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2 - O MODELO 

As equações básicas do medeIo log-line3r são as seguintes: 

(1) (K.rr rT et) óCr 
~ ... 

) I; 2 Yl 
= Y t 

4- - rr '",y 
t l l l+l 11:,i+ 1 

(2) Df' CCr "'e 
) '1(9 YI. = - rr: + + V 

t- i l +:l i l 

(3) m Pt. = Ay CT + V 
l t t. t 

onda ~. 6, ~, D. C, '1(. A e a sâo consl~nlGs posilivas. 

As . ~ . 
var~c,ve.lS Y

t
• f 

i r l • 
e , 

l 
m 

l 

04- C 
l 

respact..i vament..e, o produt..o efet..i vo. o pr odut..o quase pot..onci a1 3 , 

taxa de inflação. o parâmetro de política fiscal, a taxa nominal de 

praços. 

inflação, 

o t.armo 
2 

o-
11:, i 

é o coef i ci Emt.e 
• ~J 4 

var:taçao da 

1 +D , 
l 

especificada na forma 
5 

composta, que por 

"t.axa .. 

sua \'02 

assumida como t.endo dist..ribt.:ição norm3.1, com módia 1 +n'" , 
t 

2 
G. 

t. 

As variáveis t.o.:xas êSpE.>i'adas 

"-

é 

d,;. 

inflação. com base em i r:f'or.maçoG's adquiridas até o periodo l-l, 

o t.ormo ro\. Q-.-..:t·oec&nt.a.do 0.0 com 

gua.rdar c.om o produto pot.enc~nl 

-\.ncorporado peta. L\.t ... ro.lura.. A d .. de-fi.ni.C(H .... 

d. produto potenci.al v\.d..- McCattum (1980). 

Em 

Conli.nuar .. mOD 

s\.mpti.c\.dade- . 

!5 va.l. C1 lIu.gui.nle-

Z 
tY 

rr, t • o 

eha.TTtQ-lo 

n = t09(1 .. 0). 
i l 

quadrôdo do 

de co",fi..ci.~nl .. 
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para os per iodos t- e t-+l, resp6'ct-i vament-e. Os erros e. v e v s~o 
1. 1. 1. 

assumidos como s~ndo indepandent-es, Q possuindo média nula. 

Adicionalmente, supõe-se que c seja homocedáslico e serialmente 
to 

não correlacionado. 

A equação (1) é a relaçâo de Phillips de preços. Podemos 

t-omar a formulaç~o tradicional da curvad.:.-< Phillips como sendo um 

= o. 

haveria custo de financiamento do capital de giro das empresas, nem 

efei lo de i ncerteza sobre o produt.o. Quanco os agentes 

nas expect.at.ivas, obt.~ndo-s~ 
., 

rr = rr 
1. t. 

a QconoIDÍa 

encont.rar-se em pleno emprego, acarret-ando Y1. = Y1.' 

acert3\'an1 

dit-Q 

No caso mais g~ral como indicado por (1). nQco~~it.a-gQ dQ 

uma noção de pl ano empr ego que r equE,r nâo cpenas a igualdad2 

~ 
rr = rr 

t 1. 

Cr 
1. 

como t.ambém que a 

de equilibrio de longo prazo. 

t-axa de juros r (;-al esperada 

Tê'.l.i s ni vai s , 

respectivamente, são intrinsGcos ao funcionamento da economia com 

estabilidade de t.axas de inflaçâ'o um cert.o equilibr'io das 

cont-as do governo Cpor exemr·.lo, déficit- zero), 

capacidade produtiva present-e. foram orientados por uma perspectiva 

de lucratividade de longo prazo, parame~rizada em p e o pr-odut.o 

de pleno emprego dus recursos da 50ciedadQ. deve enLâo ser en~endido 

como aquele que result.a do equilibrio do mercado de t-r·abalho, Y
l

, 

quando se t-em 'F1 
t 

• = 'F1 
1. 

descontando-se o efeito deletério do custo do 

capit.al de g~ro a da incert-eza sobre as p8r:-.pect.ivas. de ... s 0m?r·G$~<rio';.. 

dado por 6p + 
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,.. 
Ó a doriniç~o da produ~o de plano 

emprego adequada, ent.ão a equação C 1") pode ser reescr i ta na forma 

seguint.e: 

Cl') + t> 
l 

Como obsGr va -sa am C 1 ' ) • o produt.o qU&l.SG pot.Gnci &1.1 y 
l. 

A _~ 

corresponde ao produt.o de pleno emprego, Y . no c~so da 6p + {ry~ 
l. n ser 

igual a zero. 

Também est.á implici to. na present.e formulação da curva de 

Phillips, que foi de~prezado o efeito dos preços de insumos 

i mport.ados sobre os cust..os da produç:';o agrGgada. Cont.udo. o S:<ôt,or 

externo ~oi considerado no lado da demanda. 

A equaçi}o (2) repres<?nt.a a curva IS. de equilibrio do 

mercado de bens. o saldo das export.ações sobre import.açBes de n~o 

fat.ores é função da t.axa. real de câmbi 08.. al.;:?m do t.ambt?ln ser 
~ 

~et.erminado pelo nival de ronda. A variável Í capt.ur~, o erei t.o dos 
l 

gast.os do governo, alem dos gast.os privado3 autónomos. sob.\;> o 

intercepto da IS. 

