Capitulo 6

Defasagens Distribuidas e Cointegracao

Econometria Il - UFBA
Prof. Pablo Castro



Roteiro

O que veremos

Modelos com defasagens
distribuidas (ARDL)

Estimacao e limitacGes do ARDL
Efeitos de curto e longo prazo
Revisdo: regressao esplria
Cointegracado: a ideia e a definicao
Teste de Engle-Granger

Modelo de Correcao de Erros
(VECM)

Mudanca de perspectiva:

Nos capitulos anteriores, os mode-
los usavam apenas defasagens da
propria variavel. Agora vamos in-
cluir defasagens de outras variaveis
e descobrir como modelar séries I(1)
que “andam juntas”.
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Secdo 6.1

Defasagens Distribuidas (ARDL)



Motivacao

Nos modelos ARIMA, 1; dependia apenas de seus préprios valores passados. Na
pratica, varias varidveis econdmicas dependem de outras variaveis, e essa influéncia
ocorre ao longo do tempo.

Exemplos

Consumo das familias depende de defasagens da renda disponivel.
Investimento depende de defasagens da taxa de juros (Selic).
Inflacdo depende de defasagens do cambio e do hiato do produto.
Importacoes dependem de defasagens do PIB e do cambio real.

O efeito de x sobre y raramente é instantaneo e Unico: ele se distribui ao longo de
varios periodos. Dai o nome “defasagens distribuidas”.
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ARDL

AR (Autorregressivo) + DL (Distributed Lag = Defasagens Distribuidas):

Yo =p+ GP1Ye—1+ -+ OpYi—p + N0t + MTe—1 + -+ T +Us

AR(p): inércia de y DL(m): efeito de x em y
AR — inércia de y DL — efeito de = ao longo do tempo
y de hoje depende de y de ontem. Um choque em z; ndo afeta y s6 hoje: seu efeito

Ex.: o consumo das familias hoje depende do se espalha pelos préximos m periodos.

consumo de ontem (h3bito). Ex.: o consumo atual também depende da renda
atual e da renda passada (formag&o de poupanca
no passado).

Lendo um ARDL(p, m): p = defasagens de y; m = defasagens de = além do contemporineo;
portanto temos m + 1 coeficientes em x.

Ex.: ARDL(2,3) = yt = a+ d1yt—1 + P2yt—2 + Mot + MTt—1 + N2Tr—2 + N3Tt—3 + €¢.
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Exemplo: ARDL bivariado

Estimou-se o consumo das familias (C;) como um ARDL(1,1) com a renda disponivel (Y%),
dados trimestrais:

ARDL(1,1) estimado

C, = 123 + 045C,_; + 038Y; + 0,21Y;_,
N—— —— ——

. inércia: . efeito efeito
habito de consumo imediato defasado

= ¢ =0,45: 45% do consumo de ontem persiste. Familias demoram para ajustar habitos de
consumo.

= 7o = 0,38: R$1 a mais de renda hoje = consumo sobe R$ 0,38 neste mesmo trimestre (efeito
imediato).

= 7 = 0,21: mais R$0,21 chegam no trimestre seguinte — nem toda familia ajusta o consumo
imediatamente.
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ARDL com multiplas variaveis explicativas

Nada impede ter varias varidveis x, cada uma com seu histérico de defasagens:

Ye=p+ O1ys—1+ -+ PpUs—p +M0T1t + -+ Ny T1t—my

AR(p) DL(m1)

+ 020+ Yo T2y e U

DL(m2)

Exemplo: IPCA, ARDL(1,1,1) — cadmbio e desemprego

e = p+0,52m—1 +0,18 Aey + 0,12 Aeg—1 — 0,09 ug + 0,06 up—1
———

inércia cambio desemprego

= ¢ = 0,52: inflacdo tem forte inércia — metade da inflacdo de ontem persiste hoje.

