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IDENTIFICACAO DE MODELOS VAR E CAUSALIDADE
DE GRANGER: UMA NOTA DE ADVERTENCIA

Marco A. E H. CavarLcanT! *

Resumo

O objetivo desta nota é alertar os leitores para um erro comum na li-
teratura macroeconomica aplicada ao Brasil, associado a identificacdo de
modelos VAR com base nos resultados de testes de causalidade de Gran-
ger.
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Abstract

In this note, we call attention to a popular mistake in the applied
macroeconomics literature in Brazil — namely, the identification of VAR
models based on the results of Granger causality tests.
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1 Introducéao

A partir do artigo classico de Sims (1980), o uso de modelos autorregressivos
vetoriais (VAR) se difundiu rapidamente entre os economistas, e hoje esses
modelos estao entre os instrumentos mais usados em investigagdes empiri-
cas na area de macroeconomia. A popularidade dos modelos VAR deriva,
em grande medida, da percep¢ao de que tais modelos permitem analisar as
interrelacdes entre multiplas varidveis a partir de um conjunto minimo de
restricdes de identificagdo — isto é, de restri¢des que permitam identificar o
componente “exégeno” de cada variavel, possibilitando a estimagao do efeito
de um “choque” nessa variavel sobre as demais. Mesmo os adeptos dessa me-
todologia reconhecem, porém, que o problema de identificacdo estd longe de
ser resolvido — o que explica a coexisténcia de varios métodos alternativos de
identificacao na literatura.!

* Instituto de Pesquisa Economica Aplicada — IPEA, Avenida Presidente Antonio Carlos 51/1407,
Rio de Janeiro — R]J; e-mail: marco.cavalcanti@ipea.gov.br.

I Parte dos métodos baseia-se na imposigao de restrigoes teéricas ou ad hoc sobre as relagoes
contempordneas entre as variaveis (Sims 1980, 1986, Bernanke 1986), sobre os efeitos de longo
prazo de certos choques (Blanchard & Fisher 1989) ou sobre os sinais dos efeitos dos choques
(Uhlig 2005); outras abordagens buscam explorar propriedades dos dados, como as distribui-
¢oes dos residuos (Pesaran & Shin 1998), quebras estruturais e heterocedasticidade (Lanne et al.
2009, Lanne & Lutkepohl 2008) e correlagdes condicionais entre os residuos do VAR (Swanson &
Granger 1997).
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Apesar de suas limita¢cdes, um dos métodos de identificacdo mais popula-
res entre os macroeconomistas continua sendo o procedimento de ortogona-
lizacao dos residuos do VAR com base na chamada “decomposi¢do de Cho-
lesky”, que impde uma estrutura recursiva a matriz de relagdes contempo-
raneas entre as variaveis do modelo — de modo que a primeira variavel nao
seja afetada contemporaneamente por nenhuma das demais, a segunda seja
afetada apenas pela primeira, a terceira seja afetada pelas primeiras duas, e
assim por diante. Ao pesquisador cabe apenas selecionar a “ordenacao causal”
adequada das variaveis sob analise; feito isso, 0 modelo é exatamente identi-
ficado e é possivel proceder a investigacao das interrela¢des entre as variaveis
por meio de fun¢oes de resposta a impulso e decomposicao de variancia dos
erros de previsao do modelo.

Além da 6bvia limitagdo de que a possibilidade de simultaneidade entre
as variaveis é descartada a priori, uma das principais dificuldades desse mé-
todo reside no fato de que todas as possiveis ordenacdes das variaveis do VAR
sao observacionalmente equivalentes, de modo que nao é possivel diferenciar
entre elas com base em critérios estatisticos. Assim, a op¢ao por determinada
ordenacgao requer justificativas a partir de argumentos tedricos ou de conhe-
cimento prévio acerca da natureza das relagdes contemporaneas entre as va-
riaveis. Na maioria dos casos, porém, é dificil apresentar argumentos convin-
centes em favor de certa ordenacdo causal. Em andlises de politica monetaria,
por exemplo, é comum a hip6tese de que o Banco Central nao é capaz de ob-
servar a inflacdo e o nivel de atividade correntes, de modo que tais variaveis
nao podem afetar contemporaneamente o instrumento de politica monetaria
— devendo, assim, ser ordenadas apds o instrumento de politica monetaria no
VAR; essa é a abordagem de Leeper et al. (1996), dentre outros. Mas a hipo-
tese alternativa, segundo a qual as variaveis de estado da economia podem
afetar contemporaneamente o instrumento de politica monetaria, e nao vice-
versa, também ¢ utilizada em varios estudos; conforme assinalam Christiano
et al. (1999), esta hipétese é pelo menos tao plausivel quanto a anterior. Esse
exemplo apenas ilustra a dificuldade geral do método, assim resumida por
Demiralp & Hoover (2003): “Only rarely does economic theory imply par-
ticular contemporaneous causal orderings. Generally, practitioners of SVAR
methods appeal to plausible stories about which variables could or could not
affect which other variables in the course of a month or quarter, depending on
the periodicity of the data. The problem with this approach is that sometimes
equally plausible stories can be told for competing causal orderings”.

