistica do Banco Bradesco
. logistic bnordeste selic
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Fonte: Elaboracao autores

A cada aumento de uma unidade na selic, aumenta-se em 1,320261 vezes( um aumento de
32,03%) a chance da taxa do banco sofrer ajuste (1,320261 - 1 = 0,320261), mantidas as demais
condig¢des constantes. O Pseudo R? ¢ uma medida que tenta capturar a variagdo explicada pelo modelo,
similar ao R? na regressao linear. Um valor de 0.0012 ¢ extremamente baixo, indicando que o modelo
quase ndo explica a variacdo na variavel resposta. Prob > chi2, representa o valor p do teste qui-
quadrado. Um valor de 0.5644 indica que o modelo ndo ¢ estatisticamente significativo (geralmente
se considera significativo se p< 0.05). Ou seja, ndo hé evidéncia suficiente para afirmar que o modelo

com a variavel "selic" ¢ melhor que um modelo sem preditores.

Figura 8. Juros de Capital de Giro do Banco do Itau
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Fonte: Elaboragio autores

No grafico pode-se observar uma queda significativa do juros praticado pelo Banco Itat depois
da reunido 229°. Contudo pode-se constar que os juros nao ficam de forma uniforme, similar ao que
ocorre com a Selic. Também ¢ possivel verificar que mesmo em periodos de corte de uma reunido,
como na 231° os juros praticados pela instituigdo em questao oscila para mais e menos. Dos bancos
privados analisados foi o que apresentou maior correlagdo com a taxa do COPOM, de 0,72. Porém nado

¢ possivel afirmar.
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Figura 9. Regressdo Logistica doNBanco Itati

Logistic regression wiber of ohs 255

LE chiZ (1) = 0.13

Prob > chiz = 0.7225

Log likelihood = -176.59337 F=eudo RZ = 0.0004
bita 2dds Ratio Std. Err. b4 Px|z| [95% Conf. Interwval]

selic 1.161411 . 4895439 0.36 0.723 . 5083912 2.653225

_cons .9327731 .123085 -0.53 0.598 .720203 1.208084

Fonte: Elaboragédo autores

A cada aumento de uma unidade na selic, aumenta-se em 1,161411 vezes( um aumento de
16,14%) a chance da taxa do banco sofrer ajuste (1,161411 - 1 = 0,161411), mantidas as demais
condi¢des constantes. No entanto, o valor-p (0.723) indica que este coeficiente ndo € estatisticamente
significativo, pois ¢ muito maior que o nivel usual de significincia (0.05). Assim, ndo hé evidéncias
suficientes para concluir que "selic" tem um efeito significativo sobre "Itat". Razdo de verossimilhanca
(LR chi2(1)): Este ¢ o valor do teste do qui-quadrado da razdo de verossimilhanca. Um valor maior
indica um melhor ajuste do modelo. Neste caso, o valor ¢ 0.13. O Prob > chi2 ¢ o valor-p do teste do
qui-quadrado da razdo de verossimilhanca. Um valor menor que 0.05 geralmente indica que o modelo
¢ significativo. Neste caso, o valor ¢ 0.7225, indicando que o modelo ndo ¢ estatisticamente
significativo. O Log likelihood ¢ o logaritmo da fungdo de verossimilhanga. Quanto maior o valor,
melhor o modelo se ajusta aos dados. Neste caso, o valor é -176.599337. O Pseudo R2 ¢é um analogo
ao R-quadrado em regressao linear. Varia de 0 a 1, e um valor maior indica um melhor ajuste do modelo,

neste caso, o valor ¢ 0.0004, indicando que o modelo ndo se ajusta bem aos dados.

Figura 10. Juros de Capital de Giro do Banco do Estado do Rio Grande do Sul
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Fonte: Elaboragao autores

Com base no grafico pode-se inferir que mesmo com os cortes da Selic ocorreram oscilagdes

nos juros praticados pelo Banrisul. Essa volatilidade ¢ similar a das demais instituicdes financeiras
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presentes no nosso estudo. O que pode-se inferir ¢ que a correlagcao com a Selic vao em sentidos opostos
durante as reunides 232° e 233° e isso pode ser visto na tabela de correlagdes, porém levando em
considera¢do todas as reunides. Por fim, ndo ¢ possivel determinar os motivos pelo qual ocorreu essa
oscilagdo na taxa de juros da instituicdo em estudo, mas podemos concluir que o seu aumento reflete

no custo de crédito das empresas que estdao precisando de recursos para o seu capital de giro.