= CAmbio: desvalorizac3o de 1% = IPCA sobe 0,18 p.p. agora + 0,12 p.p. no més seguinte.
= Desemprego: 1 p.p. a mais = IPCA cai 0,09 p.p. (menor pressio de demanda).

= Cada x tem seu préprio mj — n3o precisam ter o mesmo nimero de defasagens.

(1)
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Estimacdo: quando MQO funciona?

Se os erros u; sao bem-comportados e x; é estritamente exdgeno, os coeficientes
do ARDL podem ser estimados por MQO.

Mas ha complicacdes:

Problemas potenciais do ARDL

1. Multicolinearidade: x; e x;_1 sdo fortemente correlacionados. Os erros-padrio
dos #); ficam inflados — as estimativas individuais sdo imprecisas, mesmo que o
efeito total seja bem identificado.

2. Graus de liberdade: cada defasagem adicional consome dois graus de liberdade
(um pardmetro extra + uma observacdo inicial perdida). Em amostras pequenas,
isso esgota o poder estatistico rapidamente.

3. Raiz unitaria: se y; ou x; ndo forem estacionarios, MQO em nivel produz
regressdo espuiria. O ARDL é adequado para séries estacionarias.
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Secdo 6.2

Impactos de Curto e Longo Prazo



Efeito de curto prazo

Considere, inicialmente, um ARDL(1,0): y: = ¢ ys—1 + nxt + ug, com |@] < 1.

Efeito de curto prazo (impacto imediato)

Um aumento de 1 unidade em z; aumenta y; em no mesmo periodo: y;/dxy = 1.

O efeito se propaga. Como y; aparece em ¥y, 11 via ¢y, o choque em z; continua afetando
os periodos seguintes.

Consumo e Renda: C' = 12,3 + 0,45C;_1 + 0,38Y;. Um aumento de 1 real na renda
corrente aumenta o consumo corrente em 38 centavos (7 = 0,38 > 0), mas a expansdo
continua nos trimestres seguintes via inércia. O efeito acumulado no longo prazo excede
o impacto imediato.
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Efeito de longo prazo

Cenario: ainda considerando um ARDL(1,0), x sobe 1 unidade em ¢ e permanece nesse nivel.
O que acontece com y?

Passo 1 — Periodo t: Ay, =7
Passo 2 — Periodo ¢t + 1: o aumento 7 em y; se propaga via ¢ (Ax;y; = 0):

Aypyr = ¢ Ay = én
~~

=n

Passo 3 — Periodo ¢ + h (por inducdo):  Ay;.p = ¢ n

A cada periodo, o efeito residual é ¢ vezes o do anterior. Como |¢| < 1, decai a zero.
A parte AR do modelo é responsavel pela propagacio do efeito de x em y ao longo do
tempo.
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Efeito de total: efeito de curto + longo prazo

Ainda no nosso exemplo do ARDL(1,0), o efeito total acumulado de um choque
permanente de 1 unidade em x é:

nton+etnt o =n(l+e+ot+o)

Sob |¢| < 1, a série geométrica converge:

n
1-¢

Efeito de longo prazo =

Propriedades:
= ¢ = 0: sem inércia; efeito de longo praz0 = 1 = efeito de curto prazo.

= Multiplicador de longo prazo: 1/(1 — ¢).
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Efeitos de curto e longo prazo: definicoes

Seja o modelo ARDL(p, m): y: = pt+ $1ye—1 + - - + dpYt—p + Noxt + MTt—1 + -+ + PmTe—m + Ut

Efeito de curto prazo (ECP)

8yt
ECP = 22X =
al‘t o

Multiplicador acumulado em A

h
_ OYt+j
Mh - ZO 8.’L’t
j=

Efeito de longo prazo (ELP)

ELP = lim My, = 5 2ets
h— o0 8xt

§=0
Efeito total de um choque permanente unitario em x sobre y. 13 /48



ELP: equilibrio de longo prazo (1/3)

Ha uma forma mais intuitiva de calcular o ELP. Ideia: no equilibrio de longo prazo,

* *
Yt =Yt-1 ==Y € T =Tt—1 = """ =T .