A CUr\la dEr equi U,brio do mercado .. Á ' mone .... o.rlO. descrita 

j)ela equação (3). foi obtida atl-avés da hi.p6t.esc usual de que á 

demanda por 1-'..1 G f'unção do .. 1 vel da r anda r Gal e d." t.axa nomi n .... 1 dG 

juros. 

lei de formt>.ção de foi 

considerado que os agentes econ6mico::; util..l;~am uma cOIJ1binaç:io linüar 
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das taxas de inflação passadas, para preverem a t.axa de inflaçâo do 

per iodo corren~e. 

abr angi do. somam um. Os agentes possuem o grau de liberdade de 

., - e utilizar em IT peS05 d~stintos daqueles dGsignados para obter rr 
l . i + 1 

A lei de formação de expectativas. como descl-it.a acima. 

abrange os casos particulares de expectati.vas estáticas. 

aceleraciqnistas e adaptativas. Entrotanto. comó n~o se conhece a 

priori a combinação linear utilizada para prover rrt' ou sua expressão 

na forma composta n . introduz-se um termo não linear na equação (1). 
l 

Com efeito. 2 uma vez que O' 
IT. t 

linear das defasagens de rr 
t 

o produto efetivo passa a depender das 

taxas de inflação passadas de forma não linear. 

Neste trabalho, 2 2 
optou-se por a.dotar Cf t /C 1 +n l ) como pro.ry 

de 2 
Cf 

rr. l 
deci são est.a que se deve a doi s fatos bási coso o primeiro 

á que 2 
Cf 

t. 
uma não ObSG1-vável. constituindo-se numa 

apreciação subjetiva que os produtores atribuem ser a variáncia da 

taxa de inflação. Neste quadro. se espera que os erros de medida 

introduziveis não comprometam a signific~ncia do sinal do efeito da 

variável de incer·teza sobre o produto. 

Acredita-se que os ganhos advindos de uma forma funcional n~o lin8ar 

tornam-se despreziveis. uma vez que substituir fi'" l por fi em· 
t. 

0'2 não al~era o sinal do coeficien~1i7 da variQ.ç;ro da t.).~ da 
rr. l 

inflação. apesar de introduzir algum viés. 
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3 - A I DEl'HI FI CAÇA0 DA CURVA DE PHI LLI PS 

Com o objetivo de discutir o problema de identificaç~o da 

curva de Phillips, inserida no sistema básico da equaçBes dado por 

C 1 '), C 2) a C 3), t.or na-SG nQcQS>Sõp.r i o apr "'Sõ",nt.ar o mod",lo compl 01:..0. 

como segue: 

C2a) ~2j,C ~2 ... r l 
"& 

~26 f y= + + ~251Tl+j, + + ~2? e + I> l l l 2t. 

(2a) y= ~ c + ~34rl + (3 m + (3a,s>Pl + C 
t. 3j, 39 L aL 

" C4a) h= YL Yl l 
A 

<;5a) y= Yl 
+ ~51C t. 

(5a) y= (361 C + f) T + C 
t (J 6,10 I. 61. 

C7a) 1T= Pt -
Pt-1 t 

ri 

C8a) .. 
~C( 1T Tl = L 1. 1. l-i 

n 
CQa) 

~e 

~W_1T _ Tl == L +j, 1. l. l-lo 

Os t-ermos c, T 
t. 

representam. respectivamente. 

int.ercepto, dummies sazonais e variável de tendência. As demais 

vari~veis mant.~m o masmü significado das saçBQs ant-QriorQSõ. 

A equação (la) é a relação de Phillips de preços, obtida a 

part-ir de C1'), 

definido em C4a). 

de pl eno empr ego 

Gspecificada em t.Qrmos do d",svio do produt.o h , 
t. 

A const.ante c absorve os termos fixos do produto 

Foram acrescentadas defasagens dos desvios do 

produt-o. de modo a captar inércia no ajust-am9nt-o da produção, 

defasagens do coeficiente de variação da taxa de infla~ão. devido à 

dist-ribuição dos efeitos de ince~Leza ao longo do tempo. e dummias 

destinadas a captar sazonalidade. 
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A~ curvas IS e LM eSLão represenLadas por C2a) e C3a). As 

equações C5a) Q C6a) t..rat..am dos produt..os de pleno emprego e quase 

potencial. o termo T foi utilizado para captar o crescimento da 
l 

capacidade produt..iva. que supõe-se ocorrer a uma t..~xa const.._nt..Q. As 

inflação e as leis de formação de expectativas para os períodos t e 

t.+1. 

Substi tuindo-se as identidades (4a), (5a). (8a) e (9a), 

além da equação (ôa). nas equações restantes. obtém-se o seguinte: 

k n n n 
(1b) h = ~6 d ~À,h ,+ (1~~c l:y,1T

l 
,+ (1~.rl+ 

2 + + (1 1T + l:s o + &: 
l J J J l 1. 1. l-I. ~2 l \,. l,. - \. \, i. 1T,l-i. ~l 

n 
" .... .... 

C2b) h = ~21C ~ 6,10 
T + ~24ri. + te..> TC + ~26 f + ~2? e + & 

i. i. lo i. i. - i. t. i. 21. 

" " C3b) h = ($31 C 
($ 6,10 

T + 
(134

r t. 
+ 

(13s ml 
+ ($3. ",p t. . + & 

t. t 3t. 

(7a) o = -rr + Pt. - Pi.-1 t 

onde. 

y,= ~ a,+ ~ w 
lo 13 \. 15 lo 

" 
{$21= ~21- (151- ~61 

" 
{$ íU = ~ 31 - ~!S1 - ~ 61 • 

& = & - & 
2t. 2i. 6? 

& = & - & 
ato at. 67 
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C7a) 

r -1 , 
i _1 

I .-
A = 

I 
-1 

o L 

E~;crevendo o sist.ema de aqU2.çê:e5 dado por Cib). C2b). C3b) 

-~ 
o 

o 

o 

o 

['orma mat.ricial, 

6 
dos parâmetros da forma estrutural : 

À (1u (112 
.. 