A insatisfacdo com certo grau inevitavel de arbitrariedade na identificacdo
de modelos VAR a partir de restri¢des tedricas tem levado alguns economistas
a buscar métodos alternativos, nos quais a identificacdo esteja baseada pelo
menos parcialmente em procedimentos estatisticos. Nesse contexto, vale des-
tacar as contribui¢oes de Pesaran & Shin (1998), cujas funcdes de resposta a
impulso “generalizadas” dependem da distribui¢ao observada dos residuos do
VAR, de Swanson & Granger (1997), que exploram as correlagdes condicionais
dos residuos do VAR com base na teoria dos grafos aciclicos direcionados de
Spirtes et al. (2000), e de Lanne & Lutkepohl (2008), que identificam o modelo
a partir de mudancas na volatilidade dos choques ao longo da amostra. Tais
métodos apresentam suas proprias dificuldades,’> mas, na pior das hipéteses,

ZPara uma breve discussio de algumas das limitagdes desses métodos, ver Wallis (2004)
acerca do problema de interpretabilidade de fung¢des de resposta a impulso generalizadas, Ho-
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podem revelar-se complementos Uteis aos métodos tradicionais.

Esse nao é o caso, porém, de outro método de identificacdo que tem se
revelado bastante popular no Brasil, baseado na realizacao de testes de cau-
salidade de Granger (Granger 1969). De acordo com esse método, o VAR ¢é
identificado através de uma decomposicao de Cholesky na qual a ordenagao
causal é definida em conformidade com os resultados de testes de causali-
dade de Granger, sob a hipotese implicita de que a auséncia de causalidade
(no sentido de Granger) de uma variavel X para outra variavel Z deve impli-
car a auséncia de efeito contemporaneo de X sobre Z. O objetivo aparente
desse procedimento seria reduzir o grau de arbitrariedade na escolha da orde-
nagdo causal a ser adotada, pois esta estaria amparada em critérios estatisti-
cos. Mas trata-se de um equivoco, pois o conceito de causalidade de Granger
nao guarda necessariamente nenhuma rela¢ao com a ocorréncia (ou nao) de
efeitos contemporaneos de uma variavel sobre outra.

O objetivo desta nota é alertar os leitores para esse erro comum. Inicial-
mente, mostra-se que o fato de certa variavel X ndo causar outra variavel Z no
sentido de Granger nao é condi¢ao necessaria nem suficiente para a auséncia
de efeito contemporéaneo de X sobre Z. Essa conclusdo depoe fortemente con-
tra o método de identificacdo em questdo, mas por si s6 nado o invalida total-
mente, pois a auséncia de causalidade de Granger poderia estar positivamente
correlacionada com a auséncia de efeito contemporaneo de uma variavel sobre
outra — de modo que, na pratica, o método poderia conduzir indiretamente a
conclusodes corretas acerca da ordenacao adequada do VAR. Em uma segunda
etapa, porém, a nota mostra que nao ha razao para crer que isso ocorra em ma-
croeconomia, pois sdo provaveis situacdes em que uma variavel X tenha um
efeito contemporaneo ndo nulo sobre Z, apesar de nao causa-la no sentido de
Granger. Tais resultados sdo apresentados no contexto de um VAR bivariado,
mas sao facilmente generalizaveis para modelos com trés ou mais variaveis.