Considere o modelo ADL(p, m):

P m
Y=g G+ D mTesg +u
j=0

i=1

Substituindo as condi¢Ses de equilibrio no modelo:
p m
Vo=t et + > mat
i=1 §=0
Como y* e z* sdo constantes, podemos fatorar:
p m
y*=u+<2¢i>y*+ K
i=1 j=0
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ELP: equilibrio de longo prazo (2/3)

Partindo de

p m
Y=+ (Z@ Y+ (Zm) T
=1

J=0

reorganizamos 0os termos:
Y- (Zqﬁz)y =p+ (Zn ) "
i=1 7=0
<1 - Z ¢z> =p+ (

=1

* I ZJ 077] z*
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ELP: equilibrio de longo prazo (3/3)

Da expressdo obtida no slide anterior,

1- f:l ¢i 1- le ¢z

podemos definir:

m
o= K e 8* = ijo Wi
1— f:ld)i 1— f:1¢i
Assim, a relacdo de equilibrio de longo prazo pode ser escrita como:

Interpretacao

2o

)
1= f:1 b

O ELP é o coeficiente de x* na equacdo de equilibrio: ELP = g* =

Logo, uma variacdo permanente de 1 unidade em x altera o nivel de longo prazo de y em *

unidades.
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Aplicacdo: ARDL(1,0)

Considere o modelo:
Yr = [+ O1ys—1 + Mowt + Uy
No equilibrio de longo prazo,
Y =Yi-1=Y" € Ty ="
Substituindo no modelo:
Y =p+dry" 4 moz”

Isolando y*:
Y (1= 1) = p+moz”
y* — H Mo z*
I—¢1 1-—¢1

Efeito de longo prazo

Mo
ELP =
1—¢
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Aplicacao: ARDL(1,1)

Considere o modelo:
Yt = p+ P1yi—1 + Mot + MTe—1 + Ut
No equilibrio de longo prazo,
Yy=y-1=y" e Tt =Ti_1 =2

Substituindo no modelo:

v =p+ oyt +noxt +mat
Agrupando os termos em z*:

Y=t oy + (o +m)z”

Isolando y*:
Y (1= ¢1) =p+ (0o +m)z”
* 1% To + m «
LS I L I
Efeito de longo prazo
ELp= Totm
1—¢
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Secdo 6.3

Regressao Espuria e Cointegracao



Recapitulando: regressao espuria

Ja vimos no Cap. 2: regredir uma série I(1) em outra (1) independente produz
resultados enganosos — R? alto e t-estatisticas significativas, mesmo sem relacdo real.

Por que isso ocorre?

Duas séries I(1) acumulam choques ao longo do tempo. Se ambas crescem, terdo alta
correlacdo por construcdo, sem nenhuma relacdo causal. A distribuicdo da estatistica ¢ ndo é a
usual — os valores criticos normais ndo valem.

Duas saidas:

Solucdo 1: diferenciar Solucdo 2: cointegracdo

Trabalhar com Ay, e Az, que sdo 1(0). Se y; e x; tém uma relacdo de longo
Problema: perde-se informacao de longo prazo, podemos usar essa estrutura
prazo. diretamente. Isso ndo descarta informac3o.

E O que faremos agora.
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Cointegracao

Definicao
Duas séries y; e 24, ambas I(1), sdo cointegradas se existe uma combinac3o linear
entre elas que é estacionaria:

w =y — p— nae ~ 1(0)
O vetor (1, —n) é o vetor de cointegracdo.

Em palavras: embora y; e z; “passeiem” aleatoriamente (cada uma faz seu préprio
passeio), a distancia entre elas é estaciondria — gravita em torno de uma constante.