(114 

.. o o o y s 

o (321 o -+ 
W (324 o -(36,10 

(1 
/26 (327 

o (331 
o o 

(334 
o -(36,10 o o 

o o -1 o o o o o o 

saguint.a mat.riz 

o o o 

o o o 

·(338 (339 o 

o 1 -1 

onde ~. 1:.. Y e 
-,. 
$ são vet.ores que reunem os t.ermos 6 .• 

J 
À. .• 

1. 
e s . 

i 

As res~riçBes de exclus~o de variáveis que incidem ~obr8 a 

primeira equação podem Ser express?-~ por uma matriz R • 
[(iO ... k+3n>x61 

t.al que 

R = 

ou seja., R pode ser part..~da ent.re. uma mat.riz nula e uma mat.riz 

ident.idade de sext.a ordam. 

A primeira equação é ident.ificada se a mat.riz Ak 
( 4)(6) 

produt.o ent.re A e R. Ior de po~t.o t.r~~. A mat.riz AR ó dada por: 

r o o o o o o 1 I 

-(~ 6,10 (326 (327 
o o o 

I AR = 
(339 (3ap o -(36,10 o o 

I 
I o o o o 1 -1 J L 

Em A .. uma. d ... d .. uma formQ 
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Como as "lrês úl"li mas linhus de AR são linearmente 

pode-~e afirmar c:ue est,a. mat,riz é post.o três. Deste modo, so':;J as 

rest..riçêSes Gxclt..Asão da variáveis, a primeira equação 

ident..ilicada. 

Uma vez que o modelo, como apresent..ado pela matriz A, impêSa 

grau de mais que ~dentificação da curva de Phillips é "lrês. 

As vari6.veis end6genas do modelo são h • 
t. Tt t. • 

r 
i 

De modo a simplificar o processo de estimação, não foi 

Est..a rest..rição, d!?corrent.€ do Ia.t.o de que é desejável que uma curva. 

de ofert..a seja homogênea do grau zero nos preços de Iatoros e 

produt.o , impõe que t.ant.o os 

~& , devem ser simét..ricos ont.re si. 
i.1 

como os dQ r Q 
l 

Como apresent.ado pela mat.riz A, 

o modelo precisa ent~ão satisfazer a seguinte restrição homogênea: 

(5) n'2 + L\. v\.. + n - O (~... ( (J
14

-

curva de Phillips do Brasil satisfazem tal res"lrição. 
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4. - METODO~CGrA E RESULTADOS 

o método uti 1 i zado par a esti mar a curva de Phi 11 i ps da 

economia Brasileira foi o de mínimo quadrados de dois est.ágios. No 

ordi nários. 

A primeira regressâ:o ut.ilizou d. t.axa· dQ juros: r como 
t. 

variável dependent.e, e as variáveis predet.erminadas do modelo 

complet.o como independont.es; ou seja, se est.imou ~ oquação da forma 

reduzida de r. 
t. 

predet.ermi nada:;. 

Como 

ent.ão pela 

t.ambém é função das 

equação C 7a), rr é 
l 

mesmas variáveis 

função de SU3.S 

primeiras diferanças. Desta feita, a segunda regressão foi a 

est.imação da forma reduzida de itt.' em t.ermos das primeiras diferenças 

das variáveis predeterminadas. 

posse dos valores ajust.ados de Tl 
l 

e r l' obt.idos n.3.S 

primeiras regress~es, o segundo est.ágio tratou de estimar a equaç~o 

C1b), substituindo estes valores no lugar das variáveis originais. e 

aplicando novament.e mini mos quadrados ordinários. 

Trabalhando-se com séries t.rimestrais. procurou-se abranger 

o maior 

macroeconÓffiÍc;os do Brasil no moment.o da elaboração dest.e t.rabalho: 

segundo trimestre de 1976 até o primeiro t.rimest.re de 1989. 

A ~eguir tem-se a lista das variáveis, com suas respectivas 

descriç~es e font.es. 
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h 
t. 

Média ~rimes~ral do logari t.mo da 

calculada pela FIES? e ob~ida at.raves do projeto ARIES-FGV. 

t.axa de 

Foram 

~omados vint.e pont.os parcen~l1ais à sÁria original, de modo a fazer o 

PQrcQnt.ual mQdio de;- OCUP&\ç3'o ao longo do pQriodo, corea d... BOV.. 

corresponder à t.axa de u~ilização de pleno emprego. 

rr Primeira diferença t.rim~s~ral de logarit.mo do IGP-DI, 
t. 

calculado pela FGV e ob~ido através do projeto ARIES-FGV. 

r 
t. 

Média trimestral da taxa 1 ogar i tmi ca mensal. 

baseada na taxa de desconto de dupl i cat.as de bancos comarci ai s. 

publicada pela revista Exame. 

2 
O' Baseado nas dez desagregações do IPA-DI publicadas 

rr,t. 

pela Conjuntura Econômica, e obt.idas junto ao projeto ARIES-FGV. 

Denominando de TI. a taxa compos~a mensal de inflação baseada 
\.,f. 

na desagregação i. e de I.J a médi a dos 
t. TI. • S. \.,t. 

do coeficien~e de variação. 0'2.~. é dado por: 
n.", 

2-
O' = 

TT, t. 

A variável 0
2 

rc, t. 