Cabe notar que os principais resultados apresentados nesta nota nao sao
inéditos, podendo ser encontrados ou inferidos a partir de manuais de eco-
nometria de séries temporais ou artigos correlatos — ainda que nao de forma
sistematizada como se encontram aqui. Nao obstante, parece importante es-
clarecer adequadamente a questao, pois o erro metodolégico apontado acima
tem se revelado muito comum na literatura macroeconémica aplicada ao Bra-
sil: uma pesquisa nao exaustiva da literatura recente detectou esse erro em
6 artigos publicados em importantes periédicos nacionais e em pelo menos
outros 18 trabalhos — que incluem textos para discussdo e textos apresen-
tados em congressos, dissertagdes de mestrado e teses de doutorado.® Vale
ressaltar que muitos dos trabalhos citados justificam a ado¢do desse método
equivocado de identificagdo com base em trabalhos anteriores que também o
adotaram, o que indica elevado potencial de propagacao do erro e reforca a
relevancia da publicagao desta nota.

over (2001, cap. 7) e Céspedes et al. (2008) sobre as dificuldades de aplicacao do método de
Spirtes et al. (2000) a macroeconomia, e Lanne & Lutkepohl (2008) a respeito das condigdes sob
as quais o método por eles proposto seria valido.

3Ver, dentre outros: Albuquerque (2005), Bastos (2007), Belaisch (2003), Biage et al. (2003),
Camuri (2005), Chinellato-Neto (2007), Costa (2006), Fonseca (2008), Klotzle (2008), Kobayashi
(2008), Lamounier & Nogueira (2007), Mendonga (2004, 2005), Neves et al. (2007), Oreiro et al.
(2006), Resende (2006), Silva & Resende (2008), Val & Libano (2009), Vartanian (2008) e Vieira &
Verissimo (2005).



254 Cavalcanti Economia Aplicada, v.14, n.2

2 ldentificagdo e causalidade em um VAR bivariado

2.1 VAR na forma reduzida e na forma estrutural

Suponha, por simplicidade, um VAR(1) bivariado estacionario com forma es-
trutural dada por:

Lobip || Ze | v v || 2o |
by 1 Xy v vz || X

onde ¢ e €5 sao ruido branco. A correspondente forma reduzida é:

E1,t :|, (1)

Et

Zi | _| e 12 Ziq Uyt b
X |= x|t , ()
t €1 €22 t-1 Uzt
onde:
Ci = y11—biayor . Cio = Yy12-b12y22 .
1= "1=by5by 12 = T=byybyy ?
Coy = ya1=baiynn . Con = y22-ba1y12.
21 = T=bipby 22 7 TT=bipby

u _ &i—bey, u _ &~bney
Lt = TT=b13by » P2t T T1-by5by

O VAR na forma reduzida resume as correlagdes observadas entre as varia-
veis de interesse e pode ser estimado sem problemas. Entretanto, na auséncia
de restri¢des adicionais, ndo é possivel “recuperar” o VAR na forma estrutural
a partir da forma reduzida. Este é o problema da identificacao.

A identificacdo do VAR estrutural (1) pelo método da “decomposicao de
Cholesky” baseia-se na imposi¢ao de duas restri¢cdes a forma estrutural. Pri-
meiro, supde-se que os choques estruturais nao sejam correlacionados con-
temporaneamente — ou seja, E(e;;€,¢) = 0. Segundo, supde-se que um dos
coeficientes by, ou b,; seja zero, o que equivale a impor uma “ordenacgao cau-
sal contemporédnea” entre X e Z: sob by, = 0, Z ndo é afetada contemporane-
amente por X, mas X é afetada por Z; e sob bp; = 0 ocorre o inverso. Com
base nessas restri¢coes, o modelo é exatamente identificado e é possivel pro-
ceder a investigacao das interrela¢des entre as variaveis por meio de fungoes
de resposta a impulso e decomposicdo de variancia dos erros de previsdo do
modelo.

2.2 Causalidade de Granger

Uma variavel X causa outra variavel Z no sentido de Granger se a observagao
de X no presente ou no passado ajuda a prever os valores futuros de Z para
algum horizonte de tempo (Granger 1969).

No contexto do modelo VAR bivariado, o conceito de causalidade de Gran-
ger pode ser facilmente caracterizado em termos dos coeficientes da forma
reduzida. Em particular, sob a hipdtese de que os valores correntes e passa-
dos das variaveis incluidas no modelo contenham toda a informacao relevante
para a previsao de seus valores futuros, pode-se mostrar que uma variavel X
causa outra variavel Z se, na equagdo de Z, algum dos coeficientes associados
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as defasagens de X é diferente de zero; alternativamente, X ndo causa Z se
todos esses coeficientes sao nulos.*

No modelo acima, que inclui apenas uma defasagem das variaveis analisa-
das, a ocorréncia de causalidade de Granger de X para Z pode ser facilmente
testada a partir de um teste-t sobre ¢;,. A hip6tese nula do teste é que X ndo
causa Z:

Hoi Cip = 0. (3)

Analogamente, o teste da hipétese de nao causalidade de Z para X baseia-se
no teste-t para cp;.