Analogia

Dois bébados saindo de um bar. Cada um caminha de forma imprevisivel (I(1)). Se um tem
um cachorro com uma coleira curta, os dois se mantém préximos — a distdncia entre eles é
estaciondria. Eles est3o “cointegrados”. (Granger, 1981)
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Cointegracao

Se y; e x4 sdo cointegradas, existe uma relacdo de equilibrio de longo prazo:

Yo = p+ N + w

u; mede o desvio do equilibrio:
= uy > 0: y; estd acima do equilibrio.
= uy < 0: y; estd abaixo do equilibrio.
= Como uy ~ I(0), esses desvios sdo transitérios — o equilibrio é restaurado.

Exemplos
Consumo e renda (Brasil): ambos s3o I(1), mas a propensdo marginal a consumir gravita em
torno de ~ 0,80. A relacdo de longo prazo existe.

Precos de ativos relacionados (PETR3 e PETR4): ambas as acdes da Petrobras tendem a se
mover juntas no longo prazo.
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Visualizando: séries cointegradas vs. independentes

Cointegradas Nao cointegradas
Yt Yt
Tt Tt
t
Ambas tém tendéncia, mas andam juntas. Ambas tém tendéncia, mas se descolam.
A diferenca y; — x; é estacionaria. Nenhum equilibrio de longo prazo.
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A regressdo de longo prazo (Engle-Granger, 1987)

Se y: e xy sdo I(1) e cointegradas, podemos regredir y; em z; em nivel. O MQO é
super-consistente: converge muito mais rapido que o usual.

Yo = f+ o + Uy

Interpretando #) e i,

= 7}: coeficiente de longo prazo — quanto y muda em equilibrio por unidade a mais em z.

= {; =y — [ —ay: desvio do equilibrio. Se cointegradas, 4y ~ I(0).

Atencao: se as séries ndo s3o cointegradas, a regressdo é esplria e 7) ndo tem interpretacdo
vélida. Testar cointegracao é o passo anterior obrigatério.
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Teste de Engle-Granger: o teste de cointegracao

Procedimento em 3 passos

1. Teste de raiz unitaria em y; e z; (ADF). Ambas I(1): prosseguir.
2. Regressao de longo prazo por MQO, salvar residuos: y; = i + 7 xy + Uy

3. ADF nos residuos i;:
Hy: raiz unitéria (sem cointegraco). Rejeitar = 4, ~ I(0) = cointegracao.

Valores criticos especiais

Os valores criticos para ADF nos residuos nao sao os mesmos do ADF padrdo: sdo mais
negativos. Dependem do nimero de varidveis. MacKinnon (1996).
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Por que os valores criticos sao diferentes?

No ADF padrao: testamos a série original y; diretamente.

No teste de Engle-Granger: testamos os residuos estimados 4; = y; — i — 7} ;.
Esses residuos foram construidos para ter a menor variancia possivel (MQO minimiza
S"42), o que os torna artificialmente mais “estacionarios” do que a série verdadeira.

Consequéncia: ao aplicar ADF em 1, o teste rejeita Hy com mais facilidade do que
deveria. Para compensar, os valores criticos de Engle-Granger sdo mais negativos —
exige-se evidéncia mais forte para concluir cointegracao.

Teste Critico 5% Quando usar
ADF padr3o (sem tendéncia) —2,87 raiz unitaria em y; ou x;
Engle-Granger (2 variaveis) ~ —3,34 ADF nos residuos 1i;
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Exemplo: Engle-Granger para PETR3 e PETR4

Dados: precos didrios em log de PETR3.SA e PETR4.SA, jan/2010-dez/2023 (N = 3473). Hipdtese
econdmica: ON e PN da mesma empresa deveriam cointegrar.

