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ESCOLA DE POS-GRADUACAO EM ECONOMIA
DA FUNDACAO GETULIO VARGAS

CERG U -L.AR N? 46

Assunto: Apresentacao e defesa publica
de Dissertacao de Mestrado em

Economia.

Comunicamos formalmente a Congregacao da Esco
la que esta marcada para o dia 16 de agosto de 1988 (32 feira),
as 15:30h, no Auditorio Eugenio Gudin (10° andar), a apresenta
cao e defesa publica da Dissertacao de Mestrado, intitulada "ES
PECIFICACAO E SIMULAGCAO DINAMICA DE UM MODELO MACROECONOMETRICO
DE PEQUENO PORTE PARA A ECONOMIA BRASILEIRA", do Candidatozu)ti
tulo de Mestre em Economia, Afonso Arinos de Mello Franco Neto.

Uma sumula dessa Dissertacao, para seu preévio
estudo, sera entregue brevemente.

A Banca Examinadora '"ad hoc" designada pela Es
cola sera composta pelos doutores: Rubens Penha Cysne, Antonio
Salazar Pessoa Brandao e Fernando de Holanda Barbosa (Presidente).

Com esta convocacao oficial da Congregacao de
Professores da Escola, estao ainda convidados a participarem des
se ato academico os alunos da EPGE, interessados da FGV e de ou

tras instituicgoes.

Rio de Janeiro, 28 de julho de 1988

)MﬁéééHenri fmonsen

Diretor da EPGE
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GETULIO VARGAS

ESCOLA DE POS-GRADUAGAO EM ECONOMIA
CAIXA POSTAL 9052-2ZC-02

RIO DE JANEIRO - RJ - BRASIL

LAUDO SOBRE DISSERTACAO DE MESTRADO

Como integrante da Banca Examinadora, designado pela
EPGE para julgar a Dissertacao de Mestrado em Economia, intitulada
"ESPECIFICACKO E SIMULACAO DINAMICA DE UM MODELO MACROECONOMETRICO DE
PEQUENO PORTE PARA A ECONOMIA BRASILEIRA", do candidato ao titulo
de Mestre em Economia, Afonso Arinos de Mello Franco Neto, apresento

as seguintes ponderagSes que justificam meu parecer e voto:

5 e O candidato demonstrou na consecugao do seu trabalho do-

minar as técnicas de econometria e macroeconomia.

2a O trabalho & de relevante interesse para a formagao de

modelos que permitam acompanhar a evolugao macroecondmica no Brasil.

Assim e nessas condigoOes, sou de parecer que a referida

Dissertagao seja aprovada e outorgado o titulo pretendido pelo candi

dato e autor deste trabalho.

Rio de Janeiro, 16 de agosto de 1988.

Rubens Penha/Cysne,

Professor da EPGE,
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ESCOLA DE POS-GRADUAGAO EM ECONOMIA
DA FUNDAGAO GETULIO VARGAS

PRAIA DE BOTAFOGO, 190/10.c ANDAR
RIO DE JANEIRO - BRASIL - CEP 22.250

LAUDO SOBRE DISSERTACAQO DE MESTRADO

Como integrante da Banca Examinadora, designado pe-
la EPGE para julgar a Dissertagao de Mestrado em Economia intitu-
lada "ESPECIFICAGAO E SIMULACKO DINAMICA DE UM MODELO MACROECONO-
METRICO DE PEQUENO PORTE PARA A ECONOMIA BRASILEIRA", do candidato
ao titulo, Sr. Afonso Arinos de Mello Franco Neto, sou de parecer
que a referida Dissertacao seja aprovada. O trabalho demonstra
que o autor conhece bem os instrumentos de Analise Economica e
Econométrica, tendo avancado nosso conhecimento sobre modelos Ma-

croeconométricos da Economia Brasileira.

Rio de Janeiro, 16 de agosto de 1988

y
L CUN .
Antoni®é Salazar'P. Brandao,
Professor da EPGE e
Subdiretor de Ensino.
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ESCOLA DE POS-GRADUAGAO EM ECONOMIA
DA FUNDAGAO GETULIO VARGAS

PRAIA DE BOTAFOGO, 190/10.c ANDAR
RIO DE JANEIRO - BRASIL - CEP 22.250

LAUDO SOBRE DISSERTACAO DE MESTRADO

Como integrante da Banca Examinadora, designado pela
EPGE para julgar a dissertacao de Mestrado, intitulada "ESPECI-
FICACAO E SIMULACAO DINAMICA DE UM MODELO MACROECONOMETRICO  DE
PEQUENO PORTE PARA A ECONOMIA BRASILEIRA" do candidato ao titulo,
Sr. AFONSO ARINOS DE MELLO FRANCO NETO, apresento as seguintes

ponderagoes que justificam meu parecer:

a) O autor demonstrou,na elaboracao de sua tese, ser um excelen-
te pesquisador, sabendo aliar os conhecimentos da teoria eco-
nomica e dos métodos estatisticos na solugcao dos problemas que

foi encontrando ao longo da construgao do seu modelo-.

b) A atividade de construir um modelo econométrico para a econo-
mia brasileira, mesmo que de pequeno porte, exige nao somente
um trabalho arduo em termos de horas de computador, mas tam-
bén capacidade técnica. Esta capacidade, o autor demonstrou de

forma inequivoca.

Assim, e nessas condicoes, sou de parecer que a refe-
rida tese seja aprovada e outorgado o titulo pretendido pelo can
didato e autor deste trabalho.

Rio de Janeiro, 16 de agosto de 1988

“Fde

Fernando de Holanda Barbosa,
Subdiretor de Pesquisas/EPGE e
Presidente da Banca Examinadora .

A-4 Formato Internacional
210x29Tmm




—







A meus pais, minha imensa gra-
tidao pelo carinho e pelo es-
timulo e a Tereza minha esnosa,
velo apoio durante os longos
rmomentos que este trabalho nos

.

roubou.




AGRADECIMENTOS

Este trabalho contou com o suporte financeiro da ESSO
BRASILEIRA DE PETROLEO, cuja iniciativa de amparo & producao

académica sera sempre benvinda nesta Escola.

Meus primeiros agradecimento vao nara o Professor
Fernando de Holanda Barbosa, que me estimulou e orientou pa-
cientemente na consecucao deste trabalho, e me dispensou lon-

gos momentos de fértil e agradavel convivio.

Agradeco também aos professores Rubens Penha Cysne e
Antonio Salazar P. Brandao, a quem devo valiosos comentarios e

sugestoes, e pela sua solicitude e interesse permanentes.

Meus agradecimentos a Ofélia Barbosa de Barros pelo

eficiente trabalho datilografico e por tanta simpatia.



INDICE

Pag.
IntréAucho SIODRCLOBONE ., . . ¥ v oxs Passt D5 b sbesssssnsoess 01
A-estrutura Contabil 40 MOBelo. codes s8¢ s wsvsiscenosiss 07
O Esquema de Interrelacionamento Macroecondmico
o B e T e R PO . v i i G A T 21
Os Métodos de Estimagao e Simulag@O....eeeeeeececcennss 28
LPROMER L L R S GRS I VS T 25
§.2. BABRBEINEE <o i s s ves v s e ns el B LG R s e s a s ee A
Estimagao e Simulagao das Equagdes do Modelo .......... 41
5.1, CONBUNMG FEERROE . <« s o« 055 5 5 a'anashe s nle ws - PR 42
5.2, TovastIRaRED PEAVEGOD cossisnsimemnsnstsssesoesses 1
5.3. Curva de Plilllips de SalBrits i sisssssscsssoscsss 61
5.4. A formagas:  dos precos INARSLLLAIS..cscssessecness 66

5.5. Indice de precos para atacado e deflator do PIB... 73

Ssb. Tata B T TRECE % i 506 470 55 0a' ST s adnstuhns 78
5.7.. Inpostas @iretos e IndiretoBl, .t i issscaosvscsnsa 84
5.8, EcuachEs G0 BeEOY CRLELTD. vic ass ssinns s s smivsssennss 91
5.8.1. Fxportacao de produtos manufaturadoS............ 98
5.8.2. Exportagao de produtos‘primérios .............. e 2203
5.8.3. Importagdes de bens de consumo final............ 107
5.8.4. Importacoes de bens de capital...ceeeeceecccannn 112

5.8.5. ImportegOes de bens de consumo intermediario.... 117
5.8.6. Importagoes de petrdleo e derivadoS......ceeea. 122

5.8.7. Saldo 40 servigo de JuroS...ccsessecsecccssssccs 127



6. Esquema de Interdependéncia

das Variaveis e Simu-

1Aca0 80 MOGRAOCOMBIOT0. o s+ ¢/ vuwris dummmnssnnsissessss

7. Experimentos com Alteragoes .
litica Bcondmica

nas Variaveis de Po-

ooooooooooooooooooooooooooooooooooooo

Anexo 1 - Resultados de Simulacao para as Variagoes de
POLIC OB BCORBMICH . o « v 45000 s am o raihessnne ssnass

Anexo 2 - Estimagao do Produto Potencial.......cceeeen..

Anexo 3 - Séries de Dados Utilizados no Modelo .........

Bibliografia ..

132

164

169

217

219

- 228



1. INTRODUGAO E CONCLUSOES

Esta dissertagao descreve cada etapa da construgao e
promove alguns testes de simulagao de um modelo macroeconomé-
trico completo para a economia brasileira. A provosta origi-
nal do trabalho foi a de obter um modelo que representasse a
estrutura basica da economia, incluindo os principais agrega-
dos macroecondmicos, e que utilizasse apenas dados publicados
e de fécil acesso. Por isso optamos pela periodicidade anual,
0 que nos permitiu obter séries de dados completas para todas
as variaveis de interesse, publicados regularmente em varias

fontes a partir de 1970 .até 1985.

O modelo aqui desenvolvido é essencialmente de curto
prazo, dedicando-se ao acompanhamento das trajetdorias cicli-
cas da demanda agregada em torno de uma tendéncia secular de

crescimento de longo prazo, que & dada exogenamente.

O desenvolvimento dos capitulos deste trabalho tem a
intencao de expor numa ordem natural os assuntos mais impor-
tantes relacionados com cada etapa da construgao e aplicacgoes
de um modelo macroeconométrico. Na pratica, entretanto, o
aprimoramento do modelo se da recursivamente, sendo ' que os
resultados de cada etapa por vezes justificam a - reconsidera-

cao das anteriores.

No segundo capitulo avresentamos uma discussao gené-
rica sobre os esquemas contabeis que fornecem o arcabougo de
definicoes e relacionamentos tautoldgicos para os agregados

econdomicos de interesse para o modelo. Procuramos esclarecer
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as dificuldades que ocorrem na pratica vara se integrar dados
provenientes de contabilidades de fluxos de recursos e esto-
ques de ativos, devido a incomvatibilidade de critérios das
estatisticas disponiveis. Desse modo justificamos o abandono
dos dados da divida liguida do governo e da conta de capitais
do Balango de Pagamentés, 0 que entretanto traz como conse-
quéncia a incépacidade do modelo de registrar as diferentes

formas de financiamento dos deéficits do governo e da poupanga

externa.

No terceiro capitulo descrevemos a estrutura béasica
do modelo e os principais canais de influéncia entre as va-
riaveis. O lado da .demanda do modelo & tivicamente Keynesia-

no, e a despesa total cdno produto é desagregada em seus com-—
ponentes de consumo, investimento e o saldo das exportacoes
sobre as importagaes de bens e servicgos nao-fatores, ou trans-
feréncia liquida de recursos ao exteriér. Dedicamos uma :aten-
c3o especial 3 apuragio dos saldos comerciais através da es-
timacao em separado das exportac¢oes de produtos primarios e
de produtos manufaturados, e das importag5es de bens de con-

sumo final, de bens de capital, de matérias primas e de pDe-

troleo e derivados. Essa discriminacao dos itens do Balango
Comercial teve por objetivo captar a tendéncia crescente da
participacao dos produtos manufaturados nas exportacgoes to-

tais durante o periodo de analise, e os efeitos das crises do
petrdleo de 1973 e 1979, e das politicas de substituicao de
importacoes, sobre a composicao relativa da pauta de importa-

goes totais.

O lado da oferta do modelo & bastante mais simples,e
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fornece endogenamente os Indices de pregos utilizados como va-
riaveis explicativas dos componentes da demanda a partir de um

mecanismo de formagao de pregos por "mark-up".

No quarto capitulo fazemos uma exvosicao sobre os
métodos de estimacao aplicaveis a modelos de equagoes simulta-
neas, destacando as propriedades assintdticas e as limitagBes
de aplicagao dos estimadores mais conhecidos em fungao das
caracteristicas especificas do modelo. Com esses argumentos
justificamos ent3ao a nossa oogao pelo estimador de minimos qua-
drados ordinarios. Ainda nesse capitulo, descrevemos os Dro-
cessos de simulagado utilizados para cada equagdao  individual-
mente, e para o sistema completo de equa¢oes simultaneas. To-
das as estimagoes e simulagoes deste trabalho foram realizadas
com o sistema estatistico TROLL, instalado no Laboratorio Na-

cional de Computacdo Cientifica (LNCC).

No quinto capitulo estao descritas as especificagoes
de cada uma das equacoes estocasticas do modelo, acompanhadas
des seus elementos de fundamentacgao tedrica. Os parametros das
equagoes sao estimados por minimos quadrados ordinarios, e as
varidveis enddgenas simuladas para o mesmo periodo de estima-
cao, de 1971 a 1985 (usamos o mesmo periodo para todas as equa-
¢oes, ja que varias delas apresentaram a variavel endogena de-
fasada entre os regressores). Os erros de simulagao obtidos
foram em geral pequenos, com a excessao daqueles verificados
no inicio do periodo vara a taxa de juros do modelo. Esta equa-
¢ao mostrou alguns problemas devidos principalmente a forma
funcional adotada, que foi uma imposigao necessaria para o su-

cesso da simulacao do modelo completo.
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No sexto capitulo realizamos a simulagao dinamica do
sistema completo de equacgoes simultaneas, que consiste em 16
equagoes estocasticas e 14 equagdes de definicao, totalizando
30 variaveis determinadas endogenamente. Dentre o0s regresso-
res se incluem 21 variaveis exdgenas, sendo gue 8 delas apa-
recem defasadas. Tem-se também 13 variaveis enddgenas defa-
sadas, o que nos leva finalmente a 42 variaveis pré-determi-
nadas.

O modelo & nao-linear nas variaveis, o que & conse-
quéncia da presenca de alguns termos nas equagoes em que va-
riaveis enddgenas multiplicam ou dividem outras variaveis en-
dogenas ou pré-determinadas. Desse modo as solugoes de simu-
lagcao sao encontradas com o auxilio de um algaritmo numérico
iterativo (Newton). A grande virtude do modelo é a de ter
gerado solugoes estaveis (sem tendéncia explosiva) para as
variaveis endogenas ao longo de todo o periodo de estimacgao,o
que nao se observa em outro; modelos nao-lineares da nossali-

teratura.

Os erros de simulacao do modelo completo em geral au-
mentaram em relacao aos de simulacac individual, apesar do
que as estimativas do produto interno bruto nominal mostraram
uma média (de 1971 a 1985) para os erros percentuais em valor
absoluto de apenas 5,6% em relacao aos valofes histdricos. O
setor de formagao de pregos nao teve entretanto um desempenho
tao satisfatdrio. Como um exemplo, as medidas da inflacao dos
precos industriais mostraram uma média dos erros percentuais
em valor absoluto de 28,2% em relagao aos valores historicos

observados.
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No sétimo e TGltimo capitulo realizamos trés . exerci-

cios de simulagao do modelo com alteragoes nas variaveis exo-

genas de politica econdmica. A oferta monetaria, o consumo
nominal do governo e a taxa nominal de cambio sao, cada uma
por sua vez, aumentadas de 10% em relagéo aos seus valores

histbricos, gerando novas solucoes para as variaveis enddgenas.

Verificou-se um efeito imediato de aumento do produto
real para os trés casos. Esse efeito & maior em duracao no
caso da politica monetaria, permanecendo por aproximadamente
trés anos. O efeito expansionista causado pelo aumento dos
gastos do governo & menor e dura apenas dois anos, enquanto
aquele causado pela desvalorizacao cambial se nota somente no
primeiro ano da politica. Nos trés casos, apodos a expansao
inicial, o produto real ingressa numa trajetdoria que oscila

amortecidamente em torno dos seus niveis anteriores.

A desvalorizacao cambial tem o maior dos efeitos so-
bre inflagéo, que se eleva em 74% e 40% nos dois primeiros
anos, em relagao aos seus valores anteriores. A inflagao tam-
bém se eleva inicialmente nos casos de aumento da oferta mone-
taria e de aumento do consumo do governo, atingindo um pico no
segundo ano de vigéncia de qualquer uma das politicas. Como
no caso do produto real, o aumento inicialAdas taxas de infla-
¢ao também decai com o tempo em variacgoes ciclicas positivas e

negativas em torno dos seus niveis originais.

Devemos finalmente identificar alguns pontos a partir

dos quais poder-se-ia aprimorar o modelo.

A determinacao da taxa de juros & pobre e poderia ser

melhorada com a inclusao de algum processo de formacao de ex-
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pectativas de inflagép e, principalmente de variaveis que re-
presentassem a evolug¢dao da divida plblica ligquida no periodo.

Poder-se-ia estabelecer uma relagao aproximada (ja que os da-
dos disponiveis nao permitem uma compatibilizagao exata das
contabilidades de fluxos de recursos e de estoques de ativos
do governo) que representasse a restrigao orcamentaria do go-
verno, colocando de um lado os seus déficits correntes e do
outro as variagoes de ativos que o financiam. Com isso se po-
deria determinar endogenamente algum componente da divida 1li-
quida do governo, como o estoque de titulo em poder do publi-

CoO.

No tocante a estimacao dos parametros das equagoes,
comentamos no capitulo 4 sobre as restrigoOes impostas pelas
nao linearidades, pelo nimero de variaveis pré-determinadas e
de observagoes disponiveis para os dados, que nos levaram  ao
emprego dos minimos quadrados ordinarios. No entanto, resta-
riam algumas outras solugoes que nos permitiriam levar em con-
ta pelo menos parcialmente as simultaneidades do modelo, como
a utilizagao do método dos componentes pfincipais para substi-
tuir as variaveis pré-determinadas ou a estimagao de -slb-con-

juntcs de equagoes simultaneas.

Vale lembrar enfim, que a hipotese tradicional de
constancia dos parametros pode ser questionada a luz da ‘cri-
tica de Lucas", e que existem técnicas mais sofisticadas de

estimagao, como o método dos coeficientes variaveis, para in-
corporar as mudangas estruturais dos parametros, que seriam
bastante provaveis num periodo de tantas transformacoes ins-

titucionais e de variagoes bruscas de politicas economicas.
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2. A ESTRUTURA CONTABIL DO MODELO

O principal ponto de partida na definicao de uma
estrutura para uﬁ modelo macroeconométrico &, sem davida, o
esquema de contas agregadas em que se integram as variaveis de
interesse para o modelador. O sistema contabil escolhido para
ser o esqueleto do modelo deve fornecer definigoes precisas para
os: fluxos e estoques econdmicos a serem medidos e relacoes
consistentes entre eles, de modo gque o modelador tenha sempre
uma visdao clara dos canais de comunicacao entre as variaveis.Um
modelo que pretenda simular o funcionamento da economia como
um todo apresenta, em maior ou menor grau, dependendo do nivel
de desagregacao das variaveis, uma cadeia circular de relagoes

p

de causa e efeito que sO pode ser bem compreendida a partir

de um sistema contabil coerente.

A maioria dos modelos de pequeno porte com demanda de-
sagregada,como € o caso dagquele que apresentamos nesse traba-
lho, se ampara no arcabougo contabil do sistema de Contas Na-

cionais.

A estrutura contébil completa indica ao modelador a
localizagao das variaveis do seu interesse e as ligagoes entre
elas, que ficam explicitamente estabelecidas. A superposicgao
do seu modelo a esse esqueleto geral fica dependendo apenas da
abrangéncia e grau de desagregagao que se deseja para ele. Nes-
se ponto o modelador deve considerar a disponibilidade de da-
dos histdricos, se as relagoes do modelo forem - gquantifica-
das estatisticamente, e a necessidade ou conveniéncia de se

tratar cada variavel como enddgena ou exdgena.
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Podemos distinguir basicamente trés abordagens distin-
tas e complementares, que sao utilizadas em sistemas de conta-
bilidade macroeconomica. A descrigao sumaria desses conceitos
deve esclarecer as diferentes possibilidades de solucao vara a
especificagao da estrutura de um modelo macroeconométrico, em

fungao do sistema cont&bil (ou combinacao deles) escolhido:

a) o sistema de contas nacionais;
b) as matrizes de relagoes interindustriais;

c) o sistema de fluxo de fundos.

O sistema de Contas Nacionais e toda a categorizacao de
agregados e agentes econdmicos de que se utiliza, & | subpro-
duto. da chamada "Revolugao Keynesiana", no sentido em que se-
gue as convengoes, que se tornaram um paradigma dos —anos 30
para ca, criados para se analizar sistematicamente as influén-
cias de acgoes de politica econdmica nas outras variaveis da eco-
nomia. O sistema de Contas Nacionais divide os agentes econs-
micos em quatro grandes grupos: familias, empresas, governo e
setor externo. Cada uma dessas entidades fica bem caracteri-
zada por contas especificas,que denonstram os fluxos de recursos
movimentados por elas, discriminadas ou por fato gerador, no
que concerne as despesas, ou por aplicagdo, no gque concerne as
rendas. Assim, todos os agregados medidos no proéesso de ge-
ragcao do produto e da renda, ficam devidamente associadas as
transacoes - que os originaram. Dentre os trés mencionados,es-—
te foi o sistema que mais se popularizou, certamente pela sua

maior simplicidade e facilidade de obtengao dos dados estatis-
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ticos. Desde sua concepgao original, devida a Keynes, até ho-

je, ele mereceu um grande esforco de padronizacao metodoldgica

internacional, e os nimeros para o Brasil sao disponiveis des-
de o ano de 1947, levantados até recentemente pela  Fundagao

Getulio Vargas, e atualmente pelo IBGE.

As principais contas do sistema em operacao atualmente

no Brasil vém a seguir, para posterior referéncia.

Conta 1 - Produto Interno Bruto

DEBITO CREDITO

l1.1- Produto Interno Bruto a 1.4- Consumo Final das Familias

Custo de Fatores 1.5- Consumo Final das Adminis-

tracgoes Pilblicas
1.2- Tributos Indiretos

1.6- Formagao Bruta de Capital
1.3- (-) Subsidios Fixo

1.7- Variagao de Estogues

1.8- Exportacgao de Bens e Ser-

vigos

1.3 (-) Importagao de Bens e

Servigos

Produto Interno Bruto a Dispéndio correspondente ao

Precos de mercado Produto Interno Bruto
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Conta 2 - Renda Nacional Disponivel Bruta

DEBITO

CREDITO

2.1~ Consumo Final das Fami-

lias

2.2- Consumo Final das

Administracgoes Publicas

2.3~ Poupancga Bruta

Produto Interno Bruto a

Custo de Fatores

Remuneragao de emprega-
dos liquida recebida do

resto do mundo

Outros rendimentos 1i-
quidos recebidos do res-

to do mundo
Tributo Indireto
(=) Subsidios

Transferéncias unilate-
rais liquidas recebidas

do resto do mundo

Utilizagao da Renda Nacio-

nal Disponivel Bruta

Apropriacao da Renda Nacional

Disponivel Bruta

Conta 3 -

Conta de Capital

DEBITO

CREDITO

3.1- Formagao Bruta de

Capital Fixo

3.2~ Variacao de Estoque

3.3-

3.4-

Poupanga Bruta

(-) Saldo em Transacoes
Correntes com o resto

do mundo

Acumulagao Bruta Interna

Financiamento da Acumulagao

Bruta Interna
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Transagoes Correntes com o Resto
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do Mundo

DEBITO

CREDITO

4.1- Exportacao de Bens e

Servicos

4.2- Rémuneracao de Emprega-
dos recebida do resto

do Mundo

4,3- Outros rendimentos re-
cebidos do resto do

Mundo

4.4- Transferéncias Unilate-
rais recebidas do resto
do Mundo

4.5~ Importagao de Bens e Ser-

vicos

4.6~ Remuneragao de Empregados

paga ao resto do Mundo

4.7- Outros rendimentos pagos

ao resto do Mundo

4.8- Transferéncias Unilate-
rais pagas ao resto do

Mundo

4.9~ Saldo das Transagoes cor-
rentes com o resto do

Mundo

Recebimentos Correntes

Utilizagao dos Recebimentos
Correntes

Conta 8 - Conta Corrente das Administracoes Pablicas

DEBITO

CREDITO

8.1- Consumo final das Admi-

nistracgdes -Publicas
8.2~ Subsidios

8.3- Transferéncias de Assis-

téncia e Previdéncia

8.4- Juros da Divida PUblica

Interna

8.5- Poupanga em conta cor-

rente

8.6—- Tributos Indiretos
8.7- Tributos Diretos

8.8- Outras receitas correntes

liquidas

Total da utilizagao da re-

ceita corrente

Total da receita corrente
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Um dos principios basicos na aferigao do produto pe-
la metodologia das Contas Nacionais, 2 a inclusao somente
dos valores de bens e servigos finais produzidos no periodo

em questao. Isto porgue a inclus3o de bens em servigcos in-

termediarios no processo de produgao implicaria em multipla

contagem. Entretanto, a omissao de informagoes sobre " esses
fluxos intermediarios de produtos pode tornar-se uma falta
importante do sistema de Contas Nacionais. Em muitas situa-
Goes o conhecimento desse nivel de transagdes &  importante
para a analise do funcionamento de um modelo da : economia.

Assim, introduz-se um segundo método contabil,chamado de “ma-
trizes de relagoes interindustrias') exatamente para incorpo-
rar essas informagoes sobre os fluxos de produtos entre se-
tores da economia durante os processos intermediarios - da

producgao.

O termo "matriz de relacgoes interindustrias" provem
dos arranjos vetoriais e matriciais que sac normalmente uti-
lizados para manipular a grande quantidade de dados desse
sistema. Cada unidade produtora j, j=l,m, & representada

por um vetor Xij’ i=l,m onde cada posigao representa as

transacoes com a unidade produtora i. Além das transagoes in-
termediarias, a matriz de relagoes interindustriais também
apura as vendas finais de . cada unidade produtora pelas ca-
tegorias de demanda tipicas das‘contas nacionais: =~ consumo
privado e do governo, investimentos, exportac¢oes e importacgoes
(na realidade uma compra), totalizam o produto final pelo la-
do da despesa. Os pagamentos a fatores de produgao, taxas,

impostos e depreciagOes também sao registrados para cada uni-



.13.

dade produtora, permitindo totalizar a contrapartida do produ-
to peio lado da renda. Desse modo, a estrutura das contas na-
cionais reduz-se a um subconjunto do mapeamento estatistico for-
necido pelas matrizes de relacoes interindustrais, pois agrega
as demandas finais e a geracgao de renda de todas as unidades

produtoras discriminadas separadamente.

Existe ainda um outro conjunto de quantidades ecoﬂami—
cas que nao fazem parte do sistema de contas nacionais e nem
da mais geral matriz de relagoes interindustrias. Sao esses
os estoques de ativos reais e financeiros cujas variagoes sao
contabilizadas em um terceiro sistema contabil, conhecido como
sistema de fluxo de fundos. As contas de um sistema de fluxo
de fundos discriminam para cada agente econdmico, os ativos
reais e os ativos financeiros que uns possuem contra os outros.
Sua grande qualidade & implementar a diferenciacao entre as
nogoes de renda e riqueza, que sao objetos com funcgoes distin-

tas num modelo macroeconomico.

O sistema de contas nacionais trata especificamente de
fluxos econdmicos, desprezando completamente os estoques de
ativos, ou riqueza, vertencentes, num determinado instante do
tempo,a determinado agente ou setor da economia. O sistema de
fluxo de fundos, listando os ativos e passivos de cada agente
ou setor, avalia como residuo a sua riqueza liquida. As va-
riagoes da riqueza liquida equivalem contabilmente &s variagoes
dos ativos deduzidos das variagoes dos passivos desse agente,
sendo assim também equivalentes a sua pouvanca liquida apurada
nas contas nacionais como adiferenca entre fluxos de receita e

despesa. Um exemplo importante da utilizacao do principio con-
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tabil de fluxos de fundos & o Balango de Pagamentos. No B.P., as
contas de transacgoes correntes formam a la parte, que apresen-
ta os fluxos de bens e servicgos transaciohados com o exterior.
Na 2a parte estao as contas de capitais, que demonstram as va-
riacoes na carteira de ativos internacionais do pals, que cor-
respondem ao resultado das transagoes correntes, e cujo saldo

€ pertinentemente definido como poupanga externa.

O objetivo desta rapida digressao sobre principios con
~tadbeis certamente nao & de exaurir o assunto, mas apenas de
fornecer alquns elementos para a descricao dos primeiros dile-
mas e compromissos gue surgem na especificagao da estrutura de
um modelo macroeconométrico, particularmente lacuele cque de-

senvolvemos neste trabalho.

A estrutura do nosso modelo, como na maidria dos mode-
los de pequeno porte com demahda desagregada, esta apoiada qua-
se que exclusivamente no sistema de contas nacionais, e no ba-
lango em conta corrente do Balanco de Pagamento. Dessa manei-
ra ele fica focalizado na geragao e transmissao de fluxos eco-
nomicos finais, e abandona os aspectos relacionados com 0Os es-
togques de ativos da contabilidade de fluxo de fundos e também
aqueles relacionados com os fluxos de produtos intermediarios,
due aparecem na matriz de relagGes interindustriais. Esta es-—
colha nao foi feita arbitrariamente, mas levou em consideracao

alguns fatores, que relacionamos a seguir.
A possibilidade de inclusao de relagoes de oroducdo in-
tersetoriais no modelo foi descartada quase que sumariamente,

ja que implicaria num grau de desagregagao para as variaveis

e r—
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macroecondmicas nio desejado para nossas aplicagdes. A ques-
tao dé utilizagao de dados tipicos de fluxos de fundos foi no
entanto ponderada mais cuidadosamente apesar de descartada

no final. Pelo menos duas relacoes importantes em um modelo
macroeconométrico dependem de contas dessa natureza, e sua au-
séncia em noéso modelo & uma boa razao para uma critica prévia
Essas relagoes sao as restrig¢oes de financiamento do setor go—

vernamental e do setor externo.

A restricao do setor governamental & a equacgao que re-
vela a maneira pela qual o governo esta financiando o seu dé-
ficit corrente, definido como o excesso de seus investimentos
sobre sua poupanga corrente. O governo pode financiar-se atra-
vés do aumento de suas obrigacoes ligquidas com o Banco Central
(seu principal agente financeiro), com o setor privado ou com
o setor externo. Por outro lado, sabemos que uma variagao das
obrigagoes monetarias do Banco Central (ou Base Monetaria) cor-
responde contabilmente a soma das variagoes de seus ativos 1li-
guidos com o setor privado, com o setor externo e com o pro-
prio governo. Isto posto, podemos igualar o déficit do gover-
no a variagao da base monetaria somada & variacgao da divida li-
quida do governo, que fica definida como o excesso dos débitos

do governo sobre os créditos do Banco Central com ambos,o se-

tor privado e o setor externo.

Este & um segundo exemplo da integracao da contabili-
dade corrente com a de fluxo de fundos através da igualdade en—
tre poupanga corrente, aqui representada pelo déficit do go-—
verno, e variagao de ativos liquidos ou riqueza, representada

pela divida total do governo.
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Chamando de:

deficit nominal do governo

ivestimento do governo

poupancga corrente nominal do governo

consumo do governo

total de arrecadagao de receitas tributarias
base monetaria

titulos do governo em maos de residentes
passivo externo liquido

empréstimos do governo ao setor privado

taxa de cambio nominal

taxa de juros paga pelo titulos do governo
taxa média de remuneracao dos capitais externos

divida liquida do governo

A divida liquida do governo pode ser naturalmente de-

sagregada como:

B_. = B + E.D-h
lig

A restrigao orcamentaria do governo pode ser escrita

em termos continuos no tempo como:

Dg = M + By,

O que nos leva a expressao desdobrada em seus princi-

pais componentes:

Ig+ G~-T+ i.B + i* ED = M + B + (ED) —- H
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Esta relacao discrimina do lado esquerdo os componen-
tes dc déficit do governo e do lado direito as variagoes de

ativos que podem, somadas, financiar o déficit.

A restricao do setor externo & a relacao que descreve O
equilibrio do Balanco de Pagamentos, com as variacoes necessa-
rias de capitais compensatorios. O passivo externo liquido de
um pais & definido como a soma do seu saldo devedor liquido de
empréstimos externos, do estoque liquido de capitais estrangei-
ros investidos no pais, do saldo liquido de obrigagoes a curto
prazo do pais com o exterior, subtraido o saldo das suas re-
servas internacionais. Deduz-se dai que a variagdao do passivo
externo liquido de um pais corresponde ao superavit de capi-
tais do Balanco de Pagamentos, e portanto, também ao deficit
de transagoes correntes. Separando nas transagoes correntes
os pagamentos a servigos fatores de produgao ou renda liguida
enviada ao exterior, do resto dos pagamentos por bens e servi-
cos nSo fatores, ou transferéncia liquida de recursos ao exte-

rior, podemos escrever a restrigéo externa como

D=i*.D - h

onde:
D = passivo externo liquido
h = transferéncia liquida de recursos para o exterior

i*= taxa média de remuneracgao dos capitais externos

E claro que tanto na restrigao do governo quanto na
restricao externa, se poderia desagregar as variaveis conforme

a conveniéncia ou a necessidade do modelador. O estoque de
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reservas internacionais por exemplo, € uma variavel importante
de ser monitorada por sua capacidade de financiamento a ' curto
prazo das importagoes, e portanto muitas vezes merece ser des-

tacada do passivo externo liquido.

As restrigoes de financiamento do governo e do setor
externo teriam uma funcao importante a cumprir em modelos para
economias como a brasileira. Poderiam ser utilizadas para en-
dogeneizar variaveis como o estoque de divida publica 1liguida
ou a nivel de reservas internacionais, ambas reconhecidamente
importantes na determinacao de outras relacoes macroeconoméri-

cas.

A suplementacao da estrutura de contas nacionais (ou
correntes) com dados de fluxo de fundos, gera entretanto uma
série de problemas de natureza operacional. Conceitualmenteas
duas contabilidades ﬁkﬁmcompatibilizadas pela igualdade entre
poupanga corrente e variagéo ligquida de ativos, o que nos per-
mitiu escrever as duas restrigoes. Os problemas que surgem to-
davia na pratica, sao de duas ordens. A primeira se refere a

incompatibilidade de critérios utilizados no Brasil para medir

de um lado, as receitas e despesas do governo e do outro as
variagoes liquidas de seus ativos. Este problema se explica
pela complexidade e extensao das contas do governo, gue in-

cluem as esferas federais estaduais e municipais, e da divi-
sao de responsabilidades na sua anuragao. 0 resul-
tado & que as séries de medidas disponiveis sob os dois con-
ceitos apresentam disparidades que impedem a sua integracao de
maneira consistente no modelo. Como 'ilustragao, os nameros pa-

ra a relagao entre as necessidades de financiamento do Setor
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Pablico no conceito nominal e o PIB, vara os anos de 1984 e
1985 foram respvectivamente de 23,6% e 27,5%, conforme o Rela-

torio do Banco Central de 1986.

Se entretanto calcularmos a relagao entre o deficit
nominal do governo. € o PIB,apurando o déficit como a dife-
renga entre o investimento e o saldo em conta corrente do go-
verno, ambas fornecidas pelas contas nacionais, chegamos aos
valores de 4,7% e 10,3% respectivamente pafa 1984 e 1985. Boa
parte dessa discrepancia & devida ao fato da contabilidade na-
cional nao incluir na sua apuracao os financiamentos & empre-
sas estatais e a varios outros fundos e programas incluidos na

contabilidade do Banco Central.

Apesar de termos motivos para crer gque a apuracao dos
componentes do déficit feita pela Otica do financiamento pro-
duz estatisticas mais realistas, a série disponivel se inicia
apenas em 1982, o gue foi mas um motivo determinante para de-

sistirmos da sua utilizagao no modelo.

Da mesma forma que na restrigao orcamentaria do go-
verno, os problemas praticos gerados pela integragao das con-
tabilidades de fluxos e estoques aparecem também na restricao
externa, como atesta bem a presenca da conta de erros e omis-
soes no Balango de Pagamentos. A ausencia dessa restricdo do modelo
se deve também as dificuldades encontradas na escolha de uma va-
riavel que medisse adeguadamente a variacao no tempo da nossa
divida externa e a de seus componentes. As regras de conta-
bilizacao desses agregados variam conforme disposicoes cir-
cunstanciais do Banco Central, e a indefinicao por gualquer

IS

uma das séries publicadas nos levou a abandonar também a res-
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trigao externa.

Fica assim registrada a importancia da estrutura con-
tabil que ampara um modelo macroeconOmico, e algumas das van-
tagens e problemas gerados na integracao de diferentes siste-
mas de contas. £ claro que a simples consideragao da estrutu-
ra contadbil nao fornece todos os elementos necessarios para se
estruturar um modelo macroecondmico. As variaveis geradas pe-
lo funcionamento dos mercados — pregos, juros e salarios —
nao aparecem explicitamente nos sistemas contdbeis, mas devem
ser necessariamente incluidas no modelo. As variaveis de pre-
¢cos relati&os, conjuntamente com as quantidades, vao partici-
par do equilibrio do modelo, que por sua.vez nao devera admi-
tir ilusao monetadria. Assim, pregos e quantidades reais sao
as solugoes endégenas determinadas pelas relacgoes de oferta e

demanda supverpostas ao esquema contabil.
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3. O ESQUEMA DE INTERRELACIONAMENTO MACROECOMOMICO DAS VA-

RIAVEIS

Simultaneamente a decisao quanto ao conjunto de va-
riaveis macroeconéﬁicas gue estarao presentes no modelo e
cquanto ao seu relacionamento contabil, temos cue definir den-
tre elas quais serao as variaveis enddaenas e quais as pré-
determinadas. Esta decisao deve levar em conta a disponibi-
lidade de formulagoes tedricas para a determinacao das  va-
riaveis endodgenas, que resultem em egua¢oes com boas aquali-
dades estatisticas, depois de estimadas. Essas equagoes de-
verao ser capazesAde, em conjunto, determinar simultaneamen-
te o grupo de variaveis endbogenas, a partir dos valores for-
necidos para as variaveis pré-determinadas. Existe no en-
tanto um compromisso entre o nimero de variaveis deternina-
das endogenamente e o tamanho e complexidade do modelo. Cada

variavel enddgena incluida exige mais uma equagao e,frequen-

temente, também novas variaveis pré-determinadas <como  re-
gressores. As exportacoes de bens primirios e
manufaturados, e as importag6es de bens de consumo,

bens de capital, petrdleo e derivados, e matérias primac,sao
todos determinados endogenamente. A soma dessas cateqorias
resulta nas varidveis definidas como exportacgoes e importa-
¢oes totais de mercadorias. Dentre as contas do balango. de
servigos, a Unica variavel enddagena & o saldo de juros pagos.
O saldo dos servigos nao fatores e o saldo de servigo fato-
‘res exclusive juros, participam do modelo como variaveis exo-

genas.



.22,

Igualando-se a soma de consumo, investimento e saldo
de-éxportagaes sobre importa¢oes de bens e servigos nao fa-
tores ao produto interno efetivamente gerado, obtemos a re-
lacao de equilibrio do mercado de bens e.servigos, ilustrada
graficamente pela tradicional curva IS hicksiana. Esse
equilibrioc é fuhgéo de todo o conjunto de Variévéis'do mode-
lo, endogenas ou exdgenas, que figurem como determinantes dos
agregados que compoe a demandaApelo produto. A taxa de juro
pode participar ou nao desse conjunto, e, pretendendo explo-
rar essas duas possibilidades e as suas consequéncias para o
funcionamento do modelo, propusemos especificagoOes para as
demandas de consumo e investimento privados, gue incluem ou
excluem a taxa de juros. Numa analise grafica, significaria
supor-se o caso de IS vertical, com determinacao automati-
ca do nivel de produto mnela demanda, separadamente do caso
tradicional da IS negativamente inclinada, guando o nivel
de produto depende do equilibrio simultaneo dos mercados de

bens e servicos e do mercado de titulos.

O equilibrio no mercado monetdrio estad renresentado
no modelo por uma relagdo que liga a taxa de juros ao nivel
de produto real e ao estoque real de mbeda, supondo-se que
a liquidez real desejada se iguala a efetiva. Essa relagao
corresponde a LM hicksiana, gue conjuntamente a IS deter-
minam endogenamente o nivel de produto e a taxa de juros de
equilibrio. O estogue nominal de moeda & considerado varia-
vel de politica econdmica e, como tal, tratado como -exdgeno

no modelo-.
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O lado da oferta no modelo compoe-se basicamente de
uma curva de Phillips de salarios, e de uma equagao de mark-
up para os preg¢os industriais. A taxa de crescimento dos
salarios depende das condi¢oes de pressao no mercado de tra-
balho e de parametros estimados de indexagao aos precos pas-
sados. Os pregos industriais sao formados vela aplicagao de
uma margem fixa sobre os custos de mao de obra e matérias
primas importadas, © gque oOs sensibiliza a variagoes da taxa

de cambio.

O produto potencial &€ definido como o nivel de pro-
ducao da economia a pleno emprego. Trata-se entretanto de
uma tarefa dificil a especificacao de uma fungéo de  vroducgao
agregada que agrune todas as variaveis que afetam a capaci-
dade de produgao da economia. Desse modo, optou-se por con-
siderar exogeno o nivel de produto potencial real, cue segue
uma tendéncia temporal estimada. Isto posto, como as condi-
¢oes do mercado de trabalhc que determinam os salarios e os
pregos, sao captadas pela magnitude da relagao entre o nivel
do produto efetivo e o seu nivel potencial, a interagao do
lado da oferta com o lado da demanda do modelo permite que
se determine simultaneamente como variadveis enddbgenas, a re-
lacao entre o produto efetivo e o potencial, e o nivel de

precos industriais.

Para que se pudesse especificar relacoes de demanda
de consumo e investimento privados segundo a doutrina do.
comportamento racional em equilibrio, que exige a auséncia

de ilusao monetaria do agente maximizador, precisamos de se-
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ries deflacionadas dessas variaveis. Para isso, tivemos que
gerar endogenamente o indice deflator do produto, que julgamos
o mais indicado para o caso. O iIndice de precos por atacado
também tornou-se variavel enddgena, pela sua participacgao em
alguns precos relativos que entram nas especificacgoes do ba-
lanco comercial. Ambos os indices foram derivados do indice
primario de precgos industriais e do indice exdogeno de pregos
agricolas, que assim torna-se o Unico vinculo explicito do mo-

delo com o setor agricola.

As duas Gltimas variaveis enddgenas do modelo sao os
impostos diretos e indiretos, que sao utilizados no calculo da
renda pessoal disponivel, gque por sua vez participa na deter-

minacao do consumo privado como variavel explicativa.

As variaveis exdgenas de politica econdmica sao o con-
sumo e o investimento do governo, a quantidade nominal de moe-
da e a taxa nominal de cambio. Utilizamos também indices ex0-
genos de pregos de importacao de matérias primas, bens de ca-
pital e petrdleo. O indice de pregos por atacado nos Estados
Unidos e o Indice doméstico de precos agricolas sao os outros

precos exdOgenos que figuram no modelo.

Alguns agregados foram introduzidos exogenamente para
fechar contabilmente o modelo. Este & o caso das "transagoes
especiais" que completam as exportagoes totais, e do agregado
das contas do governo, gque adicionado aos impostos diretos e
indiretos, completa a sua renda liquida. As outras variaveis
exdgenas aparecerao conforme descrevemos individualmente as

equagoes.
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4. 0S METODOS DE ESTIMAGAO E SIMULAGAO

4.1. Estimagao

A estimacao de um modelo macroeconométrico consiste

na aplicagéo»de métodos estatisticos, com o objetivo de
avaliar os paréﬁetros desconhecidos que aparecem nas suas
equagoes comportamentais. Para isso, lancamos mao de um
estimador, que & um procedimento matematico pelo aqual se

obtém uma estimativa para cada um dos parametros do modelo,

em fungao da amostra de dados disponivel.

Neste capitulo, pretendemos descrever os estimado-
res disponiveis e as suas caracteristicas e propnriedades,
baseando-nos nelas. para justificar a escolha pelos mi-.
nimos quadrados ordinarios. Com esse intuito vamos contra-
poﬁ: as vantacens de cada estimador quantd ans scus resultados esto-
cdsticos &s suas dificuldades de aplicacdo pratica. Os
resultados estatisticos em que tocaremos aqui se restringem
as propriedades assintOticas dos estimatimadores, gque se
referem ao modelo verdadeiro, isto &, cuja especificacao es-

teja correta e completa.

A avlicagao de um estimador exige O icrnecimento ds infor-
magio ditas "a priori", que podemos classificar em dois grupos.
O primeiro grupo engloba o ccnhecimento da lista de varia-
veis enddgenas e predeterminadas do modelo, das variaveis
que participam de cada equagao, da normalizacao das equa-
coes, e das relacgoes exatas ou equagoes de definigao do mo-
delo. O segundo grupo de informagoes inclui o conhecimento
dos niveis de correlacido serial entre os termos estocasticos

das equagBes do modelo, normalmente representados na ma-
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triz de variancia-covariancia do sistema completo.

Os estimadores aplicaveis a sistemas de equagdes por
sua vez, podem ser dividido em dois tipos. Os estimadores
do primeiro tivo sao aqueles que utilizam apenas a informa-
cao "a priori" contida na especificacao da equagao cujos pa-
rametros se quer estimar. Os estimadores do segﬁndo - tipo
sao aqueles que utilizam informagdes "a priori" do modelo
como um todo, na estimagao dos pardmetros de cada equagao.
Podemos também subdividir os estimadores do segundo tipo en-
tre aqueles que utilizam apenas uma porgao da informagao " a
priori" disponivel e aqueles que utilizam toda ela. Os es-
timadores do primeiro tipo supoe o conhecimento do conjunto
de variaveis e da norﬁalizagéo da equacgao particular em que
se vai aplica-lo. Os do segundo tipo necessitam conhecer a
estrutura de mais de uma equagao e as vezes também a matriz
de variancia-covaridncia do modelo, na estimacao ' de cada

equacgao.

O estimador de minimos quadrados ordinirios (MQO) &
0 mais conhecido dentre aqueles do primeiro tipo. ' Sabemos
que, sob as hipoteses classicas dé nao aleatoriedade dos re-
gressores e de distribuigdo esférica dos termos estocasticos o
estimador de MQO & nao-viesado, consistente e eficiente. En-
tretanto, uma equacgao que & parte de um modelo maior, geral-
mente inclui regressores que sao variaveis enddgenas no mo-
delo, e portanto, sao variaveis aleatdrias . Nesse caso O
estimador de MQO passa a ser viesado, e sO manteria a consis-—
téncia e eficiéncia assintdticas se nao houvesse corrélagao

contemporanea entre 0s regressores e o termo aleatdrio. Isto
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em geral nao acontece, ja que num sistema de equagOes esto-
casticas interdependentes, cada variavel enddgena tem corre-
lagao contemporanea com todos Os termos estocisticos € assim,
além de viesado, o estimador de MQO & também inconsistente
quando aplicado a sistemas. de equagoes. Os demais estimado-
res do primeiro tipo sao, na maioria, derivag6es diretas do
estimador de MQO, e servem para tratar de problemas especi-
ficos como as defasagens distribuidas ou a autocorrelagao se-
rial. Da mesma forma que o MQO, eles também se tornam in-
consistentes se usados na estimagao de sistemas de equacgoes,

por desprezarem as informagoes "a priori" do modelo completo.