Figura 11. Regressdo Logistica Banco do Banco do Estado do Rio Grande do Sul

Loglstic regression Number of obs
LE chiZ (1) = 0.00
Prob > chiz = 0.9473
Log likelihood = -176.65426 Pseudo R2 = 0.0000
hers Odds Ratio Std. Err. z P> z| [95% Conf. Interwval]
selic 1.028249 . 4334035 0.07 0.947 .4501108 2.348967
_zons 1.053571 .1389882 0.40 0.692 . 8135282 1.364443

Fonte: Elaboragédo autores

A cada aumento de uma unidade na selic, aumenta-se em 1,028249 vezes( um aumento de
2,25%) a chance da taxa do banco sofrer ajuste (1,028249 - 1 =0,28249), mantidas as demais condigdes
constantes. LR chi2 de 0.23, este ¢ o valor do teste da razdo de verossimilhanga, ele compara a
probabilidade de ver os dados sob o modelo completo contra um modelo mais simples. Prob > chi2
de 0.6318 ¢ o valor-p associado ao teste do razdo de verossimilhanga. Um valor-p alto (geralmente
maior que 0.05) indica que ndo ha evidéncias suficientes para rejeitar a hipotese nula. De uma forma
geral Os resultados indicam que o modelo de regressdo logistica ajustado ndo tem poder preditivo

significativo. Nem o coeficiente da varidvel "selic" nem o intercepto sdo estatisticamente significativos.

Figura 12. Juros de Capital de Giro praticado pela Caixa Econdmica.
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Fonte: Elaboragio autores
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Pode-se observar que a taxa de juros da Caixa e da Selic no longo prazo seguem a mesma
tendéncia. Com base no grafico ndo pode-se inferir a causa da queda da taxa praticada pela instituicao
financeira, mas a sua correlacdo com a taxa praticada pelo COPOM de 0,79, mostra certa aderéncia.
Mesmo no periodo de cortes da Selic, os juros praticados pela Caixa, referentes a capital de giro de
365 dias para pessoas juridicas oscilaram para mais e para menos. Ressalta-se que oscilagdes para mais
encarecem o crédito tomado pelas empresas e consequentemente ampliam o aumento do preco dos
servigos ou produtos oferecidos pelo tomador do crédito. Contudo ndo € possivel determinar os fatores

que contribuiram para as oscilagdes dos juros da institui¢do financeira em questao.

Figura 13. Regressao Logistica Caixa Economica

Logistic regression Nundker of ohs = 253
LE chiz (1) = 0.24

Prok » chi2 = 0.6261

Loy likelihood = -175.15071 Pseudo R2 = 0.0007
caixa odds Ratio 3td. Err. z Px| z| [25% Conf. Interwval]

selic 1.22884 . 5211889 0.49 0.627 .5351488 2.821734

_cons 1.035714 .1372048 0.26 0.791 1988739 1.34277

Fonte: Elaboracao autores

A cada aumento de uma unidade na selic, aumenta-se em 1,22884 vezes( um aumento de
22,88%) a chance da taxa do banco sofrer ajuste (1,22884 - 1 =0,0387), mantidas as demais condi¢des
constantes. Este resultado mostra que a variagao da taxa dos bancos € pouco influenciada pela oscilagao
da Selic. Um pseudo R? de 0.0007 indica que o modelo logistico explica uma quantidade muito pequena
da variagdo na varidvel dependente em comparacdo com o modelo nulo. Em outras palavras, as
variaveis independentes incluidas no modelo ("selic") tém um poder explicativo quase nulo sobre a
variavel dependente ("caixa"). Esse valor sugere que o modelo ajustado ndo ¢ significativamente

melhor do que um modelo sem varidveis independentes.
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Figura 14 Juros de Capital de Giro praticado pelo Banco do Estado de Sergipe
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Fonte: Elaboragédo autores

De todos os bancos analisados o Bando do Estado de Sergipe, foi o que apresentou maior
correlagdo com a taxa Selic. Pode-se observar que os juros praticados pelo banco segue em tendéncia
de queda, similar a Selic. Contudo, pode-se constatar uma certa volatilidade no juros praticado pelo

banco, mesmo em periodos de cortes do COPOM.

