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ESCOLA DE P6S-GRADUAÇÃO EM ECONOMIA 

DA FUNDAÇÃO GETOLIO VARGAS 

C I R C U L A R N9 46 

Assunto: Apresentação e defesa pública 

de Dissertação de Mestrado em 

Economia. 

Comunicamos formalmente à Congregação da Esc~ 

la que está marcada para o dia 16 de agosto de 1988 (3ª feira) , 

as l5:30h, no Auditório Eugênio Gudin (10 9 andar), a apresent~ 

ção e defesa pública da Dissertação de Mestrado, intitulada "ES 

PECIFICAÇÃO E SIMULAÇÃO DINÃMICA DE UM MODELO MACROECONOM~TRICO 

DE PEQUENO PORTE PARA A ECONOMIA BRASILEIRA", do candidato ao ti 

tulo de Mestre em Economia, Afonso Arinos de Mello Franco Neto. 

Uma súmula dessa Dissertação, para seu prévio 

estudo, sera entregue brevemente. 

A Banca Examinadora "ad hoc" designada pela E~ 

cola sera composta pelos doutores: Rubens Penha Cysne, Antonio 

Salazar Pessoa Brandão e Fernando de Ho landa Barbosa (Presidente). 

Com esta convocação oficial da Congregação de 

Professores da Escola, estão ainda convidados a participarem des 

se ato acadêmico os alunos da EPGE, interessados da FGV e de ou 

tras instituições. 

Rio de Janeiro, 28 de julho de 1988 

rio 

Diretor da EPGE 
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LAUDO SOBRE DISSERTAÇÃO DE MESTRADO 

Como integrante da Banca Ex aminadora, designado pela 

EPGE para julgar a Dissertação de Mestrado em Economia, intitulada 

"ESPECIFICAÇÃO E SIMULAÇÃO DINÂMICA DE UM MODELO MACROECONOM!:TRICO DE 

PEQUENO PORTE PARA A ECONOMIA BRASILEIRA", do candidato ao título 

de Mestre em Economia, Afonso Arinos de Mello Franco Neto, apresento 

as seguintes ponderações que justificam meu parecer e voto: 

1. O candidato demonstrou na consecuçao do seu trabalho do-

minar as técnicas de econometria e macroeconomia. 

2. o trabalho é de relevante interesse para a formação de 

modelos que permitam acompanhar a evolução macroeconômica no Brasil. 

Assim e nessas condições, sou de parecer que a referida 

Dissertação seja aprovada e outorgado o título pretendido pelo candi 

dato e autor deste trabalho. 

EPGEjF 

A -4 Formato Internacional 
210 x 297mm 
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ao título, Sr. Afonso Arinos de Mello Franco Neto, sou de parecer 

que a referida Dissertação seja aprovada. O trabalho demonstra 

que o autor conhece bem os instrumentos de Análise Econômica e 

Econométrica, tendo avançado nosso conhecimento sobre modelos Ma­
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Sr. AFONSO ARINOS DE MELLO FRANCO NETO, apresento as seguintes 

ponderações que justificam meu parecer: 

a) O autor demonstrou; na elaboração de sua tese, ser um e x celen­

te pesquisador, sabendo aliar os conhecimentos da teoria eco­

nômica e dos métodos estatísticos na solução dos problemas que 

foi encontrando ao longo da construção do seu modelo ~ 

b) A atividade de construir um modelo econométrico para a econo­

mia brasileira, mesmo que de pequeno porte, exige não somente 

um trabalho árduo em termos de horas de computador, mas tam­

bém capacidade técnica. Esta capacidade, o autor demonstrou de 

forma inequívoca. 

Assim, e nessas condições, sou de parecer que a refe­

rida tese seja aprovada e outorgado o título pretendido pelo can 

didato e autor deste trabalho. 

A-4 Formato Internacional 
210X297mm 

Rio de Janeiro, 16 de agosto de 1988 







A meus pais, minha imensa gra­

tidão pelo carinho e pelo es­

tímulo e a Tereza minha esposa, 

Delo apoio durante os longos 

momentos que este trabalho nos 

roubou. 



AGRADECIMENTOS 

Este trabalho contou com o suporte financeiro da ESSO 

BRASILEIRA DE PETR6LEO, cuja iniciativa de amparo a produção 

acadêmica será sempre benvinda nesta Escola. 

Meus primeiros agradecimento vão para o Professor 

Fernando de Rolanda Barbosa, que me estimulou e orientou pa­

cientemente na consecucão deste trabalho, e me dispensou lon­

gos momentos de fértil e agradável convivio. 

Agradeço também aos professores Rubens Penha Cysne e 

Antonio Salazar P. Bra ndão, a quem devo v a liosos comentários e 

sugestões, e pela sua sol~citude e interesse permanentes. 

Meus agradecimentos a Ofélia Barbosa de Barros 

eficiente trabalho datilográfico e por tanta simpatia. 

pelo 



íNDICE 

pág. 

1. Introdução e Conclusões ....•.•..•...................... 01 

2. A estrutura contábil do Modelo ......................... 07 

3. O Esquema de Interr~lacionamento Macroeconômico 

dos Agregados ......................................... 21 

4. Os M~todos de Estimação e Simulação .................... 25 

4.1. Estimação ......................................... 25 

4.2. Simulação......................................... 33 

5. Estimação e Simulação das Equações do Hodelo .......... 41 

5.1. Consumo PrivadQ .................................. . 42 

5.2. Investimento privado 51 

5.3. Curva de Phillips de Salários ..................... 61 

5.4. A formaç~c dos preços industriais ................ 66 

5.5. Índice de preços para atacado e deflator do PIB ... 73 

5 .. 6. T ax a de j u r os. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. 7 8 

5.7. Impostos diretos e indiretos ...................... 84 

5.8. Equações do setor externo ......................... 91 

5.8.1. Exportação de produtos manufaturados ............ 98 

5.8.2. Sxportação de produtos primários ................ 103 

5.8.3. Importações de bens de consumo final ............ 107 

5.8.4. Importações de bens de capital .................. 112 

5.8.5. Importações de bens de consumo intermedi~rio .... 117 

5.8.6. Importaçqes de petróleo e derivados ............ 122 

5.8.7. Saldo do serviço de juros ....................... 127 



6. Esquema de Interdependência das Variáveis e Simu­

laçio do Modelo Completo .. ! •••••••••••••••••••••••••• 

7. Experimentos com Alterações. nas Variáveis de Bo-

lítica Econômica ................ " ....•............... 

Anexo 1 - Resultados de Simulação para as "Var iações de 

política Econômica ........................... . 

Anexo 2 - Estimação do Produto Potencial ............... . 

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

Bibliografia 

132 

164 . 

169 

217 

219 

228 



1. INTRODUÇÃO E CONCLUSÕES 

Esta dissertação descreve cada etapa da construção e 

promove alguns testes de simulação de um modelo macroeconomé­

trico completo para a economia brasileira. A propos ta origi­

nal do trabalho foi a de obter um modelo que representasse a 

estrutura básica da economia, incluindo os principais agrega­

dos macroeconômicos, e que utilizasse apenas dados publicados 

e de fácil acesso. Por isso optamos pela periodicidade anual, 

o que nos permitiu obter séries de dados comple~s oara todas 

as variáveis de interesse, publicados regularmente em várias 

fontes a partir de i970 ,até 1985. 

O modelo aqui desenvolvido é essencialmente de curto 

prazo, dedicando-se ao acompanhamento das trajetórias cícli­

cas da demanda agregada em torno de uma tendência secular de 

crescimento de longo prazo, que é dada exogenamente. 

O desenvolvimento dos capítulos deste trabalho tem a 

i.ntenção de expor numa ordem natural os assuntos mais ' impor­

tantes relacionados com cada etapa da construção e aplicações 

de um modelo macroeconométrico. Na prática, entretanto, o 

aprimoramento do modelo se dá recursivamente, ' sendo ' que os 

resultados de cada etapa por vezes justificam a , reconsidera­

ção das anteriores. 

No segundo capítulo apresentamos urna discussão gene­

rica sobre os esquemas contábeis que fornecem o arcabouço de 

definições e relacionamentos tautológicos para os agregados 

econômicos de interesse para o modelo. Procuramos esclarecer 
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as dificuldades que ocorrem na prática ~ara se integrar dados 

provenientes de contabilidades de fluxos de recursos e esto-

ques de ativos, devido à incompatibilidade de critérios das 

estatísticas disponíveis. Desse modo justificamos o abandono 

dos dados da divida líquida do governo e da conta de capitais 

do Balanço de Pagamentos, o que entretanto traz como conse-

quência a incapacidade do modelo de registrar as diferentes 

formas de financiamento dos déficits do governo e da poupança 

externa. 

No terceiro capítulo descrevemos a estrutura básica 

do modelo e os principais canais de influência entre as va-

riáveis. O lado da .demanda do modelo é tipicamente Keynesia-

no, e a despesa total com o produto é desagregada em seus com-

ponentes de consumo, investimento e o saldo das exportações 

sobre as importações de bens e serviços não-fatores, ou trans-

ferência líquida de recursos ao exterior. Dedi camos urna 'aten-

ção especial à apuração dos saldos comerciais através da es-

timação em separado das exportações de produtos orimários e 

de produtos manufaturados, e das importações de bens de con-

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

trõleo e derivados. Essa discriminaçio dos itens do Balanço 

Comercial teve por objetivo captar a tendência crescente da 

participação dos produtos manufaturados nas exportações to-

tais durante o período de análise, e os efeitos das crises do 

petrõleo de 1973 e 1979, e das políticas de substituição de 

importações, sobre a composição relativa da oauta de imoorta-

-çoes totais. 

O lado da oferta do modelo e bastante mais simples,e 
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fornece endogenamente os índices de preços utilizados como va­

riáveis explicativas dos componentes da demanda a partir de um 

mecanismo de formação de preços por "mark-up". 

No quarto capítulo fazemos uma exposição sobre os 

métodos de estimação aplicáveis a modelos de equações simultâ­

neas, destacando as propriedades assintóticas e as limitações 

de aplicação dos estimadores mais conhecidos em função das 

características específicas do modelo. Com esses argumentos 

justificamos então a nossa opção pelo estimador de mínimosqua­

drados ordinários. Ainda nesse capítulo, descrevemos os pro­

cessos de simulação utilizados para cada equação individual­

mente, e para o sistema completo de equações simultâneas. To­

das as estimações e simulações deste trabalho foram realizadas 

com o sistema estatístico TROLL, instalado no Laborátorio Na­

cional de Computação Científica (LNCC). 

No quinto capítulo estão descritas as especificações 

de cada uma das equações estocásticas do modelo, acompanhadas 

des seus elementos de fundamentação teórica. Os parâmetros das 

equaçoes são estimados por mínimos quadrados ordinários, e as 

variáveis endógenas simuladas para o mesmo período de estima­

ção, de 1971 a 1985 (usamos o mesmo período para todas as ~a­

ções, já que várias delas apresentaram a variável endógena de­

fasada entre os regressores). Os erros de simulação obtidos 

foram em geral pequenos, com a excessao daqueles verificados 

no início do período para a taxa de juros do modelo. Esta ~a-

ção mostrou alguns problemas devidos principalmente a forma 

funcional adotada, que foi uma imposição necessária para o su­

cesso da simulação do modelo completo. 
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No sexto capitulo realizamos a s.imulação dinâmica do 

sistema completo de equações simultâneas, que consiste em 16 

equações estocásticas e 14 equações de definição, totalizando 

30 variáveis determinadas endogenamente. Dentre os regresso-

res se incluem 21 variáveis exógenas, sendo que 8 delas apa-

recem defasadas. Tem-se também 13 variáveis endógenas defa-

sadas, o que nos leva finalmente a 42 variáveis pré-determi­

nadas. 

o modelo é não-linear nas variáveis, o que e conse-

quência da presença de alguns termos nas equações em que va-

riáveis endógenas multiplicam ou dividem outras variáveis en-

dógenas ou pré-determinadas. Desse modo as soluções de simu-

lação são encontradas com o auxílio de um algaritmo numérico 

iterativo (Newton). A grande virtude do modelo é a de ter 

gerado soluções estáveis (sem tendência explosiva) para as 

variáveis endógenas ao longo de todo o período de estimação,o 

que nao se observa em outros modelos não-lineares da nossa li-

teratura. 

Os erros de simulação do modelo completo em geral au-

mentaram em relacão aos de simulacão individual, apesar do 
- > -

que as estimativas do produto interno bruto nominal mostraram 

urna média (de 1971 a 1985) para os erros percentuais em valor 

absoluto de apenas 5,6% em relação aos valores históricos. O 

setor de formação de preços não teve entretanto um desempenho 

tão satisfatório. Como um exemplo, as medidas da inflação dos 

preços industriais mostraram uma média dos erros percentuais 

em valor absoluto de 28,2% em relação aos valores históricos 

observados. 
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No sétimo e último capítulo realizamos três exercí-

cios de simulação do modelo com alterações nas variáveis exo-

genas de política econômica. A oferta monetária, o consumo 

nominal do governo e a taxa nominal de câmbio são, cada urna 

por sua vez, aumentadas de 10% em relação aos seus valores 

históricos, gerando novas soluções para as variáveis endógenas. 

Verificou-se um efeito imediato de aumento do produto 

real para os três casos. Esse efeito é maior em duração no 

caso da política monetária, permanecendo por aproximadamente 

três anos. O efeito expansionista causado pelo aumento dos 

gastos do governo é menor e dura apenas dois anos, enquanto 

aquele causado pela desvalorização cambial se nota somente no 

primeiro ano da política. Nos três casos, apos a -expansao 

inicial, o produto real ingressa numa trajetória que oscila 

amortecidamente em torno dos seus níveis anteriores. 

A desvalorização cambial tem o maior dos efeitos so-

bre inflação, que se eleva em 74% e 40% nos dois primeiros 

anos, em relação aos seus valores anteriores. A inflação tam-

bém se eleva inicialmente nos casos de aumento da oferta mone-

tária e de aumento do consumo do governo, atingindo um pico no 

segundo ano de vigência de qualquer urna das políticas. Como 

no caso do produto real, o aumento inicial das taxas de infla-

ção também decai com o tempo em variações cíclicas positivas e 

negativas em torno dos seus níveis originais. 

Devemos finalmente identificar alguns pontos a partir 

dos quais poder-se-ia aprimorar o modelo. 

A determinação da taxa de juros é pobre e poderia ser 

melhorada com a inclusão de algum processo de formação de ex-
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pectativas de inflaç~o e, principalmente de variãveis que re~ 

presentassem a evoluç~o da divida pfiblica liquida no período. 

Poder-se-ia estabelecer uma relaç~o aproximada (jã que os da­

dos disponiveis n~o permitem uma compatibilizaç~o exata das 

contabilidades de fluxos de recursos e de estoques de ativos 

do governo) que representasse a restriç~o orçamentãria do go­

verno, colocando de um lado os seus déficits correntes e do 

outro as variações de ativos que o financiam. Com isso se po­

deria determinar endogenamente algum componente da dívida lí­

quida do governo, como o estoque de título em poder do pfibli­

co. 

No tocante à estimaç~o dos parâmetros dasequaçoes, 

comentamos no capítulo 4 sobre as restrições impostas pelas 

n~o linearidades, pelo número de variãveis oré-determinadas e 

de observações disponíveis para os dados, que nos levaram ao 

emprego dos mínimos quadrados ordinãrios. No entanto, resta-

riam algumas outras soluções que nos permitiriam levar em con­

ta pelo menos parcialmente as simultaneidades do modelo, como 

a utilizaç~o do método dos componentes principais para substi­

tuir as variãveis pré-determinadas ou a estimaç~o de ~s.ub-con­

juntmde equações simultâneas. 

Vale lembrar enfim, que a hioótese tradicional de 

constância dos parâmetros pode ser questionada à luz da "cri­

tica de Lucas", e que existem ti6nicas mais sofisticadas de 

estimação, como o método dos coeficientes variãveis, para in­

corporar as mudanças estruturais dos parâmetros, que seriam 

bastante prováveis num per iodo de tantas transformações ins­

titucionais e de variações bruscas de políticas econômicas. 
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2. A ESTRUTURA CONTÁBIL DO MODELO 

O principal ponto de partida na definição de urna 

estrutura para um modelo macroeconométrico é, sem dúvida, o 

esquema de contas agregadas em que se integram as variáveis de 

interesse para o modelador. O sistema contábil escolhido para 

ser o esqueleto do modelo deve fornecer definições ~r8cisas?ara 

os; fluxos e estoques econômicos a serem medidos e relações 

consistentes entre eles, de modo que o modelador tenha sempre 

uma visão clara dos canais de comunicação entre as variáveis. Um 

modelo que pretenda simular o funcionamento da economia como 

um todo apresenta, em maior ou menor grau, dependendo do nível 

de desagregação das variáveis, uma cadeia circular de relações 
/ 

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

de um sistema contábil coerente. 

A maioria dos modelos de pequeno porte com demanda de-

sagregada,como é o caso daquele que apresentamos nesse traba-

lho, se ampara no arcabouço contábil do sistema de Contas Na-

cionais. 

A estrutura contábil completa indica ao modelador a 

localização das variáveis do seu interesse e as ligações entre 

elas, que ficam explicitamente estabelecidas. A superposição 

do seu modelo a esse esqueleto geral fica dependendo apenas da 

abrangência e grau de desagregação que se deseja para ele. Nes-

se ponto o modelador deve considerar a disponibilidade de da-

dos históricos, se as relações do modelo forem - quantifica-

das estatisticamente, e a necessidade ou conveniência de se 

tratar cada variável como endógena ou exogena~ 
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Podemos distinguir basicamente três abordagens distin­

tas e complementares, que são utilizadas em sistemas de conta-, 

bilidade macroecon6mica. A descrição sumãria desses conceitos 

deve esclarecer as diferentes possibilidades de solução para a . 

especificação da estrutura de um modelo macroeconométrico, em 

função do sistema contábil (ou combinação deles) escolhido~ 

a) o sistema de contas nacionais; 

b) as matrizes de relações interindustriais; 

c) o sistema de fluxo de fundos. 

o sistema de Contas Nacionais e toda a categoriZl.ação de 

agregados e agentes econ6micos de que se utiliza, e subpro-

duto da chamada "Revolução Keynesiana", no sentido em que se­

gue as convenções, que se tornaram um paradigma dos anos 30 

para cá, criados para se analizar sistematicamente as influên­

cias de ações de politica econ6mica nas outras variáveis da eco­

nomia. O sistema de Contas Nacionais divide os agentes econo­

micos em quatro grandes grupos: familias, empresas, governo e 

setor externo. Cada uma dessas entidades fica bem caracteri­

zada por contas especificas ,que. deT'lonstrarn os fluxos de recursos 

movimentados por elas, discriminadas ou por fato gerador, no 

que concerne às despesas, ou por aplicação, no que concerne as 

rendas. Assim, todos os aqregados medidos no processo de ge-

ração do produto e da renda, ficam devidamente associadas as 

transações~ que os originaram. Dentre os três mencionados,es­

te foi o sistema que mais se popularizou, certamente pela sua 

maior simplicidade e facilidade de obtenção dos dados estatís-
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ticos. Desde sua concepção original, devida a Keynes, até ho­

je, ele mereceu um grande esforço de padronização metodológica 

internacional, e os números para o Brasil são disponíveis des-

de o ano de 1947, levantados até recentemente pela 

Getúlio Vargas, e atualmente pelo IBGE. 

Fundação 

As principais contas do sistema em operaçao atualmente 

no Brasil v~m a seguir, para posterior refer~ncia~ 

Conta 1 Produto Interno Bruto 

D~BITO C~DITO 

1.1- Produto Interno Bruto a 

Custo de Fatores 

1.2- Tributos Indiretos 

1.;3- (-) Subsídios 

Produto Interno Bruto a 

Preços de mercado 

1.4- Consumo Final das Famílias 

1.5- Consumo Final das Adminis-

trações Públicas 

1.6- Formação Bruta de Capital 

Fixo 

1.7- Variação de Estoques 

1.8- Exportação de Bens e Ser-

viços 

1.3 (-) Importação de Bens e 

Serviços 

Disp~ndio correspondente 

Produto Interno Bruto 

ao 



.10. 

Conta 2 Renda Nacional Disponível Bruta 

D~BITO 

2.1- Consumo Final das Famí-

lias 

2.2- Consumo Final das 

Administrações Públicas 

2.3- Poupança Bruta 

CRf:DITO 

2.4- Produto Interno Bruto a 

Custo de Fatores 

2.5- Remuneração de emprega­

dos líquida recebida do 

resto do mundo 

2.6- Outros rendimentos lí-

qui dos recebidos do res­

to do mundo 

2.7- Tributo Indireto 

2.8- (-) Subsídios 

2.9- Transferências unilate­

rais líquidas recebidas 

do resto do mundo 

Utilização da Renda Nacio- Apropriação da Renda Nacional 

nal Disponível Bruta Disponível Bruta 

Conta 3 Conta de Capital 

D~BITO CR~DITO 

3.1- Formação Bruta de 3.3- Poupança Bruta 

Capital Fixo 

3.2- Variação de Estoque 

Acumulação Bruta Interna 

3.4- (-) Saldo em Transações 

Correntes com o resto 

do mundo 

Financiamento da Acumul,ação 

Bruta Interna 
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Conta 4 - Transações Correntes com o Resto do Mundo 

D~BITO 

4.1- Exportação de Bens e 

Serviços 

4.2- Remuneração de Emprega­

dos recebida do resto 

do Mundo 

4.3- Outros rendimentos re-

cebidos do resto 

Mundo 

do 

4.4- Transferências Unilate­

rais recebidas do resto 

do Mundo 

Recebimentos Correntes 

CR!:DITO 

4.5- Importação de Bens e Ser­

viços 

4.6- Remuneração de Empregados 

paga ao resto do Mundo 

4.7- Outros rendimentos 9agos 

ao resto do Mundo 

4.8- Transferências Unilate-

rais pagas ao resto 

Mundo 

do 

4.9- Saldo das Transações cor-

rentes com o resto do 

Mundo 

Utilização dos Recebimentos 
Correntes 

Conta 8 - Conta Corrente das Administrações Públicas 

DE!BITO 

8.1- Consumo final das Admi­

nistrações >Públicas 

8.2- Subsídios 

8.3- Transferências de Assis­

tência e Previdência 

8.4- Juros da Dívida Pública 

Interna 

8.5- Poupança em conta cor­

rente 

Total da utilização da re­

ceita corrente 

CRt;DITO 

8.6- Tributos Indiretos 

8.7- Tributos Diretos 

8.8- Outras receitas correntes 

líquidas 

Total da receita corrente 
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Um dos principios básicos na aferição do produto pe-

la metodologia das Contas Nacionais, é a inclusão somente 

dos valores de bens e serviços finais produzidos no periodo 

em questão. Isto porque a inclusão de bens em serviços in-

termediários no processo de produção implicaria em múltipla 

contagem. Entretanto, a omissão de informações sobre esses 

fluxos intermediários de produtos pode.tornar-se urna falta 

importante do sistema de Contas Nacionais. Em muitas situa-

ções o conhecimento desse nivel de transações e importante 

para a análise do funcionamento de um modelo da economia. 

Assim, introduz-se um segundo método contábil,chamet0o de ,; ma-

trizes de relações interindustrias'~ exatamente para incorpo-

rar essas informações sobre os fluxos de produtos entre se-

tores da economia durante os processos intermediários da 

produção. 

o termo "matriz de relações interindustrias" provem 

dos arranjos vetoriais e matriciais que são normalmente uti-

lizados para manipular a grande quantidade de dados desse 

sistema. Cada unidade produtora j, j=l,m, 
~ 

e representada 

por um vetor X .. , i=l,m 
1J 

onde cada posição representa as 

transações com a unidade produtora i. Além das transações in-

termediárias, a matriz de relações 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, exportações e importações 

(na realidade urna compra), totalizam o produto final pelo la-

do da despesa. Os pagamentos a fatores de produção, taxas, 

impostos e depreciações também são registrados para cada uni-
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dade produtora, permitindo totalizar a contrapartida do produ-·-

to pelo lado da renda. Desse modo, a estrutura das contas na-

cionais reduz-se aum subconjunto do mapeamento estatístico for-

necido pelas matrizes de relações interindustrais, pois agrega 

as demandas finais e a geração de renda de todas as unidades 

produtoras discriminadas separadamente. 

Existe ainda um outro conjunto de quantidades econômi-

cas que não fazem oarte do sistema de contas nacionais e nem 

da mais geral matriz de relações interindustrias. são esses 

os estoques de ativos reais e financeiros cujas variações -sao 

contabilizadas em um terceiro sistema contábil, conhecido como 

sistema de fluxo de fundos. As contas de um sistema de fluxo 

de fundos discriminam para cada agente econômico, os ativos 

reais e os ativos financeiros que uns possuem contra os outros. 

Sua grande qualidade é implementar a diferenciação entre as 

noções de renda e riqueza, que sao objetos com funções distin-

tas num modelo macroeconômico. 

o sistema de contas nacionais trata esoecificamente de 

fluxos econômicos, desprezando completamente os estoques de 

ativos, ou riqueza, pertencentes, num determinado instante do 

tempo,a'deterndnàdo agente ou setor da economia. O sistema de 

fluxo de fundos, listando os ativos e passivos de cada agente 

ou setor, avalia como resíduo a sua riqueza liquida. As va-

riações da riqueza liquida equivalem contabilmente às variações 

dos ativos deduzidos das variações dos passivos desse agente, 

sendo assim também equivalentes à sua poupança liquida apurada 

nas contas nacionaisamD a diferença entre fluxos de receita e 

despesa. Um exemplo importante da utilização do principiocon-
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tábil de fluxos de fundos é o Balanço de Pagamentos. No B.P., as 

contas de transações correntes formam a la parte, que apresen­

ta os fluxos de bens e serviços transacionados com o exterior. 

Na 2a parte estão as contas de capitais, que demonstram as va­

riações na carteira de ativos internacionais do país, que cor­

respondem ao resultado das transações correntes, e cujo saldo 

e pertinentemente definido como poupança externa. 

O objetivo desta rápida digressão sobre princípios con­

tábeis certamente não é de exaurir o assunto, mas apenas de 

fornecer alguns elementos para a descrição dos primeiros dile­

mas e compromissos que surgem na especificação da estrutura de 

um modelo macroeconométrico, particularmente ~a0uele que Ge­

senvolvemos neste trabalho. 

A estrutura do nosso modelo, como na maioria dos mode­

los de pequeno porte com demanda desagregada, está apoiadaqu~ 

se que exclusivamente no sistema de contas nacionais, e no ba­

lanço em conta corrente do Balanço de Pagamento. Dessa manei­

ra ele fica focalizado na geração e transmissão de fluxos eco­

nômicos finais, e abandona os aspectos relacionados com os es­

toques de ativos da contabilidade de fluxo de fundos e também 

aqueles relacionados com os fluxos de produtos intermediários, 

que aparecem na matriz de relações interindustriais. Esta es­

colha não foi feita arbitrariamente, mas levou em consideração 

alguns fatores, que relacionamos a seguir. 

A possibilidade de inclusão de rel.ações de t;>rodução in­

tersetoriáis no ~odelo foi descartada quase que sumariamente, 

já que implicaria num grau de desagregação para as variáveis 
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macroeconômicas nao desejado para nossas aplicações. A ques­

tão da utilização de dados típicos de fluxos de fundos foi no 

entanto ponderada mais cuidadosamente apesar de descartada 

no final. Pelo menos duas relações importantes em um modelo 

macroeconométrico dependem de contas dessa natureza, e sua au­

sência em nosso modelo é uma boa razão para uma crítica p~évia. 

Essas relações são as restrições de financiamento do setor go­

vernamental e do setor externo. 

A restrição do setor governamental e a equação que re­

vela a maneira pela qual o governo está financiando o seu dé­

ficit corrente, definido como o excesso de seus investimentos 

sobre sua poupança corrente. O governo pode financiar-se atra­

vés do aumento de suas obrigações líquidas com o Banco Central, 

(seu principal agente financeiro), com o setor privado ou com 

o seto~ externo. Por outro lado, sabemos que uma variação das 

obriga~s monetárias do Banco Central (ou Base Monetária) cor­

responde contabilmente à soma das variações de seus ativos lí­

quidos com o setor privado, com o setor externo e com o pro­

prio governo. Isto posto, podemos igualar o déficit do gover­

no a variação da base monetária somada à variação da dívidaU­

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 é um segundo exemplo da integração da contabili­

dade corrente com a de fluxo de fundos através da igualdadeen­

tre poupança corrente, aqui representada pelo déficit do go-

verno, e variação de ativos líquidos ou riqueza, 

pela dívida total do governo. 

representada 
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Chamando de: 

Dg = déficit nominal do governo 

Ig = ivestimento do governo 

Sg = poupança corrente nominal do governo 

G = consumo do governo 

T = total de arrecadação de receitas tributárias 

M = base monetária 

-B = títulos do governo em maos de residentes 

D = passivo externo líquido 

H = empréstimos do governo ao setor privado 

E = taxa de câmbio nominal 

i = taxa de juros paga pelo títulos do governo 

i* = taxa média de remuneração dos capitais externos 

Bliq = dívida líquida do governo 

A dívida líquida do governo pode ser naturalmente de-

sagregada corno: 

= B + E.D-h 

A restrição orçamentária do governo pode ser escrita 

em termos contínuos no tempo corno: 

. 
Dg = M + Bliq 

o que nos leva a expressão desdobrada em seus ~rinci-

pais componentes: 

Ig + G - T + i.B + i* ED = M + B + (ED) H 
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Esta relação discrimina do lado esquerdo os componen­

tes de déficit do governo e do lado direito as variações de 

ativos que podem, somadas, financiar o déficit. 

A restrição do setor externo e a relação que descreve o 

equilíbrio do Balanço de Pagamentos, com as variações necessá­

rias de capitais compensatórios. O passivo externo líquido de 

um pais é definido como a sorna do seu saldo devedor líquido de 

empréstimos externos, do estoque liquido de capitais estrangei­

ros investidos no país, do saldo líquido de obrigações a curto 

prazo do pais com o exterior, subtraído o saldo das suas re­

servas internacionais. Deduz-se dai que a variação do passivo 

externo líquido de um país corresponde ao superávit de capi­

tais do Balanço de Pagamentos, e portanto, também ao deficit 

de transações correntes. Separando nas transações correntes 

os pagamentos a serviços fatores de produção ou renda líauida 

enviada ao exterior, do resto dos pagamentos por bens e servi­

ços nao fatores, ou transferência líquida de recursos ao exte­

rior, podemos escrever a restrição externa como 

D i*.D - h 

onde: 

D = passivo externo líquido 

h = transferência líquida de recursos para o exterior 

i*= taxa média de remuneração dos capitais externos 

~ claro que tanto na restrição do governo quanto na 

restrição externa, se poderia desagregar as variaveis conforme 

a conveniência ou a necessidade do modelador. O estoque de 
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reservas internacionais por exemplo, é uma variável importante 

de ser monitorada por sua capacidade de financiamento a curto 

prazo das importações, e portanto muitas vezes merece ser des-

tacada do passivo externo líquido. 

As restrições de financiamento do governo e do setor 

externo teriam uma função importante a cumprir em modelos para 

economias como a brasileira. Poderiam ser utilizadas para en-

dogeneizar variáveis corno o estoque de dívida pública líquida 

ou a nível de reservas internacionais, ambas reconhecidamente 

importantes na determinação de outras relações macroeconomÉtri-

caso 

A suplementação da estrutura de contas nacionais (ou 

correntes) com dados de fluxo de fundos, gera entretanto urna 

série de problemas de natureza operacional. Conceitualmente as 

duas contabilidades fica'1\ compatibi li zadas pela igualdade entre 

poupança corrente e variação líquida de ativos, o que nos per-

mitiu escrever as duas restrições. Os problemas que surgem to-

davia na prática, são 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 

variações líquidas de seus ativos. Este problema se explica 

pela complexidade e extensão das contas do qoverno, que in-

cluem as esferas federais estaduais e municipais, e da divi-

-sao de responsabilidades na sua -apuraçao. O resul-

tado e que as séries de medidas disponíveis sob os dois con-

ceitos apresentam disparidades que impedem a sua integração de 

maneira consistente no modelo. Como 'ilustração, os números pa-

ra a relação entre as necessidades de financiamento do Setor 
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Público no conceito nominal e o PIB, para os anos de 1984 e 

1985 foram resnectivamente de 23,6% e 27,5%, conforme o Rela­

tório do Banco Central de 1986. 

Se entretanto calcularmos a relação entre o déficit 

nominal do governo e o PIB,apurando o déficit como a dife­

rença entre o investimento e o saldo em conta corrente do go­

verno, ambas fornecidas nelas contas nacionais, chegamos aos 

valores de 4,7% e 10,3% respectivamente para 1984 e 1985. Boa 

parte dessa discrepância é devida ao fato da contabilidade na­

cional não incluir na sua apuração os financiamentos ~ empre­

sas estatais e a vários outros fundos e programas incluídosna 

contabilidade do Banco Central. 

Apesar de termos motivos para crer que a apuraçao dos 

componentes do déficit feita pela ótica do financiamento pro­

duz estatísticas mais realistas, a série disponível se inicia 

apenas em 1982, o que foi mas um motivo determinante para de­

sistirmos da sua utilização no modelo. 

Da mesma forma que na restrição orçamentária do go­

verno, os problemas práticos gerados pela integração das con­

tabilidades de fluxos e estoques aparecem também na restrição 

externa, como atesta bem a presença da conta de erros e omis­

sões no Balanço de Pagamentos. A ausencia dessa restrição do moc1élo 

se d.eve também" às dificuldades encontradas na escolha de uma va­

riável que medisse adequadamente a variação no tempo da nossa 

divida externa e a de seus componentes. As regras de conta­

bilização desses agregados variam conforme disposições cir­

cunstanciais do Banco Central, e a indefinição por qualquer 

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

Fica assim registrada a importância da estrutura con-

tábil que ampara um modelo macroeconômico, e algumas das van-

tagens e problemas gerados na integração de diferentes siste-

mas de contas. É claro que a simples consideração da estrutu-

ra contábil não fornece todos os elementos necessários para se 

estruturar um modelo macroeconômico. As variáveis geradas pe-

lo funcionamento dos mercados -- preços, juros e salários 

nao aparecem explicitamente nos sistemas contábeis, mas devem 

ser necessariamente incluídas no modelo. As variáveis de pre-

ços relativos, conjuntamente com as quantidades, vao partici-

par do equilíbrio do modelo, que por sua vez não deverá admi-

tir ilusão monetária. Assim, preços e quantidades reais -sao 

as soluções endógenas determinadas pelas relações de oferta e 

demanda superpostas ao esquema contábil. 
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3. O ESQUEHA DE INTERRELACIONAr.1EU'I'O MACROECONÔrlICO DAS VA­

RIÁVEIS 

Si~ultaneamente à decisão quanto ao conjunto de va­

riáveis macroeconômicas que estarão presentes no modelo e 

quanto ao seu relacionamento contábil, temos que definir den­

tre elas quais serão as variáveis endóqenas e quais as pre­

determinadas. Esta decisão deve levar em conta a disponibi­

lidade de formulações teóricas para a determinação das va­

riáveis endógenas, que resultem em equações com boas ~uali­

dades estatisticas, depois de estimadas. Essas equações de­

verao ser capazes de, em conjunto, determinar simultaneamen­

te o grupo de variáveis endógenas, a partir dos valores for-

necidos para as variáveis pré-determinadas. Existe no en-

tanto um compromisso entre o número de variáveis deternina­

das endogenamente e o tamanho e complexidade do modelo. Cada 

variável endógena incluIda exige mais uma equação e,frequen­

temente, também novas variáveis pré-determinadas co~ore-

gressores. As exportações de bens priPl.3.rios e 

~anufaturados, e as importações de bens de consumo, 

bens de capital, petróleo e derivados, e matérias primas,sao 

todos determinados endogenamente. A soma dessas catesorias 

resulta nas variáveis definidas como exportações e importa­

ções totais de mercadorias. Dentre as contas do balanço de 

serviços, a única variável endóqena é o saldo de juros pagos. 

O saldo dos serviços não fatores e o saldo de serviço fato­

res exclusive juros, participam do modelo como variáveisexó­

genas. 
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Igualando-se a soma de consumo, investimento e saldo 

de exportações sobre importações de bens e serviços não fa-

tores ao produto interno efetivamente gerado, obtemos a re-

lação de equilibrio do mercado de bens e serviços, ilustrada 

graficamente pela tradicional curva 15 hicksiana. Esse 

equilibrio é função de todo o conjunto de variáveis do mode-

lo, endógenas ou exogenas, que figurem como determinantes dos 

-agregados que compoe a demanda pelo produto. A taxa de juro 

pode participar ou não desse conjunto, e, pretendendo explo-

rar essas duas possibilidades e as suas consequências oara o 

funcionamento do modelo, propusemos especificações para as 

demandas de consumo e investimento privados, que incluem ou 

excluem a taxa de juros. Numa análise gráfica, significaria 

supor-se o caso de 15 vertical, com determinação automáti-

ca do nivel de produto gela demanda, separadamente do caso 

tradicional da 15 negativamente inclinada, quando o nivel 

de produto depende do equilibrio simultâneo dos mercados de 

bens e serviços e do mercado de titulos. 

o equilibrio no mercado monetário está representado 

no modelo por uma relação que liga a taxa de juros ao nivel 

de produto real e ao estoque real de moeda, supondo-se que 

a liquidez real desejada se iguala à efetiva. Essa relação 

corresponde à LM hicksiana, que conjuntamente a 15 deter-

minam endogenamente o nivel de produto e a taxa de juros de 

equilibrio. o estoque nominal de moeda é considerado variá~ 

vel de politica econômica e, como tal, tratado como exogeno 

no modelo. 
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o lado da oferta no modelo comooe-se basicamente de 

uma curva de Phillips de salários, e de uma equação de mark­

up para os preços industriais. A taxa de crescimento dos 

salários depende das condições de pressão no mercado de tra­

balho e de parâmetros estimados de indexação aos preços pas­

sados. Os preços industriais são formados pela aplicação de 

urna margem fixa sobre os custos de mão de obra e matérias 

primas importadas, o que os sensibiliza a variações da taxa 

de câmbio. 

O produto potencial é definido corno o nível de pro­

dução da economia a pleno emprego. Trata-se entretanto de 

uma tarefa difíciJ a es~cificação de uma função de produção 

agregada que aqru~e todas as variáveis que afetam a capaci­

dade de produção da economia. Desse modo, optou-se por con­

siderar exógeno o nível de produto potencial real, que segue 

uma tendência temporal estimada. Isto posto, como as condi-

ções do mercado de trabalhe que determinam os salários e os 

preços, são captadas pela magnitude da relação entre o nível 

do produto efetivo e o seu nível potencial, a interação do 

lado da oferta com o lado da demanda do modelo permite que 

se determine simultaneamente como variáveis endógenas, a re­

lação entre o produto efetivo e o potencial, e o nível de 

preços industriais. 

Para que se pudesse especificar relações de demanda 

de consumo e investimento privados segundo a doutrina do. 

comportamento racional em equilíbrio, que exige a ausência 

de ilusão monetária do agente maximizador, precisamos de sé-
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ries deflacionadas dessas variáveis. Para isso, tivemos que 

gerar endogenamente o índice deflator do produto, que julgamos 

o mais indicado para o caso. O índice de preços por atacado 

também tornou-se variável endógena, pela sua participação em 

alguns preços relativos que entram nas especificações do ba-

lanço comercial. Ambos os índices foram derivados do índice 

primário de preços industriais e do índice exógeno de preços 

agrícolas, que assim torna-se o único vínculo explícito do mo-

delo com o setor agrícola. 

As duas últimas variáveis endógenas do modelo -sao os 

impostos diretos e indiretos, que sao utilizados no cálculo da 

renda pessoal disponível, que por sua vez participa na deter-

minação do consumo privado como variável explicativa. 

As variáveis exogenas de política econômica são o con-

sumo e o investimento do governo, a quantidade nominal de moe-

da e a taxa nominal de câmbio. Utilizamos também índices exo-

genos de preços de importação de matérias primas, bens de ca-

pital e petróleo. O índice de preços por atacado nos Estados 

Unidos e o índice doméstico de preços agrícolas são os outros 

preços exógenos que figuram no modelo. 

Alguns agregados foram introduzidos exogenamente para 

fechar contabilmente o modelo. Este é o caso das "transações 

especiais" que completam as exportações totais, e do agregado 

das contas do governo, que adicionado aos impostos diretos e 

indiretos, completa a sua renda líquida. As outras variáveis 

exógenas aparecerão conforme descrevemos individualmente as 

equaçoes. 
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4. OS ~TODOS DE ESTIMAÇÃO E SIMULAÇÃO 

4.1. Estimação 

A estimação de um modelo macroeconométrico consiste 

na aplicação de métodos estatísticos, com o objetivo de 

avaliar os parâmetros desconhecidos que aparecem nas suas 

equações comportamentais. Para isso, lançamos mão de um 

estimador, que é um procedimento matemático pelo qual se 

obtém urna estimativa para cada um dos parâmetros do modelo, 

em função da amostra de dados disponível. 

Neste capítulo, pretendemos descrever os estimado-

res disponíveis e as suas características e propriedades, 

baseando-nos nelas. para justificar a escolha pelos mí-

nimos quadrados ordinários. Com esse intuito vamos cOlltra-

pOJ:' as vantaaens de cada estime_do:>::' quant6 ('lQS SGUS resultados esto-

cásticos as suas dificuldades de aplicação prática. Os 

resultados estatísticos em que tocaremos aqui se restringem 

às propriedades assint6ticas dos estimatimadores, que se 

referem ao modelo verdadeiro, isto é, cuja especificação e~ 

teja correta e completa. 

A aplicação de wn estiTTlador exige o iornGcin1ento d2 infor-

-maçao ditas lia priori".1 que podemos classificar em dois grupos. 

O primeiro grupo engloba o ccnhecimento da lista de variá-

veis endógenas e predeterminadas do modelo, das variáveis 

que participam de cada equação, da normalização das equa-

ções, e das relações exatas ou equações de definição do mo-

delo. O segundo grupo de informações inclui o conhecimento 

dos níveis de correlação serial entre os termos 2stocásticos 

das equações do modelo, normalmente representados na ma-
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triz de variância-covariância do sistema completo. 

Os estimadores aplicáveis a sistemas de equaçoes por 

sua vez, podem ser dividido em dois tipos. Os estimadores 

do primeiro tipo s~o aqueles que utilizam apenas a informa-

ç~o "a priori" contida na especificaç~o da equação cujos pa-

râmetros se quer estimar. Os estimadores do segundo . tipo 

s~o aqueles que utilizam informaç6es "a priori" do modelo 

corno um todo, na estimação dos parâmetros de cada equaçao. 

Podemos também subdividir os estimadores do segundo tipo en-

tre aqueles que utilizam apenas urna porç~o da informaç~o " a 

priori" disponivel e aqueles que utilizam toda ela. Os es-

timadores do primeiro tipo supõe o conhecimento do conjunto 

de variáveis e da normalização da equaç~o particular em que 

se vai aplicá-lo. Os do segundo tipo necessitam conhecer a 

estrutura de mais de urna equaç~o e às vezes também a matriz 

de variância-covariância do modelo, na estimaç~o de cada 

equaçao. 

O estimador de minimos quadrados ordinários (MQO) -e 

o mais conhecido dentre aqueles do primeiro tipo. Sabemos 

que, sob as hipóteses clássicas de n~o aleatoriedade dos re-

gressores e de distribuiç~o e.sférica dos termos estocásticos o 

estimador de MQO é n~o-viesado, consistente e eficiente. En-

tretanto, urna equaç~o que é parte de um modelo maior, geral-

mente inclui regressores que são variáveis endógenas no mo-

delo, e portanto, são variáveis aleatórias. Nesse caso o 

estimador de MQO passa a ser viesado, e só manteria a cons~-

tência e eficiência assintóticas se n~o houvesse correlação 

contemporânea entre os regressores e o termo aleatório. Isto 
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em geral nao acontece, já que num sistema de equaçoes esto-

cásticas interdependentes, cada variável endógena tem corre-

lação contemporânea com todos os termos estocásticos e assim, 

além de viesado, o estimador de MQO é também inconsisten'te 

quando aplicado a sistemas de equações. Os demais estimado-

res do primeiro tipo são, na maioria, derivações diretas do 

estimador de MQO, e servem para tratar de problemas especí-
./ 

ficos como as defasagens distribuidas ou a autocorrelação se-

rial. Da mesma forma que o MQO, eles também se tornam in-

consistentes se usados na estimação de sistemas de equações, 

por desprezarem as informações lia priori" do modelo completo. 

Os estimadores do segundo tipo são chamados de sis­

têmicos de informação limitada, ou sistêmi~os de informação 

completa, conforme pertençam à primeira ou segunda subdivi-

sao. Os e3timadores de informação limitada -sao aplicados 

na estimação de cada equação em separado, com a diferença de 

que agora, para isso são necessárias informações sobre as 

equações restantes do modelo. A aplicação dos estimadores 

sistêmicos de informação limitada supõe o conhecimento da 

lista de variáveis endógenas e predeterminadas do modelo com-

pleto, além da especificação da equação particular que se 

quer estimar. 

Um dos estimadores sistêmicos de informação limitada 

mais populares é o de mínimos quadrados em duas etapas ou 

MQ2E. Seu método consiste numa primeira aplicação de MQO na 

forma reduzida do 'sistema. A forma reduzida com parâmetros 

estimados por MQO, é utilizada para gerar valores previstos 
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para as variáveis endógenas que participam da equaçao cujos 

parâmetros estruturais se quer estimar. Os valores previstos 

das variáveis endógenas são então substituídos na equação ori-

ginal e novamente é a~licado MQO, agora para estimar os seus 

parâmetros estruturais. Pode-se mostrar que o estimador de 

MQ2E e viesado, mas que, sob certas condições ele é consis-

tente. Urna restrição importante ao emprego dos MQ2E e o fato 

dele depender da forma reduzida do sistema de equaçoes estru-

turais, cuja existência depende do modelo ser linear. O es-

timador de MQ2E faz parte de uma classe mas ampla de estima-

dores sistêmicos de informação limitada chamada classe-K. 

Dessa classe destacamos apenas um outro estimador: o de máxi-

ma verossimilhança de informação limitada, ou MVIL. Esse es-

timador apresenta as mesmas propriedades assintóticas do es-

timador de MQ2E, mas na prática mostrou-se altamente sensível 

- -a pequenas mudanças nas amo~tras de dados, o que e consequen-

cia do fato dele não possuir todos os momentos finitos. 

Os estimadores sistêmicos de informação completa ex-

pIoram a informação contida na matriz de variância-covariân-

cia do sistema de equações, e estimam os parâmetros de todas 

as equações de urna so vez. A estimação conjunta de todas as 

equações leva em conta a especificação estrutural e as res-

trições de cada urna, suas variáveis endógenas, exógenas e sua 

normalização. Devido à incorporação de um conjunto maior de 

informações, esses estimadores possuem melhores ~ropriedades 

assintóticas do que os estimadores de informação limitada. Os 

mais conhecidos dentre eles são o de mínimos quadrados em três 
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etapas ,ou ~~3E, e o de máxima verossimilhança de informação com­

pleta, ou MVIC. 

O estimador de MQ3E é uma extensão de MQ2E, e portanto, 

aplicável somente a modelos lineares. No seu processo eleuti­

liza valores previstos por MQ2E das variáveis endógenas que 

participam como regressores em cada equação estrutural, e uma 

estimativa feita através dos resíduos, da matriz de variância­

covariância (que por hipótese só admite covariância contempo­

râneas) do sistema de equações. Com um arranjo matricial ade­

quado, aplica-se o estimador de Aitken, usando-se a matriz de 

regressores e covariâncias estimadas. Sob certas condições, o 

estimador de MQ3E é consistente e assitoticamente eficiente. 

O estimador de MVIC pode ser aplicado tanto a sistemas 

de equações lineares quanto não lineares, ao contrário do MQ3E. 

Ele é obtido pela maximização da função de máxima verossimi-

lhança para o sistema completo de equaçoes, nas hiDóteses de 

distribuição normal multivariada, ausência de autocorrelação 

serial e de heterocedasticidade dos termos aleatórios, além de 

ausência de correlação não contemporânea entre equações. As 

condições necessárias oara a maximização são então resolvidas 

para todo o conjunto de parâmetros do sistema de uma so vez, 

em contraste CDr.l as opera<ções seauenciais do MQ3E. O estima­

dor de MVIC é consistente e assintoticamente eficiente, sob as 

mesmas condições impostas ao MQ3E, além da hipótese adicional 

de distribuição normal dos termos aleatórios. 

Fica claro da exposição acima, que as propriedades as­

sintóticas dos estimadores disooníveis estabelecem u~a hierar-

quia em termos de sua qualidade estatística: os estimadores 



.30. 

sistêmicos de informação completa sendo superiores aos de in-

formação limitada, e estes superiores aos estimadores do pri-

meiro tipo. Há entretanto uma série de problemas de àrdem 

prática que obrigam o modelador a obedecer certos critérios 

na escolha do melhor estimador. 

Em primeiro lugar, os finicos estimadores aplicáveis a 

modelos não lineares são os de MVIC e os de MQO, e seus deri-

vados diretos. Podemos aplicar MQO a cada equação separada-

mente, contanto que a equação seja linear nos parâmetros. Já 

o estimador de MVIC e um estimador de máxima verossimilhança 

e como tal, não faz distinção entre sistemas lineares -e nao 

lineares, seja nos parâmetros ou nas variáveis. O nosso mo-

delo da economia brasileira é não linear como a grande maio-

ria dos modelos macroeconômicos, e portanto, temos que ex-

cluir a possibilidade de aplicação dos estimadores de MQ2E, 

MQ3E e MVIL, se não quisermos alterar de forma significativa 

a estrutura do modelo. 

Além da restrição imposta pela não linearidade do mo-

delo na escolha do estimador, existem aquelas impostas pelo 

tamanho da amostra de dados disponíveis. Problemas dessa or-

dem surgirão em dois casos: 

(i) quando o numero de variáveis pré-determinadas excede o 

numero de observações da amostra; 

(ii) quando o nfimero de equações estocásticas excede o numero 

de observações da amostra. 

A ocorrência do caso (i) -impossibili ta a regressao por 
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MQO das equaçoes da forma reduzida do modelo (no caso deste 

ser linear), e portanto descarta imediatamente a aplicação de 

!-1Q2E e de MVIL, e também de MQ3E, que depende da ap1:i.cação 

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

lidade de se obter uma estimativa não singular para a matriz 

de variância-covariância do sistema que portanto -nao possui 

uma inversa, da qual dependem os estimadores sistêmicos de 

informação completa, MQ3E e MVIC. 