Etapa 1 — Raiz unitaria (VC ADF 5% = —2,862):

Série Modelo ADF t-stat Conclus&o
log ps,+ (nivel) com constante, 16 lags ~ —0,605 > —2,862: raiz unitaria v/
log pa,: (nivel)  com constante, 7 lags —0,551 > —2,862: raiz unitaria v’
Alogps,t com constante, 15 lags —14,727 < —2,862: estacionaria v’
Alogpas com constante, 6 lags —20,514 < —2,862: estacionaria v/
Etapa 2 — Regressado de longo prazo:
p3,t = 0,205 4 0,963 pa¢ + 1, R = 0,976

Etapa 3 — ADF nos residuos (VC Engle-Granger 5%

= —3,34):

ADF (@) = —2,461 > —3,34 = ndo rejeita Hy = 0, ~ I(1)

Conclusdo: sem evidéncia de cointegracdo a 5%. Apesar do R* = 0,976, a regressio é espliria:
residuos n3o estacionarios. Licdo: R? alto entre séries I(1) no garante relacio genuina. A relacio
ON/PN da Petrobras pode ter mudado estruturalmente ao longo de 13 anos.

27 /48



Replicando em Python: PETR3 e PETR4

Os alunos podem replicar o exemplo anterior com o cédigo abaixo:

import yfinance as yf, numpy as np, pandas as pd

from
from
from

statsmodels.tsa.stattools import adfuller
statsmodels.regression.linear_model import OLS
statsmodels.tools import add_constant

p3 = np.log(yf.download ("PETR3.SA","2010-01-01","2023-12-31",
auto_adjust=True, progress=False)["Close"]).squeeze()
p4 = np.log(yf.download("PETR4.SA","2010-01-01","2023-12-31",

auto_adjust=True, progress=False)["Close"]).squeeze()
df = pd.DataFrame({"p3":p3,"p4":p4}) .dropna()

for name, s in [("p3",df.p3),("p4",df.p4)]:
r = adfuller(s, regression=’c’, autolag=’AIC’)
print (f"ADF nivel {name}: stat={r[0]:.3f}, VC5%={r[4]1[’5%’]:.3f}")

res = OLS(df.p3, add_constant(df.p4)).fit()
print (f"LP: p3 = {res.params.iloc[0]:.3f} + {res.params([1]:.3f}xpd")

r = adfuller(res.resid, regression=’n’, autolag=’AIC’)
print (£"ADF residuos: stat={r[0]:.3f} (VC EG 5% = -3.34)")

Instalar: pip install yfinance statsmodels. Experimente
BBDC3.SA/BBDC4 . SA.

outros

tickers:

VALE3.SA,
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Secdo 6.4

Modelo de Correcdo de Erros (VECM)



VECM: motivacao e definicao

Se y; e z; sdo I(1) e cointegradas, poderiamos diferenciar as duas séries e estimar
em I(0), porém perderiamos a relacdo de equilibrio.

O modelo de correcdo de erros captura tanto a dindmica de curto prazo quanto a
tendéncia de longo prazo ao equilibrio.

VECM

Ay = " + moldxy + A1 + &

em que U1 = Yp—1 — jt — Jx4—1 é o residuo defasado da regressdo de longo prazo.

Interpretacao de cada termo:
= 19 Axy: efeito de curto prazo de mudancas em x sobre mudancas em y.
= 4;—1: desvio do equilibrio no periodo anterior.
= )\ velocidade de ajustamento. Deve ser —1 < A < 0.
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VECM: mecanismo de correcao

Por que v deve ser negativo?
Suponha que no periodo t — 1, y estava acima do equilibrio: @;_1 > 0.
Ayp = p* +no Axy + X U1 +&¢
——
>0
Se A <0, o termo Ai;_1 é negativo — empurra Ay, para baixo, corrigindo o desvio.

Da mesma forma, se 4;—1 < 0 (y abaixo do equilibrio), Ad;—1 > 0 — empurra Ay, para
cima.