1 
~ 

2 E C n. - I.J) /9. 
. \.,f. t. 
\. .. j. (1 

é éd t. . t. 1 de 02
a 

a m ia r~mes ra n,1. 

então o vaI cr mensal 

f. Primeira dif3rença da média t.rimest.ral do logarit.mo 
" 

do Tot.al da Divida Pública Federal Cdeflacionado pelo IGP-DI) , 

publicado pela Conjunt.ura Econômica e obt.ido at.ravés do projet.o 

ARIES-FGV. 
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(} Logar i t.mo da t.axa de câmbi o real,· baseada no pr aço 
t. 

de venda do Dólar a nos IPA's do Brasil e dos Es~ados Unidos. A 

série foi obt.ida no projet.o ARIES-FGV, a partir de 1978. e 

complement.ada com in~ormaçõas do IFS-FMI. 

mt, Média t.rimestral do logari tmo do agregado monetário 

Mi, obt.ido at.ravés do projet.o ARIES-FGV. 

d ,d • d 
2t. at. 4\ 

DuffirrUes sazonais que assumem valor um nos 

segundos, t.erceiros e quart.os t.rimestres, respectivamente. 

d : Assume valor um no segundo, 
5t. 

t.erceiro 

t.rimest.re de 1985, e valor zero nos demais periodos. 

e quart.o 

d Assume valor um a part.ir do segundo t.rimest.re da 1986, 
61. 

e valor zero nos per1odos an~eriores. 

Ti, Variável que aument.a d.e uma unidade a cada período. 

c Assume valor um em ~odos os periodos. 

Pt Logarit.mo do IGP-DI. 

Al guns coment.ár i os sobr e as sér i es de dados uti 1 i zadas 

permitem precisar melhor os result.ados obt.idos nas regress~es. 

o primeiro pont.o import.ant.e diz respeit.o à medição que est.á 

sendo ut.ilizada do desvio do produt.o. Uma vez que a sér i e da 

ut.ilização da capacidade inst.alada se rest.ringe à indúst.ria de 
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t.ransf'ormaç3:o. os result.ados obt.idos devem ser cont.ingenciados ao 

peso dest.a set.or na produção .agrlÕilgada do pais. 

o coef'icient.e de variação. que 9 baseado em quat.ro t.axas de 

di spersão dast.as t.axas em t.orno de um valor médi o. Se os agent.es 

acredit.am que a t.axa de inf'lação relevant.e é uma média pondarada das 

medi da equi val ente que os agentes têm em mente. caso seus cál cul os 

sejam baseados na evolução dos preços de grandes set.ores. como 

aqueles dist.inguidos na desagregação do IPA-DI. 

Quant.o aos sinais esperadcs dos coaf'icient.es da equação 

(ib). apesar da apresent.ação do modelo ocorrida at.é o moment.o t.er 

esgot.ado est.e pont.o. vale a pena chamar a at.enção para dois aspect.os. 

o primeiro é que as def'asagens de n
l

• que ent.ram no modelo 

at..ravés das def'inições 

qualquer sinal. 

coaf'icient.es r. ·s. 
1. 

como 

de 

se 

• n 
t 

e ~.' n , 
l+~ 

observa 

podem t..er coef'icient..es com 

at.ravés da const.rução dos 

o segundo aspect.o é que se espera uma cont.ribuição posit.iva 

de d • devido aos choques de of'ert..a posit..ivos que ocorraram durant..e 
:H . 

o Plano Cruzado. possibilit..ando redução de cust.os. em razão, pOI" 

exemplo. da cont.enção de t.ar i f' as públ i cas ocor r i da em 1986. 'A 

variável d
Ól 

procura capt.ar um possivel deslocament.o da curva da 

Phillips. decorrent.e da int.rodução de expect.at.ivas de congelament.os 

de preços que pudessem surpreender os empresários. e que passaram a 

fazer part.e do horizont.e dos produt.ores a part.ir do primeiro 

congelament.o. 
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o.:; result.ados da ast.imação da curva dGl Phillips para a. 

economia brasileira, encontram-se na Tabela 1. 

Variáveis: 

Esti mati vas: 

Estat.. 

Variáveis: 

Est.imat.ivas: 

·Est.at.. "T": 

Variáveis: 

Est.i mat.i vas: 

Tabela 1 - Est.imação de (lb) 7 

(Variável dependente: h ) 
t 

d 
2\. 

.0278 

5. 69ô5 

h 
t.-~ 

:.0837 

10.9311 

rr 
t.-s 

.0671 

d 
3\. 

.0184 

4.0545 

h 
l-3 

-.2712 

-2.7966 

rr 
t.-13 

-.0911 

d 
"'7 

.0093 

2.1;354 

'" r 
l 

-.1196 

-3.6073 

rr 
t.-1'" 

d . 
IH 

.0308 

3.4297 

'" rr 
l 

.0595 

2.2419 

:2 
Cf n, t. 

-.6114 

Estat.. "T": 2.7185 -1.6975 

.1107 

2.1432 -2.0734 

d 
<st. 

-.0362 

-2.8947 

rr 
l-2 

·-.0387 

-1.9731 

:2 
Cf 

n,t.-2 

-.6853 

-2.8944 

••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••• oS •••••••••• 

R2: .0507 
-2 
R : .9321 SQR: .0037 Fa.: 50.9953 DPR: .0100 

.DW: 1. Q049 Cso: .9395 FF
c

: .5972 N
d

: .6140 HEe
: .OQ75 

~ 
, 

Di.alri.bui.ca.o da.. e.t.Qt.i.~t~cQa: 

4 0.) FC14.37). ( o> FC'i. 33). ( c > FCl .36). cd) QC2). ( • > Fel,50) 

Tanto na Tabela 1 quanto nas Tabelas 2. 3 e 5 Capresent.adas 

abaixo). R
2 

é o coeficient.e de det.erminação, R2 
é o coeficiente 

corrigido. SQR é o somat.6rio dos quadrados dos rasiduos. F é a. 

est.at.lst.ica "F'" do t.est.e da nulidade conjunt.a dos coaficient.es. DPR é 

o desvio padrão da regressão. DW é a estat.lst.ica de Durbin-Wat.son 

para se testar autocorrelação de primeira ordem dos residuos. CS é a. 

ul\.li.zou-•• oe 

n~ regre •• o.. apr ••• r.l.:ida.. na. Ta.b.lo.e 2 • 3. 

i ~ 

~4 
N 

- 15 -
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estatistica LM para se testar autocorrelação de quarta ordem dos 

funcional. N é a estatistica de Bera-Jarque para se testar 

normalidade dos residuos. e HE é a esta~is~ica para se ~gs~ar 

he~erocedas~icidade dos residuos. 