Nosso modelo apresenta al variãveis exogenas, 8 exo-

genas defasadas e 13 endõgenas defasadas, somando portanto,42 

variãveis pré determinadas. Como o número de equações esto-

cãsticas é de 16, e o numero de observações amostrais 

é de 15, ambos os casos de restrição por tamanho de amostra 

se verificam, o que na prãtica nos deixa somente com o esti-

mador de MQO, que não é afetado pela ocorrência desse tipo de 

problema. 

Vale ressaltar que existem métodos para adaptar o uso 

de estimadores sistêmicos de informação limitada tanto. aos 

casos de não linearidade do modelo quanto aos de tamanho re-

duzido de amostras. Para sua aplicação são no entanto neces-

sãrias hipóteses mais fortes e/ou simplificações que compro-

metem suas propriedades estatísticas originais. 

Para finalizar a discussão e, de certo modo, resgatar 

o estimador de MQO de sua condição de escolhido por exclusão, 

gostaríamos de lembrar que o MQO é o mais robusto dos estima-

dores, no que concerne a problemas de mã especificação. Ape-

sar de não possuir as propriedades assintóticas deseja~éis, o 
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estimador de MQO é o menos sensível a erros de especificação 

das equações estocásticas do modelo. 

A consistência dos estimadores sistêmicos de informa-

-çao limitada depende de que a equaçao estimada esteja corre-

tamente especificada e de que a lista de variáveis pré-deter-

minadas esteja também correta. Para os estimadores de MQ2E 

e MVIL, a consequência de um erro de especificação na equação 

estimada será a inconsistência de seus parâmetros estruturais; 

se no entanto o erro estiver no tratamento de uma variávelen-

dógena como pré-determinada, esses estimadores produzirão es-

timativas inconsistentes para todos os parâmetros estruturais 

do modelo, pois o erro estará presente na forma reduzida do 

modelo. A consistência e eficiência assintóticas~dos estima-

dores sistêmicos de informação completa depende, por sua vez, 

da especificação correta de todas as equações do modelo; um 

erro de especificação em uma equação se dissemina por todo o 

modelo, afetando as estimat~vas de todos os seus parâmetros. 

o estimador de MQO ignora qualquer informação à priori do mo-

delo, exterior à equação particular em que está sendo aplica-

do, de modo que a cada vez, os efeitos dos prováveis erros 

de especificação ficam confinados à equação em que eles ocor-

rem. Como os erros de especificação em modelos macroeconomé-

tricos são, compreensivelmente, comuns de acontecer, e sua 

detecção é em geral complicada e às vezes impossível, a maior 

robustez do estimador de MQO em relação a esses erros e segu-

ramente um ponto a seu favor. 
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4.2. Simulação 

A estimação das equações do sistema nos fornece urna 

série de informações qualitativas e quantitativas sobre os 

setores da economia modelados. Os coeficientes estimados in­

dicam o tamanho e o sentido dos efeitos das variáveis pré-de­

terminadas sobre as endõgenas, e podemos confir~ar ou refutar 

várias hipõteses utilizadas na especificação a partir das es­

tatísticas calculadas. O sistema estimado nos permite, por 

outro lado, realizar experimentos que medem a capacidade que 

o nosso modelo tem de simular o comportamento real da econo­

mia. 

Chamamos de simulação o processo através do qual as 

equações estimadas geram soluções para as suas variáveis en­

dõgenas a partir dos valores fornecidos para as variáveis pre­

determinadas. ~ claro que podemos simular cada equação indi­

vidualmente ou o sistema completo de equações que compõe o 

modelo da economia. Na simulação individual são gerados os 

valores de uma única variável endõgena enquanto todas as ou­

tras variáveis são consideradas corno pré-determinadas. Na si­

mulação do modelo como um todo, as variáveis endõgenas gera-

das serão a solução do sistema de equação simultâneas 

cada período. 

Há dois tipos de simulação que se diferenciam 

para 

pelo 

intervalo de tempo para o qual são calculados os valores para 

as variáveis endõgenas. No primeiro deles simulamos o siste­

ma completo ou cada equação individualmente ao longo de todo 

o período 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 comparação das séries geradas com 

as séries históricas das variáveis endógenas. O outro tipo 

de simulação chama-se "previsão". Realiza~se urna previsão 

quando se calculam valores das variáveis endógenas para datas 

que avançam além do período para o qual as equações foram es­

timadas. Se forem disponíveis valores observados das variá­

veis endógenas e das pré-determinadas para o período em ques­

tão, então trata-se de uma previsão ex-post, que também nos 

permite comparar os valores obtidos com os históricos e' ava­

liar o desempenho de simulação do modelo. Se, ao contrário, 

nao houver dados observados da variável endógena, então ternos 

uma previsão ex-ante. Nesse último caso, não temos meios de 

avaliar os resultados por comparação com os dados históricos. 

As simulações que empreendemos neste trabalho, tanto 

para as equações individualmente quanto para o modelo comple­

to, são do primeiro tipo. ~ptamos pela simulação dentro do 

próprio período de estimação' principalmente porque nosso obje­

tivo é o de avaliar o grau de precisão com que o modelo re­

produz o funcionamento real da economia. Além disso, corno o 

período utilizado na estimação do modelo vai de 1970 a 1985, 

uma previsão ex-post que não nos obrigasse a encurtar essas 

séries ainda mais, necessariamente incluiria o ano. de 1986 

que, por força do Plano Cruzado, apresentou urna alteração 

drástica das tend~ncias de curto prazo para algumas variáveis 

macroeconômicas corno a inflação e a taxa de juros. Corno es­

sas variações dificilmente seriam captadas por um model? des­

se porte, não nos interessamos em fazer a previsão. 
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A Simulação de Equação Individual 

Quando simulamos uma equaçao individualmente, devemos 

estar preocupados com a dimensão e o sinal das diferenças en-

tre os valores calculados e os valores observados da série 

histórica da variável dependente. -Esses erros sao teorica-

mente, o resultado da combinação de três origens: 

a) a natureza aleatória do termo estocástico do modelo de re-

gressão linear. 

b) o fato de que os narârnetros esti.rnados são realizar:ões v?riáveis alea-

tórias, e não necessariamente coincidem com os seus valo-

res verdadeiros. 

c) os eventuais erros de especificação das equaçoes e de me-

dida das variáveis. 

Os dois primeiros itens nos asseguram que, mesmo que 

a equaçao estocástica esteja especificada corretamente, so 

por muita coincidência o valor calculado será igual ao histó-

fia0. ~ bom lembrar que se a equação não incluir variáveis 

endógenas defasadas como regressores, os erros de simulação e 

os resíduos de estimação serão idênticos, caso a simulação e 

a estimação sejam efetuadas para o mesmo período de tempo. A 

presença de variáveis endógenas defasadas como regressores illr 

prime o caráter dinâmico à simulação, fazendo com que os er-

ros se combinem período a período. 

Bons resultados estatísticos de estimação sao e~ ge-

ral um indício de boa performance de simulação e vice-versa. 
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Afinal 
2 

um R alto significa pequenos resíduos de estimação, 

e boas estatísticas t atestam que os regressores explicam 

bem as variações da variável endógena. Entretanto isto -nao 

é urna regra, e pode haver casos de equações estatisticamente 

boas que simulam mal, como acontece nos casos de mudançus es-

truturais dos parâmetros, não captadas pela equação. Também 

podemos ter casos de equações que simulam bem, e não apresen-

tam boas estatísticas de estimação. 

Nas simulações para cada equação apresentamos a série 

de dados históricos, a série calculada, a série de erros abso-

lutos e ~ercentuais nara cada período. 

erro = valor calculado - valor histórico 

erro% = lOOx erro 

valor histórico 

Também são apresentadas a média, o desvio padrão e o 

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

RMS(x) 
Jfx~' 

=\;/ _.1 __ 

~ n 

onde, x e a série em questão e n o numero de observações, 

que em nosso caso e igual a 15. 

Dentre as medidas descritivas acima, as mais úteis 

sao os RMS do erro e do erro%. As duas têm um limite infe-

rior em zero e assumem valores menores quanto menores os er-

ros de simulação. O RMS do ero%, apresenta a vantagem de ser 
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uma medida adimensional, mas por outro lado pode produzir nu­

meras exageradamente altos quando os valores observados se 

aproximam de zero. 

Outro critério para se avaliar a qualidade dos resulta­

dos de simulação, é a medida da habilidade da equação em pre­

ver os picos e vales da série histórica. Através dela pode­

mos verificar a capacidade que os regressores têm de respon­

der pelas variações de sinal na tendência da variável expli­

cada. 

Podemos aplicar ainda uma outra medida para avaliar o 

desempenho de simulação, que consta de se calcular a relação en­

tre o número de erros com sinal positivo e com sinal negativo. 

Um valor de I para essa relação significaria ausência de viés 

sistemático de si"'lulação. 

A Simulação do Modelo Completo 

As séries de variáveis endógenas geradas na simulação 

dinâmica do modelo completo, correspondem na realidade à so­

lução de um sistema de equações de diferenças finitas não li­

neares. 

A abordagem que devemos empregar ~ara fazer a avalia­

çao dos resultados de simulação do modelo completo, e dife­

rente em vários aspectos daquela que empregamos no julgamento 

do desempenho das equações individuais do modelo. 

A origem dos erros de simulação dinâmica do 

para uma de suas variáveis endógenas ?ode estar na 

modelo 

própria 
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especificação da equação em que a variável é dependente. En-

tretanto também é possível que -o problema provenha do mau de-

sempenho de outras equações que participam da solução simul-

tânea do sistema, e/ou de uma tendência dinâmica indesejável 

que acarrete a acumulação de erros período a período. 

Para compeender o problema, temos que distinquir três 

tipos de simulação que evoluem até a simulação dinâmica pro­

priamente dita. Podemos calcular soluções para todas as va-

riáveis endógenas através da simulação individual das equa-

-çoes uma por uma, quando todas os regressores de cada equaçao 

são tratados como variáveis pré-determinadas e assumem seus 

valores históricos observados. Na modalidade de simuiação 

"estática", as sucessivas soluções endógenas do sistema -sao 

calculados simultaneamente, e a~enas as variáveis exógenas e 

endógenas defasadas que atuam como regressores assumem valo-

res históricos. Finalmente, a simulação é "dinâmica" se as 

variáveis endógenas defasad~s assumirem as próprias soluções 

fornecidas pelo modelo para os períodos anteriores. A partir 

dessa distinção, podemos dividir o erro de simulação dinâmica 

em três componentes: 

onde: 
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A 

e it = Yit - Yit 

s r it = Yit - Yit 

d r it = Yit - Yit 

Yit valor observado da endógena i para o período t; 

Yit = valor obtido da simulação individual da endógena i pa-

ra o período t: 

Yit = valor obtido da simulação estática da endógena i para 

o período t; 

Yit = valor obtido da simulação dinâmica da endógena i para 

o período t. 

De acordo com a divisão acima, e it coincide exatamen­

te com o erro de estimação, que surge porque a equaçao cor-

respondente não explica perfeitamente o comDortamento de Yit 

a partir dos valores observados de seus regressores. O com­

ponente r~t corresDonde ao erro de simultaneidade, que é de­

vido à discrepância entre o valor calculado pela simulação in-

dividual e aquele obtido como solução simultânea do sistema. 

Se a equação que determina Yit não incluir outra variável 

endógena como regressor, então evidentemente r~t sera nulo 

d para todo t. Finalmente, o termo r it responde pela dife-

rença . entre as soluções da simulação estática e dinâmica. 

Este erro só aparece na simulação de variáveis endógenas que 

apresentam endógenas defasadas como regressores, e e de-

vido à discrepância entre as soluções geradas para Deríodos 

anteriores e os respectivos valores históricos desses regres-

sores. 
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o exame das componentes do erro de simulação dinâmica 

ajuda o modelador na identificação da origem de grandes erros 

eventualmente obtidos. Os resultados finais da simulação são 

entretanto o melhor teste para o desernoenho do modelo, e po­

dem ser julgados pela observação das mesmas estatísticas des­

critivas e dos outros critérios descritos para as simulações 

individuais. 
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5. ESTIMAÇÃO E SIMULAÇÃO DAS EQUAÇÕES DO MODELO 

Neste Capitulo procedemos à especificação, estimação 

por MQO e simulação individual de todas as 16 equações esto­

cásticas do modelo. 

Para cada urna das equações listamos de início as va­

riáveis que nela participam, classificando-as corno endógenas, 

de definição ou exógenas no contexto do modelo corno um todo. 

Fornecemos depois as hipóteses teóricas que serviram de base 

para a especificação da equação e as estimativas escolhidas 

para pertencer ao modelo, com alguns comentários sobre os re­

sultados obtidos. Por fim, fazemos urna breve avaliação dos 

resultados obtidos da simulação individual da variável endó­

gena e apresentamos as tabelas e gráficos correspondentes. 

A seção relativa as equações do setor externo des-

creve os modelos teóricos em que se .apoiam as equações de im­

portação e exportação do Balanço Comercial. 
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5.1. Consumo Privado 

Variáveis Utilizadas e Definições 

Endógenas: 

CP - Despesa de consumo final das famílias (milhares de cru-

zados correntes) . 

DEFLA - Deflator implícito do produto interno bruto. 

JLTN - Taxa de rentabilidade anual das Letras do Tesouro Na­

cional de 91 dias de maturação (taxas médias mensais 

capitalizadas) . 

Definição: 

PIBR80 - Produto interno br~to a preços constantes 

de cruzados de 1980). 

(milhares 

RDP - Renda disponível privada (milhares de cruzados 

rentes) . 

cor-

INFLAI - Taxa de variação discreta do índice de preços indus­

triais. 

A variável INFLAI deve servir como uma proxi para a 

taxa de inflação, que 

real do modelo. 

co~põe junto com JLTN,a taxa de juro 

INFLAI = IPAI80 
- 1 

IPAI80(-1} 
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Modelo Teórico e Estimativos 

Procuraremos estimar nesta seção, duas especificações 

alternativas para a função de consumo privado: uma .em que 

-figura explicitamente a taxa de juros e outra em que esta nao 

aparece. 

A maioria oos autores considera a demanda de consumo 

em termos reais, assumindo que os consumidores não sofrem de 

ilusão monetária. Além disso, algumas especificações medem o 

consumo em termos per capita, com a intenção de remover o 

efeito de tendência temDoral das variáveis. Seguiremos a 

orientação geral no sentido de estimar o consumo real,mas não 

em termos per capita, já que alguns resultados preliminares, 

não apresentados aqui, nos indicaram melhores resultados com 

as variáveis medidas em termos absolutos. 

~ importante ressaltar que as despesas de consumo de-

veriam ser divididas pelo menos entre as categorias de durá-

veis e nao duráveis. A des?2sa com bens duráveis deve ser en-

tendida através da demanda pelos serviços gerados pela posse 

desses bens, e, como tal, exige um tratamento diferenciado, 

que se aproxima daquele dispensado aos gastos com investimen-

to .. 0 estoque existente de duráveis, os pieços relativos, a 

disponibilidade e as condições de crédito são variáveis can-

didatas à função de demanda por bens duráveis. Por sua vez, 

a demanda por não-duráveis deve ser explicada principalmente 

por variáveis de renda e preferências intertemporais. As con-

tas nacionais do Brasil, no entanto, não desagregam o consumo 

privado, além de calculá-lo como resíduo de fechamento de 
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contas, o que desabona sua qualidade estatística. Assim, o 

consumo avaliado aqui será o consumo privado total. 

Tratando-se primeiramente da especificação que -nao 

inclui a taxa de ·juros corno regressor, usaremos a hipótesedo 

Ciclo de Vida de Ando e Modigliani. A teoria do Ciclo da 

Vida gera a função de consumo agregada. 

Onde Ct e o nível de consumo real, Wt - l e o es-

toque de riqueza, é a renda real efetiva e a renda 

real esperada. Esta função é derivada de um processo de ma-

ximizaçã6 intertemporal de utilidade para o consumidor indi-

vidual, e o efeito da taxa de juros, que desconta a sequen-

cia de consumo futuro, está embutido nos coeficientes a, 6 e 

y. Ternos entretanto que formular hipóteses adicionais de 

modo a substituir que nao e urna variável observada, e 

já que não dispomos de estatísticas de riqueza. Nes-

se sentido, supomos que a renda esperada e proporcional a 

observada, o que nos permite escrever: 

Sabemos também que a variação do nível de riqueza 

entre dois periódos corresponde à poupança, que por outro 

lado, é igual à diferença entre renda total e consumo. 
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Desse modo, tirando as primeiras diferenças na equa-

çao original, obtemos finalmente: 

A aplicação de MQO nesse modelo produziu estimativas 

para seus coeficientes que não estavam de acordo com as res-

trições teóricas, apesar de estatisticamente significantes.Os 

valores estimados para os coeficientes de c t - l ' Yt - l e 6w t 

foram respectivamente -1,087, 1,461 e 0,437, com 100.CP/DEFLA 

no lugar de c t ' PIBR80 no lugar de Yt e 6 (lOO.RDP/DEFLA) no 

lugar de 6wt . o primeiro é negativo, o que indica uma pro-

pensão marginal a consumir sobre a riqueza maior do ~ue 1. 

Além disso, os dois primeiros não somam a unidade, e o valor 

absoluto maior do que um do coeficiente do consumo defasado 

indica instabilidade dinâmica da equação. 

Em função desses pro?lemas, abandonamos o termo de 

consumo defasado, que substituimos por um intercepto constan-

te. O resultado obtido finalmente foi: 

100.CP 

DEFLA 
= 538267 + 0,654.PIBR80(-1)+O,473.6( 100.RDP) 

DEFLA 
(2,58) (34,30) (4,50) 

R2 = 0,99 

DW = 1,891 

A especificação que inclui a taxa de juros tem a in-

tenção de captar explicitamente ~ magnitude dos efeitos ienda 

e substituição presentes no modelo de escolha intertemporal, 
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por efeito da variação da taxa real de juros. Caso o setor 

privado seja um credor líquido do resto da economia, um au-

mento da taxa real de juros aumentará sua renda e o preço do 

consumo de hoje em relação ao de amanhã. Nesse caso a taxa 

de juros tem um efeito ambíguo sobre o consumo, o' que -nao 

acontece quando o setor privado é devedor líquido, tornando 

os efeitos renda e substituição de mesmo sentido negativo. 

Nossa função é do tipo: 

c* 
t 

Onde c t é agora o nível de consumo desejado, it e a 

taxa real de juros, e a b e c são parâmetros constantes. Pa-, 
ra completar o modelo, adicionamos uma hipótese de ajustamen-

to parcial. O consumo efetivo se ajusta ao desejado de acor-

do com: 

o < d< I 

Substituindo as duas relações e usando os logaritmos 

das variáveis, ficamos com: 

log c t = ad + bd.log Yt + cd. log it +Cl-d). log c t - l 

O modelo estimado foi: 

log (IOO.CP 
DEFLA 

= 1,893 + 0,685. 10g(100.RDP) 
DEFLA 

(6,27) (6,68) 
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_ 0,13l.log((1+ JLTN)/Cl+ INFLAI)) + 0,186.logClOO.RDP(-1» 
100 100 DEFLA(-l) 

(-3,53) (1,82) 

R2 = 0,995 

DW = 2,511 

o sinal negativo para o coeficiente estimado da "taxa 

real de juros" sugere que o efeito substituição é maior que o 

efeito renda, se o setor privado é credor líquido. A elasti-

cidade-renda de curto prazo é 0,685, enquanto a de longo pra-

zo atinge 0,842. A defasagem média de ajustamento (mean lag) 

é de 0,412 ou aproximadamente cinco meses. 

Resultados de simulação 

Os resultados da simulação de ambas as especificações 

estimadas para a função consumo são bastante auspiciosas em 

todos os sentidos. 

-O maior dos erros percentuais gerados pela equaçaoes-

pecificada a partir da teoria do ciclo da Vida, não atinge 4%, 

sendo seu RMS% aproximadamente igual a 2%. A relação entre o 

número de erros positivos e negativos gerados por esta equa-

ção é de 8/7, indicando a aus~ncia de viés de simulação. ~ 

importante lembrar que, como a equação não apresenta a variá-

vel endógena defasada como regressor, esses erros coincidem 

com os resíduos de estimação. 

A equação que inclui a taxa de juros entre as variá-

veis independentes demonstra um desempenho de simulação ain-

da melhor. O seu maior erro percentual é de -3,4%, enquanto 
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o RMS% calculado é de 1,6%. A razao entre o numero de erros 

positivos e negativos é de 7/8i e portanto tio boa quanto a 

da equaçio anterior. 



SIMULATtON OUTPUT BY VARIASLE 

CP - ENOOGE ~OUS 

· ~9. 

EGUACAO QUE INCLUI A TAXA DE JUROS 

l cscs==cs=c=====I=::=--=======I=====-=--===- ~=~~~========I====~========I 
I . , HI~TÓRICA : SIMULADA ERRO ERRO % ; 
I =============== I == ===========1 ==========--= =- ==-- =====-= I ===:-====:-:-=-:::, 

1 1971 I 1B1294. I 182840. 1546.06 I 0.853 t 
I 1912 I 243268. 1 242498. -769.5 J -).316 I 
I 1973 t !29584. I 32 f816. -707.812 I -0.215 I 

1 1914 I 50471tO. I 495165. -E975.44 I -1.718 I 
I 1915 I l:68~11. I l:8f642. 20324.6 I 3.0~1 I 
I 1976 '1.11832E+06' 1.10105E+06 -11265. I -1.544 I 

1 1971 I 1.71291E+06 I 1.11647E+06 3556. I 0.2)8 I 
, 1978 I 2.49721E+06 '2.47353f+06 -23685. I -:>.948 1 
I 1979 , 4.21375E+06 I 4.22361E+Oó 9918. t 0.235 , 

I 1980 I 8.94205E+06 I 9.00226E+06 6C213. I 0.673 I 
I 19B1 I 1.70241E+01 1 1.11978E+07 173664. I 1.02 I 
I 1982 , 3.36916E+07 I 3.2~552E+01 1-1.13640E+06 I -3.373 I 

1 19B3 1 8.55234E+07 I 8.42685E+01 l-l.25491E+06 I -1.461 I 
I 1984 I 2.70108E+{'1B I 2.70081E+08 I -268800 1 -).\)1 1 
I 1985 19.44683::+08 I C;.6tl62f+CS I 2.14791E+07 1 2.274 I 

1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUMMA.~Y ST~TISTICS 

1===============1:============1=============1============= 1=============1 
I ~ HISTÓRICA SIMULADA ERRO ERRO % : 
t =============== 1-= --=======.= 1 =:~=========== I =====-====-== ==1 :.-=-=-=== == == 1 

1 HEA~ I 9.14294E+07 I 9.21141E+07 I 1.28529E+06 I -J.O~ 1 
I RMS I 2.54B50E+08 , 2.60126E+08 I 5.56344E+06 I 1.568 I 
I STO.DEV 1 2.46235E+08 I 2.51512E+08 I 5.60292E+06 I 1.62 I 

1===============1============='=============1=============1=============1 
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S IMOLAT IONour por B Y V ARIAS!.E 

CP - ENDJGE~O{JS EQUACAO QUE NAO INCLUI A TAXA DE JUROS 

1:::======= =====J == === == ==== == t = ============ I ========::=== =j =::=====::== == J 
I r - H I ST6R I CA : 5 I MULADÃ--: ERRO--' -- : ERRO /. '-: 

1=::=== === ::====. == === ====== == J ~=='-===-==== I ~.,;-~=======;;; J -==---=-----==1 
I 1971 I 181294. I 185477. t 4183.5 J 2.308'( 
I 1972 I 243268. J 243769. I 500.875 'I 0.206 I 
I 197 3 I 329 5 R 4. J 33 0237.. I 6 53 .. 5 I O. 1 9 8 J 
I 1974 I 504740.. 1 495:01. J -3539.31 J -1 .. 89 1 
I 1975 I 56:3317. J 683054. I 14737 .. 1 I ~·.205 I 
J 1976 J 1.11832E+06 I 1.1003óE+06 I -179&2. j -1.606 I 
J 1977 J 1.71291E+06 I 1.76191E+06 J 48995. J 2.861 
I 197 8 I 2. 4:1 72 1 E + o 6 J 2. 4 6934 E + o 6 I - 2 7873 • J -1 • 1.1 6 , 
J 197 9 I 4 • 21 375 E + o 6 I 4. 1 1 é 71 E + 06 j - 91 o 4 4 .. J - 2 .. 3 o 3 I 

.1 1980 I 8.9~205E+06 J 8.58675E+06 I -355298_ I -3.973 1 
I 198 1 I' 1. 7 J 24 1 E + o 7 I 1. 7 2575 E + 07 J 233344 _ I 1.37 1 j 
I 1982 I 3 .. 36916E-+-07 1 3.36406E+07 I -50992.. J -0.151 J 
I 1983 I 8.55234E+01 I 8.50352E+07 I -438176.. J -0.512 I 
, 1984 I 2.70108E+()8 I 2.71553E+08 I ' .. 44512E+06 ) 0 .. 535 1 
1 1985 I ~.44683E+J8 I 9.77é25B+06 I 3.29421i::+07 j 3 .. 481 I 
J ====== = = ==== == I ====== == ==== == J ====== == ==== = I == == ======== = 1 = === ======= = =J 

SUMMARY srATISTICS 

I ====== === ==== == I == === ==; ====-=-.== 1 =_,=== =~,====== =:.1 ==== =========j =======:::,=,=:= == 1 
I t H I STOR I CA l ~MULADA l, ERRO : _ . ERRO I. : 

1===============)=============j=============1 =============J=============J 
J M E A'l I 9. 14 29 4 E + o 7 I g. 3 6 -: 5 6 E + 07 J 2. 2 4 6 1 8 E + o 6 I O4O 1 o a I 
J RMS J 2.54dSOE+u8 J 2.63092E+08 1 8.51531E+06 I 2.026 J 
J S T D • DE V I 2. 4 6 23 5 E + () 8 1 2. ~ 4 479 E + o 8 I 8. 5 o 2 o o E -+- o 6 I 2 • 09 4 I 
1===============1 =============J=============I ========== ===1=============1 
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5.2. Investimento privado 

Variáveis Utilizadas e Definições 

Endógenas: 

IP - Investimento privado. Corresponde à formação bruta de 

capital fixo mais variação de estoques, das emnresas e 

famílias (milhares de cruzados correntes) 

PIBR80- Produto interno bruto real (milhares de cruzados de 

JLTN 

1980) 

Taxa de juros das Letras do Tesouro Nacional (percen­

tagens) 

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

100) 

Definição: 

INFLAI> - Taxa de inflação dos preços industriais 

Exógenas: 

IG Investimento do governo. Corresponde à formação bru-

ta de capital fixo mais variação de estoques, das 

administrações públicas (milhares de cruzados corren­

tes) 

IPIBR80 - Produto interno bruto real potencial. (milhares de 

cruzados de 1980). 
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Modelo Teórico e Estimativas 

Assim como fizemos para o consumo privado, pretendemos 

nesse capítulo especificar, estimar e simular duas versões pa-

ra a função de investimento privado. Para a primeira delas, 

utilizamos uma formulação teórica que dispensa a presença da 

taxa de juros como vari&vel independente, na segunda introdu­

zimos explicitamente a taxa de juros entre os regressores da 

equaçao. 

Na especificação da orimeira função investimento, co­

meçamos por admitir que a variação do investimento privadobru­

to segue o mecanismo de ajustamento parcial abaixo: 

onde IPt é o nível de investimento desejado, e bt é o coefi­

ciente de ajustamento. Adicionamos então a hipótese de que a 

velocidade de ajustamento do investimento à diferença desejada, 

dependa de três fatores principais: 

a} do est&gio atual do ciclo econômico 

b) do nível de investimento público 

c) da disponibilidade de financiamento 

o efeito da posição relativa do ciclo econômico sobre 

a velocidade de ajustamento dos investimentos é ambíguo, Se a 

economia estiver acima do pleno emprego, a excitação da deman­

da pode responder Dor uma aceleração do nível 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 nível de investimento do governo também nao tem um 

efei to perfeitamente previsível sobre a velocidade de ajusta­

mento dos investimentos privados. Por um lado os investimen­

tos públicos disputam fatores escassos com os privados, e au­

mentam a produção de bens que competem com a produção priva­

da. Por outro lado, os investimentos em infra-estrutura e 

serviços públicos criam as condições básicas ou diminuem os 

custos de implantação e desenvolvimento de projetos privados, 

estimulando com isso os investimentos. O efeito final do 

investimento público sobre o Drivado vai depender do peso re­

lativo desses vários fatores. 

Em função dos argumentos acima, assumimos que o coe-

ficiente de ajustamento b t depende dos efeitos combinados 

dos três fatores descritos, medidas em termos relativos à di­

ferença entre o investimento desejado e o atual: 

IPt - IP t - 1 
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onde: 

Yt = nível do produto real efetivo 

Yt = nível do produto real potencial 

~ CREDt = variação real do crédito ao setor privado 

IG = investimento real do governo 
t 

Substituindo na equação anterior, obtemos a relação: 

Se a esta equação juntamos a relação conhecida do ace-

lerador flexível: 

onde: 

IP* 
t 

= (l-(l-d)L) o K~ 

K~ = estoque desejado de capital 

d = taxa de depreciação do capital 

L = operador de defasagens: L x t = x t - l 

é também uma função de produção de proporçoes fixas tal que: 

onde: 

K* = t 

Y~ = nível de produto real esperado 

obtemos assim a expressa0 final para o investimento em termos 

do nível de produto desejado Yto Se admitimos que o produto 
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real esperado se iguala ao efetivo a cada período, chegamos à , 

expressão básica para a estimação: 

As tentativas que fizemos para incluir a variação do 

crédito na especificação foram infrutíferas. Para isso utili-

zamos a variação dos empréstimos totais do Banco do Brasil ao 

setor privado, gue entretanto não mostrou ser significante. O 

produto real defasado também mostrou baixa significância nas 

várias tentativas de especificações em que essa variável par-

ticipava, e foi protanto, também retirada do modelo definiti-

vo, que mostramos abaixo: 

1P.IOO 

DEFLA 
= 0,088.P1BR80 + 0,253. (P1BR80-TP1BR80) + 

(3,97) (4,25) 

1G.IOO 1P(-l) .100 0,888. + 0,381. 
DEFLA DEFLA(-l) 

(2,95) (3,28) 

R2 = 0,998 

DW = 2,111 

h (DURB1N) = -0,241 

O coeficiente estimado para o investimento do governo 

indica que este é fortemente complementar ao investimento pri-

vado: cada cruzado investido pelo governo gera noventa cen-

tavos de investimento privado. O coeficiente positivo da di-
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ferença entre produto. efetivo e potencial indica que o aque-

cimento da economia estimula os investimentos privados. Os 

valores estimados para a propensio marginal a investir S00r2 

a renda no curto e no longo prazo sio de, respectivamente, 

34% e 55%, que nos paLecera~ altos cemais. 

A segunda es?ecificaçio para a funçio investimento 

abandona a hipótese de ineficiência dos mercados financeiros 

e tenta captar diretamente o efeito dos juros reais. A taxa 

real de juros importante para o investimento é a taxa eSDera-

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

onde i e -r sao respectivamente a taxa de juros nominal e a 

real, e p e a taxa de inflação. Incluímos também na segun-

da versão o investimento do governo para tentar captar seus 

efeitos diretos de "crowding-out" não canalizados ?ela taxa 

de juros. 

Usamos a hipótese de que a denanda Dor investimentos 

Dode ser renr2sentaaa oor u~a função do tipo: 

Adicionando um Drocesso de ajustamento parcial -nao 

linear: 

o < k < I 
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Obtemos finalMente em termos logarítmicos 

log IP t = k log a + kb. log Yt + kc.log rt + 

+kd.log IGt + (l-k) log IP t - l 

O resultado da estimação foi: 

log( 100.IP) = -5999 + 0;729. log(PIBR80)­
DEFLA 

(-2,64) (3,52) 

(1+ JLTN) 

- 0,338. log ( 100 

1+ INFLAI) 

(-2,64) 100 

+ 0,206.log (lOO.IP(-l) ) 
DEFLA (-1) 

(1,28) 

+ 0,449. 

(4,04) 

log ( 100.IG 

DEFLA 

R2 = 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 relação ao investimento do governo confirma a complemen-

taridade obtida na primeira equaçao. O coeficiente do inves-

timento defasado mostra um nível de significância para um tes-

te unicauda1, de apenas 12%, enquanto todos os outros são sig-

nificantes a menos de 5%. 
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Resultados de Simulação 

-Tanto a primeira quanto a segunda equaçao estimadas 

apresentam a variável endógena defasada entre os regressores. 

Sendo assim, os resíduos de estimação não coincidem com os 

erros de ·simulação, devido à componente dinâmica incluída 

nesses últimos. A primeira equação mostrou resultados em 

geral um pouco melhores que os da segunda. Na primeira, o 

maior e menor dos erros nercentuais são respectivamente de 

8% e -8,3% enquanto na segunda essa faixa vai de 10,4% a 

-9,6%. O RMS% da ~rimeira equação é de 4,5% enquanto o da 

segunda é de 4,8%. A relação entre o numero de erros posi-

tivos e negativos é todavia favorável à segunda equação,onde 

mediu 7/8 contra 2/3 para a nrimeira. 



SI "-JlATI ON OUTPUT BY VAR JABl E 

IP - ENOOGE NOUS EQUACAO QUE INCLUI A TAXA DE JUROS 

1z~c:=:===:&====I===:=========I========--===I=============1=============1 
I f HISTÓRICA 1 SIMULAD~ __ l ERRO- - ERRO_"/. .,_-, 

1=============== =============1=============)------=-===== =============1 
1 1911 40354. I 40895.«1 I 541.906 1.343 I 
I 1972 5700't. I 55802.7 I -1201.32 -2.1)7 I 
I 1973 85265. I 82762.7 I -25C2.25 -2.935 , 

1 1974 134050. I 13~613. I 1562.87 1.166 1 
I 1975 203416. 1 197803. I -5612.94 -2.759 I 
I 1976 ~99623. I 33C176. I 31153.4 10.398 I 

1 1 9 7 7 44 743 1. I 4 6 ~ 29 3. I 1 7861. 6 3 • 99 2 I 
I 1978 l:74991. I 664995. I -10002.2 -1.482 t 
I 1979 1.22768E+06 I 1.11013E+06 1-111552. -9.575 I 

1 1980 2.48843E+Ol: I 2.47310E+06 I -14725. , -:1.592 I 
I 1981 4.84799E+06 I 4.60335E+06 1 -244647. I -5.046 I 
I 1982 8.72008E+06 I 8.4094CE+06 I -310675. I -3.5':>3 t 

1 1983 t l.B0653f+07 I 1.9aOOE+01 1 1.14414E+Clé I 6.331 I 
I lÇ84 I 5.68~2c +07 I 5. C;C;2 72E+07 I 2.6~501E+()6 I 4. 7~2 I 
I 1 9 8 5 t 2.2 163 1 E +CI 8 I 2. ~ ~ 1 36 E + O 8 I 1. 5 C 4 62 E + J é I ') • 6 7 9 I 

1===============1=============1=============1=============1=============1 

Sl.M~~~y SThl'lSTJ::S 

1 == ==:=== =======, == ========= = = 1 ======= = ==== = 1== == == ===== == I ======== =_=~I 
I F HISTÓRICA SIMULADA ERRO ERRO % 

I==============='======:======I=~~=========~'-==-=-------=1=============1 
1 MEAN 1 2.10503E+01 I 2.1:629E+01 I 312511. I ).04) 
I R"1S 1 5 .93210E +01 , 5.' ç E900E+07 I 856708. I 4.184 I 
I STD.OEV I 5.74C70E+07 I 5.1t;141E+01 I €25647. I 4.952 ) 

1===============1=:=========:=1=============1=============1=============1 
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. SHIULATION OUTI?UT S1 VAP.IABLE 

IP -ENDOGENOUS EQUACAO QUE NAO INCLUI A TAXA DE JUROS 

1==============1 =====--====--\---=====--===1 =-=-=-=-----=1=============1 
J . ;: - Hi STÓR I CA : SIMULADA : ERRO : ERRO 'l. ! 

.1 ==============1 =============1 ==·===========1 =============1 =============J 
1 1971 I 40354. J 35036.2 1 -1317.79 I -3.266 j 
I 1 97 2 I 57 O O 4.. I 5 5 611. 8 1 - 13 9 2 ~ 16 I - 2 .. 44 2 1 
J 1973 1 C52GS. 1 85113.3 1-145.187 I -0.17 I 
I 1974 1 134050. I 130744. 1 -3306. ) -2.466 I 
I 1975 1 2 O 3 4 16. 1 18662 O.. I -1 6796 .. 4 I - 8. 257 J 

.1 1 97 6 I 2 9 9 6 2 3 • I 32 2 2 , O.. 1 2 25 86. 9 J 7. 53 8 ) 
I 1977 I 447431. J 4831b1'Ol 35749.8 1 7 .. 99 J 
I 197 8 I 674 99 7.. I 68771 4 • I 1 2717 .. 1 I 1 .. 88 4 1 
I 197 9 I 1. 22768 E + O 6 I ,. 13681 L + 06 1 - 5J 087 O.. J -7 ... 4 02 1 
I 1980 12.48843E+J6 I 2.41.J737r:+06 I -41056. J -1.65 I 
J 1981 I 4 .. 8~799E+J6 I 4.737553+06 I -110446. I -2.278 I 

.1 19921 8.72008E+J6 I 8.599043+06 I -121037.. I -1.388 I 
I 1983 1 1.80653E+37 1 1.86972E+07 I G31920. I 3.498 J 
I 1934 1 5.6g322;'~+J7 1 5.75339':;+07 I 706768. J 1 .. 244 J 
I 1995 I 2.21631E+J81 2.27107':;+08 I 5 .. 475651+06 I 2 .. 471 I 
1===============)=============1=============1=============)=============j 

s U 1': ~ A R Y 57 A 'lI S I I C S 

1===============I============~I========~====l========~====I=============! 
I I: HISTÓF:ICA : SIMULA~~r_~ _: ___ ~~RO __ : _ ERF:DI. __ : 
-1===============1=============1=============1=============I=============J 
) MEAN I 2.10503E+07 I L'01483óE:+07 I 433266. I -0.313 J 
J R~S I 5.93210E+07 J 6.07412E+07t 1.43575:::+06 I 4.47 1 

.J 5 T D .. DE V j 5. 74 O 7 O E ... O 7 1 5. 8 6 09 1 E + 07 J 1. 4 1686 E + O 6 J 4 • 61 5 I 
1========= ======1 ============ = 1============= 1 =============J =============j 
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5.3. A Curva de Phillips de Salários 

Variáveis Utilizadas e Definições 

Endógenas: 

SALD - índice de salários da indústria de base (final de pe­

ríodo, base 1980=100l. 

IPAI80 - índice de preços industrias (final de período, 

19802100) . 

base 

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

duto efetivo e o potencial. 

Nossa equaçao para os salários utiliza o índice de sa­

lários de indústria de base como variável explicada e a varia­

ção do índice de preços industriais para captar os efeitos de 

indexação. O índice geral de preços seria o mais indicado co­

mo parâmetro de indexação. Entretanto, seu emprego foi dis­

pensado em nome da simplicação do modelo, que não o inclui co­

rno variável endógena. 

Modelo Teórico e Estimativas 

Na economia brasileira, durante o período em foco, a 

dinâmica dos salários nominais deve tipicamente mostrar uma 

forte relação com sua história recente, independentemente de 

considerações quanto ao efeito das expectativas de preços fu­

turos na negociação dos contratos de trabalho. 



.62. 

Isto se deve as políticas de indexação de salários im­

postas pelo governo, em fórmulas que variaram durante o perío-

do,mas, corno nota Lopes (84) , mantiveram corno características 

constante a periodicidade fixa para os reajustes (com urna mu-

dança de anual para semestral em 1979) e a recomposição do pi-

co prévio de salário real. Aproveitando essas características 

e usando as hipóteses de taxa de inflação constante durante os 

períodos, igualdade entre o salário real médio de um indivíduo 

(média geometrica) e a média dos salários reais médios dos ou-

tros indivíduos que não têm a mesma data base de reajuste, e 

finalmente de igualdade da aceleração inflacionária, tanto me-

dida a partir de preços médios, quanto a preços de fim de pe­

ríodo, Lopes e Bacha (83) chegam à relação agregada: 

~ = h.~ + (l-h).~(-l) 

Onde -w e ~ são respectivamente a taxa contínua de 

crescimento do salário nominal médio e a taxa contínua de cres-

cimento do preço médio durante o período. 

Além do ajuste por indexação, a cada período o salário 

nominal contratado reflete também o resultado da barganha en-

tre empregadores e empregados interagindo no mercado de traba-

lho. As variáveis que afetam esse equilíbrio incluem necessa-

riamente as expectativas de preços futuros e a posição do 

vel de emprego atual em relação àquele de pleno emprego. O po-

der de barganha dos trabalhadores é tanto maior quanto mais 

alto os níveis 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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relação ao de pleno emprego, podemos relacionar positivamente 

este último com a taxa de crescimento dos salários nominais, 

segundo a formulação original de Phillips. Quanto às expec-

tativas de preços futuros, que determinam o salário real es-

perado, vamos supor aue elas são formadas a partir dos valo-

res passados da série histórica de preços, sendo seu efeito 

captado pela estrutura de indexação incluída no modelo. 

Desse modo, a equação especificada determina a taxa 

de crescimento do salário nominal como efeito combinado das 

políticas de indexação e das forças internas que equilibram o 

mercado de trabalho, incorporadas pela variável desvio do pro-

duto. O resultado obtido foi: 

log( SALD ) = 0,104 + 0,233 log( IPAI80 )+ 
SALDe-I) IPAI80(-1) 

(5,22) (2,65) 

+ 0,721.1og(IPAI80(-1)) + 0,68.1og DIPBR80 
IPAI80 (-2) 

(7,50) (2,72) 

R2 = 0,987 

DW = 2.105 

As elasticidades estimadas para as taxas logarítmicas 

de crescimento dos preços industriais somam aproximadamente a 

unidade,estando, portanto, de acordo dom a teoria. Esses coe-

ficientes indicam também que a inflação contabilizada do ano 

anterior tem maior influência no ajustamento da massa agrega-

da de salários. O coeficiente estimado para o desvio d~ pro-

duto indica uma relação positiva entre o nível de atividade 
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da economia e a taxa de crescimento dos salários nominais. A 

estatística DW próxima de 2 indica ausência de autocorrelação 

serial de primeira ordem dos resíduos. 

Resultados de Simulação 

Os resultados de simulação atestam a boa qualidade ge­

ral da equaçao. A amplitude máxima dos erros percentuais e 

de ± 5,7%, e o RMS% é de apenas 3,35%. A relação entre o 

número de erros positivos e n"egati vos é de 8/7, portanto o 

mais próximo possível de 1 para 15 observações. 

Não incluímos o gráfico de simulação por ele não ser 

muito iulstrativo para variáveis nominais, devido à 

muito pequena do eixo das variáveis. 

escala 
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SI MULAT) CN OUTPUT 8V VARIABL E 

SALO - ENOOGENOUS 

1=========::=-==, =======-=====1=============1=============1============: 
I I H I STÓR i CA -- -s IMULADA- _ .. ER-RO I ERRO I. 

t::=============f==--=========t=--=--=====-~I-=--=======--I=====-==--=~= 
1 1 9 1) , 2. 7 7 1 I 2. 1 B 1 I O. 011 , [) • 3 9 
I 1972 , 3. 521 I 3.446 I -O. O 75 I - 2 • 14 
I 1973 I 4.358 I 4.3«75 I 0.037 I J.857 

i 1914 I 5.916 I 5.837 I -0.08 I -1.345 
I 1975 I 8.B:l2 , 8.494 I -0.308 I -3.5')3 
I 1916 , 13.362 t 12.614 I -0.749 I -5.6.12 
i 1917 I 19.307' 19.496 I 0.188 I J.975 
I 1976 I 26.456 I 2Ç.481 I 1.025 I 3.6)3 
I 1979 t 46.667 t 49.244 I 2.577 I 5.523 

i 1990 I 10a. I 104.464 I 4.464 I 4.464 
I 1981 , 232.612 I 234.466 I 1.854 I ').797 
I 1982 t 516.47' 49<;.566 I -18.904 I -3.646 

1 1<}83 I 12:l5.95 I 1136.3 t -69.646' -5.175 
I 1984 1 35noo 87' 35 ele 64 I 80. 175 I 2.3 ) 7 
I 1985 I 12589.1 , 1;502.8 I -860387 I -0.6~6 
1===============1=============1=============1=============1============= 

Sl1'1M~~V SH1ISTI:S 

1===============1=============1=============1=============1=============1 
I ~ H I STÓR I CA- SIMULADA - ERRO EF:FW /. I 

1===============I=============I=============t====~=---=--=1===--=---====1 
1 MEAN I 1218.68 I 1213. I -5.681 I -).252 I 
I RMS I 3391.49 I 3314. I 35.802 I 3.35 I 
I STD.DEV I 3276.06 I ~258.S1 I 36.589 I 3.458 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 
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5.4. A Formação dos Preços Industriais 

Variáveis Utilizadas e Definições 

Endógenas: 

IPAI80 - índice de preços industriais (final de período, base 

1980 = 100) . 

SALD - índice de salários da indústria de base (final de pe-

ríodo, base 1980 = IOO) . 

Exógenas: 

CHP - Taxa de crescimento logarítmico do produto potencial 

per capita. 

CHCM2 - Taxa de crescimento logarítmico do índice de preços de 

matérias primas importadas, medida em cruzados. 

o índice de salários' utilizado no modelo é o índice de 

salários da indústria de base, que é determinado endoqenamente 

e mantém a análise da formação de preços restrita ao 

industrial. 

A variável exogena CHP é definida como: 

CHP = log( TPIBR80 ) 
TPIBR80 (-l) 

log C POP ) 
pOP C-l} 

setor 

onde TPIBR80 é a tendência estimada de longo prazo para o pro-

duto real em milhares de cruzados de 1980 e pOP é a pu~ulação 

em milhares de habitantes. A função de CHP no modelo 
~ 

e ser 
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uma "proxi" para a taxa de crescimento da produtividade da 

mao de obra da indústria. 

A variável exogena CHCM2 é assim definida: 

CHCM2 = log( TXC ) 
TXC C-I} 

+ log( IP~.cMP80 ) 
IPMMP80(-1} 

onde TXC é a taxa de câmbio nominal média e IP~~P80 e o ín-

dice de preços das matérias primas importadas. A variável 

CHCM2 representa assim a taxa de crescimento, em cruzados rio-

minais, do preço dos insumos importados. Sua função no mode-

lo é captar os efeitos dos preços desses insumos e do câmbio 

sobre os custos industriais. 

Modelo Teórico e Estimativas 

o setor industrial da economia brasileira é em geral 

bastante oligopolizado, o que sugere que utilizemos um modelo 

de fixação de preços por mark-up sobre os custos de produção. 

Vamos incluir como fatores de produção, além da mão de obra, 

os insumos importados e o capital de giro, que supostamente 

financia uma parcela constante k da produção. Isto posto, o 

nível de preços pode ser escrito em termos contínuos como: 

onde: 

p = (l+m) (l+k.r) (w.n+v.a 
y 
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p = preço do produto industrial; 

m = taxa unitária de mark-up; 

r = taxa de juros nominal 

úl = salário na indústria; 

n = volume de mão! ;de obra empregada 

v preço do insumo importado; 

q = quantidade do insumo importado; 

y = quantidade produzida. 

Tomando os logaritmo das variáveis de ambos os lados 

da equação, derivando em relação ao tempo e assumindo que tan-

to a folha salarial quanto o custo dos insumos importados 

ambos proporções fixas do custo total, obtemos a relação: 

- m p = 
l+m 

-m + k.r. 

l+k.r 

+ (l-c) .(v + q) - Y 

r + c. (w + n) + 

-sao 

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

pectivas taxas de crescimento e a constante "c" e a relação 

entre a folha salarial e o custo total de produção. 

Para podermos utilizar a relação acima como um modelo 

linear nos coeficientes, admitimos que a substituição dos ter-

m 
mos l+m e k.r 

l+k.r por coeficientes constantes - -para m e r 

seja uma aproximação razoável. Além disso, vamos supor que a 

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

equaçao: 

p = a. -m + b. i + c.(~ -(~.- ~)) + (l-c). ~ 

onde a, b e c -sao constantes. 

-O modelo estimado em sua versao inicial foi obtido 

através da adaptação direta do modelo teórico contínuo para 

uma equação em diferenças, com taxas de crescimento logarítmi-

ca para as vari~veis. As estimativas que realizamos entret~-

to, nunca acusaram um coeficiente significante para a taxa 

de crescimento dos juros nominais, que foi por isso excluída 

da especificação. A taxa de juros utilizada nessas tentati-

vas foi JLTN que e a taxa das Letras do Tesouro Nacional. ~ 

possível 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 índice de mark-up 

sobre os preços, através da hipótese de que esta seria uma 

função do nível de atividade da economia. Substituímos então 

-m por DPIBR80 (desvio do produto) que entretanto mostrou si-

nais de correlação com a taxa de crescimento dos sal~rios,al-

terando substancialmente seu coeficiente estimado. Para evi-

tar o risco de viés das estimativas, optamos então por ex-

cluir a vari~vel de mark-up do modelo. 

A equação final estimada foi: 
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log( IPAI80 ) = 
IPAI80(-1) 

- 0,038 + 0,635. (log( SALD ) - CHP) + 
SALD(-l) 

(-0,93) (4,95) 

+ 0,412. CHCM2 

(3,40) 
R

2 = 0,959 

DW = 1,555 

Vale observar que a soma dos coeficientes estimados e 

aproximadamente igual à unidade, o que está de acordo com o 

modelo teórico. A estatística DW e inconclusiva quanto 
, 
a 

existência de auto-correlação serial de la. ordem num teste a 

5% de significância. 