Os estimadores do segundo tipo sao chamados de sis-
témicos de informacdo limitada, ou sistémicos de informagao
completa, conforme pertencam a primeira ou segunda subdivi-
sao. Os estimadores de informacdo limitada sao aplicados
na estimagéo de cada equagao em separado, com a diferenca de
que agora, para isso sao necessarias informagoes sobre as
equacgoes restantes do modelo. A aplicagao dos estimadores
sistémicos de informagao limitada supoe o conhecimento da
lista de variaveis enddgenas e predeterminadas do modelo com-
pleto, além da especificacgao da equagao particular que se

quer estimar.

Um dos estimadores sistémicos de informagao limitada
mais populares & o de minimos quadrados em duas etapas ou
MQ2E. Seu método consiste numa primeira aplicagao de MQO na
forma reduzida do - -sistema. A forma reduzida com parametros

estimados por MQO, & utilizada para gerar valores previstos
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para as varidveis enddgenas que participam da equagao . cujos:

parametros estruturais se quer estimar. Os valores previstos
das variaveis enddgenas sao entao substituidos na equagao ori-
ginal e novamente & avlicado MQO, agora para estimar os seus
parametros estruturais. Pode-se mostrar que o estimador de
MQ2E €& viesado, mas que, sob certas condigoes ele & consis-
tente. Uma restricao importante ao emprego dos MQ2E & o fato
dele depender da forma reduzida do sistema de equagoes estru-
turais, cuja existéncia depende do modelo ser linear. O es-
timador de MQ2E faz parte de uma classe mas ampla de estima-
dores sistémicos de informagao limitada chamada classe-K.

Dessa classe destacamos apenas um outro estimador: o de maxi-
ma verossimilhanca de informacao limitada, ou MVIL.- Esse es-
timador apresenta as mesmas prooriedades assintdticas do es-
timador de MQ2E, mas na pratica mostrou-se altamente sensivel
a pequenas mudangas nas amostras de dados, o que & conseguén-

cia do fato dele nao possuir todos os momentos finitos.

Os estimadores sistémicos de informagao completa ex-
ploram a informa¢ao contida na matriz de variancia-covarian-
cia do sistema de equagoes, e estimam os parametros de todas
as equagdes de uma sb vez. A estimagcao conjunta de todas as
equagoes leva em conta a especificagao estrutural e as res-
tricoes de cada uma, suas variadveis enddgenas, exdgenas e sua
normalizagao. Devido a incorporagao de um conjunto maior de
informagoes, esses estimadores possuem melhores wvropriedades
assintdticas do gue os estimadores de informagao limitada. Os

mais conhecidos dentre eles sao o de minimos quadrados em trés
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etapas,ou MO3E, e o de maxima verossimilhanga de informagao com-

pleta, ou MVIC.

0 estimador de MQ3E € uma extenséo de MQ2E, e portanto,
aplicavel somente a modelos lineares. No seu processo ele uti-
liza valores previstos por MQ2E das variaveis enddgenas que
participam como regressores em cada equagéo estrutural, e uma
estimativa feita através dos residuos, da matriz de variéncia;
covariancia (que por hipdtese sO admite covariancia contempo-
raneas) do sistema de equacgoes. Com um arranjo matricial ade-
quado, aplica-se o estimador de Aitken, usando-se a matriz de
regressores e covariancias estimadas. Sob certas condigBes, e}

estimador de MQ3E & consistente e assitoticamente eficiente.

O estimador de MVIC pode ser avlicado tanto a sistemas
de equagoes lineares quanto nao lineares, ao contrario do MQ3E.
Ele & obtido pela maximizacgao da funcao de maxima  verossimi-
lhang¢a para o sistema completo de equagoes, nas hindteses de
distribui¢ao normal multivariada, auséncia de  autocorrelagao
serial e de heterocedasticidade dos termos aleatdrios, além de
auséncia de correlagao nao contemporanea entre equagoes. As
condigoes necessarias vara a maximizagao sao entao resolvidas
para todo o conjunto de parametros do sistema de uma s vez,
em contraste com as operagoes seguenciais do.MQ3E. O‘estima-
dor de MVIC é& consistente e assintoticamente eficiente, sob as
mesmas condigoes impostas ao MQ3E, além da hipdtese adicional

de distribuigao normal dos termos aleatdrios.

Fica claro da exposicgao acima, que as propriedades as-
sintoticas dos estimadores disponiveis estabelecem uma hierar-

quia em termos de sua qualidade estatistica: os estimadores
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sistémicos de informag¢ao completa sendo superiores aos de in-
formacao limitada, e estes superiores aos estimadores do pri-
meiro tipo. H& entretanto uma série de oroblemas de ordem
pratica que obrigam o modelador a obedecer certos critérios
na escolha do melhor estimador.

Em primeiro lugar, os Gnicos estimadores aplicaveis a
modelos nao lineares sao os de MVIC e os de MQO, e seus deri-
vados diretos. Podemos aplicar MQO a cada equacao sevarada-
mente, contanto que a equagao seja linear nos parametros. Ja
o estimador de MVIC & um estimador de maxima verossimilhancga
e como tal, nao faz distingcao entre sistemas lineares e nao
lineares, seja nos parametros ou nas variaveis. O nosso mo-
delo da economia brasileira & nao. linear como a grande maio-
ria dos modelos macroecondmicos, e portanto, temos gque ex-
cluir a possibilidade de aplicacao dos estimadores de MQ2E,
MQ3E e MVIL, se nao quisermos alterar de forma significativa

a estrutura do modelo.

Além da restricao imposta pela nao linearidade do mo-
delo na escolha do estimador, existem aquelas imvostas pelo
tamanho da amostra de dados disponiveis. Problemas dessa or-

dem surgirao em dois casos:

(i) quando o nuimero de variaveis pré-determinadas excede o

nimero de observacoes da amostra;

(ii) quando o nimero de equagoes estocasticas excede o nimero

de observagaes da amostra.

A ocorréncia do caso (i) impossibilita a regressao por
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MQO das equagoes da forma reduzida do modelo (no.caso deste

ser linear), e portanto descarta imediatamente a aplicagéo de

MQ2E e de MVIL, e também de MQ3E, que depende da aplicagao

prévia de MQ2E. A ocorréncia de (ii) significa a impossibi-

lidade de se obter uma estimativa nao singular para a matriz

de varidncia-covariancia do sistema que portanto nao possui

uma inversa, da qual dependem os estimadores sistémicos de

informagao completa, MQ3E e MVIC.

Nosso modelo apresenta 21 variaveis exbgenas, 8 exoO-

genas defasadas e 13 endOgenas defasadas, somando portanto,42

variaveis pré determinadas. Como o nimero de equagoes esto-

casticas & de 16, e o numero de

observacoes amostrais

€ de 15, ambos os casos de restricao por tamanho de amostra

se verificam, o que na pratica nos

deixa somente com o esti-

mador de MQO, que nao & afetado pela ocorréncia desse tipo de

problema.

Vale ressaltar que existem métodos para adaptar o uso

de estimadores sistémicos de informagao limitada tanto.  aos

casos de nao linearidade do modelo

guanto aos de tamanho re-—

duzido de amostras. Para sua aplicagao sao no entanto neces-

sarias hipdteses mais fortes e/ou simplificagoes que compro-

metem suas propriedades estatisticas originais.

Para finalizar a discussao
o estimador de MQO de sua condigao
gostariamos de lembrar que o MQO é
dores, no gque concerne a problemas

sar de nao possuir as propriedades

e, de certo modo, resgatar
de escolhido por exclusao,
o0 mais robusto dos estima-
de ma especificagao. Ape-

D

assintaticas desejaveéis, o
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estimador de MQO & o menos sensivel a erros de especificagao

das equagoes estocasticas do modelo.

A consisténcia dos estimadores sistémicos de informa-
¢ao limitada depende de que a equacao estimada esteja corre-
tamente especificada e de que a lista de variaveis pré-deter-
minadas esteja também correta. Para os estimadores de MQ2E
e MVIL, a consequéncia de um erro de especificacao na equagao
estimada serd a inconsisténcia de seus parametros estruturais;
se no entanto o erro estiver no tratamento de uma variavel en-
ddogena como pré-determinada, esses estimadores produzirao es-—
timativas inconsistentes para todos os parametros estruturais
do modelo, pois o erro estarada presente na forma reduzida do
modelo. A consisténcia e eficiéncia assintdticas dos estima-
dores sistémicbs de informag¢ao completa depende, por sua vez,
da especificacao correta de todas as equagoes do modelo; um
erro de especificagao em uma equagao se dissemina por todo o
modelo,.afetando as estimativas de todos os seus parametros.
O estimador de MQO ignora qualquer informagao & priori do mo-
delo, exterior a equagao particular em que estd sendo aplica-
do, de modo gque a cada vez, os efeitos dos provaveis erros
de especificagao ficam confinados & equagao em que eles ocor-
rem. Como os erros de especificagao em modelos macroeconomé-
tricos sao, compreensivelmente, comuns de acontecer, e sua
detecgao & em geral complicada e as vezes impossivel, a maior
robustez do estimador de MQO em relaggo a esses erros € segu-

ramente um ponto a seu favor.

e R A R
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4.2, simulagao

A estimagao das equagoes do sistema nos fornece uma
série de informacoes qualitativas e quantitativas sobre os
setores da economia modelados. Os coeficientes estimados in-
dicam o tamanho e o sentido dos efeitos das variaveis pré-de-
terminadas sobre as enddgenas, e podemos confirmar ou refutar
virias hipdteses utilizadas na especificacio a partir das es-
tatisticas calculadas. O sistema estimado nos permite, por
outro lado, realizar experimentos que medem a capacidade que
0 nosso modelo tem de simular o comportamento real da econo-

mla.

Chamamos de simulagao o processo através do gual as
equacoes estimadas geram solugOes para as suas varidveis en-
ddgenas a partir dos valores fornecidos para as variaveis pré-
determinadas. E claro que podemos simular cada equagao indi-
vidualmente ou o sistema completo de eguagoes gue compoe o
modelo da economia. Na simulag¢ao individual sao gerados os
valores de uma Onica variavel enddgena enquanto todas as ou-
tras variaveis sao consideradas como pré-determinadas. Na si-
mulacao do modelo como um todo, as variéveis.endégenas gera-
das serao a solucgao do sistema de equacao simultaneas vara

cada periodo.

Ha dois tipos de simulagao que se diferenciam pelo
intervalo de tempo para o qual sao calculados os valores para
as variaveis enddgenas. No primeiro deles simulamos o siste-
ma completo ou cada equagao individualmente ao longo de todo

o periodo para o qual eles foram estimadas. Temos assim como
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avaliar a capacidade do modelo de reproduzir a realidade que
ele representa, através da comparacgao das séries geradas com
as séries histdricas das varidveis enddgenas. O outro tipo
de simulagao chama-se "previsao". Realiza=se uma previsao
guando se calculam valores das variaveis enddgenas para datas
que avangam além do periodo para o qual as equagoes foram es-
timadas. Se forem disponiveis valores observados das varia-
veis enddgenas e das pré-determinadas para o periodo em gues-
tao, entao trata-se de uma previsao ex-post, gque também  nos
permite comparar os valores obtidos com os histbéricos e ava-
liar o desempenho de simﬁlagéo do modelo. Se, ao contrério,

nao houver dados observados da variavel enddgena, entao temos
uma previsao ex-ante. Nesse Ultimo caso, nao temos meios de

avaliar os resultados por comparagao com os dados histdricos.

As simulagoes que empreendemos neste trabalho, tanto
para as equagoes individualmente quanto para o modelo comple-
to, sao do primeiro tipo. Optamos pela simulagao dentro do
proprio periodo de estimacao principalmente porque nosso obje-
tivo &€ o de avaliar o grau de precisao com que o modelo re-
produz o funcionamento real da economia. Além disso, como. o
periodo utilizado na estimagao do modelo vai de 1970 a 1985,
uma previsao ex-post que nao nos obrigasse a encurtar essas
séries ainda mais, necessariamente incluiria o ano. de 1986
que, por forga do Plano Cruzado, apresentou uma alteracgao
drastica das tendéncias de curto prazo para algumas variaveis
macroecondmicas como a inflacao e a taxa de juros. Como es-
sas variacoes dificilmente seriam captadas por um modelo des-

se porte, nao nos interessamos em fazer a previsao.
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A Simulacao de Equacao Individual

Quando simulamos uma equagao individualmente, devemos
estar preocupados com a dimensao e o sinal das diferencas en-
tre os valores calculados e os valores observados da série
histdrica da variavel dependente. Esses erros sao teorica-

mente, o resultado da combinagao de trés origens:

a) a natureza aleatoria do termo estocastico do modelo de re-

gressao linear.

b) o fato deque os parametros estimados sao realizacoes varidveis alea-

torias, e nao necessariamente coincidem com os seus valo-

res verdadeiros.

c) os eventuais erros de especificacao das equacgdes e de me-

dida das variaveis.

Os dois primeiros itens nos asseguram que, mesmo que
a equagao estocastica esteja especificada corretamente, so
por muita coincidéncia o valor calculado sera igual ao histdo-
riéo. E bom lembrar que se a equacao nao incluir  varidveis
enddgenas defasadas como regressores, os erros de simulacgao e
os residuos de estimacdo serdo idénticos, caso a simulagio e
a estimagao sejam efetuadas para o mesmo periodo de fempo. A
presenca de variaveis enddgenas defasadas como regressores im—

prime o carater dindmico & simulagao, fazendo com que os er-

ros se combinem periodo a periodo.

Bons resultados estatisticos de estimacao sao em ge-

ral um indicio de boa performance de simulacao e vice-versa.
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Afinal um R2 alto significa pequenos residuos de estimacao,
e boas estatisticas t atestam que 0Os regressores explicam
bem as variagoes da variavel enddgena. Entretanto isto nao
€ uma regra, e pode haver casos de equacgoes estatisticamente

boas que simulam mal, como acontece nos casos de mudancas es-—
truturais dos parametros, nao captadas pela equagéo. Tambeém
podemos ter casos de equagoes que.simulam bem, e nao apresen-

tam boas estatisticas de estimagao.

Nas simulacoes para cada equagao apresentamos a série
de dados histdricos, a série calculada, a série de erros abso-

lutos e percentuais vara cada periodo.

valor calculado - valor histdrico

Il

erro

erro
erro% = 100x

valor histdrico

Também sao apresentadas a média, o desvio padrao e o

RMS (root mean-squared) para cada série acima.

onde, x & a série em questao e n o nimero de observacoes,

que em nosso caso & igual a 15.

Dentre as medidas descritivas acima, as mais = {Qteis
sao os RMS do erro e do erro%. As duas tém um limite infe-
rior em zero e assumem valores menores quanto menores os er-

ros de simulagao. O RMS do ero%, apresenta a vantagem de ser
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uma medida adimensional, mas por outro lado pode produzir na-
meros exageradamente altos gquando os valores observados se

aproximam de zero.

Outro critério para se avaliar a qualidade dos resulta-
dos de simulagao, & a medida da habilidade da equagao em pre-
ver os picos e vales da série histdrica. Através dela pode-
mos verificar a capacidade que os regressores tém de respon-
der pelas variacgoes de sinal na tendéncia da variavel expli=-

cada.

Podemos aplicar ainda uma outra medida para avaliar o
desempenho de simulagao, que consta de se calcular a relacao en-
tre o numero de erros com sinal positivo e com sinal negativo.
Um valor de 1 para essa relagao significaria auséncia de viés

sistemadtico de simulacgao.

A Simulacao do Modelo Completo

As séries de variaveis enddgenas geradas na simulagao
dindmica do modelo completo, correspondem na realidade a so-
lugao de um sistema de equagoes de diferencgas finitas nao li-

neares.

A abordagem gue devemos empregar vara fazer a avalia-
cao dos resultados de simulagao do modelo completo, é dife-
rente em varios aspectos daquela que empregamos no julgamento

do desempenho das equacgoes individuais do modelo.

A origem dos erros de simulacao dinidmica do modelo

para uma de suas variaveis enddgenas vode estar na propria
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especificacao da equagao em que a variivel é dependente. En-
tretanto também & possivel que o problema provenha do mau de-
sempenho de outras equagoes que participam da solug¢ao simul-
tanea do sistema, e/ou de uma tendéncia dinamica indesejavel

que acarrete a acumulacao de erros periodo a periodo.

Para compeender o problema, temos que distinquir trés
tipos de simulagao que evoluem até a simulagao dinamica pro-
priamente dita. Podemos calcular solugoes para todas as va-
riadveis enddgenas através da simulacao individual das equa-
¢oes uma por uma, quando todas as regressores de cada eguagao
sao tratados como variaveis pré—determinadas e assumem seus
valores histdricos observados. Na modalidade de  simulagao
"estatica", as sucessivas solug¢oes enddgenas do sistema sao
calculados simultaneamente, e apenas as variaveis exdgenas e
enddgenas defasadas que atuam comO regressores assumem valo-
res historicos. Finalmente; a simulacao & "dindmica" se as
varidveis enddgenas defasadas assumirem as prdprias solucoes
fornecidas pelo modelo para os periodos anteriores. A partir
dessa distingdo, podemos dividir o erro de simulagao dinamica

em trés componentes:
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onde:
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é., = V., = Y.
it T Yit T Yt
r’ =3 -y
it - Yit T Yit
rd =y - 9
it - Yit T Vit
Yip = valor observado da enddgena i para o pmeriodo t;
?it.z valor obtido da simulacgao individual da enddgena i pa-
ra o periodo t:
Yig = valor obtido da simulacao estatica da enddgena i para
o periodo t;
§it = valor obtido da simulacao dinadmica da enddgena i para
o periodo t.

De acordo com a divisao acima, éit coincide exatamen-
te com o erro de estimagao, que surge porgue a equagao cor-
respondente nao explica perfeitamente o comportamento de Yie
a partir dos valores observados de seus regressores. O com-

s
ponente r;

it corresponde ao erro de simultaneidade, que & de-

vido a discrepancia entre o valor calculado pela simulagao in-
dividual e aquele obtido como solugao simultanea do sistema.
Se a equagao que determina Yit nao incluir outra variavel
- ~ . S -
endogena como regressor, entao evidentemente r. sera nulo

t
para todo t. Finalmente, o termo r?t responde pela dife-
renga . entre as solugOes da simulacgao estatica e  dinamica.
Este erro sd aparece na simulagao de variaveis endbgenas que
apresentam endégenqs defasadas como regressores, e & de-
vido & discrepancia entre as solugoes geradas para  periodos

anteriores e os respectivos valores historicos desses regres-

sores.
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O exame das componentes do erro de simulagéo dinamica
ajuda o modelador na identificagao da origem de grandes erros
eventualmente obtidos. Os resultados finais da simulagao sao
entretanto o melhor teste para o desempvenho do modelo, e po-
dem ser julgados pela observacao das mesmas estatisticas des-

critivas e dos outros critérios descritos para as simulagoes

individuais.



.41,

5. ESTIMAGCAO E SIMULAGCAO DAS EQUACOES DO MODELO

Neste Capitulo procedemos a especificagao, estimacao
por MQO e simulacao individual de todas as 16 equacoes esto-

casticas do modelo.

Para cada uma das equa¢oes listamos de inicio as va-
ridveis que nela participam, classificando;as como enddgenas,
de definigao ou exdgenas no contexto do modelo como um todo.
Fornecemos depois as hipoteses tedricas que serviram de base
para a especificacao da equagao e as estimativas  escolhidas
para pertencer ao modelo, com alguns comentarios sobre os re-
sultados obtidos. Por fim, fazemos uma breve avaliacao dos
resultados obtidos da simulacao individual da variavel endd-

gena e apresentamos as tabelas e graficos correspondentes.

A secao relativa as equacoes do setor externo des—
creve os modelos tedricos em que se apoiam as equagoes de im-

portagao e exportacao do Balango Comercial.
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5.1. Consumo Privado

Variaveis Utilizadas e Definicoes

Endbgenas:

Cp - Despesa de consumo final das familias (milhares de cru-
zados correntes).

DEFLA - Deflator implicito do produto interno bruto.

JLTN - Taxa de rentabilidade anual das Letras do Tesouro Na-
cional de 91 dias de maturacgao (taxas médias mensais

capitalizadas).

Definicao:
PIBR80O -~ Produto interno bruto a precos constantes (milhares
de cruzados de 1980).

RDP - Renda disponivel privada (milhares de cruzados cor-

rentes) .

INFLAI - Taxa de variacao discreta do indice de pregos = indus-

triais.
A variavel INFLAT deve servir como uma proxi para a
taxa de inflacgao, gue compoe junto com JLTN, a taxa de Jjuro

real do modelo.

IPAIRO
IPAIBO(-1)

INFLAI =



.43.

Modelo Tedrico e Estimativos

Procuraremos estimar nesta secao, duas especificacgoes
alternativas para a fungao de consumo privado: uma em que
figura explicitamente a taxa de juros e outra em gue esta nao

aparece.

A maioria dos autores considera a demanda de c¢onsumo
em termos reais, assumindo aue os consumidores nao sofrem de
ilusao monetaria. Além disso, algumas especificac¢oes medem o
consumo em termos per capita, com a intencao de remover o
efeito de tendéncia temporal das variaveis. Seguiremos a
orientacao geral no sentido de estimar o consumo real,mas nao
em termos per capita, ja que alguns resultados preliminares,
nao apresentados aqui, nos indicaram melhores resultados com

as variaveis medidas em termos absolutos.

E importante ressaltar que as despesas de consumo de-
veriam ser divididas pelo menos entre as categorias de dura-
veis e nao duraveis. A despesa com bens duraveis deve ser en-
tendida através da demanda pelos servicos gerados pela posse
desses bens, e, como tal, exige um tratamento diferenciado,
que se aproxima daquele dispensado aos gastos com investimen-
to. .0 estogue existente de duraveis, os pregos relativos, a
disponibilidade e as condic¢des de crédito sao variaveis can-
didatas a fungao de demanda por bens duraveis. Por sua vez,
a demanda por nao-duraveis deve ser explicada principalmente
por variaveis de renda e preferéncias intertemporais. As con-
tas nacionais do Brasil, no entanto, nao desagregam o consumo

privado, além de calculad-lo como residuo de fechamento de
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contas, o que desabona sua qualidade estatistica. Assim, o

consumo avaliado aqui serd o consumo privado total.

Tratando-se primeiramente da especificacao que nao
inclui a taxa de .juros como regressor, usaremos a hipotese do
Ciclo de vida de Ando e Modigliani. A teoria do Ciclo da

Vida gera a fungao de consumo agregada.

e
= 0. + B. .
Ct o} Wt—l 8 Wy + v We
Onde C. & o nivel de consumo real, W__, & o es-
toque de riqueza, Wy € a renda real efetiva e wi a renda

real esperada. Esta fungao & derivada de um processo de ma-
ximizagao intertemporal de utilidade para o consumidor indi-
vidual, e o efeito da taxa de juros, que desconta a sequén-—

cia de consumo futuro, estid embutido nos coeficientes a, B e

Y. Temos entretanto que formular hipdoteses adicionais de
modo a substituir mi, gue nao € uma variavel observada, e
W, _q, 3Ja que nao dispomos de estatisticas de riqueza. Nes-
se sentido, supomos que a renda esperada €& proporcional a

observada, o que nos permite escrever:

Ct = a'wt—l + d.wt
Sabemos também que a variagao do nivel de  riqueza
entre dois periddos corresponde a poupanga, que por outro

lado, & igual a diferenga entre renda total e consumo.



.45.

Desse modo, tirando as primeiras diferencas na equa-
¢ao original, obtemos finalmente:

C, = (l—a).ct_l tay, 4 * d.(wt -w

t—l)

A aplicagao de MQO nesse modelo produziu estimativas
para seus coeficientes que nao estavam de acordo com as res-
trigoes tedricas, apesar de estatisticamente significantes.Os
valores estimados para os coeficientes de Croqv Yo, © Awt
foram respectivamente -1,087, 1,461 e 0,437, com 100.CP/DEFLA

no lugar de ¢ PIBR80O no lugar de Y, e A (100 .RDP/DEFLA) no

tl
lugar de Awt. o} primeiro € negativo, o gue indica uma pro-
pensdao marginal a consumir sobre a riqueza maior do aque 1.
Além disso, os dois primeiros nao somam a unidade, e o valor

absoluto maior do que um do coeficiente do consumo ' defasado

indica instabilidade dinamica da equacao.

Em fungao desses problemas, abandonamos o termo de
consumo defasado, que substituimos por um intercepto constan-

te. O resultado obtido finalmente foi:

_100.CP _ 538267 + 0,654.PIBRBO (~1)+0,473.4( L00-RDP)
DEFLA DEFLA
(2,58) (34,30) (4,50)

R% = 0,99
DW = 1,891

A especificagao que inclui a taxa de juros tem a in-
tencdo de captar explicitamente a magnitude dos efeitos renda

e substituigéo presentes no modelo de escolha intertemporal,
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por efeito da variagao da taxa real de juros. Caso o setor
privédo seja um credor liquido do resto da economia, um au-
mento da taxa real de juros aumentara sua renda e o prego do
consumo de hoje em relacio ao de amanh3. Nesse caso a  taxa
de juros tem um efeito ambiguo sobre o consumo, o' que nao
acontece gquando o setor privado & devedor liquido, tornando

os efeitos renda e substituigao de mesmo sentido negativo.

Nossa fungao & do tipo:

Onde ct € agora o nivel de consumo desejado, it e a

taxa real de juros, e oo b e ¢ sao parametros constantes. Pa-
14

ra completar o modelo, adicionamos uma hipotese de ajustamen-—

to parcial. O consumo efetivo se ajusta ao desejado de acor-
do com:
d
c c*
Eo=(—5)  ; o0<ac<1
-1 St-1

Substituindo as duas relagoes e usando os logaritmos

das variaveis, ficamos com:

log ¢, = ad + bd.log Yy + cd. log i, +{(1-d). log c

t t t-1

O modelo estimado foi:

100.CP | _ ; g93 + 0,685. log(L00:RDR) _

DEFLA DEFLA
(6,27) (6,68)

log (
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- 0,131.10g ((1+ LNy /(14 INFLAL)) o 4 186.10g(100-RDE(=1),
3,53 100 100 DEFLA (~1)
(=3,53) (1,82)
R? = 0,995
DW = 2,511

O sinal negativo para o coeficiente estimado da "taxa
real de juros" sugere que o efeito substituicao & maior que o
efeito renda, se o setor privado e credor liguido. A elasti-
cidade-renda de curto prazo €& 0,685, enguanto a de longo pra-
zo atinge 0,842. A defasagem média de ajustamento (mean lag)

€ de 0,412 ou aproximadamente cinco meses.

Resultados de simulacgao

Os resultados da simulacao de ambas as especificagoes
estimadas para a fungao consumo sao bastante auspiciosas em

todos os sentidos.

O maior dos erros percentuais gerados pela equagao es-
pecificada a partir da teoria do ciclo da Vida, nao atinge 4%,
sendo seu RMS% aproximadamente igual a 2%. A relégéo entre o
nimero de erros positivos e negativos gerados por esta equa-
cao & de 8/7, indicando a auséncia de viés de simulagao. E
importante lembrar que, como a equagao nao apresenta a varia-
vel enddogena defasada comoO regressor, €sSses erros toincidem

com os residuos de estimacao.

A equacgao que inclui a taxa de juros entre as varia-
veis independentes demonstra um desempenho de simulagao ain-

da melhor. O seu maior erro percentual & de -3,4%, engquanto
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o RMS% calculado & de 1,6%. A razao entre o numero de erros
positivos e negativos & de 7/8, e portanto tao boa quanto a

da equagao anterior.
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SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

CP - ENDOGE AQUS EQUACAO QUE INCLUI A TAXA DE JUROS

| crezesxzex=exs===|z=s=z=sc=ss=xs={=zrsr=cx=cz=z |sz=szs=zs==zz== [sz==s=======z= |
1 } HISTORICA ! SIMULADA H ERRO H ERRO % !
|=s=s===s==z=s==s=ss=]sssxrszs=z=sz=c|scsxzzzxcz=zzx |sc=x=s======= ’_z—';-”:;.';.;?é‘::zle
1 1971 I 1812%94. | 182840, | 1546,06 | D.853 |
| 1972 | 243268, } 242498, | =769, 5 | =-3.316 |
| 19732 | 32G584. | 32¢t876a | -707.812 | =-0.215 |
| 1974 | 504740, | 495765, i -E975. 44 | -1.778 |
} 1975 ] €683217, i €BELL 2, | 2032446 | 3.041 |
i 197¢ | 1,11832E406 | 1e10105E406 | =-17265,. | -1.544 |
1 1977 | 14712916406 | le 71647E+06 | 35564 | 0,298 |
{ 1978 | 2e49721E406 | 24417352E+406 | -23685,. | -J«948 |
| 1979 | 462137SE+406 | 4022367E+06 | GG 18, | 0e.235 |
B 1980 | 8e94205E406 | 940022¢E+406 | 6C213. | D673 |
| 1981 | 1e70241E+407 | 1e 71978BE+07 | 173664, | 1.02 |
i 1982 | 3e36916E407 | 36425552407 |-1413640E+06 | ~3,373 |
q 1983 ] 84552345407 | B8442685E+07 {-1425491E+06 | -1.467 |
| 1984 | 2731D8E408 | 2670081E+408 | -2€880, | -J.01 |
i 1985 | 96446832408 | So 6€1 62FE+408 | 2.147GQTE+DT | 2.274 |
(=========z=-===sz|===sz=zs=z=css=c|=====z=z==s=z=s=z= jzzzss-sc=z===c |==sz=z======== |
SUMMARY STATISTICS

{ I HISTORICA H SIMULADA : ERRO : ERRO 7% :
':::::::::::::::’:: ===z c-=c=Z |=ZE=SZEsss===s= iz S S=SE= =::_|>='::=:=A::= == :_:_7‘
| MEMN | Gel4294E 407 | Se 271 4T7E+C7 | 14285292406 | -2,03 |
| RMS | 2e54850E408 | 2460126E+08 | 5456344E+06 | 1.568 |
t STDe DEV | 2446235E 408 | 24 S1S572E+08 | 5.60292E+406 | 1.62 |
N====s=s==sz====|sxs==sz=s=z=z=z|===c=s=c=z===z==|{z===z==c=sx=z== |==szx=s=====x|
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SIMULATION OUIPUI BY VARIABLE

CP - ENDJIGENOUS EQUACAD QUE NAO INCLUI A TAXA DE JUROS
' === s===== ::::::, ST os =SS ==s==xR = =cS=S=z=====s==f =z =T == ===cScf=Z=TosS======
| H HISTORICA ! SIMULADA : ERRO H ERRO %
l S==s=x===== =====:‘ ZSz=s====z===c= ::l ====::====:=:| :::::::::::::l:::::::::::::
| 1971 | 181294, i 185477. { 4183.5 i 2.308
i 157 2 { 243268, § 243769. | 500.875 | 0.206
| 1973 | 329584, 1 330237. | 653.5 | 0.19¢8
| 1974 | 504740. 1 495201. ] -9539.31 | -1.89
| 1975 | 568317, ] 683054. | 14737.1 ] 2.205
i 1976 ] 1.11832E+06 | 1.10036E+406 | -17962. { -1.606
1 1977 1 1.71291E+406 | 1.76191E406 | 489895, 1 2.8t
| 1978 ] 2.43721E+06 | 2.46934E+06 | -27873. 1 -1.116
i 1979 | 4.21375E5+406 | U4.11€71E+06 § -97044. 1 -2.303
i 1980 | 8.94205E+406 | 8.58¢75E+06 | -355298. | -3.973
{ 1981 §- 1.70247E+07 | 1.72575E+07 | 233344. | 1.371
| 198 2 ] 3.368316E+07 | 3.364062+07 | -50992. i -0.151
| 1983 | 85.55234E+07 | 8.50852E+07 | -438176. i -0.512
{ 1984 | 2.70108E+08 | 2.71353E+408 | 1.44512E+06 | 0.535
i 1985 ] SU4683E+08 | 9.77c¢258+408 | 3.294215+07 | 3.487
} i } !

e o Dty St Bt G ey T Gl Bt s T et van  qutun Skt i

SUMMARY STATISTI

(@]

5

i
1
S.160294E+07 | S.36756E+07 | 2.246182+06 |
i RHES 2.54850E+408 | 2.630S2E+08 | 8.51531£+06 | 2.026 |
i
]

2.46235E+408 | 2.54479E+08 | 8.50200E+06
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5.2. Investimento Privado

Variaveis Utilizadas e Definicoes

Enddgenas:

IP - Investimento privado. Corresponde a formacao bruta de
capital fixo mais variagéo de estogues, das empresas e

familias (milhares de cruzados correntes)

PIBR80- Produto interno bruto real (milhares de cruzados de
1980)

JLTN - Taxa de juros das Letras do Tesouro Nacional (percen-
tagens)

DEFLA - -Indice deflator do produto interno bruto (base 1980 =

100)

Definigao:
INFLAI: - Taxa de inflagao dos precos industriais

Exdgenas:

IG - Investimento do governo. Corresponde & formagao bru-
ta de capital fixo mais variacao de estoques, das
administracgoes plblicas (milhares de cruzados corren-

tes)

IPIBR80 ~ Produto interno bruto real potencial. (milhares de

cruzados de 1980).
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Modelo Tedrico e Estimativas

Assim como fizemos para o consumo privado, pretendemos

- a . Iy 3 -~
nesse capltulo especificar, estimar e simular duas versoes pa-
ra a funcao de investimento privado. Para a primeira delas,
utilizamos uma formulacao tedrica que dispensa a presenca da
taxa de juros como variavel independente, na segunda introdu-
zimos explicitamente a taxa de juros entre os regressores da

equacgao.

Na especificacao da primeira fun¢ao investimento, co-
mecamos por admitir que a variag¢ao do investimento privado bru-

to segue o mecanismo de ajustamento parcial abaixo:

Ip, - IP = b, _.(IP

onde IPé & o nivel de investimento desejado, e by é& o coefi-
ciente de ajustamento. Adicionamos entao a hipdtese de que a
velocidade de ajustamento do investimento a diferenca desejada,

dependa de trés fatores principais:
a) do estagio atual do ciclo econdmico
b) do nivel de investimento piblico

c) da disponibilidade de financiamento

O efeito da posigao relativa do ciclo econdmico sobre
a velocidade de ajustamento dos investimentos & ambiguo, Se a
economia estiver acima do pleno emprego, a excitagao da deman-
da pode responder por uma aceleracao do nivel de investimentos.

Por outro lado, a expectativa de queda futura da taxa de cres-
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cimento pode fazer com que os investidores privados se retraiam.

O nivel de investimento do governo também nao tem um
efeito perfeitamente previsivel sobre a velocidade de ajusta-

mento dos investimentos privados. Por um lado os investimen-

tos pUblicos disputam fatores escassos com os privados, e au- '’

mentam a produgéo de bens que competem com a produgao priva-
da. Por outro lado, os investimentos em infra-estrutura . e
servigos publicos criam as condigoes basicas ou diminuem  os
custos de implantacao e desenvolvimento de projetos privados,
estimulando com isso os investimentos. O efeito final do
investimento plblico sobre o privado vai depender do peso re-

lativo desses varios fatores.

A disponibilidade de crédito vara financiamento de’
investimentos tem um efeito esperado vositivo sobre os in-
vestimentos privados. A hipotese subjacente & de gue hd uma
restricao quantitativa de fundos de empréstimos gerada pela
ineficiéncia dos mercados financeiros. O governo manteria a
taxa de juros vara financiamento de investimentos artificial-
mente abaixo do nivel que igualaria o rendimento marginal do
capital ao seu custo de financiamento. Desse modo, um aumen-—
to do volume real de credito ao setor privado em géral esti-

mularia o investimento privado.

Em funcao dos argumentos acima, assumimos que o coe-

ficiente de ajustamento bt depende dos efeitos combinados

dos trés fatores descritos, medidas em termos relativos a di-

ferenca entre o investimento desejado e o atual:

b,.(y,-¥.) + b,.A CRED, + b,. IG
b = p 4+ L 2t 7t 2 t 3 t

t o]
* =
IPt IPt-l
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onde:
Yy = nivel do produto real efetivo
¥+ = nivel do produto real potencial
A CRED = variagéé real do crédito ao setor privado

IG, = investimento real do governo

Substituindo na equagao anterior, obtemos a relagao:

P - = *— —¥
P, ip bo. (IP*-IP )+ bl.(yt yt)+ bz.ACRED + b

£-1 £ TPy -IGy

3

Se a esta equagao juntamos a relagao conhecida do ace-

lerador flexivel:

IPE =)}l—(l—d)L). Kz

onde:
K; = estoque desejado de capital
d = taxa de depreciacao do capital
L = operador de defasagens: L x, = x

t t-1

é também uma fungao de produgao de proporgoes fixas tal que:

* — %
Kt a.yg

onde:

yé = nivel de produto real esperado

obtemos assim a expressao final para o investimento em termos:

do nivel de produto desejado y;. Se admitimos que o produto
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real esperado se iguala ao efetivo a cada periodo, chegamos a .

expressao basica para a estimagao:

IPt = a.boyt - a.bo(l—d).yt_l + bl.(yt—yt) + bz.ACRED +

+ b3.IGt + (l—bo). Ip

t-1

As tentativas que fizemos para incluir a variagao do
crédito na especificacao foram infrutiferas. Para isso utili-
zamos a variagao dos empréstimos totais do Banco do Brasil ao
setor privado, gue entretanto nao mostrou ser significante. O
produto real defasado também mostrou baixa signific3ncia nas
varias tentativas de especificacoes em que essa variavel par-
ticipava, e foi protanto, também retirada do modelo definiti-

vo, gque mostramos abaixo:

_IP.100 _ 4 88.pTBR8O + 0,253.(PIBRBO-TPIBRSO) +
DEFLA
(3,97) (4,25)
0. 88s. 16:100 | o o0 IP(=1).100
DEFLA DEFLA (-1)

(2,95) (3,28)
R® = 0,998
pW = 2,111
h (DURBIN) = -0,241

O coeficiente estimado para o investimento do governo
indica que este & fortemente complementar ao investimento pri-
vado: cada cruzado investido pelo governo gera noventa cen-

tavos de investimento nrivado. O coeficiente positivo da di-
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ferenca entre produto efetivo e potencial indica que o aque-
cimeﬁto da economia estimula os investimentos privados. Os
valores estimados para a propensao marginal a investir sowr:
a renda no curto e no longo prazo sao de, respectivamente,

34% e 55%, que nos pareceram altos demais.

A segunda especificacgao para a fungao investimento
abandona a hipotese de ineficiéncia dos mercados financeiros
e tenta captar diretamente o efeito dos juros reais. A taxa
real de juros importante para o investimento & a taxa espera-

da. Usamos todavia como "proxi" para ela, a medida ex-vost

(l+it) = (l+rt).(l+pt)

onde i e r sao respectivamente a taxa de juros nominal e a
real, e p & a taxa de inflacao. Incluimos também na segun-
da versao o investimento do governo para tentar captar seus
efeitos diretos de "crowding-out" nao canalizados opela taxa

de juros.

Usamos a hipotese de que a demanda por investimentos

vode ser revresentada por uma fungao do tipo:

b c d
* =
IPt a.Ye- Iy IGt

Adicionando um pbrocesso de ajustamento varcial nao
linear:
IPt Ip* k
= ( ) ; 0 <k <1
Ip IP
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Obtemos finalmente em termos logaritmicos

log IP, = k log a + kb. log v, + kc.log r_ +

t t t
tkd.log IG_ + (1-k) log IP _,
O resultado da estimacao foi:
log( 229:IPy _ _5999 4 0,729. log(PIBR8O)-
DEFLA
(-2,64) (3,52)
(14 JLIN,
- 0,338. log( 100 ) 4 0,449. log( 290-IG, .
| 1+ INFLAT, DEFLA
(-2,64) 100 (4,04)
+ 0,206.log (229-IP(=1)
DEFLA (~1)
(1,28)
’ | R = 0,97
DW = 2,05
h (DURBIN) = -0,121

Os coeficientes estimados indicam uma elasticidade-ju-
ros negativa, como se poderia esperar. A elasticidade positi-
va em relagao ao investimento do governo confirma a complemen-
taridade obtida na primeira equacao. O coeficiente do inves-
timento defasado mostra um nivel de significancia para um tes-
te unicaudal, de apenas 12%, enquanto todos os outros sao sig-

nificantes a menos de 5%.



.58,

Resultados de Simulacgao

Tanto a primeira quanto a segunda equacao estimadas
apresentam a variavel enddgena defasada entre os regressores.

Sendo assim, os residuos de estimacao nao coincidem com os

erros de simulagao, devido a componente dinamica  incluida
nesses Ultimos. A primeira equagao mostrou resultados em
geral um pouco melhores que os da segunda. Na primeira, o

maior e menor dos erros percentuais sao respectivamente de

8% e -8,3% enquanto na segunda essa faixa vai de 10,4% a
-9,6%. O RMS% da primeira equacgao & de 4,5% enquanto o da
sequnda & de 4,8%. A relacao entre o nimero de erros posi-

tivos e negativos & todavia favoravel a segunda equacao,onde

mediu 7/8 contra 2/3 vara a vrimeira.



.59.

SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

1P - ENDOGE NOUS EQUACAD QUE INCLUI A TAXA DE JUROS

1’8::32::8:8::::' 53: ::::::::::8'::::::::::::: ':::::3::{::;‘-1' 43 1+ 33 1 34 2 > ¥ 5
| § HISTORICA ! SIMULADA ! ERRO ! ERRO %
| 1971 1 40354, | 40895, 9 | 541906 | l.343
{ 1972 | S700 4, | 5580267 | -1201e32 | -24127
| 1973 ! 852656 i Bz762«1 | -25C2e25 { -2e935
1 1974 | 124050, | 13¢¢€13. | 156287 | 1,166
{ 1975 I 203416, { 191803, { -5612694 | -2.759
| 1976 | ¢99€623, { 33C776e i 3115344 ] 10,398
-1 1977 | 447431, | 465293, | 1786146 | 3,992
| 1978 i €74G897, ] 6649G5, ] -10002.2 | -1 .432
) 1979 | 122768406 | 1.11013E+06 | ~117552. } -5.575
1 1980 | 2e48RB43E40€ | 2, 47370E+06 | -14725, { ~04592
{ 1981 | 4eB4T99E4D6 | 4e 60335E+06 | ~244647, { -5,046
| 1982 | BeTZDDBE 406 | Be 40G4CE+06 | -310675. | -3,553
1 1982 | 1e80653E+407 | 1492100E+407 | 1.144745+0€ | 54337
| 1984 | 566832225407 | 5S¢ SS2712E+07 | 2,6S501E406 | 4,742
| 1985 | 2e21631E408 | 2e622136E+08 | 165(462E+06 | Y.67G
1::::::::::::::: ‘:: :::::::::::’ ST IIEZTES =T === T I:::::: :::::::':::::::::::::
SUMMARY STATISTICS

1:::::::::::::::, ::::::’—:::::::‘==:=:==:==::= ’::::::::::::: l:’—‘::::::::_’—__:_:_'
i P HISTORICA | SIMULADA : ERRO ! ERRO %
‘:::::::::::::::':: :::::::::::i=£~=v::==:===“;;'==== =:::=====' _T T s E=S=m==Zm ===z
k| ME AN | 2410503407 | 26126238E407 | 312571« } J.04

{ RMS | Se92Z10F 407 | 5 SEYCOE+Q07 | 856708 } 4, 784
i STDe OEV ] SeT4CTOE+DT | 567514 E+CT | £25647. } 4,952 |
'1:::::::::::::::::: ‘:: =Tz ==x | = ms=z=z=z = |=:: sz Tm==c==== ' Z—==sz=zc===z ===

. s WD s S s Wy VD s G gms TS gy, S s
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SIMULATION OUTPUT BY VAERIABLE

Ip - ENDOGENOUS EQUACAD QUE NAD INCLUI & TAaXa DE JUROS
l::::::::::::::: oz === |J=S===-====—===zf] ==sz==x=-z==zz=z==z|=s=s===========|
1 i HISTORICA | SIMULADA i ERRO i ERRO % ;
-l =T ====c-cT= =:::::| :::::::::::::l —o==o===== :::l :::::::::::::’ s==T=T=======3|
{ 1971 | 40 354. | 35036.2 ] -1317.79 | -3.26¢ |
| 1972 ] 57004 | 555611. 8 ] -1382.16 | -2.442 |
1 1973 i 65265. l 85113.3 | -145.187 | 0437 1}
| 1974 ]  13405¢C. | 13C744. | -3306. ) -2.466 |
| 1975 { 203416, | 186620. | -16796.4 | -8.257 |
A 1976 ] 293623. ] 322210. | 22586.9 1 7.538 |
{ 1977 | 447431, f 483181. i 3574S.8 | 7-.99 |
| 1978 | 674997, | 6877140 ] 12717.1 | 1.884 |
| 1979 | 1.22768E+06 | 1.13631z+406 | -90870. | -7-402 ]
{ 1950 | 2.48843E+06 | 2.447372+406 | -41056. i -1.65 |
| 1981 | 4.84799E+36 | 4.73755zZ+0t | ~-110446. { -2.278 |
A 1982 ] 8.72008E436 | €.59904=+406 | -121037. ] -1.388 |
] 1933 | 1.80653E+07 | 1.8¢872E+07 | ©631920. | 3.498 ]
] 1934 ] 5.633227437 | £.753389z407 |} 706768 1 12404
{ 1885 ] 2.21631E+408 | 2.2771072+08 | 5.47565:+400 | 2.4717 |
1:::::::::::::::1 :::::::::::::l :::::::::::::l :::::::::::::1 :::::::::::::]
SU¥YARY STATISTICS
| { HISTORICA : SIMULADA ' ERRQO : ERRO % !
’ ===== = === ::::::‘ R l::::::::::::::l :::::::::::::l:::::‘:.:::::::l
| M EAN { 2.10503E+407 | 2.14830E+407 | 433268, { -0.313 |
i RMS | 5.93210E+07 | 6.07412E+407 § 1.435755+06 | b.47 |
B STD.DEV { 5.74070E+37 ] 5.850S1E+07 | 1.4168B6E+06 ] 4.515 |
' ===z === ::::::i ES S 3353 5 l:::::::::::::l :::::::::::::1 :::::::::.‘::::’
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5.3. A Curva de Phillips de Salarios

Variaveis Utilizadas e Definicoes

Enddgenas:

SALD - Indice de saldrios da industria de base (final de pe-

riodo, base 1980=100).

IPAI80 - Indice de precos industrias (final de periodo, base

19802100) .

DPIBR80 - Desvio do produto, medido como a relagao entre o pro-

duto efetivo e o potencial.

Nossa equacdao para os salarios utiliza o indice de sa-
larios de indGstria de base como variavel explicada e a varia-
cao do indice de precos industriais para captar os efeitos de
indexagao. O indice geral de precos seria o mais indicado co-
mo parametro de indexacao. Entretanto, seu emprego foi dis-
pensado em nome da simplicagao do modelo, que nao o inclui co-

mo variavel enddgena.

Modelo Tedrico e Estimativas

Na economia brasileira, durante o periodo em foco, a
dinamica dos salarios nominais deve tipicamente mostrar uma
forte relagao com sua histOria recente, independentemente de

consideragoes quanto ao efeito das expectativas de pregos fu-

turos na negociagao dos contratos de trabalho.
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Isto se deve as politicas de indexagao de saldrios im-
postas pelo governo, em fOrmulas que variaram durante o perio-
do,mas, como nota Lopes(84), mantiveram como caracteristicas
constante a periodicidade fixa para os reajustes (com uma mu-
danca de anual para semestral em 1979) e a recomposicao do pi-
co prévio de salario real. Aproveitando essas caracteristicas
e usando as hipdteses de taxa de inflacao constante durante os
periodos, igualdade entre o salario real médio de um individuo
(média geometrica) e a média dos saldrios reais médios dos ou-
tros individuos que nao tém a mesma data base de reajuste, e
finalmente de igualdade da aceleracao inflacionaria, tanto me-
dida a partir de precos médios, quanto a precos de fim de pe-

riodo, Lopes e Bacha (83) chegam a relagao agregada:

w = h.p + (1-h).p(-1)

Onde @ e P sao respectivamente a taxa continua de
crescimento do salario nominal médio e a taxa continua de cres-

cimento do prego médio durante o periodo.

