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Série (sigla) Transformação Ajuste Sazonal Fonte
Produção industrial ∆ln( ) Sim PIM/IBGE
Emprego ∆ln( ) Sim PME/IBGE e FIESP(1)

Expedição de papelão ∆ln( ) Sim ABPO
Renda pessoal ∆ln( ) Sim PME/IBGE(2)

(1) Série construída a partir das séries de população ocupada (PME/IBGE) e horas trabalhadas (FIESP).

(2) A série para o período compreendido ente jan/81 e ago/01 foi construída pelos autores.
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Série (log dessaz.) Estat. de Phillips-Perron(1) Estat. de KPSS(2)

Produção industrial  -2,63 1,37**
Emprego  -1,89 0,96**
Expedição de papelão  -1,37 2,04**
Renda pessoal  -0,87 1,85**
(1) Ho: a série tem raiz unitária. (2) Ho: a série é estacionária.

** indica rejeição de Ho ao nível de significância de 1%.

Regressões dos testes com constante e sem tendência.

Matrizes de covariância computadas por Newey-West (1987).
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Ho: vetores de coint.=p Estat. do traço Estat. do max. autovalor
p = 0  66,4* 46,5*
p<=1 19,9 14,1
p<=2 5,8 4,1
p<=3 1,7 1,7
(*) indica rejeição de Ho ao nível de significância de 1%.

Teste inclui 3 lags das variáveis e intercepto no vetor de cointegração.
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SÉRIE FONTE

SETOR EXTERNO
Balança comercial - (FOB) - saldo mensal - US$(milhões) FUNCEX
Exportações - quantum - índice (média 1996 = 100) FUNCEX
Importações - quantum - índice (média 1996 = 100) FUNCEX
Taxa de câmbio - R$ / US$ - comercial - venda - média mensal - R$ BCB

SISTEMA FINANCEIRO E MOEDA
M1 - saldo no final do mês - R$(milhões) BCB
M2 - saldo no final do mês - R$(milhões) BCB
M3 - saldo no final do mês - R$(milhões) BCB
Empréstimos - sistema financeiro ao setor privado - saldo no final do mês - R$(milhões) BCB
Empréstimos - sistema financeiro ao setor privado - habitação - saldo no final do mês - R$(milhões) BCB
Empréstimos - sistema financeiro às pessoas físicas - saldo no final do mês - R$(milhões) BCB
Índice de ações - Ibovespa - fechamento do mês - (% a.m.) BOVESPA
Taxa de juros - Selic (% a.m.) BCB

INFLAÇÃO
Inflação - INPC - (% a.m.) IBGE
Inflação - IPA-DI - (% a.m.) FGV

INSUMOS BÁSICOS
Derivados de petróleo - consumo aparente - média diária no mês - Barris(mil) Petrobrás
Óleo diesel - consumo aparente - média diária no mês - Barris(mil) Petrobrás
Produção de cimento - Tonelada(mil) SNIC
Energia elétrica - consumo do comércio - GWh Eletrobrás
Energia elétrica - consumo da indústria - GWh Eletrobrás
Energia elétrica - consumo total - GWh Eletrobrás
Embalagem - Produção Física - índice IBGE

PRODUÇÃO INDUSTRIAL
Produção industrial - bens de capital - quantum - índice (média 1991 = 100) IBGE/PIM
Produção industrial - bens de consumo - quantum - índice (média 1991 = 100) IBGE/PIM
Produção industrial - bens de consumo duráveis - quantum - índice (média 1991 = 100) IBGE/PIM
Produção industrial - bens de consumo não duráveis - quantum - índice (média 1991 = 100) IBGE/PIM
Produção industrial - bens intermediários - quantum - índice (média 1991 = 100) IBGE/PIM
Horas trabalhadas na produção industrial - índice (jun. 1994 = 100) - SP FIESP
Utilização da Capacidade Instalada - Indústria de Transformação em SP - (%) FIESP
Bens de Produção Mecânicos - Pedidos em Carteira - Semanas ABIMAQ

EMPREGO E RENDA
Taxa de desemprego - referência: 30 dias - RMs - (%) IBGE/PME
População ocupada - indústria transformação - RMs - Pessoas IBGE/PME
População ocupada - serviços - RMs - Pessoas IBGE/PME
População ocupada - comércio - RMs - Pessoas IBGE/PME
Rendimento médio do trabalho principal - RMs - Mensal - R$ IBGE/PME