As estimativas da Tabela 1 já são resul~ado de um processo 

Apenas duas de!' asagQns da 

~axa de in~lação apresentaram estatis~ica T maior do que dois. Este 

fato é explicado pelo modelo devido aos si nai s contr ár i os 

Q~PQradoQ paro. 0& coof'iciont..oo do • t't 
t. 

0.0 doovio do 

produ~o. apenas duas de~asagens são significant.es. 

dos coeficientes de h e h revelam uma equação de diferenças 
t.-1 t.-3 

finitas. no desvio do produt.o. est.ável. 

o coeficiente de variação do período t+l não foi 

significant.e. passando a const.ar da seleção de variáveis apenas 

aqueles referent.es aos períodos t. e t.-2. Este event.o r evel a uma 

certa inércia do efeito da incerteza sobre o produto. talvez 

jus~ificada por defas::'Sdns en~re o tempo da ~omada de decisão de 

iniciar a produção. e o tempo de iniciar a produção em si. 

Os sinais de t.odos os coe!'icien~es foram aqueles esperados. 

como post.ula o modelo. Des~acam-se. a propósito. a elevada 

significância da t.axa de juros. e o fato do coeficiente dest.a 

variável ser maior. em módulo. do que aquele relat.ivo à ~axa de 

inflação do período t. que faz parte das formulações tradicionais da 

curva de Phillips de preços como variável mais importante. 

- 16 -



As esta~isticas apresentadas na Tabelá 1 garantem a 

consi~t~ncia do modelo. ~ es~a~is~icQs CS, FF, N e HE corroborQm QS 

hipóteses atá aqui adot.adas. Nã'o se pode rej ei tar as hi p6tesE?s de 

que os erros s~o normais, homocedásticos e serialment.e não 

correlacionac.los, e que:. Q f'orJ1\Q f'uncionQI. Q um n1vel de cügn'if'icA.nciQ 

de 5%. est.á correta. 

enquanto a Tabela 3 o faz para a taxa de inflação. Nesta última. se 

utilizou a letra "L". antes dos s1mbolos já apresentados. para 

primeira diferença de T CLT) é identicament.e igual à constante c. 
l l 

verificar se a restrição (5) é sat.isfeit.a pelos coeficientes da 

equaç~o (ib). Este t.este pode ser feit.o calculando-se um intervalo 

de confiança para a função linear. dada por (5). sobre o vetor de 

coef i ci ent.es de C 1 b) 9. Se b represen't.a este vet.or. ent.ão a restrição 

(5) pode ser reescrit.a como: 

(5') w'b = O 

onde w é um vet.or que assume valor um nas coordenadas re~erent.es aos 

coeficient.es cit.ados em (5). e zero nas demais. Se ~ é a matriz de 

var i ânci a -covar i ãnci a de b, então C w' b) /-{ w'::: w é assintoticament..e 

- 17 -



Variáveis: 

Estimati vas: 

Est.a~. "T": 

Tabela 2 - Es~imaç~o da 1~ lorma reduzida 
(Variável dependen~e: r ) 

l 

c 

.7991 

1.4626 

-.0099 

-.2046 

-.0310 

-.0096 -.2660 

- '1107 .......... , 
-.7707 

• •••••••••••••••••••••••••••••••••••••••• oi • , •••••••••••••••••••••• , • 

Variáveis: 

Est.imat.ivas: 

Est.at.. "T": 

Ô 
6l 

-.2366 

-2.3207 

h 
l-i 

.2474 

.3Q37 

h 
l-a 

-1.0353 

-1.9326 

.0000 

2.0535 

II 

.1151 

.6971 

· ................................................................... .. 
Variáveis: 

Estimat.ivas: 

Est.a~. "T": 

G
l 

-.1809 

-1.3766 

T
l 

.0044 

1.3399 

2 a 
fi. L 

1.0846 

.4948 

2 
a 

fi. 1-2 

2.5847 

1.2441 

-.0006 

-1.9166 

· .................................................................. . 
Variáveis: 

Estimativas: 

Est.at.. "T": 

Variáveis: 

Est.imativas: 

Estat. """', .A . 

Variáveis: 

Est.imat.ivas: 

Est.at.. "T": 

fi 
l-i 

.1296 

.7Q15 

fi 
t-6 

-.1788 

-.6661 

fi 
1-11 

.0052 

.0161 

fi 
1-2 

.2011 

.9704 

fi 
l-7 

-.4706 

-1.5983 

:-.2832 

.9068 

fi 
l-a 

-.2230 

-1.3827 

fi 
1-8 

.4571 

1.5545 

Tl 
l-13 

-.2819 

-.8462 

fi l-. 
-.0064 

-.0307 

n 
l-$) 

-.0428 

-.1594 

-.0634 

-.1280 

fi 
l-!5 

.4721 

2.3359 

fi 
l-10 

.3639 

1.2810 

• ••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••• 111 ••••••••••••••••••••••• 

R2: .0607 
-2 
R: .934.7 SQR: .0396 F G

: 27.0663 DPR: .0415 

DW: 2.1745 esb: 1.7063 FF
C

: 3.5750 N<i: 7.7280 HE·: .9262 

, 
Di.elri.oui.cGO dQ. oelGli.eti.cQ.: , 
C G) FC28.23). (o) FC4.19) . ( c ) FC1. 22). (d) Q(2). ( .) FC1.50) 
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Tabela 3 - Es~imaç~o da 2~ ~orma reduzida 
(Variável dependen~e: n ) 

t. 