Estabilidade: —1 < A < 0 garante convergéncia. Se A < —1: superajuste (oscilacdo
crescente). Se A > 0: desvio ndo é corrigido.
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ECM: derivacdo algébrica a partir do ARDL(1,1)

Parta do ARDL(1,1):
Yt = p+ P1Ye—1 + NoTt + MTe—1 +ut

Subtraindo y;—1 dos dois lados e somando/subtraindo mox¢—1:
Ayr = p+ (91 — Dye—1 + noxe + mae—1 + ue
=p+(p1 — Dy—1 +no(ze —ze—1) + (no +m)ze—1 + ue
=p+n0Az: + ($1 — Dye—1 + (mo +m1)Te—1 + ue
Fatorando (¢1 — 1):
no + M

Ayt = p+ oAzt + (o1 — 1) |:yt—1 - ﬁzt—l} + ut
—¢1

Forma VECM

Ayt = p+noAxy + /\(yt—l — NP It—l) + ug

no + M
1—¢1

A=¢1 —1<0, nLp = = ELP

Aqui, no é o efeito de curto prazo e nr,p é o efeito de longo prazo. 32/48



VECM: estimacdao em 2 estagios (Engle-Granger)

Estagio 1: regressdo de longo prazo (em nivel)

Yo = L+ oy + Uy

Guardar os residuos @ (desvio do equilibrio). Fornece 7 (coeficiente de longo prazo).
Estagio 2: regressdo de curto prazo (em diferencas)

Ay = p* + oAz + A1 + &

Fornece ), (efeito de curto prazo) e A (velocidade de ajustamento).

Resultado: um (nico modelo com longo prazo (7)) + curto prazo (7j) + ajustamento

(A).
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VECM: exemplo numérico

Dados: consumo (C}) e renda (Y;) das familias brasileiras, ambos I(1) e cointegrados.
Estagio 1 — Regressao de longo prazo:
C: = 0,20 4+ 0,78Y, iy = C— 0,20 —0,78Y;
7 = 0,78: no longo prazo, 78 centavos de cada real a mais na renda vao para consumo.
Estagio 2 — VECM:
AC; = 0,05 + 0,62AY; — 0,251;1 + &

Interpretacao:
= Curto prazo (7 = 0,62): um aumento de 1 real na renda eleva o consumo em
0,62 reais no mesmo periodo.
= Velocidade (5\ = —0,25): 25% do desvio do equilibrio é corrigido a cada periodo.
= Se @;—1 = 1,0 (consumo 1 real acima do equilibrio): a correcdo é
—0,25 x 1,0 = —0,25 reais no crescimento do consumo.
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Fluxograma de decisao: ARDL ou VECM?

Testar raiz unitdriaem y e =

Situacao Modelo Dados

H

Ambas 1(0)? ARDL em nivel J

- Ambas I(0) ARDL nivel

3 I(1), coint. VECM  nivel + dif.

I(1), s/ coint. ARDL diferencas

VEM ARDL em
diferencas
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Exercicios



Exercicio 1 Anpec 2003

Enunciado

Considere o modelo Cy = ag + a1Y; + ug, em que Cy é consumo, Y; é renda. Julgue
como Verdadeiro (V) ou Falso (F):

(a) Se C; e Y; sdo I(1), entdo u; serd obrigatoriamente estacionario.

(b) Se Cy e Y; sdo integradas com ordens de integracdo diferentes, a regressdo é
invélida.

(c) Se C; e Y; sdo I(1), o teste ADF aplicado aos residuos da regressdo podera
identificar cointegracao.

(d) Se Ct e Y; sdo I(1) e os residuos sdo 1(0), ha cointegragdo.

(e) Se C; e Yy sdo I(1) e os residuos também sdo I(1), a regressdo de AC; em AY; é
invalida.
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Exercicio 1 — Gabarito Anpec 2003

(a) F uy é estaciondrio apenas se as séries cointegram. Se n3o cointegram, u; ~ I(1) e a
regressao é espdria.

(b) V Para cointegracdo, as séries precisam ter mesma ordem de integracdo. Com ordens
diferentes, ndo existe combinagao linear 1(0).