Além do ajuste por indexacadao, a cada periodo o salario
nominal contratado reflete também o resultado da barganha en-
tre empregadores e empregados interagindo no mercado de traba-
lho. As variaveis que afetamAesse equilibrio incluem necessa-
riamente as expectativas de pregos futuros e a posigao do ni-
vel de emprego atual em relacao aquele de pleno emprego. O po-
der de barganha dos trabalhadores & tanto maior quanto mais

alto os niveis de emprego e atividade da economia.

Assim, através da Lei de Okun, que associa negativa-

mente a taxa de desemprego e o desvio do produto efetivo em
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relagao ao de pleno emprego, podemos relacionar positivamente
este Ultimo com a taxa de crescimento dos salarios nominais,
segundo a formulagéo original de Phillips. Quanto as expec—
tativas de pregos futuros, que determinam o salario real es-
perado, vamos supor que elas sao formadas a partir dos valo-
res passados da série historica de pregos, sendo seu efeito

captado pela estrutura de indexagao incluida no modelo.

Desse modo, a equacao especificada determina a taxa
de crescimento do salario nominal como efeito combinado das
politicas de indexacao e das forgas internas que equilibram o
mercado de trabalho, incorporadas pela variavel desvio do pro-

duto. O resultado obtido foi:

log (SRR _ 4,104 + 0,233 log(—2RI80 .
SALD (~1) IPATS8O (~1)
(5,22) (2,65)
+0,721.10g(LERAT80(=1)) .\ 4 68.109 DIPBR8O
IPAI8B0 (~-2)
(7,50) : (2,72)
r? = 0,987
DW = 2.105

As elasticidades estimadas para as taxas logaritmicas
de crescimento dos pregoslindustriais somam aproximadamente a
unidade,estando, portanto, de acordo dom a teoria. Esses coe-
ficientes indicam também que a inflacgao contabilizada do ano
anterior tem maior influéncia no ajustamento da massa agrega-
da de saldrios. O coeficiente estimado para o desvio do pro-

duto indica uma relagao positiva entre o nivel de  atividade
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da economia e a taxa de crescimento dos salarios nominais. A
estatistica DW proxima de 2 indica auséncia de autocorrelacao

serial de primeira ordem dos residuos.

Resultados de Simulacao

Os resultados de simulacgao atestam a boa qualidade ge-
ral da equagao. A amplitude maxima dos erros percentuais &
de + 5,7%, e o RMS% & de apenas 3,35%. A relacdo entre o
nimero de erros positivos e negativos & de 8/7, portanto o}

mais proximo possivel de 1 para 15 observacgoes.

Nao incluimos o grafico de simulacao por ele nao ser
muito iulstrativo para variaveis nominais, devido a escala

nuito pequena do eixo das variaveis.
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STMULATI CN OUTPUT BY VARIABLE

SALD -~ ENDOGENOUS

1:::::::::::::::‘ =_========,===_f'fi:f.?z"’:?f;-,:: |====::::====: =s==zT=== === ==
| | HISTORICA H SIMULADA i ERRO ! ERRO % |
'::-z::::::::::::: f==========z== |F==z==c=zz==x ]============= | ==z========z= |
R 197 | 26771 | 2.181 | 0. 011 | D e329 {
{ 1972 | 3, 521 | 36446 | -0.075 | -2.14 |
| 1973 | 4358 | 44 365 | Ne 037 | J«857 |
. 1974 | 5¢ 916 | 5 837 |} -0e08 | -]l «345 |}
| 1975 i Be822 | Be 494 | -0e 308 | -3,503 |
| 1976 i 124 362 | 12614 | ~(e 749 | =5.612 |}
1 1977 i 19.307 | 194456 | 0el88 | JeB75 |
| 1978 } 284 456 | 2%.481 | 1.025 | 3623 |
| 1979 i 464667 |} 4GS0 244 | 26577 | 54523 |
1 1980 | 100, | 1040464 | be&64 | 44454 |
{ 1981 | 2324612 | 2240466 | 10854 | D797 |
| 1982 1 5184 47 | 49G,566 | -18e924 | -3.646 |
1 1983 | 1225,95 | 113642 | -6S. 646 | -54775 1}
| 1¢84 ] 25N0, 87 | 2581464 | 8Re 7715 | 2337 |
{ 1985 | 12589.1 | 12502, 8 | -860387 | -0.636 |
SUMMARY STATISTICS

| }  HISTORICA | SIMULADA ! ERRO : ERRO % {
l::::::::::::::: == &?ﬁ:::::z::l ===z ======= 1:::::: ======= ] zz==z======= :::1
1 ME AN { 1218.68 | 1213, i -5¢631 | -04252 |
| RMS | 2391e 49 | 33746 l 35,802 | 3.35 |
| STDeDEV { 3276006 | 3258451 | 366585 | 3.458 |

| |
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5.4. A Formagao dos Precgos Industriais

Variaveis Utilizadas e Definicoes

Enddgenas:

IPAIB0 - Indice de precgos industriais (final de periodo, base
1980 = 100).

SALD - Indice de salarios da industria de base (final de‘pe—

riodo, base 1980 = 100).

Exdgenas:

CHP - Taxa de crescimento logaritmico do produto potencial

per capita.

CHCM2 -~ Taxa de crescimento logaritmico do indice de precos de

matérias primas importadas, medida em cruzados.

O Indice de salarios-utilizado no modelo é o indice de
salarios da indlstria de base, que & determinado endogenamente
e mantém a analise da formacao de pregos restrita ao setor

industrial.

A variavel exdgena CHP & definida como:

CHP = log( TPIBR8O ) - log(~£92——)

TPIBR80O (-1) POP (-1)

onde TPIBR8Q & a tendéncia estimada de longo prazo para O pro-
duto real em milhares de cruzados de 1980 e POP & a pupulagao

em milhares de habitantes. A fungao de CHP no modelo & ser
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uma "proxi" para a taxa de crescimento da produtividade da

mao de obra da ind{istria.

A variavel exdgena CHCM2 & assim definida:

M
CHCM2 = log(—2XC ) 4 1og(1BMMP8O

TXC(-1) IPMMP80 (-1)

-

onde TXC €& a taxa de cambio nominal média e IPMMP8Q & o in-
dice de pregos das matérias primas importadas. A variavel
CHCM2 representa assim a taxa de crescimento, em cruzados no-
minais, do preg¢o dos insumos importados. Sua fungao no mode-
lo é captar os efeitos dos pregos desses insumos e do cambio

sobre os custos industriais.

Modelo Tedrico e Estimativas

O setor industrial da economia brasileira & em geral
bastante oligopolizédo, o0 que sugere que utilizemos um modelo
de fixacao de pregos por mark-up sobre os custos de produgao.
Vamos incluir como fatores de produgao, além da mao de obra,
os insumos importados e o capital de giro, dque supostaménte
financia uma parcela constante k da produgao. Isto posto, o

T . -
nivel de pregos pode ser escrito em termos continuos como:

w.n+tv.a

Y

p = (1+m) (1+k.xr) ( )

onde:
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p = preco do produto industrial;

m = taxa unitaria de mark-up;

r = taxa de juros nominal

w = salario na indGstria;

'n = volume de maode obra empregada
v = prec¢o do insumo importado;

q = quanﬁidade do insumo importado;

v = quantidade produzida.

Tomando os logaritmo das variaveis de ambos os lados

da equagao, derivando em relacao aoc tempo e assumindo que tan-

to a folha salarial quanto o custo dos insumos importados sao

ambos proporgoes fixas do custo total, obtemos a relacgao:

§=___,rﬁ+—————-k'r‘ .+ c.{w + n)+

1+m 1+k.1r

+ (l-c).(V+ g -v¢

onde as variaveis encimadas por um "til" correspondem as res-

pectivas taxas de crescimento e a constante "c¢" & a relacao

entre a folha salarial e o custo total de producao.

Para podermos utilizar a relagao acima como um modelo
linear nos coeficientes, admitimos que a substituicao dos ter-

mo, ker r coeficientes constantes : mer
1+m l+k.r po para

mos
seja uma aproximacao razoavel. Além disso, vamos supor ' que a

produtividade média dos insumos importados seja também cons-
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tante. Com essas hipdoteses adicionais, chegamos finalmente a

equagao:

a. m+b. T+ c.(@-(y -1n)) + (l-c). v

o
I

onde a, b e ¢ sao constantes.

O modelo estimado em sua versao inicial foi obtido
através da adaptagao direta do modelo tedrico continuo para
uma equagéo em diferencas, com taxas de crescimento logaritmi-
ca para as variaveis. As estimativas que realizamos entretan-
to, nunca acusaram um coeficiente significante para a taxa
de crescimento dos juros nominais, que foi por isso excluida
da especificagao. A taxa de juros utilizada nessas tentati-
vas foi JLTN que &€ a taxa das Letras do Tesouro Nacional. E
possivel que esta taxa seja um mau substituto para as taxas
efetivamente relacionadas com o financiamento do capital de
giro das empresas (ex. desconto de duplicatas). © Tentamos
captar o efeito da taxa de crescimento do iIndice de mark—-up
sobre os precgos, através da hipotese de que esta seria uma
funcdo do nivel de atividade da economia. Substituimos entao
m por DPIBR8Q (desvio do produto) que entretanto mostrou si-
nais de correlacao com a taxa de crescimento dos salarios,al-
terando substancialmente seu coeficiente estimado. Para evi-
tar o risco de viés das estimativas, optamos entao por - ex-—

cluir a variavel de mark-up do modelo.

A equagao final estimada foi:
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log ( IPAT80  ; _ _ 0,038 + 0,635. (log(—SALD

IPAI80 (-1) SALD(-1)
(-0,93) (4,95)

) — CHP) +

+ 0,412. CHCM2

(3,40)

Pl
it

0,959

DW

1,555

(LR

Vale observar que a scma dos coeficientes estimados

aproximadamente igual & unidade, o que estad de acordo com O

Qs

modelo tedrico. A estatistica DW & inconclusiva quanto
existéncia de auto-correlacao serial de la. ordem num teste a

5% de significancia.

Resultados de Simulacao

Os resultados obtidos da simulacao de IPAI80 sao ra-
zoaveis, dada a simplicidade do setor de determinacao de pre-—
c¢os do modelo. Os maiores erros percentuais ocorrem sinto-
maticamente para os anos de 1981 e 1982 quando mediram res-
pectivamente 16,5% e 19%. A razao estd na interrupcao da ten-
déncia ascendente da inflacao dos pregos industriais anterior
a 1981. O periodo recessivo que a economia enfrentou durante
esses anos estabilizou a taxa de crescimento dos pregos in-
dustriais em aproximadamente 100% em 1981 ebl982, entre pata—'

mares de 110% em 1980 e 200% em 1983.

Todavia, o RMS% calculado & de 9%, e a relagao entre
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o nimero de erros positivos e negativos & de 3/2, o que nao

chega a acusar um viés sistematico de simulacgao.
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§]NULATIUN OUTPUT BY VARIABLE

IPA 18D - ENDOGENOUS
-‘ srxzrerzzsrezssxsf=cr=s=sgsss===s|sz=====z==z====z |s====s====s=== |s=ssz======s=x
{ ! HISTORICA H SIMULADA H ERRO l ERRO %
':::::::::::::::'&T:“::::::::::: |====:==:===:—:_|====== ==== === '::::i::::::::
1 1971 { 4e 241 | 40104 | -0e137 | ~34235
| 1972 | 44853 | 4473 | -Uel63 | -3.337
{ 1973 | Se €94 | Seb41 | -0.053 | -0.934
| 1974 | Tal26 | BaS557 | (e 832 1| 13.767
{ 1975 | 94694 | 11,224 |} le23 | 12.307
1 1976 | 14,027 | 15,21 } 1182 | Be428
1 1977 | 19,01 | 20.436 | le427 | 7.535
| 1978 | 264608 | 27691 | 1.083 | 44071
| 1979 | 474 5€1 | 46e34 | -1e.22 | -2+ 565
N 1980 | 100. | 107,441 | Te 441 | 7441
| 1981 | 1994645 | 232,631 | 324585 | 16.522
| 1982 i 3684955 | 475,061 | 7664106 | 15,076
B 1983 | 1198491 | 1222.74 | 2383 | 1.938
{ 1984 | 3994,68 | €554 7€ | -338¢%17 | -B.484
| 1985 | 128284 7 | 1282846 { ~0e088 |~7,612325E=04
SUMMARY STATISTICS
-] Tzzzzsz=x=szzs=|sszss====co=z=cC |=========z==== jz===z=====z==== l:::::::::;:i:-:.
| I~ RISTORICA | SIMULADA ¢ ERRO {"  ERFO 7%
js=s===c=xc==z==|EEScz=====z=xzz|==czs=xz=S==c |=======c=====c |{s==zz=z======z=
B M EAN { 1257427 | 1244041 { -124565 | 4,637
i RMS | 3485403 | 2461047 | Gle 324 | B.376
| STDe DEV | 2264438 | 33434.42 | 924526 | 1. 556
1:::::::::::::::' =zzz=zs====z==s=-c=]sz=zs========|===sz=====z====z=c |===s=z========
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5.5. Indice de precgos por atacado e deflator do PIB.

Variaveis Utilizadas e Definicoes

Enddgenas:

IPASO

Indice de pregos por atacado (base 1980=100)

DEFLA

Indice deflator do produto interno bruto (base 1980=100)

IPAI80 = Indice de vrecos industriais (base 1980=100)

ExdOgenas:

IPAA80 = Indice de pregos agricolas (base 1980=100)

As duas equacoes desse capitulo foram incluidos no mo-
delo combo objetivo de determinar endogenamente um indice de
pregos por atacado e um Indice deflator do PIB, a partir do in-
dice de precgos industriais. Como o modelo nao trata explicita-
mente da producao e formagao de precgos agricolas, decidimos in-
cluir esses Gltimos como varidvel exdgena na determinacaoc de
IPA80 e DEFLA. Observe-se entretanto que o procedimento de se
determinar estatisticamente a relacao entre um indice de precgos
agregado e seus componentes, nao € rigorosamente correto, pois
estamos desprezando os aspectos deterministiéos da sua defini-

cao.

Modelo Tedrico e Estimativas

Para o indice de preg¢os por atacado, a melhor esvecifi-

cagao encontrada partiu da média geométrica ponderada dos indi-
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ces de pregos industriais e agricolas, o que em termos logarit-

micos nos leva a equacgao linear nos coeficientes que foi esti=

mada:

Log (IPA80) = 0,689.log (IPAI8B0) + 0,302.log(IPAASD).

(37,87) (16,32)

DW = 0,659

Apesar dos coeficientes estimados somarem guase exata-
mente um, indicaram uma proporgéoventre o produto agricola e o
potencial de 44%, que esta um pouco acima dos 30,1% calculados
como a média das relacoes entre os produtos internos do setor
agricola e industrial, para o periodo de 1970 a 1985. O baixo
valor da estatistica DW indica correlagao serial positiva dos
residuos, e é um indicio de erro de especificacao. Todavia,
mantivemos a equagéo no modelogem varte,por¢ue, o alto R2 aten-
de aos nossos propdsitos de simulacao, e também pela falta de

outra tao simples e melhor.

Quanto ao indice deflator do PIB, por se tratar de um
indice de pregos médios, sd conseguimos obter uma boa explica-

gao dele com a inclusao do indice de pregos industriais defa-

sado entre os regressores. A equagao escolhida foi:
DEFLA = -0,812 + 2,244. IPAI80 + 1,355. IPAI80O(-1) +
(-0,49) (14,35) (24,96)

+ 0,103. IPAASO
(13,74) R™=1,0

DW

2,802
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Os coeficientes estimados para os indices de precgos,

apesar de todas significantes a menos de 5%, sao dificeis de

se interpretar teoricamente, devido ao valor acima de um obti-
do para IPAI80(-1l). A estatistica DW, avesar de alta, resul-
ta em indeterminag¢aoc num teste a 5% de significancia de cor-

relagao serial negativa dos residuos.

Resultados de Simulacao

O indice de precgos por atacado apresentou os maiores
erros percentuais de simulacao para os anos de 1981 e 1982,
quando o indice simulado superestimou o histdrico em respecti-
vamente, 16,5% e 19%. Esses erros sao consequéncia direta da-
queles observados na simulacao de IPAI80, que nao conseguiu
captar perfeitamente a desaceleracao inflacionaria de 1981 e
1982. O RMS% atinge 9%, o que demonstra a gqueda na cavacida-

de de "tracking" em relagao a IPAIS8O.

Os resultados da simulagao de DEFLA sb sao bons a par-
tir de 1976. O periodo anterior a este ano apresenta um viés
positivo para os erros de simulagao, que chega a atingir 31%.
A tendéncia de viés vositivo pode ser detectada pela relagao
de 11/4 entre o nimero de erros positivos e‘negativos de si-

mulagao.

o gy e

s
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SIMULATI ON QUTPUT BY VARIABLE

IPABO ~ END OGENOUS
1::::::::::::::: s=szre=ss=z=cs=z|l=ssxrzss=rs=x= Jzzcsz=z======= |s==s=z=======
i 1 H!STdRICQV : SIMULADA ' ERRO { ERRO %
'z::z:::::::::::':::::z:::::::'=======:=:==:|====::=::=:==l:::::::::::::l
R 1971 | 3811 | 3,747 | =06 064 | -1.688 |
| 1972 | 4 418 ] 40401 | -0.018 | “04427 |
| 1973 | 5105 | £el26 | Oe 021 | Jea436 |
9 1974 } 66912 | 60 883 | -0s029 | -3.426 |
{ 1975 . i Be941 | Bse G996 | 0e 055 | Jebls |
| 1976 i 120 846 | 13.308 | Oe463 | 3.6 |
| 1977 i 17555 | 17,983 | De 427 | 2434 |
{ 1978 i 25 089 { 254581 | 0e482 | 1.92 |}
| 1979 { 4542 i 45877 | 0677 | 1.499 |
B 1980 { 100,052 | 1006199 | Oelé4b | De146 |
| 198]) | 194,388 | 150,825 | -34563 | -1.833 |}
| 1982 | 384, 24 | 37%.3%2 | ~8e948 | -2.328 |
R 1983 | 1283.86 | 1262.88 | -20.978 | -1.634 |
| 1984 } 42400 55 | 4169451 | -41.043 | -3« 958 |
| 1985 1 13B815.1 | 1405741 | 2414973 | 1752 |
1:::::::::::::::':::::::::::::‘:::::::::::::i:::::::::::::'::::::::::::=|
SUMMARY STATISTICS
1=:===::===:===:]====:=:::::=:{:::::::::::::!:::::::::::::':::::::::::::
{ H] HISTORICA : SIMULADA H ERRO : ERRO %
':::::::::::::::';:;;::;;EE&::'::::::::::é??]E::::::::EE?E'::::::EE:EE::
1 ME AN | 13434,21 1354452 | 11.307 | J.206
] RMS ! 2747, 77 |} 3803, 71 ) 63465 |} 1.713
1 SYD. DEV ] 3621459 | 2679411 | 644 836 | la761
1:::::::::::::::‘:::::::::::::l:==:===:=====I:::::::::::::‘==:::===:==:=|
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SIMULATICN OUTPUT BY VARIABLE

DEFLA ~ END GGENDUS
1::83:::::::::::‘:::::::::::::':::::::::::::’:::::::::::::|::=:::======:
| £~ HISTORICA ! SIMULADA | ERRO {" ERRO %
|=======::::::=='E;ﬁ::::::::::’::::#;:té&é::':::::;é::::::‘:::::::::::::
| 1971 | 4¢3 | 5« €38 | 1338 | 3l1.122
| 1972 } Se l | 64682 | 1582 | 31,021
} 1973 | bel | 7e8l4 | le6l4 | 25.028
4 . 1974 i 8e 4 | 9502 | 1102 | 13,115
] 1675 | 11.2 | 12,673 | 16773 | 15.834
i 1976 | 16 5 | 17,497 | 04997 | 66041
| 1977 | 2441 i 244553 | Oe 453 |} 1.878
i 1978 [ 33, 5 i 33.882 | 0e382 | 1.139
1 1979 i 5202 | 51.055% | -1lel45 | -2.193
| 1980 { 100, | 97.511 { -2089 | -2 +089
] 1981 i 20245 i 199, €41 | -2 859 | -14412
| 1982 i 39065 | 367.2%1 | 64791 | 1.739%
1 1982 1 983 ,5 | 971.324 | -126176 | -1.238
| 1984 i 30544 6 | 3056.42 | le816 | J.056
| 1985 } 1025547 i 1025¢€,1 H De4l4 | 4403739E-D3
1:::::::::::::::‘:::::::::2:::’:::::::::::::‘:::::::::::::|::==:=:::==::
SUMMARY STATISTICS
1:::::::::::::::':==:=:=:=::==]==;=:::=:::::l:::::::::::::]:::::::::::::
| ] HISTORICA \ SIMULADA H ERRO ; ERRO %
l:::::::::::::::!::::::ﬁ&:::;:‘:::::::::::::I:::::::::::::|:==:==::==:::
73 ME AN { 1009.89 | 100585 |-~531133E~-04 | 807
| RMS | 2777.12 | 2777.11 3867 | 14,348
i STDe DEV } 267779 | 2677.,78 | 4,003 | 12.23
1:::::::::::::::':::::::::::::I=====:=:::=::':::::::::::::|===:::=::==:=



~ 5.6. Taxa de Juros

Variadveis Utilizadas e Definicoes

Endogenas:

JLTN = taxa de juros das Letras do Tesouro Nacional (taxa efe-
tiva anual, capitalizada de médias mensais — em per-
centagem)

DEFLA = Indice deflator do PIB (base 1980=100)

Definigao:

PIBR80 = Produto interno bruto real (precos de 1980)

Exbgenas:

MPGD = Estoque de meios de pagamento (em milhares de cruzados

correntes)
Os meios de pagamento em MPGD correspondem ao concei-

to de M1, ou seja, papel moeda em poder do publico e depdsitos

a vista nos bancos comerciais e no Banco do Brasil.

Modelo Tedrico e Estimativas

A equagao de determinacao das taxas de juros se origi-
na da condigao de equilibrio entre oferta e demanda de moeda.
A oferta de moeda € uma variavel de politica econdmica e de-
terminada exogenamente no modelo. A demanda de moeda se apoia

na analise keynesiana tradicional, assumindo que os estoques

[

+ gt - ey s

g
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de moeda mantidos pelo publico dependem positivamente da renda
real e negativamente da taxa de juros. A renda real reflete a
necessidade de meios de pagamento para transagao enquanto a ta-
xa de juros mede o custo de oportunidade de se manter riqueza

em forma nao rentavel.

Adotamos uma forma funcional "a la Cagan" para a deman-

da por encaixes reais:

m¥ = k.yi. exp(b.i); a >0, b <0
onde:
m* = encaixe real demandado
y = nivel de renda real
i = taxa nominal de juros

k, a e b sao constantes

Considerando-se o equilibrio em que o estoque real de-

mandado de moeda se iguala ao ofertado m e normalizando-se a

tl

fungao para i,, obtemos:

tl

. _ 1 |
i, = log k a.log Y + 5 log m,

Nesses termos, a equagéo estimada foi:

JLTN = 675,89 + 153,223. log(PIBR80) -

(0,65) (3,85)
- 219,244. log(}%0-MPGD,
DEFLA : 5
(-4,58) R = 0,801

DW = 0,962
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Apesar dos coeficientes estimados trazerem os sinais
esperados, o baixo valor da estatistica DW revela inequivoca-
mente a presenga dé correlagao serial positiva dos residuos.
Como a correlacao serial & antes de tudo, um sinal de erro de
especificagcao da equacgao, fizemos algumas tentativas de modi-
fica-la incluindo as variaveis pré-determinadas e a enddgena
defasadas como regressores, além.de testar os efeitos da in-
flagao. Contudo, nao obtivemos resultados satisfatbrios com
as variaveis defasadas e nem com a inflagao, cuja correlagao
com MPGD/DEFLA'umﬁou o encaixe real nao significativo. Tenta-
mos também estimar a equacao pelo método de Cochrane-Orcutt
que acusou ﬁm coeficiente de correlagao serial significativo
p=0,75, mas por outro lado fez com que as variaveis indepen-—
dentes da equagao transformada perdessem sua significancia.
Mantivemos entao a equag¢ao na sua forma original, apesar dos

indicios de erro de especificagao.

Resultados de Simulacio

Dentre todas as equagaes do modelo; esta foi a que
- mostrou menor capacidade de reproduzir sua série histdrica,com
um RMS% de 61% e erros percentuais acima de 100% para dois dos
do§ anos da série. E verdade que o RMS% penaliza os erros de
maior Valqr absoluto, tanto que se calcularmos a meédia dos
valores absolutos dos erros percentuais obtemos 44% que en—-
tretanto continua a ser um resultado demasiadamente alto. O
problema da especificagao fica patente pela observagao do com

portamento dos residuos, que se agrupam em sequéncias de mes-
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mo sinal, demonstrando os efeitos da correlacao serial positi-

va.

v —



SIMULATION OUTPUT BY VARIASBLE

JLTN - ENDOGENOUS

18::::::3:3:::::'==:=::======:]::8::::::::::':::::::::::::'::::::::::::z'
] H HISTéF\'ICQ ‘ SIMULADA : ERRO : ERRO % :
|xz====z=s========] Ex======s==s==z===| EE::::-"#:::::: j=============| ==s====s===z==z= |
1 1971 | 20,27 | 2G4 567 |} 94697 | 47.84%1 |
| 1972 i 17,63 | 15,612 | ~2018 | =11 .447 |
| 1973 | 15.14 | ~-6e543 | -21«683 | -143,21-8 |
B 19874 | 17 .88 i Te341 | ~104539 | -58.844 |
| 1975 | 20e T4 | 0. 769 | -19.971 | -564.292 |
| 1976 | 35469 | 344,217 | ~14473 | -4.127 |
7 1077 | 29, 48 | 544067 | 14.587 | 36947 |
| 1978 ] 4285 | 5€¢ 356 | 13,506 | 31.52 |
| 1979 | 28, 8¢ | 440491 | 44631 | 11.619 |
1 1980 | 37«34 | 82,082 |} 456742 | 122 .5 |
| 1981 ] B4e €1 | 954737 | 116127 | 13.151 }
| 1982 | 175,53 | 132225 | 26e 735 | 254331 |
1 1983 | 152,02 | 186,781 { 344761 | 22.866 |
| 1984 i 204425 | 157. 876 | -50374 | -3.,121 |
| 1985 i 25604 { 1564 €53 | -~1006347 | -39,137 |
J===s=====c==z==cz|=============|=c===z=====zc=x |ssss=z-==c=c== |=s=csz==z===== |
SWMMARY STATISTICS

J=======z========] == z===z====== {z======z====z=j|zzczc=z====z===z== |===z==z=======|{
| I HISTORICA : SIMULADA : ERRQ \ ERRO % H
l=:==::===::::::':::::::::::::':::::::::::;l ========s==== ;;:::::::::::I
R | ME AN 1 T2e€46 | © T2e542 | -0e104 |} —2¢953 |
i RMS { 1026702 | 574455 | 326402 | 61.143 |
{ STDe DEV | 7% 145 | 67361 | 33.54 | 63.214 |
1:::::::::::::::1:: ::::::::::::::'::::::::::::::l::::::::::::: |=============x|
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S IMULAT ICN OUTPUT BY VARIABLE

JLTN - ENDOGENOUS

~25. 25. 5. 125. 1175. 225, 275.
‘:::::::::I::::::::::':::::::::l:::::::::l:::::::::':::::::::l

1971 | AlB - | | i |
{ EA| | | | | [

| B A ! | | | {

i e al | | | ! I

| B Al | i | | |

1976 | = == =] 2= == | = === | === = | === § ===~ |
| I A B | | l 1 |

| | AB | | | | i

| | aB | { | | |

| | A | B | i | |

1981 | === =l ==-=]AB==]~===]===]==~~|
| { | A kS | | |

| | | | A | 8 | |

l i | | | BA { {

| | ] | B | { A |
j=====zz===]=====s=sz==c|========= |z ======== |s======== |=s=======|

-25a 25e 1%e 1256 175. 225 275,

Ekkkkkkk ks nk ok kk ko kkkkk | EGEND vk kb kk ek kw  p p ok gk sk

TIME BOUNCS: 1971 10 198¢

SYMBOL SCALE NAME
A - HISTORICA

8 © siMmuLapa

SRk kR S E bk ok Kk kokkokk ko kkkx gk kkorkkgk kk ko kb b A b gk Ak kK
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5.7. 1ImpostosDiretos e Indiretos

Variaveis Utilizadas e Definicoes

Endogenas:

IDIR - Impostos diretos em termos nominais (em milhares de
cruzados)

IIND - Impostos indiretos em termos nominais (em “~milhares

de cruzados)

IPAI80 - Indice de pregos industriais (final de periodo, ba-
se 1980 = 100)
PIBR80 - Produto interno bruto a pregos constantes (milhares

de cruzados de 1980)

A decisao pela desagregacaoc dos impostos entre dire-
tos e indiretos foi tomada em fungao da disponibilidade ime-
diata dessasvséries de dados nas contas nacionais. Na rea-
lidade cada uma dessas variaveis engloba tributos gue tém
as vezes caracteristicas bastante heterogéneas. Vamos insis-

tir no entanto, em tentar captar seus tracgos dominantes.

O Indice de pregos industriais IPAI80 pode nao ser o
mais indicado para deflacionar os impostos, pelo fato de ser
um indice de final de periodos enquanto os impostos 's3do  um
fluxo correnﬁévaﬁual. Por outro lado, a inflagao anual & me-
lhor medida por um indice de final de periodo, além do fato
de que IPAI80 apresenta os menores erros de simulagao dentre

os Indices de pregos enddgenas do modelo.

. ———y oy

ad
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Modelo Tedorico e Estimativas

A especificagao geral que utilizamos vara a funcao de
arrecadagao tributdria & deduzida a partir da hipdtese de que
os impostos diretos e indiretos sejam uma fungao estavel do
nivel de renda, com aliquotas parcialmente indexadas ao nivel
de precos da época do fato gerador dos tributos. 1 Supoe-se
também que haja uma defasagem de n veriodos entre o fato

gerador e a arrecadagao do tributo.

Tzca b
t “Yen® Peon

onde:

T, = arrecadagao nominal no periodo t

¥, = renda real do periodo t;
p, = nivel de pregos do periodo t.

Os parametros a, b e ¢ sao constantes do modelo. A
constante b indica o grau de indexagao do imposto: auando

b=1, o imposto & perfeitamente indexado ao nivel de pregos.Se
b>1, significa que a arrecadagao aumenta proporcionalmente
. - 9T )
mais que o nivel de oregos, como acontece no caso de alicuo-
tas progressivas cuja faixa de incidéncia nao & ajustada na
mesma medida da inflagao. Se b<l, temos, ao contrario, um
aumento de arrecadagao proporcionalmente menor do que o de

pregos, o que ocorreria no caso de aliguotas regressivas nao
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reajustadas.

Multiplicando e dividindo o lado direito da :equagao
por p, e assumindo que a inflacao & constante ao longo dos

n periodos da defasagem, podemos escrever:

Ty

Py

(b-1) -nb

= c. yi_n. Py < (1+I1)

- Tomando-se os logaritmos de ambos os lados, .chega-

mos finalmente a:

m
P

t _ ‘ - -
log 5; = log ¢ + a.log Ye-n +(b-1) .log b, n.b.log (1+1I)

No modelo tedrico, o tempo decorrido entre o  fato
gerador e a arrecadagao do imposto estid medido como um nume-
ro. n de periodos inteiros. Entretanto, como a periodici-
dade dos dados utilizados na estimagao & anual, e a deéfasa-
gém efetiva de recolhimento dos impostos diretos e indiretos
nunca chega a um ano) devemos reconsiderar as defasagens no
modelo estimado em fracgoes de periodo. Por outro lado, os
dados de arrecadagao e renda utilizados sao fluxos anuais, e
portanto o seu emprego na funcao de arrecadagao agrega os
efeitos de varias defasagens superpostas ao longo ' do ano.
Pelo mesmo motivo, o efeito da inflagéo deve distribuir
de forma aproximadamente homogénea sobre cada intervale en-
tre geracao e arrecadagao dos impostos ao longo do ano. Es-
ses argumentos justificaram o emprego, tanto do nivel de

produto real, guanto da taxa de inflacgao contemporanea ao
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periodo de arrecadagao tributaria, na especificagao a ser es-
timada.

Os resultados da estimagao conduziram a:

log (100. IIND

IPAIS8O

) = -7,728 + 1,387. log(PIBR80) -

(-4,95) (14,03)

IPAI8O
IPAIBO0(-1)

- 0,046. log(IPAI80) - 0,565. log( )

(-1,89) (-3,41)

R = 0,949

DW = 2,511 i

I

100.IDIR
IPAI80

leg ( ) = -17,068 + 1,954. log(PIBR80) -

(-9,01) (16,31)

IPAIB0
IPA180 (-1)

- 0,805. log( )

(-10.0)
R = 0,962

DW = 1,293

Na equagao de impostos indiretos, a elasticidade-ren-
da estimada € maior do que um, e o coeficiente bastante pe-
queno do indice de pregos indica, a 9% de significancia, que.
os impostos indiretos sao perfeitamente indexados. Os coe-

ficientes estimados da equagao de impostos diretos revelan s

que estes sao mais sensiveis ds variagoes da renda e da in-
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fiacao do que os impostos indiretos. O Indice de precgos mos-
trou-se entretanto insignificante na determinacao dos impos-
tos indiretos e foi por isso retirado da especificagao. Nas
outras tentativas que fizemos, tentamos incluir a renda de-
fasada como regressor, que mostrou-se todavia insignificante
para ambos os impostos. Tentamos também substituir IPAIS8O
por DEFLA, gque € um iIndice de prec¢os médios, nas duas regres-
soes. Como resultado obtivemos; no caso dos impostos dire-
tos, uma estatistica DW demasiadamente baixa e no caso dos
impostos indiretos, uma perda de significancia drastica dos
coeficientes da inflagao e do indexador. As estatisticas DW
para as equagoes estimadas indicam resultado inconclusivo

para um teste a 5% de significancia, guanto a presenga de
correlagcao serial positiva na equacgao dos impostos diretos.
O mesmo teste para os imvostos indiretos permite aceitar a

hipdtese nula de auséncia de correlagao serial negativa.

Resultados de Simulacao

Os resultados da simulagao para os impostos diretos
e indiretos em termos nominais sao bastante satisfatdrios,
dada a heterogeneidade da natureza dos tributos agregados em
cada categoria. A equagao vara os impostos indiretos apre-
sentou um desempenho em geral melhor dp gue acguela para oOs
impostos diretos. A primeira apresentou um RMS% de 4,322
contra 5,216 da segunda. A relagéo entre o numero de erros
positivos e negativos para a primeira é de 7/8, enquanto que

para a sequnda esta relagao & de 2/3, e portanto pior.
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SIMULATION DUTPUT BY VARIABLE
‘ IDIR - ENDOGENOUS

1tsct::::::s:::z':==:====:===:‘ﬁf::;:z::::::l::::::::z::::|===========gi'
i P HISTORICA ! SIMULADA ! ERRO { ERRO % :
'sz:z:::::z:::::'Eé:::::::::::'§§§2====:=£é=1:==========:=':::::::::::::'
E | 1971 | 24856, { 24595847 | 102,66 | Je 413 |
i 1972 | 36312, | 2725069 | 9786945 | 24696 |
| 1973 ! 52756, ! 5546761 | 271114 | 5+139 1}
1 1974 i 77182 | 7159631 | -1218031 | =)} =578 )
R | 1975 { 118752. I 113%0l. | -4851637 | -4,085 |
i 1976 | 190294, i 187446. ¢ —-2847, 94 | =1e497 |
i 1977 f 303584, | 284355, | =19228.9 | -6e.334 |
i 1978 | 445101, | 42%91l. | -1518%.9 | ~4 311 |}
i 1379 | 741580, | 725361, | -16218.7 i -2 s X817}
p 1980 | 138380E+406 | 1.5¢658E+406 | 182779, | 13.298 |
| 1981 | 287782E406 | 3. G1286E+06 | 195039, i &' TTT -}
| 1982 | 6e41641E406 | 60 2143B8E+06 | -102021. | =159 |
1 1983 | 1e43701E 407 | 1e32318E+07 |-1013838E+06 | -7.922 |
| 1984 | 46398B98E407 | 4637407E+07 | =24¢€1 C4e | -0e566 |
| 1985 | 1e65204E 408 | 1o 6E3QSE+CE | 3004455406 | 1.818 |
J=========s======|======z=z====z=c |====s===z==== |==ss=====sz===z |===z==========|
SUMMARY STATISTICS

qA=ezess==ns sl =ssm=crEeasa - |coasss=scsa=s o= ass=n== |==s===s-s==== |
{ ! HISTORICA | SIMULADA | ERROD ! ERRO % !
l:::::::::::::::":—:'-_—:=:==::==i;::::::::::—:*:—lE?::::::::::?':::::::;::: ==
1 MEAN | 1e575556407 | 1eSE7T76407 | 1222000 I-1030494E-)3 |
| RMS | 4643616E+407 | 4450694E+07 | B35367. | 5216 |
| STDe DEV | 4029250E+07 | 40 3€604E+07 | 855385, | be 399 |
J==============c|==s======s=z=z|===s=======s==|=======s===z=== | ===s===s=====|
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IIND - ENDOGENOUS
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12::::::===:==:=’ ==zs=zs=z=ss=z]=s=mszz=s=zs== |== E===zz=====z== I:::::l::::::::'
{ H HISTORICA | SIMULADA ! ERRO ! ERKRO % |
zExzs=s=sss=ss=s=s= sz =sc===c=zs==|==cz=======c= |SF==cc======= | S===s========c|
1 1971 | 40396, } - 4027S.8 | -1164191 | =-Je238 |
| 1972 i 52841, | 5542441 { 1577.14 | 2.929 |
| 1973 | 754374 | 7€20S46 | 772.875 | 1.0625 |
R 1974 | 109%01. | 102500, | -6600s56 | -6.028 |
| 191715 | 145815, } 14£82¢, | 11625 | Te71525E-23 |
| 1976 | ¢20455, | 225756, i 5340475 | 2. 423 |}
= 1977 { 333213, | 32¢3%2. | -692137 | -2.077 |
| 1978 | 4B44164 i 471632, | -12484.2 | -2.577 |
{ 1979 | 728201. | 79¢€712. | 6851047 | 9.4)8 |
1 1980 | 1e6728B0E406 | 1le €5276E+06 | =-21044, | ~1,257 |
} 1981 | 3416988BE+406 | 3414800bE+06 | -21879. | -04.69° |
| 1982 | 6325544E 406 | 64 20532E406 | -150120. | -2.362 |
| 1983 | 1450236E+407 | 143E128E+07 |-1.21080E+06 | -B«059 |
| 1984 | 4eD2STIE#DT | 40 22744E+07 | 34017305406 | T.495 |
| 1985 | 144916TE+28 | 144G198FE+08 | 3(768, | 06721 |}
1:::::::::::::::: |=======z==z==}| =zc==zz====z==== jJe=====z===zz==zz|===z=z=zz=z===== {
SWMMARY STATISTICS
1:::::::::::::::1 =z zssss===zscs|==z==sz====== !::::::: =======|=======sz=====|
| H HISTORICA : SIMULADA H ERRO H ERRO % '
1 ME AN 0l 1e45225E4D7 | 1644€355E407 | 112954. |=2602538€-23 |
g RMS | 4401259E407 | 464 02118E407 | 840614, | 44322 |
{ STD.DEV | 3487185E407 | 3.BE795E407. | 862228 | 4.473 |
|

——— e ———————— ——
=S4 4 %
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Setor Lxterno

AS eguacgeces comportancntails estinadas para o setor ex-

: R v eyt y o S T 5 e e e e
COmPONSIItes Lo Faialicd Conercial, coem a L‘W\.vao . suaces

para o saldo de juros pagos, cue € conta o bBalango de Servi-

A cecisao ce se tratar o saldo cos serviges n3o  fato-
res e o saldo uos 'servigos fatores, exceto jures, cono exoge-

dificuldaces

(:

namente determinados, deveu~se principalnente s

enfrentadas para se encontrar especificacoes sinples e satis-

]

fatorias para cada item conponente desses balancos. 0 saldo

3

o

de transporte, por cexenplo, mostrou ser significa-

7]

‘cu

e servicgo:

tivameate explicacde pealoz valores das importaqdses atuais S

i
i
i
¥

defasadas, em algumas tentativas realizadas. ilos  convence:anos
14 o

;: entretanto, de gue estarianos fazendo uma astimaciva viesada

! . dos parametros se nao incluissemos na analise os tarnmos insti-

i tucionais qgue regem a repartigao das linhas 2 transporte in-
fj ternacional entre transportadores srasileiros e estrangeiros.
f Para a conta ¢e salcdo de viagens internacionais, emnpreencemos
algumas estimativas utilizando como regressores ' variaveis ‘Ge

renda interna, renda externa e pregos relativos, como sugeri-

' do por Lemgruber (7¢) sen entretanto conseguir resultados sa-

-

tisfatorios. Deve-se, nesse caso, levar em conta a provavel
“discrepancia entre a contaLilicade oficial e a verdadeira, Jos

montantes de divisas dispendides com as viagens internacionais

dadas as restri¢des havicas c¢e conversao ao canbic oficial. ©

caso da conta de licros também & ilu strativo, oela dificulcads



¢de tratamente cos mecanismos instltucionais gue reculamw as re-

messas e reinvestinentes de lucres no Brasil.

=

ficagdo ias  equagoes

l.a.

A intengao gue crientcu a esne
conportamentals do 3alango Comercial, foi de iizcir para caua
una delas, cfcites—-rendca 2 eleitos-prego gue &s integrassen na
solugao simultanea Co nodelo. .4 presungés s cue as exgorta-

= . . .
¢oes wmostrerian maior sensibilicdade u pregos relativos espaci-~
ficos guanto maior o seu nivel de qcfaorcgagio nes levou, oaae

primeira etapa, aiestinar as exportagoes {e café sm yrao e de.

o

s

minério de ferro .separacamentc dos outres rrodutos primarics.

Observou-se entrebtanto gu2 o café e o ninério ce ferro nao mos-
tram uma dep@ndéncia trivial a nregos relativos, e as tentati-
vas yue fizemos com vérias nedidas e estruturas ce Ge!

esses precos, foram frustadac., S razao paras

ses nercados, gue inclusn a participacgeo por cotas e contratos
ce forascimento ce longo praco

is exportagoes totais ce mercadorias aparccen finalmen

variaveis -XPRIMD, ZIIANUD <

TRANSESP. A varidvel X»uliiy englcba & sona cos itens conta-

do Banco Central como café enl graos (e
cOs guais decuzimes os suL-~itens relativocs
a0 agiicer refinado. 7. veriavel ILDWUD & ©

resultaco da cona cos ltenas 20 fiesho Bolefiiy, raferusntés &3

agoes Ce safe soluvel, Ce produtes vamalaturalos e G

ﬁqp,oﬁutos soni-iarufatarados. Jcresceantanos tanlin & e T
08 ?&10rcs deduzicos das exportagtes Ge produitos priarics,



-

cerentes a0 aguaenrz-—

STy
Liolieok

CY

corr=sponde ac itari

‘.‘-

1 e

a2 - s . e .-_‘
stal £ a0 aguclax FeE1EAG0. =X

de transagtes especial

ietin do H.C., @ Zoi tratada ccono ex oyena por falta ce uia
caracterizacao precisa.
L5 irportagoes e Lercagurias fAptio daviaicad Re no-
leio entre inm >ortagoz Ce pens Ge consuno Iinai, Lens e
5

iiodelo Senérico

alterc¢ao en relagac & a-
o polstim ¢o L.C. & a incluséo dos va-
carvio e cogue entru as importagdes (2

para a pyportagoes
As equagodes qgue estimamos para as cxrovtagE: ce

srocutos prinarios

Gamentaca na

senafaturados

formna rcca71u,de un nocelo log-linear ce oferta

;ortacoes-

PE. .5,
log %2 = b, + -._og( = bt ) + b, log U_ + u,
R 1 PD 3 A t
“t
log b = a; + &g v lOg (— )+ a3-loq it v

onde

= £
D
t
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xe =

nt = valor real das-e:porta¢oes ofertadas;

G 5 = ; ¢ '
xt = valor real das exportacgoes demandacas; E
Pﬁt = prego en Cdiares Jas fhrtvgon" sragileiras;

D, = preco donéstico em cruzados;

2 ]

l_l
‘\

}-4-
“

P&l = prego en colares das czportagoes nundi

5L = taxa de cambio noninal cruzado/ddlar;
S = Indice uni é'ih Ge subsidios;

B, = nivel de renda nunéial;
.- - - + - . . e -
U = nivel c¢e utilizacgdo de capacicade;

u, e v, sao ternos aleatorios de nédia zero e varidrcia constan-

2 denanda por exportacoes depends negativamente Go pre-

¢o relativo Pzt Pxﬂt e positivamente do nivel de renda mundie

ywt. R oferta ce exportacgoes depende positivamente (#e) préqo
relativo Et. th. St/PDt e negativamente, em condigoes ner-
nais, da utilizacao de capacidade acina da potencial, que inci-
- ca superaguecinento ca ccononia e¢ aumento da demanda interna.

Assin, os sinais esperados para as elasticicades sao:

b2> 0, b3< 0, a, < 0, ag > 0

A fin e ecresceatar ao nwaelo os aspectos dinanicos

~provenientes ce contratos de longe prazo, custos de informacgéo

(e de conquista de nercados, adicionancs o iecanisno de ajusta-
li3 ;

{ mento:
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3 log i, = log I, . = G..(log e log = ; 0<ad.<1
e ERRT | 1 S : ‘t~;1)' 1
.. . 5 , i .
log X. - log =, = d..(log .7 - lioqg X > 9<d <1
- §8yq T Heellof Sy R

onde Lt & a quanticadz efetivanente nagociada.

Podeznos agora deduzir a forma reduzida:

In Xt = Cl +iC,. log (

+ C4 1n Ug + Cp. In &, . % ©

0 termo aleatdrio o 2 uma combinac¢ao linear de v

t

ut. Cs sinais esperados Gos coeficientes sao:

Ane Diys dl. a
Ea -0 > g
2 - . -
e &, = « &
2 i 2 &
B ajz. d;. d,
Q. = — “- >0

c

=
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-Modelo Genérico para as Importacoes

A fundamentagao tedrica para as especificagdes de im-
- portagao utiliza a hipdtese de pals pequeno, através da. cual

r

assuminos uma fungao de oferta de impeortacdes infinitamente e-

lastica em relagao aos pregos. Desse nolo, estaremos na rea-

ligade estimando funcoes Ge demanda por importac¢Ges. Dmprega-

nos aqui tamuém a forma log-linear:

. a I .Pi"xt . o a
log ii = kl + kz. log( ot —_) + Xq- log Ue +
Lut
o dog YE, et log RES, + X,
onde:
B d . " : P 4 »
My = valor real cas importagoes demandeadas;
PH, = prego en dolares das importagOes brasileiras; .
Ppt_ = prego:doméstico en cruzadog;
VZRELt = estoque de reservas internacionais.