Var iávei S: 

Es~ima~i vas: 

Est.a~. "T": 

Variáveis: Ld 
cSi. 

Est.imat.ivas: -.0953 

Est.a~. "T": -1.0234 

Variáveis: LG 
t. 

Es~ima~i vas: -.0614 

Est.at.. "Tu: -.2302 

Ld 
2l 

-.0067 

-.1537 

Lh 
l-~ 

-1.3979 

-1.1120 

LT 
1 

.0394 

1.3819 

Ld 
37 

.0224 

.5631 

Lh 
l-a 

-.6354 

-.6413 

LO' 
2 

n.l 

.1630 

.0658 

.0161 

.4231 

Lm
l 

-.0000 

-.0407 

LO' 2 

n,l-Z 

4.4046 

1.7667 

Ld 
51. 

.2762 

1.5605 

Lfi. 

-.3451 

-1.9943 

n 
l-i 

.9962 

4.0958· 

• ••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••• I' ••••••••••••••••••••••••• 

Variáveis: 

Est.imat.ivas: 

Es~a~. "T": 

Ln 
1,-1 

-.6597 

-2.1934 

Ln 
l-2 

-.5630 

-1.3986 

Ln 
l-a 

-.5613 

-1.6065 

-.2069 

-.4346. 

Ln 
\'-5 

-.2657 

-.6953 

• •••••••••••••••••••••••••••••••••••• I •••••••••••••••••••••••••••••• 

Variáveis: Ln 
l - cS 

Est..i ma ti vas: -.0690 

Es~at.. "T": 

Ln 
l-?' 

-.4972 

-.9392 

Ln 
l-a 

-.3581 

-.5067 

Ln 
l-P 

~.3497 

-.6900 

Ln 
l-10 

-.7557 

-1.4147 

· ................................................................... . 
Variáveis: Ln Ln Ln Ln 

\.-11 l-12 l-i3 \'-14 

Est.i mat.i vas: -.9168 -.6729 -1.2909 -1.2067 

Eslat.. .. .,.. ... ... . -1.6931 -1.1597 -2.2937 -2.3890 

· .................................................................. . 
R2: .9129 

DW: 1.4648 

-Z R : .8160 SQR: .1208 

csb
: 1.9143 ppe

: 1.4407 

- ' D~.lT~bui~o.o d~ ••• l~li.lie~.: 

po.: 9.3218 

Nd
: 7.2031 

(~) PC27.24). (b, FC4.20). (c) FC1.23). 

- 19 -
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normalmen~e dis~ribuida. o ~ermo w'::: w represen~a o son~~6rio de 

um conjunt.o part.icular de covari Anci as , associadas aos coef'iciant.es 

ci~ados em (6). relacionadas numa sub-mat-riz de ..... -- . 
es~imados des~a sub-ma~riz encon~ram-se na Tabela 4. 

Tabela 4 - Ma~riz de Variância-covariância dos Parâme~ros 

'" A 

r 11' 11' 11' n 
t. t. t.-2 t.-II t.- .. a 

'" r . 0011 -.0006 
t. 

-.0000 -.0004 . 0001 

'" 11' -.0006 . 0007 -.0000 .0003 -.0001 
l 

11' -.0000 -.0000 .0003 -.0000 -.0003 
l-2 

11' 
l-a 

-.0004 .0003 -.0000 .0006 -.0003 

11' .0001 -.0001 -.0003 -.0003 .0028 
l-t3 

11' -.0004 -.0001 .0000 -.0000 -.0013 
l-i .. 

-(.)Conl .mpl a. a.p.na.. o. co.ri.ci..nl •• quo .orr.m a. r •• t.ri.c;a.o 

Os valores 

de (1b)~ 

n 
t.- .... 

-.0004 

-.0001 

.0000 

-.0000 

-.0013 

.0026 

(6) . 

Com base nas Tabelas 1 e 4. verif'ica-se que a es~a~is~ica 

para o ~es~e da rest-rição (6) assume, em m6dulo. o valor 0.3005. 

Logo. a um nível de signif'icância de 6%. a equação (1b) sa~isfaz a 

res~riç~o de ser homogênea do grau zero nos pr~yos. 

Finalmen~e. os valores indicados na Tabela 1 sugerem que se 

deva u~ilizar a primeira diferença do desvio do produ~o CLh
l

) como 

variável dependen~e na curva de Phillips. uma vez que a est-ima~iva ào 

coeficient-e de h é aproximadamen~e igual a um. 
t.-1 

Est.a sugest.ão é 

levada a cabo na Tabela 5. Apesar dos valores das est.imat.ivas não se 

Va.t. nolor que 

-da •• l\.ma.c;a.o d. C 1 b) 

valor •• a.juata.doa rt, 

• , 
em doi.. ..lQg\.o •• Da.i. o 

A 

• nt' a.o i.nv •• clo.a 

FUNDAÇÃO GETI)UO VARGAS 
Bi~ioteca Mário ~noue Simonsen 

com 

r •• p.ct,i.vo.a vori.a.v.i.. 



modif'icarem muito, a elevação da estat1stica ref'erente ao teste da 

indicada para a curva de ?hillips. 

Variáveis: 

Est.i ma t.i vas: 

Est.at.. "TIO: 

Variáveis: 

Tabela 6 - Estimaç~o de C1b)~ 
(Variável dependente: Lh ) 

" 

.0272 

6.6661 

d 3" 
.0185 

4.109a 

h "-3 

,0105 

2.6964 

r
l 

d 5" 
.0317 

3.6662 

A 

1t 
l 

d 
61. 