(c) V Essa é a esséncia do teste de Engle-Granger: estimar a regressdo em nivel e aplicar ADF
aos residuos.
(d) V Por definicdo: C; e Y; cointegram se e sé se a combinac3o linear C; — ag — a1 Y; for 1(0).

(e) F Se os residuos sdo I(1), as séries ndo cointegram. Mas a regressdo de AC; em AY; é
valida — estamos regredindo séries I(0) em séries 1(0). A ressalva é que descartamos a
relacdo de longo prazo.

Sintese: cointegrac3o é a propriedade de “u; ser I(0) apesar de C; e Y; serem I(1)". Sem essa
propriedade, diferenciamos tudo para estimar em 7(0).
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Exercicio 2

Anpec 2007

Enunciado

Resultados ADF:
AY, = 4,88 — 0,15Y;_; (t-stat = —1,97)
AX, = 0,11 — 0,18 X,_; (t-stat = —2,21)
Y, = 23,39 — 14,40 X; + &
Aé; = 0,07 — 0,426, (t-stat = —3,43)
Valor critico DF a 5%: —2,938.

E correto afirmar (uma resposta):

(a) Y; e X, sdo I(1).

(b)

(c) N3o ha cointegracio entre Y; e X;.
(d)

d

A regressdo de Y; em X; é esplria.

Para cointegracdo, as séries precisam ter mesma ordem de integracao.
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Exercicio 2 — Gabarito Anpec 2007

Resposta correta: (d)
(a) F ADF de Y e X (—1,97 e —2,21) ambos > —2,938 = raiz unitaria. Para confirmar I(1)
precisariamos testar as diferencas.

(b) F ADF dos residuos: —3,43 < —2,938 = residuos estacionérios = ha cointegracdo = regressio
nado é espdria.
(c) F Mesmo argumento: —3,43 < —2,938 = ha cointegrac3o.

(d) V Por definicdo: ordens diferentes = sem combinac&o linear I(0).
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Exercicio 3 Anpec 2002

Enunciado

Em relacdo aos modelos de séries temporais, é correto afirmar que:

(a) No AR(1) Z, = ¢Z;—1 + ug + 6p, com |¢| < 1, Oy é a média do processo.
(b) No ARMA(1,1) podemos escrever Z; = ¢Zy + up — Qus—1.

(c) Se um processo tem tendéncia deterministica y; = 51 + f2t + uy, é n3o estaciondrio e sua
ndo estacionariedade é detectavel por teste de raiz unitaria.

(d) Em regressdo com duas séries I(1) cointegradas, pode-se usar a estatistica ¢ de Student.

(e) O teste de Engle-Granger para 3 variaveis usa os valores criticos de Dickey-Fuller.
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Exercicio 3 — Gabarito Anpec 2002

Resposta correta: (d)

(a) F A média do AR(1) Z; = ¢Zt—1 + us + 6 é 0y /(1 — ¢), néo b.

(b) F Erro de notag¢do: Z; no lado direito deveria ser Z;_1. A forma correta é
Zy = ¢Zs1 +ug — Ouy_y.

(c) F O processo é n3o estacionério (tem tendéncia deterministica), mas ndo se detecta isso
com teste de raiz unitaria, pois ndo ha componente AR. A tendéncia aqui é
deterministica, n3o estocastica. Usa-se regressdo em t.

(d) V Sob cointegracdo, os residuos sdo I(0) e a inferéncia usual (estatistica ¢) é valida.

(e) F Engle-Granger é apropriado para 2 variaveis. Para 3 ou mais varidveis, o nimero de
possiveis vetores de cointegracdo é maior que 1 e deve-se usar o teste de Johansen.
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Exercicio 4 Anpec 2006

Enunciado
Dois economistas analisam demanda de moeda (m) e renda (y) em logaritmos:
Econ. A: m; = 1,099y; +4; Econ. B: Am; = 1,14 Ay, + &

Resultados ADF (critico a 5%: —2,886):

A

Variavel o Yt o Amy Ay, és

ADF —219 —1,95 -299 -558 —631 —846

Julgue (V ou F):
(a) my ey sdo I(1).

