
 
 
 
 
 
 
 
 

Nº 549 ISSN 0104-8910

 
Principais características do consumo de duráveis no Brasil e 

testes de separabilidade entre duráveis e não-duráveis 
  

Fábio Augusto Reis Gomes 

João Victor Issler 

Márcio Antônio Salvato 

 
 
 

Junho de 2004 

CORE Metadata, citation and similar papers at core.ac.uk

Provided by Research Papers in Economics

https://core.ac.uk/display/6753101?utm_source=pdf&utm_medium=banner&utm_campaign=pdf-decoration-v1


���������� 	����
����
���� 
� 	������ 
� �������� ��

������ � ���
�� 
� ����������
�
� ��
�� �������� �

�������������

����� �����
� ����  ����� !��� "��
�� #������

$����� ��
%��� �����
��

&' 
� !��(� 
� &))*

������

+�
� 
�����(� �����
��� ��������
� � �����,�� 
� ������� 
� ���� 
������� ��

������ � ���
�� 
� 
������ 
� ������� ��
���
��� � 
� ���������
�
� 
� �-��
�� ���
��,��

�� ��.
�
�/ � ���
�����,�� ���� �������
� ������
� �� ��� ��0��,�� 
� (��1
��� 
� �����

������
�
� ��� 
����2�� 
� ������� 
� ���� 
������� � ��� 
�������3 0� 4�� 
�� (��1
���

. �������
����
� �
���5�
� ��� ������ ��
���� 4�� 
��
���� � 4���
�� 
� ������� �����

��
� �� ������/ 6� �����
�
��3 �4�� �����
��
��3 ������� 4�� ��� ����
� ������� 
��

�������
���� ��
� ���
��
� �� ��.
�
�3 �-��
��
� ���
��,2�� 
� ���
� ���5� � ����� ���5�

����� � �����,�� 
� ������� 
� ���� 
�������3 ��� 
������� � ���
�/

��� ������	
����
 �����7 	&& � +&'/

�+�
� ���0�
� 
��� � 8���������
� 
� $����
.��� 
� ��5��
�3 
� ��6�+93 
� 	��43 
� 	��+� �


� ���+�!/ ����
������ �� ���
���� � �����
2�� 
� �����
� 	�������
�3 $������ ������
�� :+
�
��; �


� 
��� ���������
�� ��%�����3 ����
��
���� 
� ������������
�
� ��� 4����4��� ����� �4�� ����������
��/

����
������ ���
� � �����
� +����< ��� 
����������5�� ���
� 
� ���� 
� 
�
��/
�+� +=� " � 	+�+/ ������7 >����?>������/��
�+� +=� "/ ������7 0������?>��/��
��@	/$���� � 	+�+/ ������7 �����
�?��������/��

'



� �	
����
��

�� ������3 ���� �� ������� 
�� ������3 � ������� ������
� . ��� 
�� �.���� ���������%���

��� 
� ����� �����
A����3 ����3 ��.� 
� ��������
�� ���� 
� 4�� B)C 
� ���
�
� #�
����

���
�3 . �� �������
� >��
����
�� �� >��,�� 
� ������
�� ����%����/ � ��� ��� 4�� �

>��,�� �
���
�
� ��0� ���������3 ��
�
�� ����� � ������� 
������� 
��
�� 
� >���� ��
����
�

�� 
����2�� ����� 
�>����
�� 
���� 
� ���
�/ +� ���
������ �� 
����2�� ����� � ������� 
�


������� � 
� ����
������� 
������� ��� ��
���
�� 
� >���� ��
����
�3 �����������
� ���

�����
� 
���.� � ���
� 
� �������
�� ���
� �������/ #�>���5���
�3 ��
�
�� ��
������� �����

� ������� �� ������ ��� � 85����3 ���� �����
������ ������ � ������� 
�
��3 4�� ������

����� 
��� ��
������� D ��� 	�������
�:'EEF;3 ���� �
 ���� :'EEG;3 #����� � ���(� :&))); �

 ���� :&))*; D ���
� �����
��
� 4�� �� 
��
� � ����������
�
� 
� >��,�� �
���
�
� ���� 4��

�� ����
� ����
�� ������ 
����� ��
�
�� ��.����/ 	��� ��
� ������H� :'EGI;3 � 4�� ���� �
���

�
�
� ���� � �������
�� ��������
�
��� ��� . � ���
� 
�
�� �� ���� 
������� � ����
�������3

��� ��� � ���
� ��� ���� ����
������� � � ��
�4�� 
� ���� 
�������3 ������
������
�/

�� �������,2�� 
�� ���
�� 
� 
������� � ����
������� ��
���� 4�� �����,2�� 
� ��������


J� ����� �����
�
� 
� 4�� K� 
� �����
�3 ��������
� ��� ������
����
� ������� ����

���������
� ���� � ���
� 
� 
�������3 � 4�� ��
���� ��� �� ������
� �����
��
� �� ���


��
����
� 
� ����� 
� ���1���� ����������3 ��0�
� 
� ��
�
� 
� ��� ��
���
��� �������
� ��

������/ ��
�� �� �����
�
�� ��.���� 
� ��
���
��� ���������� 
� �������3 4���
� �� �����
����

� �-��
J���� 
� �����
�� ��������
�� 
� ��.
�
�3 ���
� 
���� ������
����
� ������� ��
�

��
�� �������
� K ���
��,2�� K ��4��
�5 �� 8���������
� 
� ���� 
�������3 ����� ���� ��

�����
��� ���������
� ���� � ������� 
�
��/

����� ��
���3 �����
������ ��������
� �� �������
�
�� 
�� ���
�� ��� ���� 
������� ��

������3 
��
� ���� ���
� 
� ���
�
� �� ��
��� ��
����
� ���� ������� 
� ���� 
�������3

����
�������3 � ���
�/ � ������,�� 
� �.
�
� ��������5�
� 
�� �����
�� : $$;3 K�

+4��,2�� 
� +���� 
� �������� 
� �������
�� ��������
�
���3 ���������
� 
��
�� 
���
����
�

� ����������
�
� 
� >��,�� �
���
�
� ��
�� ��
�� 
��� 
���� 
� ���
�3 4���
�� >��
����
��

���� � �����
� ������,�� 
� ��
���
��� ������
� ����� � ������� �� ������/ ������ 
��
�� 
�

����������
�
� ��� �������
�� �� ������H� :'EGI;3 4�� �����
��� � �
���
�
� �������������

�� ��
�4�� 
� ���� 
������� � �� ������� 
� ��� 
�������3 ������ � >��,�� 
� �
���
�
�

�
���5�
� �4�� ��0� ���� ����� 
� 4�� � >���� 4��
��
��� ���
� ��4���� ��
�
�/

� ���
�� 
�� �����
�
�� �����
��
�� ��� 
��
�� 
� ����������
�
�3 4�� ��� � ��0��
����3

&



�����
������ �� �������
�
�� ��
����
���� 
�� �.���� ����������� 
� ������� 
� 
������� �

����
�������/ +�
�� ��� ��
�
�
�� � ���
�� 
� ��
���� 
� �
���5�,�� ��
��
������� 4��

�����
���� � ������
�� �������
� ��� �����,�� �
���
�� 
� ��
�4�� 
� ���� 
� �������


�������/ ���� ��
���� ���
��� 4�� � ������
����
� 
� ������� 
� ���� 
������� .


�>����
� 
� ������� 
� ���� ��� 
�������3 �����
���
� 
�>����
�� ���
��,2�� 
��
����� ����

��
� 
��� 
� ���
�/ �� 4�� �������3 
��
���� 
� �� ��
�
� �������� � ���������� ����� �

�����
� �� ������/ ���� �����
������ 
��� 4���
2�� ���
���� K ���� ��
���
���7 � ��������

,�� 
� 
��A���� 
� ���
� � ����� ���5�� ��
�� �� ���
�� 
� ����
�������3 
������� � ���
�

:$��H�L:'EG&;3 ������H�:'EGI;3  ���:'EEF;3 "�(�
 � +���� :'EEB;; � �������� �-��
J���� 
�

���
��,2�� K ��4��
�5 :	������� � $��H�L:'EGE; � ����(�

� � �
�>��:'EEB;; �� ������� 
�


�������/

��.� 
� �����
��
� �����
�
� 
� �����
������ ����������
�
� ��
�� 
������� � ����


�������3 4�� ����
�� ��
�
�� ����� ������� ��
������� �� �����3 ���������� 4�� (� ���

����,�� 
� ����� ���5� :����
����,��; ��
�� � ������� 
� 
�������3 ��� 
�������3 � ���
�/ ��

���
� ���5�3 ����� 
�J� �.���� �-���� 
���.� ��� 
��A���� ����� :
J� �� ����� �����;

4�� ��
� ��� �-�����
� �� ���
� ���� �-��
J���� 
� ���
��,�� K ��4��
�5 �� ������/ +��� M�
���

���
J���� ������ 4�� ����
���� 4�� ����� ��
�5�� � ���
��,�� 
� ��.
�
� ��
�� 
�� �� �����
�

����
� ����� � �������3 �3 ��� �����4NJ����3 ����� � ������
�� 
�� �������
����/ ��.�


����3 �� �������� ������ �����
�
�� �
���� 
� ���
��,�� K ��4��
�5 ��� �����
�
�� ��.����


� ���� �
 ���� :'EEG;3 #����� � ���(� :&))); �  ���� :&))*; �����
����� ���
J����3 ���
�

�����3 � >���� 
� (��1
��� 
� ���
��,�� �� ��.
�
�/

6 ���
� 
���� ��
�
� ��
� 
���
�
� 
� ������
� >����7 � ��1-��� ��,�� �������
� � 
���

��� � �� ��������� �������,2�� 
��
�����3 �������
� �����
�
�� ��������� ��
�
�� ��� 
�
��

����������� � ���
������������/ � 
������� ��,�� �������
� � ���� 
� 
�
�� � � 4���
� ��

�����
�
�� ���������/ ��� 8�3 � 4���
� ��,�� �������
� �� �������2��/

� ������ ���	����� � ���
��
��� ���
�����

��� ������� �� ��	����

O��� :'EBG; �����
��� � �������� 
� �
���5�,�� �� 4��� � �������
�� �����(� � ��� �������


� ���� ��� 
�������3 ���3 ��0��
� � ��� ���
��,�� ��,����
����/ � �4��,�� 
� +���� .7

F



������� � �� ���
���������� � ������ � :';

�� 4�� � . � 
�-� 
� 
�����
� ��
��
������� 
� �
���
�
� >�
���3 � ���� . � 
�-� 
� ��
����

���� 
� ��4��5�/ ��� � (��1
��� 
� 4�� ��� � ����� � �3 ��7

��������� � ������� � 	���


�� 4�� �� �	���� � �3 �/�/3 	��� . ��� �����,��/ ����� ����3 �
�������� . ��� ���
������/ ��

����������3 �
����������
�3 4�� � �
���
�
� . 4��
��
��� �� ���3 ��
�� � �������
�
� 
�

���
������ �� ��
��
� K �����3 
� ��
� 4�� �� �������� � �/ �/�/3 ������ . ������������
'3 �

4�� . ��� (��1
��� 
��
���� � ���
�� 
� ��� 
� 
.������ ������.
�����/

$��H�L :'EG&; . � �������� � ��
���� � 
������ 
� ���
�� �� ���� 
������� �� ��

�������,� �����(��
� �� 
� O���3 �� 4��� � ����
� 
���
� � ���
� �� ���� 
������� 
� >����

� ��-���5�� ��� �
���
�
� ��
��
�������&3 ��0��
�3 ��.� 
� ���
��,�� ��,����
����3 � ��� ���


� �������
� 
� ��
�4�� 
� ���� 
�������3 ���� � ��� �� ��� �
���3 �� 4�� �
��� . � ���
�

�� ���� 
�������/ 	����
����
� �� (��1
���� 
� ����������
�
� 
� �
���
�
� �� �� � ���3 
�

�
���
�
� 4��
��
��� �� ��3 � 
� ��� � ����� � � ��3 . �������� ���
��� 4��

���� � �� � 	��� �

�
��� � �
� � 	��� � ��� ��	�


�� 4�� �� �	���� � �3 �/�/3 	��� . ��� �����,��/ ���
� ����3 � �����,�� 
� ��
�4�� 
� ���� 
�

������� 
������� . ��� �����,�� � � �����,�� 
� ���
� 
� 
������� . �� �������� �����3

4�� �� ����
�
��� �� ���
��,2�� 
��
����� � ���
�� 
� ��� 
� 
.������ ������.
�����/

��� ��
���� 
� O��� :'EBG; � $��H�L :'EG&; �� ���
�� 
� ��� 
������� � 
� 
������� ���

��
���
�� ������
����
� 
� ��
� 4��3 �������������
�3 ��� (��1
��� 
� ����������
�
�

'������ :'EG'; 
�����
�� 4�� ���� �����
�
� ��
� ��� ��
�
� �� �� �����
���� �-�����
����
� � ������ 
�

���
� ��������
� � � (��1
��� 
� �-���
�
���� ���������/ � ���
� ��������
�3 ��
�
3 . 
�
� ���7

��
�
� �

�

�� �
��

���

�
�

� � �

����
��������

�

�� 4�� �� � �� ���3 ������
������
�3 � ��4��5� � � ���
� 
� 
�����(� �� �����
� �/
&+� $��H�L :'EG&; � �
���
�
� . >��,�� 
� �����,� �����������
� ���� ���
��
� 
� ��
�4�� 
� ����


������� 4�� � ����
� ������/ +��� ��
�� �����
��� ���
� 4�� � �����,� . ������������ �� ��1���� ��
�4�� �

���
��
� � >��,�� 
� �
���
�
� ��
� ��� �����
� ���� >��,�� 
� ��
�4�� 
� ���� 
�������/

*



�� >��,�� 
� �
���
�
� . �
�
�
�/ ������H� :'EGI; . � �������� � ��
���� ���0��
����
� �


������ 
� ���
�� �� ���� 
������� � ��� 
�������/ +�
� >���� 
� 
��
�� � �������� 
�����

�� ���� �������
� 4���
� ����� >�� � ��
��
����
J���� ��
�� � 
������ 
� ���
� �� ����


������� � ��� 
�������/ ������
� � 
��
�,�� 
� O��� :'EBG; � $��H�L :'EG&;3 ������H�

:'EGI; �����
��� � ������
� >��,�� �
���
�
�3 4��
��
��� �� ������� 
� 
������� � �� ��
�4��


� ����
�������3

�����
 ��
 ����� � �
�

�
���� ����

� �
�

�
�� � ���

� ������ ������ � ����



�
����� � ���

�


�� 4�� � M�
��� 
���� 
� ��
� 
����
� ��
��� �� ���
� 
� �0��
����
� �� ��
�4�� 
� ����


� ������� 
�������/ � ��� ����������
�
� �� ���
� �� ���� 
� ������� ��� 
������� � ��

��
�4�� 
� ���� 
������� �� 
��� �� ���A��
�� �/ P���
� (� ����������
�
� � � �3 � 4��

��
� ��� 
��
�
� �������
�������
�/ �� �4��,2�� 
� +���� 
���� �������� ���3

��� ��� ���� � ��� � ���
�
�� � ���

�
��� ����� ���� � �����

�	

 :&;

�
����� � ��� � ���
��
��� ����� ���� � �����

� �
�� � ����

�
� � ��� �������

�	
�

����
�
��� � ����� ������ ������ � 
����� � �����

�

 :F;

�� 4�� ����� . � ���,� ����
��� 
� 
������� �� ���
�
� 
� ���� ��� 
�������/

@�� �������,�� 
���� ��
���3 >��
� 
� ������� 
� �4��,�� :&; . 4��3 �� ��� � �� � �3

������ ������� � ���� ����� � 	���


�� 4�� �� �	���� � �3 �/�/3 	��� . ��� �����,��/ ����� ����3 �-��
� ��� �������,�� ������


� ���
� 
� ����
������� � 
� ��
�4�� 
� 
������� 4�� . ��� ���
������/ #�
� ������� �

�-��
J���� 
� �� ����� ����� ���� ������ � �����3 ��� ���8����
� ��
���Q ��� "�(�
 �

+���� :'EEF;/ ��
� 4��3 4���
� (� ����������
�
� � � � � ���
���� �� ���� 
� O��� :'EBG;

�� 4��� � �������� 
�>����,� 
� ���
� 
� ����
������� . ������������/

	����
����
� ��� >��,�� 
� �
���
�
� ���� ����� 
� 4�� � ���
� ��� ������H�3 ����3 ���

�-�����3 � 
� 
��� ����
���
�
� 
� ����
�
��,�� ����
��
� :	+�;3 � ����
 ��� � ���
�
� � ���� �

�

� 3

�� �4��,2�� 
� +���� �� :&; � :F; 
��������3

��



�
�
������ � ������

� ���
� �������� �� � ���



� ����� � ���� �

���

� ������ 
 :*;

I



��

�
�

�

�
������ � ������

� ���
�
�
���������

�
� �� � ���� ��������

�
�

��
�
������ � ������

� ���
� ���������

�
��� ��� �� �� � �����

�
�

�
� �� :I;

����� ����3 � (��1
��� 
� ����������
�
� ��
�� � 
������ 
� ���
� �� ���� 
������� � ���


������� ��
� ��� �-�����
� >�������
� 
��
��
���� � (��1
��� ���� 
� 4�� � � �/

$��� �����
����
�3 ��
���� ����  ��� :'EEF; � "�(�
 � +���� :'EEB; ��
���� ���0���


����
� � 
������ 
� ������� 
� ���� 
�������3 ����
�������3 �����
� � ����������
�
�

� ������/ ���� 
��
�3 ������� ��� >��,�� �
���
�
� 4��
��
��� 4�� ��� ������ �� 
����

���5�
� ��
�� ��� � ��/ "�(�
 � +���� :'EEB; �����
���� � ������
� >��,�� 
� �
���
�
�7

�� � � ����
 ��� � ����� �
�

�
����

�
� � �� ������

�

�
�������

�


�� 4�� ��� ��������
� � R�-� 
� �����,�� �
���
� 
� ��
�4�� 
� ���� 
������� �� �/ �����

���
� 4�� ��� � �� � � � ����,�� 
� �������� 
� �
���5�,�� . 
�����
� ���7

��� �
��
��
�
�

��
��
 :S;

�� �
��
���

�
�

� ���
�� �

����� ��

� ���
��������
 :B;

�� � ���� � ��
 :G;

�� 4�� �� . ��� �����,��3 �� . � ����� 
� �
���
�
� �������� 
� ��4��5� �� �3 � � . � ���,�

����
��� 
� 
������� �� 
����� 
� ��� 
�������/ @���
� � ��� 
� �������
� ���� � ��
�4��


� ���� 
� ������� 
�������3 � � �4��,�� 
� +���� :B;3 
����7

�
� �
���
���

� ��� � ��� �������
 :E;

�� 4�� � � ������������
����

/

O� ������ ���
�� � ��
��/ ��������3 
��
� ��� 4���
� �
� ���
J� ��3 4�� . �� ��������

��� ���5 ���
���� :��
����
� 
� ��
�� ��;/ T���3 ����� 
J� ���5 ���
���� � ����
�����/

��
���� ���
��� 4�� � ��
�� 
� ����
����,�� . �
���

����
 �
���Q ���  ���:'EEF;/ �����
�3 �

������� 
� ���� ����
������� . ��� ���
������3 ���� �� O��� :'EBG; � ������ :'EG';7

�� ������� � ��� � ���� � �
�
��
��/ ��������3 � �������� 
�>����,� 
� ������� 
� 
������� .

�� �����3 ���� �� $��H�L :'EG&;7 ��
� � ���� ��� �������/ 6 >�
� 
� 4�� ���� . ���

�����,��3 � 
� 4�� ��
� . ��� �����3 ������� 4�� 4���4��� �������,�� ������3 ��� ����3

��
�� � �������� 
�>����,� 
� ���
� �� ���� 
������� � ��� 
������� �����
� �� �� ��������

S



�����3 ��
� .3 ���� � 	� �3 ���� � ���
� 
�����F/ ��� 8�3 . �������� ���
��� 4�� �� >��

�����
� � ���
�,�� 
� 4�� � ��4�J���� 
� ��4��5� ���� . ����
�
�*3 � ������� 
� 
�������3

��� 
������� � ���
� ����
�����Q ��� "�(�
 � +���� :'EEB;/

��� ���
��
�� � ��������

	������� � $��H�L :'EGE; ���������� ��� �4��,�� 
� 
��
� ���� ���
��,�� K ��4��
�5

4���
� �� ���2� ��� �������� �� 4��� �-��
�� 
��� 
���� 
� �������
����7 �� ������� �


�
���
�
� 
� ��� ���
� ������
�3 
� ����
� ��� ��� �4��,�� 
� ������� 
� 
��� U�<�������

:���
� ���
��
� K ��4��
�5;3 � ��
�� ������� � ��� ���
� ��������
�3 
� ����
� ��� O���

:'EBG; �=�� ������ :'EG';3 �� ����� �����
���� �� ���
� ��
���� ���� �������
�� ���� �

���������
� 
� �������3 �����
�� �� �����������5�,�� 
� �4��,�� 
� +����3 �� 4��� � 
�-�


� ���������
� 
� ������� 
����
� 
� ��
���� ���� 
� ��4��5�3 ��.� 
� ��� �����
�5�/

	����
����
� � ��
��� 
� O��� :'EBG; ���� ��

����� 
� �
�����
�
�3 � �-��
J���� 
�

�
�����
�
� :�� � ���-��
J���� 
� ���
��,�� K ��4��
�5; ��
� ��� 
��
�
� �
���.� 
� (��1
���

���� 
� 4�� � � � �� �4��,�� 
� 
��
�7

���� � ���� � ��
 :');

��
�
� 4���
� �� �����
��� � (�
��������
�
� 
�� 
��� 
���� 
� ����
�� �� ��������/ 	���

�1 �-��
�� ����
�� �
���5�
����3 � � �3 ���
� 4�� � . � ������,�� 
� ���
� 
�
�� ���
�����
�

��� �������
���� ��� ���
��,�� K ��4��
�5/ 	��� ���
�����3 � 	� �3 ��
���� ��� �1 ����8���

� ���-��
J���� 
� ��
�����
�
�3 ���� 
���.� ��
���� � ��� �����
A���� �
���.� 
� 
����

�/

P���
� �����
������ � ��
��� 
� $��H�L :'EG&; ���� ��

����� 
� �
���5�,��3 �

�������� 
�>����,� 
� ������� 
� ���� 
������� . �� �����3 ��
� � ��� � ������ � ��3 �

� �4��,�� 
� 
��
� .7

��
� � ���� � ��� �� 	��� �� ���� � ��
 :'';

F�� ���
���3 ���� �� �.���� 
� ������� 
� ���� 
������� � ��� 
������� ������� ��������
� ������� �

���
� ����� ��
� ����,�� ������
��3 
�5���� 4�� (� �� ����� ��
����
��
� ��
�� ��
�� �.����/ �� ��J�
���

�������
���� ��� ����� ������� 
� ������
� 
� ������ ��
����
��
��/
*	�� ����3 ���� 
���������
� ��� ���
�,�� 
� 
�����������
�
�3 � 4�� ���� ��� ���
��,�� 
� ����� ���5�

��
�� � ���
� � � �������/

B



�� 4�� � . � ������,�� 
� ���
� 4�� ���
���� � �������
���� 4�� ��� 
�� ������ �� ��.
�
�

���� �������� ���� 
�������/ �����3 ��� � (��1
��� ����3 � � � � �� ��
���
��� 
J� �����

������ �� ��.
�
�/ "��� ��
�� 4�� ��
� �4��,�� ������
� �� �� 
��
� 
� ������ ��
����
��
��

��
�� ��
� � ���3 �/�/3 � �-��
J���� 
� ��� �������,�� ������ 
��
�� �.���� 4�� . �� ��������

�� ��� 8��
�/ P���
� �����
������3 �
����������
�3 � ���������
�
� 
� �4��,�� 
� +����

�������� � ��
���� 
�� �
����3 ���� �� 	������� � $��H�L :'EGE;3 
����7

��
� � ���� � ��� �� ��� � ��� �� 	��� �� ���� � ��
 � :'&;

4�� ������� ������ ��
����
��
�� ��
�� ��
�3 ��� � ��/

+� 
�
�� �� �4��,2�� 
� 
��
� :');3 :''; � :'&;3 (� � �������
�
� 
� �� ���� 
.������


� ��������� ���
�����
��� ���� ��
���� �� ���A��
��� 
� ��
������3 ���� � ���
� ������
�

.3 �� �����3 ������������
� ��� � �������� �� ���
� 
�� �������
���� 4�� ��� ��
�� ���

0��
�� K ���
��,�� 
� ��4��
�5/ ����
� �� ��������
� �� ��� �� �4��,�� :'';3 � �����(� 
�

���
�����
�� 
�� 4�� ��� 
�>���
� 
� ���� ����� 
��� �����
��/

����(�

� � �
�>�� :'EEB; ��
�8��� �������
� � �4��,�� 
� 
��
� ������
� ��� 	�������

� $��H�L :'EGE;3 ����
�7

���� � �� ����� ����� � ��
 :'F;

�� 4�� �� . ������
� ���� ������
�� 
� ���
� ���� 
���������3 ��������� 
� ��.
�
� �������

�����3 ��������� 
� ��.
�
� 
� �������
�� � 
�>����,� ��
�� 
�-� 
� ���
�,�� � ����.�
��� 
�

�����
� 8�������� :�� ���.� 
� ��1���� 
�-� 
� 0����;/ $��� ��� ��53 (� � �������
�
� 
�

�� ���� 
.������ 
� ��������� ���
�����
��� ���� �� ��
���� � �4��,�� 
� 
��
� :'F;/

�� ����!	���� ��"#����� $�%���� "��� � &����'

	�������
� :'EEF; 
��
� �������,2�� 
� ������ 
� ���
� ��������
� � � ���������
�
� 
�

�-��
J���� 
� ���
��,�� K ��4��
�53 �
���5��
� 
�
�� 
�����
���� 
� ������� ������
� � �#�3

��� ����
� ����������3 
� 'EG) � 'EGE/ +��� ��
�� �����
�� ���
J����� 
� 4�� ��
�� �.���� ���

��� ��
����������3 ���.� ��� ������ �� (� ����
����,�� ��
�� ����/ 	�� ������
� �� 
��
� 
�

���
��,�� K ��4��
�53 �
���5��
� ��
���
���� 
� ��������� ���
�����
���3 ��� �����
�� ���
J����


� 4�� F&C 
� ���
� ���
���� � �������
���� ���
��
��/

���� �
 ���� :'EEG; ��
�
�� ������ �.���� ����������� ������ 
� ������� � ���
� �������


��3 ��� ����
�3 
�
�
�� 
� 'E*B � 'EE*3 ��� ���� �.���� 
�����
���� 
� 0������ 
� 'EBI �

G



����� 
� 'EE*/ ��� ��0��
�� � (��1
��� ���� 
� ���5 ���
���� ���� ����� �.����/ �
���.� 
�

������� 
� ����
����,��3 �����
���� � �-��
J���� 
� ����,2�� 
� ����� ���5� ��
�� ������� �

���
�3 �����
���
� ���
J����� � >���� 
� �� ��
�� 
� ����
����,��/ �� ������� 
�� �����3

��� ��0��
�� � (��1
��� ���� 
��
� ��
�� ��� ��
���� ���� ������
� ���� ������ 
� ���
�

��������
�/ +� �����
�3 �
���5��
� ��
�
������ ������
� ��� 	������� � $��H�L :'EGE;3

�� ��
���� ��
���� 4�� ����-���
����
� G)C 
� ���
� �� ������ ���
���� � �������
����

4�� ��
�� ���
��
�� � �������� ������ � ��� ���
� ������
�3 �M���� ���
��
� �������� ��

�����
��
� ��� 	�������
� :'EEF;/ +��� 
�>����,� . ���
�
�
� �� ���0��
� 
� ���
�����
��

���
�� �� ��
���
��� 
� :');3 ���
� 4��3 ��� ��������� 
� ������,�� 
�������3 � �����(� 
�

���� �
 ���� :'EEG; 
��� ��� ����������
�I/ ���
��������
�3 #����� � ���(� :&))); ��
�8��� ��

�����
�
�� 
� ���� �
 ���� :'EEG; �� ��
������ ��� ������,�� 
� B*C3 �����
���
� 
���.�

���
J����� 
� 4�� ������� � ���
� ����
�����/S

@�� ��
���
��� 
� � �����8��
������
� 
�>����
� 
� 5��� ��� ��
���
���� � ���
�� 
� ����

������ ���
�����
��� � � ����
�
� 
�� 
��
�� 
� ������
��
�8��,�� �������� 4�� � ������� �

� ���
� ������
�� ������� �� ����� �����/ T���3 � ������� ������
� ������ �� ������

���
� �������/ � 
�����
� 
����� ��
���� ������ � ������� ������
�3 ���� �����
���� ������

� �����
�
� 
� O��� :'EBG;3 �����
� � 4��� � ������� ��� ������ �� ��������
� �������

� ��� ���� ��0��
�� � ������ 
� ���
� ��������
�/ �� >�
�3 �� �����
�� � 
��������,��


� ������
�� � ������ :'EG';3  ���� :&))*; ��
��� 4�� � ������� ������
� ����� 
� 'E*B

� 'EEE ���� � ������ ������ �� ��������
� �������/ +� ��� 
��
�
��� 
� �����
�����5��

��
� ���
J���� �������� ��� � �������� 
� �
���5�,�� 
� �������
��3  ���� :&))*; ������

� (��1
��� 
� >����,�� 
� (���
�/ 	�� ����3 >�� 
�����
� ��� �4��,�� 
� 
��
� ���� ���

��� 4�� � ������
� ��� 	������� � $��H�L :'EGE;/ 	��
�
� �� �����
�� � ��� ��
���
���

. ��
�
� �� ����� ���� � ��1-��� 
� ���� � ��� �� ��
�� ���
J���� � >���� 
� (��1
���


� >����,�� 
� (���
�/ 	�� ����3  ���� :&))*; ������� 4�� � �-��
J���� 
� �� ������

���
� ������� �� �.��� 
� ������� ������
� ��� ��
� ��� �����
�����5�
� ��� � ��������


� �
���5�,�� ��
��
������� 
� �������
��3 �� �4�������� �������3 �
���.� 
� (��1
��� 
�

>����,�� 
� (���
�/ �
�����3 ��� ����
� ������� 
� ���
� ���
���� � �������
���� 4��

��� 
J� ������ �� ��.
�
�/ ��� ���
��
� ���� ���
J����3 � (��1
��� 
� �
���5�,�� ��� ���
�


� �������
�� ��������
�
��� ���
� ��
���� ��� ���
�
� ��� �������,� 
� �4�������� �����3

I"�� � 
�������� �� 	������� � $��H�L:'EGE; � �� ���
��:'EE&;/
S���� �
 ���� :'EEG; �����
��� ���
J���� 
� 4�� � ������� . ����� �������� �� 0����3 ��� 
�� �����
���,��

��� >�� ���
�5�
� ��� #����� V ���(� :&)));/

E



���� ��
�
� ��� #����� � "�(�
 :&))';/

@�� �������� ���
��� 4�� ��
� ��� >��
� � 
�
�� �� ��
�
�� ��.���� ����� � ������� ��

������ . � >�
� 
� 4�� ��
�� �
���5�� �.���� 
� ������� ������
�3 �/�/3 4�� ����� � �������


� ���� 
������� �� 
� ����
�������/ 	��� ��
� ������H� :'EGI;3 � 4�� ���� �
���
�
� ����

� �������
�� ��������
�
��� ��� . � ���
� 
�
�� �� ���� 
������� � ����
�������3 ��� ���

� ���
� ��� ���� ����
������� � � ��
�4�� 
� ���� 
�������3 ������
������
�/ �
�����3


� ���
� 
� ���
� 
�1����3 ��
�� �.���� ������� ������
����
� 
�>�������
� �� ��
����


� �4�������� �������7 � �.��� 
� 
������� ������ �� ��������
� �������3 ��4���
� � 
� ���


������� ��� � ������/ ����� >����3 � ���� 
�� 
��� 
�� �������������
� �� ��������
�

�������3 � 4�� ��� >�� ����
� �� ���
� ��� ��
�
�� ��
�������/ ����� ���
�
�3 �� ��
���
����

�����8��
���� 
� � ��
�� 
�� �� 
�
� ���� �-��
J���� 
� ��������
� ������� 
� �.��� 
�

������� 
� ��� 
������� � ��� ���� �-��
J���� 
� ���
��,�� K ��4��
�5/B 6� ��
�
�� ��
�������

��
�� ��� ����
�
�� �� >�� ��0��
�
� � (��1
��� 
� 4�� � 
�>����,� 
� ������� 
� ����


������� . �� �������� �����3 ���� ���
� ���� � ������� ������
� ��� ������ 4���4���

��������
� �������/

 &��� �� ����� � (	�'��� $��'���	��

���� 
��
�� �� �������,2�� 
� ��
��� 
�1���� ��� ��
�
�� 
�
�� ������ ���� ������� 
� ����


������� � 
� 
������� 
� 'EB) � 'EEG ����
���
�� ��� +����< �
 ���� :&))&;G3 �� 
����� ���

����
�/E 	��� ��
�
� 
� ���
�3 �
���5���� � ���
� 
��������� ���
� ����3 
�R������
� ����

��R�
�� #������
� 
� �#�3 �� 
����� ��� ����
�3 ����� 
����������5�
�� ���� #�+�����')/

���� ����
���� � �.��� 
� ���,� ����
���� 
� 
�������3 ������ � ��
��� #����# ���� ���� 
�

������� 
������� � 
� ����
������� � ��� 
�8��,�� ��� �
	
���������	


	
����� ��������	


3 
����������5�
� ����

� "���6�/ @
���5���� ���
� � �.��� 
� 0���� ���� 
� 	�� �������
� �� ���3 �-
���
� 
�

$�	�6���6�/

� �.��� 
� ��
�4�� 
� ���� 
������� . ����
� ���>���� ��
�
������ �������
�
� ��

B+�
� ���
��� ��� . ���
����
� �� ���� 
�  ���� :&))*;3 ��� ��5 4�� ��
� ��
�� �����
��� �� 
����

$�:'; �� �4��,�� 
� 
��
�/
G"�� ����
��� �/&/
E6� 
�
�� ����� ������,�� ��� ���������
�� 
� #��
�
�
� ����������� 
�  �����8� � +�
�
��
��� � �� ��>����

� ������,�� ����
��
�/
')"�� LLL/����
�
�/���/��/

')