Resultados de Simulação 

Os resultados obtidos da simulação de IPAI80 são ra-

zoáveis, dada a simplicidade do setor de determinação de pre-

ços 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 razão está na interrupção daten-

dência ascendente da inflação dos preços industriais anterior 

a 1981. O período recessivo que a economia enfrentou durante 

esses anos estabilizou a taxa de crescimento dos preços in-

dustriais em aproximadamente 100% em 1981 e 1982, entre pata-

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

Todavia, o RMS% calculado é de 9%, e a relação entre 
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o numero de erros positivos e negativos é de 3/2, o que nao 

chega a acusar um viés sistemático de simulação. 
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SIMUlATION OUTPUT BY VARIABlE 

.IPAI80 - ENOOGENOUS 

l~S&=:=:.===a::=f==~=========='=============I============= =============1 
I t HISTÓRICA SIMULADA ERRO ERRO I. 
.=============== =============1=============1===--=-====== ====~--===-=-I 

1 1911 4.241 I 4.104 1 -0.137 -3.235 I 
1 1972 4.893 I 4.13 1 -0.163 -3.337 I 
'1913 5.694 , 5.641 1 -0.053 -1).934 , 

1 1<174 7.726 J 8.557 I (i.832 1:>.767 I 
t 19 75 9. ç 9 4 I 11. 224 I 1. 2 3 12. 3 O 7 I 
I 1976 14.027 , 15.21 I 1.182 8.428 I 

1 1977 19.01' 20.436 I 1.427 7.535 I 
1 1918 26.608 I 21.691 I 1.083 4.071 I 
I 1979 47.5E:l I 46.34 I -1.22 -2.565 I 

-I 1980 1:>0. I 107.441 I 1.441 t 7.4~1 I 
I 1981 199.645 I 232.631 I 32.995 , 16.522 I 
1 1982 398.955 I 415.061 I 76.106 , 19.076 I 

1 1983 1198.91 I 1222.74 I 23.83 I 1.938 I 
I 1984 3994.68 I 3655.7(;; I -338.917 I -8.484 I 
I 1985 12828.1 I 12828.6 I -0.098 1-7.612?5f-34 I 

1=============== =============1=============1=============1=============1 

SUMMAR.Y STATISTICS 

1===============1=============1=============1=============I=========~=~=l 
I t HISTÓRICA SIMULADA ERRO ERRO % 
1===============' ==-==.========= 1 ==========-=-==1 ===-=.=----- --- 1--== =---- -- == I 

1 MEA~ t 1251.?1' 1244.41 I -12.965 I 4.631 I 
I RMS I 3485.(13 I ~461.47 I 90.324 I 8.976 t 
ISTO. DEV I ?~64. 38 I 3343.42 I 92.526 I 1.956 I 

1===============1 == ========= == I =='=========== I ============= I ============= I 
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5.5. índice de preços pOD atacado e deflator do PIB. 

Variáveis utilizadas e Definições 

Endógenas: 

IPA80 = índice de preços por atacado (base 1980=100) 

DEFLA = índice deflator do produto interno bruto (base 1980=100) 

IPAI80 = índice de ~reços industriais (base 1980=100) 

Exógenas: 

IPAA80 = índice de preços agrícolas (base 1980=100) 

As duas equaçoes desse capítulo foram incluídos no mo­

delo com o objetivo de determinar endogenamente um índice de 

preços por atacado e um índice deflator do PIB, a partir do ín­

dice de preços industriais. Como o modelo não trata explicita~ 

mente da produção e formação de preços agrícolas, decidimos .L1"· 

cluir esses últimos como variável exógena na determinar.~o de 

IPA80 e DEFLA. Observe-se entretanto que o procedimento de se 

determinar estatísticamente a relação entre um índice de preços 

agregado e seus componentes, não é rigorosamente correto, pois 

estamos desprezando os aspectos determinísticos da sua defini­

çao. 

Modelo Teórico e Estimativas 

Para o índice de preços por atacado, a melhor esoecifi­

caça0 encontrada partiu da média geométrica ponderada dos índi-
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ces de preços industriais e agricolas, o que em termos logarit-

micos nos leva à equação linear· nos coeficientes que foi esti~ 

mada: 

Log(IPA80) = 0,689.10g(IPAI80) + 0,302.10g(IPAA80). 

(37,87) (16,32) 

R2 = 1 O . 

DW = 0,659 

Apesar dos coeficientes estimados somarem quase exata-

mente um, indicaram uma proporção entre o produto agricola e o 

potencial de 44%, que está Q~ pouco acima dos 30,1% calculados 

como a média das relações entre os produtos internos do setor 

agricola e industrial, para o periodo de 1970 a 1985. O baixo 

valor da estatistica DW indica correlação serial positiva dos 

residuos, e é um indicio de erro de especificação. Todav:ia, 

-' 2 mantivemos a equaçao no modelo" em parte ,porc..lue, o alto R aten-

de aos nossos propósitos de simulação, e também pela falta de 

outra tão simples e melhor. 

Quanto ao indice deflator do PIB, por se tratar de um 

indice de preços médios, só conseguimos obter uma boa explica-

ção dele com a inclusão do indice de 9reços industriais defa­

sado entre os regressores. A equação escolhida foi: 

DEFLA = -0,812 + 2,244. IPAI80 + 1,355. IPAI80(-1) + 

(-0,49) (14,35) 

+ 0,103. IPAA80 

(13,74)' 

(24,96) 

DW = 2,802 
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Os coeficientes estimados para os indices de preços, 

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

se interpretar teoricamente, devido ao valor acima de um obti-

do para IPAI80(-1). A estatística DW, apesar de alta, resul-

ta em indeterminação num teste a 5% de significância de cor­

relação serial negativa dos resíduos. 

Resultados de Simulação 

O índice de preços por atacado apresentou os maiores 

erros percentuais de simulacão para os anos de 1981 e 1982, 

quando o índice simulado superestimou o histórico em respecti-

vamente, 16,5% e 19%. Esses erros são consequência direta da-

queles observados na simulação de IPAI80, que não conseguiu 

captar perfeitamente a desaceleração inflacionária de 1981 e 

1982. O RMS% atinge 9%, o que demonstra a queda na caoacida-

de de "tracking" em relação ~ IPAI80. 

Os resultados da simulação de DEFLA so são bons a par-

tir de 1976. O período anterior a este ano apresenta um viés 

positivo para os erros de simulação, que chega a atingir 31%. 

A tendência de viés positivo pode ser detectada pela relação 

de 11/4 entre o nGmero de erros positi~os e negativos de si-

mulação. 

I 
l 

I 

t 
• I 

i 

I 
t 
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SI MULATI ON OUT PUT B V VARIABl E 

IPA 80 - E ND ffiE NOUS 

1caz:=====c:====,=============I============= =============1============= 
I I:~!STÓRIC~ : SIMULADA ERRO ERRO I. 

1===============1=============1============= ============= -============= 
1 1971 I 3.811 t 3.741 -0.064 -1.688 , 1912 I 4.418 , 4.401 -0.018 -0.4') 7 
I 1913 5.105 1 5.126 0.021 ;).436 

1 1914 6.912 I 6.883 -0.029 -3.426 
I 1915· 8.941 I 8.996 0.055 :>.614 
I 1916 12.846 I 13.308 0.463 3.6 

1 1911 11.555 I 11.983 I 0.421 2.434 
I 1918 25. 099 I 25.581 I 0.482 1.97. 
I 1919 45.2 I 45.811 I 0.677 1.499 I 

1 1980 100.052 I 100.199 I 0.146 J.146 1 
I 1991 194.388 I 190.825 I -3.563 -1.833 I 
I 1982 384. 34 , 315.3S2 1 -8.948 -2.328 I 

1 1983 1283.86 , 1262.88 1 -20.978 -1.634 I 
1 1984 4240.55 I 4199. Sl I -41.043 -:J. 968 1 
1 1985 13815.1 , 14051. ] I 241.973 1 .152 I 

1=============== ============='=============1============= =============1 

St.M"'4~Y STATISTICS 

'===============1=============1=============1=============1=============' 
I V HISTÓRICA SIMULADA ERRO ERRO I. 
1=============== I~==;'~==== 1============ = 1====== ======= I ========-==-==== I 
1 MEAN I 1343.21 1 1354.52 I 11.301 I ).2J6 I 
I R~S I 3741.17 I 3803.11 I 63.65 1 1.113 I 
I STO.OEV I 3621.59 I ::619.11 I 64.836 I 1.161 I 

1===============1=============1=============1=============1=============1 



SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE 

DEFLA - E NO mE ~OUS 
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1=:::=:==:::===::=1_::::========1==:::========1============= 
1 e HISTÓRICA SIMULADA I ERRO 
1=============== 1==-===========1 :=====;==:;;==;;; 1====== ;;;;~; 

1 1 9 11 I 4. 3 5. 63 8 I 
I 1912 I 5. 1 6.682 I 
I 1973 I 6.2 1.814 I 

1 1974 I 8.4 9.502 I 
I 1975 I 11.2 12.913 
I 1976 I 16.5 1 7.491 

1 1977 '24.1 24.553 
I 1978 1 33. 5 33.882 
1 1979 '52.2 51.055 

1 1980 I 100. 97.911 
I 1981 f 202.5 199.641 
I 1982 I 390.5 397.2S1 

1 1983 1 983.5 911.324 
I 1984 1 3054.6 3056.42 
I 1985 , 10255.7 I 10256.1 
1===============t=========~===I:============ 

SLMM~~Y STATISTICS 

1.338 
1.582 
1.614 
1.102 
1.773 
O~991 
0.453 
0.382 

-1.145 
-2.089 
-2.859 

6.191 
-12.116 

1.816 
0.414 

--------------------------

:====:===:===1 
ERRO /. 

=============1 
31. 122 I 
31.021 1 
2S.ú28 I 
13.115 I 
15.834 I 

6.041 I 
1.818 I 
1.139 I 

-2.193 I 
-2.0g9 I 
-1.412 I 
1.739 I 

-1.238 , 
0.059 I 

4.03739E-)3 I 
:============1 

1===============1=============1=============1=============j=============1 
I ~ HISTÓRICA· ~IMULADA ERRO ERRO /. 
1 =:::====:=:=::=:: 1-: -===-===== = 1=-==--= --=-- - 1== =:== =====~ 1=======·;;= =-;-;-;-, 

, MEAN I 1009.89 f 1009.89 1-5.31133E-04 I 8.01 I 
1 RJ4 S I 2711. 12 I 2711. 11 I 3. 861 114. 348 I 
1 STO.OEV I 2611.79 I 2677.18 I 4.003 I 12.23 1 

1===============1=============1=============1=============1=============1 
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~ 5.6. Taxa de Juros 

Variáveis Utilizadas e Definições 

Endógenas: 

JLTN = taxa de juros das Letras do Tesouro Nacional (taxa ~fe-

tiva anual, capitalizada de médias mensais -- em 

centagem) 

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

Definição: 

PIBR80 = Produto interno bruto real (preços de 1980) 

Exógenas: 

per-

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

correntes) 

Os meios de pagamento em MPGD correspondem ao concei­

to de Ml, ou seja, papel moeda em poder do público e depósitos 

à vista nos bancos comerciais e no Banco do Brasil. 

Modelo Teórico e Estimativas 

A equação de determinação das taxas de j.uros se origi­

na da condição de equilíbrio entre oferta e demanda de moeda. 

A oferta de moeda é uma variável de política econômica e de­

terminada exogenamente no modelo. A demanda de moeda se apoia 

na análise keynesiana tradicional, assumindo que os estoques 

• :> 
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de moeda mantidos pelo público dependem positivamente da renda 

real e negativamente da taxa de juros. A renda real reflete a 

necessidade de meios de pagamento para transação enquanto a ta-

xa de juros mede o custo de oportunidade de se manter riqueza 

em forma não rentável. 

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

da por encaixes reais: 

onde: 

m* 
t 

a = k.yt . exp(b.~); 

m* = encaixe real demandado 

y = nível de renda real 

i = taxa nominal de juros 

k, a e b sao constantes 

a > O, b < O 

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

mandado de moeda se iguala ao ofertado mt , e normalizando-se a 

função para it' obtemos: 

1 = -log k - a.log Yt + -S-' log mt 

Nesses termos, a equaçao estimada foi: 

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

(0,65 ) (3,85 ) 

_ 219,244. log(lOO.~PGD) 
DEFLA 

(-4,58) R2 = 0,801 

DW = 0,962 
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Apesar dos co~ficientes estimados trazerem os sinais 

esperados, o baixo valor da estatística DW revela inequivoca-

mente a presença de correlação serial positiva dos resíduos. 

Como a correlação serial é antes de tudo, um sinal de erro de 

especificação da equação, fizemos algumas tentativas de modi-

ficá-la incluindo as variáveis pré-determinadas e a endógena 

defasadas como regressores, além de testar os efeitos da in-

flação. Contudo, não obtivemos resultados satisfatórios com 

as variáveis defasadas e nem com a inflação, cuja correlação 

com MPGD/DEFLA tornou o encaixe real não significativo. Tenta-

mos também estimar a equação pelo método de Cochrane-Orcutt 

que acusou um coeficiente de correlação serial significativo 

[>=0,75, mas por outro lado fez com que as variáveis indepen-

dentes da equação transformada perdessem sua significância. 

Mantivemos então a equação na sua forma original, apesar dos 

indícios de erro de especificação. 

Resultados de Simulação 

-Dentre todas as equaçoes do modelo, esta foi a que 

. mostrou menor capacidade de reproduzir sua série histórica~ 

um RMS% de 61% e erros percentuais acima de 100% para dois dos 

dos anos da série. ~ verdade que o RMS% penaliza os erros de 

maior valor absoluto, tanto que se calcularmos a média dos 

valores absolutos dos erros percentuais obtemos 44% que en-' 

tretanto continua a ser um resultado demasiadamente alto. O 

problema da especificação fica patente pela observação do com-

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

va. 

f 
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SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE 

JlTN - ENDOGENOUS 

'accc:c======:==I=============I==c========== =============1=============1 
I "HISTÓRI~A SIMULADA ERRO ERRO % 
1-===============1 ===--========~==, ==~=====-====- ==-=---====== I ===-========= 1 

1 1971 I 20.27 129.967 9.697 I 47.8~1, 
I 1972 t 17.63 I 15.612 -2.018 I -11.447 I 
I 1973 I 15. 14' - 6. 543 - 21.683 I -143. 21-8 I 

1 1914 I 11.88 I 7.341 -10.539 1 -58.944 I 
I 1915 I 20.14 I 0.169 -19.971 1 -96.292 I 
I 1916 I 35.69 I 34.217 -1.473 I -4.121 t 

1 1917 I 39.48 I 54.067 14.581 I 36.9':'7 I 
1 1978 I 42.85 1 56.356 13.506 I 31.52 I 
I 1979 1 ::9.86 I 44.491 4.631 I 11.619 • 

1 1980 I 31.34 I 83.082 45.742 I 122.5 I 
1 1981 , 84.61' 95.737 I 11.127 I 13.151 I" 
, 1982 , 105.53 I 132.325 I 26.795 I 25.391 I 

1 1983 , 152.02 f 186.781 I 34.761' 22.866 I 
I 1984 I 204.25 I 197.816 I -6 0 374 I -3.121 1 
I 1985 I 256.4' 156.(53 I -100.341 I -39.137 I 

1===============1=============1=============1=============1=============1 

S lJ'4 M a. ~ y S T~ TIS TI: S 

1===============1-============1=============1=============1=============1 
I P HISTÓRICA SIMULADA ERRO ERRO % 
I===============I=~=========--I==========~~I~~=-=------I~~~;===-=-=-=-=-=-=I 

1 MEA~ I 12.646 1 72.542 j -O.1':l4 I -2.963 I 
I RMS t 102.102 I 97.455 I 32.403 I 61.143 I 
1ST o. O EV 1 7 5. 14 5 , 67. 361 I 33. I) 4 I 63. 21 4 1 
l===============f=============I=============J=============1=============1 

I 
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SIMUlÀTICN OUTPUT 8Y VARI~8lE 

JLT N - ENOOGENOUS 

-25. 25. 15. 125. 115. 225. 275 
1=:=======1=========1========= =========1=========1========= 

1911 I A t 8 I I 
I EA I I I 
I B A I I I 
I e AI I I 
I B AI I I 

lq16 I - - - - I 2 - I - - - - - - - - - - - - , - - - -
I I A 8 I I 
I I A 8 I I 
I I AB I I 
I I A , B , 

1981 1- - - -I I A B - - - - - - - - 1 - - - - t 
I I I A B I I 
I 'I A B I I 
I I I BA I I 
I I 1 B 'A I 
'=========1=========1========= =========1=========1=========1 

-25. ~5. 15. 125. 1 75. 225. 2 7 5c 

***************************lEGENO**************************** 
T I M E eou N c S : 19 71 TO 19 8 ~ 

SYMeOl SCAlE NAI-'E 

A . HISi~.A. 
8 S I MU~~[)A I 

***************************************************~********* 

l 

I 
t 
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5.7. ImpostosDiretos e Indiretos 

Variáveis Utilizadas e Definições 

Endógenas: 

IDIR Impostos diretos em termos nominais (em milhares de 

cruzados) 

JIND Impostos indiretos em termos nominais (em~ilhares 

de cruzados) 

IPAI80 - índice de preços industriais (final de período, ba-

se 1980 = 100) 

PIBR80 - Produto interno bruto a preços constantes (milhares 

de cruzados de 1980) 

A decisão pela desagregação dos impostos entre dire-

tos e indiretos foi tomada em função da disponibilidade ille-

diata dessas s~ries de dad6s nas contas nacionais. Na rea-

lidade cada uma dessas variáveis engloba tributos que têm 

às vezes características bastante heterogêneas. Vamos insE-

tir no entanto, em tentar captar seus traços dominantes. 

o índice de preços industriais IPAI80 pode não ser o 

mais indicado para deflacionar os impostos, pelo fato de ser 

um índice de final de períodos enquanto os impostos sao um 

fluxo corrente anual. Por outro lado, a inflação anual e~ 

lhor medida por um índice de final de período, al~m do fato 

de que IPAI80 apresenta os menores erros de simulação dentre 

os índices de preços endógenas do modelo. 

r 

t 
\ 

l 
I 
~ 
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Modelo Teórico e Estimativas 

A especificação geral que utilizamos para a função de 

arrecadação tributária é deduzida a partir da hipótese de que 

os impostos diretos e indiretos sejam uma função estável do 

nivel de renda, com aliquotas parcialmente indexadas ao nivel 

de preços da época do fato gerador dos tributos. " Supõe-se 

também que haja uma defasagem de n oeriodos entre o fato 

gerador e a arrecadação do tributo. 

onde: 

Tt = arrecadação nominal no oeríodo t· ! 

Yt = renda real do per iodo t; 

Pt = nivel de preços do periodo t. 

Os parâmetros a, b e c sao constantes do modelo. A 

constante b indica o grau de indexação do imposto: quando 

b=l, o imposto é perfeitamente indexado ao nivel de preços.Se 

b>l, significa que a arrecadação aumenta proporcionalmente 

mais que o nivel de 9reços, corno acontece no caso de állquo-

tas progressivas cuja faixa de incidência não é ajustada na 

mesma medida da inflação. Se b<l, ternos, ao contrário, um 

aumento de arrecadação proporcionalmente menor do que o de 

preços, o que ocorreria no caso de alíquotas regressivas nao 
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reajustadas. 

Multiplicando e dividindo o lado direito da ~equaçao 

b 
por Pt e assumindo que a inflação é constante ao longo dos 

n períodos da defasagem, podemos escrever: 

= c. a pt(b-l). (I+IT)-nb 
Yt - n • 

. Tomando-se os logaritmos de a~bos os lados, _chega-

mos finalmente a: 

M 
~t 

log = log c + a.log Yt - n +(b-l) .log Pt - n.b.log(I+IT) 
Pt 

No modelo teórico, o tempo decorrido entre o fato 

gerador e a arrecadação do imposto está medido como um nume-

ro n de períodos inteiros. Entretanto, como a periodici-

dade dos dados utilizados na estimação é anual, e a defasa-

gem efetiva de recolhimento dos impostos diretos e indiretos 

nunca chega a um ano, devemos reconsiderar as defasagens no 

modelo estimado em frações de período. Por outro lado, os 

dados de arrecadação e renda utilizados são fluxos anuais, e 

portanto o seu emprego na função de arrecadação agrega os 

efeitos de várias defasagens superpostas ao lonqo 'do ano. 

Pelo mesmo motivo, o efeito da inflação deve distribuir 

de forma aproximadamente homogênea sobre cada intervalo en-

tre geração e arrecadação dos impostos ao longo do ano. Es­

ses argumentos justificaram o emprego, tanto do nível de 

produto real, quanto da taxa de inflação contemporânea ao 
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período de arrecadação tributária, na especificação a ser es­

timada. 

Os resultados da estimação conduziram a: 

10g(100.IIND) = -7,728 + 1,387. 10g(PIBR80) -
IPAI80 

(-4,95) (14,03) 

- 0,046. 10g(IPAI80) - 0,565. 10g( IPAI80 ) 
IPAI80(-1) 

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

R
2 = 0,949 

DW = 2,511 

log(100.IDIR) = 17 8 - ,06 + 1,954. 10g(PIBR80) -
IPAI80 

(-9,01) (16,31) 

- 0,805. 10g( IPAI80 ) 
IPA180(-1) 

(-10.0) 

-

R
2 

= 0,962 

DW = 1,293 

Na equaçao de i~postos indiretos, a e1asticidade-ren-

da estimada é maior do que um, e o coeficiente bastante pe-

queno do índice de preços indica, a 9% de significância, que-

os impostos indiretos são perfeitamente indexados. Os coe-

ficientes estimados da equação de impostos diretos revelam 

que estes são mais sensíveis às variações da renda e da in-

I , 
I 
t 
I 

I , 
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flàção do que os impostos indiretos. O índice de preços rros­

trou-se entretanto insignificante na determinação dos impos­

tos indiretos e foi por isso retirado da especificação. 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 IPAI80 

por DEFLA, que é um índice de preços médios, nas duas regres­

soes. Como resultado obtivemos, no caso dos impostos dire­

tos, uma estatística DW demasiadamente baixa e no caso dos 

impostos indiretos, uma perda de significância drástica dos 

coeficientes da inflação e do indexador. As estatísticas DW 

para as equações estimadas indicam resultado inconclusivo 

para um teste a 5% de significância, quanto à presença de 

correlação serial positiva na equação dos impostos diretos. 

O mesmo teste para os impostos indiretos permite aceitar a 

hip6tese nula de ausência de correlação serial negativa. 

Resultados de Simulação 

Os resultados da simulação para os impostos diretos 

e indiretos em termos nominais são bastante satisfatórios, 

dada a heterogeneidade da natureza dos tributos agregados em 

cada categoria. A equação para os impostos indiretos apre­

sentou um desempenho em geral melhor do que aquela Ipara os 

impostos diretos. A primeira apresentou um RMS% de ':4,322 

contra 5,216 da segunda. A relação entre o número de erros 

positivos e negativos para a primeira é de 7/8, enquanto que 

para a segunda esta relação é de 2/3, e ~ortanto pior. 
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'cccc::ec:c.ca=cfc============1 =E=========== 1==== ========= =============1 
I I . HISTÓRICA - ·SIMULADA I ERRO ERRO I. 
le&ez==========::1 ============:: 1==-==========-=="1 =======-====- ========-== == 1 

", 1971 t 24956. I 24q58.7 I 102.66 Q.413 I 
, 1972 '36312. I 37290.<; I 978.945 2.696 I 
t 1.913 I 52156. , 55461.1 '2711.14 5. 139 I 

, 1914 1 77182. I 1:963.7 I -1218.31 -1.518 I 
"' 1975 '118752. I 113901. 1 -4851.31 -4.09 5 1 
' " 1916 I 190294. I 181446. I -2841.94 -1.497 I 

, 1911 I :!035B4. '284355. I -19228.9 -6.3 34 I 
, 1978 I 445101. '425911." '-1«;189.9 -4.311 I 
, 1919 I 741580. '125361. I -16218.1 -2.187 I 

, 19BO I 1.3B380E-+06 , 1.56658E+06 I 182179.13.23 8 1 
I 1981 '2.81182E +06 I 3. 012 86E+Oó I 195039. 6.177 I 
I 1982 I 6.41641E+06 1 6. ?1438E+06 I -102021. -1.59 I 

1 1 98:3 ti. 4310 lE +0 7 1 1. 3 231 8 E + O 1 '-1 • 138 38 E + O 6 - 7 • 9 2 2 I 
I 19B4 , 4.39898E+01 1 4.31401f+Ol , -24<;104. - 0 .566 I 
I 1985 I 1.653Cl4E+08 I 1.6E30SE+08 1 3.00445E+06 I 1.818 1 

1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUMMARY STA TISTIC S 

1===============1=============1=============1============= 1=============1 
, t HISTÓRICA SIMULADA ERRO . ERRO 'l. 
1============== 1 =-="==========q =============1 ============= 1 ~=-;'-;'= "=~I 

1 HEAN 1 1.57555E+07 , 1.5E777f.+C7 1 122200. l-l.3 0494E- )3 I 
I RMS , 4.43616E+07 , 4.50694E+Ol I 835367. I 5.216 I 
I STO.OEV I 4.29250E+07 t 4.3~604E+O" 7 I 855385. I 5.399 1 

1 ==========~=== 1=========·=== 1 ============= I ====== ==== === I ============= I 
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tINO - ENOOGENOUS 
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1s~=============I=============I============= =====~~=====I=============, 
I J~iST6RICA I SIMULADA ERRO I ERRO I. I 
1==============='=====-=======1-=-========== -=-------===-1====-=-=--===1 

1 1971 I 40396. I 't0279.8 -116.191 I -3.2~8 I 
I 1972 '538't7. I 55424.1 1577.14 I 2.929 I 
I 1973 I 75437. I 7l:20C;.«; 772.875 1 1.Ci~5 1 

1 1914 I 109501. I 102900. -6600.56 1 -6.0~8 I 
1 1975 I 145815. I 1't~82t. 11.25 1 1.7152óE-:l3 I 
I 1916 I ~20455. '2257S6. 5340.75 1 2.423 1 

1 1911 I 333313. t 32l:392. -6921.37 I -2.071 I 
I 1978 I 484416. 4 411932. -12484.2 I -2.571 I 
I 1979 I 128201. 1 19l: 112. 68510. 1 I 9.4) 8 I 

1 1980 I 1.67380E+06 t 1.l:~276E+06 -21044. 1 -1.2571 
1 1981 I 3.16988E+06 I 3.1't800f:+06 -21879. I -0.69' I 
I 1982 I 6.355lt4E+06 '6.20532E+06 -150120. I -2.362 1 

1 1983 I 1.50236E+~7 I 1.3S128E+07 1-1.21080E+06 1 -8.059 I 
I 1984 I 4.02571E+07 , 'te ~2144E+07 t 3.01730E+06 1 7.495 I 
1 1985 t 1.49167E+:l8 I 1.4«;198E+08 I 3(1680 , 0.'1211 

1===============1=============1=============1=============1=============1 

SL"1M~~ Y STA TI STl C S 

1===============1=============1=============1=============1=============1 
I : -1-1 I STÓR I CA : S it1ULADA : EF:RO : ERRO 'l. -- : 

1========== ===== 1== ====;,,====== I === ==-~';:'~===-=='I====== ==== === 1 ======== = == == I 
1 HEAN , 1.45225E+01 I 1.4l:355E+01 I 112954. 1-2.02538E-~)3 I 
I RMS I 4.01259E+07 I 4.0~118E+01 1 840614. I 4.3~2 I 
I STO.OEV , 3.81185E+07 I 3.8e795E+07. I 862228. I 4.473 I 

1===============1=============1=============1=============1=============1 
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,', 
5.ó. 

, I 
Equaç6es , do Setor Lxt8rno 

I 

! ' 

1-'..s eqllaçoes cO~'~lportanc.!1tais e.stir:~êlc~ as pc:.ra o setor e;{-

-
~ ... ~ 8c;.uaÇe.O 

pa.gos, 
~ 

crua e ó e Servi-cor.ta Co Dalanço 

ços. 

I\. ü.ccisão c.c se tratar o saldo ~03 s.;;!rviços não fato-

res e o sa120 ~os ) serviços fatoreS, exce'to juros, cor:io e~:oge-

narr,en"':'8 (ie Jcer::Üi1ac~os, tieveu - se principalnentc i:s dificulc1aã.e s 

~·' enirentadas para se encOntrar espccificaç6es siDples e satis-
I>:. 

jat6rias para cada iten co~)onent~ , desses balanços. o sald o 

de serviços de transporte, por e~enplo, nlostrou ser significa-

tiva~ente axplicado 2 2103 va l ores ~~S iruporta~6es a 'tutli s e 

defasadas, em algumas tentativas realizaCas. Uos conv~ncemos 

t t .. I ~ -., t" , en re ' anto, ue que eS 'CarluI:.os !: ,azenc~o ur:tt1. e s lIaa 'Cl va viesad a 

J : dos par5.J:'.0tros se nélO incluísser:los na análise os terr'iOS insti--
! ), 

,' tucionais que rege;';1 a re;?artição das linhas ,,6 -2 transporte in-

te'rnacional entre trans?ortadores Drasileiros e estrant:.~eiros. 

Para a conta de saldo d e viagens internacionais, empreendemos 

algumas estimativas utilizanóo cora0 ,re:;ressores variáveis ' 6.8 

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

~en entretanto conseguir resulta~os sa-

Deve-se~ nesse caso, l evar e@ conta a provável 

entre a,. co~ta~iliduae oficial e a verdadeira, Cos 

',': rnodtanb:i's , ue Llivisas ãispe núiclos CO! :! .:lS via~-;ens in"cornaciona.is, 
' "I" I, 
'10 "" • I " • 

;ic.laq,~s :, as. restrições l~avi(:as cc convers ão <10 c2.uLio o Zicial. C 
t ' ; . ' 

,conta de h .cros também é ilu3trat1 '10, í)o:.!lci i_1i f icul~acL:~ 

{ 
l-

I 
1, 

r 
l 
; 

i 

r· r 



~', 

de tratanento (;:05 rüccg.nis!:los insti tucionais <ll'~ re ';ulal!: as P.;';-

.messas e reiI~vestir::Q~'ltos de lucros no Brasil. 

orien·tou ,.t~lS . euuaçoes 

conport.anentilis l~O 3alél~1ço Comercial, foi . (~C 1.;::,::·,il:' :l:-"'iJ.r~ 

soluç~o sinultãnea ~o no~elo. -
. .il. p!:-e,:;.ulH,:c:.0 c, '::: : ' :10 ~s 

. 
çocs 1,LOS i.: r c:: r i ar.l l~!éÜOr sl.::!:lsii.;ilic.i.iC~e 21 pl:'eço3 !.'e lêltivos cSi,)ecí-

fí t · ~ .. - - - . . _cos quar. o !aa~or o seu ll.l. V'3.L c~c clesag r(:; :}aç20 nos 1.eV01.1, :-n.ll~1ê: 

- - -. primeira '2 tapa, a;'3stin9.r as exportaçoes -:~e cafe '3í'~~jrao e c.t,; 

~inirio de ferro . separa~ruae~i.:c ~os outros ;ro~utos pri~&rios. 

; 
übservou-se entretanto ç u !;:! o café e o ninério c.e ::erro não 

, .. 
I: .. · tram ur.-ta JepÔn<.iência trivir.tl a ?reços rela tivos, e 

~. . -
V2,S ~;,-le :[i2e::1".05 cor.1 vé',rias Ll':t.ir.2as e e:3trutur2S (e. 

t. 

~~ ·altern~tivas p2r~ essea :""r'" c o'" ':-clr - '--. ':=ru' ':. {- a ' ~ .:,,... t ,J -!lo V,...L.. a..1 ~ L _ .. -'- .. - .... _'. ..... r 2. :'.~ élC) [J e.r 2. 

f\ .. 
~· isso est~ ~rovavelDente nas características institucionais de3-
~~ . -

por c otas e co~tratos 

Cé forils ciment0 ~e longo ? r azü . 

i',s <""'-)o1";-<3,,,,,oe<' ·totais é.o :jez:-cac1oriê.s 3,:j zU:;' e C 1';: L: :firJ.~.l!'.-:, '.:::n·--"""' j' • - . .. -: - õ.:) 1: 

if;'::, ~·e . no r:tüuelo desuST8ga(as · nas variáveis 
I'~' Jf, . 

·XPRIHD, 

r'~··· ._ .... , .. r-t .... - ~ • - - .. • 4-,!,l' T !:-:J->r·!.:>b!::,P. i'.. variê.vel=·~:CJ:Gj Ü) eng..J;o;Jét a SOLa L:,OS l t<.:~ns con ... a-

c 1" :J~' ~i1bacias )<0 ~oletir., d o Banco Central co;rco "dê ou g rão3 

: .. ' ~rdJutos prinários, ~os suais ~eGu2 illios os suL-ite~s relativos 1', . . . 
-i.:l 0 ~~aoa~Gc~r-cristQl c ~o a~ucar ~efin&Co. 

it .. , i 

l~'; ' E: :~ ·~i~· ";"i 0 r' .. r:O~''''l (.os i ·i:.C ~lS :::-'0 :.~Ü G:·,10 ;,JoletL" r ':.:'::~r ~11't 3 S 
t(i;'~ .' '~ ; ...... .. _.t.. ~ '-, -

~~' · : ~"'h ·) ,.; , .... t"'c;:;""- ,-.. , .. · · '· ·\~l~' '.(', i l ~p;"l L .';:: ·,')rO(~u ·tc' G l,': ·~: ~'.l.:.:::.'t·.l 1:')' , '.r.:)S ~~;:'~. ~J"'I:'V.L. \.A."S" '- '-..:J ___ c.. ...... ... . _"' __ Uo _, _ , . 

"1
'
) ';~[:~k , ~' , '~:;' t· '. 
!':c.l;.pro ~·lu ·tos Se;':l:" -~ .:c:l!:uf il t ·...!!.· 2, '-::: t.1 S • 

.. -- .. ... .. . 
~: ~. ,;.,. .. _'.~ i...' :.-: 

I .. 
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~ ::01 tr.:lcacl'-1 ceLlO 
, 

e~~o':'Jt:;na · :Jor ::'alta C.e 

i;:G tró ~. 30 E: der i v 3,(;.0 s • ·:>li- -, ~-_. ( ' :"ln 
_t. _t_ ... (,...~~-

crildna.\;ão oriçirial ÜO 0ols i;.il"il (:.0 ~' . c. e a incluc20 Cos V2..-

matérias primas. 

equaço8s ~.)ara as é.e 

~1';';. "" ~l) · .• f··.' ; f; · ''''aç~o _:..J. _ _ .. "'.l. '"_. V..- _ - u. 

déU'lcntaé.a t~a :;:on:lêl reúuzié,2. de u:·:~ Lloc~t-~lo log-lir..ear 6.e c:::ert ~~ 

e ãenanda ue e~:portações: 

onCt e: 

10(' x
t
S 

_1 

"P 'D .... ~ t:": 
-' t·· .. ·t·~' t 

= 1.> + iJr: .10g ( -------.-) 
1 "" 

+ b.., 
.,;, 

log x~ = a + 1 
a",.loq 

.) 
+ v t 



, " 
' U 
~ 

t 
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-- valor real das' ~~~portaç' ões ofertadas; 

. 
= valor real das exportações ~emandaCas; 

~Xt = preço e~ ~51ares :as exportaç5ss ~raGilcir2si 

= preço dOi:1éstico t~ruzac-~os i 

C:-:Dortaçõc.s Llunüiais t' . ~ 

' s t 

= taxa de c5ubio nODinal cruzado/ti6lar; 

= indice unitãrio Gb 
.. ....,. 

SUJJS1Ç,lOS; 

YW, = nlv~l de renda nundia!; 
1: 

U 
t 

= nivel de uti:izaç~o de capaci~adG; 

variâr..cia constan-

(, 

U t e v t sao tern.os aleatórios de aédia zero e 

te. 
, 

P. denanda por e' ynort ~ ('0-C> S 
-·L~ . -~5 ç. depen(;,e nega'ci var:-J:mte 

" ço 1 t' D " - In- '" re a-1VO _.:Ç,t .o:ú ': ' t 
I; 

e posi tivalrtCl:te elo nível (Le renda Plul'l(:ic?.l 

Y'1 ,', ,ht' fi oferta Ce exportações de~ende positivanente 

i,' relativo e negat~va~e~te, em condições nor-

, nais, da utilizaç~o de ca2acidade ' aciua da potencial, que in~i-

ca superaquecir:lento La ccono:-.üa C! aumemto c~a deuanüa 

d Assilü, os sinais,' esperados para as elasticiC:ac1es 

L , ' , 

a .) < O, 
.;.. 

-5ao: 

interna. 

dinânicos 

~ provenientes cie contratos de longo prazo, custos de informaç~o r . . 

~:,. e de , cOHc.íuista de nercac:os, 

fm~nt,o: 
~~" .. , ' 

iU~ . 

adicionanos o ,',ecanü.:;no ele ajustu.-

...-- -_.-
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1 'O,..,. log = c~ 1. (10(..' ".0 '-'tO'O - lc.c: .' ) . • - :J Ü c - "o::: .0· 1 ., -. - J ~o. t.: 1 I 

. , .onde 
'<':. - ' 

( ..... ' .. 

loS) 

In 

- log· -~t · -l = d~. (log 
~ 

.. 10'-J -,. ) . 
':\:-1 I 

8 a quantiCa~2 efetivanente nagociada . 

PoC.enos agora c3.eduzir a forma reduzida: 

:-~ 

y = Cl +;C 2 · log ( 
'-t 

"·t 

+ C4 In U · 
t 

+ 

o termo alent6rio w 
t 

• P;,"~"J . • S.J,.. 
1: .... + ,., In ~ .... 

TJD .) 

• t 

C r• • In 
ú t ··l + l') 

::> t 

é una cOL1~inaç'ão 

":T'T -

.L " t + 

linc.J.r de v e 
t 

Os sinais esperados ~os coeficientes -sao: 

a~ lJ~ dI' 
~ . . ( 1 .. , 

~ .: .~ > C = :j '1 
". a.., Q - L

2 C .. . , . ... J. 

L",. a
3

• d_. tL) 
~ 1. ~J > O 

< O 

D (1,2 (dl--l) .- a". dI. (c1~ ·-1) 2" ~ ~ 
~--~~~----------~-------- > O 
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t1r:.:-:l1QdeÜo , Genérico para as Importações 
~~.\ ; . 

~~r~-:'~:; .;~ ... 

'{ ·'0 o 

" o '# ; ~ '!": ' " - . 

, .'" 

.0;"'. ~; ' • 

. : ~; . 

~~;;:;"';.:~:<, ' 
A fundamentaçio te6rica para as especificaçoes , de 

~' .;- . 

;Y>; ~,portação utiliza a hip6tese 
.,.-",. 
r .. •·. 

Feque~o , atrav~s d~, 
~~ .. 

c,.;ual 
~:.; .. 

...c:' r " . - de oferta de in{i:Jortações il1Lirü 'caL'\~hte ~~,:,;, a,~uUI\llnOS una ..:u:çao e-

~::!.i["<J.ástica em relaçao aos preços. Desse EOL:'O, estarerr.7) s 
~~(l~.:; I • . • 

~\ __ li:a~e. ~Stima:do funções o,e demanda por iv.",ortações. 

:"." ,pou , Cl.qu.~ ta!,:~1)em a forma log-linear: 

,, "I' . 
.... o· 

" 

log 
"T7' D ;' ~ 

.. d k
l }~ J • 

~t· ..... ll. ,t.... . , -
iit = + log (--_._1..._) + A3· 

.:... - ) - , 
· .LU

t 

,- log yl~ . + k_'" log 'Pv. s + J\. 4 • 
1:. !:> _O..W t 

real cas importações demandadas; 

log 

X, 
1: 

~:i p!\ = preço em élólan::s c1as ir-lportações Lrélsileire:u:;; 
'; "o 

tt· PDt 
~~' : 

, ... t' ::l = preço aomes~~co em cruzaaos; 

estoque de reservas internacionais. 

= taxa de cã~~io nominal cruzadojd61ar; 

I ~. 

", ·U ;~:::; . t nivel de utilizaçio de capacidade; 
~.I •• - •• ' •• 

f>~ '. 
~: yrt~ = uiveI de produto potencial; 
.... :. . 

ü
t 

na r~a-

Emprega-

+ 

.{:t./.~ .. rt' x
t 

,e um termo aleat6rio de méélia zero e variância constante. 
l r, .' '''. " 

t~).~··- ... 
Itl; ,:,~".~, .. ~~:.J O efeito r~nQa sobre as importações fica clividido em UEl 

'r«r :J:óftÍp~neI1te secalar representado por Y'.í.'t' e outro ciclo,' capta-

t~;~Wf.·· .. , 
, ':'~;it ~~~( ' ... .". ' 
<:J:.l~;·~:::~~~_ ...... ~ ~,, ' ::,,: ;; 



, 0 , 

'.: : . i. ···. 

. ~ . ~ 

I~~ti~~or U • . Un riUtO de pr~9d~'ç~o acima do normal deve aumentar 
~<~ .• ;. "1".':"0' ,, , t 

~f;~,;~_~ ~ iIaportações tanto de in:mmos quanto de bens acabados por 

.!]';·efei to renàa. O e::eito preço e negativo 'c-tE?:vido à substituição 
I.:'" 

".\~~; ,. ";". -
~):, :::e:::: ::::::::::,,::~o::: ::::::::r, :::é:::~:~ d:S V01:::t =:: , 
!.:,a.;.i,r.:~.:' ::::t:X::~:::: s::e e :::::9:: r:: ~":::::::n:: :::i :::::: to inc1 u':: 

do uma variável que captass l3 o eEei to (~e iJt.-i.rreiras tarifárias, . 
h"/" ., 

·todavia não conseguimos ~~ter óa~o5 20 tarifas efetivas que 

cobrisse!:! todo o período de estinação. 

Acrescentamos, talal.:én para as ü.1i~ortações, u~n Inecanis- -

mo ce ajustaiélento parcial ~ 

log ~ i::. .-1 = :-"1· (lc :-~' 
. _~ -. - '-

c nível c.e importações de e q u1.lí!Jrio · 

deterr.ünaéio por: 

PD 
t 

Íica 

Os sin~i s 8speraóos para as . e lasticida2es 5ao: 

n < O 
2 

~ '- .. -

> O 11 <> O, , 113 ' . 4 n.-< O 
::> 

entãó 



.. 
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yariáveis '0tiliz-:::. :~ 2.': ~ :-;cfi:ü"Õ8S ._. _____ . _____ . __ :J...: __ _ 

. 
~61ares corr2ntc3) 

c.. reL:::ção e:ltr8 

Exóge!1as~ 

TXC -- ~:a:-~a média. ele câ~:,l_lio cruzado/dólélr ; 

t~\: 100) 

'!t· 

Ir" 
':r~ . = Ir~Fortações munc.iais (eu milhões d.e dólares correntes) 

f '~ • 

b· -:i:', '. IUCEXli = índice unitário de incen·tivos as ex!:.)ortaçõ2S c.te 
II • 

IJ 
!JjJ::,' . 
'."l',. 

tiF' 

j~ 

faturados 

I'" 
t · C~~ellt~rios e ~stinativas . ,I'.' -; _______ .. __ . ____ _ 

li ' . 
~l~! . ' . 

manu-

li!; ... " 'i 

11t ~. . I 

-fi equaça.o export.:.çoes F.anuE a~cllradc 3 e s t L.lê.c:. a para. as 

l'f I l ;. l' .. utiliza o indic8 ~e pre~:os por c. taca{~~o CO' .. 10 "proxi" para o 
Ir > .. I 
f1". . I: - ... -. ., 
11: ~.ço .das eX~)Clrtaçocs n:u)'l~iais de nan'.lfatura,:!05 Q o ll1L.lC G Cf.8 

!r :,~: ç~ ~ industriais · ~or.lé!.3t:icos para sUDsti tuir o pr(~l:o Llterno 

prc·· 

.H .' t ' ,. 
l " : 
.~" : J;I:... " 



~ . . 
, 
E.,. : 

I'!~:,·;:. '1. 

I-" ,.'. 

itr,) :'~ , 
';"': -te -:' .. 
,j ses pro(;.utos. ( . valor dêS ;" '-..cr ·t"'ç-o-e c ~ ... .11.-...... c.:. ...... :3tÚ)S ti tui a 

I. 

rei'lüa !'li.E1ãial üO ::loG::!lo tcó2.-ico, c~cvh.:'o ao fato cessa úl t:' ~'la 

ter r.:ostraQo sinais 

.. 
vos ãs exporta~6es ~oi ~edi~o atrav~:3 ae sua tax2 ue cresci-

r. ''''l' to lo(" "" :r' ~''''''''' ~ .. .. I:! l . .' J .... 11:1,.11..:<.1.. ]\.5 ra 60QS rc ··· 

i" sultaCos co~ a inci~~ncia d ireta Co in~ice unit~rio :3oLre o 

{. 
(t· ,. 

.preço das ex~ortaç6as, est~o possive1nente ligadas} transi-

torieóade &as po1Iticas de incentivos ú ~s con~iç6e3 do seu 

faturaDe~1to p,~10 eXl)ortador. I":sses fatos fazer:~ com clue 0S 

incentivos e os preços , sejmu encarados pelo exportador CO!!!O 

estimu10s de natureza diferente. 

" 

A equaçao e~colhi~a dentre as esti~aCas foi: 

( 100 • ~ü-L'''.Z;UD , - ----- -) = loS; 
T ,·n In-.' ·'." ') " .' . ..:\. ;._ _ ~ ~-. \J &.: 1 ' ... ' ' ... ' ) + 

IP ;\,m3 :-i í) rI:..!:' I :30 
( ·<"!,37) (2,67) 

+ 2;032.1og 

(4, 79) 

+ O,744.1og( 

(1,86 ) 

1 0 0 •. :[ ilL_) 

I?P .. üS ()f) · 

IrJCE~':U 

IUCB:~U ( -1) 

3,lJ7 • log (DPIDZ80) + 

(--3,3(;) 

+ 0,317. log ( 10ü. }:'~ IJ;EÜD(-.1)) 
IPl'JjSGü (--1) 

(2,67 ) 

? n. .... = C 0 >';'-, -' '-' . ) 

.., ... .......... 
-- .L,...: \; .: 

· · ~i · Os sinais das elasticieaees estina~as coinci~8n todos 

aI ta E: prevê u ;: t m,;.uélYto ( \e ::,i n % d as 1J}~port.J.çõe s CC r:1 CJ 
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0011Sequ211.ci c-. (.lo:~ · .. LI .:lUi ' l·::n t o 

" ,.. .... 
.:... . \~ ,' - .. 1 Céi! J !..il. 0 , 

'. "!ceter i ~ ,-, ". r ~ l.:ll ·'-' li . _ ... I ... L .-- ..... ') • 

indico:. 

. . 
-L.'- .. '1. ·.·!.·. f_·' .: ·~.l:(.J· .;· ·.':.;"~L~.l· n .. c,' l !I' -:-:- : f":\. -i """:) .. ~ la J-' ~ I~ f': \ " _ " I-1 '_ (~ ' ~ _ . t " ' _" " __ ~"'.lo. ~ _ . .. _ ,,, _ c .. 

·1 

S il' ,.uL::. ç 2:c\ 

l"""" !.:1 ,. ... roC' ''',~r' cüI1tl 1 a; ,"" .. r ':)r· ... :~ ...... 'c . i")=J"' - .., sir·.·;.ul .;:':.t - ;-.":":. r., ,_~. e . . ......... ; .. -? ...... , .. -. _, ... : . ~ ___ ... 1 .';-' . .. . _ ..... , ___ , ' :;~ .• . C.;. ,,-_ 1-, ,~ J: ~~ . (;.:. ._ - .... . y - - -

est5:o 

(1'. r-'=~~ .. 11·:- .:-0; ' : c' '.0 1.':). ·-;: -j-. "1 •• 111:' (_, .; •• '.1"1, ,o;, ". y '. -:-. ] - . c ;c· " p .) l-, ' ~' 1' 1:" r ·::, (' .. .. _ _ ,-, f..A __ . __ .......... '-_ -.- ,,":1 _ ' _ . <... !., l....:. • '- '_ . r .) I ~. .~ ... .:. -,- ,_ ...... . 

- . 2.. S~rle 

; ( '"; .. , r~ 
-'- _ . ... I : ' • 

- , 
I::; j-:' t: 'l::;lJ'-'.'.T '.:; .:_. 