2.3 lIdentificacdao baseada em testes de causalidade de Granger

Uma das principais dificuldades do método de identificacao baseado na de-
composicao de Cholesky refere-se a escolha da “ordenacdo causal” das varia-
veis — ou, no contexto do modelo acima, a escolha do coeficiente a ser zerado
na matriz de rela¢cdes contemporaneas do VAR estrutural (b1, ou byy).

O procedimento de identificacdo adotado em varios estudos recentes pro-
poe escolher o coeficiente a ser zerado com base na realizagao de testes de cau-
salidade de Granger entre X e Z, sob a hipétese implicita de que a auséncia
de causalidade (no sentido de Granger) de uma variavel para outra deve im-
plicar também a auséncia de efeito contemporaneo. Os testes de causalidade
de Granger podem apontar quatro possibilidades: (i) causalidade unidirecio-
nal de Z para X; (ii) causalidade unidirecional de X para Z; (iii) causalidade
bidirecional; (iv) auséncia de causalidade em qualquer direcdo. De acordo
com o método citado, o coeficiente a ser zerado seria by, sob (i) e by; sob (ii);
nos casos (iii) e (iv) nao fica claro o procedimento a ser adotado, mas, apa-
rentemente, alguns autores determinam a “ordenacdo causal” com base nos
p-valores dos testes de causalidade de Granger.

Esse método de identificacdo é, porém, claramente equivocado. Considere,
por exemplo, o teste de causalidade de Granger de X para Z. Note que a
hipétese nula do teste pode ser definida em fun¢do dos parametros da forma
estrutural: )

Hy: 1 = 45412 =

Evidentemente, o que se esté testando é se ¥1,—b1,)7, =0, endose by, = 0.
A hipétese nula do teste pode ser rejeitada, ou ndo, independentemente de by,
assumir um valor nulo ou diferente de zero. Logo, é facil ver que a auséncia de
causalidade de Granger de X para Z nao é condi¢ao necessaria nem suficiente
para a auséncia de efeito contemporaneo de X sobre Z — e que, portanto, o
método de identificacdo baseado em testes de causalidade de Granger esté
fundamentado em uma premissa falsa.

Essa conclusao depde fortemente contra o método de identificacdo em
questdo, mas por si s6 ndo o invalida totalmente. De fato, note que a hipo-
tese nula (3) seria verdadeira sob trés situacoes basicas:

1. (a) )/122061712:0;

2. (b)y12=0eyy=0;

4No contexto de um VAR com trés ou mais variaveis a caracterizagao do conceito de causa-
lidade é um pouco mais complicada, pois é possivel que, mesmo que todos os coeficientes das
defasagens de X na equacdo de Z sejam nulos, X ajude a prever Z (dois ou mais passos a frente)
através de seu efeito sobre as demais variaveis do sistema. Ver Lutkepohl (2006).
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3. (c) ¥12,b12, 722 2 0, sendo y1 = b1y y29.

Caso a nao rejeicao da hipétese nula estivesse associada, na maior parte
dos casos, a ocorréncia da situagdo (a) — ou seja, caso a auséncia de causali-
dade de Granger estivesse positivamente correlacionada com a auséncia de
efeito contemporaneo de uma variavel sobre outra —, entdo seria possivel ar-
gumentar que, apesar de teoricamente inadequado, o método de identificacao
sob analise poderia conduzir indiretamente, na pratica, a conclusodes corretas
acerca da ordenacao adequada do VAR.

Entretanto, essa possivel justificativa para o método apresenta pelo menos
dois problemas. Primeiro, se, de fato, se verificassem as igualdades y,, = 0
e by, = 0, entdo X nado deveria ter nenhum efeito sobre Z, de modo que a
resposta de Z a um choque em X deveria ser nula para qualquer horizonte de
tempo; isso ndo é, porém, o que ocorre na maioria dos estudos que empregam
esse método de identificaco.’

Segundo, em macroeconomia sao provaveis situagdes em que a condigao
(c) acima seja satisfeita, de modo que ndo parece haver razao para associar a
auséncia de causalidade de Granger predominantemente a condicao (a) — e,
portanto, a auséncia de efeito contemporaneo de uma variavel sobre a outra.
De fato, conforme ja advertido por Sims (1972) e repetido, dentre outros, por
Hoover (2001, cap. 7), quando uma variavel X é manipulada de modo a con-
trolar outra variavel Z, é possivel que X afete Z contemporaneamente, apesar
de nao causa-la no sentido de Granger.