(b) Se cointegradas, o Economista B deve incluir %;—1 no modelo.
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Exercicio 4 — Gabarito Anpec 2006

Ambas Verdadeiras.

Item (a):

ADF(m;) = —2,19 > —2,886 = n3o rejeita Hy = raiz unitéria.

ADF(Am;) = —5,58 < —2,886 = rejeita Hy = Am, estacionaria.

1 diferenca para estacionar = my ~ I(1). Idem para y;. v’

Item (b):

ADF de 4; = —2,99 < —2,886 = residuos estacionarios = cointegracdo. O Economista B

regride em diferencas mas ignora a relacao de longo prazo.
A especificacdo correta é o VECM:

Amy = p* + 10 Ay + A1 + &4

O termo ;1 captura a correcdo ao equilibrio. Sem ele, o modelo é incompleto. v/
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Exercicio 5 Anpec 2005

Enunciado

Com respeito a teoria de séries temporais e cointegracdo, julgue (V ou F):

(a) No modelo YV; —Y;_1 = dY;_1 + ut, em que § = p — 1 e w; é ruido branco, se
6 = 0 ent3o Y; é ndo estacionério.

(b) Numa regressao linear simples de duas séries I(1) n3o cointegradas, o teste t de
Student é valido.

(c) Numa regressdo de séries I(1) cointegraveis, ndo ha risco de os resultados serem
espurios.

(d) Numa regress3o de séries I(1) cointegraveis, os residuos da regressdo sio
estacionarios.

(e) Se uma série temporal precisa ser diferenciada n vezes para se tornar estacionéria,
a série original é integrada de ordem n — 1.
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Exercicio 5 — Gabarito Anpec 2005

Se 6 =0, entdo p = 1: o processo tem raiz unitaria e é n3o estacionario. O modelo
AY; = §Y;_1 + us é a formulacdo do teste ADF, e Hy : § = 0 é exatamente a hipdtese de
raiz unitaria.

Sem cointegrac3o, as séries I(1) produzem regressdo espiria. As estatisticas ¢
convencionais ndo tém distribuicdo-¢ assintdtica. O teste é invalido.

Quando as séries sdo cointegradas, o residuo @; ~ I(0) e os resultados da regressdo sdo
validos. N3o ha espdria.

Por definicdo de cointegracdo: a combinacgo linear y; — u — nx, é I(0) — ou seja, os
residuos sio estacionérios.

Se a série precisa de n diferencas para ser estacionéria, ela é integrada de ordem n, ndo
n — 1. Por definicdo: y; ~ I(n) se A"y, ~ I(0).
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Resumo do Capitulo 6

ARDL VECM
= Inclui defasagens de outras variaveis = Combina curto prazo (1o Az:) com longo
= ECP =n; ELP = /(1 —¢) prazo (dt-1)

= )\ € (—1,0): velocidade de ajustamento

= Multiplicador de longo prazo = 1/(1 — ¢)
= Estimag3o em 2 estégios (Engle-Granger)

= Para séries 1(0) (ou I(1) em diferencas)
Sequéncia de decisao:
1. Testar raiz unitaria (I(0) ou I(1)?)
prazo 2. Se I(1): testar cointegracio
woug =y — p—nxy ~ I1(0) 3. Cointegracio — VECM
4. Sem cointegracdo — ARDL em diferencas

Cointegracao

= Séries I(1) com relacdo de equilibrio de longo

= Teste de Engle-Granger: ADF nos residuos
(valores criticos especiais!)

Ponto central: n3o diferencie I(1) sem testar cointegracdo. Se houver, o VECM captura curto e
longo prazo. Diferenciar tudo descarta informacao de longo prazo.
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Duvidas?

Proxima aula: Autorregressdo Vetorial (Cap. 7)
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