L, = taxa de campbio nominal cruzado/dolar;
RS nivel ée utilizagao de capacidade;
thf = nivel de produto potencial;
X, e un termo aleatdorio de média zero e vari&ncia constante.

0 efcito renda sobre as importagoes fica dividido em un

SR & o = - o p g
componente secular representado por ‘it, e outro ciclo, capta



. Iy o

égd-por Ut' Un ritmeo de produgao acima do normal deve aumentar
~as inportagoes tanto de insumos guanto de bens acabadosA por
:éfeito renda. O efeito prego & negativo devido & substituicdo
COs' zeng importaébs 2elos e prodﬁgao Qonéstiga. ¢ Qolume de

wn incdicacdor e efeito das . _restri-

pil

reservas internacionais

3

15}

o

¢oes externas, gue podem se transformar emn racionamento G

oferta e cdivisas estrangeiras . Poderiamos ter também inclui-

do uma variavel gue captasse o efeito de varreiras tarifarias,
3

todavia nao conseguincs obter Gados de tarifas efetivas qu

&‘
@

3

cobrissem todo o periodo ce estinacao.

Acrescentamos, também para as importagoes, um mecanis-

mo de ajustamento parcial:

" & i = LG = Tooe Ji )  2<mo<l
log il = tog & = .. (lcg 12 2 k-1 1
= S o 9 1 (
C nivel ce importagoes de eguilibrio ', fica entao
determinado por:
Et. PI’it
M, = n. + .1lo —) + n,.log U_ + n,. log VT
log 3 % By-dogl = ) 3°799 Y 4 AR
PD
i
+n_. log BEs. + (Ll-=m. ). log: i + z
ge 299 858, * dlsm b doadt ) ¥ 2,
z, = m, . X
t 1 t
Os sinaisz e¢speradacs para as elasticidaces cio:
%
n, <0 , ngy > 0, n, 2 0, n, 0
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Ixporta ao ae Produtos jlanufaturadcocs
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ﬁ
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Lsportagoes de procutos manufaturados (em aili

3d0lares correntes)

ndice de pregos induscriais (base 1950=100)

i
=n

IPAISG

vesvio o produto, medido como a rela

cuto efetivo e o potencial

faxa media de cambio cruzacdio/dolar;

Indice n2uio de preges por atacado nos LU (kase 150i=

[L1D = Importag¢des munciais (en nillices de ddlares correntes)
| INCEAU = Indice unitario de incentivos ds exportagodes Ge manu-

=

faturados

Corientarios e Lstimativas

ki A eguagao estinaca para as exportagces ce ranufaturadcs

i L4

5% utiliza o Indice Ge pregos por atacado cono "proxi" para o pre-.

%?‘ ¢o das exportagocs munciais dé nanfaturaios ¢ ¢ incdice d= pre-
¢os industriais com2sticos para substituir o precgo ianternco des-




ses produtos. C valor das irnportegoes mundiais substitui a
renca muandial wo moda2lo t:é:lcg, ceviso ao fato dessa Ultina
ter nostraco sinais ce correlacac com IPAUSLEG, presente na
conposigan do progo relative Doeiddite oo Indlen Co dncenti-
vos as exportagoes foi medido através de sua taxa Ge cresci-
rento log lltxlbu. AS rasz0es para nac se ter cobitico hons re
sultacos com a inciaéﬁcia ¢ireta Co incice unitério sobre o
prego das exportagdas, estac pessivelmente ligadas 4 transi-

toriedade das politicas de incentivos ¢ &s condigoes

¢do seu
faturamento pelo exportador. Esses fates fazen com que os
incentivos e os pregos,sejain encaradcos pelo exportador come
estimulos de natureza diferente.
P equagao escolhica dentre as estimacas foi:
100 .ZHZNUD, A = o - JC . IPEUBED
log ( 2 - = ~5,35% + 2,463. log ( . - =) +

~ 3,187 .

IHCEXU

ILCEIU

+ 0,744.1og(
(1,86)

; " 0Os sinais

rigoes tedricas.

das elasticicac

) + 0,317.
(—1)

(2,67)

I elasticic

log (

- ~ =7
dace-prego c¢e 2,443

100 .5 1515GD (--1)

IPAUSSO (1)

)

9
BT = G,2%4
D‘W =5 l' ;C?

incicen todos

o

 bastante alta e prevé wn aunento Ge 5G% das exportagoes  cono



-~

3 2 ce = vy = A 3 P s Lol
conseguancia de Wl awasncde  we azenas 0% da taxe de  cam
Feeteriz porilus". @ valor ce 3,107 da ela

lagao acs dGesvio o produto tami:@m € Lastante alta e indice

uil remxanz coiento de netade as axportagoss sare o nercaao iic-

F A S = = = T ey ST CIP N S T ey @
CRITHC @i LANeED L S TEe LR SEOGULE el dase &

5 : 2 % LT S S e e e e 5 e e T S - ! Y1
te aa voriavel encogens deiasaca indica gue ¢ tarae dde 27us-
S - = ’." - = L] - ot ’
tavento saedio ou iag” 2 de 3scte nessg.,

(s erros percentuals yerados pela sinmulage

b 3

> +10% ¢ THIR% calculado de (,335% @ heny
g o R \) (s R = A o Bl N P o paa T
B resultade wpastante won, € a ralagac ce 3/2 znhtre wo
i
de erros positivoe e negativos 2 rasoevail. o LNnecr—
i : e Sl Pt e e sae e e ; <
2 tante notar gue o scerie sinutliacda reprodus 08 woig  plcos (L
le'l

N
|BLIOTECA MARIO HENRIQUE SIMONSE
: FUNDAGAO GETULIO VARGAS
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SIMULATICN OUTPUT BY VARIABLE

XMANUD - ENDOGENOUS

SETCEETEERTTI=CcS]I == :::::——'-:sl::::::::::::: ’::~:=== :::::::_l ==ss=x===z=====}
} ; HISTORICA ¢ SIMULADA ! ERRO § ERRO 7%
’:8:::::::::::::' - :::‘::‘_':::::' kRt~ ':::::: __=—====c= ' 388 $-S-—P—~dr— 5o
1 1971 { 819647, | 880280, | 6063342 | 7.397
i 1972 | 1257630406 | 1416446E+06 | -103167, | -7.55

| 1973 | 2e0U832E406 | 1e80528E+406 | -2(03234, | -10.11
s B 1974 | 3617969E+06 | 3. 1E8961E+06 | 93922, | 0.312
| 1675 | 3e4339BE+06 | 3,50G83E+406 | 75855, | 2.209
| 1976 | 3e618D06E406 | 3. T4382E+06 | 125768, i 3,476
m) 1977 | 4092239E+406 | 563793S9E+G6 | 457003, | 9.284%
| 1978 | 6e55111E 406 | Te 1ET54E+06 | 636436, | 9,715
| 1979 | 8458311E406 | Be95233E406 | 36%220. | %4322
1 1980 | 161426258407 | 1o OSOS53E+07 | -530706. } ~446%1
i 1981 | 16406756407 | 143323728407 | -73(C344. i -5.192
{ 1982 | 16172905407 | 14 1€254E+07 | ~-103561. | -1, 833
1 1982 | 1e31086E407 | 1.37254E407 | 626826, | 4.732
1 1984 | 1e79550E407 | le €1 72SE+07 |-1678209E+06 | -9.625
| 1985 | 16682135427 | 1468524E+07 | 31088, | 3.135
1::::::::::::::: ::::::::.—.::::! TS So =SSz ==cs ’::::::::::::: ':::::::::::::
SUMMAY STATISTICS
1:::::::::::::::‘ == :,,::F:_=:====‘:====§;;===:: ‘i§=========== l:::::::::::::
| 4 HISTORICA ¢ SIMULADA : ERRO ! ERFRO %
!::::::::::::::: ':.—. :::::::::::‘ gl —f—q I:::::::::::::’ P — i f
1 ME AN ] 7e96875E4D06 | TeBSBOTE+406 | -7C67644% | D.137
| RMS | SeT74891E+0€ | Ge S5300E+06 | 590081le i 6e361
| STD.DEV | 5eB1l31TE 406 | 50 5€2€4E+06 | 606355, i 6531

| |
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SIMULATICN OQUTPUT BY VARIABLE

XMANJD -~ ENDOGENOUS

. X10%x%¢p

0.7 2+ £ 5.0 7.5 10.0 12.°5 15.C 17.5 2¢.0
sxz=z=== |s==s==x==]======= I::::::: !:::::::: !:::::::l:::::::‘:::::::]

1971 | 2 | | | { | | | |
| 2 | | . 1 | | | 1

| 2 | | | ] | | | |

| {2 | | | | | | |

{ I 2 | { 1 | i { i

1976 { = == { - 2~-| - -=-=-}=-=-=}-=-=-]=-=-=-1---1
| | AB | | ] | | |

| { | A B | l | | |

| | | I A8 | | | | |

| | ! | i 8 A | | i |

1s81 { - == -1 -=-=}=-==-}|=-==]=8-A }|=-==-1---1]
| | | | | 84 | I | |

| | | 1 | Il Ao ] | }

| | | | | | | B 1A i

| | i | | | | 2 I
'::::::: j=z===cs=|==z==z=z==|z=z===z=z |====z=z== |=======|===z=z===| ======= ]

0o 0 25 5eD 7. 1306 C 125 152 1705 29
X10s%6

Kh ok FE R AR IR AR AR AR XE ] FOENDER TSR Ik ke Rk ke kxR kXK

TIME BOUMNS: 1971 T0 1985

SYMEOL S CALE NAME
A i HISTORICA
8 | simuLaADA

SRRk ARk ok Rk ok Rk kR Rk Atk kR ok A A Ak R ARk R Rk Rk kR A A AR EEF
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5.8.2. Exportagoes de Produtos Primarios

Variaveis Utilizadas e Definicgoes

Endogenas:

XPRIMD = Exportacoes de produtos primarios (milhares de dola-
res correntes)

IPa80 = Indice doméstico de pregos por atacado (base 1980=
100)

ExOgenas:

IPAUS80 = Indice de pregos por atacado nos EUA (base 1980 =
100)

MMD = Importacoes mundiais (em milhoes de ddlares corren-
tes)

TXC = Taxa média de cambio cruzado/ddlar

Comentarios e Estimativas

Repetimos para as exportacgoes de produtos primarios o
mesmo procedimento de utilizar a variavel de importagoes mun-
diais como "proxi" para renda mundial. A variavel de prego
relativo agora inclui o Indice doméstico de precos por ataca-
do, que reflete também a variacgao dos pregos agricolas. Nao
conseguimos obter, para essa equagao, elasticidades signifi-
cantes para o nivel de utilizacao de capacidade e para o ter-

mo das exvortagoes defasadas. A especificacao escolhida foi:
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log( 100.XPRIMD ) = 9,916 + 1,648. lOg( IXC.IPAUSS0 ) +
IPAUSS80 IPASO
(6,11) (2,39)
. 0,79, 1og(_L00-MMD |
IPAUSS8O

(4,29)
R% = 0,628
DW = 1,444

Apesar das elasticidades estimadas apresentarem os

C . P s A 2
sinais coerentes e niveis altos de significancia, o R - de
0,628 revela uma cavacidade de explicagao pobre vara a equa-
gao. A estatistica DW, apesar de baixa, & inconclusiva num
teste da hipbtese de autocorrelagao serial vpositiva dos re-

siduos, a 5% da significéancia.

Resultados da Simulacao

Mesmo com © baixo valor de R2, 0os resultados da si-
mulagao de XPRIMD nao foram de todo ruins. Os erros percen-
tuais maximos sao de -15,6% e +15,9%, o RMS% & de 9,86% e a
proporgéo entre o numero de erros positivos e negativos é
3/2. Observe-se também, que a média dos erros percentuais &
de 0,5%, o que mostra que os residuos de estimagao parecem
estar simetricamente distribuidos em torno do zero. Por ou-
tro lado a série simulada nao consequiu reproduzir os picos
verificados em 1977 e 1983. Das cinco variag¢oes de sinal da
tendéncia da série historica, nenhuma coincidiu com as va-

riacoes da série simulada.
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_SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

XPRIMC — ENCOGENOUS

==z==s====ssz=s|szsz=sszsz=s==z|==zxs==z===s==s |=s===s====s=s==|s=ssz======z===z
‘ i } HISTORICA | SIMULADA ! ERRO { ERRO %
|=se=======s=====} == ccs==s==s=s==|=S=========== | S=S===S s====== |==========z ==
| 1971 | 14962B7E406 | 20 24225E+06 | 279382, | 14,233

| 1672 ] 2e65436E+06 | 2465T7BEE+06 | 35C%. | J.132

i 1673 | 3485BENC 406 ] 2. ST155E+4C6 | =-227044, { -8,386
- 1974 | 4¢36B35E4D6 | 446E£4T74E4+06 | 3163 G4, | T.243

| 1975 | 44677645406 | 44 82006E+06 | 142422, | 3.045%

| 1976 | 6e05612E406 | 5411023E406 | ~S456C3, | ~15.616
1 1977 | 7e00659E 406 | 66 03431E406 | -972276. | -13,877

{ 1978 | 5481002E406 | 6455014E+06 | 74C125. | 12.739

| 1979 | 6241805406 | 7,24040E+06 | 998591 { 15.998
1 1980 | Be15184E406 | BeBOU2GE+06 | 648452 | 7955

| 1981 | Be66733E406 | Be SQO79E+CH | -166538, | -1.521

| 1982 | B8e409609E406 | B8411421E+06 | 1 €124, | o224
1 1983 | BeBL7S6E40€ | Te 723 48E+06 |-160G40BE+D6 | ~12.438

| 1984 | Beb6628B3E4D6 | Be1E553E+406 | -5C73CS. l ~5.856

I 1986 | Be48514- 406 | Bo 8l1073E+06 | 325596, | 3,837
J===z==s=z==z=zzc====}zzs==z=z===cz=z|==zs=zx===s====|==zs===x===z=z= | ===s=========
SUMMARY STATISTICS

1 sxzz=z=z=zz=sz====z]==se=zsrscozosls=zo==s====== |s=x=z==zz=ss=z===== |===========x== |
|- ;: HISTORICA : SIMULADA 1 ERRO ; ERRO %
|=========s=z===z|===zx=========|s==s========z|========z=c= === |==========z===
7 MEAN | 6e23714E 406 | 64 20110E+06 | -36035.9 | Je436 |
i RMS | 6e62046E406 | 6456BT4E+06 | 616406, i 9,854

| STD. DEV | 2297976406 | 2. 24276E+06 | 636949, i 12.197 |
| zzEs==smszzs=coc s zszs@ssosssslss=ss=ss=ssco=|=s==s=s=zss=s== |=szcszs=s======
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SIMULA TION OUTPUT BY VARIABLE

"

i
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e

no

— S ) D g S cqp P D WD e TS gy W TR o )

XPRIMD -~

3.00
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B |
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|

|

|
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{

|

{

|
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s=z=== |=======
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>
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5,00
X10%%6
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TIME BOUMNS:

SYMBOL SCALE MAME

A
B

HISTORICA

1971 T0 1685
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REX XS E R AR TR R kT ek kT ko kxR kokokkx ko k ok vk kA kb kk k%
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5.8.3 Importagoes de Bens de Consumo Final

Variaveis Utilizadas e Definicoes

Endogenas:

MCOND = Importac¢oes de bens de consumo final (milhares de do-

lares correntes)

IPAI80= Indice de precos industriais doméstico (base 1980=100)

ExOgenas:

TXC = Taxa média de cambio cruzado/dolar

IPAUS80 = Indice médio de pregos por atacado nos EUA ( base
1980=100)

TPIBR80 = Produto interno bruto real potencial (milhares de
cruzados de 1980)

RID = Reservas internacionais (milhoes de ddlares em 31

de dezembro)

Comentarios e Estimativas

Os iIndices de pregos que compoe a variavel de prego
relativo das importagoes de bens de consumo final sao o indi-
ce de precos por atacado nos EUA, como "proxi" para o preco
dos bens de coasumo importados e o indice de precgos industri-
ais domésticos, representando o preco dos bens de consumo pro-
duzidos internamente, e na suposicao de que estes sao .princi-
palmente de origem industrial. A variavel de tendéncia uti-

lizada & o nivel do produto real potencial, e o nivel do pro-
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duto real potencial, e o estoque de reservas internacionais
comparece para captar os efeitos de racionamento de cambio.
A equagao escolhida dentre as estimadas foi:

log( 200-MCOND) _ 13 565 - 2,095. log(TXC-IPAUS80,

IPAUS80 IPAI80
{2,47) (-1,40)

- 0,919. log(TPIBR80) + 0,282. log(RID) +

(-4,02) (2,77)>

lOO.MCOND(—l))

\ IPAUS80 (-1)
(4,25) )

+ 0,613.1og(

Y
it

0,857

DW = 2,472

A variavel de utilizagao de capacidade, medida pelo
desvio do produto, nao obteve um nivel de significancia sa-
tisfatorio na equagéo, e foi portanto abandonada, sem alte-
ragoes notaveis no resto das elasticidades estimadas. O si-
nal negativo da elasticidade do produto potencial indica uma
tendéncia secular de queda das importagoes de consumo: a um
aumento de 10% do produto potencial, "ceteris paribus", cor-
responde uma queda de 9,2% das importagées.- O efeito-nrecgo
e tradicionalmente pouco significativo para a importagao de
bens de consumo, devido & influéncia das barreiras tarifa-
rias. A elasticidade prego calculada sO pode ser considera-
da diferente de zero a 10% de significancia num teste uni-

caudal.

et e e+ +van - A e 12 e T 7 g <
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Resultados de Simulacao

A simulacao de MCOND gerou erros com distribuicao apro-
ximadamente simétrica em torno de zero, sendo a média dos erros
percentuais igual a 0,6% e a proporcao entre erros positivos e
negativos igual a 2/3. O RMS% calculado foi de 10,4% e o des-
vio padrao da série simulada & menor do que o da série histdri-
ca. A série simulada reproduziu trés das cinco mudangas de si-

nal de tendéncia da série histdrica, em 74/75, 75/76 e 79/80.
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SIMULATI ON CGUTPUT BY VARIABLE

MCOND = END OGE NOUS
188:3:8:82883:88' ;:::::::_::gzg]?_:.5:::::::::: j=======s===== z=z=zz===z=z====z|
] H HISTBRICQ H SIMULADA ] ERRO H ERRO %
‘::::::::z::z:::' == =:=:=:==:=:‘ ===z ===== ':::::: :::::::I szTs= === ====
1 1971 ] 358103, 1 377770. { 1¢666.8 { 5e492
1 1972 | 463521 | 503936, i 40414,7 ) Ba 7165
{ 1973 | 7204186 | 692142, | =28275.5 ] =3.925
.| 1974 | ST25324. } 871328G, | -99244.6 | -10.205
i 1975 ] B26322 } 844111, | 17788,9 | 24153
| 1976 i 865568, ] 626708, - i 60739,6 i 7.014
1 1977 i 6931802 | 914912, ] =-1€8%0.4 | -1.813
i 1978 1 111581F 406 | 1o OEOSSGE+056 |} ~-49219. ] 4,411
| 1979 | 1.58210E#06 | 1430957E+06 | -2712535, | -17.226
1 1980 ] 1e31529E+06 | 141S758E+06 | -117711. | -84 949
{ 1981 i G88656. | 14 20922E+06 | 22(566,. | 22 .31
| 1982 | 1,00171E+0¢€ | 97¢€868, ] -21838,1 | -2.18
.| 1983 } 795514, | 722877, | —-61637.4 } -T.748
| 1984 | 2047, | 841570, { 139523, | 1G.874
{ 1985 | 795123 | 751282, | ~3839, 81 | -0 433
'1:::.:::::::::::: ':: :::::::::::’ T=z=Tz======= I::::::::::::: l Sz oSS ===
SUMMARY STATISTICS
1:::::::::::::::] ==szz==zs=cs=csclzzs===x=====z= |j==== mz===== :i‘?_::::::::::::
i | HISTBR‘ICA B H SIMULADA ) ERRO H ERFRG %
l::::::::::::::: l:: ::::::='=:=;l ST === =z===== ‘:::—.:::::::E::_] zZ=zzx=z==s======
1 ME AN { 895661, { 884l¢€1, | -1149%4 { 0.575
i RMS | $42540. | 917562, | 109520, i 13. 446
|  STD.DEV | 303856, | 253924 | 112738, | 10.796
‘1:::::::::::::::’ == :::::::::::' —=—==—======== ':::::: =======l ms=——==—o====c==

R g S ey D Gy IR agne, VUV papm POU sungs TR ey, NS ey SR
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S IMULAT ICN OUTPUT BY VARIABLE
MCOND - ENDOGENOUS

X10*%4
0020 0040 0.60 0. 80 1000 1020 1040 1. ¢0
Jz=======|==x==z==z|z====s== |s===s===z |==r==z= |zs====== |z======
1971 | AB1 { { i | |
| | AB | | | | {
| | | BA | N | |
{ | { I B8 af | |
| | | a8 | | |
1976 { = -~ |-~ | -=-= | ~A~B~- | === | ~==~ | ==~
| { | i 2 | | !
| | | i | B A | i
| ! | | i | B8 | A
| 1 | | B8 A
te8t | --=-{--=-}--=-}|---A-=-=-B---1]=---
! | | | 8A | 1
| | | B A | | |
| | | A i B | | |
1 | ] z { | |
j======= {======z=|======= l::::::: j======= j======={==z====
0620 Ne&( Da6D Ne BO 1. CC 102C le 40 160
X1 0%k 5

EREKRAKEK SRS EERR SR kKB X] FGENDE X RS kk ke QR R bE e b ek Kk k& &

TIME BOUNS: 1971 T0 1985

SYMBOL S CALE NAME
A . HISTORICA

8 . SIMULADA

2Rk ek ko Rk Kk kR Rk Rk kokok koo Rk ko kA kA kR akh bk h & p kK %
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5.8.4. Importagoes e Bens de Capital

Varidveis Utilizadas e Definicoes

Enddgenas:

MKAPD = Importagaes de bens de capital (milhares de ddlares
correntes) ‘

IPAI80 = Indice de precgos industriais doméstico (base 1980=100)

Definicao:

DPIBR80 = Desvio do produto, medido como a relacao entre o pro-
duto efetivo e o potencial

Exdgenas:

IPMKP80 = Indice de pregos das importacoes de bens de capital

(base 1980=100)
TXC = Taxa média de cémbio cruzado/ddolar
IPIBR80 = Produto interno bruto real potencial (milhares - de

dolares de 1980}

Comentarios e Estimativas

A equagao de demanda por importagoes de bens de ‘capi-

tal incorpora os efeitos de todas as variaveis indicadas pe-

lo modelo tedrico, com excegéo das reservas internacionais,que.

mostraram ser nao significativas. Aparentemente, os bens de

capital devem ter prioridade na concessao de cambio pelo go-—
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verno. As varidveis que compoemo preco relativo sao o iIndice
médio de pregos das importacoes de bens de capital e o Indice
doméstico de precos industriais, além da taxa de cambio média
do periodo. O efeito renda estada dividido entre os comoonentes
de tendéncia e de ciclo; o primeiro medido pelo nivel de pro-
duto potencial e o segundo pelo desvio do produto. A especi-

ficagao preferida foi:

log ( lOO.MKAPD) = 20,492 - 1,104, log(TXC.IPMKP80)

IPMKP80 IPAISO
(6,85) (-3,02)

- 0,846. log (TPIBR80) + 2,858. log(DPIBR80) +

(-6,02) A (3,27}

100 .MKAPD(-1)
IPMKP8Q (-1)

+ 0,48. log( )

(4,43)

R™ = 0,932

DwW

2,414

A elasticidade medida em relacao ao produto potencial
€ negativa e bastante significativa, refletindo - inequivoca-
mente o processo de substituicao de importagoes iniciado nos
anos 60. O alto valor da elasticidade em relacao ao desvio
do produto indica gque o aquecimento da economia & um estimulo
poderoso aos investimentos; um aumento de 10% da relacao en-
tre produto efetivo e potencial gera aproximadamente 30% de
aumento das importacoes de bens de capital. As elasticidades
de longo prazo para o prego relativo e para o produto poten-

cial sao de respectivamente -2,126 e -1,627.
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Resultados de Simulacao

A relacao entre o nimero de erros positivos e negati-
vos gerados pela simulacao de MKAPD é de 7/8 e a média das er-
ros percentuais & praticamente zero. Esses resultados amparan
a hipotese da distribuicao aleatdria com média zero dos erros.
O RMS% calculado & de 7,8% mas.a média dos erros absolutos cai
para 6,3%. A série simulada reproduz duas das quatro mudangas
de sinal da tendéncia da série histdorica, sendo que o maior dos
erros percentuais, de -18,2% aparece exatamente no pico nao
previsto de 1975, que foi reproduzido com uma defasagem de um

periodo.



STMULATION OUTPUT BY VARIABLE

MKAPD - ENDGGENOUS

e e e a s - —— ——
L t—p 32—

1:::::::::::::::':: gzx=zrzs=zcs|zEzczs==z==== |ss==s=2=z=s=z= |szS=sz======z
i { HISTOrRICA ! SIMULADA H ERRO H ERRQO %
|===s=zzez===sxz|zcsz=r=s=ss==|ss=s=s==s=s==cs |x=xzc=====z==c |ezzz=========

1 1971 | 1423884E 406 | le 31396E+06 | 75121, | 64064
| 1972 ] 1e73412E406 | 1eT1564E406 | -16484, | -1 056
| 1573 | 2614249 +06 | 20 33346GE+06 ] 190995, | Be 915

T 1974 | 3411910E406 | 2495838E+406 | -12C723, | -3,.87
} 1975 | 34922675406 | 3, 21840E406 | -715269,. | -18.133
| 1976 | 3.61856E406 | 3, 78975406 | 171188, i 44731

1 1977 | 3e1014TE 406 | 34 41798BE+06 | 316509, i 13.235
| 1978 | 355258BE406 | 34 11494E406 | —-437636. { -12.319
| 1979 | 3477495406 | 3¢ S303GE+06 | -244556. i -6.478

N 1980 | 4038l02E+406 | 4e41S744E+06 | -183582, | -4 419
| 1981 | 44022905406 | 3, S5S265E+406 | =30244. | ~De752
| 1982 | 362T1B3E+06 | 3456536E+06 | 293523, { Be971

1 1583 | 2505405406 | 2. 55610E+406 | 50700 | 2.024
i 1984 | 2415115E406 | 2427726E+06 | 1262C7, | 54857
| 1985 | 2447991E 406 | 2.4€845E+06 | =11459, { =D e4b2
SUMMARY STATISTICS
i H HISTERICA : SIMULADA : ERRO : ERRQO %
l::::::::::::::: j=============| scTzszs=sz==zc)lscros==s=ssz== | sszzs=s=s=z =3

1 MEAN | 3e400186E+06 | 20S€601E+06 | =—35847.3 | -0.036
| RMS | 3.13108E#06 | 3407419E+406 | 26S427. | 7.834
i STD. DEV } S21459, | B3¢€682. ] 276404, | B. 139

| ] |
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SIMUL ATION OUTPUT BY VARIABLE

MKAPD - ENOOGENOUS

X1 0% %6
1.00 1l.50 200 250 3.040 3450 4,00 4.50
j======= |======= f=======|==z====xz |=====s=z |======= .::::::: i

1971 | AB | ! 1 | | | |
{ I 8aA [ | { | | |

| | 1l A 8 | ! | | i

] ] 1 | B A | { |

| | 1 | | B8 | Ad |

1976 | = == | -=-=- | ~=-=-|-==-{1~-==~-1A=B | -~~~
! { { i | A 81 | 1

| | | | {8 1A | |

| ! ] | | 8 A | |

i | | | | | | 8B a |

1981 | === | ===] === ] === fe==]===2=n=~]|
| | l | | A {3 ] |

i ] P AB 1 i | |

| | | A B i A | | |

| | | BA | | | ]
f=======|======= l::::::: j======= 1:::::::: j=======|======= |

1.00 1.50 2600 2e 5C 300 350 4000 4,50
X1 (k%6

AEEEREEF AR LR TR E A F ke ek ¥ EGEND,R ¥Rk ek kS kX ke R F X hx p k& &
TIME BOUNDS: 197L 1710 1985

SYMBOL SCALE NAME

A HISTORICA |
5| N
SIMULADA

SRE R R R Rk R dokkk ko dokodokok koK ok ok ok ok ok 2ok ok ok fokokoRok B b K ok ook Kok %

e vt e+ -
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5.8.5. Importagao de Béns de Consumo Intermedidrio

Varidveis Utilizadas e Definicoes

Endogenas:

MINTD = Importagao de bens de consumo intermediario (milhares
de ddlares correntes)

IPA80 = Indice de pregos por atacado doméstico (base 1980=100)

Exdgenas:

IPMMP80 = Indice de precgos das matérias primas importadas (ba-

se 1980=100)
RID = Reservas internacionais (milhoes de ddlares -31Dez.)
TXC = Taxa média de cambio cruzado/ddlar

Comentarios e Estimativas

O prego relativo éignificante para a demanda de im-
portacoes de matérias primas & defasado de um periodo. Alénm
disso o prego das matérias primas nacionais esta representado
pela média aritmética de Indices de prego por atacado domésti-
cas de final de periodo. Varias tentativas foram feitas para
se medir o efeito-renda, através dos seus componentes ciclico
e de tendéncia, representadas respectivamente pelas variaveis
desvio do produto e produto potencial. Os niveis de signifi-
cancia obtidos foram todavia baixos (30%) para o produto po-
tencial e mesmo despreziveis para o desvio do produto. Ten-

tamos também impdr a igualdade de elasticidades em relagao as
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duas variaveis, substituindo-as pelo nivel de produto efeti-
vo, que também nao mostrou uma significancia satisfatdria. A
solugao adotada foi o afastamento das varidveis de renda da
regressao. A especificagéo final‘foi:

log ( lOO.MINTD) = 0,72 - 0,64.109( TXC(-1) .IPMMP80 (-1)

IPMMP80 (IPARO (-1)+IPAB0O(-2)) /2
(0,70) (-8,59)

lOO.MINTD(—l))
IPMMP8O (—~1)

+ 0,133.10og{(RID)+ 0,76. log(

(3,56) (12,2)

958

o)
il

Dw = 2,177

As estimafivas revelam os sinais esperados para as
elasticidades em relacao ao precgo relativo e as reservas in-
ternacionais. A elasticidade de 0,76 medida em relagéo ao
termo da variavel enddgena defasada, admite um nivel de egui-

librio de longo prazo para as importacoes de matérias primes.

Resultados de Simulacao

A funcao adotada para as importagoes de matérias pri-
mas mostrou boa sensibilidade em geral, na reprodugéo do
comportamento da série histdrica. O RMS% foi de 6,8% e a pro-
" porgac entre o nimero de erros positivos e negativos foi de
8/7. Observe-se entretanto que a distribuicao dos sinais
dos erros aparentemente nao é aleatdria, e que as sequéncias

de erros de mesmo sinal sao provavelmente a consequéncia de

—)
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~uma"inércia" exagerada, imposta pela presenga da variavel en-

dogena defasada na equagao.
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_SI MULATION OUTPUT BY VARIABLE

MINTD -~ ENDGGENOUS

-'88:8;:8::2:::::'§§E::=:===: amossEoTssZaso= l::::::i:::::: ':::::::::::_Ei

| It HISTORICA | SIMULADA ! ERRO ! ERRO %

I:::::::z:::::::!:z ::::::::::?l::::::::::::: '::::::::::::: ‘:Z:::::::::::

B 4971 | 1223505406 | 1.2S140E+06 | =32109. | ~2.426

| 1672 ] 1.62548E406 | 1e71449E+406 | 86014 | 5476

| 1973 | 2461853E406 | 2. 8C415E+406 | 185617 ] 7.036

i} | 1974 | S54T0954E 406 | 5458721E+06 | -122330. { ~2.143

i 1975 | 4457493E 406 | 4e 3662S5E4+06 | -208680, | -4,561

! 1976 | 4628598E406 | 3.865032E+0¢€& | ~-420956, { -9 ,822

1 1977 | 4617620E+06 | 3, 8683 8E+406 { -307812. i ~7.371

| 1978 | 4eB1BO1E46 | 44332564E+06 | -483270. | ~13.029%

} 1979 1 66292415 40€ | 5o 8431 9FE+06 | ~449220, i -7.139

1 1980 | Te4l458E406 | Te4S415E+06 | 765 70, | 1.073

| 1981 | 6eD7219540¢€ | 6o BE3OSE+06 | B80S9505, ! 13,336

| 1982 | SeNN126E406 | 5,1G447E+06 | 1632215, | 3,863

B 1983 | 3e94900E 406 | 40 3147BE+06 | 365776 | 3,262

| 1984 | 441960TE406 | 46 2N532E+406 | G241, ] N.22

| 1985 | 441B4BEE+06 | 44 251 64E+06 | 667768 i 1.56¢

1::::::::::::::: ' = oo oo o=soS == ’ p—p ol i el et ‘:::::: =S =Z==== TS S === o=z ===

SUMMARY STATISTICS

1 ======:====:=:=':_::::::::zf::l::::::::::::: '3:::::::::::: ==i=_:_=:====§{,

| { HISTORIC !  SIMULADA ! ERRO ! ERRO %

':::::::::::::::':::::::::::::'::::::::::::: l::.‘::::::::::‘—" ':::::::::::::

B M EAN | 4e41629E+06 | 44 4C12T7E+406 | <-15017.4 | -3.105

| RMS 1 4.69746E406 | 446S393E+06 | 231377. i 5.813 |

i STDe DEV | 1656976406 | 1o CEBTSE+06 | 342656, | 7.051 }
| | |

R — R4 S B 5

-
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SIMUL ATION DUTPUT BY VARIABLE

MINTO - ENDOGENOUS

X1 C*%xp

1.00 2.00 3,00 4,00 5.00 6400 7.00 800
jz====== |s====z=z|z==2=z==== |s==z===z= |==z==2== |s====== {===z==== }

1971 | BA i | l | | | |
| AB | | { ' { | | |

| | a8 | | | ] | |

i i | | | BA | | |

i | | { B A | | | |

1976 | = == | == ==-=-BlA == ] == }|===}|~-=--1
| | | BlA | i | |

| | | I B8 Al | | |

| | i | | Bl A {

| ! | | i | { aB ]

1981 | = == | === | === ] === | === fA= = =8| = = = |
| | | | A B i | |

| | | A B | | { |

| | | 1 2 i | i |

{ | | jAB | | | |
I::::::: '::::::: |:::::: == '::::::: ‘::::: z={z=z===== '::::::: I

100 2eN0 2. 00 40 OC 5¢ 00 600 7o 00 80 N0
X1 0% 5

ARG ERE Rk ek Rk XXk kk x| ECEND Sk kshx hk kb ke ahrhxhd hk k& &

TIME BOUMNDS: 1971 10 1985

SYMBOL SCALE NAME
A HISTORICA

B SIMULADA

RAE SRR kok Skdokddok ko kbt kR ARk bk ek Sk kX ek ko Ak ek kX



R R T BRI - b e - it - Rl i eriiiola it . - R R

.122.

5.8.6 Importagoes de Petrdleo e Derivados

Variaveis Utilizadas e Definicoes

Enddgenas:

IQOMPT80

i

Indice de quantum de importagoes de petrdleo : em

bruto (base 1980=100)

IPAI8O Indice de piegos industriais (base 1980=100)

Definigao:

PIBR80 = Produto interno bruto real (pregos de 1980)

ExOgenas:

IPMPT80 = Indice de precos implicito das importacoes de pe-’
troleo e derivados (base 19802100)

TPIBR80 = Produto interno bruto real potencial (pregos e 1980)

TXC = Taxa de cambio cruzado/dodlar.

Neste modelo para as. importacoes de petrdleo e deri-
vados, a variavel endbgena nao esta medida em ddolares reais
como nas outras equagaes do Balango Comercial, e sim por um
indice de quantum. Através desse indice e de um Indice de
valor das importacoes de petroleo e derivados em ddlares cor-

rentes, obtemos um Indice de pregos implicito:

IVMPT80 _
IQMPT80

IPMPT80/100

onde IVMPT80 € o indice de valor (base 1980=100).. Com a de-
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terminacao enddgena de IQMPT80, podemos recuperar o Indice

de valor e convertée-lo em valores nominais.

Comentarios e Estimativas

Utilizando o indice de quantum como variavel -‘endd-
gena e o indice de pregos implicito, fizemos algumas re-
gressoes de equagoes especificadas conforme o modelo  gené-
rico apresentado anteriormente para a demanda de importa-
goes. Verificou-se entao que a elasticidade estimada em
relagao a enddgena defasada era muito prdoxima da unidade.
Desse modo decidimos re-especificar a fungao em termos de

taxas de crescimento, o que nos levou a sequinte equacgao.

IQMPT80 .y _ _16 506 - 0,319. log(LXC:-IPMPT8O

IQOMPT80 (-1) IPAIS8O
(-3,62) (-4,69)

log ( )+

+ 0,926. log(PIBR8O(~1))+ 9,971. log(——iBE8O

TPIBR8O (-1)

(3,50) (3,96)

R™ = 0,899

DWW = 2,488

Todas as elasticidadés estimadas apresentam um " ni-
vel de significancia Lastante alto. O efeito de tendén-
cia foi captado também em termos de taxa logaritimica de
crescimento, e a elasticidade estimada indica que um aumento
de 10% da taxa de crescimento do produto potencial gera ou-

~tro aumento de 100% na taxa de crescimento das importacgoes
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de petrdleo e derivados.

Resultados de Simulacao

A simulacao de IQMPT80 gerou erros bastante pegquenos
com RMS% de 3,72% e erros percentuais maximos e minimos de
6,7% e -93%. A relagéo entre o nimero de erros positivos e
negativos & de 2/3 e a distribuigéo dos sinais nao acusa ne-

nhum viés aparente.
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SIMULATICN OQUTPUT BY VARIABLE
IQMPT80 - E NDOGENODOUS

— s, D D gy VI gy D vt B s D oy

1:::::::::::::::':;;::::::::::]:::::::::::::]:::::::::::::’:::::::::::::
| }  HISTORICA | SIMULADA i ERRO i ERRO 7%
':2:::::::::::::':::::::::::::‘::::::::::::: =z=z==z======z== |s===sz==c ===
1 1671 ] 450968 | 47.466 | 1,498 | 3.258
| 1972 | 56049 | 60.311 | 3.821 | 6o 764
| 1673 { 73,088 | 719.5€82 | Qe 895 | 1.131
1 1974 | BJe €42 | 796099 | ~1e543 | -1.914
| 1975 { B4e534 | B2, €57 | -1.878 | -2.221
l 1976 | 93, 855 | 850403 | -Be452 | -9.095
1 1977 | 93,11 | 926733 | ~0s377 | =) <405
{ 1978 | 103. 259 | 103365 | 0.106 | J.1)3
| 1979 | 115,084 | 1106453 | -4+ 591 | -3.G39
1 1580 | 100, ! 103, 624 | 3e624 | 3.624
| 1981 | 964834 | 9G4568 | 26734 | 2.824
] 1882 | 91e 248 | GCe 568 | ~-Ce68 | =Je 745
T 1983 | B3e613 | Ble 226 | -26287 | ~2.735
| 1984 | 740 022 | 71,238 | -2.785 | -3,762
| 1985 | 61le 546 | 606575 | -0.57 | =)eS527
1:::::::::::::::':::::::::::::':::::::::::::‘::::::::::::c‘:::::::::::::

{=s====z=========z]z=s=zs=zz=c-=z==z|z=s==zzz=c=z=z |s====rc==zsz== |====zz========

' it HISTORICA H SIMULADA ' ERRO 1 ERRGC %

’:::::::::::::::]:::::::::::::!::::::552;;;?1;&:::::::::::l:::::::::::::

1 ME AN { 83,953 | 824254 | -0e 699 | -0 533

| RMS i 8585 | 85 019 | 30169 | 3,72

i STD. DEV { 18058 | 17.836 | 34199 | 3.811
|

-
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SIMULATICN OUTPUT BY VARIABLE
IQMPT 80 - ENDOGENOUS

0 50.0 6040 70.C 80. C 9C. 0 100.0 110.0 120.0
l zzxs==c=| s======}=s==s==|=c===== j=======]|======z=}]=s=s===jes====== ]
| A8 | | | ) 1 i i i
| | A B | i | | i i
| { { 1 AB { ] | |
] 1 | | B A | | i |
| | | | | B A | | | |
l-=-=-1-=-=-}--=-=-}=-=-=}{=-B- |~ = | === {]=-=--1
| | { | | i 2 | i |
| | | | | | it 2 | |
| | | | | | | B A |
i | | i I | A 8 | |
l--=-t-=--}| --=-}-=-=-}|-=-=}|~-A-B-=-=-1---
| 1 { | | BA | | !
| | i i A | | | i
1 | | 18 A | | | | |
1 i 12 | ! { | | |
‘::::::: l::::::: ‘::::::: l::::::: ]::::::: i :::::::l::::::: ‘ z===z=== |
0 5060 600 700 C 80, € 9C0e O 10060 1100 1230

HAK AR E SR F R dkk kA kKA K KRR A F] ESENDE SR X sk r A x kb R kA Bk A F R UKk v %
TIME 80UN[CS: 1671 719 198¢

SYMBOL SCALE NAME
A HISTORICA

B SIMULADA

ek h Ak khk Rk k Rk kMR ok kR ko kk ko kk kh Rk ko ok ok ko kg Kk
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5.8.7. Saldo do Servigo de Juros

Variaveis Utilizadas e Definicoes

Enddogenas:

SJURD = Saldo da conta de juros do Balanco de Pagamento ( mi-

lhares de ddlares correntes)

Exdgenas:

DIVEXD = Divida externa liquida (milhares de ddlares correntes)
LIBOR = Taxa de juros LIBOR média (em percentagem)

A variavel SJURD esta medida com sinal negativo para
os pagamentos e postivo para os recebimentos. A divida ex-

terna & medida em termos liquidos para manter a consisténcia
com a medicao do saldo de juros, sob a hipOtese de que as re-
servas internacionais rendem juros a mesma taxa paga pela di-

vida externa bruta do pais.

Modelo Tedorico e Estimativas

Os esquemas de pagamento dos juros da divida externa
bruta obedecem aos termos de cada contrato de empréstimo fir-
mado, quanto as taxas incidentes e os prazos de vencimento. A
mesma heterogeneidade se verifica para os recebimentos de ju-
ros pelos nossos empréstimos ao exterior e pelas aplicacgoes
das nossas reservas internacionais. Como nao temos condigoes
de levar em conta os aspectos deterministicos de cada contra-

to, especificamos uma fungéo em termos agregados, em gue 0
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saldo de juros pagos anualmente & aproximado pelo produto en-
tre o montante da divida externa liguida e a taxa da LIBOR,
que serve de "proxi" para a taxa de juros média incidente so-
bre a divida. Acrescentamos também esse mesmo termo defasado
de um periodo, gue aumentou o voder de explicaciZo do modelo.

DIVEXD.LIBOR
100

SJURD = 53090 - 0,508.( )

(0,348) (-5,836)

DIVEX(-1) .LIBOR(-1)
100

- 0,715.¢( )
(-8,269)

R™ = 0,953

i

DW 2,538

Os coeficientes estimados sao bastante significativos,
com a excessao do intercepto linear. Podemos explicar a pre-
senca do termo defasado pelo fato de que DIVEX mede o montan-
te da divida em final de périodo. Como SJURD corresponde a
um fluxo anual, se os pagamentos ao longo do ano estiverem
mais concentrados nos primeiros meses, a sua soma podera es-
tar até mais correlacionada com o termo defasado do que com o
atual. Os coeficientes obtidos, -0,508 para o termo atual e
-0,715 para o defasado, apoiam essa hipdtese. A explicagao
para a soma dos coeficientes ser ﬁaior do que 1 deve estar no
fato de que DIVEX inclui somente a divida registrada, dque &
menor do que a divida total, apesar de ser a sua maior parte.
O teste a 5% de significancia para correlagao serial negativa
dos residuos a partir da estatistica DW de 2,538 & inconclu-

sivo.
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Resultados de Simulacao

O RMS% calculado foi de 18% mas esta medida estd pe-
nalizando os Gnicos quatro erros percentuais de simulagao
maiores do que 10%. Se calcularmos a média dos valores abso-
lutos dos erros percentuais obtemos o valor bem inferior de
ll%! A proporgao entre o nimero de erros positivos_e negati-

vos & de 7/8 com uma distribuic¢ao nao sistemdtica dos sinais,

o que & um indicio de auséncia de viés de simulacao.
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SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

SJURD = ENDOGENOUS

js=====s===zcs=z====|== =zz=z==s==c-==|zs=s====z===c=|s====z=s=====z |==s==z========
| ‘ | FONFINB | FINF8 | "FONFS8_ER | FONF8_ PCER
j===s===z==czc=z==z=z=|====s=s===s=====|==zs===czcsz=c= |=s==z==ss=z===c=z |szss=z=zzz=z= == ==
1 1371 | -302900, . | -355807. . -53807.4 | 17.817
| 1972 | -359000. | -352577. | 6422.56 | ~1.789
- 1373 | -514000. | -467402. | 46597.5 | ~9.,066
T 1974 | -652420. I-1.03352E+06 | -381117. | 58.418
| 1975 1-1.49800E406 1-1.57441E406 | -76412. | Se11
1 1976 | =1 .83952E+006 |1-1451635E406 | 293145, | -16.2

| 1977 1~2.1235%E+06 |—-1.62416E406 | 479344, | -22.738
| 1978 | =2 +63640E+06 |~-2.55985E+06 | 136245, | -5.056%
1 1979 | ~441B8550E+06 |—4.50339E£+06 | -317893. | 1.535
| 1980 1 =6 31110E406 |=6.TTTTHEHDDL | -466562. | Te 334
| 1981 | =9 .16100E406 |-9.23621E+06 | -=75209, | De821
1 1332 I =1.13533E+07 (~1.09418E+07 | 411536, | -3.625
| 1983 =9 .55540E476 |~1.,00832E+07 | ~-527758. 1 5523
} 1934 I-1.02027E+27 | 9.6158CE+056 | 586305, | -5,722
i 1385 | =G «65943E436 |-9.T72102E406 | -61620. | 1.638
‘:::::::::::::::‘ zZz=zs=s=zz=s==cs|z=z=z=z==z=z==s==z=z=|==s==zz=zz=z===z |zzz=====cxz====
SUMMARY STATISTICS
|=====zz===czz=zz=z]==s====z=c==z===zf=========zs==z=c|=sz=====z==z==zz |s=====zz=z==z2==
| } FONFINS { FONF 8 | FONF8 _ER | FONFB8 PCER
l::::::::::::::::l ===z===c=z===xz=z|=====zc=====z== |====z====z==z=== |======z==z=z====
| MEAN | ~4 «6908B8E+D6 |~4.69088E+06 | - D746 | 2602
| RMS | 6.20213E+#06 | 6.19347FE406 | 327737. | 17.9561
l STJD.DEV | 4.19976E+06 | 4.18604E+D6 | 339239. | 18395
|ezzz-=ss=s=s=s==|====zs=s==z=z=z===|=z2c=xrs=sx=zxzz=z = |scsssz==xz===x |zz===szs==z ==

S —— o ——— o DV W o i ot S——— — — — —— ot —
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6. ESQUEMA DE INTERDEPENDENCIA DAS VARIAVEIS E SIMULAGAO DO

MODELO COMPLETO

O modelo.completo & um sistema de 30 equacoes que de-
terminam simultaneamente 30 variidveis endbgenas. Das 30 equa-
¢goes, 16 sao estocasticas e 14 sao equacOss evatas ou de ‘definicao. Dentre
as variaveis enddgenas, 13 aoarecem defasadas de um ou dois periodos nas
equagOes,0 que imprime um carater dindmico ao modelo.O nimero de varia-
veis pré-determinadas & de 42, que corresponde a soma das 29

exdgenas com as 13 endogenas defasadas.