_pi,?os 

BIBLIOTECA MARIO HENRIQUE SIMONSEN 
. fUNDAÇÃO GETULIO VARGAS 
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SIMUlATICN OUTPUT 8Y VARIABLE 

XMANUO - ENOOGENOUS 

1.t~c~=C&.=s==.=,==C===~==r==.ls==c=========I=============1--==-========1 
I (-- HISTÓRICA : SIMULADA I - ERRO -: ERRO % -: 

1===============1=============1=============1=============1=============1 
1 1 9 71 I 819647. I 8 8 02 8 O. I 606 33. 2 I 7 • 39 7 I 
I 1972 I 1.29163i:+06 I 1.1t;446E+06 '-103167. I -7.95 I 
I 1973 '2.0ú832E+:)6 I 1.80528E+06 1-203)34. 1 -1).11 1 

i 1914 , 3.11969E+06 , 3.1S961E+06 I 9922. 1 0.312 I 
I 1915 3.43398E+06 1 3.50983E+06 I 15855. I 2.209 1 
I 1976 3.61806E+06 I 3. 74382E+06 I 125768. I -3.476 I 

1 1917 4.92239E+06 I 5.37939E+06 I 457003. I 9.284 I 
I 1918 6.5511lE+061 7.1f754E+06 '636436. I 9.115 I 
I 1919 8.58311E+06 I 8.9!:233E+06 1 36Ç220. 14.3)2 I 

1 1980 1.143éOE+01 t 1.0C;053E+07 ~ -530106. J -4.6':"1 I 
, 1981 1.40615E+01, 1.3?312f:+01 I -73C344. I -5 .. 192 I 
I 1982 1.17290::+07 I 1.1~254E+01 t -103561. I -~).933 I 

1 1983 1.31096E+071 1.31354E+01 I 626829. I 4.132 I 
t 1 q 84 1 • 19 55 OE + O 1 I 1. 61 12 SE + O 1 1-1 • 7 82 O 9 E + O 6 I - 9 • 92 5 I 
1 lq85 1.68213E+'J7 I 1.68524E+07 1 31088. I :1.1351 

1=============== =============1=============1=============1=============1 

SlMM~~ Y SH TI STl C S 

1==:============1=============1=============1=============1=============1 
I \: H I STÓF: I CA SIMULADA -- _. ERRO : ERF:O i: -

1===============1=============1=============1=============1=============1 
1 MEAN I 7.96815E+06 I 1.8Ç807E+06 I -1C676.4 I ).197 1 
I RMS I 9.14891E+Oé I 9.55300E+06 I 590081. 1 6.361 I 
I STO.OEV I 5.81317E+06 , 5. 56264E+06 I 606395. I 6.531 I 

1===============1=============1=============1=============1=============1 
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SI~ULAtI(N OUTPUl BY V~RIAelE 

XMANJO - ENDOGENOUS 

. X10**6 
O.f") 2.~ 5.0 1.5 10.0 12.5 15.0 17.5 20.0 

======= 1=======1======= 1======= f======= 1======= 1======= I ======= 1 
1971 2 1 I I I , I I I 

2 I 1 I I I I I I 
21 t I I I I I I 

12 I I I I I I I 
12 I til I I 1 

1976 - - - , - 2 - 1 - - - I - - - I - - - I - - - I - - - t - - - I 
I AB I I I I t I 
1 'A BI I I I I I 
1 t I AB I I J I I 
I I I I B~ 1 I I I 

1 9 81 - - - I - - - I - - - I - - - I - - - I - B - A -- t - - - I - - - I 
I 1 I I B-\ I I I I 
I 1 t I lAti I I I 
1 I I I I I R IA I 
t I I I I , ?t I 

===== == 1======= t = ====== 1=== === = 1=== == == 1= =====:: I === ===:: I =:::;: === == I 
0.0 2.5 5.CI 7 0 : 100(; 12.5 15.) 17 .. 5 2:J .. t) 

)( J 0* * 6 

*****************************lE~~ND****************************** 

TIME BOU 1\05: 1911 TO 1985 

SYMEOL S(ALE NA~E 
A I HISTÓRIC(:~ 
B LS I MULA_D_A __ I 

.*******~******************************************************** 
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5.8.2. Exportações de Produtos Primários 

Variáveis Utilizadas e Definições 

Endógenas: 

XPRIMD = Exportações de produtos primários (milhares de d61a­

res correntes) 

IPa80 = Índice doméstico de preços por atacado (base 1980= 

100) 

Exógenas: 

IPAUS80 = Índice de preços por atacado nos EUA (base 1980 = 

100) 

MMD = Importações mundiais (em milhões de dólares corren-

tes) 

TXC = Taxa média de câmbio cruzado/dólar 

Comentários e Estimativas 

Repetimos para as exportações de produtos primários o 

mesmo procedimento de utilizar a variável de importações mun­

diais corno "proxi" para renda mundial. A variável de preço 

relativo agora inclui o indice doméstico de preços por ataca­

do, que reflete também a variação dos preços agricolas. Não 

conseguimos obter, para essa equação, elasticidades signifi­

cantes para o nivel de utilização de capacidade e para o ter­

mo das exportações defasadas. A especificação escolhida foi: 



100.XPRHm log(------------
IPAUS80 

.104. 

= 9,916 + 1,648. log(. IXC.IPl\.US80 ) + 
IPA80 

(6,11) (2,39) 

10 O. Mrm + 0,79. log(---------
IPAUS80 

(4,29) 

R2 = 0,628 

DW = 1,444 

Apesar das elasticidades estimadas apresentarem os 

sinais COGrentes e níveis altos de significância, o R2 de 

0,628 revela uma capacidade de explicação pobre para a equa-

çao. A estatística DW, apesar de baixa, é inconclusiva num 

teste da hipótese de autocorrelação serial positiva dos re-

síduos, a 5% da significância. 

Resultados da Simulação 

Mesmo com o baixo valor de R2 , os resultados da si-

mulação de XPRIMD não foram de todo ruins. Os erros percen-

tuais máximos são de -15,6% e +15,9%, o RMS% é de 9,86% e a 

proporção entre o numero de erros positivos e negativos e 

3/2. Observe-se também, que a média dos erros percentuais e 

de 0,5%, o que mostra que os resíduos de estimação parecem 

estar simetricamente distribuídos em torno do zero. Por ou-

tro lado a série simulada não conseguiu reproduzir os picos 

verificados em 1977 e 1983. Das cinco variações de sinal da 

tendência da série histórica, nenhuma coincidiu com as va-

riações da série simulada. 
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S tMUl AT ION OU.TPUT B Y VAR t ABl E" 

XPRtMC - ENCOGENOJS 

n===~===========~ == ~~~6~~~~== ~ ==~~~~~~~~~~ ~===~~~~=:=== ~ ~=-=~~~;=;.::= ~~ 
Iz:::============J===========-=I===-===--==-=I=---======-==1===---=======1 

-, 1971 I 1.96287E+06 I 2.24225E+Ob I 279382. I 14.233 I 
, 1972 I 2.65436E-+06 I 2.6!:7tH:E+06 I 35C9. 1 :1.132 1 
I 1'173 1 3.8986 f')E +06 I 3. ~n55E+C6 I -321)44.. t -8.339 ! 

., 1974 I 4.36835E+06 , 4.6E474E+06 I 3163'14. I 7.243 I 
I 1915 I 4.61764E+06 I 4.82006E+06 I 142422. I 3.045 I 
I 1916 , 6.05612E+06 I 5.1102:3E+06 J -C;45B~3. I -15.619 I 

., 1977 I 1.00659E+06 I 6.03431E+06 1-972276. t -13.817 I 
I 1918 I 5.81002E+06 I 6.55014E+06 I 14C125. I 12.739 I 
, 1979 I 6.24180E+06, 7.24040E+06 t 998591. I 15.998 I 

-, 1 9 a o I 8 • 1 51 84 E +06 1 8 • 8 o o 29 E + o 6 I 64 64 52. t 7 • 95 5 I 
1 1981 t 8.66733E+06 , 8.50019E+C6 I -166538. I -1.921 I 
I 1982 I 8.09609E~')6 I 8.1]421E+06 I 1El24. I ).224 I 

1 1983 I 8.81756E+06 I 7.72348E+06 I-l.09408E+06 f -12.4)8 I 
I 1984 I 8.66283E-+:J6 I B.l~553E+06 I -5e73e5. 1 -5.856 I 
I Iqa5 I 8.4851'E+06 , 8.81013E+C6 I 3255960 I 3.837 1 

-1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUM~A.~Y ST~TISTICS 

1===============1==;:-=-======1=============1=============1=============1 
1 "i: H I STÓF: I CAS I MULADA EF:F:O EF:F:O " I. 

1===============1=============1=============1=-------=-=-=1--=--====--=-1 
1 HEAN I 6.23714E+06, 6.20110E+06 I -36035.9 I J.489 I 
I RMS f 6.62046E+06 I 6.5f:814E+06 I 616406. t 9.8ó4 1 
I STo.OEV I 2.29191E+06 I 2.24276E+06 1 636949. I 13.197 I 

l===============t=============I=============I=============1=============1 
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, 
SI "Ul~ 11 ON OUTPUT BY VAR I A BLE 

XPRIMO - ENOOGE~OUS 

. 
)( 10 •• 6 

1.00 2.00 3.00 4.00 5.0e 6.0C 7.0G 8.00 9.01 
1:==z::=I======= ======= =======1=======1======='=======1=======1 

1911 I A B I I I . t I 
I I 2 I I I I I 
t 1 BA I I I I I 
I I AB I I I I I 
I I A BI I I I I 

1916 I - - - 1 - - - - - - - - - IB- A - - - I - - - I - - - I 
I I I B A I I 
I' 1 AI B I I I 
I I I IA IB I I 
'I I I I IA B I 

19~1 I - - - 1 - - - - - - - - - t - - - I - - - I - - - 1 - BA- I 
I I t I I 12 t 
t, 1 I 1 B I AI 
1 I I I I .18 A I 
I I I I I I I f ABI 
1=======1=======1=======1======= .=======1=======1=======1=======1 

1.O~) 2.00 3.00 4.0C 5.00 6.00 7.00 80 0U 9.00 
Xl 0** ó 

.*** •• ·* •• **.···**···**.*****lEGENO.*.*************************** 

TIME BOUMJS: 1971 TO 1985 

SYMBOL SCAlE MME 
A i HISTÓRICA-' 
B SIMULADA 

**.*~****.***************.*************************************** , 
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5.8.3 Importações de Bens de Consumo Final 

Variáveis Utilizadas e Definições 

Endógenas: 

MCOND = Importações de bens de consumo final (milhares de dó­

lares correntes) 

IPAI80= índice de preços industriais doméstico (base 1980=100) 

Exógenas: 

TXC = Taxa média de câmbio cruzadojdolar 

IPAUS80 = Índice médio de preços por atacado nos EUA ( base 

1980=100) 

TPIBR80 = Produto interno bruto real potencial (milhares de 

cruzados de 1980) 

RID = Reservas internacionais (milhões de dólares em 

de dezembro) 

Comentários e Estimativas 

31 

Os indices de preços que cornxe a variável de preço 

relativo das importações de bens de consumo final são o indi­

ce de preços por atacado nos EUA, corno "proxi" para o preço 

dos bens de co~sumo importados e o indice de preços industri­

ais domésticos, representando o preço dos bens de consumo pro­

duzidos internamente, e na suposição de que estes são .princi­

palmente de origem industrial. A variável de tendência uti­

lizada é 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 câmbio. 

A equação escolhida dentre as estimadas foi: 

log( 100.r1COND) 
:;:: 11,562 - 2,095. 10g(TXC.IPAUS80) 

IPAUS80 
~2,47) (-1,40) 

- 0,919. 10g(TPIBR80) + 0,282. 

(-4,02) (2,77) 

+ 0,613.10g( 100.MCOND(-1)) 
IPAUS80(-1) 

(4,25 ) 

IPAI80 

10gJRID) + 

R
2 = 0,857 

m'l :;:: 2,472 

A variável de utilização de capacidade, medida pelo 

desvio do produto, nao obteve um nível de significância sa-

tisfatório na equação, e foi portanto abandonada, sem alte­

rações notáveis no resto das elasticidades estimadas. O si-

nal negativo da elasticidade do produto ~otencial indica uma 

tendência secular de queda das importações de consumo: a um 

aumento de 10% do ~roduto potencial, "ceteris paribus", cor-

responde uma queda de 9,2% das importações. O efeito-[.>reço 

é tradicionalmente pouco significativo para a importação de 

bens de consumo, devido ã influência das barreiras tarifá-

rias. A elasticidade preço calculada só pode ser considera-

da diferente de zero a 10% de significância num teste uni-

caudal. 
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Resultados de Simulação 

A simulação de MCOND gerou erros com distribuição apro­

ximadamente simétrica em torno de zero, sendo a média dos erros 

percentuais igual a 0,6% e a proporção entre erros positivos e 

negativos igual a 2/3. O ID1S% calculado foi de 10,4% e o des­

vio padrão da série simulada é menor do que o da série históri­

ca. A série simulada reproduziu três das cinco mudanças de si­

nal de tendência da série histórica, em 74/75, 75/76 e 79/80. 



SIMULATION OUTPUT BY V_RIABLE 

"CONO - E ND me NOUS 

.110. 

1 caca::a.s:aaa=.cl ==a====:c=c:& I :=c===_====== 1== ==== ======= 1========= ==== J 
I 11- HISTÓFÜCA --I---~HMUL~DA I ERRO ---- : ERRO-I. - ~ 

I========:======I=-=--===---=-t=-=-=-=--=-==I=-=-===--=-==1=-===-==-=-==1 
1 1971 I 358103. I 311110. t 1 C;666. 8 
I 1972 '46;521. 1 503936. I 40414.7 
I 1913 I 120418. I 692142. I -2€275.5 

1 1974 I 972534. I 813289. I -99244.6 
I 1915 I 826322. I 844111. I 11188.9 
I 1976 I 1365968. I 926708. I 60739.6 

1 1971 I 931602. 1914912. 1 -168<;0.4 
1 1918 I 1.11581E+06 I 1.Of659E+06 I -49219. 
I 1919 I 1.5B210E+06 I 1.30957E+06 I -272535. 

1 1980 I 1.31529E+06' 1.1';158E+06 1 -117711. 
I 1981 I 988656. 11.20922E+06 I 22C566. 
I 1982 I 1.00171E+06 I 91Ç868. I -21838.1 

1 !C~93 '195514. 1 73:877. I -61631.4 
I 1984 1 102047. '841510. t 139523. 
I 1985 I 795123. I 191263. I -3839.81 

1===============1=============1=============1============= 

SlMMb.R Y STI\ TI STIC S 

5.492 I 
8. 719 I 

-3.925 I 
-10.205 I 

2. 153 I 
7.014 I 

-1.813 1 
-4.411 I 

-17.226 I 
-8.949 I-
22.31 I 
-2. 18 I 
-7.748 I 
19.874 I 
-3.483 I 

============= I 

1===============1=============1=============1=============1=============1 
I 1: - HISTÓRICA : -SIMULADA : ERRO -: -~ EFmo I. : 

'e============== 1== ======='=~-;"-;-t --=-=-==-==- = ,=--==-----=-;;::;; t :;-==-==-=--- -~1 
1 MEAN I 895661. t 884161. I -11499.4 I 0.515 I 
I R"'S I 942540. I 911562. I 109520. I 10.446 I 
ISTD.DEV 1 303856. 1 253924. I 112138. I 10.196 I 

1===============1=============1=============1=============1=============1 
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SIMULÀTIGN OUTPUT 6Y VARJASLE 

MCONO - ENOOGENOUS 

. XIO**6 
0.20 0.40 0.60 0.80 1.00 1.20 1.40 ·1.60 

1=======1======= =======t======= 1======= 1=======f======~1 
1911 I AS I I I I I 

, I AS , I I , 
I I BA I .1 I t 
'I I B AI I t 
I I IAS I I I 

1916 I - - - , - - - - - - I -A-S- I - - - I - - - - - - I 
I I I 2 I I I 
1 t I I BA I 1 
I' I I I 8 ~I 
I I I I B A I 

1981 I - - - I - - - - - - I - - - A - - - S - - - - I 
1 1 I 8A I I 
I I B A t I I 
1 , A IB I I I 
tIl ~ t I t I 
1=======1=======1=======1=======1=======1=======1=======1 

0.20 0.40 0.60 (loBO 1.,0(, lo2C 1.40 1,,60 
Xl 0** 6 

*************************LEGEND************************** 

TIME BOUf\OS: 19n 10 1985 

SY~eOL S CAL E NA ME 
A : HISTÓRICA 

B SIMULADA 

**************************************~****************** 
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5.8.4. Importações e Bens de Capital 

Variáveis Utilizadas e Definições 

Endógenas: 

MKAPD = Importações de bens de capital (milhares de 

correntes) 

dólares 

IPAI80 = índice de preços industriais doméstico (base 1980=100) 

Definição: 

DPIBR80 = Desvio do produto, medido corno a relação entre o pro­

duto efetivo e o potencial 

Exógenas: 

IPMKP80 = índice de preços das importações de bens de capital 

(base 1980=100) 

TXC = Taxa média de câmbio cruzado/dólar 

IPIBR80 = Produto interno bruto real potencial (milhares ~ de 

dólares de 1980) 

Comentários e Estimativas 

A equaçao de demanda por importações de bens decapi­

tal incorpora os efeitos de todas as variâveis indicadas pe­

lo modelo teórico, com exceção das reservas internacionais,que 

mostraram ser nao significativas. Aparentemente, os ben$ de 

capital devem ter prioridade na concessão de câmbio pelo go-
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verno. As variáveis que compoemo preço relativo são o índice 

médio de preços das importações de bens de capital e o índice 

doméstico de preços industriais, além da taxa de câmbio média 

do período. O efeito renda está dividido entre os com~n~es 

de tendência e de ciclo; o primeiro medido pelo nível de pro-

duto potencial e o segundo pelo desvio do produto. A especi-

ficação preferida foi: 

log( 100.MKAPD} 
IPMKP80 

= 20,492 - 1,104, 10g(TXC.IPMKP80} -
IPAI80 

(6,85) (-3,02) 

- 0,846. log (TPIBR80) + 2,858. 10g(DPIBR80) + 

(-6, 02) (3,27) 

+ 0,48. log( 100.MKAPD(-1)) 
IPMKP80 (-1) 

(4,43) 

R2 = 0,932 

DW = 2,414 

A elasticidade medida em relação ao produto potencial 
~ 

e negativa e bastante significativa, refletindo inequivoca-

mente o processo de substituição de importações iniciado nos 

anos 60. O alto valor da elasticidade em relação ao desvio 

do produto indica que o aquecimento da economia é um estímulo 

poderoso aos investimentos; um aumento de 10% da relação en-

tre produto efetivo e potencial gera aproximadamente 30% de 

aumento das importações de bens de capital. As elastici,dades 

de longo prazo para o preço relativo e para o produto poten-

cial são de respectivamente -2,126 e -1,627. 
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Resultados de Simulação 

A relação entre o número de erros positivos e negati-

vos gerados pela simulação de MKAPD é de 7/8 e a média dos er-

ros percentuais é praticamente zero. Esses resultados amparam 

a hipótese da distribuição aleatória com média zero dos erros. 

o RMS% calculado é de 7,8% mas a média dos erros absolutos cai 

para 6,3%. A série simulada reproduz duas das quatro mudanças 

de sinal da tendência da série histórica, sendo que o maior dos 

erros percentuais, de -18,2% aparece exatamente no pico -nao 

previsto de 1975, que foi reproduzido com urna defasagem de um 

período. 
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SIHUlATION OUTPUT SY VARIASlE" 

MKAPO - ENOcGENOUS 

., _c:c:c:===ac:c:===== 1== =::=::==::=:: ===:=::===-==: 1======:= =:=== I =~========:;.;;;_I 
I : HISTÓRICA SIMULADA ERRO I ERRO % r 
1=======::======= ========:===: ============= 

., 1971 1.23884E+06 1.31396E+06 
I 1972 1.13412E+06 1.11564E+06 
I 1973 2.14249E+06 2. 3334SE+06 

-, 1974 3.11910E+06 2.9~838E+06 
I 1975 3.9:3 36 TE +06 3. 21840E+06 
I 1976 3.618S6E+06 3.1S975E+06 

.., 1977 3.10 141E +06 3.41198E+06 
I 1978 3.5525 SE +06 3.11494E+06 
I 1979 3.77495E +06 3. 53039E+06 

-, 1980 4.38102E+06 4.1S144E+06 
I 1981 4.02290E+06 3.SS265E+06 
1 1982 3.21183E+06 3.5é536E+06 

.., 1983 2.50540E+06 2.55610E+06 
I 1984 2.15115E+Q6 2.27736E+06 
I 1985 2.41991E+06 t 2.4f845E+06 

-. =============== =============1============= 

Sl»1P4ARY STATISTICS 

1===============1=============1=============1=============1====---=--=-=1 I : HISTÓRICA : SIMULADA : --ERRO---: --ERRO I. : 

1===============1=============1=============1=============1=============1 
1 MEm I 3.00186E:+06 I 2.96bOlE+06 I -35847.3 I -3.036 1 
I RMS I 3.13108E+n6 , 3.07419E+06 I 26C;421. I 7.834 I 
, STO.OEV I 921459. '836682. I 216404. I 8.1J9 I 

1===============1=============1=============1=============1=============1 
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SJMUL'TION OUTPUT BY VARIÁBlE 

1.00 1.50 
,======= 

1911 I AS 
I 
I 
I 
I 

1916 I - - -, 
I 
I 
I 

1981 I - - -
I 
I 
I 
I 
1======= 

1.00 1.50 

MKAPO - ENOOGENOUS 

XIO**6 
2.00 2.50 3.00 3.50 . 4.00 4.50 

======= ======= =======1=======1=======1=======1 
I I I I 

8A I I I 1 
A B I 1 I t 

6 A. I 1 I 
I B I AI 1 

- - - - - - 1 - - - I A. -6- 1 - - - I 
IA 61 , 1 
• B IA I I 
1 6 A I I 
I I 1 B ~ I 

- - - - - - t - - - I - 2 - - - I 
I A 13 I I 

AB I t I I 
AS I • I I I 

BA 1 1 , 1 
=======1======= 1=======1=======1=======1 --------------

2.00 2. se 3.00 3.5 o 4. DO 4 0 50 
Xl 0* ~ 6 

*************************LEGEND************************** 

TIME BOUNlS: 1911 10 1985 

SYMBOl SCALE NAME 

A HISTÓRICA! 

B SIMUL_ADA _J 
.*******~**************************************~********* 
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5.8.5. Importação de Bens de Consumo Intermediário 

Variáveis Utilizadas e Definições 

Endógenas: 

MINTD = Importação de bens de consumo intermediário (milhares 

de dólares correntes) 

IPA80 = índice de preços por atacado doméstico (base 1980=100) 

Exógenas: 

IP~~P80 = índice de preços das matérias primas importadas(ba­

se 1980=100) 

RID = Reservas internacionais (milhões de dólares -31Dez.) 

TXC = Taxa média de câmbio cruzado/dólar 

Comentários e Estimativas 

o preço relativo significante para a demanda de im-

portações de matérias primas é defasado de um periodo. Além 

disso o preço das matérias primas nacionais está representado 

pela média aritmética de indices de preço por atacado domést~ 

cas de final de periodo. Várias tentativas foram feitas para 

se medir o efeito-renda, através dos seus com?onentes ciclico 

e de tendênci~, representadas respectivamente pelas variáveis 

desvio do produto e produto potencial. Os niveis de signifi­

cância obtidos foram todavia baixos (30%) para o produto DO­

tencial e mesmo despreziveis para o desvio do produto. Ten­

tamos também impôr a igualdade de elasticidades em relação às 
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duas variáveis, substituindo-as pelo nível de produto efet-i-

vo , que também não mostrou uma significância satisfatória. A 

solução adotada foi o afastamento das variáveis de renda da 

regressao. A especificação final foi: 

log( 100.MINTD) = 0,72 -
IPMMP80 

0,64.log( TXC(-l) . IPMMP80 (-1) ) 
(IPA80(-1)+IPA80(-2»/2 

(0,70) (-8,59) 

O 133 1 ( D) O 76 log (100 .MINTD (-1) ) +, . og \RI + , . 
I P I1MP 8 O (-1) 

(3,56) (12,2) 

R
2 = 958 

mv- = 2,177 

As estimativas revelam os sinais esperados para as 

elasticidades em relação ao preço relativo e as reservas in-

ternacionais. A elasticidade de 0,76 medida em relação ao 

termo da variável endógena defasada, admite um nível de eaui-

líbrio de longo prazo para as im~ortações de matérias primro. 

Resultados de Simulação 

A função adotada para as importações de matérias pri·-

mas mostrou boa sensibilidade em geral, na reprodução do 

comportamento da série histórica. O RHS% foi de 6,8% e a pro-

porção entre o número de erros positivos e negativos foi de 

8/7. Observe-se entretanto que a distribuição dos sinais 

dos erros aparentemente nao é aleatória, e que as sequências 

de erros de mesmo sinal são ~rovavelmente a consequência de 
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'.:urna" inércia" exagerada, imposta pela 9resença da variável en­

dógena defasada na equação. 



SI HUlATION OUTPUT SY VARIASlE 

MINTO - E NO (Ge NOUS 
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'_&=&====:==&:=='=============1=============1=============1=============1 
I .. .: _. H I S-rÓR I CA : SIMULADA : -ERRO--': ERRO '/.. --: 

1=============== =--==---=-==-1-----=--=--=-1 ---- 1------=--=---
1 '971 1.32350E+06 I 1.2Ç140E+06 f -32109. I -2.426 
I lt:l72 1.62548E+06 I 1.71449E-+06 1 89014. I 5.476 
I 1913 2.61853E+06 I 2.8C415E-+06 I 185617. 7.039 

1 1 9 74 5 • 7 095 4E +06 I 5. 5 8 721 E -+ O 6 I - 12. 23 3 O. - 2 • 14 3 
I lf~75 4.57493E+06' 4.36625E+06 1-208680. -4.561 
I 1976 4.2859SE+06 1 3.86503E-+06 I -420956. -9.822 

1 1977 4.17620E+06 I 3.86838E-+06 t -307812. -7.371 
I 1978 4.81891E+)õ I 4.3?564E+06 t -483270. -1:1.029 
I 1979 6.29241E +06 , Se 84319E+06 I -449220. -1.139 
-, 1980 7.41458E+06 , 1.4<;415E+06 I 7<;570. 1.073 
I 1981 6.07319::+06 I 6. Bf309E+06 1 809905. 13.336 
1 1982 5.0n126E+!)6 , 5.1<;447E+06 1 193215. 3.863 

1 19B3 3.94900E +06 , 4.31478E+06 I 365776. 9.262 
1 1984 4.1960 7 E+06 t 4.20532E+06 I «;241. .').22 
I 1 9 R 5 4 .18486:: -+ O 6 I 4. 2 51 64 E + 06 I 6 Ó 7 78. t • 596 

,=============== =============1=============1============= ============= 

S~~AR.Y STATlSTICS 

1===============1======-======1=============1=============1=============1 1 I:·' HISTÓRICA : SIMULADA .-:- ERRo' .. : -~ERRO '/. - - -: 

1===============1==-----==-==-1=----==-=-=--1=----=-=== =-1===--=------=1 
1 ~EAN 1 4.41629E+06 , 4.4C127E+06 I -15011.4 I -3.135 I 
I RMS I 4.69746E+06 1 4.6S393E+06 1 331377. I 5.813 I 
I STO.OEV I 1.65697E+06 t 1.6f875E+06 • 342656. I 7.051 I 

1==============='=============1=============1=============1=============1 
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I I I 

SI MUL 'TI ON OUTPUT BY VAR IABLE 

MINTO - ENOOGENOUS 

)10**b . 
1.00 2.00 3.00 4.00 5.00 6.00 7.00 8.00 

1=======1=======1=======1=======1======= 1======= =======1 
1971 I BA I I I 1 I I 

I AS t I I I I I 
I I AS I I I I I 
I 1 I I I BA 1 I 
I I I I SA I I I 

1976 I - - - I - - - I -BI A - - 1 - - - 1- - - - - - I 
I I I BIA I I I 
I I I I B AI t I 
I 1 I I I BIA 1 
I I I I I I AB I 

1981 1 - - - t - - - I - - - , - - - 1 - - - IA- - -6 - - - 1 
I I I I AS I I 
I I I A B I' I 
I I I 12 I I , 
I I I IAB 1 ti' 
1=======1=======1=======1======= 1=======1=======1=======1 

1.00 2.f"lO 3.00 4.00 5.00 6 e ilO 1.00 Bo')\) 
Xl C* * 6 

*************************LEGtND************************** 
TUtE BOUNlS: 1971 TO 1985 

SYMBOL SCAlE MME 
A. HIST RICA 

S SIMULADA 

********************************************************* 
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5.8.6 Importações de Petróleo e Derivados 

Variáveis Utilizadas e Definições 

Endógenas: 

IQMPT80 = índice de quantum de importações de petróleo em 

bruto (base 1980=100) 

IPAI80 = índice de preços industriais (base 1980=100) 

Definição: 

PIBR80 = Produto interno bruto real (preços de 1980) 

Exógenas: 

IPMPT80 = índice de preços impllcito das importações de p~~ . 

tróleo e derivados (base 19802100) 

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

TXC = Taxa de câmbio cruzado/dólar. 

Neste modelo para as importações de petróleo e deri­

vados, a variável endógena não está medida em dólares reais 

como nas outras equações do Balanço Comercial, e sim por um 

Indice de quantum. Através desse Indice e de um Indice de 

valor das importações de petróleo e derivados em dólares cor­

rentes, obtemos um Indice de preços imolícito: 

IVMPT80 

IQMPT80 
= IPHPT80/l00 

onde IVHPT80 e o Indice de valor (base 1980=100),. Com a de-
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terminação endógena de IQr1PT80, podemos recuperar oí:ndice 

de valor e convertê-lo em valores nominais. 

Comentários e Estimativas 

Utilizando o índice de quantum como variávelendó~ 

gena e o índice de preços implícito, fizemos algumas re-

gressoes de equações especificadas conforme o modelo gene-

rico apresentado anteriormente para a demanda de importa-

çoes. Verificou-se então que a elasticidade estimada em 

relação à endógena defasada era muito próxima da unidade. 

Desse modo decidimos re-especificar a função em termos de 

taxas de crescimento, o que nos levou a seguinte equaçao. 

log( IQMPT80 ) = -16,506 - 0,319. log(TXC.IPMPT80) + 
IQMPT80(-1) IPAI80 

(-3,62) (-4,69) 

+ 0,926. log(PIBR80(-1)) + 9,971. log( TPIBE80 ) 
TPIBR80 (-1) 

(3,50) (3,96) 

R2 = 0,899 

DN = 2,488 

Todas as elasticidades estimadas apresentam um ní~ 

vel de significância ~astante alto. O efeito de tendên-

cia foi captado também em termos de taxa logarítimica de 

crescimento, e a elasticidade estimada indica que ~aumento 

de 10% da taxa de crescimento do produto potencial gera ou­

·tro aumento de 100% na taxa de crescimento das importações 
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de petróleo e derivados. 

Resultados de Simulação 

A simulação de IQMPT80 gerou erros bastante pequenos 

com RMS% de 3,72% e erros percentuais máximos e mínimos de 

6,7% e -9%. A relação entre o número de erros posi~ivos e 

negativos e de 2/3 e a distribuição dos sinais não acusa ne­

nhum viés aparente. 



SIMUlATICN OUTPUT BY VARIABLE 

IQMPT80 - E N)OGENOUS 
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1 a =:c:==:=====a=I====-===-====I=============I============= =============1 
I I: HISTORICA SIMULADA ERRO ERRO i:. 
1=:::======:==== i ====-====== - = I ==-;;,;,;;;~=~======= 1========-==---=== :::====--= ====·t 

1 l'9n I 45.968 I 41.466 I 1.49B 3.258 I 
I 1972 I 56.49 I 60.311 I 3.821 6.164 I 
1 1 9 13 I 19 • 08 8 I 19. 9 S 2 I O. 895 1 • 13 1 I 

1 1974 , 80.642 t 19.099 I -1.543 -1.914 I 
I 1975 , 84.534 1 82~é;51 I -1.818 -2.221 I 
I 1976 , 93. 855 1 85.403 I -8.452 -9.015 I 

1 1971 , 93.11 t 92.733 • -0.317 -).4)5 I 
I 1978 I 103.259 , 103.365 I 0.106 J.1)3 , 
I 1 9 79 I 11 5. O 8 4 I 11 O. 493 I -4. 5 91 - 3 • 9 3 9 I 

1 1980 t 100. I 103.624 I 3.624 3.624 I 
I 1981 I 96.834 I 99.568 I 2.134 2.824 I 
1 1 9 8 2 I 9 1. 24 8 I 9 C. 56 8 I -O. 6 8 I - J. 7 ~ 5 I 

-, 1983 , 83.613 , 81.326 1 -2.281 I -2.735 I 
I 1 9 84 I 14. O 22 I 71. 2 3 8 I - 2. 18 5 J - 3 • 76 2 I 
I 1985 I 61.546 I 60.«;15 I -0.51' -).927 1 
1===============1=============1=============1============~I=============I 

S\J'4MA~ V ST~ TI 511: 5 

1===============1=============1=============1=============1=============1 
I ~: HISTÓRICA SIMULADA ERRO ERRO i:. 
1::=::========::=== 1== ==========1 =======·=-=====1============= I ============= I 

1 MEAN , 83.953 I 83.254 I -0.699 I -3.533 I 
I RMS t 85.85 I 85.019 I 30169 I 3.72 I 
1ST O. O EV , 18. 5 B I 1 1. 839 I 3. 1 99 I 3 • 81 1 I 

1==========::====1=============1=============1=============1=============1 
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SI~ULAtICN OUTPUT BY V~RIAéLE 

IQMPT 8J - ENOOGENOUS 

40.0 50.0 60.0 70.0 eo. O 9C.O 100.0 110.0 120.0 
1=======1=======1=======1=======1:======1=======1=======1=======1 

1971 1 AS' I I I t I I I 
• I A B I , I I I I 
I' 1 A8 I I I I 
I' I B IA I I I I 
I' I IBA t I I I 

1976 I - - - , - - - - - - I - - - I - B - I -A- - I - - - I - - - I 
I I I I 12 I , 1 
I I 1 I I 12 I I 
I I I I I 1 B A I 
1 I I I I A 8 I I 

I9Al I - - - I - - - - - - , - - - I - - - I - -A- B - - - I - - - I 
I 1 I I BA I I 1 
I I I IB A J I 1 I 
1 1 IB A J I I I 1 
1 I 12 1 I I I , I 
1=======1=======1=======1======= 1=======1=======1=======1=======\ 

40.0 50.0 60.0 70 0 C BOGe 90 .. 0 lOJoO 11(1.0 12:J .. f) 

.************************~***LE~E~D************************~***** 

T I ME BOL! N C S : 19 71 TO 19 8 ~ 

SYM BOL S CALE NA ME 
A HIST RICA 
6 SIMULADA 

••• ** •• *~.****************************.***.********************** 
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5.8.7. Saldo do Serviço de Juros 

Variáveis Utilizadas e Definições 

Endógenas: 

SJURD = Saldo da conta de juros do Balanço de Pagamento ( mi­

lhares de dólares correntes) 

Exógenas: 

DIVEXD Divida externa liquida (milhares de dólares correntes) 

LIBOR = Taxa de juros LIBOR média (em percentagem) 

A variável SJURD esta medida com sinal negativo para 

os pagamentos e postivo para os recebimentos. A divida ex­

terna é medida em termos liquidos para manter a consistência 

com a medição do saldo de juros, sob a hipótese de que as re­

servas internacionais rendem juros à mesma taxa paga pela di­

vida externa bruta do pais. 

Modelo Teórico e Estimativas 

Os esquemas de pagamento dos juros da divida externa 

bruta obedecem aos termos de cada contrato de empréstimo fir­

mado, quanto às 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 aplicações 

das nossas reservas internacionais. Como não temos condições 

de levar em conta os aspectos deterministicos de cada contra­

to, especificamos uma função em termos agregados, em que o 
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saldo de juros pagos anualmente é aproximado pelo produto en-

tre o montante da dívida externa líquida e a taxa da LIBOR, 

que serve de "proxi" para a taxa de juros média incidente so-

bre a dívida. Acrescentamos também esse mesmo termo defasado 

de um período, que aumentou o Doder de explicação do modelo. 

SJURD = 53090 - ° 508 (DIVEXD.LIBOR) -
,. 10 ° 

(0,348) (-5,836) 

_ 0,715. (DIVEX(-l) .LIBOR(-l» 

100 

(-8,269) 

-

R2 = 0,953 

DW = 2,538 

Os coeficientes estimados sao bastante significativos, 

com a excessao do intercepto linear. Podemos explicar a pre-

sença do termo defasado pelo fato de que DIVEX mede o montan-

te da dívida em final de período. Corno SJURD corresponde a 

um fluxo anual, se os pagamentos ao longo do ano estiverem 

mais concentrados nos primeiros meses, a sua soma poderá 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 hipótese. A explicação 

para a soma dos coeficientes ser maior do que 1 deve estar no 

fato de que DlVEX inclui somente a dívida registrada, que e 

menor do que a dívida total, apesar de ser a sua maior parte. 

O teste a 5% de significância para correlação serial negativa 

dos resíduos a partir da estatística DW de 2,538 é inconclu-

sivo. 
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Resultados de Simulação 

o RMS% calculado foi de 18% mas esta medida está pe-

nalizando os únicos quatro erros percentuais de simulação 

maiores do que 10%. Se calcularmos a média dos valores abso-

lutos dos erros percentuais obtemos o valor bem inferior de 

11%. A proporção entre o número de erros positivos~e negati­

vos e de 7/8 com uma distribuição não sistemática dos sinais, 

o que é um indício de ausência de viés de simulação. 



~IMULATION OUTPUT BY VARIABLE 

SJURD - ENDOGENOUS 

.13D. 

1===============1======~======1============= 
I I FONFINB , FJ~F8 

,==~============,=============,============= 
T 1971 1 -302-'1,)". I ·'3S5B07. 
I 1972 I - 359000. t -352577. 
I 1973 1 -5140a~. 1 -467402. 
T 1974 I -6524)~. 1-1.03352E+Ú6 
I 1975 l-l.498~OE+~b l-l.51441E+06 
1 1976 l-l.6J95lE+Oó l-l.51635E+Ob 
T 1977 1-2.10350E+J6 1-1.62416E+06 
I 1978 1-2.b964DE+06 1-2.55985E+06 
I 1979 1-4.18550E+06 1-4.50339E+ü6 
T 1980 1-6.31110E+~6 1-6.77176E+06 
I 1981 1-9.1610JE+u6 !-9.23621E+06 
! 1932 l-l.13533E+~7 l-l.09418E+J7 
T 1983 1-9.55540E+'6 !-1.00832E+07 
I 1934 l-l.)2)27E+:~1 I 9.6158CE+06 
I 1985 !-9.6594JE+)6 1~9.72102E+06 
1===============1=============1============= 

SUMMARY STATISTICS 

=============1=============1 
FONF8_ER I FONF8~PCER. I 

=============1=============1 
-53a07.4! 17.817 i 

64 22 • 56 I - 1 • 7 d 9 I 
46597.5 I -9.066 I 

-381117. I 58.418 I 
-76412. I 5.1)1 I 
293145. 1 -16.2' 
419344. I -22.788 I 
136545. t -5.064 1 

-317893. I 1.5~5 1 
-466662. I 1.3~4 1 

-15209. I 0.821 I 
411536. I -3. 6? 5 I 

-527758. I 5.523 I 
~869jJ. I -5.7'52 I 
-6162(,'. I fl.6:18 I 

======~======I=============I 

1===============1=============1=============1=============1=============1 
1 I FONFIN8 , FJNF8 I FONF8_ER I FONF8_PCEt{ I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 
I MEAN 1-4.69088E+06 1-4.69088E+06 I 0.746 1 2.602 I 
I R M S I 6.2 [) 21 3 E +) b 1 6 • 1 93 47 E + O 6 I 32 77 31 • I 1 7 • 9 61 1 
I STJ.DEV , 4.19976E+06 1 4.18604E+06 I 339239. I 18.395 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 
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I I I 

SIMUlATION OUTPUT BY VARIABlE 

SJURO - ENDOGENOUS 

XIO**6 
-12. () -1 O. () - 8. O - 6. O - 4. O - 2. O í) • J 

I=====~===I=========I=========I========= =========1========= 
1911 I I I I 2 

I I I I 2 
, I I I A3 
I I I I 3 A 
I I . I I BA 

}016 - - - - I - - - - I - - - - I - - - - IAB - - -
f I I AI B 
I I I 2 I 
I I I B A. I 
t I B A I I 

19'31 - - - - 1 - 2 - - t I - - -- - I - - - -
A '3 I I I I 

B A I I I 
A I S I I I 

I BA I I I I 
1=========1=========1=========1========= =========1=========1 

- 12. ) -1 O. ' , ~ 8.0 - 6.) - 4. O - 2. () ) • 'J 

Xl 8 *:.;: 6 

****·*************·******~*LEG~NJ**************************** 

TIME 60UNDS: 1971 TO 1985 

SYMBOL S CALE NA"1E 
A #1 FONFIN8 
B #1 FONF 8 

************************************************************* 
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6. ESQUEMA DE lNTERDEPENDf:NCIA DAS VARIÂVEIS E SIMULAÇÃO DO 

MODELO COMPLETO 

O modelo-completo é um sistema de 30 equaçoes que de­

terminam simultaneamente 30 variáveis endógenas. Das 30 equa­

çõe~ lG são estocásticas e 14 são equaçõ2s eyatas ou de-definição. Dentre 

as variáveis endÕgenas, 13~ a-,?arecern defasadas de um ou dois periodos nas 

equaçôes,o que illl;?rirre um carater dinâmico aO' modelo.O número de variá­

veis pré-determinadas é de 42, que corresponde a sorna das 29 

exógenas com as 13 endógenas defasadas. 

A estrutura do modelo é não recursiva e não linear nas 

variáveis. É não recursiva pela impossibilidade de se resol­

ver o sistema inteiro através da determinação sucessiva das 

variáveis endógenas. É não linear pela presença de produtos e 

quocientes entre variáveis endógenas ou entre endógenas e pré­

determinadas. 

As equações de definição servem para (corno o próprio 

nome já diz) se definir outras variáveis que serão utilizadas 

nas equaçoes estocásticas ou em novas definições. Como as 

equações estocásticas do modelo já foram descritas no capitu­

lo 5, passamos à descrição das equações de definição e das fun­

ções exercidas pelas variáveis definidas. 

eql: IVMPT80 é o índice de valor das importações de petróleo e 

derivados, calculado pelo produto do índice de quantum 

endógeno IQMPT80 e do índice de preços exógeno implícito 

IPMPT80. Participa da definição de HPETD. 

eq2: MPETD é o valor em dólar correntes das importações de pe­

tróleo e derivados, calculado pela multiplicação de ~80 
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pelo valor das importações de 1980. Participa da defini­

ção de MTOT. 

eq3: XTOTD corresponde à soma em dólares de toda a exportação 

de mercadorias, que é dividida entre as exportações de 

primários, de manufaturados e as transações especiais. P~ 

ticipa da definição de TLRED. 

eq4: MTOTD é a soma dos valores em dólares das quatro catego­

rias de importações: matérias-primas, bens de capital, 

bens de consumo e petróleo e derivados em dólares corren­

tes. Participa da definição de TLRED. 

eq5: RLED é o saldo da renda líquida enviada ao exterior em 

dólares correntes e corresponde a soma, com o sinal tro­

cado, do saldo dos serviços de juros e do saldo dos outros 

serviços fatores exceto juros. Participa da definição de 

RLE. 

eq6: TLRED é a transferência líquida de recursos para o exte­

rior e corresponde ao saldo do balanço comercial somado 

ao saldo dos serviços não-fatores de produção, em dólares 

correntes. Participa da definição de TLRE. 

eq7: TLRE é a transferência líquida de recursos para o este­

rior convertida de dólares para cruzados correntes. Par­

ticipa da definição de PIB. 

eq8: RLG é a renda líquida do governo e corresponde contabil­

mente a soma dos impostos diretos mais indiretos com o 

agregado das outras receitas e despesas correntes do go­

verno OACG. Participa da definição de RDP. 
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~q9: ~IB ~ 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 transferência líquida de recursos ao exterior. 

Participa da definição de PIBR80. 

eqlO: RLE corresponde à renda líquida enviada ao exterior con-

v~ida em cruzados correntes. Participa da definição de 

RDP. 

eqll: RDP é a renda disponível privada, definida como a dife-

rença entre o PIB e as rendas líquidas do governo e a en-

viada ao exterior. RDP é usada na determinação do con-

sumo privado. 

eq12: PIBR80 é o produto interno bruto deflacionado aos preços 

de 1980. PIBR80 comparece nas equações estocásticas que 

determinam as variáveis IP, IIND, IDIR, JLTN; também apa-

rece defasada na determinação de IO~PT80. 

eq13: DPIBR80 ~ o desvio do produto, definido como a relação 

entre o produto real efetivo PIBR80 e o produto real po-

tencial IPIBR80. O desvio do produto entra diretamente 

-nas equaçoes que determinam XMANUD, MKAPD e SALD. 

eq14: INFLAI é a taxa percentual de inflação, calculada pelo 

índice de preços industriais. INFLAI é empregada na com­

posição da variável de juros reais das equaçoes que de-

terminam CP e IP. 

Mostramos a seguir a estrutura completa do modelo e 

uma tabela que ilustra relações de simultaneidade e de dinâmi­

ca das equações. Cada linha dessa tabela corresponde a uma 
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equaçao que determina endogenamente a variável da primeira co­

luna (todas as equações são normalizadas para sua variável en­

dógena). As variáveis endógenas e exogenas defasadas que par­

ticipam de cada equação estrutural estão no topo das colunas. 

As convenções para a tabela são: 

O: participação contemporânea 

1: participação defasada em 1 período 

2: participação contemporânea e defasada em 1 período 

3: participação defasada em 1 e 2 períodos 

4: participação contemporânea e defasada em 1 e 2 períodos. 



ESTRUTURA COMPLETA DO MODELO 

rVMBOL DECLARATIUNS 

I
ENDOGE~OUS : 

CP DEFLA 101R IINLJ IP IPAltid IPAd\.) I;;}MPTé3'J JLTN MCOND MINTU "1KAPu 
SALD SJURO XMANUD XPRI"10 

EFINITION: 
DPlt3R9) INFLAI IVMPT8lJ MPETO MTOrO PIS PIf\RSO RDP RLE RLEJ RLG 
TLRE TLREO XTOTO 

,EXOGENOUS: 
CG CHCM2 CHP OIV EXD lG I~CEXJ IPA<\80 IPAJS80 IPMKP80 IPMMP80 
IPMPT31 LI BOR MMD MPGD DACG ~IO SJSFO SS\lFD TPIBR80 TR~NSESP TXC 

OEFFICIENT: 
A) AI A2 a.) 81 B2 H3 84 B5 CO Ci C2 C3 DO iH 02 03 t:J El 
E2 E3 E4 F) Fl F2 F3 F4 GO Gl G2 Hi) Hl H2 H3 10 i 1 12 I 3 

14 J~ Ji J2 J3 K~) Kl K2 L:) Li L2 L3 MO Ml 7'12 Nl N2 Pu Pl 
P2 P3 ~o "lI Q2 

~ 
LV 
G'I 



r 
QUAT IONS 

1: IVMPT80 == IQ~PT60*IPMPTaO/100 

2: MPETD == IVMPTaO*9.844280EJb/lOO 

3: XTOTO == XPRIMD.XMA~UD+TRANSESP 

4: MTOTD == MINTD+MKAPO~~COND+~PETO 

5: RlED == -lSJUK.D+SOSFO) 

n: TlRED == XTOTD-MTOTD+SSNFD 

1: TlRE == TlRED~TXC 

i-l: RlG == IDIR+IINO+lJACG 

q: PIa == CP+IP+CG~lG+TLRE 

1 I: RLE == RlED*rxc 

11: RO? == PIB-RLG-RLE 

12: PIBR80 == lJO*?13/DEFlA 

13: OPIBR80 == PIBR8,',/T?19R80 

14: INFLAI == laO~DEL(l IPA180)/lPAI8u(-I) 

15: lOG(10U*XMANU0/1 o AUS301 = BJ+a1*lOG(TXC*lPA~S80/IPA19(1)+Bl·LOG(100 
*MMO/IPAUSB~)+B3*LOG(OPIBKtiU)+B4.LOG( INCEXU/INCEXU{-1»+B5*Lü~(100 
*XMANUD(-1)/IPAUS80(-1) 

~ 
W 
--.J 



16: 

11: 

19: 

1 -J : 

2 l : 

21: 

22: 

23: 

2ft: 

25: 

26: 

f 
27: 

28: 

29: 

t 3j: 

lOG(l~Ú*XPRIMD/tPAUSBO' = Aa.Al*lOG~TXC*IPAUSJ)/IPA8l)+A2*LOG(10J. 
M '101 I PAUS a:» 

lOGCloa*MINTO/IP'1MP80) = CO+Cl*lUGC TXCC-l)*lPMMPBO{-l )/C IPA80(-UI 
2 + I PA 8) (-2) I 2) ) +C 2~ L o G( R 10) +C 3* LLJ G ( 1) ú*M I N TO ( -1' I I P M '" P 8)( -1' ) 

Loce 1 QMPT8J/IQ'1PT80(-l)) = 00+Dl*lOGC TXC*IPMPT80/IPAI 80' +lJZ*lU(;( 
PldR8üC-l»)+D3*LOGCTPIBR80/TPIBRaO(I» 

lOGC 1 Q,'l'ltMCOr-.JD/ I PAUS8\)) = EO+c l*LJGC TXC*IPAUS81)/IPAId)' +E2*LOG( 
TPIB~8u)+E3*lOG(RID)+E4.LOG(lOO*MCON)(-1)/lPAUS8a(-ll) 

lOG(10)*MKAPO/IP~KP80) = FO+Fl*lOGCTXC*IPMKP8u/IPAI8)+Fl*LUG( 
TPl~K8J)+F3*LOG(DPlBR8)+F4*LOG(~KAPJC-l)/rPMKP8J'-1») 

SJURO = GJ+Gl*( OIVEXD*LIBOR/lúO)+GZ*' Dl VEXO(-l).lIBO~{-l )/100) 

LOG( llJI.HCP/Dí:FLA) = HI)+Hl*LLJ(;( lOJ*ROt'/DEFlA)+H2*LOG( (l+JLTN/IOOJ/( 
I+INFLAl/1)~»+H3*LOG(10U*CP(-I)/DEFLA(-IJ) 

LOG(100*IP/OEFLA) = IO+Il*lOG(PBR80)+I2*LOG( (1+JLTN/10)/( 1+ 
INFLAI/IO)))+I3*LOG( lOO*lG/lJEFlA)+I4~LOG(100*IP(-1)/JtFLA(-I)J 

LOGCIOO*IINO/IPAIBOJ = JO+Jl*lOG(PIB{80J+J2*lOG(IPAI9U).J3*lOG( 
1 PA I t3 OI I PA 18 o ( - U j 

LOG(100*IDIR/IPAIHJ) = KO+Kl*LOGCPIB~8u'+K2*lOG(IPAI90/1PAI80(-1) 

LOGlSALlJ/SALO(-l)) = LJ+Ll*lUGCIPAI8JIlPAI81)(-I)'+LZ.LO-i(lPAldO(-1 
l/lPA 18:)(-2) )+L3*LOGeOPIBR80) 

LOG( I PA18')/IPAI 8j(-1») :=. MO+~l*CLOG(SAlD/SALOC-l) '-CrlP )+M2*CHCM2 

LOGeI PASI)) = Nl*lOG( lPA180)+NZ*LOG( lPAA8() 

DEFLA = P)+Pl*IPA180+P2*IPAlSu(-1 )+P3*lPAA8~) 

JLTN = Q~+Ql.LOG(PIBR8J)+Q2*LOG(100*~PGDIOEFLA) 



I H X H R T T R P R R P D I X X M I M M S C I I I S I I O J, 
U P T T L L L L I L O I P N M P I Q C K J P P I O A P P E LI $' 
H E O O E R R G 8 E P B I F A R 1'1 M O A U N I L A A F T 
P T T T O E E R B L 1'1 I 'T P N P R O R O I 8 L N! 
T O D O D a R A U M I) 'T o D o a 0 A 

I-' 
PJ 
o 
OI 
ro 

B 0 8 I o o 8 0 Ul 

• 0 0 p. 
IVHPTSt 0 

~ HPETO • 
ro 
(f) 

XTOTO 0 0 
HTOTO • 0 0 0 

f-'. 
;3 
~ 

RLEO • J TLREO • • 
t--' 
ri" 
PJ 

TLRE • , 

RLG 0 0 

!:l 
ro 
f-'. 