Figura 15. Regressdo Logistica Banco do Estado de Serglpe

Logistic regression Nunber of chs 233
LE chiz (1) = 0.00

Prob > chil2 = 0.99384

Log likelihood = -161.24354 Pseudo RZ = 0.0000
bess Odds Ratio Std. Err. z Pz [95% Conf. Interwval]

selic 1.000901 .4584728 0.00 0.993 .4078398 2.456363

_cons 1.09901 .1511288 0.69 0.492 . 8393629 1.438976

Fonte: Elaboragédo autores

No geral, este modelo ndo parece ser adequado para prever a variavel dependente com base nos
dados fornecidos, ja que nenhum dos coeficientes ¢ estatisticamente significativo e o poder explicativo

do modelo ¢ praticamente nulo. Pseudo R2 indica que o modelo ndo explica a variagdo nos dados.
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Figura 16. Juros de Capital de Giro praticado pelo Banco da Amazonia.
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Fonte: Elaboragédo autores

As taxas do Banco da Amazodnia S.A. apresentam uma relacdo complexa com a SELIC, com
oscilagdes e momentos de divergéncia, demonstrando que outros fatores além da SELIC influenciam
suas decisdes. As taxas do Banco da Amazonia S.A. variaram de 11,46% a 54,45% durante o periodo
analisado, enquanto a SELIC variou de 2% a 4,5%. As taxas do banco apresentaram uma variagdo
percentual maior do que a SELIC, e a sua correlagdo com a taxa praticada pelo COPOM de 0,78 mostra

certa tendéncia de acompanhamento do banco a SELIC.

Figura 17. Regressido Logistica Banco da Amazonia.
o)

Logistic regression umber of obs = 227
LE. chiz (1) = 0.05

Prob » chiZz = 0.8303

Log likelihood = -154.91423 P=zeudo Rz = 0.0001
hamaz Odds Ratio 3td. Err. -4 P>l 2| [95% Conf. Interwval]

selic 1.106405 5210535 0.21 0.830 .439589 2.7684719

_cons . 7394958 .1039695 -2.15 0.032 .5613851 .9741157

Fonte: Elaboragéo autore

O odds ratio para "selic" € 1.106405, sugerindo que um aumento de uma unidade na taxa Selic
esta associado a um aumento de 10,64% nas chances do evento associado a "bamaz". No entanto, o
valor-p (0.830) indica que este coeficiente ndo ¢ estatisticamente significativo, pois € muito maior que
o nivel usual de significancia (0.05). Portanto, ndo ha evidéncias suficientes para concluir que "selic"

tem um efeito significativo sobre o Banco Amazodnia.
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O principal objetivo deste trabalho foi analisar o impacto da taxa basica de juros praticada pelo

5 CONSIDERACOES FINAIS

BC por meio do COPOM nos juros praticados por instituigdes financeiras na modalidade de Capital de
Giro com prazo até 365 dias — Pré-Fixado para PJ. Ressalta-se que de forma adicional, buscou-se
verificar a razao de chance da variagcdo da taxa bassica juros praticada pelo COPOM, Selic na variagao
dos juros praticados pelas institui¢des financeiras por meio odds ratio.

Com os resultados obtidos, constatou-se que dentre as insitui¢des estudadas, todas seguiram na
mesma tendéncia da redugdo dos juros praticados pelo COPOM. Contudo, mesmo durante o periodo
de corte da Selic, ocorreram situagdes de alta de juros praticados pelas instituigdes estudadas.

Este estudo visou contribuir para o setor de mercado de capitais, p profissionais de mercado
como agentes autdbnomos de investimentos, corretoras, bancos, sociedade, empresas de uma forma em
geral que precisam de capital de giro para gerenciar os seus negdcios.

Mostrou-se que a Selic ¢ importante na reducao dos juros praticados a longo prazo, mas explica
muito pouco da variagdo dos juros de capital de giro praticado pelas insitui¢des estudadas.

Uma das limitagdes do estudo € por se tratar somente do periodo de 2022. Durante o periodo
de estudo o mundo estava saindo de uma pandemia, logo o mercado estava em situagdo anormal de
funcionamento.

Para trabalhos futuros,recomenda-se fazer novos estudos tendo por base um recorte maior da
oscilagdo da Selic no juros praticados para capital de giro. Ressalta-se que um aumento no custo de
crédito de empréstimo de capital de giro para PJ, reflete no aumento dos precos de produtos e servigos

no mercado.
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