A estrutura do modelo & nao recursiva e nao linear nas
variaveis. £ nao recursiva pela impossibilidade de se resol-
ver o sistema inteiro através da determinacao sucessiva das
variaveis enddgenas. E nao linear pela presenga de produtos e
quocientes entre varidveis enddgenas ou entre endbgenas e pré-

determinadas.

As equagoes de definicao servem para (como o proprio
nome ja diz) se definir outras variaveis que serao utilizadas
nas equagoes estocésticas ou em novas definicoes. Como as
equacgoes estocasticas do modelo ja foram descritas no capitu-
lo 5, passamos a descrigao das equacoes de definigao e das fun-

coes exercidas pelas variaveis definidas.

0
Q
|_.l

IVMPT80 & o indice de valor das importacoes de petrdleo e
derivados, calculado pelo produto do indice de cguantum
endogeno IQMPT80 e do indice de precos exdgeno implicito

IPMPT80. Participa da definigao de MPETD.

eq2: MPETD & o valor em ddlar correntes das importagoes de pe-

troleo e derivados, calculado pela multiplicagao de IVMPT80
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pelo valor das importagoes de 1980. Participa da defini-

cao de MTOT.

XTOTD corresponde a soma em ddlares de toda a exportacao
de mercadorias, que é dividida entre as exportacgoes de
primarios, de manufaturados e as transacoes especiais. Par-

ticipa da definigao de TLRED.

MTOTD & a soma dos valores em dblares das quatro catego-
rias de importacoes: matérias-primas, bens de capital,
bens de consumo e petrbdleo e derivados em dbdlares corren-—

tes. Participa da definicao de TLRED.

RLED é o saldo da renda liquida enviada ao exterior em
ddélares correntes e corresponde a soma, com o sinal tro-
cado, do saldo dos servicos de juros e do saldo dos outros
servigos fatores exceto juros. Participa da definigao de

RLE.

TLRED &€ a transferéncia liquida de recursos para o exte-
rior e corresponde ao saldo do balango comercial somado
ao saldo dos servigos nao-fatores de producgao, em dblares

correntes. Participa da definigao de TLRE.

TLRE € a transferéncia liquida de recursos para o este-
rior convertida de dblares para cruzados correntes. Par-

ticipa da definigao de PIB.

RLG € a renda liquida do governo e corresponde - contabil-
mente a soma dos impostos diretos mais indiretos com 0
agregado das outras receitas e despesas correntes do go-

verno OACG. Participa da definicao de RDP.



eq9:

eqlO:

eqll:

eqgl2:

-eql3:

eqgld:

uma
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PIB € o produto interno bruto em termos nominais e resul-
ta da soma dos agregados da demanda: consumo privado, in-
vestimento privado, consumo do governo, investimento do
governo e transferéncia liquida de recursos ao exterior.

Participa da definicao de PIBR8J.

RLE corresponde a renda liquida enviada ao exterior con-
vertida em cruzados correntes. Participa da definicao de

RDP.

RDP & a renda disponivel privada, definida como a dife-
renga entre o PIB e as rendas liquidas do governo e a en-
viada ao exterior. RDP & usada na determinacao do con-

sumo privado.

PIBR80 & o produto interno bruto deflacionado aos precgos
de 1980. PIBR80 comparece nas equagoes estocasticas gque
determinam as variaveis IP, IIND, IDIR, JLTN; também apa-

rece defasada na determinagéo de IQMPT8O0.

DPIBR80 &€ o desvio do produto, definido como a relacao
entre o produto real efetivo PIBR80 e o produto real po-
tencial IPIBR80. O desvio do produto entra diretamente

nas equagoes que determinam XMANUD, MKAPD e SALD.

INFLAI é a taxa percentual de inflacao, calculada pelo
indice de pregos industriais. INFLAI & empregada na com-
posigcao da varidvel de juros reais das equagoes gque de-

terminam CP e IP.

Mostramos a seguir a estrutura completa do modelo e

tabela que ilustra relagoes de simultaneidade e de dinami-

ca das equagoes. Cada linha dessa tabela corresponde a uma
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equagao que determina endogenamente a variavel da primeira co-

luna (todas as equagoes sao normalizadas para sua variavel en-

dogena) . As variaveis enddgenas e exdgenas defasadas que par-

ticipam de cada

equagao estrutural estao no topo das colunas.

As convengoes para a tabela sao:

0: participacao
1: participagao
2: participacao
3: participacgao

4: participacao

contemporanea

defasada em 1 periodo

contemporanea e defasada em 1 periodo
defasada em 1 e 2 periodos

contemporanea e defasada em 1 e 2 periodos.



SYMBOL ODECLARATIUNS

ESTRUTURA COMPLETA DO MODELO

ENDOGENOUS 3
CP DEFLA IDIR IIND IP IPALISJ IPAGY IQMPT3y
SALD SJURD XMANUD XPRIMD
DEF INITION:
DP1BR31 INFLAI IVMPTS80 MPETD MTOTD PIB PI3R80
~ TLRE TLRED XTOTD
EXOGENOUS ¢
CG CHCM2 CHP DIVEXD 1G INCEXJ IPAABO IPAJUSBO
[PMPT3) LIBOR MMD MPGD OACG RID SISFD  SSVFD
FOEFFICIENT:
A) AL A2 B8) Bl B2 83 B84 B85 CO Cl C2 C3
| €2 E3 E4 F) FL F2 F3 F4 GO Gl G2 H) HI
I6 Jd JI J2 J3 K) KL K2 L) LI L2 L3 MO
P2 P32 Q1 Q2

JLTN MCOND MINTLD MKAPD
ROP RLE RLED RLG
IPMKPB8O 1PMMPBD

TPIBR8O TRANSESP TxXC

DO 01 V2 03 Eu EL
H2 H3 10 I1 12 I3
M1 M2 N1 N2 PU Pl

"9¢T”



EQUAT 10NS

-

1: IVMPT 80 == IQYPT30%IPMPT30/100
2 MPETD == IVMPTB0%9.844280E06/100
L XTOTD == XPRIMD#XMANUD+TRANSESP

41 MTDTD == MINTO+MKAPD+MCOND+MPETD
- s5: RLED == ~-(SJURD+SOSFD)
Y TLRED == XTGTD=MTOTD+SSNFD

72 TLRE == TLRED®TXC
LY RLG == IDIR+IIND+DACG
o 9 PIB == CP+IP+CG+IG+TLRE

11: RLE == RLEDL*TXC
11 ROP == PIB-RLG-RLE
12 PIBRBO == 1J0%P I3/DEFLA

13: OPIBRBO == PIBRBI/TPI3RE0
T 14 INFLAT == 100%DEL(1 : IPAIB0)/IPAIBU(-1)

152 LOG(1OUXXMANUDZ IPAUS8O) = BI+B LALOG(TXC*XIPAUSBI/IPALBO) +B2%LOG( 100

*MMO/ IPAUSBD ) +B 3% LOG(OPIBREU) +B4*LOGI INCEXU/INCEXU(=1) )+B5%L0S (100
XXMANUD(-1)/1PAUSBU(~-1))

LETT



LOG (1 uxXPRIMD/ IPAUSED) = AU+AL*LOGITXC*IPAUSEI/IPABD) +A2%LUGG( 1y
MMD/ 1 PAUSBD)

LOG(LOD*MINTO/Z IPMMPB0) = CO+CL*¥LUG(TXC(=1)*IPMMPBO{(~1)/(IPABO(-1)/

2¢IPABI(=2)/2))4C2*LOGIRID)I+C3*LUG( LV O=MINTD(=1)/IPM4PBI(~1))

LOG(I QMPT8I/IGMPTEI(~1)) = DO+DLI*LOGI TXC*IPMPTBO/IPAIBO) +D2*LUGH
PIBRBO(-1))+D3*LOG(TPIBRBO/TPIBR3O( 1))

LOG(LOI*MCOND/ IPAUSBO) = EO+C1*LIG(TXC*IPAUSBU/IPAIB) ) +c2*L0G(
TP}BKBU)*EB*LDG(RID)+E#*LOG(lOO*MCOND(-1)/IPAUSBO(-11)

LOG(LO)*MKAPD/ I PMKPBO) = FO+FL1*LOG( TXC*IPMKPBO/IPAIB)) ¢F2*LUGI
TPIBRSJI)+F3*xLOGIDPIBRBI)+F4* L CG(UKAPI(~1)/IPMKPBUI(~1))

SJURD = GI+GL*(DIVEXD*LIBOR/1G0)+G2*{DIVEXD({~-1)*LIBOR(~-1)/100)

LGG(LUOXCP/DEFLA) = HO#HL*LOG( LOO*RDP/DEFLA)+H2*LOGI(L+JLTN/100)/
L+INFLAI/Z1)D) ) #H3*LOG(LOU#CP(~1)/DEFLA(-1))

LOGILO0O®IP/DEFLA) = I0+4I1*LOG(PI3RBO) +I2*¥LOG((L+JLTN/10))/(1¢
INFLAIZ10D)) #+I3*LOG(L100*IG/OEFLA) +14%LOG(LQU*IP(=11/JEFLA(-1))

JO+JLI*LOGIPIBR8ND)I+J2*%L0OG(IPAIBO) +J3*LOGI

LOG(LOU*IINO/IPAIBD)
IPAIBO/IPAISO(~1))

KD+K1*LOGIPIBRBO)+K2%LOG(IPAIBD/1PALIBO(-1))

{]

LOGILOG* IDIR/ IPATISY)

LOG(S ALD/SALD(~1)) = LI+L1*LUG(IPAIBI/IPALIBI(=1))+L2#L0s(1PALI30O(-1
)/IPAIB(=2))+L3*LOG(DPIBREY)

LOGUIPAIS)/IPALSI(~1)) = MO+ML*¥(LOG(SALD/SALD(-1))=CHP)+M2#CHCLMZ
LOGLIPABO) = NL*LOG(IPAIBO)+NZ2XLOGUIPAABO)
DEFLA = PH+Pl*[PA18O+P2*IPAISO(-1)+P3%]PAAB)

JUTN = Q0+QLl#LOG(PIBRSI) +Q2%LOG(LOOXMPGD/DEFLA)

"gel”
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Relacoes de Simultaneidade e Dindmica do Modelo
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Resultados de Simulacao Dindmica

0 modelo macroecondmico foi simulado dinamicamente pa- -

ra o mesmo periodo que foi utilizado vara a estimacao de suas

equagoes estocasticas, de 1971 e 1975.

As equagoes de determinacao do consumo e do investi-
mento privados que participam do modelo simulado sao aquelas
que incluem diretamente a variavel da taxa de juros reais. Es-
sas equa§6es proporcionam melhores resultados globais de si-
mulacao do que as formulaggoes alternativas que foram estima-

das para os dois agregados, CP e IP, no capitulo 5.

As solugOes para o sistema de equagoOes simultaneas em
diferencas finitas a gue se reduz o modelo, forma encontradas
pela aplicacgao do método iterativo de Newton-Ravhson. Este mé-
todo & um algaritmo numérico que aproxima iterativamente as

solugoes do sistema para cada ano a partir do seguinte mecanis-

mo:
i+l i iy-1 i =
= - +

vi t o= vp - L30T Ry, R +oe)
onde:
i = 0...k, k & o nimero de iteracoes necessaria
y = (ylt,...,ynt); yt € o vetor das n variaveis endogenas noc

periodo t

§t= (Qlt,..., th); & o vetor de variaveis pré-determinadas no

periodo t

I

f(yt,§t) € a funcao vetorial onde cada posigao & ocupada por

e e mamaan -

s

.. s v
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uma das equagoes do sistema, que pode ser escrito como

f(yt, Et) + e, =0, onde e & o vetor (n+l) de residuos.

t
J. € a matriz Jacobiana (nxn) do sistema a cada periodo t.

O método de Newton gerou as solugoes apresentadas
abaixo, a partir do fornecimento dos valores inciais de 1970
para as variaveis enddgenas e dos valores histdricos das va-

riaveis exdgenas a cada periodo.
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SUMMARY STATISTICS

RMS

PR g 2

—— N i oot wvm .

== f._tfif=:====' T==s=s======= |]zz=====z===z=z=z|========= ====
HISTORICA | SIMULADA ! ERRO ! ERRO 7 !
S===Sz==Sc=zcc|Sxs=x=s==x==== |[S====S==s===== |s=s=s=====z==
181294. | 214747, | 33452.8 | 18.452 |
243268, | 268940, | 25672.3 [ 13.553 |
329584, I 360675, | 31094.4% | F.434 |
504740. I 542933, | 38193.4 | 71.567 |
668317. | 850552. | 182235, { 27.258 |
1.11832E+06 | 1.20711E+406 | 88788, | 71.939 |
1.71291E+406 | 1.68882E+06 | =-24090. | -l.4)6 |
2.49721E406 | 2.41499E+06 | -82221. | -3.233 |
4 ,21375E+06 | 3.89243E+406 | -321320, | -7.626 |
B+94205E+56 | B8.02931E+406 | -912735. | =12.297 |
1.70241E407 | 1.TU683E+407 | 44192. | 2.25 |
336916E+0T7 | 3.36951E+07 | 3456. | 0.71 |
Bo55234E+407 | 7.98359E+07 |-5.68749E+056 | -5.65 |
270108E+408 | 2449092E+08 |-2.,10161E+437 | ~T.731 |
9 «44683E+028 | 1.00580E+09 | 641121028407 | 6.47 |
HISTORICA | SIMULADA i ERRO H ERRO % i
9 o 14294E+4DT | 9.36543E+07 | 2.23494E+06 | 3.399 |
254850E+28 | 2.68524E+08 | 1.67547E+07 | 10.729 |
2446235E+08 | 2.60492E408 | 1.T1878E+07 | 15.533 |
|

TS S ETEEEsx==sS s

b

M v s g At arow A e

s fa o

R



SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE
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o - - e— > wn  — an m—-—
LS SIS ES=E=E==S=

SUMMARY STATISTICS

e o et s | v ]
x
m
p-4
=

s s pm tenh . -

|

HISTORICA i SIMULADA ERRO H ERRO % '
== :::::::::::'::::::::::::: ‘:::::: zz====zc |===z======c ==
40354, | 37894.6 | ~2459.44 | -6.035 |
57024, | 49492 .5 | -7511.483 | -13.177 |
85265, | 8399846 | -1266.44 | ~1.435 |
134050, { 150527. { 16477.5 i 12.292 |
203416, i 219291. | 15875.1 | 7.834 |
299623, I 308356, } 8732.62 | 2915 |
447431, | 409375, ] =-38056.2 | -8.535 |
674997, ] 591811. | =-8318%. | -12.324 |
1.,22768E+36 | 1.0320BE+06 | -195604, | -15.933 |
2.48843E+406 | 2.2B9B1E+D06 | -198518. | -7.932 |
4.84T99E+36 | 4.T75372E406 | =-94278. ! -1.945 |
BT230BE+406 | T.92643E+06 | -7935654. { -9.1271 |
1.87653E+427 | 1.61890E407 [-1.875628E+06 | -12.336 |
SeH68322E407 | 5.T0262E+37 | 193872, } Je33l |
2215631E478 | 2.88231E+08 | 6.659952+07 | 30.05 |
s=======z====|====z=s=zs==zs=zz |s==zz=s=cz=z==xz=s |{==z====zzc=====x|
=z Tz=zS==z=== = |]=====z==z===z====z=z|=z=====z=zz==z===|====z=z====z===|

HIsTARICA : SIMULADA ; ERKO H ERRO %
S=======t=c===|=====c=z=xz==== |[S==z=xs=x=s=c |=c=sszzzz ==z |
2105D3E+407 | 2.52865E+07 | 4.23623E+06 | -2.235 |
5e93210E407 | 7.60190E407 | 1.72042E407 | 11.755 |
5.740T0E+07 | 742063E+407 | 1.72597E+07 | 11.946 |

|

R 4 s 5 T T
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SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

SALD - ENDOGENOUS
T:::::::::::::::';: zzz=zzz=zzz|lzss===z=======|====2==z===z=== {=z==s==c=z=c=z=
i i HISTORICA ! SIMULADA ) ERRO : ERRO % ;
l:::::::::::::::l:: R e e e S EEE L TR E ey |
| 1871 | 2.771 1§ 2.587 | -0.184 | -6.629 |
| 1972 | 3.521 1| 2.87 | -0.651 | -18.477 |
] 1973 | 4,358 | 3.57 | -0.788 | 15,035 |
T 1974 I 5.916 | 5.333 | -0.583 | -9.856 |
| 1975 | Be8D2 | 8.923 | 0.121 | 1.373 |
1 1976 | 13.362 | 12.99 | -0.373 | -2.789 |
| 1977 { 19.307 | 17.982 | -1.325 | -6.854 |
{ 1378 { 28.456 | 25.445 | -3.011 | ~10.582 |
1 1979 | 46,667 | 40.588 | ~6.079 | -13.026 |
| 1985 | 109, { 84.401 | -15.599 | -15.599 |
| 1981 i 232.612 | 206.371 | -26.241 | -1l.231 |
i 1982 | 518.47 | 445,177 | ~73.294 | ~14.137 |
| 1983 | 1275.65 | 95¢ .65 | -249.095 | -20.656 |
| 1984 | 3550.87 | 2761.12 | ~739.745 | -21.13 |
1 1385 { 12589.1 | 10718.3 ] -1870.86 | -14.861 |
|z=========z=z=====z|==z=sszsc===s==zs=|z=srszs=cssz==|rmz===zs=z==s=== |=z=z=z==zcc==== |
SUMMARY STATISTICS
T:::::::::::::::I == :::::{::::‘::l::::::::::::: |z======z=s==== |===zz==c=zz ===z |
{ i HISTORICA SIMULADA i ERRO ' ERRO 7% :
l:::::::::::::::':: zzz===z=z=z=z==|===z=z=zz=z=cz= |ss=zzzs====== |sz==s==s=====
| ME AN { 1218.68 | 1019.5 | -199.18 | -12.173 |
| RMS { 3391.49 | 2871.37 | 523.815 | 13.693 |
1 STD.DEV | 3276.06 | 27178.5 | 50l.472 | 549 |
i l | i

S SEEsEZEsEssSs ==
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IPAI8Y ~ ENDOGENOUS
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T:::::::::::::::‘==:=::=:===:=' z=z=z==z====z===x| =zTzczz=z== |===s==s===z===x
{ ! HISTORICA | SIMULADA 1 ERRO H ERRG %« :
l===:::=::::::::':::::::::::::l—=:=:==::==::! :::::::::::|::=::::::=:::,
1 1971 i 4,241 | 3.929 | -0.312 | -7.35 |
| 1972 | 4.893 | 4.154 | -0.739 | -15.1 |
i 1574 i 7.726 | B.012 | 0.286 | 3.7292 1
| 1975 | 9,994 | 11.322 | 1.328 | 13.284 |
{ 1976 i 14.027 | 14.939 | 0.911 | 6.437 |
1 1977 { 19.01 | 19.534 | 0.524 | 2.758 |
| 1978 | 26,698 | 25.792 | -0.816 | =-3.066 |
{ 1979 | 47.561 | 42.41 | ~-5.151 | ~-10.83 |
1 1980 | 100. | 96.47 | -3.531 | ~3.531 |
{ 1981 | 199.645 | 215.601 | 15.955 | 71.932 |
| 1982 | 393.955 | 431.229 | 32.274 | 3.99 |
1 1533 i 1198.91 | 1055.63 | -143.221 | -11.951 |
{ 1984 | 3994.68 | 3144.12 | -3504559 | -21.252 |
| 1985 | 12828.7 | 1158244 | -1246.24 | -9.715 |
Jz=========s=====|== Zz=z=zz=zxzfszz==z=szzssz |xssssxzzezsscss |ssss==z=s==== |
SUMMARY STATISTICS

J============zzcz=|==s==z=z=z=zz===z=z|==z======c===z |zzs===z===z===z= |z==zz=z=======z |}
| ! HISTORICA | SIMULADA : ERRO : ERRO % :
j===sc==z=c====s==z|=cs=s=====s=z=={zz===s=zz===z=={ ss=zzszzzzzx |s==s=xssz sz oo
1 MEAN l 1257.37 | 1110.7 | ~146.672 | ~-3.,55 |
| RMS | 3485.03 | 3113.38 | 391.445 | 10.466 |
| STD.DEV ! 3364.38 | 30316.6 ! 375.666 | 15.131 |
J===z===s=z=s===ss==c}]===s==========| =rzzszsxzzzzax jeszsTzsssssos fosss=csarsz = |

e e e —graa s o n o ere



.146.

SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

IPASO - ENDOGENOUS

':::::::::::::::':::::::EE:::zi=:::;:;====::l:::::::::::::|::==:==:=:::;i
i i HISTORICA : SIMULADA ' ERRQO i ERRO %
1:::::::::::::::':;:::::::::::':::;:::::::::’:::::::::::::!:::::::::::::
| 1971 { 3,811 | 3.552 | ~-0e253 | 654,797
| 1972 I 4.418 | 3.925 | -0.493 | -ll.161
| 1973 | 5.1n5 | 4.661 | -0.444 | -8.,693
T 1974 | 6.912 | 7.06 | O0.147 | 2.133
{ 1975 i 8.941 | 9.814 | 0.873 | 9.757
1 1976 | 12.846 | 13.906 | 1.06 | Bs254
| 19377 i 17.555 | 18.327 | 0.772 | 4,393
| 1978 { 25.099 | 25.031 | -0.068 | -3.271
1 1979 | 4542 | 42.35 | -2.85 | -6.33¢
{ 198D | 13%.052 | 97.716 | -2.336 | -2.335
| 1381 | 194.388 | 201.346 | 6.957 | 3.579
] 1982 | 384434 | 396.34 | 12. | 3,122
{ 13383 | 1283.85 | 1155.52 | -128.336 | ~9.935
| 1934 | 4240.55 | 3553.16 | -687.391 | ~-16.21

| 1985 | 13815.1 |  13089.3 | ~725.852 | -5.254
l:::::::::::::::l:::::::::::::':::::::::::::|::=:=:=::::::l:::::::::::::
SUMMARY STATISTICS
':::::::::::::::‘::::::;:::;::i:::::::::::::’:::::::::::::':::::::::::::
| H HISTORICA ' SIMULADA ; ERRO : ERRO %
!:::::::::::::::,i;;;&;;é:::::l::::;::::::::l::::::ﬁ::::::’:::::::::::::
| MEAN | 1343.21 | 1241.46 | -101.748 | ~-2.385
| RMS | 3747.77 | 3516.62 | 260.262 | T.711
i STD.DEV i 3621.59 | 3405.67T | 247.957 | 1.53
’:::::::::::::::]:::::::::::::l:::::::::::::l:::::::::::::’:::::::::::::



SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

DEFLA ~ ENDGGENOUS

- o g o - g o A =
_—s ESEEETE=mEETESEZE

P e e Y
—s SIS T oSS =

147,

e e o e o ——— -~
amE=S s ====E=

S e ———

{ | :
| ! HISTORICA SIMULADA ERRO i ERRO % !
l:::::::::::::::':::::::::::::' =====z=z==z=zz== | :::::::::::l =========z==] -
| 1971 { 4.3 | 54359 | 1.059 | 24.631 |
| 1972 | 5.1 { 5.88 | 0.78 | 15.288 {
{ 1973 | 6.2 | 6444 | Vo244 | 3.928 |
1 1974 | Boe4 | 8.42 | 0.02 | 0.233 |
| 1375 | 11.2 | 13.533 | 2.333 | 20.828 |
1 1976 | 16.5 | 19.386 | 2.886 | 17.49 |
] 1877 ] 24019 | 25.822 | l1.632 | beT47 |
{ 1978 | 33.6 | 34,348 | 0.748 | 2,227 |
1 1975 | 52.37 |} 48.815 | -3.555 | -5,788 |
| 1980 ! 100, | 92.537 | -9.493 | ~9.493 |
| 1981 { 200.73 | 200.131 | -0.599 | -J.298 |
i 1982 ) 394.53 | 429.949 | 35.419 | B.978 |
| 1383 { 931.42 | 98¢.36 | -5.06 | -7.51 |
| 1984 | 3076.66 | 2676.72 | -399.938 | -12.939 |
i 1985 | 10397.2 { 835G.62 | ~1456.55 | -14.131 |
‘:::::::::::::::'::::::::::::::.! ====z==zz==== jz=z=z===z====== | z=zz==zz==== |
SUMMARY STATISTICS
jz========z=z====z|)zz==ss=zzc==c==|=s====z=-====z=| z=z=zzz===== | =zz=z===z==z== |
{ {” HISTORICA ! SIMULADA ! ERRO ! ERRO % ;
i MEAN | 1015.49 | 893.486 | ~122.005 | 3.742 |
{ RMS i 2791.62 | 2404.29 | 390412 | 12.198 |
% STD.DEV | 2691.64 | 2310.45 | 383.557 | 12,017 |
| |



SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

.148.

|
|
|

JLTN - ENDOGENOUS
1:::::::::::::::' == ::::}:r__y:_::::l =:==_==.f,=_=;=:| ::::::::::'---:::::::;:.—_1
| ! HISTORICA } SIMULADA ! ERRO : ERRO %
j==s======s======z} :5:;::::::':::::::5&.;:::l ========== | s==z======x
1 1971 | 2N.27 | 65.945 | 45.675 | 225.334
| 1972 | 17.63 | 39.069 | 2l.439 | 1214605
| 1973 | 15.14 | B.926 | -6.214 | ~4] .046
1 1974 | 17.88 | 20.461 | 2.581 | 14,437
| 1975 } 20.74 | 41.162 | 23.422 | 98.458
| 1976 | 35.69 | 53.966 | 18.276 | 51.208°
i 1977 | 39.48 | 56.178 | 16.698 | 42.234
| 1978 | 42.85 | 55.603 | 12.753 | 29.762
| 1979 | 33.86 | 32.909 | -6.951 | -1T7.438
1 19890 | 37.34 | 65309 | 27.969 | T4.903
| i9r1 | 84.61 | 93,129 | 8519 | 12.068
| 1932 | 105.53 | 137.214 | 31.684 | 30.024
1 1983 | 152.02 | 183.998 | 31.978 | 21.035
| 1984 ] 274 .25 | 186.771 | -17.479 | ~-8.558
| 1985 | 2560 4 | 157.272 |} -99,128 | ~38.6061
J======zz=z=z=2=z====| szc=zzz=msss|mzs=zs=zoos=o | szz=zsz=z== |zz=sz===s====|
SUMMARY STATISTICS
Je=s=========z====|| rzz==zc===s=]lz-=z======z===== | zzz=z-cz===|z=z=zs=zc=z==x==1|
| : ISTORICA i SIMULADA i ERRO i ERRO 7
|==:::====::::::| ::::::::::‘:::::::::::::‘ ==z =zzzz=z=|z==zz==zooz= =z |
1 MEAN | 72.646 | 79.861 | 7.215 | 40,895
| RMS { 172.722 | 97.6826 | 33.511 | 78.05
| STD.DEV | 75.145 | 58.483 | 33.874 | 68.811

| ! i



.149,

SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

IDIR - ENDDGENOUS
1=:===:=:======: '::::::,:::_E_::'-_:l====::===:==:'.:_============ zzzzzszz==s===z
i H HISTORICA H SIMULADA H ERRO H ERRO 7
':::::::::::::::l;—;=:::::=é:::’::::::::::::: |=:=:=::=::===l::::::::::: ==
| 1971 | 24856. | 21118.3 | -3737.7 | -15.037
| 1973 | 527556, | 51714.8 i ~1nael.22 | -1.974%
B ] 1974 { 717132 { B8O561 63 | 3379.31 ] 4e 375
1975 | 118752. | 118357, | ~394.552 | -04332
| 1977 | 3133584, | 255017. | =-48566.5 | -15.9398
| 1978 } 445101. | 400163. | =-44938,1 | -12.036
| 1979 | 741580, ] 721980 ] -19599.8 } -2.643
1 1989 | 1.33380FE+06 | 1.50390E406 | 120195, { 8.5679
| 1981 | 2.87782E+06 | 3.04929F+06 | 171463, | 5.958
| 1382 | 6.41641E406 | 5.59706E+406 | -819345. { ~12.77
ki 1983 | 1e43701E+37 | 1.34125E+4+07 | ~957520. i -He 654
| 13834 | 44398983FE437 | &4.83169E+37 | 4.327022+006 | 93,8356
| 1985 | 1.65304E408 | 2.120222E+40U8 | 4.67183E+07 | 28.2352
J===========z==c=s|=z==z=z=z==z===z==z|=z=zs==s=zcs=zz== |=s=zss==s=zz==zc|==szzs===z====
SUMMARY STATISTICS
J===============|== ::::-.:::::::i z==z===s=z==z==s=x|z===z=zzz===x=z==]|==s=====z=zz==x
| H HISTORICA ' SITMULADA i ERRCO : ERRO %
j======s===c=c====|E========zz==|s=z======z=z=z=== j============z|=======z=z=====
T MEAN 1 1a57555E+07 | 1.90503E407 | 3.29475F+06 | -2.292
| RMS | 4.43616E+407 | 5.62800E+407 | 1.211875+407 | 11.953
i STD.DEV | 4.29250E407 | 5.48165E+407 | 1.207T16E+07 | 12.171
J===============}|==zz==s=z==cz=z]=z=s=zzz=ss==z===c |=====z=z======z= |=s=====z======



.150.

SIMULATION DUTPUT BY VARIABLE
IIND - ENDOGENOUS

zz=zsz=====zzzs={zzszcz=zzzzz==z|lsx=ss=s==r=s=z |=s===s=====z=z |=======zcz====
} 1 HISTORICA ! SIMULADA ! ERRO : ERRO %
':::::::::::::::‘=::::::::::::':::::::::::::l:::::::::::::‘:::::::::::::
1 1971 | 40396, | 35055.1 | -5340.95 | -13.221
| 1972 | 53847. | 46485.6 | -7361.42 | ~13.671
| 1973 | 75437, | 70180.9 | -5256.12 | -5.958
1 1974 | 109501, | 108274. | ~1226.5 | -1l.12
|- 1975 | 145815, i 154607. | 8791.62 | 6.029
1 1976 | 220455, | 2155665, | ~4789.695 | -2.173
| 1977 | 333313, | 364323, | -268989.9 | 84697
] 1978 | 484416, | 448443, | -35973.4 | ~7.426
1 1979 ) 728201. { 771091. | 42889.6 | 5489

| 1980 | 1.6738DE+206 | 1.59040E+06 | -83403. ] ~4,933
| 1981 | 3.16988E+436 | 3.1946TE+06 | 24792, } 0.782
1 1382 | 6¢35544E+26 | 5.81541E406 | -540G238. | -84497
{ 1983 ] 1a50236E+37 1| 1.34T39E+407 |-1.54971E+36 | -10.315
| 1984 | 40257T1E+0T | 4.37376E+27 | 3.48345E406 | B.b%b
J 1385 I 1.4916T7E+428 | 1.72026E+408 | 2.285935+27 | 15.325
I:::::::::::::::':::::::::::::':::::::::::::l:::::::::::::‘:::::::::::::
SUMMARY STATISTICS

|==========z=z====|=z==css==c==z|z=c==c-===zzs=z== |zss=========s==|=z==zz=scz===z
{ H HISTORICA H SIMULADA : ERRO : ERRO %
|======z==z==sss=c|=zs===z=======|=z==z=zcz=zcz=-=z==z |zzc=zzc====z=z== |s==z=====x=x== ==
1 MEAN | 1a45225E407 | 1.6132BE+407 | 1.610275+06 | ~2.633
| RMS | 4.01259E+4+07 | 4.59964E+07 | 5.98534E+406 | 8.6386
1 STD.DEV | 3.87185E+07 | 4.45862E+07 | 5.96698E+36 | B.54%48
‘:::::::::::::::‘:::::::::::::‘:::::::::::::':::::::::::::':::::::::::::l



SITMULATION QUTPUT BY VARIABLE

XPRIMD -~ ENDOGENOUS

-
O
~
-~

SUMMARY STATISTICS

J===============
|
|======z=========
T MEAN

| RMS

| STD.DEV

— S by WL M D w0 D gl VD SEen VMR mogs NSV SGER MAES stiew S

.152,

== ==zsz=sss===z|==s====zs=sc=s=|=====s===s==zz |======z=======|
HISTORICA ! SIMULADA |  ERRQ :  ERRO 7!
1.96287TE+06 | 2.51802E+06 | 555152, | 28,283 |
2.65436E406 | 3.23032E+06 | 575960. | 21.699 |
3.89860E+06 | 4.14920E406 | 250608, | 6.428 |
4,36835E+06 | 4.52463E+406 | 156281. | 3.578 |
46TTO4E+D6 | 4413381E+06 | -543827. i -11.626 |
6+05612E406 | 4.48396E+06 |-1.5T7216E+0356 | ~25.95 |
T.D0659E406 | 5.62113E+406 |{-1.38546E+06 | ~19.774 |
581002E406 | 6.57957E+06 | 769552, | 13.245 |
6 .24183E+06 | 8.06083E406 | 1.81903E406 | 29.1432 |
8.15184E406 | 9.1498D2E+06 | 9979¢1., | 12.242 |
8 J66T33E+06 | B.021B3E+06 | -645467. | =1.447 |
B JOGOUIE+DE | T.T1296FE+05 | -383125. | ~4.732 |
B .81T56E+76 | 9.1871TE+06 | 369510, | 4.192 |
Beb6528B3E406 | 1.09173E407 | 24254455406 | 26.024 |
Be4B8514E+006 | G9.63014E4U6 | 1.14500E406 | 13.434 |
sr==zzz=ss=zs=s|====z===s==z=z===|=sszrz====z=z=z|======z=z======1
HISTORICA | SIMULADA : ERRO : ERRO % i
6.23T14E4D6 | 6.528B04E+06 | 290503, | 5.919 |
6.62046E406 | T.001G96E+06 | 1.07T18E+06 | 17.615 |
229797E+06 | 2.62109E+05 | 1.07356E+406 | 17.173 |
|



SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

o e i s s i ot o s ot <ttos o] o o oo o s e |

XMANUD - ENDOGENOUS

e T T P T T B
= - B 2 T =

6’1539

SUMMARY STATISTICS

P T - Tt 2

— g W wps wane

l======
HISTORICA | SIMULADA i ERRO i ERRO % '
= =z=z====z=z== | S=c==z=cc===== |=z=========== |z=========z=z=z]
819647, | 1.35841E+06 | 538766, | 65.732 |
1.29763E+06 | 2.41958E+06 | 1.12195E406 | Bbe.462 |
2.00832E+406 | 2.76054E+06 | 752224, i 37.455 |
3.17969E+06 | 2.50661E406 | -613080. | -19.231 |
3.43398E+406 | 2.47163E+06 | -962348. | -28.024 |
3.61806E406 | 4.01808E+D6 | 400025, i 11.056 |
4.92239E+06 | 6.78526E+406 | 1.8638T7E+06 | 37.865 |
655111E+406 | 9.45276E4+06 | 2.90165E+06 | 44.233 |
8.58311E+406 | 1.20904E407 | 3.50725E+06 | 40.852 |
1.14360E+07 | 1.19110E+07 | 475009, | 4.154 |
1.406T5E+07 | 1.13745E407 |-2.69303E+G6 | =19.144 |
1.17299E+07 | 1.25481E+407 | 819151, | 6.934 |
1.31086E+07 | 1.9T78T4E+07 | 6.6T8T7GZ+06 | 50.95 |
1.79550E+407 | 2.171T79E+07 | 3.76288E+056 | 22.957 |
1.68213E+DT | 1416290E+07 |-5.19222E+06 | ~30.857 |
szszz=zzz=s===]szsssszz=zs=c= | sz =zsx=zss=ozz fzsssszszssooc |
=::::=:’::::=:l:::::::::::;: j===z===z=z====zz=z js==s=z=z=====z=
HISTORICA | SIMULADA i ERRO i ERRO % i
= S-S ===C=c==|=Z==ZSZT=sSoX |SSSTETZTs=xIT= oI |Tsczsomosszoo|
T.96875E+06 | B.85948E+406 | 890725, | 20.63 |
9.7T4891E+4D6 | 1.08102E407 | 2.84T75E+06 | 39.97 |
5.8131TE+06 | 6.41170E+06 | 2.79980E+06 | 35.436 |
!



SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

MCOND - ENDOGENOUS

.154.

T‘z::::::::::::::'3‘3:::::::,::--’=:====,==:====l===:==:==:===!=:=:§:5:: == ===1

i ! HISTORICA ! SIMULADA H ERRO H ERRO % i

1 1971 | 358103, | 321864. | -36239.1 | ~10.12

| 1972 | 463521. (| 324167, | -139354, | -30.0064

{ 1973 | 720418, | 397045, | -323373. | -44%,837

Tv 1974 | 972534, | 670156, | -302378. | -31.092

| 1975 i 826322. I 931845, { 105523, | 12.77

1 1976 | B65968. | 1.12347E+406 | 257502. | 29.736

| 1377 | 931802, | 1.D09000E+236 | 158197 | 16.978

| 1978 | 1.11581E+406 | 1.11255E+05 | -3257. | ~-3.292

) 1979 | 1.58210E426 | 1.D5702E+06 | -525081. | ~-33.139

| 19380 ] 1.31529E+06 | 973916. | -341372. { ~25.954

{ 1981 | G83655, ] 1.25134E+06 | 262689. | 26057
| 1982 | 1.0N171E406 | 1.17778E+06 | 176070, | 17.577

{ 1683 ] 7195514, i 629271. | -166242. | -27.837

| 1984 | 102047, | 463760. | -238287. | ~-33.9%2

1 1985 | 795123, | 443202 | -351921. | 44,25

l:::::::::::::::':=:::====::=:|::::::::::::: l::::::::::::: |=======z=z==z==||

SUMMARY STATISTICS

T:::::::::::::::‘:: =:::ﬁ=}::::::|:::::::::::;: le=c=c=czc=zz=zc===z|zc=z======x====|{

| H HISTORICA i SIMULADA ! ERRO i ERRO % d

_‘_::::::::::::z::‘ ====z==z=====z=z=z|=====z=z==z==== l:::::: z==s=z==z=z |========s=z==|

| MEAN | 895661. | 7197826 | =-97834.8 | -11l.424 |

| RMS | 94254D. ] 864027. | 2607 34. } 27.832 |

1 STD.DEV | 303856, | 343328. | 250165, | 26.336 |

| |



SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

MKAPD - ENDOGENOUS

.155.

1:::::::::::::::‘ == :::::::::::' Tz=s==s=&s=zT = ‘:::::::::::-'- ' = :::::::::::_]

| ! HISTORICA | SIMULADA ] ERRO ' ERRO % S

'::::::::::::::: ' :::::::::::::! _—asms TS TEs==—®= ,::::::::::: ’ —_— s S ESESTT S Z===

1 1971 | 1.23884E+06 | 964407, | ~274434. i -22.152

{ - 1972 | 173412E+76 | 1.06645E406 | -667678. | =38,502

| 1973 | 2.14249E436 | 1.80682E+06 |} -335675. i ~154657

1 1974 | 3.11910E+06 | 3.48152E405 | 362414 R 11.619

{ 1975 | 3.93367E+06 | 3.B9081E+406 | =42863, i -1.03

| 1976 | 3.61856E+406 | 3.3294TE+06 | -289091. i -7.939

g | 1977 | 3.10147E406 | 2.61199E+06 | -489483, | -15.782

| 1978 | 3.55258E4)6 | 2.37277TE+06 |~1.17981E+06 | -33,.21

{ 1979 | 3.77495E+06 | 2.89264E+06 | -882310. | -23,373

1 1980 | 4.38102E+06 | 3.96644E+06 | -414581. { -9.463

{ 1931 ] 4.02290E+406 | 4.2B363F+406 | 260734, ] be431

| 1982 | 3.27183E+4%6 | 3.03125E+406 | -240588. | -7.353

I 1983 | 2.50:540E+7%6 | 1.58405E+05 | -521353, | ~2u.835

| 1984 | 2.15115E+26 | 2.21153F+06 | 60378 | 2.827

i 1985 | 2.47S91E+06 | 4.13642E+06 | 1.65651E+06 | 65.797

1:::::::::::::::':::::::::::::’:::::::::::::!::::::::::: l :::::::::::l

SUMMARY STATISTICS

1:::::::::::::::‘_::::::“.:’::Z:::"::::::::::;::‘::::::::::: 1 :::::::::::l

i ! HISTORICA ¢ SIMULADA ' ERRO ! ERRQ % ]

|===:=:=:=:=::=:l:::::::::::::’:::::::::::::|==::::===:=_ l :::::::::::l

T MEAN I 3.00186E+#06 | 2.802D1E+06 | -199355, | -7.179 |

i RMS | 3.13108E+406 | 2.98557E+406 | 662208, | 25.04 |

| STD.DEV i 921459. | 1.0668BE+06 | 653488, | 24.831 |
| | |



yIMULATION DUTPUT BY VARIABLE

MINTD - ENDCGENOUS

.156.

[:::::::::::::::' ::z::::::::::' =EEZEEE=S=S==s S 'ﬁ::::::::::: |======zc=====
| ! HISTORICA | SIMULADA : ERRO i ERRO %
l::::::::::::::: :":’!::::::::::' ES=z=z===c======x '::::::::::::: ’:::::::::::::
| 1971 I 1e32359E+06 | 1.2914GE+0S | -32103. | -2.426
| 1972 | 1.62548E+06 | 1.67334E+06 | 47860, [ 24944
| 1973 | 2.61853E+06 | 2.58913E+Cs6 | -29406. | -1.123
[ 1974 | 5.7T0954E+26 | 4.92135E+406 | -788183. | -13.825
| 1975 | 4.5T493E+026 | 3.90179E+06 | -673139. | ~1l4.714
| 1976 | 4.2859BE+406 | 3.69264E+06 | -593346. | -13,.844
[ 1977 | 4<1T620E+06 | 3.94527E+06 | -230926. | =-5.53
| 1978 | 4.818B91E+406 | 4.56889E+06 | -250022. | ~5.188
| 1979 | 6.29241E406 | 6.14475E406 | -147665. { -24347
| 1980 | 741458E+406 | T.57818E+06 | 163608. ! 2.207
| 1981 | 607319E+26 | 6.78214E+406 | 708954, | 11.673
| 1982 | 5001266406 | 5.18784E+06 | 186583, | 3.731
| 1983 | 3.949D0E+06 | 4.4003TE+06 | 451364, | 11,43
I 1984 | 4.19607E+06 | 4.07575E+06 | -120321. H ~2.857
| 1985 | 4.18436E4006 | 3.7484GE+06 | -436469. | ~17.43
!::::::::::::::: l == ==TT====== = 1 TTZoTZTE=SEST== ':::::: ===z === |=::=:==:==: ==
SUMMARY STATISTICS
'==:::=:=:::=:==‘:&57:::::,':?‘::::] sz==s==zcs==szs== fzs=sssz==zss= fzss=sses====z
| i HISTORICA i SIMULADA : ERRO : ERRO %
':::::::::::::::‘:: ==:=:::::::|:::::::::::::: l::::::::::::: ' S=ZET=Z=s=S=sS====
| MEAN | 4.41629E+06 | 4.3000BE+06 | -116214. | -2.68¢6
I RMS | 4.69746E+06 | 4.61023E+06 | 411593, | B.436
| STD.DEV | 1.6563TE+06 | 1.T720T4E+D6 | 408705. | 8332
|

_—e ST oI &= ===



.15,7.

SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

IQMPT80 - ENDOGENDUS
T:::::::::::::::';3535:;::;:::];::::::::::::I:::::::;;;;::|=:=;;::===;£;I
) H HISTORICA : SIMULADA : ERRO i ERRO %
1:::::::::::::::’:::::::::::::!:::::::::::::l:::::::::::::':::::::::::::
| 1971 { 45.968 | 46.378 | Dol | 0e892
| 1972 | 56449 | 52.028 |} -4.461 | -7.897
| 1973 | 79.788 | 63.089 | -15.999 | ~23.229
T 1974 | 80.642 | 65.769 | -14.874 | -18.444
1 1975 | 84.534 | 77.072 | ~T.462 | -B.82
1 1976 | 93.855 | 80.664 | -13.19 | ~14.054
| 1977 | 23.11 | B0 .455 | -12.655 | -13.591
| 1978 | 1:3.259 | 82.208 | -21.G51 | -20.386
1 1979 | 115.u84 | 81.758 | ~-33,326 | -28.958
' 198“ l 1@)0 ' 77.34 I -22.66 l -220 66
i 1981 | 96.834 | 78.226 | -18.629 | ~19.217
1 1832 } 91.248 | 73.213 | -18.0334 | -19.764%
| 1923 } 83.613 1 57.639 | -25.974 | -31.064%
1 1935 | 61.546 | 43,031 | ~18.455 | -29.935%
|==s=======z====z|==z======z=z=sc=)====z=cz===zz= |zcz===z=======z |z=zz=zz=s=====
SUMMARY STATISTICS
T:::::::::::::::' == z‘—':::,:::::='======:,E_===== |J======z======= l:::::_;::::::::
i H HISTORICA ' SIMULADA : ERRO ! ERRO %
l:::::::::::::::l ========z==z==z|=E==s==z==z====x& |Ex==s========c |T==z=z==s==z==
{ MEAN | 83.953 | 67.013 | -16.94 | =19.446
§ RMS { 85. 85 | 68.462 | 18.994 | 21.711
l STD.DEY | 18.58 | 14.504 | B.893 | 9.995
’:::::::::::::::‘ = =zsz=====z===z=|==sz=s=z=z===c== |z======z=z=====z=z |===z==as=z=s=z==z===
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SJURD - ENDOGENOUS

P R e R
—sEERSsTSETTSREES=ZSEE

e
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H HISTGRICA H SIMULADA H ERRO : ERRO %

| -332030,. | -3553807. i -52807 % | 17.817
| -359009. | -352577. | 6422.56 | -1.789
} -514000, } ~467402. | 4659745 | ~9.,066
} -652400. |-1.03352E+06 |} ~-381117. | 58.418
j=1.49800E+406 [|~1.57441E4+06 | -T76412. | 5.101
=1 «BU9S0E+D6 |—1.51635E+06 | 293145, { -16.2
i- 2 10350E+06 |-1.62416E4+36 | 479344, | -22.783
| =2 .69640E+406 |=-2.5598B5E+4+06 | 136545, } -5.064%
1-4.1B550E406 {~4,50339E+06 | -317893. } 71595
[=6.3111DE+06 1~6.TTTTOE+DS | ~466562. | 7.3%94
J=9 16100E+06 1-9,23621E+036 | =75209, § 2.821
J=1.13533E407 |-1.09418E+07 | 411536 } ~-3.625
| ~9 «55540E+06 |=1.00832E+037 | -527758, } 5.523
J=1 «N222TE+27 | =-9.61580E+406 | 5869uU0. { -5.,752
1 =9 .65G4DE+06 1-9.T2102E+06 | -61620¢. | De638
':: :::::::::::!:::::::::::::l::::::::::::_:l::::::: ______
H TORICA H SIMULADA H ERRO H ERRO %

-4 .69088E+06 |-4.69088E+06 | 0.746 | 24692
| 6.20213E+06 | 6.19347TE+06 | 327737 { 17.961
| 4.19976E+06 | 4.18604E+06 | 339239, | 18.395
{ | |
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PIB - ERROS PERCENTURIS DE SIMULACARO

s=zz====]==s=z=s==z==x ===z =============}]=z==zs=z==s=sz=z=z|==zz====g====|
1971 | 13.399 | 8.58 | 6.496 | 5.61 |}
1975 | 16.413 | 5.282 | ~2.632 | -2.427 |}
1979 | ~4,581 | - =T7.553 | ~1.346 | -0.456 |
1983 | 0.033 | -1.161 | 7.663 | |
PIBR88B -~ ERROS PERCENTUARIS DE SIMULACAO
4 1971 | -3.012 | ~5.818 | 24471 | 5.365
I 1375 | -3.654 | -10.391 | -9.125 | -4.83%6
{ 1979 | 2.035 | 2.144 | -0.178 | -9.59
1 1983 | -1.257 | 12.792 | 24.755 |
INFLATI - ERROS PERCEHTURIS DE SIMULACAO
!} 1971 | -51.334 | -€2.676 1 13.906 | 71.573
T 13575 | 43,706 | ~20.837 | -13.396 | -19.8456
i 1679 | -18.183 | 15.611 | 23.931 | 0.182
I 1983 | ~-27.787 | -15.159 { 21.361 |
|
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COMENTARIOS SOBRE OS RESULTADOS DE SIMULACAO DO MODELO COMPLETO

Listamos abaixo algumas observagoes sobre os resulta-
dos da simulagao dinamica do modelo em relacao aqueles de si-
mulagao individual das equagoes. Deve-se observar que a si-
mulagcao individual das equagoes também inclui o efeito dina-
mico naquelas que possuem a variavel enddgena defasada entre

OsS regressores.

