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Apéndice 1

Em negrito, estdo as séries diretamente empregadas na estimacdo. Em ndo negrito
estdo as series auxiliares.

Definicdes das variaveis utilizadas:

GDP: PIB real norte-americano, divulgado pelo U.S. Department of Commerce:
Bureau of Economic Analysis, com base trimestral, ajustado sazonalmente, em
bilhdes de ddlares de 2000.

HPTREND: Tendéncia do PIB feita a partir do filtro Hodrick-Prescott com
parametro de ajustamento de 1600 (dados trimestrais).

Y: (GDP-HPTREND)/HPTREND

indice P: Ajustado sazonalmente, o deflator implicito do PIB é divulgado pelo
U.S. Department of Commerce: Bureau of Economic Analysis, trimestralmente,
com indice 100 para o0 ano de 2000.

P: Variagéo trimestral anualizada do Deflator.

indice PCOM: indice de precos do Commodity Research Bureau. O indice é de
spot prices, ou seja, precos que sdo vendidos para pronta entrega e é uma medida
do movimento de 22 commodities basicas cujos mercados costumam ser 0S
primeiros a serem influenciados por mudancas nas condi¢des de mercado. A cesta
de commodities atual inclui metais, téxteis, gorduras e Oleos, alimenticios,
animais e matéria-prima industrial.

Para maiores detalhes, ver http://www.crbtrader.com/crbindex/spot_current.asp.

PCOM: Variacao trimestral anualizada do indice PCOM.

JUROS: Taxa Efetiva dos Federal Funds. Divulgado pelo Board of Governors
of the Federal Reserve System, a série apresentada tem periodicidade
trimestral, sendo a média das taxas efetivas mensais a.a. As taxas mensais,
por sua vez, sdo feitas a partir das medias diarias percentuais efetivas a.a.

Série BD: Gastos Reais Pessoais de Consumo em Bens Duraveis. Construido com
ddlares de 2000 e divulgado por U.S. Department of Commerce: Bureau of
Economic Analysis, a série é ajustada sazonalmente.
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HPBD: Tendéncia dos Gastos Reais Pessoais de Consumo em Bens Duraveis feita
a partir do filtro Hodrick-Prescott com parametro de ajustamento de 1600
(sugestdo para dados trimestrais)

BD: ((Série BD)-HPBD)/HPBD

Série BND: Gastos Reais Pessoais de Consumo em Bens N&o-Duraveis.
Construido a partir de dolares de 2000 e divulgado por U.S. Department of
Commerce: Bureau of Economic Analysis, apresenta ajuste sazonal.

HPBND: Tendéncia dos Gastos Reais Pessoais de Consumo em Bens N&o-
Duréaveis feita a partir do filtro Hodrick-Prescott com parametro de ajustamento
de 1600 (dados trimestrais).

BND: ((Série BND) -HPBND)/HPBND

RDI: Série construida através da multiplicacdo do salario médio real a precos de
dezembro de 2004 e o nimero de trabalhadores ndo rurais. Este indice busca
expressar, sinteticamente, a massa salarial real. O salario medio real foi construido
multiplicando o numero de horas trabalhadas e o valor da hora trabalhada aos
precos de 2004 (CPI).

HPRDI: Tendéncia da massa salarial real feita a partir do filtro Hodrick-Prescott
com parametro de ajustamento de 1600 (dados trimestrais).

MS: (RDI-HPRDI)/HPRDI

Tabela 1: Teste de estacionariedade das séries temporais

Testes ADF e PP de estacionariedade com Intercepto e 4 defasagens

ADF PP
Y -6,022 -4,451 1% Valor critico* -3,468
PCOM -5,218 -1,052 5% Valor Critico -2,878
P -2,153 -2,683 10% Valor Critico -2,575
BD -4,992 -5,133
BND -6,081 -4,749 ADF: Augmented Dickey-Fuller
MS -5,599 -3,818 PP: Phillips-Perron
JUROS -2,389 -2,297

*Valores criticos de Mackinnon para a rejeicdo da hipéteses nula de presenca de raiz unitaria.

Note que apenas a taxa de juros pode ser considerada pelos dois testes como néo
estacionaria. Porém, temos motivos Obvios para acreditar que ela seja e as
estimacdes foram feitas como se todas estas varidveis fossem estacionarias, ou
seja, estimadas em nivel e sem preocupacfes em achar algum tipo de vetor de
cointegracdo que assegurasse a estacionariedade do vetor de residuos.
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Apéndice 2

Resultado das FRI"s do modelo original e estendido (incluséo dos bens de
consumo duraveis e ndo durdveis e da massa salarial real). A identificacdo se da
através da decomposicao de Cholesky.

Gréfico 7: FRI's do Modelo Original

Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E.
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Figura 8: FRI's do Modelo estendido (periodo amostral 1980.1 — 1997.4)
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Apéndice 3

FRI"s do modelo estendido, estimado no periodo amostral 1980.1 até 2004.3
(decomposicéo de Cholesky):

Gréfico 9: FRI's com periodo amostral estendido

Response of Y to Y

Response of Y to PCOM

Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E.

Response of Y to P

Response of Y to BD

Response of Y to BND

Response of Y to MS

Response of Y to JUROS

ot o N o Lomm————o o — s s
PI— NG == e -~ —
m—— ~ - e~ Z ~ IS\ ” ===
= Se— ———————— S — = —
— — - N
004- // 004- 04- 004- 004 004 =~
Response of PCOM to Y Response of PCOM to PCOM Response of PCOM to P Response of PCOM to BD Response of PCOM to BND Response of PCOM to MS Response of PCOM to JUROS
04 04 \ T e -~ o] 2, o4 ol T TS== o4 00
oo W---" ] A S P
1 =] S pg— i et
N+ SN w == o o = w g o
Response of P to Y Response of P to PCOM Response of P to BD Response of P to BND Response of P to MS. Response of P to JUROS
o Y wlos —— e oot o . o
T - S
————— o= r—
o R N o pve s o R =] =
Response of BD to Y Response of BD to PCOM Response of BD to P Response of BD to BD Response of BD to BND
S o\ - w -
N\ o N~ I o o
k2 ~~ee ] \ ~ 7 Nemmmmm e S Nemmmae o
— ~===<—=—oono ~— — CERE——ES p——
a1 Tee———o o o a1 \\——’-- o1 a1 \\\ /’-—/
Response of BND to Y Response of BND to PCOM Response of BND to P Response of BND to BD Response of BND to BND Response of BND to MS Response of BND to JUROS
wl = P, wf 7 T el wz
~~ed e w] 7 TSeeeo wl / 0] jmeeme el o=
B N B o i s

Response of MS to Y

Response of MS to PCOM

Response of MS to BD

Response of MS to BND

Response of MS to MS

wl o P e s TSseeo
e~ —— wd, s 77 wf == " wf TN T w S
~< Yo | N e
< N —————— ~<- ~——_. S -]
o - ——————— - s I N
Response of JUROS to Y Response of JUROS to PCOM Response of JUROS to P Response of JUROS to BD Response of JUROS to BND Response of JUROS to MS Response of JUROS to JUROS
7T L.
— S L
) I P i wor or s -
- wf ST e o o T - T



DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0310612/CA