-.0337 

-2.7841 

1t 
l-2 

·Est.i mat.i vas: -.2008 -.1176 .0595 

2.2633 

-.0390 

Est.at.. "T": -4.0837 -3.6660 -1.9936 

Variáveis: 
2 2 

fi fi fi Cf Cf 
1-8 1-13 1-14 fi,l Tl',t.-2 

Est.i ma t.i vas: .0642 -.0900 .1112 -.5694 -.6762 

Est.at.. .. ,.. .... 2.6372 -1.8812 2.1609 -1.9665 -2.8663 .. . 
. . . . .. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. . . . . . . . . . . . . .. . . . . . . .. . .. . . . .. .. .. .. .. .. .. .. .. .. .. .. .. .. .. .. .. .. 

, 

R2: .6032 

DW: 1.7357 

-

-2 
R I .4674 

CSb
: .3997 

SQRI .003S 

FFc
: 3.3987 

D~.lr~bu~~~o d~ ••• lGt~."~c~.: 

FQ., 4.4429 

Nd
: .7271 

( G ) FC 13 , 38) . { b ) FC 4 • ~4o) • ( c) FC 1 • 37) . ed) Q(2). 

E<;Iu\.vol.. a. •• t."mor C 1 b), ~mpor.do-•• 
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5 CONCLtlSOES 

As estimativas ora apresentadas para a curva de Phillips de 

preços do Brasil não permitem rejeit.ar a hipót.ese de que t.ant.o a 

real de juroS! e~perada, quant.o o coe1'icient.e de variaça:o de 

t.axa de inflação. afetam significativamente o desvio do produto. Com 

este trabalho pretende-se jogar luz sobre·a importância da 

admi ni st.r aça:o de poli t.i cas macr oeconômi ca~ que evi t.em i ncer t.Q2aS 

quanto ao nivel de preços da economia, e que visem a manutenção. no 

longo prazo, da taxa de juros em certo equilíbrio. como forma de 

obt.enção do produt.o de pleno emprego. 

Por out.ro lado. os dados parecem indicar uma baixa 

elast.icidade-preço da ofert.a agregada. Uma possivel explicaça:o para 

est.e fenômeno, que se t.raduz em uma curva de Phillips aproximadament.e 

vert.icaJ.. reside na cont.rapart.ida do recrudesciment.o inflacioná.rio. 

acompanhado de crescent.e volat.ilidade de preços, como ocorreu no Pais 

na década de BO. A hipót.ese. ainda por ser t.est.ada. seria de que a 

i nconsi st.ênci a da condução da poli t.i ca económi ca no per i odo acabou 

por di f' i cul t.ar consi der a vel ment.e a extr ação rJ ..... s si nai s dos pr aços 

relativos. Em conformidade com o modelo de Lucas (1977), a crescent.e 

introdução de incert.eza terminaria por reduzir a zero a elasticidade 

da curva de Phillips do Brasil. 

- 22 -
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ENSAIOS ECONÔMICOS DA EPGE 

(a partir do nº 100) 

100. JUROS, PREÇOS E DíVIDA PÚBLICA VbLUME I: ASPECTOS TEÓRICOS 
- Marco Antonio C. Martins e Clovis de Faro - 1987 (esgotado) 

101. JUROS, PREÇOS E DíVIDA PÚBLICA VOLUME 11: A ECoNor~IA BRASILEIRA -1971/85 
- Antonio Salazar P. Brandão, Clóvis r:E FanJ e ~Brco A. c. rv13:rtins - 1987 (esg:Jta:b) 

102. MACROECONoMIA KALECKIANA - Rubens Penha Cysne - 1987 

103. O PR~MIO DO DÓLAR NO MERCADO PARALELO, O SUBFATURAMENTO DE 
EXPORTAÇÕES E O SUPERFATURAMENTo DE IMPORTAÇÕES - Fernando de Holanda 
Barbosa - Rubens Penha Cysne e Marcos Costa Holanda - 1987 (esgotado) 

104. BRAZILIAN EXPERIENCE WITH EXTERNAL DE8T AND PROSPECTS FOR GROWTH-
FernéJr.do dc !-!cl3nda Barbosa and Manuel Sanchez de La Cal - 1987 (esgotado) 

105. KEYNES NA SEDIÇÃO DA ESCOLHA PÚBLICA - P.ntonio M.da Silveira-1987(esgotado) 

106. O TEOREMA DE FROBENIUS-PERRoN - Carlos Ivan Simons2n Leal - 1987 

107. POPULAÇÃO BRASILEIRA - Jess~ Montello-1987 (esgotado) 

108. MACRoECoNoívJIA - CAPíTULO VI: "DEMANDA POR MOEDA E A CURVA L~111 
- Mario Henrique Simonsen e Rubens Penha Cysne-1987 (esgotado) 

1 O 9. M A C R O E C O N O M I A - C A P í TU L O V I I: 11 D E [VI .I:X r~ D A A G R E G A D A E A C U R V .DI I S 11 
- Mario Henrique Simonsen e Rubens Penha Cysne - 1987 - (esgotado) 

110. MACRoECoNoMIA - MODELOS DE EQUILíBRIO AGREGATIVO A CURTO PRAZO 
- Mario Henrique Simonsen e' Rubens Penha Cysne-1987 (esgotéJdo) 

111. THE BAYESIAN FoUNDATIONS DF SoLUTIoN CoNCEPTS DF GAMES - S~rgio 
Ribeiro da Costa Werlang e Tomrny Chin-Chiu Tan - 1987 (esgDtado) 