SONDAGEM
Sondagem Industrial - Previsões de aumento menos previsões de diminuição da produção (em p.p.)   FGV
Sondagem Industrial - Previsões de aumento menos previsões de diminuição do emprego (em p.p.) FGV
Sondagem Industrial - Empresas com estoques insuficientes menos empresas com estoques excessivos 
(em p.p.) FGV

OUTROS INDICADORES
ICMS - arrecadação mensal - R$(mil) Confaz
SPC - número de consultas - SP ACSP
Falências Decretadas - RMSP IEGV
Concordatas Deferidas - RMSP IEGV
Autoveículos - unidades vendidas Anfavea
Caminhões - unidades vendidas Anfavea
Veículos comerciais leves - unidades vendidas Anfavea

0J
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Série (sigla) Transformação Deflacionamento Ajuste Sazonal Fonte

Taxa de Câmbio (R$/US$) (CÂMBIO) ∆ln( ) Sim Não BCB
M1 (fechamento mensal) (M1) ∆ln( ) Sim Não BCB
Taxa SELIC (% am) (SELIC) -- Sim Não BCB
IPA-DI (variação mensal) (IPADI) ∆ Não Não FGV
Produção de bens de capital (BEMK) ∆ln( ) Não Sim IBGE/PIM

Prev. de aumento menos prev. de diminuição da 
produção (SOND)

∆ Não Sim FGV

Índice BOVESPA (IBOV) ∆ln( ) Sim Não BOVESPA

;�%	�� O/ ;	
�	 �	 ���> ����E��� < 
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Série Estat. de Phillips-Perron(1) Estat. de KPSS(2)

CÂMBIO  -1,15 1,47**
M1  -1,98  0,40
SELIC  -13,00**  0,19
IPADI  -3,60** 0,60*
BEMK  -3,78** 0,35
SOND  -4,02** 0,11
IBOV  -2,12 1,31**
(1) Ho: a série tem raiz unitária.   (2) Ho: a série é estacionária.

* (**) indica rejeição de Ho ao nível de significância de 5% (1%).

Regressões dos testes com constante e sem tendência.

Matrizes de covariância computadas por Newey-West (1987).

;�%	�� P/ ;	
�	 �	 ���
������	 �	 �����	�

Yt Nt St It
CÂMBIO C B B C
M1 C C C C
SELIC C C C C
IPADI B B B B
BEMK N N B C
SOND B B B C
IBOV C C C C
C significa que podemos rejeitar a hipótese da antecedente não Granger-causar a coincidente,

B rejeição da hipótese de não causalidade em ambos os sentidos e N indica não causalidade.

Nível de significância: 10%.

Número de defasagens utilizadas: 3.

Variáveis CoincidentesAntecedentes

0O
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Yt Nt St It
0,733 0,00  19,7  -17,4     7,1    -4,2
0,631 0,00    4,0   32,7  -11,4   16,2
0,499 0,01   -9,4  -24,5     1,0   65,7
0,374 0,44

(*) Ho: as correlações canônicas da linha em diante são nulas.

CiclosCorrelação 
canônica

p-valor(*)

;�%	�� I/ ����B&� �	�� �4���� �	 D������ 	 �����

data distância(*) data distância(*)
06/1982 1,0 06/1983 3,5
04/1987 1,0 02/1989 1,0
09/1989 0,5 09/1990 5,0
02/1995 0,0 08/1995 1,0
08/1997 3,0 12/1998 1,5

Picos Vales

(*) Mediana das distâncias entre os picos(vales) das séries 
coincidentes e o pico(vale) determinado

;�%	�� H+/ ���������� �	 �	�	
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Picos Vales Picos Vales Picos Vales
10/1983 02/1983 02/1983

04/1987 02/1989 04/1987 02/1989 03/1988 02/1989
08/1989 03/1991 08/1989 03/1991 08/1989 03/1991

10/1991 12/1992
03/1995 09/1995 03/1995 09/1995
10/1997 02/1999 04/1998 10/1998 10/1997 02/1999
04/2002 01/2002 01/2002

ICCC ICIVICTCB
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