Verificamos que o fato da equagao que determina a ta-
xa de juros (JLTII) ter apresentado grandes erros de simulagao
negativas para os anos de 1973, 1974 e 1975, teve uma influén-
cia moderada na determinacao dos erros de simulacdao global do

consumo (CP) e do investimento (IP) privados, onde a taxa de

juros participa diretamente. Os erros observados para CP e
IP sao em geral positivos nagueles anos, em parte devido as
elasticidades negativas da taxa de juros real. O maior dos
erros percentuais para a série simulada de CP & de +27% e

ocorre sintomaticamente no ano de 1973, em que JLTN foi sub-
avaliada em 143%. A sequéncia de erros positivos de CP até
1976 se explica também pelo viés positivo observado nesse pe-
riodo para os erros de simulagéd do deflator DEFLA, em rela-
caoad qual a elasticidade do consumo privado nominal & posi-
tiva (mesmo incluindo DEFLA(-1). A elasticidade total (in-
cluindo DEFLA(--1) do investimento privado nominal em relagao
ao deflator & negativa, mas nesse caso os efeitos de seu viés
positivo no inicio do periodo se diluem com o efeito contra-

rio da taxa de juros.
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A solugao simultdnea do Indice de precos industriais
(IPAIB0) e do Iindice de saldrios (SALD) no contexto global
do modelo fez com que o RMS% dos erros percentuais de IPAIS8O
aumentasse pouco em relacao a mesma medida dos erros de si-
mulagao individal, mas deslocou negativamente a sua trajetd-

ria, de forma que a média dos erros percentuais passasse de

[

4,6% a -3,6%. A série dos erros percentuais de simulagéo
sistémica de SALD mudou de uma trajetéria oscilante de simu-
lacao individual com RMS% de 3,4% para outra em gue Os erros
sao quase todos negativos com RMS% de 13,7%, cuja relagao
com o desvio padrao & duas vezes maior do que a anterior. Es-
sas alteracoes drasticas devem estar relacionadas com  des-

consideragao do alto grau de simultaneidade entre SALD e

IPAI80 na estimagao das equagoes.

O Indice de precos por atacado (IP280) e o deflator
do PIB (DEFLA) devem as alteracgoes dos seus resultados de
simulagao sistémica em relagao aos de simulacao individuai,
as mudangas observadas do comportamento do indice de pregos
industriais. No caso de IPA80, a média dos erros percentuais
caiu como em IPAI80, e o RMS% desses erros aumentou de 1,7%
pvara 7,7%. No caso de DEFLA no entanto, a presencga dos pre-
¢os industriais defasados na equagao fez com que Os erros se
combinassem de tal forma que o seu RMS% caiu em relagao ao

de simulacgao individual.

Os resultados da simulagao sistémica da equagao qué
determina a taxa de juros JLTN se modificaram bastante em
rela¢ao aos resultados obtidos da simulagao individual. No

periodo que vai até 1977, a superavaliacao de DEFLA provocal,
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por intermédio dos encaixes reais, erros de simulagido positi-
vas bastante altos para suplantar os erros negativos da simu-
lagao individual. Para o periodo inteiro, esse efeito termi-

nou por levar a média dos erros percentuais de -3% para 41%.

Para os impostos diretos (DIR) e indiretos (IIND), as
maiores discrepanciascom os erros de simulagao individual a-
conteceram nas duas extremidades do periodo. Nos anos de 1971
e 1972 os erros percentuais tiveram um significante acrésci-
mo negativo e em 1985 o acréscimo foi positivo. Como a elas-

ticidade-renda dos impostos € bastante alta, essas diferencas

devem estar mais relacionadas com os erros de mesmo sinal
observadas nesses anos para PIBR80 do que com o indice de
pregos industriais (IPAI80), em relagao a guem a elasticidade

& bem menor.

Os erros de simulagao global das variaveis da Balanga
Comercial se ampliaram bastante em relagao aqueles da simula-
cao individual. A média negativa dos erros de simulagao de
IPAIB0 estd relacionada com as médias positivas dos erros dos
itens de exportagao e com as médias negativas dos erros dos
itens de importagao, o que em conjunto confere ao modelo um
efeito de superavaliagao da transferéncia licuida de recursos
para o exterior. O aumento das oscilag6es das séries de pre-
¢os simuladas, comandado por IPAI80, & parcialmente responsa-
vel pelo aumento do RMS% dos erros percentuais para todas as
variaveis. A equacao que determina SJURD nao traz outras va-
riaveis enddgenas é portanto seus resultados de simulagao sis-

témica nao mudaram em relagao aos de simulagao individual.
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Em termos gerais, devemos admitir que a fonte princi-
pal de erros de simulacao do modelo estd nas deficiéncias do
setor de formagao de pregos, cujo efeito se dissemina direta-

mente por todas as equagoes, exceto aquela que determina

SJURD.

Os erros percentuais de simulacao do produto interno
bruto em termos nominais foram relativamente baixos,atingin-
do um maximo em valor absoluto de 16,4% em 1975 e uma média
em termos absolutos de apenas 5,6%. Os erros do produto real
mostram um padrao diverso, e o maior deles se da em 1985, de
25%. As medidas da inflacgao dos pregos industriais mostraram
uma média dos erros percentuais em valor absoluto de 28,2% em

relagao aos valores histdricos observados.
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7. EXPERIMENT(CS COM ALTERAGOES NAS VARIAVEIS DE POLITICA ECONGMICA

No capitulo anterior o modelo foi simulado dinamica-
mente tendo em vista os valores historicos de todas as varia-
veis exOgenas. Neste capitulo pretendemos medir a resposta do
modelo a alteragoes nas varidveis exbgenas de politica moneta-

ria, fiscal e cambial.

Os instrumentos de intervencao do governo na economia
gue estao explicitamente representadas no modelo sao a  oferta
monetaria (MPGD), as demandas de consumo (CG) e investimento (IG)
do governo, e a taxa nominal de cambio (TXC). Procedemoé agui
a trés novas simulag¢Oes que geram as solug¢des do modelo para as
variaveis enddgenas, agora utilizando, uma por vez, as séries
histbricas de MPGD, CG e TXC majoradas de 10% para todo o pe-

riodo que vai de 1971 a 1985.

Em relagao as solugoes para as variaveis = enddgenas
obtidas a partir das séries historicas de MPGD, CG e TXC,as no-
vas solucoes refletirao as consequéncias de tres formas distin-
tas de intervencao "once for all" na demanda nominal pelo pro-

duto. O aumento da oferta monetaria (MPGD) causa imediatamente

uma queda na taxa de juros (JLTN), que repercute nos niveis de
consumo (CP) e investimento (IP) privados. O aumento dos gas-
tos nominais de consumo do governo (CG) altera diretamente o
nivel do produto nominal (PIB). A desvalorizacaoc da taxa de

cambio (TXC) exerce seu efeito sobre a demanda nominal através
do aumento da transferéncia liguida de recursos ao exterior
(TLRE) , que decorre da elevagao dos pre¢os relativos em cruza-

dos dos bens exportados e importados. Observe-se gue a varia-



163,

¢ao da taxa de cambio também tem um efeito direto sobre os pre-
¢os, no inicio do periodo, através da variavel CHCM2, que cor-
responde a soma das taxas de crescimento logaritmicas de TXC e

dos pregos dos insumos importados (IPMMP8O0).

Os acréscimos na demanda nominal gerados por cada uma
das variagoes de politica econdmica, repercutem por sua vez na
formagao dos precos, através do vinculo criado pela presencga
do desvio do produto real (DPBR80) na equagao que determina os
salarios nominais (SALD). O efeito do aumento dos precgos
(IPAI80, IPA8B0O, DEFLA) se dissemina por todo o sistema, levan-
do a solugao simult@nea para as varidveis nominais e reais do

modelo.

Apresentamos no APENDICE 1 os resultados de simulacgao
obtidos éom as variagoes dos instrumentos de politica econdmi-
ca, em comparagao com os resultados do capitulo anterior,quan-
do utilizamos as séries histOoricas de MPGD, CG e TXC. E im-
portante lembrar gue esta analise & limitada pelo fato de se
supor implicitamente que as variacgoes em MPGD, CG e TXC nao
alteram a trajetdria de longo prazo do produto real, que con-
tinua sendo dada exogenaménte pelo mesmo nivel de tendéncia

(TPIBR80) assumido para as simulagoes anteriores.

O aumento da oferta de moeda em 10% a cada ano, com a
manutengao dos mesmos niveis de consumo e de investimento do
governo, deve ser entendido como uma estrategia alternativa de
financiamento dos seus déficits. Com o aumento da oferta mo-
netaria a taxa de juros (JLTN) cai em todos os anos por efeito

do aumento dos encaixes reais, Ja que a elevagao do deflator
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(DEFLA), verificada também para todo o periodo, nunca chegou
a 10%. O padrgo das diferengaé entre os iIndices de precgos
(IPAI80, IPA80, DEFLA), resultantes das simulagdoes com e sem
expansao monetaria, & bastante similar, se elevando com velo-
cidade crescente até 1975, quando passa a cair gradativamente.
A diferenca percentual entre as taxas de inflacao (INFLAI)tem
uma trajetdria de socilacao amortecida com um pico positivo
em 1972 de 29,4%. O consumo e o0 investimento privados aumen-
taram em termos nominais em todos os anos, principalmente co-
mo reflexo da queda na taxa de juros. O nivel do produto real
aumentou de 2,3% a principio, mas essa diferenga entra rapi-
damente numa trajetdria de oscilagao amortecida em torno de
zero, defasada de um ano em relagao a trajetdria da inflagao.
Esses resultados ilustram o efeito positivo a curto prazo da
politica monetaria sobre o nivel do produto real, que entre-
tanto se anula a longo prazo com a elevacao dos precgos. As
exportagGes caem € as importagaes se elevam em todos os anos,

como consequéncia da valorizagao do cambio real.

O acréscimo do consumo nominal do governo em 10% de
seu valor historico a cada ano atua diretamente sobre a de-
manda nominal, e nao atavés da taxa de juros, como no caso da
expansao monetaria. £ importante salientar que neste caso a
oferta de moeda (MPGD) nao se altera em relagao aos seus va-
lores histdoricos, o que importa em se assumir que o acréscimo
do consumo do governo esteja sendo financiado pelo aumento da
sua divida liquida. O aumento de demanda gera a principio um
acréscimo do produto real que atinge um pico de 1,1% em 1971,

para depois ingressar numa trajetdria de oscilagao amorteci-
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das em torno de zero, devido a elevagéo gradual dos indices de
pregos, por forga das pressoes de demanda. As alteragées dos
niveis do produto real e da taxa de inflagao sao menores do
que as geradas pela variacgao de politica monetaria, assim como
a duracao do efeito expansionista sobre o produto real, qaue
agora esmorece em apenas dois anos. A taxa de juros desta vez
se eleva em todos os anos; como consequéncia da contracao dos

encaixes monetarios reais, fazendo com gue o0 investimento pri-

vado se retraia na maior parte do periodo, quando o nivel de
renda real ja retornou aos patamares anteriores. 0 consuno
privado nominal se eleva quase qgue imperceptivelmente, devido

a sua elasticidade positiva em relacdao ao deflator (DEFLA). As
exportacoes caem e as importacOes se elevam, também devido a
valorizagao do cambio real (precos relativos) decorrente do

aumento dos pregos domésticos.

A desvalorizagao em 10% da taxa nominal de cambio (TXC)

€ imposta sem que se altere.a oferta monetaria (MPGD), o que
significa que nesse caso o governo estaria esterilizando as
possiveis variag6es do estogue de ‘.reservas internacionais,

através do ajuste da sua divida liquida (ex. operacoes de"open
market"). A desvalorizacgao se da a partir do ano de 1971 e
desse modo seu efeito repercute tanto na demanda, pelo aumento
dos pregos dos bens exportados e importados em relagao aos do-
mésticos, quanto na oferta, pela elevagao dos custos de produ-
cao devido ao emprego de insumos importados. Esse Gltimo efei-
to se transmite ao indice de pregos industriais através da
sibita elevagao da varidvel CHCM2 no ano de 1971. A média do
saldo em ddlares das exportagOes de produtos primarios e manu-

faturados sobre as importacgoes de matérias primas, bens de con-
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sumo e bens de capital, para todo o periodo de 1971 a 1985,
cresceu em 42% por efeito do aumento dos precgos relativos. Os
indices de precos domésticos se elevaram em todos os anos
como resultado da combinacgdo das pressoes de demanda e da ele-
vagao dos custos de producdo relativos as matérias primas im-
portadas. Isto ocorre apesar da queda verificada para o 1in-
dicevde salarics (SALD) entre 1975 e.l978, que por sua vez = se
deve ao periodo de queda da inflégéo observado entre 1973 e
1976. A taxa de juros (JLTN) se eleva em todos os anos,prin-
cipalmente por causa da contracgao do estoque real de meios de
pagamento. Esse efeito se transmite ao investimento privado
que se retrai em alguns anos do periodo. O nivel do produto
real pouco se altera, devido & pequena participacao da trans-
feréencia liquida de recursos ao exterior na demanda agregada.
A taxa de inflacgao dos pregos industriais (INFLAI) se eleva
inicialmente em 74% acima do resultado anterior de simulagao
para o ano de 1971, caindo para 40% em 1972 e em seguida os-
cilando com desvios relativos cada vez menores em valor abso-

luto.
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" ""TANEXO 1

Resultados de Simulacao para as Variacoes de Politica Econdmica

As convengoes de identificacao das colunas nas tabe-

las sao:

AX = 0 : série simulada sem alteracao na variavel de politi-
ca econdmica.
AX = 10%: série simulada com acréscimo de 10% na variavel de

politica econdmica, ao longo de todo o periodo de

1971 a 1985.

ERRO : diferenga entre as séries simuladas com AX = 10% e
AX = 0.

ERRO% : diferenga percentual entre as séries simuladas com
AX = 108 e AX = 0.

onde X = M(variagéo da oferta de moeda MPGD), G(variacao do

consumo do governo CG), C(variagao.da taxa de cam-

bio“BXC) .
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SITMULATION OUTPUT BY VARIABLE
CP - ENDOGENDUS
'::::::: ==zz=z==zzz=zl=zs==z===zz=zzzzzlzs=z=zzczz=zz=s=j==cz=s=z=======z|zzc=sz======z=z==
aM o= @ oM = 10X | ERRO [ ERRO %

| I |
! ; |
l:::::::::::::::'::::::::i::::l::::::::::::: :::’_:‘.‘_::_-_-l ____________ =
| 1971 { 214747, I 221065, | _ 6318.5 ] 243342
| 1972 | 2583947, | 28l661. | 1272C.4 ] 4.73
| 1973 } 360578, | 383>535. | 2235643 | 5.133
| 1374 | 5429332, ] 573338 . | 35104.3 | 64456
| 1375 | 850552, | 9531951. | 51399.2 J 56043
| 1976 I 122T7T11E436 | 1.272297E+435 | 62694, i 5.21
| 1977 I 1.68B32E+406 | 1.76339E+36 | T4566., } 4,415
| 1978 | 2.414932+26 | 2.50983E+405 | 943938, | 3.926
| 1973 | 3.892435+36 | 4,052%0E+05 | 160522, | 4.124
| 1989 | B4032931E426 | 8.33093E+0s6 | 301614, } 3.756
| 1981 | 1756835407 | 1.76797F+07 | 611392, | 3.532
| 1332 | 3e356951E+07 | 3.47415E+407 | 1.0454524026 | 3.126
i 133 | 7.3335354+27 | B.16191E+37 | 1.783225+06 | 2.234 |
| 1934 | 2449092E+28 | 2.53733E+4038 | 4.691945+06 | 1.834
| 1335 I 1073802423 | 1.02755E+39 | 2.174256%+37 | Zel32
|=======z=z====z===|==z==z=s=z==z====z|=zz=====z==zz=z= j=s=zz==z=s=====z |=s=====x=z=z====
SUMMARY STATISTICS
‘:::::::::::::::l ————————————— lzs==z==zzc=z=c=z=f=z=z=zz=rszzc====z=|z==szs=zc======
| l oM o= @ i OM = 10X [ ERRD i ERRO %
| i | | 1
{=========z=======|== S====zz=z==c|Zz=ZZ===z==5=%=c |EES==zc===c==|====sc========
| MEAN | 93566435427 | G.57138E4037 | 2.24552E+u6 | 44052
] RMS | 2.65524E5+738 | 2.7T42S51F+U3 | 5.,77u36E+034 | 4,274
] STD.DEV | 2604325438 | 2.,656373E+08 | 5.58517c+06 | 1.473
! |
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SIMULATION QUTPUT BY VARIABLE

IP - ENDOGENOUS

<

| i HM = @ § LM = 4107 | ERRO | ERRO %

| | ~ i !
1:::::::::::::::‘—:—: ==s=z=s===z==|=s=s==z=zt===== l:_:.-:.—.—:::::-.-::: l::::::::::::?]
| 1971 { 37834.6 | 40193, | 22%8.45 | 5.0465

| 1972 { 454G2.5 { 534648.4 | 4155.G1 ] B.337
1 1973 J 83938.56 | 31839.9 | 7841.31 | 3,335

| 1974 { 157527, | 162483, i 11955.4 ] 7.942

| 1975 | 216291. | 232674, | 13382.9 ] 5,113
1 197¢& | 3028356. ] 323107. | 14751.7 | 4.734

] 1577 | 479375, I 427472, } 180236.9 | 4.421

| 1978 ] £91811. | 620569, i 287158.4 { 4.85¢9
1 1379 | 147932788405 | 1,0985GE+06 | 66422.7 | 6.436

J 1981 ] 2.28G81E+36 | 2.423968E+06 | 139369. | 6,193

| 19391 | 4 75372E406 | 5.01502E+06 | 261304, | 5.437
1 1682 | 729264304026 | 8.27553E+56 | 349102, | 444

| 1333 I 1 61B9E+NT | 1.67046E+07 | 515536, | 3.134

| 1384 P SeT2260E+0T | 5.877216437 | 1.T4572E+406 | 3,752
1 1385 | 2.88231E+4538 | 2.99723E+408 | 1.14698%+07 | 3,979
l:::::::::::::::':::::::::::::’:::::::::::::’:::::::::::::I:::::::::::::
SUMMARY STATISTICS

j==s======z=z=z=z=z=-l -~ ------~~--z)==c=====---- - |-====-=z==zz==}l=zz=z==z=zzzz==={
| I oAM= @ I aM = 10% i ERRO | ERRO %

| ! I I !
|:::::::::::::::|‘:?:=:::::::::’:::::::::::::':::::E???:E?.f:: === zo===-=-====
} MEAN | 2.52865E+37 | 2.62532E407 | 976521, | 56635
- RMS | TW5D180E42T | T.901658+37 | 3.205972+06 | S.913

| STD.DEV | 7 442063E407 | T.T1402E+407 | 2.937202+06 | 1.844

l |
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SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE
SALD - ENDOGENDUS
! I aM =0 ! aM = 10X | ERRO I ERRO %
| { ! |
]:::::::::::::::’ ....... T T T S | TS E RN IS s |ES S E RS E TN TS =S | SE===SScfS ===
| 1971 ] 2.537 | 2.63% | 0.347 | 1.815
| 1972 ) 2.87 | 2.565 | 0.126 | 4.335
1 1873 | 3.57 | 3.815 | 0.245 | £.874
| 1374 | 5.333 | 5.777 | Je443 | 8.314
| 1975 | 3.923 | 9.67 | 0.747 | 8e309
i 1975 | 12.939 | 13.917 | Je.928 | 7T.143
I 1977 | 17.932 | 18.657 | 0eS74 | 5.419
| 1978 | 25.445 | 264432 | 1.237 | 4,070
i 1973 40,588 | 42.091 | 1.523 | 3,732
| 1932 i 84,401 | 87.539 | 3.138 | 3.718
| 1981 | 275,371 | 214.253 | 7.927 | 3.841
] 1682 | 445,177 | 461,207 | 16.03 | 361
] 1333 | 355,85 | 933,121 | 26271 | 2. 746
{ 1954 | 2761.12 | 2815.13 | S4.099 | 1.956
1 1985 | 17713.3 | 10326.9 | 238.598 | 1.946
{====zz=z=zs=zsszz=z|=2zc=cs=z=szss=z)scc==zzcx=z=sxs|ssss=zz=ssss===|zs=s=c===s====
SUMMARY STATISTICS
|===z=szzsz=z=zzz=cdrrrrrvrr e s e e s e s e e e e = Lbooorere e =
| } aM = 0 1 oM = 1% | ERRO | ERRO %
| | o 1 ]
!::::::::::::::t'! ===s==s==s====z]|==z==z====z====z [S====f=FX===z== |Sc=========z==
| MEAN | 1561945 | 1340 .97 | 2l.408 | 4,52
] RMS | 2871.37 | 2927 .54 | 56.247 | 5.0373
| STD.DEV | 2773.5 ] 2832.26 | 53.313 | 2.21
|




.173.
SIMULATION DUTPUT BY VARIABLE
IPAISY - ENDOGENDUS

3:::::::::::::::|;;-—: szzs=zzz=dz=z=zrzczz====z{=============| =zzz=zz=z===z==c |
| ! aM = @ | AM = {1e@X | ERRO | ERRO X% |
1 | ' | ! I I
':::::::::::::::'==::=:::=::::‘::-_‘-:::::.—.::::l::::::::::"::_z Bt i
| 1971 | 3.929 | 3.974 | 0.045 | 1.149 |
1 1972 | 4.154 | 4.269 | Cells | 2.763 |
| 1373 ] 4.97 | 5.134 | D214 | 4.313 |
| 1974 | 8,012 | B8.425 | Je4l7 | « 234 |
] 1975 | 11.322 | 11.915 | 0.593 | 5237 1|
] 1976 | 14.939 | 15.628 | D.659 | 4.43 |
| 1377 | 13.534 | 20,2 ] Ceb666 | 3.4239 |
i 1378 | 25.732 | 26.455 | G.5663 | 2.57 |
| 1379 ) 42.41 | 43.4 | 0.931 ) 2336 |
| 18380 | 96,47 | 98,733 | 2.263 | 24346 |
| 1381 ] 215.671 | 220.825 | 5224 | 2423 |
| 1382 t 431.229 | 441,028 | 9.8 | 2.272 |
| 1583 | 1055.63 | 1073.94 | 18319 | 1.735 |
| 13384 | 3144.12 | 3183.05 | 38,931 | 1.238 |
| 1385 | 11582.4 | 11725.1 I 142.691 | 1.232 |
SUMMARY STATISTICS

l:::::::::::::::l:: z===z=zzzz=-x]=z=szs=zzs==z=zsz==z|==c=z=z==zz=s===z |sz=2s=z=z=z===={
| ! AM = @ ! OM = 10X | ERRDO | ERRD % i
! ! | ! i |
|=:=::=::=::=:::'_-: ________ T ETE T T T I T T Y .:m,:::::::::::::l
1 MEAN | 1119.7 | 1125.47 | 14.773 | 2.847 |
i RMS 1 3113.33 | 3151.93 | 318.595 | 3.146 1}
|  STD.DEV | 3917.6 | 3947.47 | 36.907 | 1.334 |
j==s======z====c==z|z=========z=={=z=z==zz==x=== l::::::::::::: ‘:::::::::::::l



STMULATION OUTPUT BY VARIABLE

.174,

1PA3Y - ENDGCGENDIS
]:::::::::::::::I.-::::_:;:::::::i zxz-z===zzz=z==| Tz ==z======= l;;#:::::::,izaii
| | oM = @ ! oM = 104 | ERRO i ERRO %
! ! ! ! |
-‘====::==:::::::';:::::::::: :! Sz =-==-=S==Z===== ‘ E ‘::::'—:"':_:?:—‘5‘5’:‘5
| 1971 | 3.552 | 3.581 | 0.028 | J.321
| 19372 | 3.925 | 4,001 | 0.075 | 1.921
1 1573 | 4,661 | 4.8 | 0.139 | 2.931
| 1374 | T.26 | Te314 | 0.254 | 3.5605
| 1975 i 3.814 | 10,17 { 06.356 | 3.628
1 1976 | 13.936 | 14.335 | D.432 | 34106
| 1677 | 18.327 1| 18.761 | Co434 | 24351
| 1378 | 25.0G31 | 25.478 | 0.447 | 1.737
1 1979 } 42.35 | 43,038 | 0.6388 | 1.625
| 1332 | 37.716 | 939.31 | 1.534 | 1.632
1 1381 | 201.346 | 204.739 | 3.393 | 1.635
| 1382 | 396.3% | 402,605 | £.266 | 1.531
| 1983 | 1155.52 i 1169.48 | 13.961 | 1.238
| 1384 | 3553,.,16 | 3583 .82 ] 30.653 | D.863
1 1385 | 13083.3 ] 13201.6 | 112.359 | 9,858
I:::::::::::::::‘:::::::::::::!::::::::::::: } =s=z======== ]:::::::::::::
SUMMARY STATISTICS
| ] AM = 0 | AM = 10X | ERRO | ERRD %
! | | | | L
|::==::=:==:::::“:: EXTESZSEZZE =z |SFTiEfc=csEcoF | T=Z=z=cczz=== |sszs=c-z=o====
| MEAN | 124145 | 1252.87 | 11.405 | 1.977
! RMS | 3516.62 | 3546.93 | 304347 | 2.132
| STO.DEV | 3475,67 | 3434.76 | 29.109 | 0.957

i |
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SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

DEFLA - ENDGGENDOYUS

PN B R

wnm oand ot s o nn N oy T s Sttt ot ctnets ey atren warnn ] vspss omn e

SUMMARY STATISTIC

l MEAN |
1 RMS |
| STO.DEV |

.175.
Zz=z===z=z=z==z} =z=zz==z==zzsz=z=x |=zs==zz=zs=zz=z===z|===z=z=z==z==z====x
oM o= 0 ! oM = 10X | ERRO i ERRO %
i 1 |
::::::_::::22:’::::::::::::;':::::::::::::l:::::::::::::
5.359 | 537 | 0011 | Je2236
5.88 | 54969 | 0.089 | 1.518
be444 | 6.651 | D.208 | 3,227
Bea2 | 8.812 | 0.392 | 4.659
13.533 | 14.243 | c.71 | 5e245
19.386 | 204353 | 0.967 | %.938
25.822 | 26891 | 1.669 | 4.142
34,348 | 35.412 | l.064 1| 3.038
484815 | 49.956 | 1.14 | 2.336
90.507 | 92.422 | 1.895 | 2.034
222,131 | 204 .474 | 4,343 | 217
429,949 | 43G.423 | 9.474 | 2.233
986.35 | 1204411 | 17.755 | 1.8
2676.72 | 2711.06 | 34.336 | 1.2353
8850.62 | 8G38.24 ] B7.625 | e 93
:::::::::::::!:::::::::::::l:::::::::::::':::::::::::;:
S
Tz s==T===z3 :.-_:] T====z== === = Jz===z=z=c=zs==cs=sslzcz====zz=z=xz===
aM = @ i aM = f1eX | ERRO i ERRDO %
1 i !
_—_——-—_.———:::!::::—:_::::::'::::::::::::Zl:::::::::::::
893.456 | 904,224 | 12.739 | 2.654
2404.23 | 24285.98 | 24.836 | 3.043
2317.45 | 2333.52 | 23.238 | 1.522
!



.176.

SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

JLTN - ENDOGENQUS

--------------- i ; =
: | AM = © i aM = 10X | ERRO | ERRO % ]
1 l i I i i
| 1371 | 65.945 | 48,93 | -17.015 | -25.822 |
J 1972 | 39,269 | 24.383 | -14.686 | -37.591 |
| 1973 | 8.926 | -3.07 | -11.956 | -134,397 |
| 1974 | 2,461 | 5.685 | -10.776 | -52.655 |
] 1975 | 41.162 | 32,197 | -10.965 | -25. 6% |
| 1977 { 56.173 | 42.251 | -13.,925 | 24,79 |
] 1978 | 55.673 | 40,615 | -14,938 | ~25.955 |
| 1979 } 32.939 | 17.703 | -15.,206 | ~4564.205 |
| 1989 | 65.349 | 49.354 | -15.954 | -2%.42%3 |
| 1331 | 93,129 | 77.152 | ~15.976 | -17.155 |
| 1982 | 137.214 | 120,531 | -16.683 | -12.158 |
| 1983 | 183.9358 | 165.671 | -18.327 | -9.9> |
| 1934 ] 136,771 | 158.048 | -18.723 | -12.024 |
| 1385 ] 157.272 | 139.308 | -17.904 | -11.422 |
l:::::::::::::::':: zz=zzsz=csxzf{zsz=sszs==zz== |zsc===zs=z===== |zzx=sx==zc=====x |
SUMMARY STATISTICS

| | aAM = @ i oM = 1@ | ERRO i ERRO X% ]
! ! | ! ! |
‘:::::::::::::::l;}::;:::::::’::“—:?::?‘E::E_:_: TEEZZEr=sT=zz==C |sse= ST SZSEET |
| MEAN | 79.861 | 54.815 | -15.042 | -32.217 |
| RMS | 97.826 | 84.651 | 15.248 | 43.971 |
| STD.DEV | 58.483 | 56.355 | 2.533 | 33.975 |

|



.177.
STMULATION OUTPUT BY VARIABLE
IDIR - ENDOGENOUS

T:.—:::::::::::::l:: z=z==z=zs===z=]=z=s=zzc=z======z]z===========s=|=s===2=s==z=z==z== |
| I oM = o | oM = 10X | ERRO | ERRO % i
! ! ! | ! !
,:::::::::::::::,m::::|:::: _________ jEETETTE=TETES T jEEEET =TT T T I =E '
| 1971 | 21118.3 | 22112.4 | 994,056 | 4.797 |
| 1372 | 37834.9 |  32467.2 | 1632.3 | 5.294 |
1 1973 J 51714.58 | 54632 1 2317.23 | 5.6%1 |
| 1974 |  80561.3 |  84319.2 | 3757.94 | 4.655 |
| 1975 ] 118357, | 12251¢C. | 4152.19 | 3.528 |
| 1976 2 172126. | 175833, ] 37537.06 | 2.154 |
| 1977 | 255017, | 259454, | 4436,31 | 1.74 |
| 1378 { 40N1463, Il 409562, | 8393.37 | 2.224 |
| 1979 | 721980, | 746180, | 24199.6 | 3352 |
| 1981 | 1.50390E406 | 1454690E+406 | 43506, | 285 |
| 1981 | 3249232406 | 3,12975E+06 | 83466, | 24635 |
| 19382 ] 5.597035E+406 | 5.68982E+06 | G2758. | 1.657 |
| 1983 | 1e34125E+37 | 1.347C7E+07 | 58199, | D.434 |
1 1984 | 4.83169E+07 | 4.87211F+07 | 404208, | 9.837 |
| 1985 | 2.1270225408 | 2.167TTOE4+08 | 4.T4739E+06 | 2.239 |
l:::::::::::::::!:::::::::::::‘::::::::::::: |:::=:::=:=::: !:::::::::::::’
SUMMARY STATISTICS

!:::::::::::::::'i:_:_:—.f:::::::::' zzzz=z=z=zzzz=cs|==z===s=zz=====] ===z===z======z |
| I oM = © | oM = 1ex | ERRO { ERRO % 1
! I [ [ | !
]:::::::::::::::1__—--—.—-——:T’.‘—f‘::::_-‘_'__=_..*:’ _________ -——== :::::::::::::‘
| ME AN I 1.90523E+)7 | 1.941556E+07 | 365382. | 2393 |
| RMS | 5.52833E+437 | S.74977c+137 | 1.23378E+05 | 3.3 |
| STD.DEV ] 5.48165C+27 | 5.60199E+37 | 1.2165%42+36 | 1.53 |

|



Al e tt i+ ——

.178.
SIMULATION QUTPUT BY VARIABLE
TIND - ENDODGENDUS
3 s=z=z==zsz=z=z====}== :::::f:::::]::::::::_jiezz j====z=z=z==z=z===c}z===========z|
l I aM = @ I aM = 0% | ERRO I ERRO %
' | | | |
1:::::::::::::::' Tz zET===E==c==|=S=z=s=c=-==z=z=== ‘:::::: z====== |:::::::::=:=:
| 1371 | 35055.1 | 36323.5 ] 1268.48 | 3,616
] 1972 | 4€£485.6 | 48547.7 | 2162.11 | 4,436
] 1373 | 75180.9 | 73733.1 | 3552.19 | 5.051
1 1974 | 176274, | 113235, ] 4960.62 | 4,532
| 1675 | 154607, | 162418, | 56ll.44 | 3.756G
1 1976 | 215665, | 221288, | 5622.37 | 24607
| 1677 | 304323, ) 310568, | 6244.87 | 24052
| 1978 1 443443, I 458292, l G247.06 | ' 24136
1 1379 | T71051 . ] 7193787 | 2269647 ) 24943
| 158% 1 1.59040E+36 | 1.63174E4056 | 41338. | 24539
{ 1931 | 3.19457E+36 | 3.27338E+06 | 78711. | 2,404
1 1972 | 5.81541E+06 | 5.91584E+06 | 103431, | 1.727
| 1983 | 1.34739E+27 | 1.357T16E+407 | 97676 | 0.725
| 1234 | 4«37376E+07 | 4.41272E+407 | 389600, i Je331
1 1355 | 1.722256+38 | 1.7527TTE+U3 | 3.25045E+006 | 1.39
j===z=s==z===s=====z]==s=z===z==z===zc|z=zzc=zz=zz=z=== ':: T=zzzz=sz=zz |[s=sszs=s===co=
SUMMARY STATISTICS
|====z=z=z=z==z=z====] == ==ccz===z=zz=z=|z=zz======F=z==% ,:::::::::::::|.—.::.:::::=::::
| { oM = 0 i oM o= 10% | ERRO ] ERRO %
1 | ! i i
|=======s=z=z==z==== )Tz os========= jTIT T =TT jTETT ST T =T e
| MEAN | 1613285427 | 1.64008E+D7 | 268015, | 2.77
i RHS | 4.55954E+37 | 4.683492+57 | 846384, | 3.0l
| STD.DEV | 4.45862E+07 | 4.54091E+07 | 831306, | 1.299
| {



STMULATION OUTPUT B8Y VARIABLE

XPRIMD - ENDOGENGUS

— — N u—— Aoy TS rtah oD ctamn Weas smme ot e wirs roasen ts lovwss amorn s |
—
O
-
(9 1]

SUMMARY STATISTICS

| MEAN
| RMS
[ STD.JEV

— s WD it MR A A aiien NS ek AN agld WUENY s MED o maha W

aM = @ | oM = 104 | ERRO | ERRO %
1 | !

S SCECSESCZEZ=Z]|=EESSCSZZCEESZF |ESSZSsSSEZ=oa= |EEEsSEZ=EiE===
2.51822E+236 | 2.48513E+06 | =-32393. ] -1.,3386
3.23032E+356 | 3.13357E+406 | =-99749. | -3.D38
4 J14920E426 | 3.95243E+06 | ~-196774. | -4,742
4 452463E+23060 | 4.26803GE+D6 | -256543, | -5.67
4.13381E+06 | 3.89300E+036 | -235309. ] -5.724%
4 48396E+016 | 4.26348BE+05 | -220480. | -%.917
546211354256 | S5.40847E406 | -212565. | -3,733
6S5TISTE+DIE | 6.39326E+06 | ~189300G,. | -2.,877
B I6083E+D6 | 7.84960z+06 | -211233. ] -2.62
G.14983E+06 | B.F0B8UE+GS | -241507. | -2.634
B.02183E406 | 7.80385E+08 | -217930. | -2.717
TTL296E+406 | T.51609E+06 | -196369,. | -2.552
FJIBTLIT7E+D26 | 9.0U7028E+36 | ~18D286. | -1.95
1.03173E+437 | 1.07637E+#07 | -153632. | -1.437
G 635145 +06 | F.49542E+06 | -134722. | -1.399

==ss==zzz==z==}====s=z=zc===z=|c=z=s==z=c=zT==x== j========z=z====

Jzz==czc==z=zz=z==]z====zc=z=z==z===z}z=zzz=c===z====|===c-==zz======
oM = @ i aM = 164 | ERRO | ERRO %
| { |

f::::::::::::' ::.‘5:::::::::I:::::::::::::':::::::::::::
6 .52804E+406 | 6.34272E+05 | -185317. | -~3.159
7051358 +006 | 6.682541E+06 | 193308, | 3.471
262109E+06 | 2.62962E+06 | 5S9084.4 l 1.439

|

.179.




STMULATION QUTPUT BY VARIABLE

XMANUD - ENDOGENOUS

S-S S22 X T

.180.

SUMMARY STATISTICS

oM = © | oM = 10X | ERRO | ERRO % {
! i | l
TS TESSEEs=r = |S- =SS5 TSI |TEEECC === EES |EESESSEESEEEEE
1.35841E+36 | 1.22975E+06 | -128663., ] -%.472 |
2.41958E+06 | 2.06360E+06 | -355979. | -14.712 |
2.TH5USLE+D6 | 2.27207E+4#06 | -488469. i -17.6935 |
255066 E+06 | 2.12356E+06 | -443353, | -17.252 |
2.4T163E+36 | 2.10787E+06 | ~-363759. | ~14.717 |
4 .,01808E+36 | 3.59157E+06 | -426508. | =1J2.615 |
6. 7B626E+056 | £.2768B6E+06 | -5059400. | -71.535 |
9 .45276E+06 | 8.80515E+D6 | -647515. | -54851 |
1253904E4D7 | 1.102265+407 |=1.06776E+056 | -3.832 |
1.19110E+407 | 1.08352E+07 |-1.07588E+06 | -3.033 |
1.13745E427 | 1.03605E+07 |-1.01399E+06 | -8.915 |
1.254815407 | 1.16624E+07 | -885737. | -7.059 |
1.97674E+07 | 1.90567E+407 | -730736. | -3.693 |
2J1TIT7IE+DT | 2.10903E+07 | -627568. | -2.83 |}
1,16230E437 | 1.10013E+407 | -627748. | -5.398 |
== =z=======z=zfs=z=zs==z=s=z==z= |z=z=z==z======= j]=============z
=z =s=z=z=zzz=z=fz=zz==zz==zzzzz=zlzzsz=c-az==s=zsslzc=cszs==cz==z=1
AM = @ | aM = 1e7 | ERROD | ERRO % {
| | 1 i
ST EezZcZ====c==|=zf=sssc==z=== |ESEfzc=c===== I:::::::::::::l
8 485948 +06 | 8423329E+06 | -626191. | -3.643 |
1081028427 | 1.02011E+07 | 683372, | 13.614 |
5 411T3E+36 | 6.23437E4+025 | 2B3369. | 4,53 |
i



v oo ntn i ] A s o it s e woen amn cooral e ot so0end cumen st snna]

.181.
. STMULATION OUTPUT BY VARIABLE
MCOND ~ ENDOGENDUS
:::::::::::::::’ _::_:::::::::::I::::::_::::::: '==:==:‘L,=:==,E_:i]f'—-::,:::::::i:_
i oM = @ | aM = 1ex | ERRO i ERRO %
i i | 1
e e L I e N e S N e
1971 | 321864, | 32%9863. | 7798.81 | 2.423
1972 | 324167 I 348298, | 24131.4 ] w Ted44
1373 | 397045, | 453304, | 5626l.1 } “14.17
1974 { 670156, | 8938412, { 138255, | 22463
1375 | 931845, | 1.16346E+D56 | 231620, | 24.856
1576 I 1.123472426 | 1.41115E+06 | 287581, | 25,636
1377 | 1e29000E+06 | 1.34481E+06 | 254812, | 23.377
1978 | 1.11255E+06 | 1.33468E+406 | 222125. | 19.955
1379 | 105702435 | 1.24047E+406 | 1B3444,. ] 17.355
1982 }  973916. | 1.12785E4356 | 153934, i 15.82¢6
1931 | 1.25134E+26 | 1.43904E406 | 188292, i 15. 047
1682 | 1.177785+4+06 | 1.34545E+06 | 167625, | 14,232
1383 | 629271. | 707851, | 7858U. H 12.437
1584 | 453760, | 511487. | 4712645 | 13,231
1385 ] 443252, | 432877. | 39675.1 | Be.952
:::::::::::::::1 ::‘:::::::::::'::::::::::::: ':::::: m=zs=== !:::::.—.:::::::
SUMMARY STATISTICS
i::::::::::::::: == ==zc======z==1 =zzz=Tz=z=Tx==c ‘:::: :_{;:::::_z_’:::::::;::::::
| I aM =0 I AM = 107 | ERRO I ERRO %
1 | ! ! |
]:::::::::::::::':: :_-:5&:::::::' EEE T ECsE=SECTEEE |Er o SRS S TET T YT T T YT T T T T T T TR
i MEAN | 797826. | 926523, | 138797. i 15.51
i RMS | 864027, | 1.02350E+06 | 164220. | 16,739
} STD.DEV ! 343328, | 427135, ] 903351, | 5.655
! |

g



.182,
 SIMULATIGON OUTPUT BY VARIABLE
MKAPD - ENDCGENOUS

':::::::::::::::l_- -- mzsc=sscsosl=c=sc=z=z====== |== ::::::;;:::l:::::::::::::|
] l oM = 0 i aM = 10X | ERRO i ERRO % 1
1 I ! | | |
l:::::::::::::::' :::::::::::::‘::::::::::::: l::::::::‘:‘":‘:.:: EEESEETET T I
| 1971 | 964407. I 1.04148E+06 | T7076.5 | 7.992 |
| 1972 | 1e06645E+06 | 1.20485E+406 | 138404, { 12.978 |
I 1373 | 1.87682E+4%6 | 2.0U8366E+06 | 276844, | 15.322 |
| 1974 | 3.4B1525+06 | 3.95862E+06 | 477101, | 13.73% |
1 1375 | 3.89081lE+D6 | 4.28113E+406 | 390320. | 13.032 |
| 1976 1 3.32947E+06 | 3.51437E+06 | 184301, | 5.553 |
| 1977 | 2.61199E+#D6 | 2.68581E+056 | 13824. | 2.826 |
| 1978 | 2372772406 | 2.43884E+406 | 56174, | 2.735 |
| 1973 | 2892645455 | 3.04403E+406 | 151387, ] 5.234 |
i 1930 | 3.96644E+406 | 4.20386E+406 | 237418, | 5.936 |
i 1931 | ©.28363E406 | 4.54372E+06 | 260095, | 6.072 |
| 1982 | 3.031252+436 | 3.16513E+05 | 133387, | 4.417 |
| 1383 I 1.984D5E+406 | 2.01437c+056 | 30324, i 1.528 |
| 1384 | 242115324386 | 2.23284E+06 | 21311. | Qo904 |
| 19385 | 4.13642E4)36 | 4.27448E+00 | 138061, | 3.338 |
!:::::::::::::::':::::::::::::‘::::::::::::: ’:: sTE=o==z=T==c l:::::::::::::l
SUMMARY STATISTICS

I:::::::::::::::I;; zz==zzzzzzzcl==zc=ccz=z===lzz=z=zs=====z==j==z==z===z=====|
) I aM = @ ! AM = 10X | ERRO | ERRO % i
| ! I ! ! !
l:::::::::::::::l:::::::::::::'::::::::::::: ‘::::::::::::: l:::::::::::::'
| MEAN ] 2.802315426 | 2.97314E406 | 177135, | 5.532 |
| RMS | 2.93557E+%0 | 3.17601E+06 | 217717, | 1.9 |
| STD.DEV | 1.0668BE+26 | 1.13942E+05 | 131229. | 4,522 |

|



.183.
SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE
MINTD = ENDCGENJUS
:::::::::::::::‘=::::=:==::=: 5;‘;:7:'—‘::::::::!:::::::::::::':::::::::::::l
| aAM = @ AM = 10X | ERRO i ERRO % I

|
!
!
1
[
[
i
[
!
i
[
\
[
1
L
1
!
!
!
|
!
t
|
1
1
{
1
!
1

1 !
| 1
1 |
! !
| 1971 | 1.29140E+26 | 1.29140E+05 | Q. | Je |
| 1372 | 1.67334E+436 | 1.567789E+36 | 4548, | J.272 |
1 1373 | 2.58913E+06 | 2.61747TE+35 | 28339, | 1.095 |
| 1374 | 4.92135E+36 | 5.U4133E+06 | 119977, | 2.438 |
1 1975 I 390173E406 | 4.05881E+05 | 157314, ] 4.024 |
| 1376 | 3.69264E+4236 | 3.89259E+06 | 199553, | 5.415 |
| 1377 | 3.94527TE+06 | 4.19344E+06 | 248166, | 5.29 |
| 1378 | 456839E+406 | 4.B6T6TE+36 | 298774, | 5539 |
| 1379 ] 64144752406 | 6.53151E+86 | 386760, | 6294 |
| 1980 | 7.57318E+426 | B8.02349E+06 | 445302, | 5.875 |
1] 1981 | 678B2145+06 | T.15676E406 | 374512, | 5.524 |
1 1382 | 5.18784E426 | 5.46182E+06 | 273984, | 5.231 1|
| 1333 | 4+4D037E436 | 4.62316E4035 | 222794, | 5.053 |
{ 1584 | 4075758406 | 4,26694E+06 | 191191, | 1. 631 |
| 1935 I 37T4840E+06 | 3.90485E+05 | 156465, | 4.174 |
':::::::::::::::1:: :::::::::::l TosT=z=Z=Zs=Z==x= ‘:::::: B 3 5 T3 - BRI 2t T 2 BB S
SUMMARY STATISTICS
’:::::::::::::::i ::_:::::::::::' =TT ====z====== l=sz==sz==z==={=z====zz=z====1|
| ! aM o= @ { oM o= 107 1 ERRO | ERRO % I
! | | | [ [
l:::::::::::::::':‘“:‘“‘.‘i"-..____:_:z EESE=T === = 1:: S-S T o= !::::::::: == ::Al
i ME AN | 4.32008E+06 | 4.53T27E+06 | 207192, i 4.198 |
i RMS | 4.61023E+06 | 4.848165+06 | 245582, ! 44799 |
| ST3.DEV | 1.72074E+425 1.84850E+036 |  1364058. ] 2.238 |
|



.184.
SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE
IQMPTS80 - ENDOGENOUS

1:::::::::::::::':: :ﬁ:t::::::::l::::::::::{E_:_‘::::::=:==:=: I=====:§:=:§==,'
| | aM = @ | aM = 1% | ERRO | ERRO X% i
| t ! i | !
1::::::::::::‘:::‘ ______ :—.—:-::l::::::::::::: 'E‘::::::::::::J:::::::::::::l
| 1971 | 46.378 | 464546 | 0.168-} De362 |
| 1972 ) 52.028 | 53.764 | 1.736 | 3.336 |
k| 1573 | 63.089 | 67.232 | 4,144 | be568 |
| 1974 | 65.759 | 72.054 |} ‘' 6.285 | 9.557 |
] 1975 | 77.072 | 85.882 | 8.809 | 11.43 |
] 1376 | 82.654 | 90.441 | 9.777 | 12.12 |
| 1977 | 82.455 | 89.959 | 9.504 | 11.813 |
| 1978 ] 82.208 | 91.594 | 9.386 | 11.417 |}
1 1979 i 81.758 | 91.33 | 9.572 | 11.758 |
l 1982 | 77.34 | 87.359 | 10.019 | 12.955 |
] 1981 | 78,226 | 89.243 | 11.018 | 14.0385 |
1 1982 ] 73.213 | 84.228 | 11.014 | 15.044 |
| 1983 | 57.6329 | 66,446 | 8.808 | 15.281 |
| 1984 | 46,266 | 53.113 | 6.848 | 14801 |
i 1985 | 43,091 | 49.476 | 6.385 | 14.818 |
i:::::::::::::::l:::::::::::::‘:::::::::::::l::::::::::::: _—_m e e ST Em=====
SUMMARY STATISTICS

'=::===::===::==’E= :::::::::::]i:_E:::::::::= !:;::::::::::: l:::::::{:::::_]
| | oM = @ i aM = 107 1 ERRD | ERRO % ]
| i i ! | 1
I:::::::::::::::l:::.__._::===::'--:-:--:_::__ l-:-_._:: T === Z == l:::::::::::::'
| MEAN | 67.013 | 74.578 | 7.565 | 11.902 |
i RMS { 68.462 | 764386 | 8.211 | 11.818 |
{ STD.DEV ] 14.5%4 | 17.101 | 3.395 | 4.419 |

|



.185.
SIMULATION GUTPUT BY VARIABLE
CP - ENDOGENOUS

—|=:::=::=::::::=]:::::::::::::l::::::::::::: fz=z====z==z==z=z=z=z}l=z=sz=s=z=======j}
| I 6G = @ | AG = 1eX | ERRO | ERRO X ]
] I ! 1 | :
|:::::::::::::::":":‘EE?"EE:‘:‘EE:’?::::::::::: |SE =TS =SEEST |EEFEEESE =)
} 1371 e 214747, I 216515, | 1268.19 | Je531 |
| 1972 | 268940, I 271333. ] 2452431 | 2.912 |
1 1973 | 360678, I 36427C. | 3391.56 | a9+ |
| 1974 | 542633, | 54729¢. | 4362.69 | Je 8% |
1 1375 | 85 1552. | 856543, { 5991.55 | J.734 |
i 1975 | 1207115406 | 1.215135406 | 8329, | D.655 |
| 1377 | 1.68882E+06 | 1.69916E+36 | 10243, | 2.512 |
| 1678 | 2.4149954036 | 2.429326E+06 | 14263, | 4.531 |
| 1979 | 3.83243E+36 | 3.91354E5+06 | 21103, | 24542 |
| 1980 | 8.02931E+06 | 8.05939E+06 | 40276 | Fe439 |
] 13381 I 1.753683E+27 | 1.71628E+07 | 94448, | 2.553 |
| 1932 | 3.36951E+37 | 3.39282E+937 | 233127 | 70032 |
{ 1333 | Te33353E+427 | £.03I01E407 | 474176, ] 3.534 |
i 1934 | 244903928408 | 2.50283E+08 | 1.191152+06 | N.478 |
| 1985 I 1.73587E+05 | 1011028409 | 5.212165+06 | 7.518 |
l:::::::::::::::l:::::::::::::]::::::::::::: i::::::::::::: l:::::::::::::l
SUMMARY STATISTICS ‘

':::::::::::::::]:: s=zzz-z=cz==zzclzs=s==z=zzzs=z=}zszzs=z==zz===|zsz=z=z=c=z==<c===|
| i O6G = © i 66 = 10X | ERRO | ERRO X I
| ! I ! ! !
':::::::::::::::':::::::::::::|:::::::::::':"::: J========T= =T EE o EEEETE=S =T
| MEAN | 3366435407 | 9.41521E+407 | 437756, i Teb+6 |
| RMS | 2.68524E+08 | 2.69911E+08 | 1.38747c+05 | Ze621 |
| STD.DEV | 2.67432E+438 | 2.61836E+08 | 1.34453E+76 | Tel42 |

!