PIa • 0 0 p. 

RLE 0 PJ 
P, 

ROP • 0 0 ro 
PIaRa. 0 0 

\ OPIBR8~ 
r--

0 
/ 

INFLAI 2 , 

ro 
t--' 
w 

tJ 
\D 

f-'. 
XI'IANUD 0 1 0 I !:l 

XPRUID 0 I 
I'HNTO 1 3 -1 - .- ,.--

0 IQt\PTS0 1 1 

PJI 
;3 
f-'. 
() 

PJ 
MCONO 1 0 I 

KI(APO 0 1 0 
P, 
O 

SJURD 
CP 0 0 1 0 2 :5: 

O 
IP 0 0 1 0 2 p, 

IINO 0 2 ro 
t--' 

IOIR 0 2 O 
SALO 0 1 4 , 

IPAI8t 2 1 ~ IPABt) 0 "-I--
OEFLA 2 j 
JLTN 0 0 

., 

,~ ~-'_._'''''.'~ '~" .... __ .• _ ... .-wp ....... _. .." .. _"",, .. 
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Resultados de Simulação Dinâmica 

o modelo macroeconômico foi simulado dinamicamente pa-

ra o mesmo periodo que foi utilizado oara a estimação de suas 

equações estocásticas, de 1971 e 1975. 

As equações de determinação do consumo e do investi-

mento privados que participam do modelo simulado são aquelas 

que incluem diretamente a variável da taxa de juros reais. Es-

-sas equaçoes proporcionam melhores resultados globais de si-

mulação do que as formulaççoes alternativas que foram estima-

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

As soluções ~ara o sistema de equações simultâneas em 

diferenças finitas a que se reduz o modelo, forma encontradas 

pela aplicação do método iterativo de Newton-Raohson. Este me-

todo é um algaritmo numérico que aproxima iterativamente as 

soluções do sistema Dara cada ano a partir do seguinte mecan~-

mo: 

onde: 

i = O ... k, k é o numero de iterações necessária 

Y = (Ylt,···,Ynt ); Yt e o vetor das n variáveis endógenas no 

periodo t 

x t = (x
lt

, ... , X
mt

) i e o vetor de variáveis pré-determinadas no 

periodo t 

f(yt,x
t

) e a função vetorial onde cada posição e ocupada por 
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uma das equaçoes do sistema, que pode ser escrito como 

f(yt , x
t

) + e t = O, onde e e o vetor (n+l) de resíduos. 

J t é a matriz Jacobiana (nx·n) do sistema a cada período t. 

o método de Newton gerou as soluções apresentadas 

abaixo, a partir do fornecimento dos valores inciais de 1970 

para as variáveis endógenas e dos valores históricos das va­

riáveis exógenas a cada período. 



StMUlATION OUTPUT BY VARIASlE 

CP - ENDOGE NOUS 

.142. 

"de) t- _. ~ 

1 == ======== ===== == ========== = ========-=-== 1============= I ========= == ==-. 
, HI·S-TúRICA SIMULADA ERRO I ERRO/. I 

1=============== =====:.--===-- ====-===-====1====-======-=1========--===1 
1 1911 181294. 214147. I 33452.8 1 18.452 t 
I 1972 243268. 268940. I 25672.3 I 13.5531 
I 1913 329584. 36061&. I 31094.4 9.434 I 

, 1914 504740. 542933. I 38193.4 1.567 t 
,- 1975 668311. 850552. 1 182235. 27.2S8 I 
1 1916 1.11832E+06 1.20711E+06 1 88188. 7.939 I 
1 1977 1.71291E+06 1.68882E+06 I -24)90. -1.4J6 I 
I '1918 2.49721E+06 2.41499E+06 I -82221. -3.293 I 
I 1919 4.21315E+06 3.89243E+06 I -321320. -7.626 I 
1 19SJ 8.942J5E+~6 8.02931E+06 I -912735. -1~.2J7 I 
I 1981 1.10241E+J7 1.70683E+01 I 44192. ).26 I 
I 1992 3.36916E+01 3.36951E+07 1 3456. 0.')1 t 
1 1983 8.55234E+01 7.98359E+07 1-5.68749E+06 -ó.65 I 
I 1984 2.7,:llJSE+)8 2.49092E+JB 1-2.101ólE+:)7 -7.7al I 
I 1935 I 9.44683E+08 1.0058UE+09 16.1121ClE+07 6.47 1 
1===============1=========~=== =============1============= =============1 

SU~MAKY STATISTICS 

1===============1=============1=============1=============1=============1 
I - HISTÓRICA SIMULADA--:-··- EF-mO ERRO /. ._-: 

1===============1-------==---=1-=---=------=1-==-=----=--=1=============1 
, MEAN , 9.14294E+J7 I 9.36643E+07 I 2.23494E+06 1 3.399 I 
I RMS , 2.5485~E+)8 1 2.68524E+08 I 1.67541E+J7 J 10.729 1 
I STD.DEV I 2.46235E+08 I 2.60492E+08 I 1.11878E+01 1 1).533 1 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



~IMUlATION OUTPUT SY VARIASLE 

IP - ENOOGENOUS 

.143. 

1 C1:II:== == ======== I == ======= ==== ============ = I == ==== ==== ===-=-, ==========:.==:;:= I 
I I HISTÓRICA SIMULADA ERRO ERRO 'i. ;: 

1==============='==========-== -===-========1=--==-=--=--- ===-=====-=~=I 
T 1971 I 40354. 31894.6 I -2459.44 -6 .. 095 
I 1972 I 570)4. 49492.5 I -1511.48 -13.177 
I 1973 I' 85265. 83998.6 I -1266.44 -1.435 
T 1914 I 134050. 150521.' 16411.5 12.292 
, 1975 I 203416. 219291. I 15815.1 1.8)4 
I 1976 I 299623. 308356. I 8132.62 2.915 
1 1977 I 447431 • 4 09315 • I - 38:> 56. 2 - 8 • 5,) 5 
I 1978 '674997. 591811. I -83186. -12.324 
I 1 919 I 1.2 2 768 E + ) 6 1 • O 320 e E + o 6 I - 19 56 04 • - 15 • 93 3 
1 1980 I 2.48843E+J6 2.28981E+06 I -198618. -7.932 
I 1981 ,4.84799E+~6 4.75312E+06 I -94278. -1.9~5 
, 1982 I 8.72008E+06 7.92643E+06 I -793654. -9.1Jl 
T 1983 I 1.8n653E+C7 1.61890E+07 l-l.87628E+06 -1).336 
, 1984 I 5.68322E+07 5.70260E+07 I 193872.' ~.3~1 
, 1985 I 2.21S31E+ r I8 I 2.88231E+08 I 6.65995=+07 1 3J.05 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUMMARY STATISTICS 

1===============1=============1=============1=============,====-=-======1 
I :-HISTÓR TCA- : SIMULADA : ERRO : - ERRO 'i. : 

1===============1--------===--1-----==-=----1======---==-=1==----====-=-1 T MEAN I 2.105J3E+J7 I 2.52865E+07 I 4.23623E+06 I -2.235 I 
1 RMS I 5.93210E+01 1 1.60190E+07 1 1.72342E+01 I 11.755 I 
I STD.DEV I 5.14070E+01 I 7.42063E+07 I 1.72597E+07 1 11.946 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 
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~lHULATION OUTPUT BY VARIABLE 

SALO - ENOOGENOUS 

l' ======= ========, == ========== =1 ======= ===== = === === =======-.1 ===c===== == =.= I 
I ~. HisTÓRICA : SIMULADA ERRO ERRO % 

1===============1=====-=======1====-====--== -=-===--==-=-1=-=----======\ 
1 1971 I 2.111 1 2.587 -0.184 -6.629·1 
I 1972 I 3.521 , 2.87 -0.651 -18.477 f 
1 1973 I 4.358 , 3.51 -0.788 -18.035 I 
T 1974 1 5.916 I 5.333 -0.583 -9.856 I 
1 1975 , 8.802 I 8.923 0.121 1.373 I 
1 1976 I 13.362 1 12.99 -0.373 -2.789 I 
1 1977 , 19.301 , 17.982 -1.325 -6.864 J 
1 1918 I 28.456 , 25.445 -3.011 -10.582 I 
1 1979 I 46.667 I 40.588 -6.019 -13.026 I 
1 19EH) 1 10'). I 84.401 -15.599 -15.599 I 
, 1981 I 232.612 I 206.371 -26.241 -11.2al I 
, 1982 , 518.41 1 445.177 -73.294 -14.137 I 

-, 19 8 3 I 1 2 Cl 5 • 95 I 95 b • 85 - 249. 095 - 2 =, • 65 6 1 
I 1984 I 35')0.87 1 2761.12 -739.745 -21.13 I 
1 1985 I 1L589.1 I 10718.3 1 -1870.8ó 1 -14.861 I 
1===============1=============1=============1=============I=======~=====1 

SUMMARY STATISTICS 

1===============1=============1=============1=============1=============1 
I : H I STÓFU CÂ - - SIMULADA :---- EF:RO : ERRO í; .-

1===============1=============1-==-===----=-1-=---==------1-=-=-====----1 
T MEAN I 1218.68 1 1019.5 I -199.18 I -12.113 I 
I RMS I 3391.49 I 2871.37 I 523.815 I 13.693 I 
1 STD.DEV I 3276.06 I 2778.5 I 501.472 1 6.49 1 
1===============1=============1=============1=============1=============1 
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StMUlATION OUTPUT BY VARIABLE 

IPAI8~ - ENDOGENOUS 

1===============1=============1============= 
I HISTÓRICA SIMULADA 
·1==============='=-=======-=-=1-===-=======-
1 1971 I 4.241 t 3.929 
I 1972 I 4.893 I 4.154 
I 1973 I 5.694 I 4.97 
1 1914 , 7.726 I 8.012 
I 1975 I 9.994 I 11.322 
I 1916 I 14.021 I 14.939 
1 1917 I 19.01 t 19.534 
I 1918 , 26.6)8 I 25.192 
t 1919 I 41.561 I 42.41 
1 1980 I 100. I 96.41 
I 1 9 81 , 199. 64 5 I 2 15 .60 1 
I 1932 , 398.955 I 431.229 
1 1983 1 1198.91' 1055.63 
I 19R4 I 399~.68 I 3144.12 
, 1985 I 1282B.1 I 11582.4 
1===============1=============1============= 

SUMMARY STATISTICS 

--------------------------
ERRO 

-------- --------------
-Cl.312 
-0.739 
-0.724 

0.286 
1.328 
0.911 
0.524 

-0.816 
-5.151 
-3.531 
15.955 
32.274 

-143.281 
-35).559 

-1246.24 
============::. 

============= I 
ERRO /. 

==== ===== == == I 
-7.3? I 

-15.1 I 
-12.724 I 

3.102 I 
13.284 
6.497 
2.758 

-3. O::' 6 
-1:>.83 
-3.531 
7.9~2 
a. :)-1 

-11.951 
-21.2'12 
-9.715 

============= 

1===============1=============1=============1=============1=============1 
I HISTÓRICA - SIMULADA --- - ERRO --- - ERRO I. -

1==============='==:==~~~=~~;~t=============I-===-==----==1=============1 
1 MEAN I 1257.31 I 1110.7 I -146.612 I -3.55 I 
I RMS I 3485.03 I 3113.38 I 391.445 I 1:l.4ó6 I 
I STO.DEV I 3364.38 I 3010.6 I 315.666 I 10.1-11 1 
T===============I=============I==~==========I=============1=============1 
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~IMULATION OUTPUT BY VARIABLE 

IPA80 - ENDOGENOUS 

T :=:== == =:==== =::, == ========= = = 1=::= ===:= ====:: I == ==== ====::== ~=====; ::.::.=', 
t - HISTÓRicA SIMUCADA ERRO - ERRO % : 

-,===============1-------==-===1--==-==----=-1---=-=------- =============1 
T 1911 I 3.811 I 3.552 I -0.259 -6.197 
I 1912 4.418 I 3.925 I -0.493 -11.161 
'1973 5.1ns I 4.661 I -0.444 -8.693 
T 1974 6.912 t 1.06 I 0.147 2.133 
t 1915 8.941 I 9.814 I 0.813 9.1~1 
t 1976 12.846 , 13.906 I 1.06 6.254 
T 1971 17.555 , 18.327 I 0.112 4.3~a 
I 1918 25.(199 I 25.031 I -0.068 -}.271 
I 1979 45.2 t 42.35 I -2.85 -6.3)6 
1 198D 1)1.~)52 I 91.116 I -2.336 -2.335 
I 1981 194.388 , 201.346 I 6.951 3.579 
1 1982 384.34 1 396.34 I 12. 3.122 
I 1~g3 1283.8t.' 1155.52 I -128.336 -9.9~~ 
I 1984 4240.55' 3553.16 I -681.391 -16.21 
, 1985 13815.1 I 13089.3 J -725.852 1 -5.254 I 
T=============== =============1=============1=============1=============1 

$UMMARY STATlSTlCS 

1===============1=============1=============1=============I=======~=====I 
I HISTóRICA : SIMULADA : ERRO : ERRO % : 
,======== =====:= I == ===-====== = = 1 ==== -=-= -- -- - I ==-==-== -==- -- -= 1======= = === == I 
T MEAN I 1343.21 I 1241.46 I -101.748 I -2.395 I 
I RMS I 3747.77 I 3516.62' 260.262 I 7.711/ 
1ST D • D E V I 362 1. 59' 34 O 5 • 67 I 2 41 • 9 5 1 I 7 • 51 I 
1===============1=============1=============1=============/=============1 



rUI .... 

~IHULATION OUTPUT BY VARIABLE 

OEFLA - ENDGGENOUS 

1===============1=============1=============1=============1==========---1 
I: HISTÓRICA SIMULADA I . 'ERRO' I ERRO 'l. : 

1===============1===-----=-=-=1-==--===-===-1=========--==1==-==========\ 
1 1971 I 4. 3 I 5 • 359 tI. O 5 9 I 24- • 6.31 J 
I 1912 I 5.1' 5.88 I 0.78 I 15.26.8 , 
I 1 9 13 I 6. 2 I 6 .444 I O • 244 I 3 .. 92 8 I 
T 1914 I 8.4 I 8.42 I 0.02 I J.233 I 
I 1975 I 11.2 I 13.533 I 2.333 I 20.828 I 
I 1916 I 16.5 I 19.386 I 2.886 I 17.49' 
1 1911 I 24.19' 25.822 • 1.632 I 6.141 t 
I 1918 I 33.6 I 34.348 I 0.748 I 2.221 I 
1 1979 I 52.31 I 48.815 I -3.555 I -6.188 I 
I 198') I lor). , 9;).531 I -9.493 I -9.493 I 
I 1981 , 200.73 I 200.131 I -0.599 I -).298 I 
J 1982 I 394.53 f 429.949 I 35.419 1 8.978', 
I 1983 I 991.42 I 986.36 I -5.06 I -~.51 J 
1 1984 I 3016.66 1 2616.72 I -399.938 I -12.9-19 I 
I 1985 t lJ307.2 , 8850.62 I -1456.55 I -14.LH I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUMMARY STATISTICS 

1 =============== I ===.========== I ============= 1=..::.=:========== 1=========~==~1 
I : HISTÓRICA : SIMULADA ERRO: ERRO % : 
1===============1-=====--===--1===--=---==--1===--=-===---1=============1 
I MEAN I 1015.49 I 893.486 I -122.005 I 3.7~2 I 
I RMS I 2191.62 I 2404.29 I 390.12 I 12 .. 198 I 
I STO.DEV I 2691.64' 2310.45 I 383.557 I 12.011 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 
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SlMUlATION OUTPUT BY VARIABLE 

Jl T N - ENOOGENOUS 

1===============1=============1=============1=============1====~=====~==1 
1 I HISTÓRIC~1 SIMULAD'A I ERRO :' ERRO I. I 
1==·====== ======= I ==,==,:,-=----= -I - -= = =- = - -=== = 1-= == -= ==- = = == 1':'= -= ==== === -";';" 
1 1971 I 2:1.27 I 65.945 1 45.615 1 225.3341 
I 1972 I 17.63 I 39.069 21.439 1 121.6)5 I 
I. 1913 1 15.14' 8.926 -6.214 1 -41.046 I 
1 1914 I 11.88 I 20.461 2.581 1 14.431 I 
t 1915 I 20.74 1 41.162 2;).422 J 98.'468 I 
1 1976 I 35.69 1 53.966 18.276 I 51.208'1 
1 1977 1 39.48 I 56.178 16.698 I 42.294 1 
I 1918 I 42.85 t 55.603 12.753 I 29.762 I 
I 1979 I 39.86 I 32.909 -6.951 I -11.438 J 
1 1(8) I 37.34 I 65.309 21.969 I 74.903 I 
I 1981 , 84.61 1 93.129 8.519 I 1).068 I 
I 1982 I 105.53 I 137.214 31.684 t 30.024 I 
1 1983 I 152.02 t 183.998 31.918 I 21.035 I 
I 1984 I 2~4.25 I 186.771 -11.419 1 -8.5~8 J 
1 1985 I 256.4 I 157.272 I -99.128 I -38.661 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUM~ARY SlATISTICS 

1 ==:= == == == ===== I == ===: ==== ==:: :: I == = ===== ===== J == ==== ======= 1=:::== === =_= == =,;;..1 
I : -f·TI SroR I CA : SIMULADA - , :'-- ERRO : ERRO 1._. : 

1===============1-=-----==-==-1-=---==--==--1=============1=============1 
1 MEAN J 72.646 J 19.861 I 1.215 I 40.89tl 1 
I R"iS 1 1)2.732 1 97.826 I 33.511 I 78.05 I 
I STO.OEV I 75.145 1 58.483 I 33.874 I 68.EHl I 

1===============1=============1=============1=============1=============1 



.149. 

SIMULATION OUTPUT BY VARIASLE 

IDIR - ENDOGENOUS 

, =::::= ==.= = == ===::= == ===== ==== = = 1=== ==== ===== = 1== == == ===== == ==== ==== = ==.==' 
I H I STÓR ICA - - : --SIMULADA I _. ERRO ERRO I. 

1=============== =============1=============1============= =============1 
, 1971 
I 1972 
I 1973 
1 1974 
1 1975 
I 1976 
1 1977 
I 1978 
I 1979 
1 198') 
I 1981 
I 19132 
1 ·1983 
I 1934 
I 1985 

24856. I 21118.3 I -3737.7 -15.037 
36312. , 30834.9 I -5477.05 -15.083 
52756. 1 51714.8 I -1;J41.22 -1.974 
77132. I 605&1.3 I 3J79.31 4-.3-76 

118752. I 118357. I -394.552 -a.332 
190294. '172126. I -18167.6 -9.5-1-7 
3(1 3 584. I 2 5 5) 1 7 • I - 4 85 66 • 5 - 15 • 9 9 8 
445101. '400163. I -44938.1 -1~.096 
741580. I 721980. J -19599.8 -2.64-3 

1.38380E .. 36 t 1.50390E+06 1 120CJ99. 8.679 
2.87782E+J6 , 3.04929E+06 I 171463. 5.958 
6.41641E+CJ6 I 5.59706E+06 , -819345. -12.77 
1.43701E+:17 I 1.34125E+07 1-957620. -6.6S4 
4.39893E+)7 1 4.83169E+07 1 4.32702E+Clb 9.836 
1.653<l4f+)8 , 2.12J22E+08 ,4.67183E+~)7 1 20.2;)2' 

1=============== =============1=============1=============1=============1 

SUM~ARY STA1ISTICS 

1===============1=============1=============1=============1-=-=-=----=--1 
1 H I STÓF: I CA SI MULADt::j : EF~R[I : ERFm i'~ : 

1::= =::= = = = == ==::== 1== -- -=- =_. - -= - , - -= = -- -'~ = == =:: J = = == == = = = = = = = 1==::= ==== = == == I 
1 M E A N 1 1. 57 5 5 5 E .. J 7 1 1 • 9 (15 J 3 E + J 1 I 3 • 2 9 ~ 7 5 E + 0 6 I - 2 • 2:) 2 I 
I RMS I 4.43616E+:)7 I 5.62800E+07 I 1.,21181::+07 I 11.9&3 I 
I STD.DEV I 4.29250E+)7 1 5.48165E+07 I 1.20716E+07 I 12.171 1 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



~IMUlATION OUTPUT SY VARIABLE 

tINO - ENDOGENOUS 

.150. 

1===============1=============1=============1=============1=============1 
I' HISTÓRICA: SIMULADA --: ERRO : --ERRO/. --

1=============== =============1===--==-=====1====-====-===1=====-=====-= 
1 1971 40396.' 35055.1 I -5340.95 I -13.221 
1 1972 53841. t 46485.6 I -7361.42' -13.671 
I 1973 75437. 70180.9 I -5256.12 1 -&.9:'8 
1 1974 109501. 108274. I -1226.5 I -1.12 
I 1975 145815. 154607. I 8791.62 I 6.029 
I 1976 220455. 215665. I -4789.69 I -2.173 
1 1977 333313. 304323. I -28989.9 I -8.697 
1 1978 484416. 448443. I -35973.4 I -7.426 
I 1979 728201. 171091. I 42889.6 I 5.89 
1 1981 1.67380E+J6 1.59Q4~E+U6 I -83403. I -4.933 
I 1981 3.16988E+J6 3.19467E+06 I 24792. t 0.732 
I 1982 6.35544E+J6 5.81541E+Ob I -540)38. I -8.497 
1 1983 1.50236E+J7 1.34739E+07 l-l.54971E+J6 I -11.315 
I 1984 4.~2571E+G7 4.37376E+J7 I 3.48J45E+06 I 8.646 
, 1985 1.49167E+)8 1 1.72026E+08 , 2.28593E+07 , 15.3~5 I 
1=============== =============1=============1=============1=============1 

SUMMARV STATISTICS 

1===============I====~========I=============I=============1=============1 
I HISTÓRICA : SIMULADA : ERRO ERRO % : 

1===============1=-=----====--1==-=-==-==--=)-=--==---=--=1---=-=------=1 
T MEAN , 1.45225E+)7 1 1.61328E+07 I 1.61ú27Ef-06 1 -2.613 1 
I RMS I 4.01259E+07 , 4.59964E+07 I 5.98534E+06 I 8.686 I 
I STD.DEV , 3.87185E+07 1 4.45862E+07 I 5.96698E+06 I 8.5~8 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 
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SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE 

XPRIMO - ENDOGENOUS 

1=============== =====:~======I~============I=~~~========~ ===~=======~I 
I HISTORICA SIMULADA ERRO ERRO % : 
1=============== -=====--=-==-1-=====-------1--==-----==-= =-----=---===J 
1 1971 1.96287E+06 t 2.51B02E+06 I 555152. 28.283 I 
I 1972 2.65436E+~6 1 3.23032E+Ob I 575960.' 21.699 I 
I 1973 3.89860E+06 I 4.14920E+06 1 250608. 6.428 I 

, 1974 4.36835E+L)6 1 4.52463E+06 I 156281. 3.578 I 
I 1975 4.67764E+06 I 4.13381E+06 I -543827. -11.626 I 
I 1976 6.05612E+)ó I 4.48396E+36 1-1.5721óE+Oó -25.9~ I 

1 1977 7.0J659E+Oó 1 5.ó2113E+06 1-1.38546E+06 -19.714 t 
I 1978 5.810Q2E+J6 I 6.57957E+Oó 1 7ó9552. 13.245 1 
I 1979 6.24180E+J6 1 8.06083E+06 I 1.81903E+06 29.143 f 

1 198~' 8.15184E+::l6 1 9.1498)E+06 t 997961. 12.242 I 
I 1981 8.ó6733E+06 I 8.02183E+06 1-645491. -7.447 t 
, 191.32 8.09609E+CJ6 I 7.71296E+06 1-383125. -4.732 I 
1 1983 8.81756E+~6 I 9.18717[+06 I 369610. 4.192 I 
I 19 84 8 .6628 3 E + J 6 I 1.091 73 [ + O 7 1 2 • 2 544 5 ~ + C> 6 26 • C 2 4 1 
I 1985 I 8.48514E+iJ6 I 9.63014E+u6 I 1.1450JE+06 I 13.494 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUMMARY STATISTICS 

1 =============== I ==_~======= == = = 1============ = 1==3_::=: ======= I ==.E=~;::;:: ==õ.1 
I : HISTÓRICA l SIMULADA : ERRO : ERRO I. : 

1===============1-----========1=-=-==--===-=1----===------1=============1 
1 MEAN I 6.23714E+06 I 6.52804E+06 I 290903. I 5.919 J 
I RMS I 6.62046E+36 I 7.00196E+06 I 1.07718E+J6 I 17.615 I 
I STO.OEV I 2.29791E+06 I 2.62109E+Oó I 1.07356E+06 I 17.173 1 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



~IMUlATION OUTPUT BY VARIABLE 

XHANUD - ENOOGENOUS 

.153 0 

1===============1=============1============= 
I HISTÓRICA - SIMULADA 

1===============1~======;==== ~;~======== 
I 1971 I 819647. 1.35841E+06 
I 1912 '1.29163E+'6 2.41958E+06 
I 1973 I 2.00832E+06 2.7bJ54E+06 
T 1974 I 3.11969E+06 2.56661E+06 
I 1915 I 3.43398E+~6 2.41163E+06 
I 1976 I 3.61806E+06 4.01808E+06 
T 1917 I 4.92239E+)6 6.78626E+U6 
I 1918 I 6.55111E+06 9.45276E+06 
, 1979 I 8.58311E+)6 1.20904E+07 
1 1981 I 1.1436JE+07 1.19110E+01 
I 1981 I 1.40675E+07 1.13745E+07 
J 1982 I 1.17290E+07 1.25481E+07 
I 1983 I 1.31086E+01 1.97814E+U7 
I 1984 '1.79550E+07 2.17179E+07 
I 1985 t 1.68213E+)7 I 1.16290E+07 
1===============1=============1============= 

SUMMARY STATISTICS 

=============1=============' 
ERRO . ERRO 1.' 

=============1==-==========1 
538768. I 65. 732 J 

1.12195E+06 I 86.462 I 
752224. I 37.455 1 

-613:>80. I -19.231 I 
-962348. I -28.024 1 

400025. I 11.056 I 
1.86387E+U6 I 37.865 I 
2.90165E+06 I 44.2~3 1 
3.50125E+06 I 40.862 I 

475009. I 4.154 I 
-2.69303E+06 I -19.144 1 

819151. I 6.934 I 
6.67879f.+U6 I 5~1.9,) I 
3.16288E+06 I 2~.957 I 

-5.19222E+06 1 -33.867 1 
=============1=============1 

1===============1=============1=============1=============I===========~I 
1 HISTÓRICA : SIMULADA U - : ERRO ERRO I. : 

1===============1-==---=-=====/-=-=-==-=----1=----=-------1=============1 
I MEAN I 7.96875E+06 I 8.85948E+06 I 890725. I 20.63 I 
I RMS I 9.74891E+J6 I 1.08102E+07 I 2.84175E+06 I 39.97 t 
'STO.DEV , 5.81317E+06 I 6.41110E+06 I 2.79980E+06 I 35.436 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 
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~lHULATION OUTPUT BY VARIABLE 

HCONO - ENOOGENOUS 

1===============1=============1=============1=============1========--;--1. 
, : -- H 1 STOR I~ : -5-1 MULADA : ERRO "ERRO % : 

1==============='-====---====-1--==-=======~1====-=-==-~== =============1 
T 1911 '358103. I 321864. I -36239.1 -13.12 , 
I 19 7 2 I 46 352 1. 1 3 2 416 1 • I - 13 93 54.. - 3:) • 06 4 r 
, 1973 '120418. t 397)45. I -323313. -44.887 I 
1 1974 I 972534. 1 670156. I -302378. -31.0:J2" I 
I 1975 I 826322. '931845. I 105523. 12.77 , 
I 1976 '865968. I 1.12347E+Oó, 251502. 29.136 I 
1 1971 I 931802. '1.0900JE+06 I 158191. 16.978 I 
I 1978 I 1.11581E+06 , 1.11255E+06 I -3257. -).292 , 
I 1979 t 1.53210E+)6 I 1.05702E+06 I -525)81. -33.139 I 
1 1980 I 1.31529E+(;6' 913916. I -341312. -25.95'-1 I 
, 1981 '983óS6. I 1.25134E+Cló I 262689. 26.57 I 
, 1982 I 1.0il171E+06 , 1.1777BE+Cl6 I 116:)]0. 17.577 1 
I IS83 I 795514. '629271. I -166242. -2).817 I 
I 1984 I 102041. 1 463760. I -238287. -33.9~2 I 
I 1935 1 795123. I 443202. 1 -351921. -44.26 I 
1===============1=============1=============1===========:= =============1 

SUHMARY STATISTICS 

T===============I--==-==--==-=I=============I=============1=============1 I : HISTÓRICA : SIMULADA ~-: - - ERRO' -: - ERRO~-'l. ": 
1===============1=============1=============1=============1=============1 
T MEAN I 895ó61. 1 791826. I -91834.8 I -11.4)4 I 
I RMS I 942543. I 864027. I 260734. , 27.832 I 
I STO.DEV 1 393856. I 343328. 1 250165. I 26.336 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 
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SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE 

MKAPO - ENOOGENOUS 

1===============1=============1=============1=============1=============1 
I • HISTÓRICA SIMULADA 1- ERRO 1 - ERRO I. -: ' 

1=============== -=-=--=-=-==-'=-==-=-==-=--J-==--=--==~ --=========== 
1 1971 1.23884E+:)6 I 964401. - 2144 34. -22.152 , 1972 1.73412E+~6 I 1.06645E+06 -667678. -38.502 
I 1973 2.14249E+06 I 1.80682E+06 - 3356 75. -15.6&1 
1 1914 3.11910E+U6 1 3.48152E+06 362414. 11 • 619 
I 1975 3.93361E+06 I 3.89081E+06 -42863. -1'.0'1 
I 1976 3.61856E+06 I 3.32947E+06 - 289091. -7.989 
1 1977 3.10147E+:>6 1 2.61199E+06 -489483. -15.732 
1 1978 3.55258E+JÓ , 2.31211E+06 - 1 • 1 79 81 E + O 6 -33.21 
t 1979 3.71495E+~ó I 2.89264E+06 -882310. -23.373 
1 1981) 4.38102E+r1ó I 3.96644E+Ú6 -414581. -9.463 
1 1931 4.,)229:)E+,)6 I 4.28363f+Oó 26(·734. 6.431 
I 1982 3.21183E+,)6 I 3.Ú3125E+06 - 24(1588. -7.353 
1 19113 2. 5i' 540E +~6 I 1.984J5E+(}ó -521353. -2").8J9 
I 1984 2 .15115E+J6 I 2. 211 53 E+06 60318. 2.8"'>7 
I 1985 I 2.47991E+~6 1 4.13642E+06 1.65651E+06 66.797 I 
1===============1=============1============= ------------- =============1 -------------

SUMMARY STATISTICS 

1===============1~====~======='=============1=============1=============1 
I : HISTÓRICA SIMULADA'- ERRO ERRO I. : 

1===============1=============1=-=-===-====-1==-=-=-=-==-=1=---===--=-==1 
1 MEAN I 3.J0186E+06 I 2.80201E+06 I -199855. I -1.179 I 
I RMS I 3.13h)8E+fl6 I 2.98551E+06 1 662208. I 25.0+ I 
I STD.DEV t 921459. I 1.06668E+06 I 653468. 1 24.831 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



;IMULATION OUTPUT BY VARIABLE 

MINTO - ENDOGENOUS 
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r::::====:==:===Ic=::cc:====c: ======:====== 
I HISTÓRICA SIMULADA 
1===============1=--==- == ====-=--===== 
I 1971 I 1.3235:)E+06 1.29140E+06 
I 1912 I 1.62548E+J6 1.67334E+06 
I 1973 I 2.61853E+U6 2.58913E+06 
r 1914 I 5.70954E+06 4.92135E+06 

1975 I 4.57493E+06 3.90179E+Oó 
1976 I 4.28598E+~6 3.69264E+Oó 
1977 t 4.17620E+06 3.94527E+06 
1918 ,4.81891E+36 4.56889E+06 
1919 I 6.29241E+)6 6.14475E+06 
198~ I 7.41458E+06 7.57818E+06 
1981 I 6.01319E+06 6.78214E+06 
1982 I 5.00126E+)b 5.18784E+06 
1983 I 3.949nOE+~6 4.40037E+06 
1984 I 4.19637E+)6 4.0757SE+06 
1985 I 4.18486E+J6 I 3.74840E+06 

===============1=============1============= 

SU~MAKY STATISTICS 

-============= 
ERRO 

- - - --- --- - - - --------------
-32109. 

47860. 
-29406. 

-788183. 
-673139. 
- 593346. 
-230926. 
-250:':22. 
-147665. 

163608. 
708954. 
186583. 
451364. 

- 12(!3 21. 
-436469. 

--------------------------

-=======------! 
ERRO 'l. : 

=============1 
-2.426 I 

2.944 I 
-1.123 I 

-13.8J5 I 
-14.714 I 
-13.844 I 
-5.53 I 
-5.188 I 
-2.347 I 

2.2)7 I 
11.613 1 

3.731 I 
11.43 , 
-2.8'::>7 I 

-1).43 1 
=============1 

1===============1=============1=============1=============1=============1 
I: -HISTÓRic~: -SIMULADA -: ---ERHO ----: --ERRO i'~ --: 

'===============I~=~~=========I===========;=I~===~=======1=============1 
r MEAN I 4.41629E+06 , 4.30008E+06 I -116214. I -2.636 I 
I RMS , 4.69746E+~6 I 4.61023E+06 I 411593. I 8.486 I 
I STD.DEV I 1.65697E+~6 I 1.72074E+06 I 408705. I 8.332 1 
'===============1=============1=============1=============1=============1 



~JMUlATI0N OUTPüT 8Y VARIABlE 

IQMPT80 - ENDOGENOUS 
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T:= === === ======= 1== ==:: ::===== =::: t == = =- = ===- ==- == ==== =-===== I == ==_==_=~;;_=;; == I 
I --HISTÓRIC~:- SIMULADA ERRO I ERRO % : 

1===============1====-==--==--1============= ============= =============1 
1 1971 I 45.968 I 46.378 0.41 Ct.8'l2 I 
I 1972 I 56.49 I 52.028 -4.461 -7.897 I 
I 1973 I 79.'")88 I 63.089 -15.999 -2,).229 I 
1 1974 , 80.642 I 65.769 -14.874 -18.444 I 
1 1975 I 84.534 I 77.072 -7.462 -8.827 I 
I 1976 I 93.855 I 80.664 -13.19 -14.054 I 
1 1977 I 93.11 I 80.455 -12.655 -13.591 I 
I 1978 I 103.259 1 82.208 -21.051 -2:J.386 I 
I 1979 t 115.u84 I 81.758 -33.326 -28.958 I 
1 198 r) tiO,). t 77.34 -22.66 -22.66 I 
t 1981 , 96.834 I 78.22ó -18.6')9 -19.211 I 
I 1982 I 91.248 1 73.213 -18.034 -19.764 1 
f 1933 I 83.613 t 57.639 -25.914 -31.064 I 
I 1 984 I 14. (122 I 46 .266 - 27 • 151 - 3 7 • 49 B I 
I 1935 I 61.546 , 43.091 1 -18.455 -29.936 I 
1===============1==========::==1=============1============= =============1 

SUMMARY STA1ISTICS 

1===============1 == =====:=_=====t=-=-=-=_===~===== 1============= 1=::=========== I 
I HISTÓRICA SIMULADA ERRO - ERRO % 

1===============1=============1-=-=-=---=-==1--=--==----=-1=---==-=--=--1 
I MEAN I 83.953 I 67.013 i -16.94 I -19.446 I 
I KMS I 85.85 I 68.462 I 18.994 I 21.711 I 
1 STD.DEV I 18.58 I 14.5()4 I 8.893 I 9.995 1 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



SIMUlATION OUTPUT BY VARIABlE 

SJURD - ENOOGENOUS 
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1 ==== :== ::== === == t == ======= =:: = = 1=== = == == ==== = 1====== == === == ==== ======= == I 
I I HISTÓRICA I SIMULADA I ERRO ERRO/. I 

1===============1-----=-==-===1----==---=-=-1==-----===-== =============t 
1 1911 1 - 3J2L':JJ. I -355807. I -53807.4 17.817 I 
I 1972 -359001. I -352571. I 6422.56 -1.189 I 
I 1913 -514000. I -467402. I 46597.5 -9.Ü&b I 
1 1914 -652400. l-l.03352E+06 I -381117. 58.418 I 
I 1975 -1.49810E+36 l-l.57441E+U6 t -76412. 5.101 I 
I 1916 -1.8ú950E+06 I-l.51635E+06 I 293145. -16.2 I 
1 1917 -2.1~353E+D6 l-l.62416E+06 t 479344. -22.788 t 
I 1978 -2.6964,)E+:t6 1-2.55985E+06 I 136545. -5.0&4 I 
t 1979 -4.1855~E+CJ6 1-4.50339E+ú6 I -311893. 1.595 I 
1 199~ -ó.3111JE+06 ,~ó.7711óE+06 I -466662. 1.394 I 
t 1981 -9.16100E+06 1-9.23621E+Cl6 I -15209. 3.821 I 
I 1982 -1.13533E+)7 l-l.09418E+01 I 411536. -3.625 I 
1 1983 ~9.5554)E+:·6 l-l.C:I)832E+:11 1-521758. 5.523 I 
I 1984 -1.;)2J27E+:~7 I ~9.61580E+06' 5869UO. -5.752 I 
I 1995 -9.ó594)E+)6 1-9.72102E+06 I -61620. I 3.638 I 
1=============== =============1=============1=============1=============1 

SUMMARY STA1ISTICS 

1===============1=============1=============1=============I==-=-~=~;----I 
I H I STÓR I CA SIMULADA ERRO --- ERRO i: ~ 
1===============1---------===-1-===-====-=--1===-======-==1=============1 
1 MEAN 1-4.69088E+06 1~4.69088E+Oó I 0.746 I 2.6·)2 I 
1 RMS I 6.20213E+:16 I 6.19347E+Oó t 321731. I 17.961 1 
I STD.DEV 1 4.19976E+06 I 4.18604E+06 1 339239. I 18.3951 
1===============1=============1=============1=============1=============1 
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PIB ERROS PERCENTUAIS DE SIMULACAO 

T=======I=============I=============I=============I=============1 
I 1911 1 13.399 1 8.58 I 6.496 I 5.61 1 
I 1975 I 16.413 I 5.282 I -2.632 I -2.427 1 
T 1919 I -4.581 I -1.553 I -1.346 1 -0.456 I 
I 1983 I 0.0331 -1.161 I 7.6631 1 
l=======I=============I=============I=============I=============1 

PIBRS0 ERROS PERCENTUAIS DE SIMULACAO 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
J 1971 I -9 • (i 12 1 - 5 .8 1 8 I 2 .4 11 I 5 • 365 I 
I 1975 1 -3.654 I -1:).391 I -9.125 I -4.83ó I 
1 1979 I 2.035 , 2.144 I -0.118 I -9.59 I 
1 1983 I -1.257 I 12.792 1 24.755 I I 
1=======1=============1=============1=============1=============1 

INFLAI ERROS PERCENTUAIS DE SIMULACAO 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
I 1911 I - 51. 3 34 I - 62.676 1 19.906 1 71.513 I 
T 1915 I 4).7(')6 I -20.831' -13.3961 -19.346 I 
I 1919 I -18.183 I 15.611 I 23.931 1 0.182 I 
I 1983 1 -27.781 1 -15.159 1 21.361 1 I 
T=======I=============I=============I=============I=============1 
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COMENTÁRIOS SOBRE OS RESULTADOS DE SH1ULAÇÃO 00 t-DDEID COMPLETO 

Listamos abaixo algumas observações sobre os resulta­

dos da simulação dinâmica do modelo em relação àqueles de si­

mulação individual das equaçoes. Deve-se observar que a si­

mulação individual das equações também inclui o efeito dinâ­

mico naquelas que possuem a variável endógena defasada entre 

os regressores. 

Verificamos que o fato da equaçao que determina a ta­

xa de juros (JLTlJ) ter apresentado grandes erros de simulação 

negativas para os anos de 1973, 1974 e 1975, teve urna influên­

cia moderada na determinação dos erros de simulação global do 

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

juros participa diretamente. Os erros observados para CP e 

IP são em geral positivos naqueles anos, em parte devido as 

elasticidades negativas da taxa de juros real. O maior dos 

erros percentuais para a série simulada de CP é de +27% e 

ocorre sintomaticamente no ano de 1973, em que JLTN foi sub­

avaliada em 143%. A sequência de erros positivos de CP até 

1976 se explica também pelo viés positivo observado nesse pe­

ríodo para os erros de simulação do deflator DEFLA, em rela­

çao ao qual a elasticidade do consumo privado nominal é posi­

tiva (mesmo incluindo DEFLA(-l). A elasticidade total (in­

cluindo DEFLA (··1) do investime~to privado nominal em relação 

ao deflator é negativa, mas nesse caso os efeitos de seu viés 

positivo no início do período se diluem com o efeito contrá­

rio da taxa de juros. 
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A solução simultânea do índice de preços industriais 

(IPAI80) e do índice de salários (SALD) no contexto global 

do modelo fez com que o ID1S% dos erros percentuais de IPAI80 

aumentasse pouco em relação à mesma medida dos erros de si-

mulação individal, mas deslocou negativamente a sua trajetó-

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

4,6% a -3,6%. A série dos erros percentuais de simulação 

sistêmica de SALD mudou de uma trajetória oscilante de simu-

lação individual com P~1S% de 3,4% para outra em que os erros 

-sao quase todos negativos com RMS% de 13,7%, cuja relação 

com o desvio padrão é duas vezes maior do que a anterior. Es-

sas alterações drásticas devem estar relacionadas com des-

consideração do alto grau de simultaneidade entre SALD e 

IPAI80 na estimação das equações. 

o índice de preços por atacado (IPABO) e o deflator 

do PIB (DEFLA) devem as alterações dos seus resultados de 

simulação sistêmica em relação aos de simulação individual, 

às mudanças observadas do comportamento do índice de preços 

industriais. No caso de IPA80, a média dos erros percentuais 

caiu corno em IPAI80, e o &.\15% desses erros aumentou de 1,7% 

para 7,7%. No caso de DEFLA no entanto, a presença dos pre-

ços industriais defasados na equação fez com que os erros se 

combinassem de tal forma que o seu ID1S% caiu em relação ao 

de simulação individual. 

Os resultados da simulação sistêmica da equação que 

determina a taxa de juros JLTN se modificaram bastante em 

relação aos resultados obtidos da simulação individual. No 

período que vai até 1977, a superavaliação de DEFLA provocou, 
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por .intermédio dos encaixes reais, erros de simulação positi­

vas bastante altos para suplantar os erros negativos da simu­

lação individual. Para o oeriodo 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 discrepânci~com os erros de simulação 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 é bastante alta, essas diferenças 

devem estar mais relacionadas com os erros de mesmo sinal 

observadas nesses anos para PIBR80 do que com o indice de 

preços industriais (IPAI80), em relação a quem a elasticidade 

é bem menor. 

Os erros de simulação global das variáveis da Balança 

Comercial se ampliaram bastante em relação àqueles da simula­

ção individual. A média negativa dos erros de simulação de 

IPAI80 está relacionada com as médias positivas dos erros dos 

itens de exportação e com as médias negativas dos erros dos 

itens de importação, o que em conjunto confere ao modelo um 

efeito de superavaliação da transferência liauida de recursos 

para o exterior. O aumento das oscilações das séries depre­

ços simuladas, comandado por IPAI80, é parcialmente responsa­

vel pelo aumento do ffi1S% dos erros percentuais para todas as 

variáveis. A equação que determina SJURD não traz outras va­

riáveis endógenas e portanto seus resultados de simulação sis-

têmica não mudaram em relação aos de simulação individual. 
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Em termos gerais, devemos admitir que a fonte princi'­

pal de erros de simulaç~o do modelo est~ nas defici~ncias do 

setor de formaç~o de preços, cujo efeito se dissemina direta­

mente por todas as equações, exceto aquela que determina 

SJURD. 

Os erros percentuais de simulação do produto interno 

bruto em termos nominais foram relativamente baixos,atingin­

do um m~ximo 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 padr~o diverso, e o maior deles se d~ em 1985, de 

25%. As medidas da inflação dos preços industriais mostraram 

uma média dos erros percentuais em valor absoluto de 28,2% em 

relação aos valores históricos observados. 
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7. EXPERIMENTCE COM ALTERAÇÕES NAS VARIÂVEIS DE POLíTICA Ex:::ONO:lICA 

No capitulo anterior o modelo foi simulado dinamica­

mente tendo em vista os valores históricos de todas as variá­

veis exógenas. Neste capítulo pretendemos medir a resposta do 

modelo a alterações nas variáveis exógenas de política monetá­

ria, fiscal e cambial. 

Os instrumentos de intervenção do governo na economia 

que estão explicitamente representadas no modelo são a oferta 

monetária (MPGD), as demandas de consumo (CG) e investimento (IG) 

do governo, e a taxa nominal de câmbio (TXC). Procedemos aqui 

a três novas simulações que geram as soluções do modelo para as 

variáveis endógenas, agora utilizando, uma por vez, as séries 

históricas de MPGD, CG e TXC majoradas de 10% para todo o pe­

ríodo que vai de 1971 a 1985. 

Em relação as soluções para as variáveis endógenas 

obtidas a partir das séries históricas de MPGD, CG e TXC,as no­

vas soluções refletirão as consequências de três formas distin­

tas de intervenção "once for all" na demanda nominal pelo pro­

duto. O aumento da oferta monetária (HPGD) causa imediatamente 

uma queda na taxa de juros (JLTN), que repercute nos níveis de 

consumo (CP) e investimento (IP) privados. O aumento dos gas­

tos nominais de consumo do governo (CG) altera diretamente o 

nível do produto nominal (PIB). A desvalorização da taxa de 

câmbio (TXC) exerce seu efeito sobre a demanda nominal através 

do aumento da transferência líquida de recursos ao ~xterior 

(TLRE) , que decorre da elevação dos preços relativos em cruza-

dos dos bens exportados e importados. Observe-se que a varia-
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ção da taxa de câmbio também tem um efeito direto sobre ospre­

ços, no início do período, atrávés da variável CHCM2, que cor­

responde à soma das taxas de crescimento logarítmicas de TXC e 

dos preços dos insumos importados (IPMMP80). 

Os acréscimos na demanda nominal gerados por cada uma 

das variações de política econômica, repercutem por sua vez na 

formação dos preços, através do vínculo criado pela presença 

do desvio do produto real (DPBR80) na equaçao que determina os 

salários nominais (SALD). O efeito do aumento dos preços 

(IPAI80, IPA80, DEFLA) se dissemina por todo o sistema, levan­

do à solução simultânea para as variáveis nominais e reais do 

modelo. 

Apresentamos no AP~NDICE I os resultados de simulação 

obtidos com as variações dos instrumentos de política econômi­

ca, em comparaçao com os resultados do capítulo anterior,quan­

do utilizamos as séries históricas de MPGD, CG e TXC. É im­

portante lembrar que esta à~álise é limitada pelo fato de se 

supor implicitamente que as variações em MPGD, CG e TXC nao 

alteram a trajetória de longo prazo do produto real, que con­

tinua sendo dada exogenamente pelo mesmo nível de tendência 

(TPIBR80) assumido para as simulações anteriores. 

O aumento da oferta de moeda em 10% a cada ano, com a 

manutenção dos mesmos níveis de consumo e de investimento do 

governo, deve ser entendido como uma estratégia alternativa de 

financiamento dos seus déficits. Com o aumento da oferta mo­

netária a taxa de juros (JLTN) cai em todos os anos por efeito 

do aumento dos encaixes reais, já que a elevação do deflator 
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(DEFLA), verificada também para todo o periodo, nunca chegou 

a 10%. O padrão das diferenças entre os indices de preços 

(IPAI80, IPA80, DEFLA), resultantes das simulações com e sem 

expansao monetãria, é bastante similar, se elevando com velo-

cidade crescente até 1975, quando passa a cair gradativamente. 

A diferença percentual entre as taxas de inflação (INFLAI)tem 

uma trajetória de socilação amortecida com um pico positivo 

em 1972 de 29,4%. O consumo e o 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 diferença entra rapi­

damente numa trajetória de oscilação amortecida em torno de 

zero, defasada de um ano em relação à trajetória da inflação. 

Esses resultados ilustram o efeito positivo a curto prazo da 

politica monetãria sobre o nivel do produto real, que entre­

tanto se anula a longo prazo com a elevação dos preços. As 

exportações caem e as importações se elevam em todos os anos, 

como consequência da valorização do câmbio real. 

O acréscimo do consumo nominal do governo em 10% de 

seu valor histórico a cada ano atua diretamente sobre a de­

manda nominal, e não atavés da taxa de juros, como no caso da 

expansão monetãria. É importante salientar que neste caso a 

oferta de moeda (MPGD) não se altera em relação aos seus va­

lores históricos, 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 trajetória de oscilação amorteci-
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das em torno de zero, devido à elevação gradual dos índices de 

preços, por força das pressões'de demanda. As alterações dos 

níveis do produto real e da taxa de inflação são menores do 

que as geradas pela variação de política monetária, assim como 

a duração do efeito expansionista sobre o produto real, que 

agora esmorece em apenas dois anos. A taxa de juros desta vez 

se eleva em todos os anos, como consequência da contração dos 

encaixes monetários reais, fazendo com que o investimento pri­

vado se retraia na maior parte do período, quando o nível de 

renda real já retornou aos patamares anteriores. o consuI:1o 

privado nominal se eleva quase que imperceptivelmente, devido 

à sua elasticidade positiva em relação ao deflator (DEFLA). As 

exportações caem e as importações se elevam, também devido a 

valorização do câmbio real (preços relativos) decorrente do 

aumento dos preços domésticos. 