��J�
��� �/F/3 �����
� ��� >��,�� 
� �������,�� 
�� R�-�� 
� ������� 
� ���� 
�������/

���
�3 . ���������� >�5�� ��� (��1
��� ����� � ����� 
� 
�-� 
� 
�������,�� �������
� 
� 
�-�


� ���������
� 
� ������� 
� ���� 
�������3 � � �/ 6� 
�
�� ���
��� 4�� � � ���

 ��

�����
� 
� �������/ 	����
������ ����� ������� 
��
��
�� ���� ���3 ��������
� ��� ������
��

������� ���� � 
�-� 
� 
�������,�� �����3 
����3 �����3 ����� � ������/''

����-� �� ������ ' �������
���� �� ���8��� 
�� �.���� 
� ������� 
������� � ����


�������3 ���
� 
��������� �� 
����� ��� ����
�3 ��.� 
� ���,� ����
��� 
� ������� 
�


������� � ����
������� � � 
�-� 
� 0����/

''+�
�
��
� � ������
����
� ������
� 
� ������� �� ������3 �
���.� 
� ��� �������� ��
�8����3 �������

� +����< :&))&; �
���5�� ��� 
�-� 
� 
�������,�� ���� � ��
�4�� 
� ����
�� ����� � ���/ �� ���� ���������

. ����� �
���5�� ��� 
�-� 
� 
�������,�� 
� ��/ ������ 
� ��
����� ��
������
�� �� 
�-� 
� 
�������,��


� ��
�4�� 
� ���� 
�������3 �����
������ ������� �� 
���� 
� ���3 �����������
� 
�-�� �������3 ���� ���

��������� 4�� � 
�-� 
� 
�������,�� �� ������ ��0� ���
� �������� � 
�-� 
� �������� ���������/

''



������ '

.2

.3

.4

.5

.6

.7

1970 1975 1980 1985 1990 1995

Consumo de Duráveis

1.6

1.8

2.0

2.2

2.4

2.6

2.8

3.0

3.2

1970 1975 1980 1985 1990 1995

Consumo de Não-Duráveis

3.0

3.5

4.0

4.5

5.0

5.5

6.0

1970 1975 1980 1985 1990 1995

Renda Disponível

-.3

-.2

-.1

.0

.1

.2

.3

.4

1970 1975 1980 1985 1990 1995

Taxa de Juros

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

1970 1975 1980 1985 1990 1995

Preço Relativo Consumo Não Duráveis e Duráveis

��� 8�3 �������
���� �� �����
�
�� 
� 
��
� ��� 
� ���5 ���
���� 
�� �.���� 
� 
�-�


� 0���� � ���,� ����
���/ 	��� ��
���� �������� �� ������ ' �� �����
�
�� ������� 4��

��
�� �.���� ��� ��
����������3 �� ����� 
� �����8�A���� 
� IC/ 	��� ��������� �� � ���
�3 �

������� 
� ���� 
������� � ��� 
������� ����
�����3 ���� ��
�� �.���� � 
��
� 
� ���5 ���
����

��������
� . 
����������/ #�
� ���4�� � 
��
� 
� ����
����,�� ��
� ��� ���
� 
���.� ����

�� 
��
� ���
������
� 
� ���5 ���
����3 ���� �� ��
�� �.���� ��� ��
���������� 
������ ��
����

F ��
���� 
� ����
����,��/ �� >�
�3 �� �-��
� ��� ����,�� 
��
� ��
���5� ��
�� ��
�� �.����

�
���5�� �� 
��
� 
� ���5 ���
���� ��������
� ������
� �� �� ���� 
� ������8��,��/

'&



������ ' � ���
�� 
� ���5 @��
����

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.

) ��
���
��� � ����'
����

� �������� 4���
�� � ��� 
����
�
� . � ��
��
����
J���� ��
�� � 
������ 
� ���
� �� ����


������� � ��� 
�������7 � ����������
�
� ��
�� � ���
� 
� ����
������� � � ��
�4�� 
�


������� �� >��,�� �
���
�
� 
� �������
�� ��������
�
���/ ���� �-������ 
�� 4���
��3

��
������ ���  $$ �� �4��,2�� :*; � :I; � 
��
���� � (��1
��� ���� 4�� � � �/ 	���


�
� ��
��������
�3 �����
������ ����� ������� 
��
��
�� ���� � 
�-� 
� 
�������,��3 ���.�

���� �� �����
�
�� ��� ���
� �����(��
�� �����
���� ������ � ���� �� 4��� � � �����/

@
���5���� G ���0��
�� 
��
��
�� 
� ���
�����
�� >����
�� ��� ��������� 4�� ���
����� ��

���0��
� 
� ��>����,�� 
� �������
��/ @����� � 
��
� 
� ������
��
�8��,�� 
� O�����

:��
�
��
��� � �  ; ���� 
��
�� � ������8��,�� 
� ��
��� �
���5�
�/ � ������ & ���
�� ��

���8����
�� ��
���
�� ���� � >�
�� 
� 
�����
� ��
��
�������3 �3 � ���A��
�� 
� ��
�4�� 
�

���� 
������� 
� >��,�� 
� �
���
�
�3 � � � 
�-� 
� ����
�
��,�� ��
��
������� 
� >��,��

	+�3 �/ �����
���� ��
�� � 
��
� 
� W��
 ���� ������� � (��1
��� ���� � � �/

'F



������ & �+�
���,�� ���  $$ 
�� �4��,2�� :*; � :I; ���� � � �����

)/EG*B XX )/'B'F '/E&S' X

:)/)F)SG; :)/')*EI; :)/BS))';

)/EEB& XX )/'I*G '/FSSI

:)/)'GIE; :)/')F'); :)/GSEE';

)/EE&* XX )/&&&' '/''BG

:)/)'E)I; :)/'&&*); :)/GEI)&;

)/ES&G XX )/F)GG XX '/S*)F XX

:)/)'IF); :)/)BBE*; :)/FIGI&;

)/EE'G XX )/&IF& XX '/F&BE XX

:)/)'BI); :)/)E&BI; :)/*G'IF;