.186.
SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE
1P -~ ENDOGENJUS

]:::::::::::::::I:::::::::::::'::::::::::::: lz=z=2=z====z===lz====z==z=z===32
| i oG = @ 1 AG = 10X | ERRO | ERRO % i
) | ! i | !
]:::::::::::::::':::::::::::::l:::::::::::::_':::::: === === ]:::::::::::::I
| 1971 | 37894.6 | 38117.4 | 222.844 | Je538 |
| 1972 | 49492.5 | 49723.1 | 230.555 | D466 |
k] 1373 | 83993.6 | 83829.9 | -168.,637 | =3:291 1}
| 1974 | 151527, | 149553, | -974.,375 | =De637 |}
| 1975 | 219291. | 217784. | -1587.,12 | ~2.637 |
1 137¢ ) 328355, | 306775, ] -1577. | -1s511 |
| 1577 | 419375, ] 4073353. { -1565.12 | -714333 |
| 1978 { 591811. | 590121, | -1689.75 | -1e236 |
1 1979 1 1032585496 | 1.02866E+06 | -3420.19 | -2.331 |
| 1930 | 2.2898lE+026 | 2.28343L+36 | -6333, | -2.279 |
| 1931 | 4.75372E406 | 4.74595£406 | -7768. ) ~de103 |
1 1982 | 792043E406 | 7.93142E+06 | 4594, | D.053 |
| 19383 | 1.61632L 437 | 1.61356E+07 | -342%8, ] =3.21 |
| 1334 | S7226NE42T7 | 5.69564E+07 | -69535, | -".122 |
] 1935 | 2.83231€+08 | 2.38278E+038 | 47360, | Jeutls |
j=====z=z===z=====z|===s=2==z===s==|c=z=z==z==z====z |]=======zz===z==z |z============z
SUMMARY STATISTICS

l:::::::::::::::‘:: :::::4_:_:::::]::::::::_E;§i: |]=======z=2z=s=}|==zz==z==z===z=z=1
| i HG = @ I 66 = 104 | ERRO | ERRO % |
1 | | ! | !
| MEAN | 2.52855E+57 | 2.525358+4907 | -3024.,72 -ie.1l07 |
] RMS ] T601S3E+DT | T.602T4E+0G7 | 225201147 | 1e 335 |
| STD.DEV | 7e420363c+27 | T.42167E+37 | 225577 i Ne359 |

|

e o ————— - i e+ <m0 e . 7 o 2o o g



.187.
SIMULATION CUTPUT BY VARIABLE
SALD - ENDOGENOUS

1:::::::::::::::] sz ==zsz=z=xsc==)zzzc=s=zz=z====z]s==s===z===s=s=|z============ |
I | aG = @ | aG = 10X | ERRO ! ERRO % i
! | I | | |
]:::::::::::::::| _____________ l"‘::—fj“‘:‘:: ......... === ’:‘E?EE’:‘:‘:’E’EEE:]
| 1671 ] 24537 | 2.611 | 0.024 | 2.914a |
| 1972 | 2.87 | 2.924 | 0.053 | 1.857 |
1 1973 | 3.57 | 3.652 | D.082 | 2.233 |
| 1974 | 5333 | 5.448 | D.114 | 2.146 |
| 1375 { 35.923 | 9.u886 | 0.163 | 1.822 |
1 1276 | 12.39 | 13,2 i Nn,21 | 1.619 |
| 1977 | 17.982 | 18.253 | Qe271 | 1.538 |
| 1978 | 25.445 | 25.825 | 0.38 | 1.433 |
1 1979 | 47.568 | 41.194 | Ge636 | 1.493 |
| 1987 | 84.401 | 85.699 | 1.208 | 1.431 |
| 1981 | 236,371 | 209.271 | 2.9 | 1.475 )
] 1932 | 445,177 | 4524144 | 6.968 | 1.555 |
| 19133 | §356.85 | 971.773 | 14,928 | 1.56 |
| 1384 | 2161.12 | 2836.02 | 382,898 | 1.499 |
1 1935 | 17718.3 ) 10872.6 i 154,297 | 1.44 |
|::==:::::::::;:':: :::::::::::l::::::::::::: '::::::::::::: ]::::::::::: ::l
SUMMARY STATISTICS

! i 6G = @ i AG = f@% | ERRO ! ERROC % i
1 ! ! I I !
':::::::::::::::|t‘:’:‘:‘:§:’:‘:‘::::'::::t':—.-:r~::t: S =S TT T == === |TEE =T TR RS |
| MCZ AN J i019.5 | 1034 ,24 | l4.74 | 1.597 |
] RMS ] 2871.37 | 2%12.69 | 41.314 | 1.623 |
| STD.OEV ) 277845 | 2818.45 | 35,95 | 3.33 |

| |

1
1
t
!
|
1
1
|
|
!
!
|
|
f
1
|
|
1
|
!
|
|
|
|
|
|
1]
1
t
1]
1}
1]
]
i
L]
n
1]
n
]



.188.

SIMULATION OUTPUT BY VARTABLE

IPAISN - ENDOGENOUS

]

} | 66 = 1@ | ERRO 1 ERRD % ¢
| ! 1 i | j
|======z=s=z=s===z=s|=z==zz=x=z=z==z=c|szcz=ssc===Zc=x|z=-==c-=Ztxz==|TEs-S=x=c ===
| 1971 ] 3,926 | 3.952 | CeN23 | J.579 |
| 1972 | 4.154 | 44233 | Ded49 | 1175 |
| 1973 ] 4.97 | 5.042 | 0.272 | 145 |
] 1274 ] Be12 | 8.12 | (14119 | 1357 |
i 1975 | 11.322 | 11.452 | 0.131 | 1.153 |
| 1376 | 14.939 | 15.0692 | 0.153 | 1.025 |
| 1977 | 19.534 | 19.721 | 0.187 | 2e955 |
| 1378 | 25.792 | 26.0U36 | N.244 | Je316 |
| 1979 | 424,41 i 42.81 } Q.401 | JeG+5 |
| 1333 | 96.47 | 97.344 | VeB874 | .95 |
| 1331 | 215.691 | 217.519 | 1.915 | 2.83% |
| 1282 | 431.223 1 435,523 | 4,274 | YeS91
| 1983 | 1055,63 | 1066.05 | 10.429 | 3.933 |
| 1984 | 3144.12 | 3172.18 | 28,358 | 0832 |
| 1925 | 11582.4 | 11488. ] 105.613 | Je312 |
|======z=z=z=s=s===)z==zz=z==z=szz=s=z=z|zzz=z==s=zz=zz=zz|=zz===s===z==zz=s= |s=zz=z=cz==z ==
SUMMARY STATISTICS
|:::::::::::::::]:: =rrzzcz=z=zz=}=c=z=2z=s====z-z}=z=z====zczc=z=z=={============={
} i AG = @ ] aAG = 11X | ERRO | ERRO % |
| { | | | |
j==c=s=scoccscon oY NS T T N T ST EE SRS T NS S T BT TN ET =z o5s |SE=SSEs =SS 55 |
| MEAN ] 111947 | 112¢ .87 | 19,169 | 1011
| RMS | 3113.38 | 3141.75 | 28437 | 1.031
| STD.DEV { 3710.6 | 3038.02 | 27415 | 2.209 |

I |



.189.

STMULATION QUTPUT BY VARIABLE

IPASO - ENDOCGENOUS

T==z=z===2=z=zz==z== ===z =zzsszs=zs=z=cfszsz=s==zss=s=|=s======z=c=zss|=z========z==
| '~ aG =@ | AG = 10Z |  ERRD | ERRO % |
! I !
1:::::::::::::::! _l‘-‘-_ ..--..Il _____________ |STT=E=TTE ==
| 1971 | 3.552 | 3.566 | U.014 | Jedls |
| 1972 { 3.925 | 3.957 | V032 | D813 |
1 1973 | 4.661 | 4,708 | Ca04T | 1.01 |
| 1374 | 7.06 | 7126 | 0.067 | Je 946 |
| 1375 1 9.814 | 9.893 | e 079 | J.823 |
1 1576 | 13.906 | 14.0605 | 2.039 | D.715 |
| 1977 | 138.327 | 18.449 | 0.122 | 2.6556 |
| 1978 | 25.731 | 25.136 | 0.185 | J.659 |
] 1373 | 42.35 | 42.629 | 0.279 | J.659 |
| 1982 | 97.716 | 98.333 | De517 | 1.632 |
| 1381 | 201.346 | 2224595 | 1.249 | De621 |
] 1982 i 396,34 | 399.077 | 2.738 | U.631 |
| 1583 | 1155.52 | 1163.48 | 7.957 | 04639 |
| 1384 ! 3553.16 | 3575.27 | 22.127 | 3.622 |
i 1385 | 13589.3 | 13172.5 | 83.199 | D.636 |
j===z=z===zs=z===z}|===c==z===sz=z=z==|c=zzc=cs=s=z===cc |zz=s=z=ccz==z== |==xzzszz==zz==z |
SUMMARY STATISTICS

|=======z===z=====z{]===sz===zc=z=z=zc|==c===z=z==z==zc=|zz=z===z===zc=z==f=z===z====c====|
| I AG = @ I a6 = 1% | ERRO | ERRO % ;
| 1 | l [ |
'::::::::::::::.—_'-____::: _____ {T==ETTTTTEE :..-:l!t:::::::_:-_’E’_:‘E-_z:.::::::'
| MEAN i 1241.46 | 1249.38 | 7.318 | 2.735 |
| RMS { 3516.62 | 3538.95 | 22.3356 | D.71% |
H STD.OEV | 3435.67 | 3427.29 | 21.619 | 2.1+5 |
|]=======z=z==z=zz==z=|====z=z=z=zcz=z=szsz=z]s=zsz==zcz==zs=|=sz=z=zs=z===z===z=z |z===========a=z|



.190,

SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

DEFLA - ENDGGENOUS
1:::::::::::::::1:: :::::::::::' :::::::;_:;_;:: |=:§_=:: ::::::;';:::::—:::::_:A
| i AG = @ ! AG = 10X | ERRO | ERRO %
] | { ! 1
-] :::::::::::::::‘:: :::::::::::‘::::::::::f?flﬁ oo S=Z======Z= '::::::::::: ==
| 1971 | 5.359 | 5365 | 5.564595-03 | J.104
| 1972 ] 5.88 | 5.922 | 0.043 | Y.728
1 1973 | 6.464 | 6527 | 0.084 | 1.3
i 1974 | 8.42 | 8.544 | 0.124 | 1.476
| 1975 | 13.533 | 13.712 | 5179 | 1.325
1 1976 | 19.336 | 19.6 i Ue214 | 1.176
i 1977 | 25.822 1 264275 | N,253 | .93
| 1978 I 34.348 | 34.661 | 5.312 | J.91
] 1979 | 48.815 | 49,244 | 0et28 | J2.878
| 1932 ] 93.537 | 91.263 | 0.757 | J.836
| 1931 { 270.131 | 201.785 | 1.653 | 2.826
H 1932 | 429.949 | 433,594 | 3.645 | N.84%8
| 1933 I 986.36 | 994 .7 } 8.34 | 3.846
| 1334 | 2676.72 | 2697.71 | 234989 | D,784
1 1935 i 885%.62 | 8914.45 | 63.832 | D.721
':::: :::::::::::I:: :::::::::::!=::::=:=::::: ':::::: ===z == ':::: Tz === ==
SUMMARY STATISTICS
':::::::::::::::l::::_'_"5:2:::=:1:::::::::::::':::::::::::::l:::::;:::::::
| ! 6G = @ I AG = 1% | ERRO ! ERRO ¥%
1 [ i 1 |
':::::::::::::::':::::::::::::‘Z::::::::::::'-:—:::::::::: TR Eme sz ===
| ME AN | £33.426 | 950.21 | 6.724% | J.911
] RMS l 2434.29 | 2421.8 | 17.515 | 2.952
| STD.DEV | 2317.45 | 2327.18 | 16741 |} D.321
| i |




.191.

STMULATION OUTPUT BY VARIABLE

JLTN - ENDDIGENDUS

|
| i aAG = @ i AG = 10% | ERRO t ERRO % I
J i ! ! | !
’:::::::::::::::':::::::::::::':::::::::::::l::::::::::::: ST TS =TS =ZD====D =
! 1971 | 65.945 | 67.907 | 1.962 | 2.975 |
] 1972 | 39.069 | 414498 | 2.429 | 5.218 |
| 1973 | 8.926 | 11.619 | 2.693 | 304172
| 1974 i 27.461 | 22.559 | 2.498 | 12.239 |
1 1975 | 41.162 | 43,589 | 2.427 | 5.89¢6 |
| 1976 | 53,966 | 564323 | 2.357 | 4.358 |
| 1977 | 55.173 | 584312 | 2.134 | 3.799 |
| 13978 | 55,6313 | 57.672 | 2069 | 3.721 |
| 1979 | 32.509 | 34.839 | 1.929 | 5.852 |
| 1930 | 65.339 | 67.519 | 1.71 | 2.618 |
| 1331 | 93,129 | 94.949 | 1.82 | 1.954 |
| 1982 i 137.214 | 139.391 | 2.177 | 1.537 |
i 1933 | 183.998 | 185.672 | 1.674 | 2.51 |
| 1984 | 185,771 | 183,202 | 1.431 | 2.75¢ |
| 1385 ] 157.272 | 159.055 | 1.787 | L.1s¢6 |
jz========s==s=====|=c=z=zz===z===z=}=z==z=zz===z===z= J=====z=z=====z==|z=-=zz=z=z=z==z=z=z|
SUMMARY STATISTICS
':::::::::::::::' ::::‘:::::::::l::::::::::::: '::::::::::::: ’:::::::::_:: ::__1
| | 0G = @ | AG = 1071 | ERRO | ERRO % |
| | ! | | !
':::::::::::::::'::::;::::::::‘:::::::::::::':::::::::::::':::::::::::::l
| MEAN i 79.861 | 8B1.934 | 2.073 | 5,513 |
| RMS ] 97.826 | 59,373 | 2.152 | 9.23 |
| STD.DEV | 584483 | 5S6.212 | C.358 | T.421 |
|



192,
SIMULATION DUTPUT BY VARTABLE
IDIR - ENDJGENOUS

i:::::::::::::::l::5::::::::::] z=zzzzzzc=z====z | =:=:====?i|==:=====::::='
| | a6 = o 1 06 = 1eX | ERRO i ERRO %4 |
- | I | ! ' !
|===zs====z====z=z==|==z====z===zs==s=|Ez Ty T o= T IT YT TT T T TS |==========T===,
| 1371 1 21118.3 | 21615.3 | 437.023 2.354 |
| 1372 | 311834, 9 | 31383.6 | 543.652 | le779 |
] 1973 I 51714.8 | 52257.3 | 542.492 | 1.049 |
| 1974 | 87551.3 | 80374.3 | 413. | T.513 |
| 1975 | 118357. | 119216. | 3604125 | J.727 |
| 1976 i 172126, { 173350, | 1823.87 | l.95 |
| 1377 I 255017. | 257582, | 2564.69 | 1.016 |
| 1373 i 430163, | 474413, | 4250.12 | 1.052 |
| 1373 | 721937, | 723335, | 6955.19 | 7.953 |
] 1683 I 1e50330E+26 | 1.51575E+35 | 11851. | N.733 |
| 1381 | 3.06923E+036 | 3.07747E4006 | 28187. ) De924 |
l 1982 | 5.55736E+036 | 5.67156E+4+06 | 74495, | 1.331 |
| 1833 | 1.341252+37 | 1.351575407 | 103149. i 2,759 |
| 1684 | 4.82163E+27 | 4.3€1045+4537 | 293488, | J. 637 |
H 1385 | 24120225+28 | 2414499E+403 | 2.475982+96 | 1.158 |
{==2=z==zc====z=zz==z|==z=sszzz=zc=z=z=z|zzs-=z=sc=zzz=z= |sz===z======= |===c======s=z== == |
SUMMARY STATISTICS

j=s==s======zs==s==}=====z====z=z=== Tzsrz==zsf=z=-s=z|sc=zs=z==z==zzz {zzzz====zz=zz===x= |
] 1 AG = @ i AG = 1% | ERRO | ERRO % I
! ! ! | | !
|z=====z==z=zc==s== | ==sc===== = === -y - === e === ==y
| ME AN | 1.90533E+07 | 1.92507E+427 | 200440, | 1.073 |
| K#S | 5.62520E437 | 5.69212E+27 | 644316, | 1.1035 |
| STD.DEV | 5481655427 | 5.544722+07 | 634491, | Yoab9 |

|




.193.

SIMULATION DUTPUT BY VARIABLE

I1IND - ENDDOGENDUS

l::::::::::::::: ::_::::::::::: E_:_:::::::::::’:::::::::::::I::::::i?:::::
| | AG = @ | AG = {e% | ERRO i ERRO X%

| | | ] ]
]:::::::::::::::' _____________ ’ _____________ ' _____________ ‘ .............
| 1971 | 35755.1 | 35690.,8 | 635.734 | 1.814
| 1972 | 4645545 | 47207.8 | 722.195 | L.55%
1 1573 | 70182.9 i 70352, { 771.125 | 1.099
| 1974 | 138274. I 1057225, ] 750625 | D.632
| 1975 | 1540057 | 155834, | 1227.81 | D.794
] 1576 | 215655, ] 217823, | 2157.87 | 1.011
! 1977 1 334323, | 3072901, { 2378.00 | 2.946
] 1378 | 448443, | 452353, | 4410.12 | 3.933
] 1979 | 771761, | 778132, | 7541425 | 1,913
| 198" | 1e55J4)E+256 | 1.6D279E+05 | 12390. | 2.778
| 1931 | 3.194675+406 | 3.22256E+4056 | 27888, i 3.872
i 1982 | 5.815415+36 | 5.884375405 | 68363, | 1.136
i 1983 I 1347395407 ] 1.35380CE+07 | 106565, | 1.737
| 1384 | 4.37376E+27 | 4.4G210E407 | 233472, | M. 648
[ 1985 | 1720326E+478 | 1.738356FE+08 | 1.81522E+06 | 1.052
'-:::::::::::::::l:::‘::::::::::':::::::::::::’:::::::::::::I:::::::::::::
SUMMARY STATISTICS

!:::::::::.—_:::::’:::::::::_—_::: :::::::::::::!::::::::::::: Zmo=z==c=zzz====
I AG = @ AG = 10% ERRO | ERRO %

I |

} | |

§ T ——— - adateint i el B i
| ME AN I 1.61328E+27 1.62881E+407 | 155306, | i.018
| RMS | 24.59964C+07 4.64686E+37 | 474292, | 1,053
| STD.DEV | 4.458522+27 4.50479E+07 | 463872. { d.316

—— S — g wms  ~w——



.194.

SIMULATION OJTPUT BY VARIABLE

XPRIMD - ENDOGENGOUS
.i:::::::::::::::l:: S=c=T==-z - o a |;_g_:::::::=:::: ===z =-======= ]:::::::::;_;;;l
i | aG = @ i AG = i0% ERRO | ERRO %
1 | ! ! i
'=.=::=::=:::==‘_'=|:::::::::::::':::::::::::::':::::::::::::‘:::::::::::::
) 1971 | 2.51872E+4%6 | 2.531335456 | -16590. | ~Je 655
! 1572 | 3,23032E+36 | 3.18717E+06 | -~43141. | -1.33¢6
1 1973 | 4.149205+06 | 4.03103F+26 | =-68174. | -1.64%3
i 1974 | 4.52463E+06 | 4.25458£406 | -69655, ] -1.539
| 1375 | 4.13381E4Y6 | 4.07953E+436 | =54175. | ~1.311
i 19376 | 4.483S65+76 | 4.431645+06 | =352325. | -1.157
| 1977 | 5.62113E+55 | 5.55998E+4¢05 | -61156. i -1.038
| 1978 | 6.5795TE+236 | 6.50871E+06 | -73859. | -1.077
| 1979 ] B4767283E+16 | T.97418E+u5 | =86556, | -1.075
| 1930 | S.14G8YE+26 | 9.0552TE405 |  =94530, | -1.033
i 1931 | 5.:21838+.6 | 7.94044E+05 | -81388, i -1.015
] 1352 | 7.71236E+426 | 7462593E+435 | =~87036, | -1.128
| 1383 | 9187175406 | 9.058381F4056 | -103354, | -1.125
| 1284 | 1391735477 | 1.28303F+07 | -1106945., | ~1.016
| 1935 ] 9.630145+426 | $.53)38E+05 | =1005362. | -1.439
‘:::::::::::::::l::::::::::::.’.’:::::::::::::l:::::::::::::':::::::::::::
SUMMARY STATISTICS
':::::::::: === :::f_:: ::v:::::::::l::_:::::::::::: I:::::: —==-SET == l TSESEZTCSTZoS=sZm == ==
] I aG = © i AG = 1% | ERRO i ERRO %
| ! ] i i
‘::::::::::::::: oD ZoDToST S-S T =D <= :::::::::::::l::::::::::::z':::::::::::::
| MEAN | 6528345426 | 6.454T0E406 | -73343.2 | -1.15
| RMS | 7.00196E+76 | 6.92522E+405 | 77339.5 | 1.172

| STJ.0EV | 2.62179E4+385 | 2.55717E+D25 | 25420.5 | 2e235



SIMULATION OQUTPUT BY VARIABLE

[V eI,

+

i o oo i atogs oty sl ootmn vosn o] emen

XMANUD -~ ENDOGENDJUS

ME AN
RMS
STD.DEV

. 195.

aG = 66 = 10X
1.35841E+26 1.29175E+06

2.41953E+36
2.76704E+7 6
2 506561E+26
247163E+25
4 ,01833E+006
5 ,TBE25E+36
T ,45276E+06
1.209745407
1.191172E+27
1.13745E+07
125431407
1.978745+407
2171795407
1.16290E+07

2.2736TE+I6
2.51950E+05
2.47844E+06
2439GIBE+DS
3.3838585E405
6.55980E+35
9.12161E+26
1.167735+07
1.15493E+07
1.10173E+07
1.22417E+07
1.91315E407
241144TE+37
1.12267E+07

—— — T il S ot A s D et TSP dus GAD bt -

| -66561.
| -145305,
| -88172.
| -72554.
| -132228.
| -226461.
l '3311‘*70
| -413028%8,
| -361705.
| -23571389.
| -528415.
| -655888.,
| -573232.
’ "‘932345.

8 «B85948-+06
1.35817028+27
544117084356

i

i

]

| 8.56124E+06
| 1748338407
| 6622662E+06
|

| ~258242.
| 350537,
| 190e62.

-3,417
-3.037
'301'#

4,056
-3.315

i ERRO % {




R AT ¢ ity o Mtk a4 e

.196.
SIMULATION QUTPUT BY VARIABLE
MCOND = ENDUGGENDUS
]::::::::::::: sz)l==s=====ssz=z=z==z}lsz=c======z==|=====z==zz==zs]l=z========zz=z===
| { 66 = © I AG = 10% | ERRO ! ERRO X%
]:::::::::::::::l_____-..__..::‘:' :"':“‘"":“’l::'-’:i“:::::W:“:: SEETTETTEETES
| 1371 | 321864%. | 325782. | 3918.06 | 1.217
| 1972 ] 324167. | 334675. | 10507.5 | 3.241
1 1973 ) 3970645, I 417292 | 2U247.2 | 5.799
| 1974 { 610156, | 710713, } 40557, | 54052
| 1375 ] 631845, | 989530, | 57685.2 H S5.19
] 1976 b 1e12347E426 | 1.19081lE+00 | 67339. | 5.934
| 1377 I Ladg9702E+06 | 1152368405 | 623635, i 5.721
| 1578 | 1.11255E+26 | 1.174115+05 | 61562. ] 5.533
1 1979 P 1a25792E+06 | 1.11427E400 | 57252. i 5.416
| 168% | G73915. | 1.02514E+05 | 51219.1 | 5.259
| 198 ] 1425134E4+76 | 1.31549E405 | 64145. | 5,126
L] 1932 | 1.17778E+06 | 1.23981E+05 | 6232 | 5.257
| 1383 | 623271 } 662913, | 33541.1 | 5.3%6
| 1934 ] 455757, | 437812, | 24351.1 | 5.136
i 1985 | 443272, I 465936, | 22734.1 ] 5.13
Js=======2=s===z=s==z}=s==z=z=z=ss=z==={=zs===z====z===x Jzs======2===== |==z==========
SUMMARY STATISTICS
l:::::::::::::::l:::::::::::::]_::::::::::::::_: |=========c===}===zxs========z
| f OG = @ { AG = 10X | ERRO i ERRO %
! ! ! ! I
| MEAN | 737826. | 840443, | 4251762 | 5,052
l RMS | §64027. I 911253, } 47478.4 ] 5.135
| STD.DEV ] 243328, } 364550, | 21656244 | 1.25¢9
l



01970

SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

MKAPD - ENDCGENOUS

l:::::::::::::::'5;__::_::::_;:::: T==c-=z==sz=z=z==== :::::::::::::]:::::::::;E;_;]
| I aGé = @ | aAG = 1% | ERRO i ERRC %
| I I i i
!::::::::::::::: :::::::::::—5.—:‘:::::::::-‘::: XSS SRS TSI TN EEEETE S YT ETE:
| 1971 | 864407, I 1.00265E+405 ] 382338.1 i 3.955
| 1972 | 1.06645E+406 | 1.11342E+406 | 51973, | 4.873
1 1973 | 1.87682E+016 | 1.87415E+06 | 67337, | 3.727
| 1374 | 3.45152E+26 | 3.55218E+06 | 68654, | l1.972
| 1975 | 3.89281E+06 | 3.94484E+05 | 54035, | 1,339
| 1976 | 3.32947E+26 | 3.38709E+05 | 57618, | 1.731
| 1977 | 2.61199E+736 | 2.686186E+36 | 49872, | 1.9239
| 1378 | 2.37277TE+4026 | 2.42383E+425 | 51561, | 24132
| 1373 | 2.892064Z+4306 | 2.954435+405 | 617505, | 2.136
| 1382 I 3.76644E+406 | 4.03925E+06 | 72858, | 1.836
| 1581 | 4 .23363C+76 | 4,36594E+05 | 823026, ] 1.921
| 13382 | 3.03125E+0L6 | 3.11227E+06 | 8l229. | 2.673
| 1333 | 1.9864052+25 | 2.02533F+056 | 412356, ] 24031
| 1334 | 2.21153E+216 | 2.24435E+06 | 32326 | 1.434
| 1985 | 4.13642E+26 | 4,22532E+36 | 88501, | 2.1%9
‘:::::::::::::::l:::::::::::::3::::::::::::: Tz~ zczz=z= {==s======z=z=== ==
SUMMARY STATISTICS
':::::::::::::::':: ::::—_::::::_:j ==s=z=z==zz===z=|ss==szsz==z=====}]=========z====
! I  AG = @ I BAG = 10% | ERRO I ERRO %
| : | | 1
':::::::::::::::' _____________ |T=TTTTTT==TT= j====TT=TTTTT== TSIz TS T =T =T
| MC AN | 2.822015426 | 2.8619GE+56 | 535562.9 | 2ot
| RMS | 2.35557E+26 | 3.04577E+D6 | 62124, | 2,537
| STD.DEV [ 1a06688E+76 | 1.07856E+06 | 1673646 | De 8999
|



SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

MINTD -

-t o o — - o s Gaan mbatn e e canatr et et e st lowmn coma  tame |
[
0
~d
o

| MEAN
| RYS
| STD.DEV

.198.

ENDCGENDUS

l=s=zs==s==z==2==]lz=c===z=z=z=z==-=z|z==zs=z========= lz=z===z=z=2====}
H aG = o { aG = 1% | ERRO | ERRO X% I
1 | I | 1
':::::::::::::!::::i—.:f:::ff“:‘l:::‘:f ________ | T =TT T =T 1
| 1429140E+06 | 1.29140GE+D0 | Oe | . }
| 1.67334E406 | 1.67564E+0U6 | 2297. | Je137 |
| 2.58G13E+406 | 2.60213E+406 | 12937, | Je532 |
| 4.92135E+06 | 4.96923E+06 | 47874 | 9.873% |
| 3.9017GE+06 | 3.G55030E+06 | 53207. | 1.354 |
| 3 .6G2645+7¢6 | 3.75143E+406 | 587G1. ] 1.5392 |
| 3.94527E+06 | 4.01211E+408 | 5684G. | 1.634 |
| 4.,56883E+206 | 4.64734E+06 | 76353, H 1.73 |
| 6.144752+06 | 6.25176E406 | 107518, | 1.742 |
| 7.578158+0206 | 7.710b69E+006 | 132502. | 1.743 |
| 64782145426 | 6.90023E+0& | 118287, | le741 |
| 5.18784E+006 | 5.27735E+406¢ | 359503, | 1.725 |
| 44503TE+L6 | 4.47698F+40¢ | 16516, | l.741 |
| 4075755426 | 4.14779E+405 | 72{ 37 ] 1.757 |
I 2.T4840E+4256 | 35.81417E+025 | 65774. | 1.755 |
j=======z===s=z=z=z]z=z=sz==zsz=z=z=c=|=c=zsz==z=====z|=======z======
Eros=zzs=z=csss)s=z==zs==z=====z==z{|s=zzz=-z==zz-==]=z===z=z=z=====|
{ AG = © | aAG = 1@%4 | ERRD 1 ERRD % 1
1 i i { l
|:::::::::::::!::::::::::::: ET:::::____::‘:___-__..-_._:':”'
| 4.30C082+426 | 4.36558E+00 | 6550647 I ia237 |
| 4.610235+06 | 4.68439E+006 | 71554042 | 1.479 |
| 1.72074E+56 | 1.75820E+05 | 39147. ] Jeb31 |



199,

SIMULATION OUTPUT 3Y VARIABLE

IQMPT3D - ENDOGENOUS

el
@
it

S

} | a6 = 1074 | ERRO { ERRO % |
| ] | ! I |
1:::::::::::::::‘:::::::::::::'::::::::::::: TS TECZTTEZEETZIITTE lm'
) 1971 | 46,378 | 46,955 | D577 | 1.244 |
| 1972 | 52323 | 53.424 | 1.396 | 24532 |
1 1973 | 63.789 | 65.405 | 2.317 | 3.672 |
| 1974 ] 65.7¢9 | 68.418 | 2.649 | $.028 |
| 1375 | 17.072 | 80.124 | 3.0052 | 3.95 |
| 1976 ] 82,664 |} 83.893 | 3.234 | 4,039 |
| 1977 | 87,455 | 83.935 | 3.45 | 4,239 |
] 1973 | 82.2:8 | 85.983 | 3.78 | 4,538 |
1 1379 | 8l.758 | 85.814 | 4,057 | 4.952 |
| 1930 | 77.34 | 8l.416 | 4,076 | 5.271 |
| 1231 | 713.226 | B2.523 | 4,297 | 54493 |
1 1982 | 73.213 | 77.484 | 4.27 | 5.833 |
| 1983 ) 57.639 | 61.311 | 3.672 | 5.371 |}
| 1934 | 46.266 | 49,301 | 3.035 | 5.50 |
1 1935 } 43,731 | 45,573 | 2852 | 5.538 |
':::::::::::::::l:: ===========}=zzz=z===zc====== ]:::::: z=zzzz=z= jrsz======z=====
SUMMARY STATISTICS

’::::::::::::::: sz zzzz=zzzz==}=zszccz=====c=zc=|=zz=zz=zz==z==zz=|==s====z====z}
| | NG = @ ] 66 = 1% l ERRO | ERRO % |
1 ! | ! 1 |
l:::::::::::::::"E?A:’::::::::::):::::::: SIS T |EE TS ESEI S EESEEST Y EEEEEEs= =T EE
| MEAN | 674013 | 70.129 ) 3.116 | 4,644 |
} RMS | 63.452 | 71.657 | 3.283 | 4.853 |
} STD.DEV | l4.524 | 15.232 | 1.5 | 1.4393 |

|



.20D.

SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

CP = ENDOGENIUS

szczcz=ssszcccces{zccsscsssczz=lzssc=czzzrscx
|========s==z==zz==l=z==s=s==s=z=s=lzzs===szzszszlszsss=sczsz==-lz=ss===ss====2=--

AT = 10% ERRO { ERRO %

| !
| |
] 1971 | 214747, | 218898, } 4151.31 ] 1.933
! 1972 1 268940, I 281494. ! 12553.5 | 4,653
| 1973 ] 360678, | 375222. | 14543.2 | 4.032
| 1974 { 542933, i 55569332, ] 13059.8 | 2425
| 1975 | 850552. | 860723, | 10171.2 | 1.136
| 1976 | 1.227115+406 | 1.21837E+06 | 11265. ] 7e333
| 1977 ] 1.568882E+06 | 1.71415E+06 | 25333, | 15
| 1978 ] 2.414995+436 | 2.46852€£+05 | 53522. i 242156
| 1979 | 3.39243E+06 | 3.99584E+406 | 103410, | 2.657
| 1880 | 8.02931E406 | B8.2¢967E+0¢ | 240355, 1 2+534%
| 1381 I 1.70683E+07 | 1.75999E+UL7 | 531584, { 3.114
| 1932 1 3.369518+07 | 3.472445+07 | 1.02933c+06 | 3.055
] 1983 1 7.98359E+47"7 | B.25352E+07 | 2.745332+36 | 3.444
| 1984 J 24490320408 | 2.5E359E408 | F.267730+06 | 3.721
| 1985 1 1.I3582E403 | 1.03504E+09 | 2.92347E+07 | 24927
J========z==z==sz==|===zz===zs=cs=zc|=zzzzzszrxz=z=s=zz|zz====z=zzzz== |=====zszz=z ===z
SUMMARY STATISTICS
j=====z=z===z=z=z====z|=z===z==z=z=z=zx]z===z==z=s===c-=]========z=====|z=z===zz=====
| VAT = O VLo o= ton ERRO ; ERRG S
! : : : :
j]===z=s====z==z=z=z o TrTT=TT=Tr o jT============ jTT === =TT === |TEE=T T =EET
| MEAN | 9.3664354+037 | G.65511E8407 | 2.8&5745+06 | 2.1ls
| RMS | 2.63524E+13 | 2.7545%5+03 | T.95526E+036 | 2.921
] STD.DEV | 2.604928+408 | 2.63149E+08 | 7.674315+36 | 1.049
! !

BIBLIOTECA MARIO HENRICUE SIMONSEN
FUNDACAO GETULIO VARGAS



.201.
STMULATION QUTPUT BY VARIABLE
1P - SNDOGENJUS

]::::::::::::::: ====zvsszzc===lzzz=s=zzc==zz===|l===z=zcz==z==z=lz==z==z=z===z=z|
i H AC = 0O ' HC = 10% H EREQ : ERRO X :
1 : | : ! ;
| 1971 | 37334.6 | 33862.3 ] 967.738 | 24554 |
| 1372 ] 45492.5 | 49858 .7 ] 376.195 | De o |
1 1973 | 83993.6 | 81206.6 | -2732. | -3.324 |
| 1974 | 150527, ] 143276, | -7249.56 | -4.816 |
| 1275 l 219291. | 219215. | -9275.94 | ~4.139 |
1 1976 | 318356, H 301585. | -6770.37 | -2.196 |
| 1977 | 439375, | 408730, | -544,875 | -%.158 |
i 1978 | 591811, | 596370, ] 4556.,56 | 3,77 |
1 13739 ] 1N3208E+78 | 1.02504E8+0. | 2964 .72 ] « 727
| 1330 | 2.28981c+ =~ | 2.2-262E+.4 | 80T, | e 32 |
] 1981 | 4.75372E+06 | 4.72992E+0s | -237G2. | i R ]
| 1382 | 7.92643E+26 | T.87927E+00 | -47159., | -Jeb35 |
| 1983 | 1.61890FE+07 | 1.62795E+07 | 30473, | Je556 |
i 1384 | STL26DE+27 | 5.75774E+07 | 551392, | 2.957 |
| 1985 | 2.88231E408 | 2.E7486E+408 | -742312. | ~Je258 1
l:::::::::::::::l:::::::::::::‘:::::::::::::|:::::::::::::]:::::::::::::l
SUMMARY STATISTICS

| i LT = 0 i AC = 10% ERRD : ERRO 3 g
! ! ' ! ! :
] MEAN | 2.52865E407 | 2.52740E+07 | =-125%50.4 | =h.57 |
| RMS | TO6N1IDE+0T | T.58593C+#07 | 240437, | 2.036 |
] STO.DEV | 7.42063FE4+07 | T.4N362E+37 | 248534, | 2,256 |



.202.

SIMULATION QUTPUT BY VARIABLE

SALD - ENDOGENOUS

1:::::::::::::::|:::::=:::::::]::::::::::::: Jz====z=======z=zj===zs==z===== <=
| i 4C =0 v AC = 1o% ERRO ! ERFRO 7
| ! : : :
.:::::::::::::::'..::::::::::.':2‘tt::::::::::: ’::::::::::::: ===z z=—z=z===
| 1971 | 2.587 | 2.645 | 0.061 | 2.357
| 1972 i 2.37 | 3.04 | DJ1T | 5912
| 1973 | 3.57 | 3.739 | 0.169 | 4,74
] 1974 | 5333 | 5395 | J0.062 | 1.159
| 1575 | 8.923 | B.T15 | -(,208 | ~2.332
| 1976 1 12.93 | 12.494 | -3.496 | -3.815
| 1977 | 17.932 | 17.449 | -0.534 | -2.957
! 1978 | 25.445 | 25.198 | -0.247 | -3.97
) 1979 [ 47.568 | 40,995 | D.407 | 1.002
| 1930 | 84.401 | B6.42 | 2.019 | 20332
| 19381 | 206.371 | 211.818 | 5.447 | 2.639
| 1932 | 445,177 | 455,26 i 17.034 | 2.255
] 1933 | 955.85 | 935.483 | 25.633 | 2.932
| 1984 | 2761.12 | 2373.3 | 112.178 | 4,053
| 1385 i 180718.3 | 11124. ] 405.699 | 3.735
':::::::::::::::'=::::::::::=:;::::::::::::: '::::::::::::: ]:::::::::::::
SUMMARY STATISTICS
’:::::::::::::::’:: :::::::::::l::::__;:‘_.::: :::: l---::: _______ L N
| 1 AT = 0 P AC = 10% ERFO ; ERRCO ¥
| ! ; = ’ _
| MEAN | 10619.5 | 057.06 | 37.563 | 1.548
] RMS | 2871.37 | 298,32 | 103,975 | 319
| STD.DEV 1 277845 i 2884.34 | 105.836 | 2.837
l

—— ————— _—— — — —— —— A — S - — g i —— v ®w



SIMULATION QUTPUT BY VARITABLE

.203.

IPAIBO ~ ENDDOGENOUS

l==:======:==:=="-—Z-—'-_:‘---—-?t::—:::::::'.—_:: szzzzz=zzzzl=z=s=zs======z=22|
‘ i .C = 0 i 4AC = 10% ERRO : ERRO % '
| : : H : :
":::::::::::::::':::::::::::::,:::::::::::::l =zz=sz=z===T |[EESZT =TT T == ==
| 1971 l 3.929 | 4.147 | 0.218 | 5557 |
| 1972 i 4,154 | 40481 | 0.327 | 7.871 |
i) 1973 | 4,97 | 5323 | 0.353 | 7.111 |
} 1974 ! 8.012 1 8.394 | 0s332 | 4.77 |}
| 1575 | 11.322 | 11.6 | 0.278 | 2.459 |
| 1976 | 14.939 | 15.158 | G219 | 1.458 |
| 1977 | 19.534 | 19.932 | 0.398 | 2.035 |
| 1978 l 25.792 | 26.L5 | 0.858 | 3e304 |
| 1979 i 42.41 | 44,389 | 1.979 | 4.657 |
| 1980 } 96.47 ] 121.852 | 5.332 | 54579 |
| 1981 | 215.601 | 227.979 | 12.378 | 5¢7%1 |
| 19632 ] 431.229 | 454,93 ] 23.722 | 5.496 |
| 1983 | 1055.63 | 1118.67 | 63.045 | 5.972 |
{ 1934 | 3144.12 | 3353.85 | 209.73 | 5.671 |
1 1985 | 11582.4 | 12334.1 | 751.656 | 6.43 |
':::::::::::::::‘:::::::::::::1:::::::::::::l ::::::::::!:::::::::::::
SUMMARY STATISTICS

}s==s======z======z]=zz=ss=szzccz=lzz===cz==z=zcz= lzzs==szsz==z===zlzz===zz=z=z=2zxxz=!
i i 4LC =0 v Ac = 10u ERRO : ERRO !
| ! : : : :
':::::::::::::::':::::::::::::!:::::::55:‘:5:I TETEEEZ==T == s==z === ==
| MEAN | 11108.7 | 1182.1 } 71.394 | 5,017 1
| RMS | 3113.38 | 3315.64 | 2G2.27 | S.343 |
) STD.DEV | 32106 | 32G6.48 } 195.894 | 1.922 1|

| !



SIMULATION JUTPUT BY VARIABLE

1PABO - ENDCGENIUS

.204.

===zz=s=zrzzc=-==z]l=zc=z==z==zz=zzz|zz=z=c=x==z=z===z{===sz===zs=z====
| H € =0 ) AC = 107 : ERRO i ERRO %
| ! ! : :
':::::::::::::::":: TS Ef=zszz== TSz ======= ':::::: =======z ':::::::::::::
| 1971 | 3.552 | 3.689 | 0.137 | 3e547
{ 1372 | 3.925 | 4.139 | e213 | 5.431
1 1973 | 4.661 | 4,839 | t.223 | 4.512
! 1974 } 7.06 | 7.233 | 0.233 | 3.33¢
| 1975 | 9.814 | 9.932 | 0.1568 | 1.71
i 1376 | 13.926 | 14.048 | O0.162 | 1.022
| 1977 | 18.327 | 13.587 | .26 | l.4l¢
| 1978 | 25.031 | 25.616 | ve585 | 2.336
| 1979 | 42.35 | 43.72 | 1.37 | 3.235
| 1939 | 97.716 | 171.49 | 3.774 | 3.852
| 1931 | 271346 | 209,347 | 8.001 | 2.974
| 1982 | 356.34 | 411.422 | 15.083 | 3.875
| 1933 | 1155.52 | 1233,.27 | 4T .74G | 4.132
| 1984 | 3553.16 | 371¢.99 ] 163.828 | Y.0611
| 1885 | 135539.3 | 13676.5 | 537.235 | 4,637
‘:::::::::::::::l:::::::::::::':::::::::::::l:::::::::::::l:::::::::::::
SUMMARY STATISTICS
l:::::::::::::::‘:;:::::::::::l.’_::::::::::::l:::::::::::::li:ﬁ:::::::::::
i VLT =0 : AT = 10 ' ERRO i ERRO ¥
| : ; : : B
l:::::::::::::::'::::7::22‘;:::21:::::::::::::l:::::::::::::l;:::::::::::
| ME AN | 1241.45 | 1296.73 | 55.27 | 3.412
] R™S | 3516.62 | 3674.58 | 157.973 | 3.63¢
| STD.DEV | 24%5.67 | 3555.85 | 1532.183 | 1.31

!



SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

DEFLA - ENDCGENJUS

.205,

| ;
| b 4C =0 o AC = ton ERFO ' ERRO %
I : : ! :
l:::::::::::::::':::::::::::::lf?t::::::::::':::::::’:"::’5‘:‘:—; SE=ESEESEZ === ==
| 1371 | 5.359 | S.412 | D.053 | Je995
| 1972 ] 5.858 | 6.255 | C¢.376 | 5.33
| 1973 ! 6e444 | 6.973 | 0e529 | B.210
] 1974 | Bs.42 | 8.932 | J.572 | 6.73¢C
| 1975 | 13.533 | 14.119 | 0.586 | 4.32%
| 1976 ! 19.386 | 19.817 | Ge431 | 2.222
| 1977 | 25.822 | 2¢.216 | Ge394 | 1.527
| 1578 | 34,348 | 35.099 | 0.751 | 2.13¢
l 1979 | 48.815 | 506,475 | 1.659 | 3.333
] 1380 | 973.527 | 34,574 | 3.997 | 4.410
| 1981 | 2"2.131 | 210,445 | 10.318 | 5.135
| 1582 ] 429.949 | 452.513 | 22.564 | 5.248
i 1983 { 385.35 | 1232.88 | 47.522 | 4.815
| 1934 i 2675.72 |} 2313 .4 | 136.631 | Se100
| 1935 i 835%.62 | 3318.5 | 4657.379 | 5.23%
SUMMARY STATISTICS
| i AT =0 P 4C = 10n ERFO i ERRO
| : : : :
| MEAN | 893.486 | 933.773 | 465.287 | Y.4)0
{ RMS | 2474.23 | 2537 ,9 | 126.61G | 4.821
i STD.DEV | 2317.45 | 2432.43 | 121.992 | 2.027
!



.206.
SIMULATION OUTPUT BY VARIJABLE
JLTN - ENDOGENOUS
j==sz===z=zzzz=z=s=zl===c==s=cz=zzs==lzzzcs==s=s=s=====lzzz=s=szs=s===z==s]|=z=z==z=========
| b 4L = 0 bAC = 107 ERRO i ERRO 7
| : i H !
l:::::::::::::::!:::::::::::::’:::::::::::::'::::::::::::_f‘ —————————————
| 1371 | 65.945 | TUe44l | 4.496 | -«817
| 1972 | 39.069 | 50429 | 11.36 | 23.078
| 1373 | 8.926 | 20,613 | 11.688 | 137.9%4
| 1974 | 22.461 | 29.385 | 8.924 | 43.613
| 1975 | 41.162 | 47.324 | 6.162 | 14.97
] 13976 | 53.966 | 59.467 | 5.501 | 19,132
| 1977 | 56.178 | 62.742 | 6.565 | 11.636
| 1978 | 55.603 | 63.325 | 7.723 | 153.839
| 1979 | 32.909 41.909 | B.939 | 27T.346
] 1980 ] 65.359 | 7£.368 | 10.2959 | 15.4J2
] 1681 | 93.129 | 1032.211 | 1n.932 | 17,826
| 1382 | 137.214 | 147.484 | 10,27 | Te434
| 1383 ] 133.9938 | 196.04 | 12.242 | 5.545
| 1984 | 18356.771 | 198.935 | 12.163 | £.512
| 1385 | 157.272 | 166,997 | 3.725 | 5134
SUMMARY STATISTICS
i i 4C =0 ' AT = 107 | ERRO ' ERRC %
1 : : : i
|===ss======s==z=z=z| === ==s==z==z=|szs===z=z=x==z= | == ===z | TS ==== ===
| MEAN | 79.861 | 83,911 | 3.051 | 2.7006
| RMS | 37.826 | 105.925 | 54357 | 38.192
i STD.DEV ! 58.483 | 59.586 | 2.458 | 31.74%2
! I

,‘
b a e e ——y



§IMULATION CUTPUT BY VARIABLE

SUMMARY STATISTICS

IDIR - ENDOGENOUS

]=====ss====z=z=zszzlesoczcz=s=2=2=x=
i Ac = o

| !

l:::‘::::::::::::':: _—- T TS =TS XS = =

I - 1971 | 21118.3

] 1972 | 30834.5G

| 1573 | 51714.8

| 1974 | 8N561.3

| 1975 | 118357.

| 1976 I 172126,

| 1977 | 255017.

| 1978 | 430163,

] 1979 | 721989,

| 198N | 1.503905+406

| 1981 | 3.04929E+36

i 1982 1 5.59726E+406

i 1983 | 1.34125€4D07

| 1984 | 4.83163E+27

| 1985 ] 2.12022E+08

] |

.207,

21380.8
31770.1
51849.6
80107.
118638,
177570,
26998¢.
425212.
764191,
1.58849E+006
3.18198E+06
5.84480E+06
1.44774E407
5.208845+07
2421607TE+03

ERRQO i ERRO 7%

:::::::::::::|=::::::::=:=:
B624539 | 4.034
935.133 | 3.035
134.797 | D.251
-454.312 | =J.554
280.437 | 0.237
5443.12 | 3.102
14971, | 5.871

25048.9 | 5425
42210.6 | 5.8%7
845G7. | 5.625
132698. | 4.352
247742 | 4.425
1.064842+#06 | 71.939
3.771545¢05 | 7.836

G.584435+06 | 4452

1.305035+407
5.628)00E427
5.48165E427

2.00486E+27
5.8923TE+{1
5.73528c407

9983252,
2674685436
2.56346E+06



.208.
SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE
IIND - ENDOGENOUS
J======s==s====s===z==|sz===c====szz==z|zzsczzzz=z==z=z=|zcs=z=zc==ccs==zz |s=z==z2zzxzx=== 1
| i AC = 0 i AC = 10% ERRO ! ERRO ¥ '
| : K : : :
|========z=c==z=zzz=z =TT T TS ST ETETEES=S=Cc% |fEEEEcSsssS=x |EsE=FSz=z=z=z =3 |
| 1971 | 35055.1 | 365560.5 | 1535.46 | 4.295 |
| 1972 | 4648546 | 48375.4 | 1889.79 | 4.065 |
| 1973 | 77180.9 | T1490.5 | 1309.62 | 1.85¢ |
| 1974 | 108274. | 109250, | 775.312 | Je716 |
| 1975 ] 154607. ! 155755. { 1148.06 | DeT43 |
| 1976 I 215665. | 221252, | 5586.37 | 2453 |
| 1977 | 374323, | 318431, | 14153.3 ] 4.652 |
| 1978 | 448443, I 472245, | 23602.1 | 5263 |
] 1979 | 771G91. I 811824, | 40793.5 | 5.23 |
| 1982 | 1.59049E+406 | 1.67556E+406 | 85154. { 5.354 |
| 1981 | 3419467E+#06 | 3.33788E+G6 | 143208, | 4.433 |
| 1982 | S.8lS41E+26 | 6.07550E+406 | 260729G. i 4.472 |
| 1983 I 1+34739E+407 | 1.44280E+#37 | 954103. i 7.031 |
| 1984 ] 4.373765407 | 4.68537E407 | 3.13117£+06 | 7.159 |
1 1935 | 1.720265408 | 1.80249E+408 | 8.2225565+06 | 4,73 |
|========z===s==sz=z|zzcs=s=z==z=z=zz|=zcz=sxzxx===z=zx|zx===sz=z=zzz==|=s==z========
SUMMARY STATISTICS
J====z==z=======z==zlzsc=s=c=s=s=z=zs=lz=s==z=s=zzs==c=-lsz==s=z=csz=x==z=l===z=z=zzz====|
i : AC = O i AT = 10% i ERRG i ERRO ¥ ]
| ; B : ; : _l
j==zss==z==c=sc=s=|z=z =Sz =E=zcs=z=ccsz|===-==S=c--=s=s== |S==sc======== |sT=s====zc==== |
| ME AN | 1.61328E+07 | 1.69919E+07 | 859137. | 44137 |
1 RMS | 4.59964E+407 | 4.B267T6E+07 | 2.285525+06 | 4.534 |
| STD.DEV | 4 .45862E+27 | 4.67534E+407 | 2.19335C+406 | 1.656 |
|

RO, T L
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SITMULATION QUTPUT BY VARIABLE

XPRIMD - ENCOGENDUS

-===c S==S=S==-==x =

R

]

|

K } |

l. 1971 | 2.51802E+436 | 2.T75865E+06 | 250621 . | 9.553
| 1372 ] 3230328406 | 3.46429E+05 | 233973, i T.243
] 1373 | 4e14322E406 | 4443609E+05 | 334889. ] 3.115
| 1374 | 4.5245635+06 | 5.01737E+06 | 493343, i 1,.3)3
) 1975 | 4.13381E+06 | 4.70372E+386 | 569305 ] 13,73¢
] 1976 | 4 .483G55+736 | 5.15954C+08 | 575573 . | 1>e900
| 1377 | 54921135 +76 | 6.425665E4056 | 835526, ] 14.33

) 1978 | 64579575406 | T.4ll378+25 | 831321, | 12.64%2
| 1979 | 83.056083E+76 | 8.94394%+05 | 889116, | 11.73

i 1932 | 9.1498732+06 | 1.705358407 | 908177. | F.5926
| 1981 | 3.021835+36 | 85.82251E+406 | 730576, | 9.732
B 1332 | 7712962406 | B8.46521E+0¢ | 7173250, | 11,025
| 13383 | S1B8T7172+06 | 1.00550E+27 | 868317. | F.427
| 1984 | 1061732407 | 1.18596L+4+27 | 242469, | 5633
| 1335 I 94630145406 | 1euv48320E+447 | 851903, | 3,83:€
':::::::::::::::':::::::::::::l:::‘:::::::::: :::::::::::::l::::::::::'_‘::
SUMMARY STATISTICS

j=====z=z=z==z====zzl======z=----- zfzczzzczzz=zzcz=zz=clocc oz lza====o==2c > =2
‘ VAT =0 AT = 10% ERRO : ERFD

| b o : o
l:::::::::::::::l:::::::::::::‘:::::::::::::]::::::::::::—:—l:::::::’:::::z
| ME AN | 6.528245+406 | T.20834E+05 | 687302, | 17.6%¢
0 RMS | T.027196E+036 | T.71322E+05 | 720550, | 1J.832
| STD.DEV | 2.62109E+06 | 2.83314E+35 | 244295, | 26331

—— — A c— ——— —— — ———— G T— —— oy - ———" p_ - -
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SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE

XMANUD - ENDOGENJUS

>
0
i

! | |
| 1971 | 14358415406 | 1.43268E+26 | 714263, i 5.457
| 1972 | 2.41958E406 | 2.T70412E+405 | 284539, | 11.75
ki 1973 I 2.750545+406 | 3.43213E+406 | 671584, | 24.328
i 1974 | 2.56661E+026 | 3.47570E406 | 909039, | 35.42
| 1975 | 2471635406 | 3,45889E+06 | 987259, | 39.944
| 1376 I 4.018038c+4056 | 5.37607TE+06 | 1435799406 | 33.737
| 1977 | 6.78626E406 | 843T124E+06 | 1.58493E+236 | 234356
i 1978 | 9.45276E+06 | 1.1U06TLE+0T7 | 1.6147954¢06 | 17.033
| 19793 1 1279748407 | 1.38T7T4J0E+07 | 1.78366E+4+06 | 14,752
| 1980 I 1191105407 | 1e35991E+07 | 1.6601024006 | 14.173
| 1981 J 1e13745E+407 | 1.333200407 | 1.95745E4D6 | 17.2039
| 1382 ] 1.254B1E+407 | 1a4Gl70E+OT | 2.363245426 | 183.278
| 1983 I 1e97874c+07 | 2.21055E407 | 2.318135+426 | 11.715
| 1984 I 217179E+07 | 24364245407 | 1.924532+406 | Be 8351
| 1935 I 11€29DE+07 | 1.33591E+407 | 1.740115406 | 14,953
1 |

SUMMARY STATISTICS

z=z=zzzzzc=rxsc=zr==zlsx=s==z=zcsx=z=c Jzocz=z=szszsszzzsslc==z=c=z=z=zzszczl=z==z====s=z=z====
1 ! L = 0 ' AT = 10% i ERRC : “RERO
| P : : '
':::::::::::::::':::::::::::::'::::::::::::: oSS oS- T S-S === S s Z T S=SZSTT-TZI==Z X<z
} MEAN | 5e85948€+036 | 1e727T2E407 | 1.41706%+36 | 13.4+47
| RMS ] 108102E407 | 1.233368407 | 1.568%%%+96 | 21.757
| STD.DEV } 6.411T0E4056 | T.001988+06 | 693567, | 17.038
|
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STMULATION OUTPUT B8Y VARIABLE

MCOND - ENDCGENOUS

:::::::::::::::l:_::::::::::::_;l:::::::::::::]::::::::::::: ===T=Ts=z======
]| : AC =0 : AC = 10% i ERRO : ERFRO 7%

| : ! ! :
’:::::::::::::::';_-::::::::::::':::::::::::::|E_::::::::::E_§-|:::::::::::::
| 1971 ] 321864. | 295225, ] -26634.9 | -3.275
{ 1972 I 324167, I 295125, | -29061.6 | -3.955
1 1973 I 397045. | 354488, | -42556.6 | -10.718
| 1974 | 670156, ] 564430, | -1uS57¢6, | 154755
| 1875 | 931845, | 722781. } -20S064%. ] ~22.435
] 1976 | 1.12347E+25 | 811743, | -311727. | =27.747
| 1977 | 1.793000E+426 | 7623857. | -327112. | -30.31

| 1978 I 1.11255E+06 | 734537. | -327953. | -29.478
| 1979 | 1257026435 | Te8316. | -288204. i -27,25¢
| 1989 I S739156. ! 735161, I -238755. | -2%4.515
| 1881 | 1e251345+56 | 969454, ] -281391. | =22.527
} 1982 I 1.17773c+#25 | 922629, | -255147. | =21.653
| 1983 | 623271. | 5061719, | -128252. | -2'7.331
| 13324 | 453767, | 3784593 ] -=-85662.3 | -13.471
| 1985 | 443272, | 365330, | -77372.2 I -17.57
SUMMARY STATISTICS
':::::::::::::::‘;::::::::::::1_:_:::::::::::A:_IE_;AZZZI::::‘_:'_:_: ST T ID-IZ -z =T
] i LT =0 VAT = 10% ERFD ; ERRC ¥

| ! ' ' :
':::::::::::::::l::::ff:::::::]:4::::::::::::‘:::::::::::::‘:::::::::::::
} MEAN ] 13782%5. I 615454, | -182371. | -2:4336
| RMS | 864027. I 6553519, ] 213611. | 21.512
i STD.DEV | 343323, I 253577 ] 115127, [ T.11



SIMULATION OUTPUT 3Y VARIABLE

MKAPD = ENOCGENOUS

‘ : AC = Q
] b B
'l :::::::::::::::' ~z=z=z====z====
| 1971 I 964407,
| 1972 | 1.75645C406
| 1973 | 1.80582E+D6
| 1974 | 3.458152E+476
| 1575 | 3.89N81F4+06
| 1976 | 34329475+06
| 1977 | 2.61199Z+06
| 1978 | 2.3727T7E+06
| 1979 | 2.392564E4)6
| 1982 | 3.96644E+26
| 13381 | 4.28353E+4D6
| 1932 | 3.03125E406
| 19383 ] 1.98405E5+405
| 1984 | 2.21153E406
| 1985 | 4.13642E+406
':::::::::::::::':: S ==z=z==z-== =
SUMMARY STATISTICS
:::::::::::::::l -—= :::;;::::::
i v A = o
| !
':::::::::::::::':::::::::::::
| MEAN | 2.800221€+)6
i RMS | 2.98557E+06
i STD.DEV | 1.06683E+06
]

— ——— — — — e

212,
===z=zz=z=z=z===lz===35¢ zz===z=zzlzz==========z==|
AcC = 107 ERROD ! ERRO % i
961405, ) -3202.12 | =D.311 |
99G384, | -67Tu63, | ~6.,238 |
1.53012E+05 | -276595. | -15.314 |
2.7T4555E+06 | -735957. ] -21.139 |
3.02145E+05 | -86G357. | =22.344 |
2.72554FE+36 | -603330¢, | -12,1435 |
2.31512E+286 | -296571. | ~11.356 |
2.20661E+06 | ~166162. | -7.022 |
2.7T2467E+06 | -167566. | -5.877 |
3.71983E+06 | -246:215. | -5.21¢ |
3.99329E+06 | -330340. i -5.879 |
2.716745+05 | =-314510. | -13.37¢ |
1.80357c+035 | -120432. | =-5,072 |
212138E+05 | =30145, | -4,07¢ |
3.79591E+40& | =-340505, [ -83.232 |
z======zz=z=z=zlzzzs=zs=======z |=====z=-=z=z===== |
AT = 107 : EREG H ERRO 7 |
:::::::::::::':':::::::E‘::::‘E:::: ____ ===}
2.49003E+05 | -311974. | -1).1%4 |
2.64384E406 | 394137, | 11.854 |
S916785. ] 249320 | 5.415 |
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STMULATION OUTPUT BY VARIABLE
MINTO - ENDCGENDOUS
!:::::::::::::::I:w::::' TS ETzZZoSRsRET-Ts=Zo= l:: S =ZDs=SZS ==X T l:::::::::::::

! 4 ALC =0 ! AC = 10% ERRO I ERRO %

1.29140E426 1.29140E+06

!

| | | | | .

| 1972 | 1.67334E406 | 1.5G488E+05 | ~-78459. | 44639
} 1573 ] 2.58913E+06 | 2.41336E+J6 | -170773. | 64596
] 1974 | 4 32135E4¢26 | 4.53964E+435 | -331715. | -1.756
i 1975 | 3.927173E+06 | 3.53893E+406 | -352861. | -3.3

| 1876 | 3.692645+406 | 3.27455E+06 | -4138034. | -11.322
| 1977 | 3.94527E+26 | 3.41605F+006 | -529222. | -~13.414
i 1978 | 4.55889C+26 | 3.88335E+06 | -635537. | ~15.034
! 1973 | 66144755426 | 5.17244E+405 | -G7231N. | -15.323
| 19380 ] 7578182436 | 6.3700BE+00 |-1.20813E+16 | ~15.G42
| 1331 | 647821454026 | 5.72211E+35 |~1.06304E+05 | -15.63
| 1982 I 5.1837845+436 | 4.39550E+4056 | -791335. 1 ~15.254
| 1933 | 4400372425 | 3.74005E+05 | -650317. | -15.208
| 1984 | 4.075758406 | 3.47583E+06 | -539324., | -1&4.71¢%
| 1385 | 3.74842z+35 | 3.,21361E+26 | -534751. | =15%.757
|

SUMMARY STYATISTICS

'::::::::::::::: ::—:::::::‘—:::l::::,::::::::;, :::::I::::::; _Eam ST =TS TS =Z==<=
\ A C =0 ] AT = 107 ERRO : ERRO G

| ! b b !
|:=::=:::::::::=l:::::::::::::!:::::::::::::':Z:::::::::::I:::::::::::::
| ME AN 4 ,3NINNBE4L6 3.73651E+06 | -£53554, i ~11.648

| |

| 4.610235E+76 | 3.97043E406 | 656974, | 12.576
| STD.DEV | 1.72074E+456 | 1.38980E+06 | 349506, | 4,527

| !



STIMULATION CUTPUT

IQMPT80 -~ ENDOGENOUS

| MEAN |
| RMS )
] STD.DEV |

.214.
BY VARIABLE
=:::i:.:_:':“_:_‘:_;_:.‘:::::::::::::l:::::::::::::‘::::::::::::_;_
AC = 0 ! AC o= 107 ERRO ! ERRO %
!‘:':::::::::::' _____________ ’:_f:'==::::::::l:::::::::::::
460378 | 450778 l “’:306 I —1-29‘9
52.028 | 51.756 | -0.272 | “7V.524
65.769 | 60,948 | -4,821 | -7.33
77.072 | 67.573 | -9.499 | -12.325
8l.654 | 67.659 | -13,006 | -15.123
87.455 | 66.17 | -14.235 | ~17.755
82.218 |} 67.5 | -14.676 | ~17.756
81.753 | 67.379 | -14.379 | -17.537
7734 | 63.552 | -15.788 | -17.8238
78.226 | 63.7u6 | -14.519 | -18.551
73.213 | 58.511 | -14.732 | -23.032
5T.639 | 65.268 | -12.371 | -21.453
464,266 } 36.359 | -5.997 | -21.412
43.091 | 33,77 | -5.32 | -21.629
:::::::::::::':::::::::::::':::::::::::::l:::::::::::::
:::::::::::::l::::::::::::‘_":::::::::::::‘:::::::::::‘;_‘_:”
L C = O v Ac = 10w ERRO ! ERRO
:::::::::::::':::::::::::::|=:=:=::=:::::!:::::::::::::
57.7213 | 57.152 | -S.85 | -14.23
684452 | 58,265 | 11.151 | 15.057
14.504 | 11.6384 | 5.41 | 7.531
|
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- ERROZ COM AM=18%
:::::::::::::I:::::::::::::’
1.91¢ | 1.273 | )«D29 |
-1.438 | -1.25 | ~Je509 |
D.259 | 0.133 | -0.367 |}
~Y.404 | 0.565 | i
:::::::::::::':::::::::=:=:|:::::::::::::l
- ERROZ COM AG=18Y%
:::::::::::::':::::::::::::]:::::::::::::
l 1\’-55 ’ "O.‘f’g ’ -V, 464
| -1.235 |-2.84561E-03 | {e055
1 _.)0G76 ! Oogl l \—11213
- ERRO%Z COM AcC=18%
l:::::::::::::]:::::::::::::':::::::::::::1
-1.438 -3.603 | -3.521 |
0. 446 | 2.4 1.967 |
0.381 ) -0.611 | -0.614 |
0.816 | -1.019 | i
|



INFLAI

15.26 |

J.108 |
-N,582 1}
-).888 |

==s====}|=======z==z======|
1971 | T69 |
1975 | -0.689 |
1979 |-8.05267€E-04 |
1983 [|=5.30072E-03 |
==z=z==== |=============
INFLAI
l:::::::':::::::::::::
| 1971 | 73.774
1 1975 | -7.544
| 1979 | 3.217
| 1983 | 0.753
‘:::::::!::::::::::::

.216.

!
H

29,39 | 9.195 | 2.249 |
-2.973 | -4+358 | =2«3463 |
’ ')-317 | 0.137 ' -0.294 '
=0.736 }-8.45996E-03 | !
:::::::l:::::::::::::'::::-::::::::'
======z|=====z=====z==z| ===z=z===z======|
-H.521 3 ~0:295. | D033 }
-2.143 | 0.0026 | !
ERROZ COM AC=18Z
::::::::‘:::::::::::::’::=======:===
80.378 | -4.296 | -5-756
-3.996 | 23781 5« 367 |
1.555 | 0.278 | -0.463 |
0.992 | -0.233 |
|

ERROZ COM AM=18Z
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ANEXO 2

Produto Potencial

Para pbdermos aferir a posicao do nivel do nroduto
real dentro do ciclo econdmico, precisamos de uma medida do
nivel de produto real potencial, ou de pleno emprego de fato-
res, em relagao ao qual se possa avaliar o desvio da produgao

efetiva a cada ano.

A estimativa do produto potencial de uma economia de-
ve incluir fatores de produgao tais como o estoque de capital
instalado, que se altera na razao das taxas de investimento li-
quido e de depreciagao, e a quantidade de mao-de-obra disponi-
vel. A produtividade dos fatores por sua vez se altera com a
evolugao das tecnologias de produgao e com o nivel de treina-
mento e educagao do capital humano. Todas essas variaveis sao,
entretanto, dificeis de se medir, além do que devemos também
contar com os efeitos que oscilagoes de curto prazo do nivel
de renda e de outras varidveis importantes para a formacao de
expectativas, como a taxa de juros e a inflacao, tém sobre os
investimentos realizados a cada periodo, que acabam por alte-

rar a capacidade de produgao no longo prazo.

Esses problemas sao em geral responsaveis pela adogao,
na maioria dos modelos macroeconométricos que se ocupam espe-
cificamente de fatos do curto prazo, de esquemas simplifi-
cados de medigao do produto potencial que contornam as compli-
cagoes envolvidas na estimacao de uma fungao de produgao agre—‘

dada de longo prazo.
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Em nosso caso, a solugao adotada foi a estimagéo' por
MQO de uma curva de tendéncia de longo prazo para O produto
real potencial durante o periodo que vai de 1965 a 1985, npara

0 que assumimos a seguinte funcao do tempo

- 2

Ve = a. exp {b.t + c.t° + et}

onde,

?t = produto real potencial
t = tempo
a,b,c sao parametros constantes

e, & um disturbio aleatodrio

t

Tomando os logaritmos, obtemos a forma funcional 1li-

near que foi estimada:

Log (PTBR80) = 15,127 + 0,109. TREND - 2,2.10 >. (TREND)’

(456 ,5) (14,2) (-5,9) .

A partir dos parametros estimados, geramos ent3ao exo-
genamente os valores do produto real potencial (TPIBR80) em re-
lacao ao qual se medem a cada ano os desvios do produto real

efetivo (DPIBR8O0O).
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ANEXO 3

Séries de Dados Utilizados no Modelo
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CHIM2 = LOGITXC/TXC{-1))+LOGLIPMMOBD/IPMMPBO(~1))

|==x===s=|=zszzrz=z==zzx=c|z=zz=s=z===s===s|=z===cz=s=szz==|=z============z:z
I 1971 | 0.18. | 0.153 | 0.27 | 0.704
1 1975 | 0.203 | 0.245 | 0.294 | 0.277
1 1979 | 0.618 | 0.99 | 0.69 | 0.607
} 1983 | 1.097 | 1.112 | l.164 |
J:::::::':::::::::::::'=:=======:=:=|:::::::::::::l:::::::::::::
CcG
CONSUMO FINAL DAS ADMINISTRACOES PUBLICAS EM
C2$1330, FONTE CONTAS NACIONAIS, I3GE.
J:::::::':::::::::::::‘:::::::::::::‘=:===:::::==:]:::::::::::::
I 1970 | 220056, } 28665. ] 37333. | 53734,
I 1974 | 69521. | 10689%4. | 171356, | 234995,
] 1978 { 350169. ! 593189. | 1.13940E+06 | 2.28523E+06
I 1982 | 5.05666E+06 | 14132765407 | 3.19869E+07 | 1.36446E+08

CHP

TAXA DE CRESCIMENTO LOGARITMICA DO PROJUTD REAL
POTENCIAL PER CAPITA. P3P - POPJLACAO EM 100) HAR., FONTE
CONTAS NACIONAIS, IBGE.

CHP = LOG(TPIBRBO/TPIBREBO(-1)1~-LOG(PCGP/PIP(~11})

l
] 2 <36 | 0.06 | 0.056 | 0.051
I 1974 | D.247 | 0043 | 0.038 | 0.034
! 1978 | Je.03 | 0.025 | 0.021 | C.01¢
1 1982 | 0.012 | 7.61294E-03 | 3.223CG2E-03 |-1.14434£-03
cep

CONSUMO FINAL DAS FAMILIAS EM C7$1000, FONTE CONTAS
NACIONAIS, IBGE.

| !
! 1970 | 133281, ! 181294, |  243268. | 329584.
i 1974 | 5024740, ! 668317. | 1.11832E+06 | 1.71291E+06
] 1978 | 2.49721E+06 | 4.213755406 | B.94205E406 | 1.70241E+07
|
l

=== === i~ S P T 22

] 1982 | 3.36916E+07 | 8.55234E+07 2.7T0108E+08 | 9.44683E+08

DIVEXD

DIVIDA EXTERNA LIUIDA REGISTRADA EM US$100D,
FONTE BOLETIM DO BANCO CENTRAL.

J:::::::l=::::=::::=::l:::::::::::::!:::::::::::::!:::::::::::::

| 1972 | 4.10800E+06 | 4.83900E+06 | 5.33800E+06 | 6.156035+05

{ 1974 1 1.18373E+07 | 14713102407 | 1.94410F07 | 2.478125+27

1 1973 | 3.15160E+07 | 4.N2150E407 | 4.693405407 | 5.390405+C7

: 1982 | 6.56591E407 | T.48320Z+07 | 7T.68295E+07 | B8.22647=407
I

— g M et
— an e s

—— — —
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IDIR ‘ o
TRIBJTOS DIRETOS EM CZ$1000, FINTE CONTAS NACIONAILS,
I1BGE.
i:::::::':::::::::::::'=======:====='=============I:::::::::::::
| 1970 | 17946. | 24856, | 36312. | 52756.
J 1974 | 77182. | 118752. | 190294. | 303584.
I 1978 | 445101. I T41580. | 1.38380E+06 | 2.87782E+06
| 1982 | 6.41641E+406 | 1.43701E+407 | 4.39898E+07 1.65304E+08
J::::::: ‘ ZoSTSTSTE|S==E=== l:::::::::::::'::::::::::::»—-" ST EsEE=S=SsS==x==
16

FORMACAG BRUTA DE CAPITAL FIX3 DAS ADMINISTRACOES
PUBLICAS EM CZ¢1300, FONTE CONTAS NACIONAIS,IBGE.

: J=s======z=====z]=zz==zzz===z===|====z========
] 1970 | 8588. | 11266, { 13464, ] 183588.
| 1974 | 28723, H 41424, | 65893, | 821935,
! 1973 | 11388l. I 147419, | 293148. | 637286.
J 1982 | 1.18732E+056 | 2.14313E406 | 7.33030E+06 | 3.20805E+07
{======z=z|=z===zs=z=====z|====z==z=z==z=z==z=|z=z=css=z===zz=z|z==z=====g===
1IND

TRIBUTOS INDIRETOS EM (231900, FONTE CONTAS NACIO-
NAIS, IBGE.

‘J ':::::::::::::l:::::::::::::l:::::::::::::
{f 197> | 32532, | 4N396., | 53847. § 75437.
I 1974 | 199591, l 145815, | 220455, | 333313,
] 1978 | 484416, { 723201, | 1.6738JE+06 | 3.169385+05
I 1982 | 6.35544E406 | 1.502365407 | 4.02571F+07 | 1.491575+03
i ! |

INCEXU

INDICE UNITARID DE INCENTIVOS AS EXPORTACOES 0t
PRODUTOS MANUFATURADOS EM 2 DO VALJSR FOB — FONTE BAUMANN/
MOREIRA, PPE AGO 1987.

=== ==== :::::::::::::l:::::2:::::::':::::::::::::l:::::::::::::

I 1972 | 1.527 | 1.531 | 1.588 | 1.583

I 1974 | 1.552 | 1.56 | 1.622 | 1.679

| 1978 | l1.631 | 1.621 | 1.37 | 1.616

! 1932 | 1.69 | 1.536 | 1.487 | 1.434

l:::::::':::::::::::::‘:::::::::::::':::::::::::::l:::::::::::::
1P

FORMACAQ BRUTA DE CAPITAL FIX3 DAS EMPRESAS E FAMI-
LIAS EM CZ$1000, FONTE CONTAS NACIJNAILIS, IBGE.

':::::::’:::::::::::::z===:=:==:==::!:::::::::::::’:::::::::::::
i 1972 | 23003, } 47354, i 57004, i 85265,

1T 1974 | 134252, | 223416, I 299623. | 447431,

| 1978 | 674997. | 1.22763E+06 | 2.48343E+06 | 4.847935+D5
| 1382 | B8.72008E+06 | 1826535407 | 5.66322E+07 | 2.21631E+03

— s g S w—
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I1PAASDO
INDICE DE PRECOS POR ATACADO NA AGRICULTURA, OFERTA
GLOBAL, VALORES DE DEZEMBRO, BASE 1980=100s FONTE CONJUNTURA
ECONOMICA, FGV.

:::::::’::======::==:'======:=::=:=':::::::::::::'====:=:::::=:|
1972 | 2.253 | 2.81 | 3.437 | 4.011 |}
1974 | 5.257 1| 7.033 | 11.742 | 15.754 |
1378 | 23.251 | 41.987 | 100. | 170.643 |
1982 | 323.437 | 1409.49 | 4657.68 | 17126.3 |

:::::::l:::::::::::::]:::::::::::::‘:::::::::::::':::::::::::::'
IPAI8O

INDICE CE PRECOS PJR ATACADO NA INDUSTR 1A, OFEKTA
GLOBALs VALDRES DE DEZEMBRO, BASE 1980=100, FONTE CONJUNTURA
ECONOMICA, FGVe.

1970 | 3,633 | 4.241 | 4.893 | 5.694 |

1974 | T.7256 1| 9.934 | 14.027 } 19.01 |

1978 | 26.608 | 47.561 | 100. | 139.645 |

1682 | 338.955 | 1198.91 | 3954.68 | 12828.7 |
1 PARD

INDICE CE PRECOS POR ATACADO, DISPONIBILIDADE IN-
TERNAy VALORES DE DEZEMBRO, FONTE CONJUNTURA ECONOMICA, FGV.

1972 | 3.138 | 3.811 | 4.418 | 5.105 |
1974 | 6.912 | 8.941 | 12.846 | 17.555 |
1978 | 25.093 | 45.2 | 100.052 | 194.383 |
1982 | 384.34 | 1283.86 | 4240.55 |  13s815.1 |
1PMKP8O

INDICE LE PRECOS DE IMPORTACAD DE BENS DE CAPITAL
(USs), BASE 1980=100, FONTE CONJUNTURA ECONDMICA-FGV.

=:=::=:,:::::::::::::l:::::::::::::’ TSz TS===s=== :::::::::::::l
1970 | 42.918 | 42.918 | 45,923 | 53.644 |
1974 | 54.936 | 57.082 | 69.099 | 78.112 |
1978 | 91.416 | 96.137 | 100. | 104.721 |
1332 | 111.159 | 119.313 | 108.154 | 101.288 |
:::::::l.‘:::::::::: :::':::::::::::::l::::::::::.‘:::l:::::::::::::'
1PMMPRO

INDICE OE PRECOS Dt IMPORTACAD DE BENS DE CONSUM3 IN-
TERMEDIARIOtUSS), BASE 1930=10D0, FIONTE CONJUNTURA ECONOYMICA, FGV.

z=s===z=z=z|===sz=s======c|===zz======zz=|=====z==z==z===] =z===z=zz===z==z=}
1970 | 22.523 | 23.423 | 24.324 | 30.856 |
1374 | 56,306 | 57.658 | 56,081 | 56,757 |
1978 | 583.5539 | 73.196 | 160. § 112.835 |
1932 | 107.207 | 99.775 | 95.495 | 97.541 |
s=zs=z==z =z =====s=z===== :::::::::::::':::::::::::::‘:::::::::::::'
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I1PMPT8O
INDICE CE PRECOS IMPLICITO DD PETROLEO EM BRUTO,
::z::::l:::::::::::::]:::::::::::::'====:::::::==':::::::::::::
1970 | 6.156 | T.225 | 7.359 | 9.13
1974 | 35.776 | 34.553 | 39.099 | 4l.061
1978 | 41.277 | 56.795 | 100. i 115.454
1982 | 112.663 | 99,367 | 94,23 | 93,973
==:====':::::::::::::l:::::::::::::':::::::::::::‘:::::::::::::
IQMPTS8O

INDICE CE QUANTUM DA IMPIRTACAO DE PETROLED EM 3RU~
TO, BASE 1980=100, FONTE CONJUNTURA ECONIJIMICA, F5V.

=z==z=z|==z=z=zzz==s==-==|=s=s==zs===zszz=zss|=z=zS======z===={ =============
1970 | 38.957 | 45.968 | 56.49 | 79.088
1974 | 80.642 | 84.534 | 93.855 | S3.11
1978 | 103.259 | 115.084 | 100. | 96.834
1932 | 91.248 | 83.613 | 74.022 | 61.546
==:=::=’:::::::::::::l:::::::::::::!:::::::::::::l:::::::::::::
JLTN

TAXA DE RENTABILIDADE ANJAL DAS LETRAS DO TESJOURD
NACIONAL DE 91 DIAS DE MATURACAO, MEDIAS MENSAIS CAPITALIZADAS
FONTE ENSAIQS ECONOMICOS EPGE #100.

sz=====s]========szz === |=z=s=ssz==z==z=|===czz=zz=zz=zx|zcz==z===zzz==z===
1571 | 20.27 | 17.63 |} 15.14 | 17.88
1975 | 20.74 ] 35.69 | 39.48 | 42.85
1975 | 39.86 .| 37.34 | B4.61 | 105.53
1683 | 152.02 | 204.25 | 256.4 {
:::::::':::::::::::::':::::::::::::':::::::::::::l:::::::::::::
LIBOR

TAXA DE JURDS LIBOR, MEDIA ANUAL DAS McDIAS MENSAILS,
FONTE BOLETIM DO BANCO CENTRAL.

:::::::':::::::::::::’=:::=::::=::=':::::::::::::’:::::::::::::
1970 | 8.03 | 6.95 | 5.98 | 9.34
1374 | 11.17 | 7.78 | 6.24 | 6.43
1678 | 9.17 | 12.15 | 13.99 | 16.77
1582 | 13.58 | 9.89 | 11.21 | 8.65

:::::::!:::::::::::::':::::::::::::':::::::::::::’:::::::::::::

MCOND

IMPORTACAD DE BENS DE CONSUMO FINAL EM US$1000,
FONTE BOLETIM DO BANCO CENTRAL.

1970 {  313207. ! 358103. { 463521. | 723418, :

197¢ | 972534, I 826322, | 865968, I 931802, i

1978 | 1.11581E+06 | 1.58215E+06 | 1.315295+05 I 983656, !

1932 | 1.071715+06 | 795514, | 02247, I 785125, |
ss===== |
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IMPORTACAD DE BENS DE CONSUMO INTERMEDIARID EM
US$1303, FONTE BOLETIM DO BANCO CENTRAL.

MINTD

| === |============ =|
1 1970 | 1.05295E+06 | 1.32350E+06 | 1.62548E+06 | 2.61853E+406 |
| - 1974 | S.TI954E+06 | 4.5T493E+D6 | 4.28598E406 | 4.176205+06 |
| 1978 | 4.81891E+06 | 6.29241E+¢06 | 7.41458E+406 | 6.07319t+06 |
] 1982 | 5.00126E4+06 | 3.94900E+06 | 4.19607E+06 | 4.18486E5+06 |
|=======|===s==z=s=s=z=z==zz|==z==z===szz=z==|zz=====zzzz=z==|==========z==z|
MKAPD
IMPORTACAO DE BENS DE CAPITAL EM US$1000, FONTE
BOLETIM DO BANCO CENTRAL.
J::::::: | s========= ===|z=z==z=z===zzz===cj ===z=z========j ===z=szzsz==z==zz|
| 1970 | 907653, I 1.23884E+06 | 1.73412E+06 | 2.14249E+06 |
| 1374 | 3.11910E+06 | 3.S3367E+206 | 3.61856E+06 | 3.1D01475+06 |
J 1978 | 3.55258E+06 | 3.77495E+406 | 4.38102E+06 | 4.02290Z+056 |
: 1982 : 3.27183E+06 | 2.52540E+406 | 2.15115E+06 | 2.47991c+06 |
=====z=|=z==z=zc=z==== :::l:::::::;::::::}:::::::::::::‘:::::::::::::l
MMD
IMPORTACOES MUNDIAIS Dt MERCADIRIAS EM MILHOES DE

DOLARES CIF {Usa,

UKy

JAPAQD,

ALEMANHA,

FRANCA,

FONTE INTERNATIONAL FINANCIAL STATISTICS.

OACG

COES PUBLICAS QUE SCMADD A IDIR E 11IND,

DACG

- = ———

160480.
421792,
655514.
833251.

MEIDS DE PAGAMENTQO

DE DEZEMBRO,

33638,
125788.
462655

|
|
|
|

179240.
417597.
844395,
897355.

44514,
172433,
803113.

4,22200E+406 | 8.23190E+406

214775,

487867.
1.01448E+06

985893,

61550,
236506
1.367C2E+06

ITALIA, HOLANDA}

295775.

558646,

962123,
1.52035E5+056

(CONCEITO M1) EM CZ£1000,. VA-
FONTE CONJUNTURA ECONJMICA,

FSVe.

93490.

325243,
2+55850E+06
1.069755+03

CORRESPCNDE AD AGREGAD3I DAS CONTAS DAS ADMINISTRA-

COMPLETA RLG.
OUTRAS RECEITAS CORRENTES LIQUIDAS - SUBSIDIOS -

= TRANSFERENCIAS DE ASSISTENCIA E PREVIDENCIA - JURDS DA
DIVIDA PUBLICA INTERNA.

i |
1 1973 | -17855. | -21365. ] -32760. -45804. !
] 1974 | ~-85133. | -118394. | -169341. | -3042458. [
| 1978 | -433371. { -739287. -1.78254E+406 |-3.49303E+06 |
| 1982 |-7.99223E405 |-1.9¢758E+07 [-6.31920E+07 {~-2.87780£+03 |
|
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RID
RESERVAS INTERNACIOINAIS EM MILHOES DE DOLARES, EM
31 DEZ., FONTE BOLETIM DO BANCD CENTRAL.

':::::::l:::::::::::::':::::::::::::':====:::==:::‘:::::::::::::’

J 1970 | 1187. | 1723. | 4183. | 64l6. ]

I 1974 | 5269 | 404N . | 6544, | 7256, |

| 1978 { 11895, | 9689. i 6913. 1 7507. 1

J 1982 |} 3994, 1 4562.9 | 11995.3 | 11603.4 ]

':::::::':::::::::::::,:::::::::::::':::::::::::::l:::::::::::::I
SALD

INDICE DE SALARIOS NA INDUSTRIA DE BASE, FONTE
FONTE CONJUNTURA ECONOMICA (ABDIB), BASE 198d=100.

]:::::::i:::::::::::::':::::::::::::’:::::::::::::’:::::::::::::‘
| 1970 | 2.28 | 2.771 | 3.521 | 4.358 |
i 1974 | 5.916 | 8.802 | 13.362 | 19.307 |
] 1978 | 284456 | 46.667 | 100. | 232.612 |
| 1982 | 518.47 | 1205.95 | 3500.87 | 12589.1 l
J]=======z]===z=z=sz==z==zz|==z==s===zc=z==z|=z=z=zx=scc==z=z=s==|=z=s==s=x==z====|

SJURD
SALDD DE JUROS PAGDS AJ EXTERIJR EM US$1000.

CONTA DE SERVICOS DO BALANCU DE PAGAMENT3S, FONTE BOLETIM
DO BANCO CENTRAL.

} 1973 | -234000. § -302607. I ~3593060. | -514000.

| 1974 | -652400. |-1.43800E+06 1-1.80950E+06 |-2.10350£E406
I 1978 [-2.6956403E406 |-4.18550E+06 |-6.31110E+406 |-9.101005+06
} 1982 [-1.13533E407 |=-9.55540E4#06 |-1.02027E+07 |-9.65940c+06

— tan S o S—

SOSFD

SALDO DCS PAGAMENTOS A SERVICOSFATIRES, EXCETO
JUROS, EM USS$1000, CONTA DE SERVICOS DO BALANCO DE PAGAMENTOS
FONTE BOLETIM DO BANCO CENTRAL.

f======= sz=zz=zs===z=zs]==zss==s==s=ccf=szs=s=z=ss=s==zf=========z==z=z|
| 1970 | -152000. | -16600D. } =202000. | -22020". |
i 1374 | =-263702, | -272900. } -52935300. } -755930. |
T 1978 | -991400. 1-1.13300E406 | -963000. 1-1.029105+0¢ |
| 1982 [=1.52480E+05 [|=1.53673E+06 [~1.23220E+06 |-1.68810:+05 |
j=====z=z=|=====z===ss===z|=z==z=sz==z=zs=z=z==|==s==zz=z====z===|========z====z|
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SSNFD

SALDO DOS PAGAMENTOS A SERVICOS NAO FATORES EM
US$120)3, CONTA DE SERVICOS DO BALANCO DE PAGAMENTOS, FONTE
BOLEYIM DO BANCO CENTRAL.

-
=

~ N
9N

{= =

1 9 | -429000. ] -512000. } -689000. ] -987900. |
] 1974 {=1.51650E+06 |-1.393105406 |-1.423T70E+06 {~1.27490E+06 |
J 1978 §=1.37400E+06 [|=1.820T70E+06 |~-2.46570E+06 |-2.20370E+06 |
] 1982 =2.648T70E+406 |=1.56840E+06 |-1.24B20E+06 | -985701. - |

TPIBRSO

TENDENCIA DE LGNGO PRAZD PARA O PRODUTI INTERNO
BRUTO REAL EM CZ$1000 DE 1982 (VER ANEXO 2)}.

1 | ] !

I 1965 | 3.71044E+06 | 4.12789E+406 | 4.57221€E406 | 5.042235+406 |
1 1959 | 5.53624E+06 | 6.05207E+406 | 6.58704E+06 | T7.137945+06 |
b 1973 | 7.70111E+06 | 8.27236E406 | BeB4TLISE+06 | 9.420615436 |
I 1977 | 9.98726E+06 | 1.05416E+07 | 1.10782E+407 | 1.15911£+07 |
I 1981 | 1.20747E+07 | 1.25236E+07 | 1.29324E+07 | 1.329535+07 |
1 1985 | 1.36102E+07 | | | [
':::::::':::::::::::::':::::::::::::i:::::::::::::':::::::::::::'

TRANSESP

. EXPORTAC3ES CLASSIFICADAS COM3 TRANSAC3ES ESPECIAILS
NAOQ ESPECIFICADAS COMD PRODUTGOS PRIMARIOS 0OU MANUFATURADOS.
EM US$1000, FONTE BOLETIM DO BANCO CENTRAL.,

|z======|=====z========

| | |
1 1970 | 24700 | ‘93605, } 443855, | 161181, |
I 1974 | 1946905. | 208593. { 381041. | 277921. |
| 1978 | 177365, } 153496, | 268385. | 3738l6. |
| 1982 | 251266 | 307030. | 295135. |  2798l4. |
jz====z===|========z=z=z ===z |=====z=z=====z==z{zz==zzz==c=z=z|=z===========|

TREND
SERIE DE NUMERGS INTEIROS UTILIZADA NA ESTIMACAO DA
TENDENCIA DO PRODUTC INTERNG BRUTC REAL POTENCIAL - TPIBRSO.

J:::::::‘:::::::::::::':::::::::::::i=::::::======|:::::::::::::‘
i 1965 |} Ne | l. | 2 i 3. !
| 1969 | 4. | 5. 1 6 | T |
} 1973 | 8. | Fe | 10. i 11. |
1 1377 | 12. ! 13. | l4. | 15. |
i 1921 | 16. | 17. ] 18. } 13, |
| | 1 | | i

! | | | |
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TAXA DE CAMBIO CRUZADJ/DILAR,

.227.

BOLETIM DO BANCO CENTRAL.

CAFE SOLUVEL E ACUCAR CRISTAL,

BANCO CENTRAL.

- ——

665007,

| 3.17969E+06
| 6.55111E+06
] 1.17297E+07

—— -

XPRIMD

EXPORTACAO DE PRODUTOS PRIMARIDS,
EXCLUINDO ACUCAR CRISTAL,

CENTRAL.
======zs|=====zzrzz===c
1970 | 2.04923E+06
1974 | 4.35835E+06
1978 | 5.81002€E+06
1982 | B8.09609E+06

- s -

|
|
|
]

8195647, i
3.43398E+D6 |
B.58311E+406 |
1.31086E+07 |

iR — g

1.96287E+06
4.67764E+406
6.24180E+06
B.81l756E+406

EM US$1000,

EM US$1000,

1.29763E+06
3.61806E+06
1.14360E+07
1.79550E+07

2.65436E+06
6.05612E+06
8.15184E+06
8.66283E+06

Tz====z====== }====z=========z= |]zs==========x=

] 1970 | 4.59400E-03 | 5.28800E-03 | 5.93400£-03
! 1974 | 6.79000E-03 | B8.12702€~-23 | 0.011
1 1978 | D.018 | 0.027 | 0.053
{ 1982 | D.18 | D.58 | 1.843
':::::::‘:::::::::::::l:::::::::::::l:::::::::::::

XMANUD

EXPORTACAD DE PRDDUTDS MANUFATURADIS, I

MEDIA ANUAL,FONTE

NCLUINDG

FONTE BOLETIM D3

2.00832E+06
4.92239c+056
1.40675c+07
1.68213E+07

INCLUINDO CAFE EM GRADS E
FONTE BOLETIM D3 BANCO

3.868502+05
7.00659%+05%
Be66T733E+00
B.48514E+006

— ——- T - o—
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