A desvalorização em 10% da taxa nominal de câmbio (TXC) 

e imposta sem que se altere· a oferta monetária (MPGD), o que 

significa que nesse caso o governo estaria esterilizando as 

possíveis variações do estoque de reservas internacionais, 

através do ajuste da sua dívida líquida (ex. operações de"open 

market"). A desvalorização se dá a partir do ano de 1971 e 

desse modo seu efeito repercute tanto na demanda, pelo aumento 

dos preços dos bens exportados e importados em relação aos do­

mésticos, quanto na oferta, pela elevação dos custos de produ­

ção devido ao emprego de insumos importados. Esse último efei­

to se transmite ao índice de preços industriais através da 

súbita elevação da variável CHCM2 no ano de 1971. A média do 

saldo em dólares das exportações de produtos primários e manu­

faturados sobre as importações de matérias primas, bens de con-



.168. 

sumo e bens de capital-, para todo o período de 1971 a 1985, 

cresceu em 42% por efeito do aumento dos preços relativos. Os 

índices de preços domésticos se elevaram em todos os anos 

como resultado da combinação das pressões de demanda e da ele­

vação dos custos de produção relativos as matérias primas im­

portadas. Isto ocorre apesar da queda verificada para o ín­

dice de salários (SALD) entre 1975 e 1978, que por sua vez se 

deve ao período de queda da inflação observado entre 1973 e 

1976. A taxa de juros (JLTN) se eleva em todos os anos,prin­

cipalmente por causa da contração do estoque real de meios de 

pagamento. Esse efeito se transmite ao investimento 

que se retrai em alguns anos do período. O nível do 

privado 

produto 

real pouco se altera, devido à pequena participação da trans­

ferência líquida de recursos ao exterior na demanda agregada. 

A taxa de inflação dos preços industriais (INFLAI) se eleva 

inicialmente em 74% acima do resultado anterior de simulação 

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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. . -'- ~··ANEXO 1 

Resu1 tados de Simulação para as Variações de Politica Econômica 

As convençoes de ~dentificação das colunas nastabe-

las são: 

b.X = O 

b.X = 10%: 

ERRO 

ERRO % 

série simulada sem alteração na variável de politi~ 

ca econômica. 

série simulada com acréscimo de 10 % na variável d e 

politica econômica, ao longo de todo o per iodo de 

1971 a 1985. 

diferença entre as séries simuladas com b.X = 10 % e 

b.X = O. 

diferença percentual entre as séries simuladas com 

b.X = 10 % e b.X = O. 

onde X = M(variação da oferta de moeda MPGD) , G(variação do 

consumo do governo CG), C(variação .da tax a de câm­

bio TXC) . 
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~IMUlATION OüTPUT BY VARIABLE 

CP - E ~DOGE NOUS 

-i :::: =:: =-:: :: :: = = :::::0 = :: I :::: _=:::: =_~::_::. ;: '=.= = I =:: = ::.:: = :: :: =---==_= = = I = = :: = = = = = = =:: = = I = = =:: = = =:::: :::: -= = I 
I I ÓM = 0 I óM = 107. I ERlxO I ERRO /. I 
t , , I I I 
1===::::::==::======I========~==-=I-=--::==::==-::=I=====~ =-=- -I - I 

I 1971 I 214747. '221J65.. I 6318.5' 2.9~2 I 
I 1972 I 26894-'. 1281661. I 1272C.4 I 4.73 I 
1 1973 I 36)678. '383)35. I 22356.3 I 6.198 I 
I 1974 I 542933. I 573) 3 8 • I 3510 4.3 I 6. 46 Ó I 
I 1975 I 850552. I 9)1951. I 51399.2 I ~.O!t3 I 
, 1976 I 1.2~711E+)ó , 1.27));E+)6 I 62694. I 5.21 I 
t 1977 J 1.68832E+)6 I 1.16339E+J6 I 14566. I 4.41? I 
I 1978 12.41499=+)6 J 2.5:;98JE+06 I 943')8. I 3.926 I 
I 1979 I 3.89243E+)6 I 4.C5290E+06 I 160522. I 4.124 I 
I 1 9 S ') I a. í) 29 3 1 E + J 6 I 8 • 3 3 J 9 3 E +) 6 I Y) 16 14 • t 3. 15 6 I 
I 1981 I 1.7-)683::+)7 t 1.76797f+"J7 I 611392. I 3.532 I 
, 1932 I 3.36951E+)7 I 3.47415E+~7 I 1.04645c+J6 I 3.1J6 I 
I 1933 I 1.93359E+-j7 I 8.16191E+'J1 I 1.78322;:+)6 I 2.~34 I 
1 1934 I 2.49192E+)8 I 2.5378jE+J8 I 4.69194[+06 I 1.834 I 
, 1985 1 1.1ISBJE+J9 1 1.')2755E+;)9 12.11426-::+37 I 2.1:,2 t 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUM~AKY STATIST1CS 

, = =:: = =:: = = = = = = = = = I - - -- - - - - - - - - - I -::0 =;: == = = = ==_= = J = = - = -:: - = = = =.=..::::_' :== =.:= == = = === =.::;.1 
I I óM::= 0 I ÓM = 107. I ERRO I ERRO /. I 
I 1 I I I I 
1===============1-------=--=--1-------------1=---------==-1-----=-=-=---1 
1 MEAN I 9.36643E+:7 I 9.571;)SE+J7 I 2.'J4:i52EhI6 I 4.052 I 
I R ~ s I 2.68524 E +H~ I 2. 14291 E+- J ô I 5. 71 v 36 E + [' 6 I 4. 2 ) 4 I 
1 STD.DEV I 2.M'492E+)8 1 2.6b)73E+)8 15.585171.:+)6 I 1.473 1 
1===============1=============1=============1=============1=============1 
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SIMULATION OUTPUT 6Y VARIA6LE 

I P - ENDQGE NOUS 
,,-

1===============1-============1=============1--=-=========l====~~=======1 
I I !lI"'::::: 0 I óM:::: 10% 1 ERRO I ERRO I. I 

1 I 1 I I I 
1===============1========--==-1========-==== 1====-=-=-====1==-=---==--==1 
1 1971 '37894.6 1 40193. I 2298.46 I 6.055 I 
I 1972 I 49492.5 I 53648.4 -) 4155.91 I 8.3i7 I 
, 1973 '83996.6 I 91839.9 7841.31 I 9.335 I 
I 1974 '15'1527. '162483. 11955.4 I 7.9~2 I 
I 1975 I 219291. '232674. 13382.9 I 6.1)3 I 
, 1916 I 3J6356. 1 323107. 14751.7 t 4.7a~ I 
1 1977 I 4°9375. I 427472. 18:/96.9 I 4.4!1 I 
I 1978 I 591811. I 62:1569. 2&758.4 I 4.8'5<1 I 
1 1979 I 1.~32'9E+)6 I 1.09850f+06 66422.7 1 6.436 I 
1 19S3'1 I 2.28931E+)6 '2.42968E+-J6 139369. I 6.1')3 I 
I 19'31 I 4.75372E+-()6 I 5.015lj2E+06 2613J4. I 5.497 I 
1 1982 1 7.92643E+-J6 '8.27553E+-06 3491)2. I 4.4)4 I 
I 1=133 I 1.61891E+-'7 '1.67046E+J7 515536. I 3.134 I 
I 1994 I 5.7J261E+-J7 I 5.87721E+-07 1.746~2E+06 I 3.062 I 
1 19 3 5 , 2.8 e 231 E +~, 8 , 2.9 ::t 7 J ) E + J 8 1 • 14698:: +~)7 1 3 • 979 I 
1===============1=============1============= =============1=============1 

SUMMARY STAllSTICS 

1 = = = = = = = = = = = = = = :- ,I.:: - - - - - - - - - - - = J ::: = =~== _-= -= _= =- - - - - - ,- - - ~ == ~ "" = = =::: = = 1_==:::::: = = = = = = =~:::=_I _ 
1 I !lM = 0 I óM:::: 10/.: I ERRO I ERRO I. I 

I 1 I I I I 
1===============1=============1=============1=============1======-=======1 
I MEAN I 2.52865E+J7 I 2.62tJ32E+~7 I 916~21. 1 5.639 I 
I R~S I 1.6)19')E+J7 I 7.9;11b9E+J1 I 3.J0J97E+~)6 I 5.913 I 
I STD.)EV I 7.42Cl63E+-)7 I 7.7140ZE+C>7 1 2.9372J;:+-J6 I 1.844 1 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.172. 

SIMULATION OUTPUT BY VARIABlE 

SALO - ENDOGE~OUS 

1 ==== = = = = ===== = = I=-: ===::::: ==== = =, = = = = == = = ==== = I ==~~== == = === === I == =~=~~_::_=:=.= :;==-_=_-=-' 
I I óM = 0 I óM = 10X I E:RRO I ERRO X I 

I I I I I I 
1===============,- ===---=-,-==- -~=-=-~=I- -=_&-±~==- I ----======-=1 
I 1971 , 2.587 1 2.63~ I O.J47 I 1.815 I 
I Ig72 I 2.87 I 2.996 J 0.126 I 4.3:35 I 
1 1973 I 3.57 I 3.815 I 0.245 I 6.874 I 
I 1974 I 5.333 I 5.777 I :).443 I 8.314 J 

1 1975 I 8.923 I 9.67 I 0.141 I 8.3:>9 I 
I 1976 , 12.9=1 I 13.917 I 0.928 1 7.143 I 
1 1977 , 17.932 I 18.957 I f..1.914 I 5.419 I 
I 1978 , 25.445 I 26.432 I 1.031 , 4.070 I 
1 1 979 , 4) • 58 S t 42 .091 I 1 • 5) 3 I 3 • 7) 2 I 
I 1931 , 84.4)1 , 81.539 I 3.138 I 3.718 I 
I 1981 1 2'6.371 , 214.293 I 1.927 I 3.8~1 I 
1 19~2 I 445.177 I 461.207 I 16.03 I 3.6)1 I 
I 1933 , 956.85' 983.121 I 26.271 I 2.746 I 
I 19i:i4 I 2761.12 I 2815.13 I 54.0,}9 I 1.9::>6 I 
1 19 g 5 1 1~1 71 a • 3 I 1 Ct9 2 6.9 I 2 J 3.5 <1 8 I 1 .946 I 
1===============1=============1=============1=============I=============! 

SUMMA~Y STATISTICS 

1 = = ==:::- =- = = =:. ===:. :-.J ____ .---...-______ .-___ ~~) _~-_- ;,...~- - ~ -- -- - 1-- - - __ - - - - - -- '.- - -- -- _ - - - ~ -- J, 

I OM = 0 I OM = 10X I ERRO I ERRO /. I 
I I , I I I 
1 = = = = = = = = = = = = = = :::., = = ::: = = = = = = = =~= -;, 1 = = -- = = - = = - -- :: = I:::: = :: -= =-= =-== =: = = = I -- = - -= - ~ = = = = = , 
I MEAN I 1~·19.5 I 1J4\J.97 I 21.408 I 4.527 I 
1 RMS I 2811.37 I 2927.54 1 56.247 1 5.0J1 I 
I STJ.OEV I 2773.5 1 2832.26 I 53.313 1 2.219 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 
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SIMULATION OUTPUT BY VARIASLE 

lPAIS0 - E~DOGE~OUS 

!:::============ ;====~====-;=I-=~======----'=========:;:=:;:=I=============1 
I AM = 0 I AM = 107. I ERRO 'ERRO-7. --, 

.1 I I , 
-::: -::: = : = = = = :;: = = = = = = : = --= = = : - = - - - I = = :: = = = = = -= - - - I = = -= -= -= - :;:-:::: = = I - :: :: = = .: - - - J 

1911 3.929 I 3.914 , 0.045 I 1.149 I 
1912 4.154 , 4.269 I C'.115 , 2.163 I 
1913 4.91' 5.134 , 0.214 I 4.313 I 
1 9 74 8 • :1 1 2 , 8 • 4 2 8 I ,) • 4 1 1 I 5. 2) 4 I 
1915 11.322 1 11.915 I 0.593 I 5.231 I 
1916 14.939 I 15.6)8 , O.6t>9 I 4.43 I 
FJ17 19.534 , 20.2 I 0.666 I 3.4)9 I 
1918 25.792 , 26.455 , 0.663 1 2.51 1 
1919 42.41 1 43.4 I 0.991 I 2.336 I 
198n 96.41 I 98.133 I 2.263 I 2.346 I 
1:181 215.611 1 220.825 I 5.224 1 2.4~3 I 
1982 431.229 t 441.028 I 9.8 I 2.212 I 
1993 1055.63' 1013.94 I 18.319 I 1.135 I 
1994 3144.12 I 3183.05 I 38.931 1 1.238 I 

1 1985 I 11582.4 I 1172~.1 I 142.691 I 1.232 I 
1===============1=============1============= 1=============1=============1 

SUMMARY STATISTICS 

,= :====== = == == = = I == :=: == =_:::~~= = I =.::'= ~~ = =:=== = ~ 1:= = ==== ==:::..::::--=--==--1 ===:::=====:::;~I 
II AM = 0 I AM = 107. I ERRO I ERRO 7. I 

1 I I I I 1===============1 *= - 1_ ,-: _=_1=_== ___ ==_==_1 
I MEAN I l11J.1 , 1125.41 I 14.713 I 2.8~7 I 
I R~S '3113.38' 3151.93 I 38.595 1 3.1~6 I 
I STD.DEV , 311').6 I 3')41.47 I 36.907 I 1.334 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 
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SIMUlATION OUTPUT BY VARIABlE 

IPA91 - ENDOGE~OJS 

1 = = =. = = =.:: :: :: = == =:::: I :::: ::_=.= - -= = - - = = I :: - - =:: = :: - - = - = - I = = = ::: = = = = = = = = =:= =.=_= = =:: = = =~::_= = I 
1 I óM = 0 I ÓM:: i07. I Ei~RO ER[~O /~ 

1 I I I I 
1===============1==-'---===-====1=-==-===-=-=-1=-=-=-=-==-=- ===='-= ---~-::=I 
, 1971 I 3.552 I 3.581 0.028 ~.S)1 I 
I 1972 I 3.925 1 4.0,)1 0.015 1.921 I 
1 1973 I 4.661 I 4.8 0.139 2.9~1 I 
I 1914 , 7.')6 I 7.314 0.254 3.6)5 I 
I 1 en5 I 9.814 I 10.17 0.356 3.628 1 

-I 1 9 76 I 1 3 • 9 J 6 1 14 • 3 3 S O • 4 32 .3 • 1 J 6 I 
, 1977 I 18.321 I 18.161 0.434 2.3~1 I 
I 1 9 78 I 25 • (i 3 1 I 2 5 • 47 8 O • 44 7 1 • 1 a 1 I 

-, 1979 I 42.35 I 43.038 0.688 1.6Z5 I 
I 198) I 97.716 I 99.31 1.594 1.632 I 
1 1981 I 2~1.346 t 204.739 3.393 1.635 I 
1 1982 I 396.34 I 402.605 6.266 1.581 I 
I 1983 I 1155.52 I 1169.48 13.961 1.2j8 I 
I 1984 I 3553.16' 3583.82 30.653 0.863 I 
1 1935 I 13D89.3 I 13201.6 I 112.359 I Clo858 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUM~ARY STATISTICS 

1 ===== :== == === == I ==,== == ===::: = = = 1-=- --- - - -::= -:: I~~~ ::::::=:: ;:_~ I ====;:=;;.;:;= I 
I I óM = 0 I óM:: i07. I ERRO I ERRO /. I 
I I I , I I 
I :: =:: = =:::: = =:: =:: = =:: I = A -- - - " - - = = = - = = - - = - = 1== = =:: = - - - = - = - I = = = = = = = = - = = = - I 
I MEAN I 1241.46' 1252.81 I 11.405 I 1.977 1 
1 RMS 1 3516.62' 35~6.93 I 30.347 I 2.133 1 
,STJ.DEV 1 34)5.67 I 3434.76 I 29.109 1 ).951 I 
1===============1=============1=============1=============1=============\ 
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SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE 

DEFLA - ENDOGENOUS 

1 = = ===== = == == == = 1-=-=--=_====== = = =:: 1=_== = =_=:: = ==== = 153 == ==_= ==~=_== L~_=== = = =:::...~ 1 
, I óM = 0 I óM:: 10Z I ERRO I ERRO Z I 

I I I I I I 
1===============1=======-=----1-= ~-===-== -1=== --------=1-- = =-====--1 
I 1971 I 5.359 , 5.37 0.011 I J.2)6 t 
, 1972 , 5.88 I 5.969 0.089 I 1.518 I 
1 1973 t 6.444 I 6.651 0.238 I 3.227 I 
I 1974 t 8.42 I 8.812 0.392 I 4.659 I 
1 1975 , 13.533 I 14.243 0.71 I -5.245 I 

-I 1976 , 19.386 I 20.353 0.967 I 4.938 I 
I 1977 1 25.822 I 26.891 1.069 I 4.142 I 
I 1978 1 34.348 , 35.412 1.1)64 I 3.0:18 I 

"I 1979 , 48.815 I 49.956 1.14 I 2.336 I 
I 19B) I 9C}.5~)7 I 92.402 1.895 I 2.0~4 I 
I 1981 , 2.1;).131 I 2CJ4.474 4.343 I 2.17 I 
1 1982 I 429.949 I 439.423 9.474 I 2.2)3 I 
I 1983 t 986.35 I 1)~4.11 17.755 I 1.8 I 
I 1994 , 2676.72 I 2711.00 34.336 I 1.233 I 
1 1995 I 6850.62 I 8938.24 , 87.625 I J.9~ I 
1===========~===I=============I=============t=============1=============1 

SUMMARY STATlSTICS 

1===============1=============1=============1=============I~~===~~===---I 
I I óM = "0- -- I -ÓM--= 10Z I ERRO I ERRO Z I 

I I I I I I 
1===============, -- -- -- ,=- L "':to: === 1=== -- ==----1=-----=---==-1 
1 MEAN I 893.456 1 904.224 1 10.739 I 2.6~4 I 
1 RMS 1 24')4.2~ I 2428.98 1 24.836 I 3.043 I 
I STJ.DEV , 231~).45 1 2333.52 I 23.2381 1.522 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



~IMUlATION OUTPUT BY VARIABLE 

JlTN - ENDOGENOUS 

.176. 

-, :: ==:::: == = ::==::= =:: 1=-==.==_=;;: = = =.-e.1 == == =;::. ;::.~ __ =:=~I == = - =- - -.=_= ==;; I =:: ===== -= == -- I 
I I OM = 0 I OM = 10~ 1 EI~I~O 1 ERRO ~ I 

J 1_ __ I 1 I _ I 
1===============1======--=----1--=----------1-----=-----=-I~----========I 
1 1971 I 65.945 , 48.93 I -17.015 t -25.812 I 
I 1972 I 39.')69 I 24.383 I -14.686 1 -31.5~1 1 
1 1973 I 8.926 I -3.07 1 -11.996 I -134.397 I 
I 1974 I 2r).461 I 9.685 I -1).776 1 -52.6:>5 I 
I 1975 , 41. 162 , 3 J • 197 t - 10.965 , - 2 b. 6.:. I 
I 1976 \ 53.966 I 41.521 I -12.445 I -23.:hl I 
I 1977 \ 56.17:3 1 42.251 1 -13.926 I -24.1::j I 
I 1978 1 55.613 I 4(,.615 I -14.9:38 1 -25.955 I 
I 1979 I 32.919 I 17.133 I -15.20b I -46.2J5 I 
I 198') 1 65.3)9 \ 49.354 1 -15.954 I -2't.429 I 
I 1981 I 93.129 I 11.152 I -15.976 1 -11.155 I 
I 1 ,:P32 I 137.214 I 12l) .531 I - 16.6 g 3 \ -12. 158 I 
I 1983 I 183.9:t8 I 165.671 I -18.321 I -9.9:J I 
I 1984 I 186.111 I 168.048 I -18.123 I -1).D24 I 
I 1935 1 157.212 1 139.3u8 I -11.964 I -11.4~2 I 
1===============1=============1=============1=============\=============\ 

SUMMARY STATISTICS 

I = = :: = = = = = = = = = = = = I -:: - - - :: :: = = - = - = , - - - - - = - - = - - - - I = = = = = = = = = =:.=_= = I = = = = ~_:::? = = :::_=~ I 
, I OM = 0 I OM = i0/a I ERRO I ERRO /. I 

i I I I I I 
I = = = = = = = = = = = = = = = I = = == == = == = = = = = = I == =:: =:: :: = = = = == -== = I = =-=: ::;: = = -= = = = = ::;: = I = == = = = = ::-= = == = = I 
I MEA"J I 79.861 I 64.819 I -15.042 I -32.211 I 
I R"1S I 97.826 I 84.651 I 15.248 I 43.971 I 
I STLJ.DEV 1 58.483 I 56.356 1 2.533 I 3).975 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



~IMUlATtON OUTPJT BY VARIABLE 

IDIR - ENDOGENOJS 

.177. 

1 == === == = ==:=== = I =-=_=_=.::==== = = =::: 1==:: ::=:: = = === = = == ==== == ===== I =:::==:::==== == == I 
, I OH = 0 I OH = 10% ERRO I ERRO % 
I I I I I 
i===============1 - - ====,====------~ ==---- -=---=1====:--:=-=:=' 
, 1971 '21118.3' 22112.4 . 994.066 I 4.7J7 I 
I 1972 I 3~834.q I 32467.2 1632.3 I 5.294 I 
1 1973 I 51714.8 I 54632. 2917.23 I 5.6~1 I 
I 1974 I 80561.3 I 84319.2 3757.94 I 4.b~5 I 
I 1975 I llB357. I 122510. 4152.19 I 3.5]8 1 
1 1976 I 172126. I 115833. 3707.06 I 2.154 1 
I 1977 I 255Jl1. '259454. 4436.31 I 1.74' 
I 1978 '4::)."'163. 1 4~,9)62. 8399.37 1 2.224 I 
I 1979 I 72198J. I 74618'). 24199.6 I 3.352 I 
I 1981 I 1.5~39)E+:16 I 1.5469.JE+06 43~-)06. 1 2.8~ I 
I 1981 I 3.J4929E+Q6 I 3.12975E+06 80466. I 2.639 I 
I 1982 I 5.59106E+86 I 5.68982E+06 92158. I 1.657 I 
I 1983 I 1.34125E+)7 I 1.34707E+U7 58199. I 0.434 I 
I 1984 I 4.83169E+)1 I 4.87211f+01 404208. I 0.837 I 
, 1985 I 2.12':'22E+J8 I 2.1ó770E+08 4.74739E+:;6 I 2.239 I 
1===============1=============1============= =============1=============1 

SUMMARY STATISTICS 

I = = = = = = = = = = -= = = = = I :: = :=.:= .= .. = = = = = = = = I = = = = = = = = =::: = = = I =.= = = _ = = =::: =:= _ ==--= = I 3- = =-= ::: ::. ::: = = = = ::: = I 
I I óH = 0 I OH = 107. I ERRO I ERRO 7. 1 
i I I I 1 I 
1===============1 -=1 - = ::::' I'"::: W"'==.::;:_ 1- - -- --I 
1 MEAN I 1.9,15:\3E+J1 I 1.94156E+07 I 365382.' 2.93 I 
1 RMS I 5.b2BJ)E+J7 I 5.74917E+~7 I 1.23)78E+)6 1 3~3)4 I 
1 STD.DEV 15.43165[+)7 I 5.6J199E+;)7 11.21654::+06 I 1.53 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 
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SIMUlATION OUTPUT BY VARIABLE 

IINO - ENOOGENOUS 

1 = = = = = = = = = :: :-= :: = = I = = = = :: = = = = = = = = I = = = :: = = = = = = = = :: = = :: = =:: = = = :: = = = I = = = = :: = :: =?'.~ =.= =. r 
I . -bM =' 0 .--. ÕM :: 10'X ERRO I ERRO ~ I 

I I I I I 
1===============1======--=-=--1-===-======== ----=-=-==--=1=-==--=======1 
I 1971 I 35055.1 I 36323.5 1268.48 I 3.619 I 
I 1972 I 46485.6 '48547.7 2~62.11 I 4.436 I 
1 1973 I 71180.9 I 73133.1 3552.19 I 5.(l.~1 I 
I 1974 I 1~·'8274. I 113235. 496ü.62 I 4.582 I 
I 1975 I 1546)7. I 160418. 5811.44 I j.159 , 
1 1976 I 215665. I 221288. 5622.37 I 2.6)7 I 
, 1 9 7 7 I 30 432 3 • I 3 1 (J 56 8 • 62 44 • 81 I ~ • (i 5 2 I 
I 1978 I 443443. 1 45829:'. 9847.06 1 2.1~6 I 
1 1:"179 I 7711)91.. I 793787. 22696.7 I 2.94J 1 
I 1980 1 1.59 -, 4'J E +) 6 I 1. 631 14 E + o 6 413 38 • I 2 • 5 ~ 9 I 
1 1931 1 3.194b7E+J6 1 3.27338E+'-16 18711. 1 2.464 I 
1 1 9 B 2 I 5. 8 1 541 E + J 6 I 5. 9 15 8 4 E + 0 6 1 o ~\ 4 3 1 • I 1 • 7? 7 I 
I 19 <3 3 1 1.34139 E + f) 1 ti. 357 16 E + CJ 7 976 16. I (I. 1!. 5 I 
I 19i34 , 4.37376E+CJ1 1 4.41272E+CI7 389óUO. I 0.3'11 I 
1 1955 I 1.12)26E+)8 I 1.15277f+03 I 3.25:J45E+Oó I 1.89 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUMMA~Y STATISTICS 

I = = = = = = = = = = = = = = = I = = -= = = = = =.': ~ = = = I = = = = = = = = = = = = =' I = = = = = = -= = = = = = = 1.= = = = = =::: = = = = = = I 
1 I bM = 0 I OM = 10:t. I EHRO I ERRO:t. I 

1 I I I I 
1===============1-=- -- - 1-- - -- - -- 1--- -I======~~ 
1 MEAN I 1.b1323E+)7 I 1.6400SE+01 1 268J18. I 2.77 
1 RMS , 4.599ó4E+J1 I 4.68349E+'.J7 I 846384. I 3.;Jtl 
,STD.DEV I 4.45862E+:}7 I 4.54J91E+ú7 I 831)06. 1 1.2'19 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.119. 

~IMULATION OUTPUT SY VARIABLE 

XPRIMO - ENDOGENDUS 

i = = = = = ;; = = = = = = = = = = = = - --- = ;; ;; = ;; = I ;; = = = = =. = = ;; = = = = 1_=.;: ;; = ;; = ;; = =.= = .=_:::;. - = = = = ;-~ = = ~-~ 
I óM = 0 1 6M = 107. 1 ERRO ERRO 7. 

1 1 I 
1=============== =---=-==- =--1-;;-=-=====---1=-~-=-=~==-~-~-===-~=~==- ==-= ==-==--== 
I 1971 2.51812E+,)6 1 2.48513E+06 1 -32893. -1. 3J 6 
I 1 ~ 72 3 • 2 3 Ú 32 E + J I> I 3. 1 3) 5 7 E+ O 6 I - 997 4 9 • - 3.038 
1 1973 4.1492)E+)6 3.95243E+U6 I -196774. -4.7:'-2 
I 1974 4.52463E+)ó 4.268)9E+06 I -256543. -5.67 
I 1975 4.13381E+06 3.89300E+06 I -235309. -5.7J,+ 
I 1976 4.48396E+~6 4.26348E+06 I -220480. -4.917 
I 1977 5.62113E+)ó 5.40847E+06 I -212ó65. -3.7d3 
I 1978 6.57957E+.16 6.39)26E+06 I -189309. -2.871 
I 1979 8.')6083E+)6 7.8496(:E+CJ6 1-211233. -2.62 
I 1=J8) 9.149B)E+~6 8.90880E+06 I -241JU7. -2.634 
J 1 9 81 8 • O 2 18 3 E + J 6 7 • 8 O 3 85 E + O ó I - 2 1 79 8 CJ • -2.117 
1 1:;)82 1.71296E+)6 7.51609E+06 I -19óS69. -2.552 
I 1933 9.18717E+J6 9.CJCr70BE+Oó 1-180)86. -1.96 
I 1934 1.09173E+D7 1.U7637E+ú7 I -153632. -1. 431 
1 1985 I 9 .63c)14E+J6 9.49542E+~6 I -134722. -1.3-19 
1===============1============= =============1============= ========;:==== 

SUMMARY STATISTICS 

I==~=====;======I====~========I-============I=============1=============1 
J I 6M = 0 1 6M = 107. I ERRO I ERRO Z I 

1 I I 1 
1===============1=- - --=1= -= -=-==-=-1 =1 - - - - = I 
1 MEAN 1 6.52804E+)6 I 6.34272E+Oó I -185317. I -3.159 I 
, RMS 1 7.0:-;195E+:)6 I 6.ó2541E+06 I 193908.' 3.471 I 
I ST).0EV I 2.62109E+:'6 1 2.6J962E+Dó I 59:>84.4 I 1.439 I 
1===============1=============1=============1=============1======:======1 

t , 



.180. 

SIMUlATION OUT?UT BY VARIABLE 

X~ANUD - ENDOGENOUS 

1==~~===========1~==--~~~====-1=============1============= ===========--
I I ÓM = 0 I óM = 10% I ERRO ERRO r-
I o I I I 
l===~===========,----=-=---==-,~-=- --=-===-I==~==-==-==~=~-=-==~ --====== = 
I 1971 I 1.35841E+06 I 1.22975E+06 1-128663. -9.472 
I 1972 I 2.41958E+~í6 I 2.0ó360E+06 I -355979. -14.712 
1 19 "13 I 2. 76054 E + ~ 6 I 2 • 212 J 1 E + O b I - 4884 ó 9 • - 1 1 • 6 ~ 5 
1 1974 '2.56&61E+:i6 I 2.12356E+06 I -443)53. -17.262 
I 1~75 t 2.47163E+)ó I 2.10787E+06 1-363759. -14.717 
1 1916 I 4.)1808E+J6 , 3.59157E+06 I -426508. -1).615 
I 1977 t ó.7862bE+)ó t b.27&8bE+06 I -509400. -7.5)~ 
I 1978 I 9.45216E+06 , 8.80515E+Db I -647515. -6.851 

o, 1 ~ 19 1 1. 2 ~) 9 D 4 E +) 1 I 1. 1 02 2 6 E + Ú 7 I - 1 • Ú 67 16 E + ;J 6 - a. 83 2 
I 198"" '1.19110[+:)1 I 1.08352E+ü1 J-l.07588E+J6 -9.03::> 
I l~gl '1.13745E+)7 I l.ü36J5E+07 l-l.01399E+ü6 -8.915 
1 19S2 t 1.25481E+]7 I 1.16624E+01 1-885131. -7.059 
1 1~83 I 1.97814E+a7 I 1.90561E+01 I -730736. -3.693 
I 1984 I 2.17119E+01 I 2.10903E+07 I -627568. -2.89 
1 1985 '1.16291::+:)7 I 1.10:>13E+07 1 -627748. I -5.398 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUMMARY STA1ISTICS 

1 ======== ====== = I ~E.::::;:_:--== ---- = - j ~::;= == =_= =~I:: -=- -;: ==-=-== I ==-= -~= =_;;~I 
I I óM = 0 I óM = 107. I ERRO I ERRO 7. I 

o, I I I I I 

1===============1=----=--=--=-1--=----------1--=-==-= -= -1==---==-=====1 
I '4EAQ t 8.85948i.:+)6 I 8.23329E+:j6 1 -626191. I -~.6!t3 1 
1 R"'S I 1.f'8102E+)7 I 1.02:)11E+07 I 683302. t 1).6141 
I STJ.OEV I 6.41110=+06 I 6.23437E+36 I 283J69. I 4.59 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



SIHUlATION OUTPUT BY VARIABlE 

HCONO - ENDOGENDUS 

.~~'--;''''--'-'-'~.~ '. ,.. .. --... 

1 ;: = = = = = = = = = = = = = :: t =-=-= = :: = = = :: = =-=-=.' = = = = :: = = :: = = = = = I = = = = -= :'~~ :: :: =::::: = ~ :: .. = =. = = = = = =:: :: = J 
I I óM = 0 óM = 107. I ERRO ERRO 7.. I 
I . I I I 
1===============,---== -=-=::-- ==== ==---::--t-----=--===- ==-=== =--1 
I 1971 I 321864. 329b63. 7798.81 2.4~3 
I 1972 I 324167. 348298. 24131.4 __ , 7.444 
1 1973 I 397045. 453306. 56261.1 >""14.17 

, I 1974 t 670156. 8~8412. 138255. 2).6.5 
t 1975 I 931845. 1.16346E+CJ6 231620. 2lt.856 
1 1976 '1.12347E+J6 1.41115E+D6 287081. 25.6J6 
I 1977 I 1.'90)0E+J6 1.34481E+06 254512. 23.377 
I 1978 I 1.11255E+Cl6 1.33468E+06 222125. 19.965 

"I 1979 I 1.J5702E+JÓ 1.24:>47E+06 183444. 17.355 
I 198) I 973916. 1.12785E+36 153934. 15.8)6 
I 1981 '1.25134E+J6 1 1.439b4E+06 188292. 15.0~7 
-, 1982 '1.17178~+06 1 1.34540E+()6 167625. 14.232 
I 1983 I 629271. I 707851. 78580. 12.4d7 
I 1984 I 46376). I 511487. 47726.5 1J.291 
1 1935 I 4432)2. I 482817. , 39675.1 I 8.952 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUMMARY STA1ISTICS 

I = = = :: = = = = =- = = = = = =- I =- -= == ~ =- = =- = .. ::::..~ I = = = = = =- =- = = =- :: = = I :::_=-= =_ = =:. = = = = = =-= I = = = = =-= =; = = = = = =- I 
t J óM = 0 I óM = 107. J : ERRO I ERRO 7. I 
., I I I I 
1===============1==-===·-=--=-=--=-====1=-=- -= =--- 1====---- - =--I=-~=- ----
I ,~EAN I 797826. '936623. I 138197. I 15.51 
1 RMS I 864027. t 1.0235jE+()6 I 16~-220. I 16.739 
1ST D. O E V '343328 • I 42 11 3 5 • I 9 08 5 1 • I ó • 65 5 I 
1===============1=============1=======-===-===1=============1=============1 



• ____ o •• _. ____ •• _ 

.182 • 

. SIMULATION OUTPUT BY VARIABLE 

MKAPD - ENDCGENOuS 

1 =============::= ::- ====-== = -- = I ==-= == -- -==== 1== ==== == __ ==~~I == == ===== === == 
I óM = 0 I óM = 10~ I ERRO ERRO ~ 

J I I 
I =.= = = ::: = :: = = = = = = =::: ::: = :::- -= = -= - == - - I - = -= = = = = - == = = - I === - - -- - - -:: -= = = = - - - --- == = = == --
I 1971 964401. I 1.04148E+::>6 I 77076.5 7.992 
I 1972 1.06645E+06 , 1.20485E+06 I 138404. 12.978 
T 1973 1.80682E+16 I 2.ú8366E+06 I 276844. 15.322 
I 1974 3.48152~+06 t 3.95862E+06 I 477101. 13.704 
, 1975 3.89081E+)6 I 4.28113E+06 I 390320. 1).032 
I 1976 3.32947E+JÓ I 3.51437E+06 I 184901. 5.553 
I 1977 2.61199E+,)6 I 2.68581E+U6, 73824. 2.826 
I 1979 2.37277E.+06 I 2.43884E+06 I 66174. 2.785 
I 1979 2.89264;:::+86 1 3.~4403E+06 I 151387. 5.234 
I 1981) '3.96644E+='6 I 4.20386E+06, 237418. 5.9d6 
, 1991 I 4.28363E+)6 I 4.54372E+Oó I 260095. 6.072 
I 1982 I 3.03125t":+)6 t 3.16513E+06 I 133387. 4.417 
I 19B3 t 1.984')5E+J6 I 2.CJ1437E+06 I 30324. 1.5Z8 I 
I 1994 I 2.21153::+J6 1 2.23284E+06 1 21311. J.904 I 
I 1935 , 4.13642E+)6 I 4.27448E+Oo I 138)61. 3.338 I 
1===============1=============1=============1============= =============1 

SUMMARY STATlSTICS 

I::: === = = = = = = = == = = I ~ = =-::. -: = = -= = I -:: = = -= = = =;: = = = 1- - - = -= -- --= -- I = = ===:::.:_~.=.=_==-=-I 
J I óM = 0 I óM = 10~ I ERRO I ERRO ~ I 

I I I I I I 
1===============1--==----===--1-----==--=---1-------==-- =1- --- - = I 
, MEA~ J 2.302)1~+)6 J 2.97914E+06 I 177135. 1 6.532 I 
I R~S I 2.98557E+')t> t 3.17601E+'J6 I 217717. I 7.9 I 
I STD.DEV I 1.0668BE+J6 1 1.13942E+-06 I 13U29. 1 4.522 I 
1===============1=============1=============1=:===========1=============1 



~IMULATION OUTPUT BY VARIABLE 

MINTO - ENDOGENQUS 

.18.3. 

1=============== = - -:: -= = = = = = = - I ~~_ ~E_ = ~= = = = = = = = I:::::: = = = ==-= = = = = = I = = = = = = = = = =:: = - 1 , ~M = 0 I ~M = 10:t. I ERRO I EI~RO :t. 
I I I I J 
1=============== -=--------===,==~- -- -===-1-=-= - - - - 1- -'----1 
I 1971 1.29141E+)6 I 1.29140E+Oó I o. I ). 
I 1972 1.67334E+JÓ I 1.61789E+06 I 4548. I J.272 

-1 1973 2.5g913E+J6 I 2.61741E+06 I 28339. 1 1. CH5 , 1914 4.92135E+J6 , 5.04133E+J6 I 119917. I 2.438 
J 1975 3 .9l) 119E +06 I 4.05881E+06 I 151J14. , 4.024 
I 1976 3 .69264E +}6 I 3.89259E+06 I 199953. I 5.415 
I 1977 3 .9 4 527 E +~) 6 I 4. 19344E+.)6 t 248166. I 6.2~ 

I 1978 4.56839E+:16 I 4.86767E+06 I 298774. I 6.539 
I 1919 6.14475E+í)6 I 6.53151E+06 I 386760. I 6.294 
I 19B:J 7.51318E+)6 I 8.02349E+06 I 445302. I 5.816 
J 1981 I 6 .78214= +) 6 I 7.15676E+06 , 374612. I 5.524 
I 1982 I 5.18784f+')6 , 5.46182E+06 I 273984. I 5.231 
I 1933 I 4 .40 J 37 E + J 6 I 4.62316E+)6 I 222194. I 5.063 
t 1934 , 4.07575E+:)6 I 4.26694E+06 I 191191. I =t.631 
I 1935 1 3.7484)E+)6 I 3.90486E+;)6 I 156465. I 4. 174 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUMMARY STATISTICS 

1===============t=~~~~==::==I~====~~====I=============1--=--====----1 
J I 6M = 0 I 6M = i0% I ERRO I ERRO:t. J 

I I I I 1 , 
1 ======== =======, =-=~~=-~ -- = -I ==== -= - - -=-= = 1-= ---= -=-=- -- 1------== - -- -= I 
I MEAN I 4.3J018E+J6 I 4.5J727E+06 I 201192. I ~.19a I 
I RM$ , 4.61a23E+~6 1 4.84816f+06 I 245582. I 4.7J9 1 
I ST).DEV 1 1.72074E+j6 I 1.84850E+06 I 136~b8. I 2.2)3 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.184. 

SIMUlATION OUTPUT BY VARIABLE 

IQMPTS~ - ENDOGENOUS 

1===============1=============1==========~~=1============= ======:====~==j 
I I âM = 0 I âM = 10% I ERRO ERRO % I 
I I I I I 

1===============1====&===:====1========_=_== ==~==-=-==~-~-~=-=- --- =--==-=-1 
1 1971 1 46.378 I 46.546 0.168. 0.362 I 
I 1972 I 52.028 , 53.7b4 1.736 3.336 I 
1 1973 I 63.089 I 67.232 4.144 6.568 I 
, 1974 I 65.769 I 72.054 6.285 9.557 I 
I 1975 1 77.012 I 85.882 8.809 11.43 I 
1 1976 I 8).664 1 90.441 9.777 12.12 I 
1 1977 1 8).455 1 89.959 9.504 11.813 I 
I 1918 , 82.2~8 J 91.594 9.386 11.417 1 
1 1979 I 81.158 I 91.33 9.572 11.7)8 I 
I 198' I 17.34 I 87.359 10.019 12.955 1 
I 1981 I 18.226 I 89.243 11.018 14.035 I 
1 1982 I 73.213 I 84.228 11.014 15.044 I 
I 1983 , 57.639 I 66.446 8.808 15.281 I 
, 19 g 4 I 46. 266 I 53.113 6. B 48 14 .. 8) 1 I 
1 1985 I 43.091 I 49.476 6.385 , 14.818 I 
1===============1=============1============= =============1=============1 

$UMMARV STATISTICS 

1 = = = = = = = :: = = = = = = = I E = = = =' = = = = = = = = 1-=-=-~ = = = = = :::. = = =:: I:: = ~_:: = = = = = = = = = J = ~~= = = = =_=._== =_ =. I 
1 I âM = 0 I âM = 10% I ERRO I ERRO /. I 
I 1 I I I "I 
1===============1=-- - - ,====--:--= __ I =': L - --1---=----=-=--, 
I MEAN I 67.013 I 74.578 I 1.565 I 11.ü~ I 
1 R~S t 68.462 I 76.38ó I 8.211 I 11.818 I 
I STD.DEV , 14.5')4 1 17.101 I 3.3D5 I 4.419 1 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



------------_._---_.~~ '. __ . 

• 185. 

~IMULATION OUTPUT BY VARIABLE 

CP - ENOOGE NOUS 

1::::========::===1-==-=-=-====::1~============1::~~===~======I====::::=~===::=i 
I I óG = 0 I ÓG = 10% I ERRO I ERI~O ~ I 

J I I I I I 
I =:::: = :: :::: :: :: = = :: = = :: I = - :: = -=:: -== = = I :: = = -: _:: = -= --=-= -- -:: = - :: --= I = = - :: =:: = = - - - -= J 

I 1 9 7 1 f. 214747 • '2 1 60 1 5 • 12 68 • 19 1 :J • 59 1 I 
I 1972 I 26894J. I 271393. 2452.31 I ).912 I 
1 1973 I 36C1678. I 364170. 3391.56 I ~'. 9-+ I 
, 1 q 74 I 54293 3 • I 5 4 72 9 {;; • 43 Ó 2 • 69 I :'. 8 ) f.t 1 
1 1975 I 85)552. I 856543. 5991.5~ I 0.7)4 1 
, 1916 '1.2;J71H.+(16 1 1.21513E.+:l6 8)29. 1 ).6~5 I 
I 1977 I l.ó8882E+nó t 1.69916E+;)6 10343. I ). ~12 I 
I 1978 t 2.41499f+;"16 I 2.42926E+06 14263. I ~!.591 I 
I 1979 I 3.89243E+:'IÓ I 3.q1354E+(Jt> 211('3. I ).5-t2 I 
, 198~ I 8.029jlE+~16 I 8.06939E+(ló 40:'76. I :-.499 1 
I 1931 I 1.7,)683E+)1 I 1.71628f+D7 94448. I ).55~ I 
-, 1932 I 3.3ó951E+Q7 I 3.3Q2S2E+07 23312~). I ).0"12 I 
I 1993 I 7.9S359E+~7 I 8.)3101E+07 474176. I ).5~4 I 
I 1934 t 2.49)92E+J8 I 2.50283E+J6 1.19115E+06 I ~.478 I 
i 1985 I 1.'1":58-1E+D9 I 1.)1102E+C>9 5.21216;:+i)6 I ).518 I 
1===============1=============1============= =============1=============1 

SUMMA~Y STAT1STICS 

I:: :=:=== = == ===== I -- -- =: -= -= - - - =- I=-==-=-= =~ =~ I == ==== = -===:;:.- I ==== ===== -== == I 
I I 6G = 0 I 6G = 107. I ERRO I ERRO 7. I 

I I I I I I 
I:: = == = == = = = === = =, - - -=.- - = == -= = = 1- = -- -= = - ===-=-= I -- - = == 1-:-=-=-=-::- - -= == -= I 
I MEAN , 9.36643E+J7 1 9.41521E+07 '487756. I ~.6~6 I 
i RMS I 2.63S24E+.:Jô I 2.69911E+J8 I 1.3B747E+Ob I ::.6"Jl J 

1 STD.DEV I 2.~_-\492E+)8 , 2.61836E+)6 , 1.3445:)E+16 I ~'.1:t2 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.186. 

SlMUlATI0N OUTPUT BY VARIABLE 

1 P - ENDOGE NOUS 

1===============1;============1============= ============= =====--==~=~I 
I I óG = 0 I óG = 10X ERRO ERRO % I 

I I I I 
1===============1 ----=-------I-==--=---=~-- ---===------= ---==---==--=1 
I 1971 I 37894.6 1 38117.4 222.844 :>.538 I 
I 1972 I ~9492.5 1 49723~1 230.555 J.466 I 
1 1973 I 83998.6 I 63829.9 -168.637 -).211 I 
I 1974 I 15]527. 1 149S53. -974.375 -1.6't7 1 
, 1975 1 219291. I 217784. -15:-17.12 -).637 I 
1 197 é 1 3) 8 3 5:). I yl b 719 • - 15 77. - ,). 51 1 I 
I 1977 '4:19375. 1 4Q73:)~. -1566.12 -}.333 1 
, 1~78 I 591811. I 590121. -1689.75 -).236 I 
1 1979 1 l.n32~8=+)6 I 1.02866E+)6 -342('.19 -).3.H I 
I 198:1 1 2.289BIE+)6 I 2.28343[+C;6 -63ô3. -J.279 1 
I 1931 I 4.75372E+C\6 I 4.74595E+06 -7768. -).103 I 
1 1982 1 7.92b43E+l6 f 7.93142E+J6 4994. ).06j I 
I 1953 I 1.61S9]L+J7 I 1.61aS6E+07 -3423. -).:;:1 I 
I 1934 I 5.7'j26'1E+)7 1 5.69564E+:J7 -69696. -~l.I~2 I 
1 1955 I 2.8S231E+:J8 1 2.8.9278E+1)8 I 4736~;. I J.lJlb I 
I===============I=============I==========~==I=============1=============1 

SUMMARY STATISTICS 

1===============1==========~==1=======~~=~~~1=============I~============I 
I I nG = 0 I óG = i0i:: I ERRO I ERRO i:: I 

1 I 1 I I I 
1===============1 ~ =- -- I----==---=-~=I=-=--=----=-=I-==--==------I 
I MEA~~ I 2.52865E+~j7 I 2.52B35E+,)7 I -3~'24.72 I -').lv7 I 
1 R MS' 7. 6, j 19,) E + (; 7 I 7. Ó c> 2 7 4 E + 0 7 I 2 2:'; fi 1 • 7 1 ). 3 3 5 I 
I ST).DEV I 7.42'J63c+)7 I 1.42167E+J7 I 22557.7 I ".3591 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



SIMUlATION OUTPUT BY VARIABLE 

SALO - ENDOGENOUS 

.187. 

_ ." _____ ... ~...l._ . -." 

1:============== =============I=============I=============JE====E=~~~~I 
I àG = 0 I OG = 10X I ERRO I ERRO X 
I 'I I 1=============== - -=-,:== ===~=_~=_I_=--==&=X_ -=I======~====== 
I 1971 2.581 I 2.611 I 0.024 t 8.914 
I 1972 2.81' 2.924 I 0.053 I 1.857 
1 1973 3.51 I 3.652 I 0.032 I 2.2~3 
I 1914 5.333 I 5.448 I 0.114 I 2.1-+6 
I lq75 9.923 I 9.086 I 0.163 1.822 
1 1~76 12.99' 13.2 I 0.21 1.619 
1 1977 11.982 , 18.253 , G.211 1.5J8 
t 1978 25.445 , 25.825 I 0.38 1.4~3 
1 1979 41.588 , 41.194 t 0.6J6 1.4qj 
I l~~~ 84.401 I 85.6U9 I 1.2J8 1.431 I 
'1981 2·16.311 I 2)'1.271 I 2.9 1.4)51 
1 19~2 445.111' 452.144 I 6 •. 968 1.5ÓS I 
t 1983 956.85 I 971.l1a I 14.928 1.56 1 
I 1=:184 2761.12 I 28')0.02 I 38.893 1.4'J9 I 
1 1 93 5 I 1 'i 718 • 3 I 1 0812 .6 I 1 54 • 297 1 • 44 I 
I=============~='=============I=============I============= =============1 

SUMMARY STATISTICS 

1===============1=======~=====1=============1=============1=============1 
I I OG = 0 OG = 10X ERRO ERRO X , 
1 I I I I I 
1===============,- -- -:"~===I===--- '======--====1 ------ 1 
I MEAN J 1019.5 1 1034.24 I 14.74' 1.597 I 
1 RMS '2811.37' 2912.69 1 41.314 I 1.62a .1 
I STD.DEV t 2778., 1 2818.45 I 39.95 I ).33 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.188. 

SIMULATION QUTPUT BY VARIABLE 

IPAI80 - ENOOGE~OUS 

i ====:: == === ===== I --=-=~,..~ - - - - - - - 1==-=::= = ==== = 1:=::== == == =:= ==== :=:== == == I 
1 I 6G::: 0 I 6G::: 10:r. I Ei~RO ERRO /. ! 

I , " i 
i===============I--=-====-==--I---===-=-=-=-I--=-==--=-=-- --=--==-=----1 
, 1971 I 3.929 I 3.9~2 I O.~23 :J.579 
I 1972 I 4.154 I 4~2)3 I O.J49 1.175 
1 1973 I 4.97' 5.042 I 0.J72 1.45 
I 19 74 I 8 • C, 1 2 I 8. 12 I (i. Li 9 1 • 3') 7 
I 1975 J 11.322 I 11 .452 I lI. 1 31 1 • 15 J 
-I 1 9 16 1 14 • 9 3 9 J 1 5 • (19 2 I O • 1 53 1 • 02 5 
I 1977 I 19.534 I 19.721 I 0.187 ).955 
I l~na I 25.792 J 26.036 J 1).244 ).9t6 
J 1979 I 42.41 J 42.81 J 0.4)1 j.9~5 
I l~q) I 96.47 I 97.344 I 0.874 ~.916 
J 1931 I 215.6~1 I 217.519 I 1.919 ).89 
I 1982 I 431.22~ 1 435.5)3 I 4.274 ).9~1 
I 1983 I 1055.63 I lC166.05 I 10.429 ~).933 
I 1984 I 3144.12 I 3172.18 I 28.058 (J.8=t2 
i 1935 I 11582.4 I 11688. I 105.613 I ).912 1 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUMMARY SlATISTICS 

1===== == ======== J == =::=: ===_=-::::: = = I == == == ====== = ,=- -- -- ---- --- I ==_:;:.=::_===== == == I 
I I 6G = 0 I OG = 10:r., ERRO 'ERRO /. I 
, I I I I 
1===============1 ---*-: ,= = ""&"--~I= -1---===-=----=1 
, M::AN I 111).1 , 1120.87 I 1('.169 1 1~011 I 
I R~S 1 3113.38 1 3141.75 I 28.37 I l.ail I 
I STD.DEV I 3.'1.1 .6 I 3038.02 I 27.415 1 J.209 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



· - .. _~, ._----~--'----"-----,-------

.189. 