)/GEE) XX )/&'*& XX '/IS)F X

:)/)&F'S; :)/)GFFE; :)/IG)IF;

)/EG)S XX )/)FG' &/')GS

:)/)'FSS; :)/)S'G'; :'/GE)'*;

)/EEGI XX )/&)EG X '/S'FE XX

:)/)'EFI; :)/)GE'E; :)/*E)');

��
���� )/EGG& )/&'&) '/IGB'

X:XX;Y
���
�Y��0��,��Y
�Y4��Y�Y���>�����
�Y.Y�����>���
���Y��Y�����Y
�YIC:'C;Y
�Y�����>��A����QY
���������
�2��Y��
��Y���J�
����/

$�
���$�
���$�
���$�
���

'

&

F

*

I

S

B

G

��
�'3Y<
�'3Y�H
�'

H
�'3Y<
�'3Y<
�&

�

3Y�

�'3Y�

�&3Y<


H
�'3YH
�&3Y�
�'

�

3Y�

�'3Y�
�'3Y�
�&

�

�'3Y<
�'3Y<
�&

<
�'

��
�'3Y<
3Y<
�'3YYYY

�H
�'3Y�
�'
)/IF'E

)/)G)G

)/*III

)/*IGE

)/FF)I

)/'BI&

)/GEI)

)/SBEGS/IGEI

I/SS'F

B/SBFG

I/BIBB

S/B'B*

*/SGI'

F/)*GG

G/)&&S

)/F**) )/IIBI

'/ISEF )/&')F

)/*SFB )/*EIE

)/EF'S )/FF**

)/)'BF )/GEIF

F/'GEG )/)B*'

'/*G*B )/&&F)

)/'BBI )/SBFS

+�
�
��
���Y
�!Y
�Y

�������Y

���
�Y
�Y���
�Y
�Y���
�Y
�Y���
�Y
�Y
����������
�
�YY����������
�
�YY����������
�
�YY����������
�
�YY

::::OOOO )))) 7777 ρρρρZ'Z'Z'Z' ;;;;

���
�Y
�Y���
�Y
�Y���
�Y
�Y���
�Y
�Y
������
��
�>���,��������
��
�>���,��������
��
�>���,��������
��
�>���,��

+�
�
��
���Y
�Y
���
�

β

#��
�����
��#��
�����
��#��
�����
��#��
�����
��

α ρ

	��>�����
��Y+�
���
��	��>�����
��Y+�
���
��	��>�����
��Y+�
���
��	��>�����
��Y+�
���
��

�������

6 
��
� 
� ������
��
�8��,�� 
� O����� ��� ��0��
� � (��1
��� ���� 
� 4�� �� ���
�,2�� 
�

�����
� ��� ����
�� ���� 
�
�� �� ������ 
� ���
�����
�� �
���5�
��/ 6� ������� ��
���
��

���� � ��� ��1-���� � � � �����8��
������
� 
�>����
�� 
� 5��� ���� 
�
�� �� ���0��
�� 
�

���
�����
��3 ��� ��
���� ������/ #�
� ��������
� ��� 
�-� 
� 
�����
� ��
��
������� 
�

����-���
����
� ����� �� ���/

���� 
�
�� �� ������ 
� ���
�����
�� 
��
�
�� ��� . ��0��
�
� � (��1
��� ���� 
� 4��

� � �3 �� ��0�3 ��� �� ��0��
� � ����������
�
� ��
�� � ���
� 
� ����
������� � � ��
�4��


� 
������� �� >��,�� �
���
�
� 
� �������
�� ��������
�
���/ +��� �����
�
� 
�� ����
�

�����
A���� �� ��
�
� �� 4�� ��������� 
�
� �� ��>��,� �����
� 
� ���4���� 4�� ����

��
����� �������
����
� ��
� (��1
��� 
� ����������
�
�3 � 4�� ��
����� ������
��������
�

���
���
�� ���� � ����������
�
� ��� >���� ����8��
�/

	��� ������
�� 4��3 ���� � ���� �� 4�� � � �3 � ���8����
� � 
� >��,�� 	+� �4������

K 
�-� �������� 
� ����
�
��,�� ��
�� ������� 
� ����
������� � ��
�4�� 
� 
�������/ �


�-� �������� 
� ����
�
��,�� ��
���
� ���� �� ������ 
� ���
�����
�� �
���5�
�� . ��
��


��
������
� ��>����� � ���
�
�3 ��� ��
���� 
� �����3 
��
�� ������ ��
���
����/ T���3

� �������
�� ���������� . ��
�>����
� ��
�� ����� ���
�
�� 
� ��
�4�� 
� 
������� � ���

���
�
� 
� ��� 
� ������� ����
������/

'*



6 �����
�
� 
� 
��
� 
� ����������
�
� ��� �����
� ������ �����
����
� �� ���
��,2��


��
����� ������
�� ��� "�(�
 � +���� :'EEB; �  ��� :'EEF;3 �������
�
�� �� ��,�� &/ �

�����
A���� 
� �� ������� 
��� ���
��,2�� . � >�
� 
� �-��������� ���
��,2�� 
� ���
� � �����

���5� ����� � 
��A���� 
�� �.���� 
� ���
� 
� 
������� � ����
�������/

� ������ F �������
� � ��
���
��� 
� ��
��� ����� 
� $��H�L :'EG&; ���� � ��������


�>����,� 
� ���
� ��� 
�������/ ������ 
� ���8����
� ��� ����
���3 ���� ������
� ����


�����3 � ���8����
� 
� ����� ��� >�� �����8��
������
� 
�>����
� 
� 5��� ��� ������ 
�

�����8�A���� 
� �� �� ���/

������ F � +�
���
��� 
� $�
��� 
� $��H�L :'EG&;

��
� � �� � ��� ������

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 
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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.

3 ∆cdt-2, ∆Yt-2, ∆cdt-3, ∆Yt-3, ∆cnt-2, rt-2

4
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∆cnt-3, rt-2
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