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 Teste de Raiz Unitária sem Tendência 

Variável Defasagens Teste ADF Teste Philips-Perron 
Pt 0 -1,64 1,51 
∆Pt 0 -4.21** -7.25** 
Dt  6 2,52 -3.19* 
∆Dt 1 1,32 -18.91** 
 Teste de Raiz Unitária com Tendência 
Variável Defasagens Teste ADF Teste Philips-Perron 
Pt 9 -1,83 -2,34 
∆Pt 9 -5.05** -7.47** 
Dt  6 2,55 -5.15** 
∆Dt 4 5.63** -22.58** 
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Restrição Chi-quadrado P-value 

(1, 0) t

t

D

P

 
 
 

 ~ I (0) 5,309 0.0212 
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H0: posto=p Est. λmax 95% Est. do Traço 95% Defasagem 

p = 0 

p ≤ 1 

17.73* 

2.105 

14.1 

3.8 

19.83* 

2.105 

15,4 

3,8 

5 

5 

Coeficientes de cointegração normalizados: 1 equação de cointegração 

Pt Dt 

1 -23.792 
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Regressão de cointegração Pt = 3430.5 + 44.005 x Dt 

Estatística ADF para resíduos -3.3402** 
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Combinação linear θ estimado Taxa Trimestral de 
Desconto Real Implícita 

S1t - Johansen 23.792 4.20% 

S2t - Engle-Granger 44.005 2.27% 

S3t - Amostral 17.507 5.71% 
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 ADF Defasagens Phillips-Perron 

S3t -2.51 4 -2.004 

 
31�
"%�������%"�"%"��"��G���."���3)

�����(�$���,&"������%+��� �(%�"��
K,
� �� !"�(� ��%�������$�%��%�����(�����"

%"��%��� �����%��� �� �*�� $�%"�"� �"%� "�������9%��+� I9�  !"� �*�� �"� %"I"���� �

2�$-�"�"��!����"�"8���:������"�%��/�!���9%���"����.�������"��"�)���%�����+

�����%!�%"������
����$"������������(%�"���
3,
�"��

E,
)

L)3)E��������'*�����
"��%��!���%"7%"���&��"��"��"�����
�

��%��"����2"%����%�"�����
�������"�����
3,
+� ��U�3+�E�"�∆3

,
�!����/�!��"

!��� ���.���'*�� �"��(�����H� �%��(%���� �"� ����%��'*�� 0������Y!���+

��2^�%/+� �Z��Z"1� "� �"��"�� �"� %"�!'*�� �"� ����"��� 0%�/*�� �"

&"%�������2��'�1)33�������$�%��������"��������%!,��������
3,
�"�∆3

,
�����

$�%���
E,
� "�∆3

,�
2�!&"� ��&"%7:�����  !����� G� "����2�� ��� �"����7"�� -����

$�%� !��� !"%������%��(%�����������"���������A�&"%���."���
==)��%��!%�!�

�"� �%!/�%���� %"�!�����������%�"��-��������
����.������$"���� �%��(%���

�"� ����%��'*�� ���� ��� ��� �"��"� �"� %"�!'*�� �"� ����"��)� 	"&������"� "�

33 ��
������������%!,�����������(%�"��"8�%�,�����"��!����(����+��*���"���/"�����"�"��9%���������!�*�

�"�!��&"��%��"���������"���������"��)



�D� ���� !�"�#�#$�$��%$&�'�(�"�#�#$�! �)$%��# ��%�'�"$�% �#$��*+$'

�',��$� !�	��- ���." 	���/�01�������	��(%�2.!�����

������ !"����%��(%����Z��Z"�(����������"��"�"��"��"���"����2"%�!���;�"%�

�"� �"����7"��� %"����&��"��"� ����+� �$��!��"� $"��� "����2�� �"� N� �"����7"��

�"7!��������%��(%����"�������Y!����"����"��"��"�%"�!'*���"�����"��)

����������� ����3�)�U��)��3�����

Modelo VAR 
Contendo  

Critério  de Informação Redução de 
Sistema 

 SC HQ AIC  

S1t  3 5 9 5 

S2t  3 5 9 5 
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 Autocorrelação Serial 

 p=6 p=4 p=2 

Modelo Contendo F(24,46) p-value F(16,54) p-value F(8,62) p-value 

S1t 1.148 0.334 1.170 0.320 0.9892 0.453 

S2t 1.017 0.465 1.098 0.379 1.069 0.396 

 Heterocedasticidade 

F(60,39) p-value   

1.334 0.169   

Modelo Contendo 

S1t 

S2t 1.423 0.122   
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∆3
,
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Teste de Wald para restrições conjuntas (eq. (25)) 