112. PREÇOS LíqUIDOS (PREÇOS DE VALOR ADICIONADO) E SEUS DETERMINANTES; 
DE PRODUTOS SELECIONADOS, NO PERíODO 198o/1º Semestre/1986 -
- Raul Ekerman - 1987 

113. EMPRtSTIMOS BANCARIoS E SALDo-MtDIo: O CASO DE PRESTAÇÕES 
- Clovis de Faro - 1988 (esgotado) 

~14. A DINÂMICA DA INFLAÇÃO - Mario Henrique Simonsen - 1988 (esgotado) 

ll~. UNCERTAINTY AVERSIoN AND THE oPTIMAL CHOISE DF PORTFOLIO -
James - Dow e S~rgio Ribeiro da Costa Werlahg-l988 (esgotado) 

116. O CICLO ECONÔMICO - Mario Henrique Simonsen - 1988 (esgotado) 

117. FoREIGN CAPITAL AND ECoNoMIC GRoWTH - THE BRAZILIAN CASE STUDY­
Mario Henrique Simonsen - 1988 

118. CoMMoN I<NOUJLEDGE - Sérgio Ribeiro da Costa Werlar,g - 1 988(esçptai:J) 

119. OS FUNDAMENTOS DA ANALISE ~ACRoECDNÔMICA-Prof.Mario Henrique 
Simonsen e Prof. Rubens Penha Cysne - 1988 (esgotado) 

120. CAPíTULO XII - EXPECTATIVASS RACIONAIS - Mario Henrique 
Simonsen - 1988 (~sgotado) 

121. A OFERTA AGREGADA E O MERCADO DE TRABALHO - Prof. Mario Henrique 
Simonsen e Prof. Rubens Penha Cysne - 1988 (esgotado) 

122. INtRCIA INFLACIONARIA E INFLAÇÃO INERCIAL - Prof. Mario Henrique 
Simonen - 1988 (esgotado) 

123. MODELOS DO HOMEM: ECONOMIA E ADMINISTRAÇ~o - Antonio Maria da 
Silveira - 1988 

124. UNDERINVOICING DF EXPoRTS, OVERINVUICING DF IMPORTS, AND lHE 
DoLLAR I'REMIUM mJ HiE BLACK MARKET _. Prof. Fernando de Holumla 83ro.osa, 
Prof. Rubens Penha Cysne e Marcos Costa Holanda - 1988 (esgotado) 

~ 
I 

.. 
! 
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17.S. o R[JI~D 1'I{\[,)C(l DO CHDQU[ H[l[nOD(1y.O - rrrni.lndo de Holtsnd" [1".d~O~.iJ 
. A n t o fi j o S lI1 í) Z ,H P C r S D u [j r o n d ~ D e C 1 (l v i~, d C' r a I [) - 1 ÇI O Ú (c q~ o t li d (1 ) 

1 2 6. P L A r~ [J C R LJ Z fi D ú: C O r ~ ~. E P ç "A U E o E R R D D [ r o l 11 ] C K r 1 5 C A L - R LI b [' n ~ 
Pent)u CysnC' - 1988 

127. TAXA ~[ JURO~ rLUTUA~l[ VERSUS CDRREÇ~O MO~[l~RJA DAS PRES1AÇbES: 
ur'lA CDr:.r{,F:f,ç.gO rw CASO DO SAC [ llJrlAç7\o cor\STt.!n[ - Llovi~, de 
Ftlro - 198ú 

128. CAPiTULO J] - MO~ETARY CORRECII0r~ AND REAL INIERESl ACCOUNTING 
-Ruh~ns Ppnh2 Cysne - 198& 

129. CAPi1ULO J 11 - lr':COr'~E Ar~DDUU\!m POLICIES It~ BRAZIL - Rubcn~. 
Penh2 Cysn~ - 19GB 

130. CAPíTULO 1\/ - BRAZJLIAr~ ECOI;Or"y Ir~ lHE EIGH'l]ES AIJD lHE DE8T 

131. 

132. 

133. 

131; • 

135. 

CRISIS - Rub8r.~ Penha Cysne - 1908 

lI-! E 8 F: P. Z J l Ir}.r~ A G F:] C U L T U R P. L P O l I C V E X P E R J Er~ C [: R A T 10 h' A L r li rn) 
FUTURE DIR[Cl10IJS - Antonio Sc:dé:Z8r Pessoa Brandão - 198B 

'-10 fi ".1 Ó F: J A 1 In E R {~k, Dl V I D {; P Ú 8 L I C A E J U R o S R E A I S - M a r i a Si 1 v i <: 
Bastos M~rQu~s e S~Igio Ribeiro da Costa Wer1ang - 1988 

CAPíTULO IX - TEORIA DO CRESCIME~TQ ECO~Ô~ICO - Mario Henrique 
S i IT, o n 5 e n - 1 9 8 8 

c O I~ G E L M~ E 1\1 T O C O f-'I l\ B O IW S A L A R I A L G E R A N D O E X C E S S O DE DE t'l AtW A -
,- JOêquim Vi~:ir8 Ferreira Levy e SÉrgio Ribeiro dê Costa Werlóng - 1902 

AS ORIGENS E CoNSEqutNCIAS DA INFLAÇAo NA AMERICA LATI~A - ~ 
Fernando de Holanda Barbosa - 1988 

136. A CoNTA-CoRR~NTE DO GOVERNO - 1970-1988 - Mario Henrique 
Simonsen - 1989 

137. A REVIEW oN THE THEoRY DF CoMMON KNoWLEQGE 
- Sérgio Ribeiro da Costa Werlang - 1989 

138. MACROECONOMIA 
- Fernando de Holanda BErbosa - 1989 (e5got~du) 

139. TEORIA DO BALANÇO DE PAGAMENTOS: UMA ABORDAGEM SIMPLIFICADA -
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