SIMUlATION OUTPUT BY VARIABlE 

IPA80 - E~DOGE~OUS 

1===============1=============1============= =============1======-==-==-
I I llG = 0 - llG:: 107. ERRO I ERRO 7. 

~ = = = = = = = = = = = = = = = ! - I -~~ - - .. "" .. - - - - =-:-- ao.= _ = = ___ = 
I 1971 , 3.552 I 3.566 {,l.014 í).4)4 
, 1972 I 3.925 , 3.951 0.032 ).819 
1 1973 , 4.661 1 4.7D8 (1.047 1.01 
I 1974 I 7.06 I 7~126 0.067 J.9-i-6 
, 1975 1 9.814 1 9.893 0.079 ).3)3 
1 1976 I 13.906 I 14.{!05 ~.ú~9 U.715 
I 1977 1 ld.327 1 18.449 0.122 ).666 
1 1978 , 25.031 I 25.196 (l.165 0.659 
1 1979 I 42.35 1 42.629 0.279 :1.6-:>9 
I 198~ I 97.716 I 98.333 0.617 ).632 
I 1 ~ 8 1 I 2:)1 • 34 6 I 2 :) 2 • 595 1 • 249 O • 62 1 
1 1982 I 396.34 I 399.077 2.738 J.6~1 
I 1993 I 1155.52 1 1163.48 7.957 0.639 
tl~84 , 3553.16' 3575.27 22.1)7 ~.6Z2 
1 1985 , 13J8-=J.3 1 13172.5 I 83.199 I ).6J6 
1===============1=============1=============1=============1============= 

SUMMARY STATISTICS 

1======= === ==== = I =:= ==-=-====== = =- I ==== == ===== = = 1=:::.====.== ===== I ==== ~=.~ = == == I 
, I llG = 0 I llG = 107. I ERRO I ERRO 7. I 
I I I I I 1===============1 -- -- , __ a: __ =-:=1-= ___ - A - -~ -=-- -, 
I MEAN 1 1241.46 I 1249.35 I 7.918 ).7)5 I 
I R~S I 3516.62 I 3538.95' 22.336 0.713 I 
t STD.DEV I 34J5.67 I 3427.29 I 21.619 I ).1~5 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.190. 

SJMUlATION OUTPUT BY VARIABlE 

DEFLA - ENDOGENOUS 

1 = ===== ========= J =- === =--= == = -I =- - = == =;:: ==.=.== = 1== :;.;::== ===.= = =:;.1 ::=-== -=E===.= ==.=..;;;. 
1 OG = 0 I OG = 10Z I ERRO ERRO /. 

I 'I 1=============== --=--==--==- I _ == ====e=I===_=_===_=_=_=_=_===_==~= =---=-====== 
I 1971 5.359 I 5.365 I 5.564Ó9E-Q3 J.114 
I 1972 5.88' 5.922 I 0.843 ).723 
1 1973 6.444 , 6.527 I 0.084 1.3 
1 1914 8.42 I 8.544 I 0.124 1.476 
'1975 13.533 I 13.712 1 0.119 1.325 
1 1976 19.386 , 19.6 1 0.214 1.lJ6 
I 1977 25.822 I 2ó.075 1 0.253 ~.93 
'1918 34.348 I 34.661 I ~.312 ).91 
1 1979 48.815 I 49.244 I 0.428 J.878 
I 193C) 9J.5~J7 I 91.263 I 0.757 1.836 
'1931 2')).131 I 201.785 I 1.653 ).826 
1 19q2 429.94~ , 433.594' 3.645 ':l.8'+8 
1 1933 986.36 I 994.7 1 8.34 ~.8~6 
I 1934 2676.72 I 2697.71 1 20.989 ).784 
1 1935 8 Ô 5 J. 62' 8914.4 S I 63.832 I O • 7 ~ 1 
1=============== =============1=============1=============1============= 

SUM~ARY STATISTICS 

1 = = = :: = =:: :: =:: = = = :: = , =:: = = .=.=' = =:: = = = :: I = = :: = = = = = = = = = = , = = = = :: = = = = = = = = I = = :::: =.':' = = = = ~ I 
I I OG = 0 I OG = 10/. 1 ERRO 1 ERRO /. I 
1 I I I 1 1 
1===============1----=------=-1==-=-===--==-1 = ----- - - I = --- =-==1 
I ME A N I e 9 3 • 4 8 6 I 9 o CI • 21 I 6 • 72 4 I ) • 91 1 I 
1 R~S t 24)4.29 I 2421.8 I 17.515 I ).9~2 I 
I STO.DEV , 2311.45 I 2327.18 I 16.741 I D.3~1 I 
I::====::==::======I============::I=============I=====~=======1=============1 



SIMUlATION OUTPUT BY VARIABLE 

JlTN - ENDOGE"JOJS 

.191. 

,==== ========= = = 1 = = :== ==== == =:. I ~=:;: ====_=_~= 1 ==:.=== =_==_=_===-1 == == ==== - -= =- I 
I I OG = 0 I óG = 107. I ERRO I ERRO 7. I 
j I I I I I 
1===============,-= =---= == -1=-=====---==- 1-==--=--===--1=========---=1 
, 1911 I 65.945 , 61.907 I 1.9ó2 I 2.915 1 
I 1972 , 39.069 I 41.498 I 2.429 I 6.218 I 
1 1973 I 8.926 I 11.619 , 2.693 I 3~'.172 I 
I 1974 , 2).461 I 22.959 I 2.498 I 12.219 I 
1 1915 I 41.162 I 43.589 I 2.421 , 5.896 I 
I 1976 I 53.966 I 56.323 I 2.351 I 4.3:'8 I 
, 1977 I 56.170 I 58.312 I 2.134 I 3.7~9 I 
I 1978 I 55.6)3 I 57.672 I 2.')69 I 3.721 I 
I 1979 I 32.909 I 34.839 I 1.929 I 5.8::12 I 
I 1 9 3 (\ I 6 5. 3 ~I 9 I 6 1 • (; 1 9 1 1 • 7 1 I 2 • 61 8 I 
J 1931 I 93.129 I 94.949 I 1.82 I 1.9?4 I 
I 19~2 I 137.214 I 139.391 1 2.111 I 1.Sg7 I 
I 1933 , 183.998 t 185.612 1 1.674 I :).91 I 
I 1984 1 186.771 I 188.202 1 1.431 1 J.11::>t- , 
1 19S5 , 157.272 1 159.059 I 1.787 I 1.lj6 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUM~AKY STATISTICS 

1===============1=============1=============1=============I===~=====~==~l 
I I óG = 0 I 6G = 107. I ERRO I ERRO 7. I 
I I I I I I 
I==:============I------------=l~-=----------I = -1-=-----=---=-1 
, MEA"J I 79.861 I 81.934 I 2.(173 1 5.613 , 
f Rf-1S I 97.826' 99.313 I 2.102' 9.~-n 1 
I STO.OEV I 58.483 I 56.212 1 C.358 I 7.4)1 , 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.192. 

~IMULATION OUTPUT BY VARIABLE 

IDIR - ENQOGENOuS 

i:=====:===:====I=~==:=-=:=-=-I----=========I=============1=============1 
I , 6G = 0 I ÓG = 10;<; --ERRO --I ERRO I. I 
! . ,_, I 
I===============I=======-=--==I---===_w- - - - - --I - - ---- ~ 
1 1971 I 21118.3 I 21615.3 491.J231 2.354 I 
I 1972 I 3n534.9 '31383.6 548.652 I 1.779 I 
f 1973 I 51114.8 I 52251.3 542.492 1 1.O~9 I 
, 1914 I 8'"'561.3 1 80974.3 413. I '1.513 I 
I 1975 1 118351. I 119218. 560.125 I ).727 I 
i 1976 I 11212&. I 173950. 1823.87 I 1.:-;0-1 
, 1917 I 255:)11. 1 257582. 2564.69 1 1.016 I 
I 1918 I 4))163. I 4("!4413. 4250.12 I 1.(.162 I 
I 1 9 79 I 72 19 3 rI • 1 7 2 a:t3 5 • 69 55 • 1 9 I :t. 9 J j I 
1 1 9 g,; I 1. 5,) 39 Q E +:1 6 I 1 • 5 1 5 7 5 E + :) Ó 1 18 51 • 1 ') • 73 5 I 
1 1981 , 3.~4929E·+)6 I 3.fJ7747E+'J6 28187. I ).924 I 
t 1982 I 5.597J6E+CH> I 5.67156E+06 14495. I 1.331 I 
I 1933 '1.34125E+J7 '1.35157E+;)1 103149. I J. 7~9 I 
I 1984 I 4.83169E+:J7 I 4.861U4E+·)7 293486. I :1.6)7 I 
j 1 9 8 5 I 2. 1 r 22 E + ~\ 8 I 2. 14499 E + o 8 I 2. 4 1 b 9 8 ~ + ,) 6 I 1 • 1 ó 6 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUMMARY STATISTICS 

I = = = = = = =: = = =- =- =- =: = = , = =- =- =- =- = = = =: = = = = , = = = = = = = = = = =- =. = I =- = = = = = = = =_ = = =_ ~ I ~ '=-:. =: = = .:"_=- ==-= =- = =.1 
, I 6G = 0 I 6G = 10;-:; I ERRO 1 ERRO;<; I 

I I 1 I 1===============, _~a~_~ ,~ww --- -,- -- ----= _ ,-L=--------·--f 
I MEM4 , 1.9:i5)3é+:J1 I 1.92507E+J7 I 2J044;;. I 1.073 I 
i RMS I 5.62S'))E+)1 I 5.69212E+~!1 I 644916. I 1.105 I 
I STD.DEV ,5.4ó165~+J7 I 5.54412E+07 I 634491. I ).469 1 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.193. 

SIMULATION OJTPUT BV VARIABLE 

IIND - ENDOGENOUS 

1 = = :: = :: = :: :: = :: = = :: = = 1 -:::: =:::: :: :: = :: =:: = = I ~ = = =:: = = :: = :: :: = = = :: = = = :: = = = = = = = = = = = = -= ==_ ~ -==--=-=-=-, 
I I 68 = 0 I 68 = 107. ERRO ERRO /. I 
I I I 
1===============.=============, ---- -- --- --- - =-=-=-=-=-~-~-~==-==~-I 
I 1971 I 35~,55.1 I 3S69~'.8 635.734 1.814 I 
I 1972 '46455.6 I 47207~8 722.195 1.554 I 
1 1973 I 7(i180.9 '7(1952. 771.125 1.0'19 I 
I 1974 '1)8274. I 109')25. 750.25 ;1.6l3 I 
I 1975 I 154b f)7. I 155834. 1227.81 0.794 I 
1 1976 I 215665. I 217823. 2157.87 1.0)1 I 
I 1977 I 3:)4323. I 3{J72')1. 2578.vo J.9~6 I 
I 1 97'3 I 448443. I 452 053 • 44 1 ( •• 12 J. 9'3:3 I 
1 1979 I 771)91. I 778132. 7:í41.25 ~'.913 I 
I 198" , 1.59J4)E+JÓ I 1.60279E+í..i6 12390. ;).779 I 
I 19:31 I 3.19467E+JÓ I 3.22256E+~!6 27888. ).873 I 
1 1982 , 5.81541E+J6 ,5.88437E+J6 68963. 1.1'36 1 
I 1983 I 1.34739~+~J7 I 1.358(10E+)7 106~65. ).787 I 
1 1934 1 4.37376E+)7 1 4.4Li 2lf I E+U7 253lt72,o ~'.6~B I 
1 1 9 8 5 1 1. 7 2·) 26 E +:> S I 1 • 7 3 B 3 6 E + :18 I 1. 8 Li 2 2 E + n 6 1 • ():; 2 J 

1===============1=============1=============1============= =============1 

SUMMARV STA1lSTICS 

1======:========1=============1=============1=============1=============1 
I I 6G = 0 68 = 107. ERRO ERRO /. 
I I 
I===============l~ _x___ cx_ _ ~ __ x I - --- -I 

I MEA·~ Il.61328E+)7 1.62881E+07 1553~)6. I i.OJ8, 
I RMS 1 4.59964~+~7 4.64686E+07 474292~ I 1.053 I 
I STD.OEV 1 4.45862~+J7 I 4.50479E+07 I 463872. t ~.316 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.194. 

~IMUlATION OJTPUT BY VARIABLE 

XPRIMJ - ENDOGE~OJS 

1 = = =.:: =:: = = = = = = = = = I =;: ,= =:: = =. -:: = - - = I =;: = :: = = = ::- :: - :: - - I ~ = = ~.;::;:: = =,= = = = =. I == = = = = = == ;_; ;.0:..1 
I I óG = 0 I llG = 107. I ERRO I ERRO 7. I 
, I I I I I 
1=~=============1----=--=--==='-=-=--=----=-'-==-=---====-1-=-==--=--=--1 
I 1971 I 2.513"2E+16 , 2.5J133E+00 I -1659~}. I -J.6.':>-' I 
, 1972 I 3.23:132 E + ') 6 , 3. 1 87 1 7 E +-:1 6' - 4 31 41 • I -1 • 33 6 1 
l 1 9 7 3 I 4. 149 2 j :: + J 6 I 4 • ) aI J 3 t + ~l 6 I - 6 81 74. I - 1 • 64:1 I 
, 1974 , 4.52463E+)b I 4.45498(+(16 '-69655. I -1.539 1 
J 1975 1 4.13381E+')6 I 4.079b3E+Jb '-54178. I -1.311 I 
I 1976 I 4.48396E+'!6 , 4.43164E+,J6 '-52325. I - -1.1~7 I 
I 1977 I 5.62113E+j6 1 5.55993E:+C1S I -61156. I -1.038 , 
I 1978 I 6.57957E+)6 I 6.5í.J511E+06, -70859. I -1.077 , 
I 1979 I 6.'l6)83E+tb I 1.974-13E+')6 I -86,;>56. I -1.,)75 1 
, 1931 I 9.1498 I E+)b' 9.:J5S21E+06, -9453Cl. I -1.':>33 I 
I 19'1} I 3.:·2183E+)6 t 7.94044E+Q6 I -81388. I -1.015 1 
J 1932 , 7.71296E+:I(} I 1.62S93E+)6 I -87,'36. I -1.128 1 
, 1983 I 9.1B717E+)6 19.(;83811:+06 I -103354. I -1.1?5 I 
, 1984 I 1.)9173E+'7 I 1 • .18Jb3E+07 I -110945. I -1.CJ16 I 
I 1935 I 9.6Yi 14F:+j6 I 9.53)J8E+'If) I -1f)G~;62. 1 -1.[1391 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SU~~A~Y STA1ISTICS 

,= ==== == = == ==;: =:: I :;;:...:; ==_.;:._==...:;_= = = = = = J == = = =;:~_;::..== = = = 1,=_= =~_:;:;'=.::e =_== I =:=.~==.= =::~= == I 
J I óG = 0 I óG = 107. I ERRO I ERRO 7. I 

I I I I I I" 
1== === = = = = = = = = = = I - - -- - -- - - - - - -I - - - - - = - - -= - - - 1- = - - -= - = - -= -- 1- - -= -= - =;: -- -- I 
I MEAN I b.528;:lt::+~IÓ I 6.4547JE+06 I -73343.2 I -1.15 I 
I R"1S I 7.0('lQÓE+':-'6 I 6.g2522E+)6 I 77339.5 I 1.172 I 
1 STJ.DEV I 2.621J9E+:·6 1 2.59711E+')6 I 254='0.5 I _'.235 1 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.195. 

SIMULATION OUTPUT BY VARIABlE 

XMA~UD - ENDOGENOUS 

1=:=============1=----===-====1=============1=============1==========---1 
I 1 óG = 0 I OG = 10~ I ERRO 1 ERRO ~ I 
I I I I 1 I 
1 = = =:: = = = = = = = = = = = I - - -- --=== = = = = = I - - - - - - 1==--==-=-::::-= = :: = = :: = 1-=::-:: = = = == o'=' =: = =;:: , 
I· 1971 I 1.35841E+J6 I 1.29115E+06 I -66661. I -~.9)7 I 
I 1972 J 2.41958E+J6 I 2.27367E+J6 I -145905. I -b.03 I 
1 1973 I 2. 76:' 54 E + J b I 2. 6199 O E + ú 6 I - 14 \)6 45. - 5 • 015 I 
I 1974 1 2.5óó61E+)6 1 2.47844E+Oó I -88172. -3.435 I 
I 1975 I 2.47163E+)6 I 2.399J8E+)ó I -72554. -2.935 I 

-1 1976 I 4.:)18"'3~+)ó I 3.88585E+:)b I -132228. -3.2~1 I 
, 1 9 77 I b. 7 86 2 b E + "1 6 I 6. 5 598 [) E + O 6 I - 22 64 61 • - 3 • 3.3 7 I 
I 1 978 I 9.4 5 2 7 6 E +:1 6 I 9. 1 21 6 1 E + ) ó I - 33 11 47 • - 3 • 5 13 I 
J 1979 I 1.209J4E:+)7 , 1.16713E+Cl7 I -413J88. -3.417 I 
I 198') I 1.1911")i:+J7 1 1.15493E+!)7 I -3611ü5. -3.0.31 I 
I 1981 I 1.13745E+17 I 1.10113E+07 I -3571a'). -3.1't I 

-, 1 9 '3 2 '1 • 2 5 48 1 E +J 7 , 1 • 2 ~) 4 1 7 E + () 7 1 - 5 :) 6 ct 1 5 • - 4 • (h {; I 
I 1933 I 1.97874E+:17 1 1.91315E+07 I -655888. -3 •. H5 I 
I 1934 1 2.17179E+01 I 2.11447E+:J7 1-573232. -2.639 I 
1 1955 1 1.1629:JE+)7 I 1.12267E+U1 1 - 4:)2345. -3.4~ I 
1===============1=============1=============1============= =============1 

SUMHARV STATlSTICS 

I = ::: = = = = :- = = = ::: =- =-::: = I ::: = ::::0 :: - ::: - = -= = :- I = :::_:- ::: = = = = = = = = = I = ::: = = =::: = = = = = = = I =_::::_= =. == _= = = _=-==---=-=-=-, 
I I OG = 0 1 OG = 10~<: I ERRO I ERRO /. I 

-1 I I I I I 
I====:::==========l-------------,-----~-------I -- 1======- - --I 
I MEAN I 8.85948::+)6 I 8.56124EH16 I -298242. -3.7)5 I 
1 R-"S I 1.rJ 8F!2E+)7 I 1.;!4633E+Cl7 1 350537. 3.81L 1 
1ST). J E V I 6.4 11 DE +:i 6 I 6. 2 2662 E + ~J 6 1 19 06 62 • I ~ .9 } I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.196. 

SIMULATION OUTPUT BY VARIASlE 

MCOND - ENDOGE~OUS 

1 =:: ==::::=:::::: ==:: == I = ~~==== ==:: =:: = I ~:: ==::::~ ==~I == == == = =_= =~~I == == ==~:::~=_~=_=_~=-I 
I I âG = 0 I âG::: 10% I EH H O I EH R O % I 

I I -I I I I 
1 = = = = = = = = = = :: = :: = = I - - - - = -- - ~ , ~ =: = - -= - _ I = : _ = ~:: :: :: = = -= -=~ =, .:: 0&:: ao = - '" - = _ =:: I 
I 1971 '321864. I 325782. I 3918.06 I 1.217 1 
I 1972 I 324167. I 334675. I 10~07.5 I 3.2~1 I 
1 1973 I 397045. I 417292. I 2 U2 47.2 1 S. V-19 
I 1974 1 67 C' 1 56. I 71 071 3 • 40557 • I 6 • C):> 2 
I 1975 I 931845. I 999530. 57685.2 I j.l~ 
1 1976 I 1.12347E+J6 , 1.19)81E+00 67339. I 5.9~4 
I 1=171 I 1.)9'"1)JE.+J6 I 1.15236E+J6 62365. 1 5.721 
I 1978 '1.11255E+)6 I 1.17411~+.Jo 61562. I 5.533 
1 1 9 79 '1 .) 5 7 I 2 E + ) 6 1 1. 1 1 Lt 2 7 E + ~I o 5 72 52 • I 5 • 4 1 6 
I 198 0 1 913916. 1 1.02514E+j6 51219.1 I 5.259 
, 19B1 I 1.25134E+16 I 1.31549E+06 64149. I ~.126 

1 1 9 3 2 I 1. 1 7 778 'i + :) 6 1 1. 2 39 8 1 E + J,:, 6 2) 32 • I S • 2 S 7 
I 1983 I 629l71. I 662913. 33641.1 I 5.3~6 
1 19S4 I 46~76'). I 437812. 24~)51.1 I 5.136 
1 19B5 I 443202. I 465936. 22734.1 I 5.13 
1===============1=============1============= =============1============= 

SUMMARY STATISTICS 

1= :: = = :::: = = = = = =:: = == J =- = == =- = = == = = =- =- I = = = ::t = = =:: =:: ~~ :'._= 1== = = ====_= = = = = = = I == == == =- = = = = :::: I 
I J âG = 0 I âG = 107. I EI~RO I ERRO % I 

I I I I I I 
1==-=============1---=---=-----1--=---------=1-=-----::==-::=I=~-===-------I 
I MEAN I 797826. I 84D443. 1 42~17.2 I 5.(·j2 1 
I RMS 1 864'J27. 1 911253. I 47478.4 1 5.1:j6 I 
I STD.DEV I 343328. t 36455(-. 1 216ó2.4 1 1.259 I 
I===============J=============I=============I=============1=============1 



.19;. 

~IMULATION OUTPUT BY VARIABLE 

MKAPO - ENDCGENOUS 

1 =:: =:: =:: =:: = =:::::: =:: ,= -==-.:::: = =:: =.=:: = =:: I ~ = = =:: =:: = = - = =:: = == === = = == I == == === =::::::: ;:_= I 
I I óG = 0 I óG = 107. ERRO I ERRO 7. I 
J I I I 
!===============I- -1-- - --- =:::-====-===·::-==!:I====::=====-:::-"'I 
1 1971 I 9644:'7. '1.OJ26SE+)6 38233.1 3.9ó5 
1 1972 I l.fl664SE+:J6 I 1.11342E+06 51973. 4.873 
1 1 'H 3 1 .8') 68 2 ê + ) 6 I 1 • 9 741 5 E + () 6 6 73 37 • 3. 72 7 
I 1~74 3.45152E+J6 1 3.55JI8E+Ob 68664. L.972 
J 1975 3.8~)91[+~6 , 3.94434E+Oó 54~35. 1.339 
I 1976 3.32947E+)6 I 3.381J9E+Db 57618. 1.731 
, 1977 2.61199E+·'6 I 2.661B6E+J6 49S12. 1.9)9 
I 1978 2.37277E+J6 I 2.42383E+)0 5D61. 2.152 
I 1919 2.89204:::+)6 I 2.95443E+0ó 6179;). 2.116 
I 19B1 3.?6644E+~6 I 4.J3925E+J6 72808. 1.836 
t 1981 4.233ó3é+~J6 I 4.36594E+JÓ 82306. 1.9?l 
I l~g2 3.()3125E+~·6 I 3.11227E+06 8L'29. 2.673 
I 19q3 1.984J5E+J6 I 2.n2533E+J6 41286. 2.031 
1 1994 2.21153E+J6 I 2.24435E+06 32826. 1.434 
I 1985 4.13642E+J6 I 4.22532E+Oó I 88901. I 2.1~9 I 
1=============== =============1=============1=============1=============1 

5UMMARY STATISTICS 

1 == =:::: ==== ==== == 1= =- ===.==== = =.= = I == == === ==== = = I == == == ======= I ========= == == I 
J I óG = 0 I óG = 107. I ERRO 1 ERRO /. I 
I I I I I 
1===============1 - I I=~~--- ------ I--=-~""""""""""""~~= 
1 MEAN I 2.8J20IE+J6 I 2.86199E+)6 J 59982.9 I ~.4 
J Rl1S I 2.95557E+J6 I 3.04517E+C16 I 62124. I 2.537 
1ST () • D E V I 1. -) 6 6g 8 E + ~, 6 I 1. i) 78 56 E + (i 6 I 1 67 36. 6 I => • 9'~ S I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.198. 

~IMULATION OUTPUT BY VA~IABlE 

MINTD - ENDCGENOUS 

1=============== - - - :; = = = - = - ::- = - J = = = = ::- = = = = = = = = I=-=--=-:: :::_'=- :: = = = ~ , = = = = = = = = = = = -=-=- J 
I 6G = 0 J 6G = 10r- J ERRO , ERRO r- I 
J I I I I 
1=============== - - - - - -, ::- = = = :: = == = =:: == :::- =- -- ..... -~ ..... -- -- I - - -- -= I - - - ---
I 1971 1 .29 14 ) E +:J 6 I 1.29140E+0b (J. 1 1. I 
1 1972 1 .67334E+~·6 I 1.67564E+ú6 2297. 1 :l .13 7 I 
1 1973 2 .58 Cj 13E +(, 6 I 2 • 6:' 2 1 3 E + :) 6 12997. I :J.5J2 1 
I 1974- 4.92135E.+)6 , 4.96923E+:-)6 47874. I ").97 j 1 
I 1975 3.90119E+(I6 I 3.955):"E+)6 532('7. I 1.364 1 
I 1976 3.69264E+"6 I 3.75143E+ú6 58791. I 1.592 J 
1 1977 :; .94527E+~16 I 4 • (. 1 2 11 E + (16 6654(; • I 1. 6~4 I 
I 1978 4.56839(+:\6 I 4.64794f.+ú6 79)53. I 1.73 1 
I 1'~79 6.14475E+:)6 1 6.25176E+06 107j18. I 1.742 I 
I 198~ 7.5781SE+:>6 I 7.710ó9E+iJ6 132502. I 1. 74 b I 
j 19~·1 0.78214E+)6 I 6.9(lj23EH'6 118)87. I 1 • 741 I 
I 1982 5 .le784E+~)ó I 5 • 2 71 3 5 E +(i t 39508. I 1.125 J 
I 1983 4.4-):'37E+C,6 I 4.41698f+D6 76&16. I 1.741 I 
I 1984 4.')7575E+:-:6 I 4.14779E+06 72C 37. J 1. 767 I 
I 1935 I 3.74S4JE+)6 I 3.61417E+':>6 1 65774. I 1 • 755 1 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUMMA~Y STATISTICS 

I :: = = ::- = :: = = = = ~ = = = = I ;:; ê :: = = = :: ~ = - :: = = J =_= = = _"=-:: = :: =:: = =:: I =_= = = = = =: = = = :: = = I = = = = = = __ = = =--=--=-=-=-1 
I I 6G:: 0 I 6G::: 107. I ER R O I ER R O r- I 
, I I I I I 
1===============1---=---------1=-----=-==--=1 = --- --,--= ~~I 
1 MEAN I 4.30r08~+J6 1 4.3655SE+86 I 65506.7 I i.3~7 1 
I R~S I 4.61023~+C,6 I 4.b8439E+Úb I 7554'.·.2 1 1.479 1 
I STD.DEV I 1.72r74E+~6 I 1.75820E+06 1 39147. I ).631 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



-------- ----_ ... __ .. -- - ---.- . 

• 199. 

SIMUlATION OUTPUT av VARIABlE 

IQMPT80 - ENDOGE~OUS 

1 ::::: :::::: = = = = = = = =::. = = I :::..:: = =_ =:. =::: _= = = ::. ::: = 1 = = = ::: = = = = =:: = :: ==_ :::..::...:=_==-======:::..:::= 1=====_=========! 
I I tiG ::: 0 I tiG - i07. ERRO I ERRO 7. 
I I I I I 
1===============1- ---- =-1---= :: - --- - _::::C_==_Aza==I==_ =--:::==='::1 , 1971 I 46.378 I 46.955 0.577 I 1. 244 , 
I 1912 I 52.J2Ô J 53.424 1.396 I 2.bj2 I 
1 1973 I 63.(-'89 J 65.4, .. 5 2.317 I 3.672 I 
t 1974 I 65.7é9 , 68.418 2.649 I !t.i)~8 I 
I 1975 J 77.072 I 80.124 3.052 I 3. 9:) I 
I 1976 I BC>.664 I 83.B93 3.234 I 4.0)9 I , 1977 I 8'1.455 I 83.9J5 3.45 I 4.239 I 
I 197a I 82. 2'-~ a I 85.98'3 3.78 J 4.5-}8 I 
1 1979 I 81.758 I 85.814 4.057 I 4.9S2 I 
t 19 ::;'"'1 I 77.34 I 81.416 4.076 I 5.271 t 
I li81 I 73.226 I 82.523 4.297 I 5.493 I 
1 1982 I 73.213 I 77.484 4.27 I 5.833 I 
t 1983 , 57.b39 J 61.311 3.672 I 6.371 I 
I 1934 J 46.266 I 49.3: 1 1 3.035 I 6.5;> 1 
1 1935 I 43 .(I~ 1 I 45.973 2.8,s2 I 6.b38 I 
1===============1=============1============= =============1=============1 

SUM~A~Y STATISTICS 

, = = = = = = = :: ::. ::: = = = = =- I = =- =::: :: = ::: ::::: =- =- =::: I = =- = c =:: = :: =.3~ I =-=--=-= == ::::: = = = :: = I = = = = = = = = = = = = = J 
I I tiG::: 0 I tiG = i 0/~ I ER R O I ER R O I. I 

1 I I I I 1 
I = = = = = = = = = = = = = = = I -= ==-=-::: = = = = = = = = I = = = = ____ = = _ - - I - _ _ a - - - - I = = = ==:: =-=-= -= = = = I 
I V.EA~ I 67 • .113 ! 7[;.129 I 3.116 I 4.6,+4 1 
I RMS , 6-3.4b2 I 71.657 I 3.23 I 4. 8~d I 
J STD.DEV I 14.5J4 I 15.232 I 1.~6 I 1.4~3 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.200. 

SIMULATION OUTPUT BY VARIA6LE 

CP - E ~DOGE N:JUS 

1======== == === == I = = ===== =: = = ~_= I ~_~-.ã.=_:=_~.~.;;~~ == = =;- - = - -- -: 
I : Li c = (I :.é. c = 101. ERF:O 

J 
1= =::= =::=:: ==::::::::= 1 ==-;-;-;:-==-::-=-= = =, = = ==::= =-;-===-:::-=:: == = = ==:: == = = == 
I 1971 1 214747. '218898. 4151.31 
t 1972 I 268940. J 281494. 12553.5 

"' 19 73 " 1 36 () 6 78 • I 3 7 5222 • 145 43 • 2 
I 1974 I 542933. I 5559~3. 13359.8 
I 1975 I 850552. I 8ó0723. 10171.2 
I 1976 I 1.20711::+0ó I 1.21837E+~)6 11265. 
I 1971 1 1.68882E+~ó I 1.7141~E+06 25333. 
I 1978 I 2.41499::+JÓ I 2.46852E+06 53522. 
I 1979 I 3.39243E+:IÓ I 3.99534E+Ot 10341U. 
1 1 9 8 (' I 8. 'J 29 3 1 E + J 6 I 8 • 2 é 9 6 7 E + (I 6 24 Ú 3 5::; • 
, 1981 I 1.7lJ6S3E+~t7 I 1.75999E+lJ7 531584. 

-, 1992 I 3.36951t.+(17 I 3.47244E+(11 1.02933E+Ob 
I 1983 1 7.98359E+'"Il I 8.25352f+(i7 2.74';33:=+")6 
I 1984 1 2.49192C+J8 I 2.58359E+08 9.26773[+06 
I 1985 I 1.:>J58J[+lH I 1.03504E+09 I 2.92347E+Q7 
I============~==I============='=============I============= 

SUMMARY STATISTICS 

===-===-~--==---== I 
EF:RO I. 

= = = = = = = ::: == = = = I 
1.9J3 
4.6Sa I 
4.032 I 
2.4) 5 I 
1.196 I 
J.933 I 
1.5 I 
2.216 I 
2.6'>7 I 
2.9:::;4 I 
3.114 I 
3. (15 S I 
3. 4-.t 4 I 
3.721 1 
2.9)7 I 

============= I 

1===============1=============1=============1=============1=============1 
, : /J. c = o : L c = 1 O/~: EF:F:D : EF:F:D Z : 

I : 
1===============,-----=-------- __ I I~~--- -" -, 
1 MEAN 1 9.36643~+)7 9.651)11!::+i)7 I 2.8ét>74::'+)6 I 2.7161 
I R~S I 2.68524E+13 2.76464E+U3 I 7.95626E+Jb I Z.~)l I 
I STO.JEV I 2.60492[+C!3 I 2.63149E+"J9 1 7.67431:::+)6 I 1.O-.t9 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

B/BLlOTECA MARIO HENR!QUE SIMONSErJ 
FUNDACÃO GETULIO VARGAS 



.201. 

SIMUlATION OUTPUT BY VARIABLE 

IP - =N[)OGE~JUS 

1 = = = = = = = = = = = = = = = I = = = = r =; = = = = - = I = =~ = = = = = = = = = = I = = _=_ =~ = == = = =~=-= --== = I - - = - = - - - - - -= = I 
I : ~ C == (> :./J C = 10i:: EF:F:O : ERF:D i: : 
, I I 

I I 

-, = = == = = = = = = = = = = = I - - -= - - = - - - - = - , =--=-=-===-=-=-=-:-::-:-::=-=-=-=-=--=-- I = - = = - - - - - = = - - I -- - - - - = = - - :; = I 
I 1971 I 37394.6 1 3Sgó2.3 1 967.738 I 2.554 I 
I 1972 I 49492.5 I 498:'8.7 I 376.1951 :1.7'J 1 
1 1973 1 83993.6 , 81206.6 I -2792. I -3.324 I 
I 1974 I 150527. I 143218. I -7249.56 I -4.816 I 
, 1975 I 219291. I 210215. I -9':.175.94 I -4.139 I 
1 1976 '3':16356. 1 3)1585. I -6770.37 I -2.1-16 I 
I 1 9 7 7 I 4J 9 3 7 5 • '4 O 87 3 CJ • t - ó 4 4 • 8 7 5 I - ') • 1 5 8 I 
, 1978 I 591811. I 596370. I 4558.56 I 0.77 I 
1 1979 I 1.03288E+~6 I 1.0?504E+0~ I 2964.7~ I .~~7 I 
I 1:j3~ I 2.2a9al~+ :. I 2.2~}62E~.:: I 8G7. 1 .'J5 I 
I 1981 I 4.75372E+['ó I 4.72992E+(}tl I -23792. I -I.~ 1 
I 1982 1 7.92643E+J6 J 7.87927E+Ob 1 -47159. I -).~~~ I 
I 1983 1 1.61&90E+J7 I 1.62795E+31 I 90473. I J.559 I 
I 19 9 4 I 5. 7 (, 2 6 J E +) 7 1 5 • 7 5774 E + O 7 I 5 5 13 92 • 1 ') • 9 ~ 7 I 
I 1985 I 2.88231E+:i8 , 2.87485E+03 I -742912. I -J.258 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUMMARY STATlSTICS 

1===============1=============1=============1=============I======~======I I : /j C == ü : -Z-C-~= -10:':: ERF:[! - ~: - -- EF.:RD :.~ : 

I : 
I===============I=--=-~-=-~=~-~-=-~-~=~=~-l=------------1-----==---=--1--=---==-=-=-1 
I MEAN I 2.528ó5E+:-J7 I 2.52740E+::;7 I -12590.4 I -:'.67 I 
, RM$ I 7.6:i I9:)E+C)7 I 7.?8599E+CJ 7 1 24(1437. I 2.v~6 I 
I ST0.DEV I 1.42063E+~7 1 7.40362E+J7 I 248534. 1 2.056 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.202. 

SIMUlATION OUTPUT BY VARIABLE 

SAlD - ENDOGENOUS 

1===============1=============1=============1=============I===========~=I 
1 : L:. c = (I :.6.c = 101.: EF:F:Ü--- : --EF:F:O i-: : 

I : 
1===============I~_~_=_~====~=~c~-I~~~= ===--==-I--=--==------!-=--------=-=I 
I 1911 1 2.581 I 2.645 1 0.061 2.357 1 
1 1912 , 2.87 I 3.04 I 0.11 5.912 I 

"' 1973 I 3.57 I 3.139 I 0.169 4.14 I 
, 1974 , 5.333 I 5.395 I 0.062 1.159 I 
I 1975 I 8.923 I 8.115 I -(i.2J8 -2.332 I 
, 1976 1 12.99 I 12.4~4 I -0.496 -3.815 I 
I 1977 I 17.952 I 11.449 I -0.534 -2.9::'7 I 
1 1978 1 25.445 I 25.198 t -0.241 -J.97 I 
1 1919 1 4').558 , 40.995 I 0.401 1.0)2 I 
I 193~ , 84.401 I 86.42 I 2.019 2.392 I 
I 1981 I 2:)6.371' 211.a18 I 5.441 2.639 , 
I 1 9 '3 2 1 445. 1 7 7 , 45 5 • 2 ó I EJ • O g 4 2 • 2.6 5 I 
I 1933 I 956.8:) I 935.433 I 28.633 2.9~2 I 
, 1984 , 2161.12' 2373.3 1 112.178 4.0S3 I 
I 1995 1 1;)118.3 I 11124. 1 4CJ5.699 1 3.735 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUMMARV STATISTICS 

I===============J-=-==-----=--J==========~--I:;==== ---- I ------ ~-: I : Lic = (I : --ÓC - = -i-bi.: EF:F:O EF:F:O ~i; , 

I: _________ _ 
1===============1---=--=-----=1=------===---1-=====-=----=-1============= 1 
I MEAN , 1019.5 I 11157.06 I 37.563 1 1.548 I 
I R M S 1 2 8 7 1 • 31 1 29 8~· • 3 1 1 (, 3 • 9 7 5 I :3. 1 ~ I 
I STD.DEV 1 2778.5 I 2884.34 I 105.886 I 2.8:37 I 
1===============1=============1=============1=============I========~====I 



.203. 

SJMUlATION OUTPUT BY VARIABLE 

JPAI80 - ENDOGENOJS 

-~ = = = = = = = = = = = = = = = ': - - Lê - ~- () - - - ... ~ '"' '" ~ l. C :: ~ ~ '1 ()~::: = : = = = = E ~~: ~ = = = =-=- : = = = ~ ~ ~:~ = ;. :=:: =:: ~ 

t: : 
-, = = = = = = = = = :: =.= = = = , = = = = = = = = = = = :: = I -= = - = -= - - - - - - I =-=:-= = = = = = = = =:: I = - - - -= -- - = = 1 
, 1971 , 3.929 I 4.147 J 0.218 I 5.557 
I 1972 1 4.154 I 4.481 I 0.327 I 7.871 

1973 I 4.97' 5.323 I 0.353 I 7.111 
1974 , 8.012 I 8.394 I 0.382 I 4.77 
1975 I 11.322 I 11.6 I 0.278 I 2.4:>9 
1976 I 14.939 I 15.158 I 0.219 I 1.4~g 
1977 I 19.534 I 19.932 I 0.393 I 2.035 
1978 I 25.792 f 26.6':> I 0.868 I 3.3~4 
1979 J 42.41 1 44.339 I 1.979 1 4.6i7 
198~ I 96.47 I 101.852 I 5.382 15.579 
1981 I 215.611 I 227.979 I 12.378 I 5.7~l 
1932 I 431.229 I 454.93 1 23.702 I 5.4~b 
1983 I 1055.63 1 1113.67 I 63.045 I 5.972 
1984 I 3144.12 I 3353.85 I 209.73 I 6.671 
1985 I 115.52.4 I 12334.1 I 751.6~6 I 6.4? 1 

===============1=============1=============1=============1=============1 

SUM~ARY STATISTICS 

1===============1=--==---==--=1=============1=============I------ê------! 
I : L C == ü : --6 C == 10%"-: - EF:RO : ERRO i: : 

-, I I 
I I 

I===============I~-=~-=-~-~-=-=-=-=-==~-==I--==-----====1===------=--- 1-=-----=-----1 
I MEAN , 1110.7 I 1182.1 I 71.394 I 5.011 1 

-I RMS I 3113.35' 3315.64 I 2U2.27 I 5.3::"3 , 
I STD.DEV , 3)1').6 I 3206.48 I 195.894 I 1.9J2 I 
I===============I=============I=============I======~======1=============1 



.204. 

SlMULATION OUTPUT BY VARIABLE 

IPA~n - ENDCGEN8US 

"1 = = = = = = = = = = = = = = = I = = =:. = = = =:: :: = = = I =-:: :. :. =:: - :: =- = - - - I = = = :; __ == :. :. = =. :. :. = J =:. = = = = = = = :. = = = I 
, : 6 c = (> : b c = 1 (>i~: Ef;:F:ü : EF:F:O i: : , : 
J=====:.=======:.=,:'=-=-===-=-:::'"-:.====I~----=---=-== 1==---=--=--=-1=--=---=----==1 
J 1971 , 3.552 I 3.689 J (J.137 I 3.5-t7 I 
I 1972 I 3.925 I 4.139 I 0.213 I ~.431 J 

"' 1 9 73 , 4 • 661 1 4 • 8 9 J D • 2 Z 9 I 4 • 9 1 2 I 
I 1974 I 7.06 I 7.293 I (1.233 I 3.3)6 I 
I 1975 , 9.814 I 9.982 , 0.1&8 , 1.71 I 
, 1976 1 13.9~6 , 14.U48 1 0.142 , 1.022 I 
1 1977 I 18.327 I 13.5B7 I 0.26 I 1.416 1 
I 1978 , 25.031 t 25.616 I 0.585 I 2.316 I 
, 1979 1 42.35 I 43.721 1.37 I 3.235 I 
, 193,) , 97.716 I 1)1.4'1' 3.774 I j.8~2 I 
, 1961 I 2)1.346 I 2r~.347 I 8.0l1 I 3.97~ I 
I 1982 1 3g6.34 , 411.422 I 15.083 I 3.8~~ I 
I 1993 , 1155.52' 12J3.27 I 47.749 , 4.132 , 
1 1984 I 3553.16 I 3710.9~' 163.828 I 4.611 I 
I 1985 1 13089.3 I 13676.5 1 Sd7.235 I 4.417 1 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SU~~ARY STATISTICS 

1===============1=============1=============1==-----------1=============1 
1 : --- L C = O : .6.c = 10:":: EF:F:O : -- --EF:F:ü ~/~ : 

-, ; ! : : 

1 = = == = == = == === = =, ==-==-=. == == =::- =-=1 ::::-- = - -- - = =- = = = -"I =-- - --- --- - --= I =-= == == = = = = = =-::: I 
t MEAN I 1241.4~ 1 1296.73 I 5?27 I 3.412 I 
1 RM$ I 3516.62 1 3674.58 I 157.973 I 3.6~é I 
I STD.DEV 1 3405.67 1 355b.b5 1 153.183 I 1.31 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.205. 

SIMULATION OUTPUT 6Y VAKIABlE 

OEFlA - E~DCGEN8US 

1===============1=============1=============,=============1=============1 
I : L:. c = o : D. c =; 1 (i~<' : -- EF:F:Ct : ---- EF:F:O i~ --- -: 

1 . : 
1===-============1---=----=-==-1=-- ==---===-= 1-=-===-=-=-===== 1== - - -
I 1971 1 5.359 I 5.412 I 0.053 J 'J.9~o 
, 1972 I 5.85 I 6.255 I (,.3761 6.31 
I 1973 , 6.444 I 6.973 , 0.529 I 8.210 
I 1974 J 8.42 I 8.992 I n.572 I 6.7~C 
1 1975 I 13.533 , 14.119 I 0.586 I 4.329 
, 1976 I 19.336 I 19.817 , (1.431 I 2.2~2 

1 1977 I 25.822 I 26.216 I 0.394 I 1.527 
, 1978 1 34.348 , 35.('9~ I (1.751 1 2.13b 
I 1979 1 48.815 , 5(1.4751 1.6~9 1 3.3)9 
I 198C1 I 9').5')7 1 94.5("4 , 3.997 I 4.410 
I 1981 I 2')). 1 31 I 2 1 ( •• 44 f.j 1 10. 3 13 1 5. 15 5 
I 1982 I 429.949 , 452.513' 22.564 , 5.2:"8 
I 19S3 t 986.3& 1 1)33.88' 47.522 1 ~.815 
I 1 9 g 4 1 2 6 7 6 • 7 2 I 2 3 1 3 • 4 1 1 3 6 • 6.s 1 1 5. 1 OI;) 
I 1985 1 8350.62 1 9318.5' 407.379 1 5.2-:3:: I 
1===============1=============1=============1=============J=============I 

SUMMARY STATISTICS 

1===============1=============1=============1=============1===---=======1 
, :..6c = o : L:, c = 1 O:'~: EF:F:(J-- : E FmCI :t: : 
1 : 
I===============I=--~--~-=-~-~-=-=-=-~=~-I---------=--=I-=-----------J-----------=-I 
I MEA~ I 893.486 I 93;1.773 I 46.287 I !t.4Jb I 
1 R ~ s I 241 4 • 29 1 25 3-) • 9 1 1 26 • 6 1 9 I 4 • 8 ~ 1 I 
I STD.DEV I 231f).45 I 2432.43 I 121.992 I 2.:127 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.206. 

SIMUlATION OUT?UT BY VARIA8LE 

JlTN - E~DOGE'JOLJS 

'==============='=============1=============1===--=-===--=1=============1 
I - : Lc == I) : LlC = 101. : - ERRO - --: ---ERRO ~': : 

I 
1===============1-----=---=--- -----=------- I :- ·-I~~~~~~ 
I. 1971 1 65.945 70.441 I 4.496 1 _.817 
I 1972 I 39.069 5C'1.429 1 11.36 I 29.U78 
1 1973 I 9.926 2('.613 I 11.688 I 131.9;4 
I 1974 I 20.461 29.385 I 8.924 I 43.613 
I 1975 I 41.162 47.324 I 6.162 I 14.97 
I 1976 I 53.966 59.467 I 5.501 I 1j.1~3 
I 1977 1 56.178 62.742 1 6.565 I 11.636 
I 1 978 1 5 5. 6 (I 3 63 • 32 S 1 7 • 7 2 3 I 1 :; • 8 ~ 9 
I 1979 , 32.9~9 41.9)9 I 8.999 1 27.3;6 
I 198(i I 65.3)9 7~.36i3 I 1Cl.)59 , 15.4J2 
1 1981 1 93.129 103.211 1 1n.032 I 1~.826 
1 19.92 I 137.214 147.484- I 10.27 I 7.434 
1 1983 I 133.993 196.04 I 12.:)42 I 6.5~5 

I 1984 I 186.771 - 198.935 I 12.103 I 6.512 
I 1995 , 157.272 t 166.997 I 9.725 I ':>.134 I 
1===============1=============1=============1============='====-==~======I 

SUMMARY STATISTICS 

I = =:: = = = = = = = = = = :: :: I = :: =- = = =. =.:;;._= =- = I=-=- = = =_~=_:::;::. =_;:. = _= I = = = = = = = = =- = = = = I =.- - - - - =- ~ = = = ::: =: I 
I : DC = o : .6 c = 101.: EHF:D : EF:F:D i: : 
I 
, = = = = = = = = = = = = = = = I = - = - - - -- = -= = ~ I :: -=-= - - - - - - - - = - I = -= = -= - - - -= = == I =-=-= = = =- ':: =-= = = = =-, 
I MEAN 1 79.861 1 83.911 I 9.051 1 22.766 , 
I RJ.1S I 97.826 I lC'~.9)9 1 CJ.357 1 3~.1-j2 I 
I STD.DEV 1 58.483 I 59.566 1 2.458 I 31. 7~2 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



·207. 

SIMUlATION OUTPUT SY VARIABLE 

IOIR - ENOOGENOUS 

===============I_~~-~~=====~~I=============I=============1=============1 
. : Ac = (> : 6 c = 101..: EF:F:O : EF:F:O /. : 

= = = = = = = = = = = = = = = 1 -= -= -- - -- --- - I ;, ~ =._~ -= = = = = =-= -= = I = = = = == = -- .::. - - - - - I - - - - - - - - - = = = = I 
1971 1 21119.3 I 2198(1.8 I 862.539 1 4.034 I 
1972 I 3~834.9 I 31770.1 I 935.133 1 J.03j 1 
1973 I 51714.8 1 51849.6 I 134.7':J7 I 0.2":>1 1 
1974 I 8()561.3 , 80107. I -454.312 I -J.5:)4 I 
1975 I 118357. '118638. I 280.437 I ).237 I 
1976 I 17 2 126. I 1 77570. I 5443 • 1 2 I 3 • 1 Ó 2 I 
1977 I 255817. I 269988. I 14971. I 5.871 I 
1 978 '4';! 163 • I 42 52 1 2 • I 2 5 ~l 48 • 9 I 6 • 2:) I 
1979 I 721980. '764191. I 42210.6 I 5.8~7 1 
199'1 I 1.5!139()::+~'6 I 1.58S49E+JÓ, 84597. I 5.ó~~ , 
19R1 I 3.04929[+)6 I 3.18198E+06 I 132698. I 4.352 , 
1982 1 5.5970bE+J6 I 5.84480E+Oó I 247742. I 4.426 I 
1983 I 1.34125E+J7 .I 1.44714E+07 I 1.06434::+06 I 7.939 1 
1 9 84 I 4.8 3 169 E + ') 7 I 5 • 2 () 8 8 4 ~ + O 7 I 3. 7 71 54 E + '16 I 1 • 8) 6 I 

I 1985 I 2.12022E+~8 1 2.21607~+oa I 9.58443::+;)ó I 4.52 1 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUMMARY STATISTICS 

I = = = = = = = = = = = = = = = I = = = = =- :: = = =_==--= = = 1 :: = = = = = = =_= = = = = I = = = -= = = = = = = = = I = = -= = =.::: = = _==--=_=_::: = I 
• .A. - - I A C 1 -.. I EC F - I EF F [., I I ' ~ L = U I ~: = U /~ I I': : U,: : f I. I 

"' : : : : 1============= == I ==--==-===== == = = 1- - -=-= = --- == - 1-= -= -= ---- --- ,==== == =====--==\ 
I MEAN I 1.905Ci3~+j7 I 2.(l('l48bE+:)7 1 998352. I 4.1-11 I 
I RMS I 5.628)~E+)7 , 5.89237~+07 1 2.67463E+J6 1 4.8~ 1 
I STD.DEV 1 5.48165E+)7 1 5.73528E+01 1 2.56346E+06 I 2.6)9 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



- - ~ . - .. _:. __ .. :_~._.--.:--.,~ -'~""''''' . 