Modelo Contendo χ2 p-value 

S1t 11.471 0.322 

S2t 10.773 0.375 

Teste de Causalidade de Granger Estatísticas Descritivas 

H0: χ2 p-value Equação no 
Sistema 

R2 

a) Sistema contendo S1t e ∆dt     

S1t não causa Granger ∆Dt 

∆Dt não causa Granger S1t 

22.186 

12.519 

0.0005 

0.0283 

Equação ∆Dt 

Equação S1t 

0.84 

0.75 

b) Sistema contendo S1t e ∆Dt     

S2t não causa Granger ∆Dt 

∆ Dt não causa Granger S2t 

19.143 

15.54 

0.0018 

0.0083 

Equação ∆Dt 

Equação S2t 

0.85 

0.85 

Teste de Razão de Variância 

H0 : F p-value 

Var(S1t) / Var(S’1t) = 1 2.22 0.0079 

Var(S2t) / Var(S’2t) = 1 3.00 0.0002 
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5�E����� ��3�������3��)W3���3�������3���U�������������

��3����θ �K�88����

Spread Teórico Spread Observado

Spread Teórico Spread Observado
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 Teste de Raiz Unitária sem Tendência 

Variável Defasagens Teste ADF Teste Philips-Perron 

pt 12 -0.834 1.602  

dt 7 0.834 -3.888**  

∆pt  4 -3.929**  6.947**  

∆dt 2 -10.326**  -17.946**  

rt  0  -7.475**  -7.463** 

rt - ∆dt 6 -3.249* -18.425** 

r t td pδ +≡ −  0 -3.831** -5.589** 

 Teste de Raiz Unitária com Tendência 

Variável Defasagens Teste ADF Teste Philips-Perron 

pt 2  -3.146 -2.525 

dt 7  -1.521 5.097**  

∆pt  0  -7.098**  -7.096** 

∆dt 6  -4.539**  -19.520**  

rt  0  -8.091**  -8.086**  

rt - ∆dt 6 -4.644** -19.865**  

r t td pδ +≡ −  - - -5.907** 
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�"�#
,
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Restrição Chi-quadrado P-value 

(1, 0) t

t

D

P

 
 
 

 ~ I (0) 10.233 0.0014** 
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Restrição Chi-quadrado P-value 

(1,-1) t

t

d

p

 
 
 

 ~ I (0) 1.278 0.258 
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Modelo VAR Critério de Informação Redução de Sistema 

 SC HQ AIC  

Versão 1 1 3 9 3 

Versão 2 11 11 11 9 
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 Autocorrelação Serial 

 p=3 p=4 p=7 

Modelo VAR F p-value F p-value F p-value 

Versão 1 0.598 0.836 1.116 0.359 1.299 0.202 

Versão 2 0.814 0.716 1.241 0.237 1.2484 0.278 

 Heterocedasticidade 

Modelo   F p-value  

Versão 1   0.702 0.904  
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 Teste de Wald para restrições conjuntas 

 ρ = 0.997 ρ = 0.9778 ρ = 0.9596 

Modelo  χ2 p-value χ2 p-value χ2 p-value 

Versão 1 6.018 0.421 6.164 0.405 6.442 0.375 

Versão 2 19.353 0.198 20.945 0.138 22.548 0.095 

Teste de Causalidade de Granger Estatísticas Descritivas 

Versão 1 (H0 :)  F p-value Equação do Sistema R2 

δt  não causa Granger rt - ∆dt 0.667 0.22 Equação rt - ∆dt  0.62 

rt -∆dt não causa Granger δt 0.505 0.61 Equação St 0.40 

 Teste de Razão de Variância 

Modelo VAR Restrição F p-value 

Versão 1 Var(δt)/Var(δ ′t) = 1 1.192 0.545 

Versão 2 Var(δt)/Var(δ ′t) = 1 0.776 0.391 
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1 1 1 1(1 )t t t t th k p d pξ ρ ρ+ + + +≈ = + + − − (33)
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Rearranjando os termos da equação acima:

1 1 1 1t t t t t t th k p d d d d pρ ρ+ + + +≈ + + − − + −

1 1 1 1t t t t t th k p d d d pρ ρ+ + + +≈ + − + ∆ + − (34)
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1 1 1t t t th k dρδ δ+ + +≈ − + ∆ + (35)
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