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Série Estatística ADF p-valor nº de defasagens

Taxa de Juros -4.14 0.0151 0
Preço Relativo -5.15 0.0014 0

Nota: Os testes incluiram constante e tendência. O número de defasagens incluídas no 
teste foi escolhido usando o critério de informação de Akaike.
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��� � �� � ��� ������

Regressor (1) (2)

0.0078
(0.7558)
-0.2211 -0.2005

(-1.0504) (-1.0958)
Nota: Estatística t entre parênteses. Utilizamos o método proposto por
Newey & West (1987) para estimar a matriz de covariância dos
resíduos.

Constante

-(1-δ)

Variável Dependente: ∆(Consumo de Duráveis)
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Teste do Posto de Cointegração sem restrição

Nenhuma 0.313342 11.5564 12.53 10.5257 11.44
No máximo 1 0.036141    1.0306   3.84    1.0307   3.84
 *(**) denota rejeição da hipótese no nível de 5%(1%) de significância

 Teste do traço indica não cointegração no nível de 5% de significância

 Teste do Máximo autovalor indica não cointegração no nível de 5% de significância

Ho:  Nº de Eq. 
de Cointegração

Autovalor Estatística de 
teste

Valor 
Crítico 5%

Teste do Traço Teste do max autovalor
Valor Crítico 

5%
Estatística de 

teste
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���3 �� ����� � �����8�A���� � ��/

������ B � ���
� � ���
��,�� K ��4���5

��� � ���� � ��� �� ��� � ��� �� ��

0.3661 -0.2498 -0.1583 2.4308

(0.0055) (0.2878) (0.2604) (0.2966)

0.0866 -0.0321 -0.0293 3.2877

(0.4573) (0.8430) (0.8399) (0.3494)

0.2024 -0.1346 -0.1074 4.3860

(0.0071) (0.1773) (0.1644) (0.3563)

0.1875 -0.1528 -0.1241 4.2271

(0.0172) (0.1271) (0.1094) (0.5172)

0.2288 -0.1120 -0.0864 2.7443

(0.0207) (0.2164) (0.2134) (0.2536)

Nota: (a) entre parênteses o p-valor para o teste de significância do respectivo coeficiente; (b) entre parênteses o p-valor para a 
estatística do teste de Hansen; Nas estimativas por GMM utilizou-se o núcleo de Bartlett com janela de Andrews, além da opção de 
prewhitening.

(1−λ)θ  (1−λ)θ  (1−λ)θ  (1−λ)θ      (α)

3
∆cd t-2, ∆Y t-2, ∆cd t-3, ∆Y t-3, 

∆cn t-2, r t-2

4
∆cd t-2, ∆Y t-2, ∆cd t-3, ∆Y t-3, 

∆cn t-2, ∆cn t-3, r t-2

Teste de 
Sobreidentificação  

TJ  (b)

1 ∆cdt-2, ∆Y t-2, ∆cn t-2, r t-2

2

5 ∆cd t-2 ,∆Y t-2, pk t-2,, r t-2

∆cd t-2, ∆Y t-2, ∆cd t-3, ∆Y t-3,   
r t-2

Modelo Instrumentos λ  λ  λ  λ  (α) θ θ θ θ  (α)
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��� � ���� � ��� �� ��

0.2464 3.9820

(0.0430) (0.2634)

0.0536 4.0423

(0.4475) (0.4003)

0.1141 7.9056

(0.1196) (0.1615)

0.1263 7.8784

(0.0690) (0.2471)

0.2070 2.9833

(0.0448) (0.3942)

λ  λ  λ  λ  (α)

∆cdt-2, ∆Y t-2, ∆cnt-2, rt-2

2 ∆cdt-2, ∆Y t-2, ∆cdt-3, ∆Yt-3,   rt-2

Modelo Instrumentos

5 ∆cdt-2 ,∆Y t-2, pkt-2, rt-2

Nota: (a) entre parênteses o p-valor para o teste de significância do coeficiente da renda; (b) entre
parenteses o p-valor para a estatística de teste do teste de sobreidentificação; Nas regressões utilizou-se o
método proposto por Newey & West (1987) para estimar a matriz de covariância dos resíduos.
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