. 208. 

SIMUlATION OUTPUT BY VARIABLE 

IINO - END8GENOUS 

1=:=============1=============1=============1=============1===7==-------1 
I : 6 c = 6--: t1 c = 1 o~,~: Ó~:-F:O : EHF:O /. : 

I : 
1=============== --- - - -~I=~~-~&~-=-~~~=~ -------------1----------=--1 
,. 1971 35055.1 I 36560.5 ISJ5.46 1 ':'.295 I 
I 1972 46485.6 I 48375.4 1889.79 1 4.065 I 

1973 70180.Q I 71490.5 1309.62' 1.856 I 
1974 108274. 1 109~50. 775.312 I ).716 1 
1975 154607. I 155155. 1148.06 I J. 7~3 1 
1976 215665. I 221252. 5586.37 I 2.5~ I 
1977 3')4323.' 318481. 14158.3 I 4.652 I 
19 78 44 8443 • I 412") 45 • 236 02 • 1 I 5 • 26 3 J 
1 919 11 lCI9 1 • I 8 1 18 g 4 • 4 07 93 • 5 1 5 • 2:j I 
1 9 8 =' 1 • 5 9 Ú 4 f) E +:l 6 I 1. 6 7 556 E + J 6 8 51 54 • I 5 • 3 5 4 I 
1991 3.19461E+J6 I 3.33788E+06 143208. 1 4.433 1 
1982 5.81541E+~6 1 6.01550E+JÓ 26ú~90. I 4.472 I 
1983 1.34739E+J7 '1.44280E+:)7 954103. I 7.031 I 
1984 4.37376E+071 4.68631E+Ol 3.13117E+U6 I 7.159 I 

I 1935 '1.72026f+08 , 1.8)249E+18 I 8.22256::+)6 I ~.73 1 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUMMARY STATISTICS 

)===============1=============1=============1=============1=============1 I :-LlC = -o - -: -- -6.-c -;"'-l-Oí~ : - EF:F:6---: - --ERF:O):--- : 
I 
1============= == 1==-=-=-=-======-= = 1== =-= - -- - -= == - 1-- -- -= -=-- --- 1 -=--=-====== ===== I 
1 MEAN , 1.61328E+Cl7' 1.69919E+07 I 859137. 1 4.137 I 
1 RMS I 4.59964E+07 t 4.82676E+Ol I 2.28b52>:+:)6 I 4.5~4 , 
I STD.DEV , 4.45862E+17 I 4.67634E+J7 I 2.19335[+06 I 1.956 1 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.209. 

SIMULATION OUTPUT 8Y VARIABLE 

XPRIMD - ENCOGENOJS 

-~ ==::= === ====== = = == ZC=:~()=:::::: I::: =:: ~C=::: '1 ();:= = : == ~ = EF:F:~== === ~ ===~~:~~=;: =:: =~~ , : 
-1=============== ---==-==--=-=I=--~-~-----=-I-=---------=-I----------=--I 
1. 1971 2.51B02E+J6 I 2.7b365E+Jb I 25GG21. 9.953 
, 1972 3.23032E+r t 6 I 3.46429E+Ob, 233973. 7.243 

-, 1 9 7 3 4 • 1 492) E + '") 6 , 4 • 4 360 9 E + (1 6' 3 3 .:, 6 S 9 • 3 • 11 '; 
I 1 9 74 4 .5 246 3 E +: J 6 I 5 • (I 1 7 ~ 7 E + ~J 6 I 49 33 43 • 1 J • 9 J 3 
, 1975 4 .133 g 1 E + ~I 6 I 4. 7~) 3 7 2 E + J 6 I 5699 05 • 1 '3 • 7i t-

-, 1 976 4 .4 9 39 6 E + ~I 6 I 5. 1 59 5 4 r.= + D 6' ~ 7 5') 7 .3 • 1 J • '.'::> o 
, 1~71 5.~2113~+-'6 I 6.42666E+J6 I tn5526. 1~.33 

I lq78 6.57957ê+~6 I 7.41137E+16 I 831301. 12.6~2 
"' lq79 3.J6033E+~6 I 8.94994E+J6' 889110. 11.03 
I 1980 9.1499)~+J6 I 1.~)53~E+)7, 908177. 9.92D 
t 1981 q.12183E+~6 I 9.B0251E+J6 I 780676. ;.732 

-, 1992 7 .71296::+~J6 I 3.48621E+:H;. I 77325(1. 1.1.0.?S 
, 1993 9.187172+~6 1 1.j)5~JE+J7 I 868317. ~.4j7 
I 1 9 84 1 • ~l 9 1 7 3 E + (I 7 fi. 1 859 8 [ + ') 7 I 94 24 & 9 • j • 63 3 

-, 1985 1 9.63114E+.-'6 I 1.1.·432~'E+(j7 1 851903. 1 3. 8~6 I 
1===============1=============1=============1=============I==========~==I 

SU~~ARY STATISTICS 

1===============1~----- ---J-------------I-------------I-------------I I : Ó C = (I : - - -~ C- ~-1 ~)%- : ~~EF:F:CJ - : - EF:F·:C]:~ 

-, 
1======= = =::===== I ~= ======= = = = ';", == - - -= = =-- =::::: ) -- == -= =- -.:... - =- 1-- -- ---= = -- -- I 
I M E A r-.J J ó. 5 2 8~) .. E +- r) 6 I 7. 2:> 6 8 4 E +- Cl 6 I 6 8 C~ 3 J 2 • I 1 -. • 6.!t b I 

-I R~S I 7.I)(il96E+~l6 I 7.713,)2E+~J6 1 72(;:'5,}. I 1).8-321 
I STD.DEV '2.62189E+)6 I 2.83914E+Jb I 244295. I 2.331 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



SIMULATION OUTPUT BV VARIABLE 

XMANUD - ENOOGENÓUS 

.2l0. 

1 = ==== == = == === == '::~ Lc= ~= ~)=:: = = ': == =~ c= ~-l()=;t-: ~:: == E~:F:[I== === : ===EF:RC/ ~:== ==-~ 
I 

"' ============= == 1 =============1 -= = - -= -= -= =- = 1-=-= -= =- -= =- = =- I ~== ===-~-;:-=~ I 
, 1971 '1.35841E+)6 I 1.43268E+')6' 74263. I 5.4j7 I 
, 1912 I 2.419SS3E+:16 I 2.70412E+06' 234539. I 11..7~ I 

., 1 9 73 , 2.1 Ó r) 5 4 E + () 6 I 3 • 4 32 1 3 E + O 6 I 6 7 15 84 • I 24. 3 2 3 I 
I 1974 I 2.56661E+)6 1 3.4757UE+J6 I 9J9J99. I 35.42 1 
I 1915 I 2.47163E+~6 I 3.458d9E+)6 I 981259. I 39.94't 
, 1976 I 4.018J8c+)6 I 5.37607E+00 11.35799::+06 I 33.rJ1 
I 1977 I 6.76626E+)6 I 8.37124E+1J6 I 1.58493'=+)6 I 23.356 
I 1978 I 9.452 76 E + CI Ó I 1. I'J 6 7 c:, E + [I 7 1 1. 6 14 7 9 E + ;) 6 1 1 7 • O:H 
, 1979 I 1.2'·-'9'14[+)7 I 1.3874)E+·)7 1 1.78366E+D6 1 14.753 
1 198:) f 1.1911'1E+)7 1 1.35991E+(I7 , 1.66010:::+J6 I 14.173 
1 1981 , 1.13745E+J1 1 1.3332~[+07 1 1.95746E+06 I 17.2J9 
I 1982 1 1.25481E+)7 1 1.4917:.'E+CI7 12.36334::+)61 13.378 
I 1983 I 1.91874E+ü7 I 2.21~55E+07 I 2.31BIJE+J6 I 11.715 
, 1984 I 2.17179E+C'7 1 2.36424E+~7 1 1.92453E+J6 I 8.3~1 
I 1935 '1.1é29JE+)7 1 1.33691E+D1 11.74)11[=+,)6 I 14.9J~ 

1===============1=============1=============1=============1============= 

SUM~ARY STATISTICS 

1 = = ::: = = = = = = = = = = = ::: , - - --- ;;; - -= - - - - I ;.=:;; = = = ;;;.;;:..; -= ;.;:_1 = = = ::: = = -: ::- = ;: = ;;, = I = = =::: = = = = =-=-= = =-' 
, .: L c = (> : /}. c ::=: 1 O~': i EFF:CI : EF:F:D i: : , 
I=====:::========='~======----=I-------------I=----=----=--1---=------=--1 
I MEAN I 8.95948E+J6 I 1.~2172[+a7 , 1.417~a~+J6 I 1~.4~7 I 
I R '-1 5 I 1.:1é31:J2E+:J7 t 1.23)36E+07 , 1.568"0::+)6 I 21.157 I 
I ST).DEV I b.4117JE+Cl6 I 7.0(i193E+CI 6 I 693567. I l'I.(,g8 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



0211. 

~IMULATION OUTPUT BY VARIABlE 

MCONO - ENOCGENOuS 

1===:==:========1==========~==1=============1=============,:::=======::=:~I 
I :- b c = o _.: 1::. c = 101. :.. ERF:O : EF:F:O I. ': 

I : : ~ . 
I = = == = = = = = = = = = = = I -=:: == : = = = = = ::: = = , = :: - - - :: - - ::: - - - I == =-:-:;;--=-=-==--====-I - - - - - - - - - - - - - I 
I 1911 t 321864. 1 295229. I -26634.9 I -3.275 I 
, 1912 '324161. I 29510S. I -29061.6 1 -9.9~5 1 
1 1913 '397045. 1 354488. I -42556.6 I -IJ.118 I 
, 1914 I 61(1156. I 56443). I -1:.0:':.>7&. I -15.7;)" I 
, 1 915 I 93 18 4 5 • I 12 21 8 1 • I - 2 O 9:J 64 • t - 2 2 • 4 3 5 I 
I 1916 I 1.12347E+)6' 811743. I -311127. I -21.7;1 I 
I 1911 I 1.~~úJ)E+:'6' 7628B1. 1 -321112. I -3J.Ol I 
I 1978 I 1 .11255 E + ~J 6 1 7'345 97 • 1 - 3279 53 • I - 2 9 • 418 I 
I 1979 1 1.,)57~12E+:;6 I 768316. I -298Z r)4. I -21.2ó61 
, 198') I 973916. '735161. I -238755. I -24.515 1 
, 19B1 I 1.25134~+')6 I 969':'54. 1 -281g91. 1 -22.527 I 
I 19132 I 1.17173E+,)~ I 922629. 1 -255147. I -21.6:'31 
I 1983 J 629211. '501119. I -128252. I -2·;.3~H I 
, 1984 I 463761. I 378) 9 8 • I - 85662.3 1 - 1 3 • 471 I 
I 1985 1 443212. I 365330. I -71372.2 I -17.57 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 

SUMMARY STATISTICS 

1 = === = == = =::: :::== =::: ~ :=:: = = =. == =~ = =- = = ~ = = = ~ =. =::: = =~~. =~ ~ =_=_= = ==. =.: =.~=."õ..= ! = = == ~~.== ~ == == ~ 
1 I Lc == U I 6.c = 1u/. I EF,Eu I EE .. Ct.l. I 

1 : 
1===============1=-~-=~~~=======1-----=-=-----1------------=1==------=---=1 
1 MEAN I 79782~. 1 615454. I -182371. 1 -2:-.3;;6 I 
, RMS 1 864021. 1 655~19. 1 213611. , 21.512 1 
'STO.DEV I 343328. 1 233311. 1 115127. 1 7.11 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.212. 

SIMULATION OUTPUT 3Y VARIABLE 

MKAPD - ENDCGE~OUS 

't = =:: = = :: :: :: = :: :: = = = :: t - - - - - - - - - - - I ~ =- =:: = :: = = = :::: I - - - - - =~:: = = = = = = I .: = =:: = = :: = :: :::: :::: I 
I . : Ó. c = (> : ~ c = 101.: ERRO : ERF:O /. ; 

I : 
" :: = = = = = = = = = = = = = = I ~:: = = = :: = = = = ~= -= , = - - = - - = - = - -= - I - - - - = - = - - = - - - I -- - - -= = - - - = -- I 
I 1971 I 9644()7. '9614!J5. I -3)02.12 I -).311 I 
I 1972 '1.'"\66451:+:16 I 999384. I -61u63. I -6.23a I 
, 1973 I 1.80682E+:16 I 1.53)12E+ú6 I -276696. I -15.314 I 
I 1974 I 3.48152E+06 I 2.14555E+C)ó I -735961. I -21.139 I 
, 1975 I 3.89031E+:16 I 3.02145E+J6 I -86C;3~7. I -22.3ét4 I 

" 1 9 76 I 3. 3 29 47 E + 0 6 I 2. 7 2 55 4 f + J 6 I - 6 ~ 39 3 c' • I - 1 8 • 1 1 -j I 
, 1977 I 2.bl199E+:',~ I 2.31512E+)6 1-296371. J -11.3~6 I 
I 1978 I 2.37277E+06 I 2.2C}661E+~16 I -166162. I -7.U)3 I 
I 1979 I 2.89264E+)6 I 2.72467E+)6 I -167966. I -5.8)7 I 
I 198J I 3.96644E+~6 I 3.71983E+06 f -246:d5. I -6.212 I 
I 1931 I 4.28363E+J6 I 3.90329E+06 t -33P34ü. I -a.879 I 
., 1 932 I 3.:'1 3 125 E + ü 6 , 2. 7 16 7 4 ~ Hi 6 I - 3 145 1 C> • I -1) • 37 t I 
, 1933 t 1.984:J5E+)6' 1.50351E+J~ I -12í'~32. I -~.07j I 
I 1984 I 2.21153E+Oó I 2.12138E+)6 '-9,)145. I -4.')76 I 
'I 1 9 8 5 , 4. 1 3642 E + J 6 , 3. 7959 1 E + ~I ~ I - 34 'J:) \-15 • I - 3 • 2 32 I 
1===============1=============1=============1=============I===========~=I 

SUMMARY STATISTICS 

I=========::=====J======--~-=-=I~~===========I============= 1=============1 
1 : Â c . = (I : - L e;-:;:: 1 VI; : - -EF:r~:D : EF:F:D i; : 

I :;: 
1 = = = = = = = = = = = = = = = I - - --= - - -= = - - =·1 _ - - - - - - ______ , = =-= = = = = = == = = = , ==-= =_.=--O~~~ 
1 M E A ~~ I 2. 8 ; I 2 ') 1 E + ) 6 I 2 • 4 9 J) 3 E + (. 6 I - 3 1 1 9 7 4 • 1 - 1 ) • 1 ,4 

-I RMS I 2.98557E+06 I 2.64384E+06 I 394137. I 11.854 
I STD.DEV I 1.J66S3E+cJ ó 1 91978~. 1 24932,J. 1 6.415 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.213. 

SIMUlATIONOUTPUT BY VARIABlE 

MINTO - E~DCGENOUS 

1===============1=------- ====1=============1=============1=============1 
I -: L::. c = o : Li c = 101.: EF:F:O : EF:F:O i~ : 

I 
1= ====== === === = = I ==---=-=-= =-: == ==--==, --= = -- = - -= -- - 1- - - --- -= -- -:... - --= = ---- - _::: -- I 
I 1971 I 1.29141E+J6 I 1.29140E+06 I 0. ~. I 
, 1972 I 1.67334E+06 I 1.59488E+vó, -78459. -4.639 I 
I 1973 '2.58913f+:1 6 I 2.41836E+30 I -170773. -ó.5~6 I 
J 1974 I 4.92135E+)6 , 4.53964f+06 I -381715. -7.156 , 
I 1975 I 3.9'Jl79E+J6 J 3.53893E+06 J -362561. -j.j' 

., 1976 I 3.69264f+:.lb I 3.274:>5E+Oó I -413~la4. -11.322 , 
I 1 9 77 J 3. q 4 52 7 E + ) 6 J 3 • 4 16:) 5 f + O o J - 5 2 92 2 2 • - 1 3 • 41 4 , 
I 1978 I 4.56889[+')6 I 3.88335E+06 , -635537. -15.0J4 I 
J 1 9 79 , b .14 475 :: + ') 6 I 5 • 1 72 4 4 E + (I o I - '7 7 23 1" • - 1 :5 • 3 2 3 , 
I 193('"' 17.57813::+)6' 6.37í.>08E+,)o I-l.2(:c31)E+rj6 -15.9~2 I 
1 1991 , 6.78214::+)6 I 5.72211E+J6 l-l.06JCl 4E+06 -15.6J I 
I 1932 , 5.13784::+:16 I 4.3905UE+Oó 1-791336. -15.2:>4 I 
I 1993 , 4.4\-,j37E+J~ I 3.74í)5E+()6 I -66(1317. -15.::'):' 
, 1 9 84 I 4. 07 5 7 5 E + J 6 I 3 • 4 75 8 3 E + CJ 6 I - 59 9'i 24 • - 1 4. 7l S-
I 19B5 I 3.74S4)::+~·6! 3.21361E+J6 I -534781. I -1:. • ..,,: I 

'===============1=~===========1=============1====~========I===========~- I 

SUMMARY STATISTICS 

: = ============== ~ == X~ =~ -~):- = - -: = ==.6~=: =~~)~= = ~ == = = ~~:~~I=~=-=== : == =~~~:~ = ~ == ==;: 
I 
1===============1---=--'=====-:::-=1==- -=- - - 1========-=====1-- = - -- --
I MEAN I 4.3:"\r)'SE+:.·6 , 3.736~lE+:,)6 I -:'63564. I -11.643 

"' RMS I 4.61"23E+"16 , 3.'J7:J43E+J6 I 656974. I 12.576 
I STD.DrV t 1.72'J74E+~)6 I 1.3893uE+Ú6 I 3495;;6. I 4.9)7 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.214. 

SlMUlATION OUTPUT BY V AR I A Bl E 

I QMPT80 - E ~DOGE~OUS 

1===============1=============1============= = = = = -:: = = - = = = - I = = = = =. = = = = = = =~ 1 
I : /j C -=--()----: ÓC = 101. E~-;:F:O ERF:O I. 

I I I 
I I 

,======== ======= I =-==== === == = = ,- ~=======---== ,- = --==--==\ 
\ 1971 I 46.378 I 45.778 - Ci. 6 I -1.2-14 I 
I 1972 I 52.028 J 51.756 -().272 I -').524 I 
1 1973 , 63.~t39 I 61.409 -1.68 \ -2.6:'2 \ 
I 1974 I 65.769 I 6 f l .• 94-S -4.821 I -7.33 I 
I 1975 I 77.012 J 61.573 -9.49q 1 -12.3~5 I 
1 1976 I 8:).664 \ 67.659 - 13.0')6 I -1':>.1~3 I 
I 1977 1 81.455 1 06.17 -14.235 1 -17.755 I 
1 1978 , 82.2') 9 I 67.6 -14.6)5 \ -11.1::,<; I 
I 1979 I 31.753 1 67.379 -14.319 I -17.537 I 
I 198(1 1 77.34 I 63.552 -1~.788 I -17.828 I 
1 1981 I 78.226 I 63.7J6 -14.519 I -13.5:>1 I 
I 1992 , 73.213 1 58.511 -14.7;)2 I -2J.032 I , 1933 I 57.639 I 45.268 -12.371 1 -21.463 1 , 1984 I 46.266 J 36.359 -9.907 I -21.412 I 
1 1985 I 43.091 I 33.77 -9.32 I -21.629 1 
1===============1=============1============= =============1=============1 

SUMMARY STATISTICS 

I = = = = = = = = = = =- = = = = I = = = = =:: - -:: :: :: = = I = = :: = = = :: = :: = =_ = =_1 -= = - -:: -- -= - = = t :== = = = :: =:: = = = ~ =:: I 
I / L-· - - I ~. C - 1 f- Oi I EF'F'[' I EF'F'L-' Oi I I 1 ~. - () J L,..j. - .) /. I \ , . I , , , .... 1 

I 
1===============1-----=---==--1-=---=-----=- 1==--------=--1-=-----------1 
1 MEAN I 67.~13 I 57.162 1 -9.35 1 -14.2~ J 

1 RMS I 68.462 I 58.266 I 11.151 J 1~.057 I 
I STO.DEV 1 14.5~4 I 11.684 I 5.41 I 7.531 I 
1===============1=============1=============1=============1=============1 



.215. 

PIBR80 ERRO~ COH LI H=10% 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
I 1911 I 2.264 I 1.916 , 1.213 1 ~).oe9 I 
T 1975 I -).B3' -1.438 1 -1.25 I -1j.509 1 
I 19 7 9 1 :) .4 12 I ) .2 59 I O. 1 3 d 1 - ~) • 367 I 
1 19 S 3 1 _f) • 873 J - ') • 4 ~ 4 f o • ~ í.i 5 1 i 
l=======I==========;==I=============I=============I=============1 

PIBR80 ERRO~ COM L16=10~ 

1==;====1=============1=============1=============1=============1 
I 1911 I 1.139 I J.55 I -0.09 1 -0.464 I 
r 1915 I -1.29B , -"l.)3~ 1-2.84661E-03 1 L.:..")551 
J 1 9 7 9 , ) • ~j 1 I - ') • (: 7 6 I o • (1 1 I ~J • 2 1 ,j I 
I 1933 I -: .. 112 I -:1.182 I 0.133 I I 
1=======1=============1=============1=============1=============1 

PIBR80 ERRO% COM li C=10% 

1=======1=============1=============)============;1=============1 
J 1971 J 1.523 I -1.438 t -3.603 1 -3.521 I 
1 1975 I -2.:>21 J 0.446 1 2.14 J 1.967 I 
I 1979 I 1.J:J7 I 0.381 1 -0 .. 611 I -0.614 I 
, 1933 I 1.133 I 0.816 J -1.019 I J 
1=======1=============1=============1=============1=============J 



.216. 

INFLAI ERRO~ COH A H=10~ 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
1 19 7 1 1 1 5 • 2 6 1 29 • 39 1 9 • 1 9 5 I 2 • 249 1 
T 1975 1 J.108 I -2.973 1 -4.358 I -3.343 I 
t 19791 -1).582 1 r).~17 I 0.1371 - CJ .294 1 
1 1 9 83 1 -) • 8 88 1 -O. 73 b I - 8 • 459 96 E - O 3 I I 
1===~===1=============1=============1=============1=============1 

INFLAI ERRO~ COM LlG=le~ 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
I 197 1 . 1 1 • 6 94 1 D .9 1 I 1 .6 5 8 I - ~', • 2 41 I 
T 1975 I - 0 .6891 -(1.521 I -0.295 I - ;) . 0 3~ 1 
1 1979 1-8.05261 E-C4 l - 0 . 0 69 1 -0. 0 29 I ') .2 I 
I 1983 1-5.30072E-03 I - ) .143 I O. C: 2 ó 1 ! 
1=======1=============1=============1=============1=============1 

INFLAI ERRO~ COM 6.. C=le~ 

1 =======I=============I=============I=============J=============1 
I 1971 I 73.77q 1 40.378 1 -4.296 I . -5.756 I 
1 1975 I -7.5!J4 J - 3.996 1 2.378 I 5.367 I 
I 1979 I 3.217 I 1.555 1 0.278 I -0.463 I 
I 1993, 0.753 I 0.992 1 -0_233 _J ________ __ ___ I 
1=======1=============1======= ==== = = 1==== ========-1------ ~- - - - - - I 



.217. 

ANEXO 2 

Produto Potencial 

Para podermos aferir a posição do nível do produto 

real dentro do ciclo econômico, precisamos de uma medida do 

nível de produto real potencial, ou de pleno emprego de fato-

res, em relação ao qual se possa avaliar o desvio da produção 

efetiva a cada ano. 

A estimativa do produto potencial de uma economia de-

ve incluir fatores de produção tais como o estoque de capital 

instalado, que se altera na razão das taxas de investimentolí-

quido e de depreciação, e a quantidade de mão-de-obra disponí­

vel. A produtividade dos fatores por sua vez se altera com a 

evoluç~o das tecnologias de produção e com o nível de treina­

mento e educação do capital humano. Todas essas variáveis são, 

entretanto, difíceis de se med~r, além do que devemos também 

contar com os efeitos que oscilações de curto prazo do nível 

de renda e de outras variáveis importantes para a formação de 

expectativas, como a taxa de juros e a inflação, têm sobre os 

investimentos realizados a cada período, que acabam por alte-

rar a capacidade de produção no longo prazo. 

Esses problemas são em geral responsáveis pela adoção, 

na maioria dos modelos macroeconométricos que se ocupam espe-

cificanente de fatos do curto prazo, de esquemas simplifi-

cados de medição do produto potencial que contornam as compli-

- - - - . caçoes envolvidas na estimaçao de uma funçao de produçao agre-

dada de longo prazo. 
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Em nosso caso, a soluçio adotada foi a estimaçio por 

MQO de uma curva de tendência de longo prazo para o produto 

real potencial durante o período que vai de 1965 a 1985, para 

o que assumimos a seguinte funçio do tempo 

2 
= a. exp {b.t + c.t + Et} 

onde, 

-Yt = produto real potencial 

t = tempo 

a,b,c sio parâmetros constantes 

Et é um distúrbio aleatório 

Tomando os logaritmos, obtemos a forma funcional li­

near que foi estimada: 

Log(PIBR80) = 15,127 + 0,109. TREND -3 2 2,2.10 . (TREND) 

(456,5) (14,2 ) (-5,9) 

A partir dos parâmetros estimados, geramos entio exo-

genarrente os valores do produto real potencial (TPIBR80) em re-

laçio ao qual se medem a cada ano os desvios do produto real 

efetivo (DPIBR80). 
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ANEXO 3 

S~rLes de Dados Utilizados no Modelo 
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CH:M2 = LOG(TXC/TXC{-l»)+LOGflPMMD80/IPM~P80(-I» 

i:as====I==%=======z==I=============I=============I=============1 
I 1911 1 0.18. 1 0.153 I 0.21 10.104 1 
J 1915 1 0.203 1 /).2451 0.294 1 0.277 1 
I 1919 I 0.618 I 0.99 I 0.69 I 0.607 1 
I 1983 1 1.097 , 1.112 I 1.164 I , 
)=======1=============1=============1=============1=============1 

CG 
CONSUMO FINAL DAS AD~INISTRACOES PUBLI:AS E~ 

CISl)):), FO~TE CONTAS ~ACI0NAIS, !aGE. 

J=======I=============I=============I=============I=============1 
I 197:) 1 2200b. I 28665. I 37333. I 531J4. 1 
I 1974 I 695 21 • '1 068 94 • I 1113 56. 1 234995. 1 
J 1978 f 35Cl169. I 593189. I 1.13940E+06 I 2.28523E+06 t 
I 1982 I 5.::l5666E+06 I 1.13216E+01 I 3.19869E+07 1 1.36446E+08 I 
1=======1=============1=============1=============1=============1 

CHP 
TAXA DE CRESCI~ENTO LOGA~ITMICA 00 PROJUTO REAL 

POTE~CIAL PER CAPITA. PJP - POPJLACAO E~ 100) HA8., FONTE 
CONTAS NACIONAIS, IBGE. 
CHP = LOG(TPIBR80/TPIBR80(-1')-LOG{POP/PJP{-1)) 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
J 1970' :l.)6' 0.06 I 0.056 I 0.051 I 
1 1974 I 0.)47 , 0.;)43 I 0.038 1 0.034 I 
I 1918 t 3.:>3' 0.025 1 0.021 I 0.016 I 
J 1982 i n.~12 I 7.612941:-03 1 3.223C2E-03 l-l.14434E-03 I 
1=======1=============1=============1=============1=============1 

CP 
CONSUMO FINAl DAS FA~ILIAS E~ ~Z!1000, FONTE CONTAS 

NACIONAIS, IBGE. 

J=======I=============I=============I=============I=============1 
I 197~ I 133281. 1 181294. I 243268. I 329534. I 
I 1974 1 5~4740. I 668317. 1 1.11832E+06 1 1.71291::+06 J 
J 1978 1 2.49721E+06 J 4.21375E+06 1 3.94205E+06 I 1.70241E+07 I 
1 1982 I 3.36916E+07 I 8.55234E+07 1 2.10108E+08 I 9.44683E+08 I 
1=======1=============1=============1=============1=============1 

OIVEXD 
DIVIDA EXTERNA LIOJIDA REGISTKADA EM USSIOO:l, 

FONTE BOlETIH DO BANCO CENTRAL. 

J=======I=============I=============I=============I=======~=====I 
I 197J I 4.D80::'>E+06 f 4.9~90JE+06 I 5.3380JE+06 1 6 .. 1560)::+0::' I 
t 1974 I 1.1897)E+07 1 1.71310;:+07 I 1.94410E+07 I 2.47B1: l é+)7 1 
J 1973 I 3.1616JE+07 I 4.n215ClE+07 I 4.69340:::+07 I 5.3-j'J4~=+07 I 
I 1 9 8 2 I 6. 56 5 91 E +- O 7 I 7. 48 3 2') :: ... O 7 I 7. 6 S 2 9 5 E + 07 1 8. 2 2 64 7 =- +. Ci 7 I 
1=======1=============1=============1=============1=============\ 
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IOIR 

TRISJTOS DIRETOS E~ CZ$lOOQ, FJNTE CONTAS NACIO~~IS. 
IBGE. 

i=======I=============I=============I=============I=============1 
I 197:1 I 17946.· I 24856. 1 36312. 1 52756. I 
J1974 I 77182. 1 118752. I 190294. I 303584. I 
I 1918 I 445101. '74158). 1 1.38380E+06 , 2.87182E+06 I 
I 1982 I 6.41641E+06 I 1.43701E+07 I 4.39898E+07 I 1.65304E+08 1 
J=======I=============I=============I=============I=============1 

JG 
FORMACAO BRUTA DE CAPITAL FIXa DAS AJMINISTKACOES 

PUBLICAS EM CZ$l)OO, FONTE CONTAS ~ACIONAIS,IBGE. 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
J 197J 1 8588. 1 11066. I 13464. I 18988. 1 
I 1974 J 28728. I 41424. 1 65893. 1 82195. I 
I 1978 I 113881 • I 1414 19 • 1 2931 48. I Ó 3 7 2 8 b. 1 
J 1982 I 1.18732E+O& , 2.14313E+06 I 7.33030E+06 I 3.20805E+07 I 
1=======1=============1=============1=============1=========~===I 

IIND 
TRIBUTOS INDIREras EM ClSI000, FONTE CJNTAS NACIO­

NAIS, IBGE. 

J=======I=============I=============I=============I=============f 
f 197) I 32532. I 4rl396. 1 53847. I 75437. I 
I 1974 I 1095~1. '145815. 1 220455. I 333313. I 
J 1978 I 484416. t 728201. I 1.6738JE+06 I 3.1693BE+06 I 
I 1982' 6.35544E+06 , 1.5:123bE+07 , 4.02571E+07 1 1..491c7E+J3 I 
1=======1=============1=============1=============1=============1 

1 NCEXU 
INOICE UNITARIO DE lNCE~TIVOS AS EXPORTACOES OE 

PRODUTOS MA~UFATURADOS EM ~ DO VALOR Foa - FONTE BAUMAN~I 
MOREIRA, PPE AGO 1987. 

i=======I=============I=============I=============I=============1 
I 1 9 7 :> 1 1 • 5 27 1 1 • 53 1 I 1 • 5 88 I 1 • 5 8 3 I 
I 1974 J 1.552 J 1.56 I 1.622 I 1.679 I 
0, 1 97 8 I 1 .6 31 fI. Ó 2 1 I 1 • 3 1 1 1 • 6 16 1 
, 1982 1 1.69 I 1.536 I 1.487 I 1.434 , 
J=======I=============I=============I=============I=============1 

IP 
FORMACAO BRUTA DE CAPITAL FIXO DAS EMP~ESAS E FAMI­

LIAS E"1 ClSIOOJ, FONTE co~rAS NACIJ~AlSf IBGE. 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
I 19 7 ) I 23 n o 3 • I 4':'1 3 54 • I 5 7 í) 04 • I 8 5 26.5 • I 
) 1974 I 134'5J. f 203416. I 299623. I 441431. I 
I 1978 I 674991. I 1.22768E+06 I 2.48343E+06 I 4.8479'3E+J6 I 
J 1 9 9 2 I 8. 72 o n 8 E + o 6 I 1 • 8 :) 6 5 3 ~ + o 1 I 5 .6 Ó 3 2 2 E + (I 7 1 2. 2 1 63 E + o 3 I 
'=======1=============1=============1=============1=============1 , 
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1 PAA80 

INDICE DE PRECOS POR ATACADO NA AG~ICUL TURA, OFERTA 
GLOBAL, VALORES DE DEZEMBRO, BASE 1980=100, FONTE CONJUNTURA 
ECONOMICA, FGV. 

)·:=====1=============1=============1=============1=============1 
1 197:> 1 2.2 53 , . 2.81 1 3.431 I 4. O 11 I 
I 1 974 I 5 .2 57 I 7 • O 33 1 11 • 7 42 I 1 5 • 754 1 
-, 1978 1 23.251 ·1 41.987 1 100. I 170.643 I 
I 1982 I 323 .4 37 I 1409 .49 I 46 57.6 8 1 1 7126 • 3 1 
1=======1=============1=============1=============1=============1 , 

IPAI80 
INDICE DE PRECOS PJR ATACADO NA INDUST~IA, OFEkTA 

GLOBAL, VALORES DE DEZEMBRO, BASE 1980=IQO, FONTE CO~JU~TURA 

ECONOMICA, FGV. 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
"I 1970 1 3.633 I 4.241 I 4.893 I 5.694 I 
I 1974 I 7.726 1 9.994 I 14.027 I 19.01 I 
I 1978 1 26.608 , 47.561 I 100. 1 199.645 I 

-, 1982 I 398.955 1 1198.91 I 3994.68 I 12828.1 I 
I ======= 1======== == == 1 =.==== = ==== === 1= ==== = = === == = 1============ = I 

I PA80 
INOICE CE PRECOS POR ATACADO, JISPONIBILIDAJE IN­

TER~A, VALORES DE DEZEMBRO. FO~TE CONJUNTURA ECO~OMICA, FGV. 

j=======I=============I=============I=============I=============1 
1 19 1 ~ 1 3 • 1 38 I 3. 8 11 1 4 • 4 1 8 I 5 • 1 05 1 
1 1914 I 6.912 I 8.941 I 12.846 I 11.555 I 
I 1918 J 25.09~ J 45.2 1 100.052 I 194.385 I 
1 1982 I 384.34 I 1283.86 1 4240.55 1 13515.1 I 
1=======1=============1=============1=============1=============1 

. 

1 PMKP80 
INDICE DE PRECOS DE I~PORrACA8 DE BENS DE CAPITAL 

(USS), BASE 1980=100, FO~TE CO~JU~TU~A ECO~O~lCA-FGV • 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
I 197 O I 42 • 9 18 I 42 • 918 I 45. 923 I 5.0 • 64.4 1 
J 1914 I 54.936 I 57.082 1 69.099 I 18.112 I 
I 1978' 91.416 I 96.137 I 100. 1 104.121 I 
, 1932 I 111.159 I 119.313 1 108.154 I 101.288 1 
J=======I=============I=============I=============I=============1 

I PMMP80 
INDItE DE PRECOS DE I~PORTACAJ DE BENS DE CO~SUMJ IN­

TERMEDIARJO(USS). BASE 1930=10), FJ~TE CJNJU~TVR~ ECO~O~ICA, FGV. 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
-, 191:'1 I 22 .5 23 , 23 • 42 3 I 24. 3 24 , 3 Cl • 8 56 I 
I 1974 1 56.306 , 51.658 1 56.081 1 56.157 1 
I 1918 I 53.55~ I 73.198 I 100. I 112.835 I 
1 19 3 2 I 1 07 • 2 O 7 I 99 • 7 7 5 I 9 5. 4 95 I 9., • 5 41 I 
1=======1=============1=============1=============1=============1 



.223. 
I P~PT80 

INOICE DE PRECOS lMPllCITO 03 PETROlEO EM BRUTO. 

'-======1=============1=============1=============1=============1 
I 1 910 I - 6 • 1 56 1 1 • 2 2 5 I 1. 3 59 I 9 • 1 3 1 
J 19 74 1 35. 1 76 t 34 .5 5 3 I 39. O 99 I 4 1 • 61 I 
I 1978 1 41.211 I 56.195 1 100. t 115.454 1 
, 1992 1 112.663 1 -99.361 I 94.23 1 93.913 I 
J=======I=============I=============I=============I=============1 

I QMPT80 
INDICE DE QUANTUM DA I~P)RTAC40 DE PETROlEO EM 8R~ 

TO, BASE 1980=100, FO~TE CONJU~TURA ECQN)MIC~, F;V. 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
J 1910' 38.951 1 45.968 1 56.49 I 19.088 I 
t 1914 I 80.642 I 84.534 1 93.855 I 93.11 I 
, 1919' 103.259 I 115.084 I 100. 1 96.834 I 
J 1982 1 91.248 I 83.613 1 14.022 , 61.546 I 
1=======1=============1=============1=============1=============1 

JlTN 
TAXA DE RENTABILIDADE ANJAL DAS LETRAS 00 TESQURO 

NACIONAL DE 91 DIAS DE ~ATURACAO, ~EDIAS MENSAIS CAPITALIZADAS 
FONTE ENSAIOS ECONOMICOS EPGE #100. 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
1 1911 1 20.21 1 11.63 I 15.14 I 11.88 1 
J 1915 1 20.74 J 35.69 I 39.48 1 42.85 I 
1 1919 I 39.86 -, 37.34 1 84.61 I 105.53' 
f 19S3 t 152.02 1 204.25 1 256.4 I , 
J=======I=============I=============I=============I=============1 

llBOR 
TAXA DE JUR~S LIBOKf MEDIA ANuAL DAS M~DIAS MENSAIS, 

FONTE BOLETIM DO BA~CO CE~TRAl. 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
I 1910 I 8.03 I b.95 1 5.98 I 9.34 I 
I 1974 I 11.11 I 1.18 I 6.24 f 6.43 I 

"I 1978 I 9.1 1 1 12.15 1 13.99 t 1 ó. 77 I 
I 1992 I 13.58 I 9.89 I 11.21 1 8.65 I 
)=======1=============1=============1=============1=============1 

HCOND 
IMPORTACAO DE BENS DE CONSUMO FINAL EM USS1000, 

FONTE BOLETIM DO BANCO CENTRAL. 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
J 191n I 31:)207. '358103. I 463521. I 12J418. I 
I 19 14 1 912 534- • 1 8 2 & 3 22 • I 8 ó 596 8 • I 93 1 8 J 2 • 1 
I 1978 1 1.1l581E+06 I 1.58210E+06 1 1.31529E+OE> J 98ô65ó. I 
J 1982' 1.01111=+06 I 795514. I 702,)47. I 195123. I 
1=======1=============1=============1=============1=============1 
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IMPORTACAO DE BENS DE CO~SUMO INTE~MEDIARIO EM 
USSIl03, FONTE BOLETIM DO BANCO CE~TRAL. 

le======I=============I=============I=============I============zl 
", -1970 I 1.05295E+06 I 1.32350E+06 I 1.62548E+06 I 2.61853E+06 1 
1 1974' 5.13954E+06 I 4.57493E+)6 I 4.28598E+06 I 4.17620ê+Oó I 
I 1978 1 't.81891E+Cl6 1 6.29241E+06 1 7.41458E+06 I 6.07319E+06 I 
i 1982 1 5.0JI26E+06 I 3.94900E+Oó I 4.19607E+06 I 4.18486E+06 1 
1=======1=============1=============1=============1=============1 

MKAPO 
IMPORTACAO DE BENS DE CA?ITAL EM USSIOOO, FONTE 

BOLETIM 00 BANCO CENTRAL. 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
", 1970 1 907653. '1.23884E+06 I 1.73412E+06 1 2.1424C}E+06 I 
I 1;74 I 3.11910E+06 I 3.93361E+a6 I 3.61856E+06 I 3.10147E+06 I 
) 1979 I 3.55258E+06 I 3.17495E+06 I 4.38102E+06 1 4.02290E+06 I 
I 1982 1 3.27183E+06 I 2.53540E+06 I 2.15115E+06 1 2.41991E+06 I 
1=======1=============1=============1=============1=============1 

-

MMD 
IMPORTACOES MJ~OIAIS DE MERCADJRIAS EM MIlHJES JE 

DOLARES CIF (USA, UK, J~PAO, AlE~ANHA, FRANC~t ITALIA, HOlANJA) 
FONTE INTERNATIO~AL FINANCIAl STATISTICS. 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
1 191~ I 16:>48:). I 119240. I 214775. I 295775. I 
J 1974 I 42119Q. I 417591. I 481867. 1 558646. 1 
I 191 S I 6555 14. I 844395. I 1 • 01448 E + O 6 I 962 12 a • I 
t 1932 1 9Jq251. I 897355. t 986893. I 1.02035E+06 I 
J=======I=============I=============I=============I=============1 

MPGO 
MEIOS DE PAGA'-1ENTO (CJ"4CEITO MIl E"" CHIOOO" VA­

LORES DE DEZEMBRO, FONTE CONJU~TURA ECONJMICA, F~V. 

i=======I=============I=============t=============I=============1 
I 1910 I 33638. , 44514. I 61550. J 90490. I 
, 1974 I 12)188. I 172433. I 236506. '325243. I 

", 1978 1 462655. '803113. I 1.36702E+06 I 2.5585:JE+06 I 
I 1932 I 4.2220JE+06 I 8.23190E+06 I 2.49850E+07 I 1.06975E+03 I 
.1=======1=============1=============1=============1=============1 

OACG 
CORRESPC~DE AO AGREGAOJ DAS CONTAS DAS ADMI~lSTKA­

COES PUBLICAS QUE SO~AOO A IDIR E II~Dt COMPLETA RLG. 
OACG = OUTRAS RECEITAS CORKENTES ll~UIOAS - SUBSIDIOS -
- TRANSFERENCIAS DE ASSISTENCIA E PREVIDENCIA - JU~OS DA 
DIVIDA PUBLICA INTERNA. 

1=======1=============1=============1=============1======~======I 
I 1C}13 1 -17855. I -21365. I -327óO. I -46804. I 

-, 1914 I -85135. I -118694. '-169341. I -304248. , 
I 1979 I -493371. f -739287. I-l.18J54E+06 1-3.49303é-i-06 I 
I 1992 1-1.9C>223E+05 l-l.96158E+07 1-6.31920E+07 1-2.87780E+03 I 
"'=======1=============1=============1=============1============:1 
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RIO 
RESERVAS INTERNACJJNAIS EM MILHOES DE ~OLARES, EM 

31 DEZ., FONTE BOLETIM DO BA~CQ CE~TRAL. 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
J 1910 I 1187. 1 1723. I 4183. I 6416. I 
I 1974 1 5269. 1 4040. I 6544. I 125ó. I 
I 1978 I 11895. I 9689. I 6913. I 7507. J 
J 1982 I 3994. 1 4562.9 , 11995.3 I 11603.4 I 
1=======1=============1=============1=============1=============1 

SALD 
INDICE DE SALARIOS NA INDUSTRIA DE BASE, FONTE 

FO~TE CONJU~TURA ECONO~JCA (ABDIB), BASE 1980=103. 

j=======I=============I=============I=============I=============1 
I 1970 1 2.28 I 2.711 1 3.521 I 4.358 I 
I 1914 I 5.916 I 8.S02 I 13.362 I 19.307 1 
J 1918 I 28.456 I 46.661 I 100. I 232.612 I 
I 1982 1 518.47 I 1205.95 I 3500.87 I 12589.1 1 
1=======1=============1=============1=============1=============1 

SJURD 
SALDO DE JUKQS PAGOS AJ EXTERIJR E~ US$1000, 

CONTA DE SERVICOS DO BALANCO DE PAGA~ENTJS, FONTE BOLETIM 
DO BANCO CENTRAL. 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
J 1973 I -234000. I -30200'. I -359)00. I -51400). I 
I 1914 I -65240). l-l.49800E+06 I-l.80950E+06 1-2.10350E+06 I 
1 1918 1-2.6964)E+06 1-4.1855ClE+06 1-6.31110E+06 1-9.1ólOO~+06 I 
j 1982 l-l.13533E+07 f-9.55540E+06 l-l.02027E+07 1-9.6594Jê+06 I 
1=======1=============1=============1=============1=============1 

SOSFO 
SALDO DCS PAGAMENTOS A SERVICJSFATJRES, EXCETO 

JUROS, E~ USSIOO~, CONTA DE SERVICOS DO oALA~CO DE PA~AMENTOS, 
FONTE BOLETIM DO BANCO CENTRAL. 

i=======I=============I=============I=============I=============/ 
I 197J 1 -152000. I -166000. I -202000. I -22020~. I 
f 1974' -26310,~. '-213900. I -529300. I -7559):;. I 
1 1978 t -99140J. l-l.1930~E+06 1 -9630uO. l-l.02910~+~6 I 
I 1932 l-l.52460E+06 l-l.5~67JE+06 l-l.29220E+06 1-1.68810=+06 I 
.1=======1=============1=============1=============1=============1 

,. 

! 

t 
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SSNFO 
SALDO DOS PAGAMENTOS A SERVICOS NAO FATORES E~ 

US$I»), CONTA DE SERVICOS Da B4LA~CO DE PAG4MENTOS, FO~TE 
BOLETIM DO BANCO CENTRAL. 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
", 191~ I -429000. I -512000. 1 -6B9000. I -987900. I 
, 1914 l-l.5165)E+06 l-l.39310E+06 I-l.42370E+06 t-l.27490E+06 I 
I 1978 l-l.3740DE+06 l-l.82070E+06 I-Z.46670E+06 I-Z.20370E+06 I 

"I 1982 1-2.6487:lE+06 l-l.56840E+06 l-l.24820E+06 1 -985701. ' 1 
'=======1=============1=============1=============1=============1 

TPI BR80 
TENDENCIA DE LONGO PRAZO PARA O PRJDUTJ INTER~O 

BRUTO REAL EM CZ!1000 DE 198~ (VER ANEXO 2). 

)=======1=============1=============1=============1=============1 
I 1965' 3.71044E+06 I 4.12789E+06 I 4.572Z1E+Ob 1 5.04223E+06 I 
I 1969 I 5.53624E+06 I 6.05207E+Oó I 6.58704E+Oó I 7.13794~+Db I 
.I 1973 1 1.70111E+Oó I 8.27236E+06 I B.84715E+06 I 9.42061E+06 I 
I 1911 I 9.98726E+06 1 1.(\5416E+07 I 1.10782E+07 1 1.15911E+07 1 
I 1981 I 1.2Cl141E+Cl1 I 1.25236E+01 I 1.29324E+07 I 1.3295~~+01 1 
J 1985 I 1.36102E+07 t I I I 
1=======1=============1=============1=============1=============1 

TRANSESP 
EXPORTACOES CLASSIFICADAS CO~J TRA~SAC)ES ESPECIAIS 

NAO ESPECIFICADAS CO~O PRODUTOS PRI~ARIOS OU MANUFATU~AJOS. 
EM USSI000, FONTE 80lETl~ DO BANCO CENTRAL. 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
I 1910 I 24700. ,·93609. I 44855. 1 161181. I 

", 1974 I 194605. 1 208593. t 381041. I 271921. I 
I 1918 1 177365. J 159496. I 268385. '373816. , 
I 1982 I 251266. I 3 O 7 O 30 • I 2951 35. I 21981 4. 1 
1=======1=============1=============1=============1=============1 

TRENO 
SERIE DE NUMEROS I~TEIROS UTILIZADA NA ESTIMACAO DA 

TENDENCIA 00 PRODUTO INTERNO BRUTO REAL POTE~CIAl - TPIBR80. 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
1 1965 I o. I 1. I 2. I 3. I 
1 1969 1 4. t 5. I 6. I 1. I 
I 1913' 8. I 9. I 10. I 11. I 
1 1977 1 12. I 13. I 14.' 15. I 
I 1ge1 I 16. I 17. 1 18. I 19.. I 
I 19 S 5 I 20. 1 I ! I 
°'=======1=============1=============1=============1=============/ 
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IXC 
TAXA DE CAMBIO CRUlADJ/DJLAR, ~EDIA ANUAL,FONTE 

BOLETIM 00 BANCO CENTRAL. 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
) 1970 I 4.59400E-03 I 5.28800E-03 I 5.93400E-03 I 6.12600E-03 I 
I 1974 I 6.19300E-03 I 8.1270JE-03 1 0.011 I O.O~4 I 
1 1978' O.:l 18 I 0.027 I 0.053 1 0.093 1 
", 19 8 2 1 O • 1 8 I O • 5 8 I 1 • 8 43 1 6 • 2 22 I 
1=======1=============1=============1=============1=============1 

XMANUD 
EXPORTACAO DE PROcrJTJS MA~UFATJ~ADJS, INCLUINDO 

CAFE SOLUVEl E ACUCAR CRISTAL, E~ US1100~f FONTE BOLETI~ DO 
B A N C O C E N T RA L • 

1=======1=============1=============1=============1=============1 
I 1973 I 6650(\'1. '819647. I 1.29763E+06 I 2.00832E+l)ó I 
I 1914 1 3.11969E+06 I 3.43398E+~6 1 3.61806E+06 1 4.92239ê+06 I 
i 1918 I 6.55111E+06 I 8.58311E+06 1 1.14360E+07 I 1.40615ê+01 I 
I 1982 I 1.11291E+01 1 1.31086E+01 I 1.19550E+07 I 1.63213E+07 I 
j=======I=============I=============I=============I=============1 

XPRIMO 
EXPORTACAO DE PRODUTOS PRI~ARIQS, I~CLUI~Da CAFE EM GRAOS E 
EXCLUINDO ACUCAR CRISTAL, EM US11000, FO~TE BOLETIM DO BANCO 
CENTRAL. 

j=======I=============l=~===========I=============I=============1 
I 1910 I 2.0492JE+Oó I 1.96281E+Oó I 2.65436E+06 I 3.89860E+06 I 
I 1914 I 4.36835E+06 I 4.67764E+06 I 6.05612E+06 I 7.:l0659=-+06 1 
J 1978 I 5.81002E+06 I 6.24180E+06 I 8.15184E+06 1 8.66133~+D6 I 
I 1982 I 8.09609E+06 I 8.81156E+06 1 8.66283E+06 I 8.48514E+Oó I 
I=======I=============I=============I=============!=============1 
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