Esse segundo problema pode ser ilustrado a partir de um exemplo sim-
ples, inspirado em um modelo macroeconémico bastante popular na litera-
tura recente (Svensson 1997, Giordani 2004). Suponha que as rela¢des entre
a inflagao (), o produto (y) e a taxa de juros nominal (i) sejam representadas
pelas seguintes equagdes:

T =QyYr+ T &1t (4)
Ve =ByYi-1— Brlis1 — 1) + €0 (5)
it = Gyyr + Or1y (6)

onde (4) é uma “curva de Phillips”, (5) é uma “curva IS” e (6) é a fun¢ao de
reacao da Autoridade Monetaria. Todos os parametros sao supostos diferentes
de zero.

Usando (6), pode-se eliminar i de (5) e reescrever o sistema como um VAR
bivariado, com forma estrutural dada por:

1 -a, | 1 0 T-1 || €t (7)

0 1 YVt Br (1 =) ﬁy - ﬁr(z)y Yi-1 €.t
5Cabe ressaltar que, no contexto de um VAR com trés ou mais variaveis, mesmo que todos os
coeficientes de X (contemporaneo e defasado) na equagdo de Z sejam nulos, é possivel que um
choque em X afete Z através de seu efeito sobre as demais variaveis do sistema. Continua sendo
verdade, porém, que se X nao causa Z no sentido de Granger e nao afeta nenhuma variavel do

sistema contemporaneamente (isto é, X é a ultima variavel na ordenacao de Cholesky), entdo a
resposta de Z a um choque em X deve ser nula para qualquer periodo de tempo.
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e forma reduzida dada por:

[nt H Lt ayB (1= dr)  ay(By - Broby) H 1 H 141,:] @®)
Yt ﬁ?’ (1 - ¢7‘L) ﬁy - ﬁr¢y Vi1 Up ¢

E facil ver que, nesse sistema, y tem um efeito contemporaneo nao nulo sobre
77, mas nao vice-versa, de modo que um economista que desejasse estimar ade-
quadamente as interrela¢des entre essas variaveis a partir de um VAR deveria
usar a “ordenacao causal contemporanea” y — 1.

Mas suponha que o economista optasse por determinar a ordenacgao das
variaveis a partir da realizacdo de testes de causalidade de Granger, conforme
proposto acima; a pergunta é: esse método poderia levar a ordenagao correta
das variaveis? Supondo que a taxa de juros seja administrada de modo a mi-
nimizar os desvios da inflagao em torno de uma meta, a resposta é: nao. De
fato, seja a func¢ao objetivo da A.M. dada por:

0 2
L=E Z(SH%. (9)
T=t

onde 6 é um fator de desconto intertemporal e supde-se, por simplicidade,
que a meta de inflacao seja zero. Conforme mostrado por Svensson (1997) em
contexto semelhante, a politica monetaria 6tima requer que a taxa de juros
em f seja definida de modo a satisfazer a seguinte condicao:

EtTZtJrl =7 = 0 (10)

Usando (4) e (5), essa condi¢ao pode ser escrita como:

(1+ayB, ) + oy By — ay Briy = 0. (11)
Resolvendo para i, obtém-se a regra 6tima de politica monetaria:
1+a,p B )
: yrr y
i =———|m + = )v: (12)
' ( ay By ) ' (ﬁr Y

Logo, se a A.M. segue a regra 6tima (12), os coeficientes ¢, e ¢ da equagao

(6) sao dados por ¢, = ﬂy/ﬁ, e P, =(1+ ayﬂ,)/(ayﬁ,), e a forma reduzida do
sistema, (8), pode ser reescrita como:

T | 0 0 Tti-1 Uyt
B - S

Observa-se por (13) que m causa y, mas y ndo causa 7 no sentido de Gran-
ger. Logo, se 0 economista determinasse a ordenacao causal contemporanea
das variaveis do VAR de acordo com os resultados dos testes de causalidade
de Granger, ele optaria pela ordena¢do equivocada 7t — y.

3 Concluséao

Esta nota procurou alertar os leitores para um erro comum na literatura ma-
croecondmica aplicada, associado a identificacdo de modelos VAR com base
nos resultados de testes de causalidade de Granger. Espera-se que os esclare-
cimentos aqui apresentados evitem a ulterior propagac¢ao desse erro.
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