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Fste arfigo mostva que os testes de cqusalidade ndo podem ser usados para detectar
exogencidede de varidvets come lem sido sugerido por alguns aqutores na literatura
frasileiva. Maostra-se gque, pave afirmar que wna varidvel € exogena [segundo Engle,
Hendry e Richard (1883)), ¢ preciso, primeiro, especificar o modelo estrutural em gue
estaanos fnteressados e, dada wmna equacdo do sistema de equaedes simultdneas, faz sen-
tido falar em exogeneidade de wma varidvel em rvelag@o a um conjunio de pardmetros
de inieresse. Sdo descnvolvidos ltestes relevantes, os quals sGo aplicados numa equagdo
de demanda agregada do modelo desenvolvido por Barbosa (1985), encontrande-se que
@ moeda foi preponderaniemente exogena em velagdo aos pregos no periodo 196083,

1 — Introducao

A totalidade dos wabalhos existentes na literatura econdmica brasileira
sobre testes de causalidade faz uso da metodologia de Granger-Sims ou
da téenica de auto-regressio vetorial.

Cardoso {1977y, através do método de Granger-Sims, concluiu que a
mocda () era “cnddgena” em relagdo aos precos (IGP-DI} para o
periodo 1951/64. Seus resultados, no entanto, sio hastante questiondveis,
como mostrou Contador {1978), na medida em que uma hipdtese crucial
para a validade do teste — a alcatoriedade dos residuos — nio foi respei-
tada.

Contador (1978), para o periodo 1953/76, ¢ Marques (1983), pura o
seriodo 1946781 — ainda com base na mesma téenica —, chegaram a con-
clusio de que a base monctiria ¢ preponderantemente “exogena’ em
relagio 4 taxa de inflagdo  (medida pelo IGP-DI), embora algum
jecdback possa ser obscrvado nos perfodos amostrais considerados.

*  Este texto foi apresentado no VII Encontro Brasileiro de Econometria e, por con-

vite, na XX1I Reunido da Associagio Argentina de Economia Politica. Os autores agrade-
ceimr o5 comentirios de Alberto Holly., Alfredo Navarro, Alberto Landro, Guilherme
Sedlacek, Octivio Tourinho, Eustaquio Reis ¢ Helson Braga, assim como a dois parece-
ristas desta vevista. Somos. no entanto. os Unicos responsaveis pelo texto final.

** Do Instituto de Pesquisas do TPEA ¢ do Depurtamento de Economia da Universi-
dade Federal Fluminense (UFF).

**# Do Tostitute Brasileiro de Meveade de Capitais (IBMEC) .
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Posteriormente, Carneiro Netto e Fraga Neto (1984) ¢ Brandio (1485)

empregaram a técnica de auto-regressdo vetorial para testar a exogeneidade
da oferta monetdria no Brasil. Enquanto os primeiros conclufram que a
relacio causal entre base monetdria ¢ inflagio era bidirecional, o segundo
encontrou evidéncias favordveis a exogeneidade dos agregados monetdrios
em relagdo as variagoes de precos.

Neste trabalho, procura-se mostrar que o conceito de exogeneidade ¢,
na realidade, algo mais complexo do que a versido Granger-Sims faz crer. !
Nossa hipdtese de trabalho ¢ que a exogeneidade depende da estrutura
que estamos considerando, ou seja, para se afirmar que uma varidvel ¢
exdgena precisa-se, primeiro, especificar o modelo estrutural que estamos
considerando. Dado este modelo, e para uma equacgdo do sistema de equa-
¢des simultaneas, faz sentido falar em exogeneidade de uma variavel om
relagio uo conjunto de parfmetros de interesse.

Isto nos induz & seguinte pergunta: por que necessitamos do conceito
de exogeneidade € nao de causalidade no sentido de Granger? Para
respondé-la ¢ necessdrio apresentar o que interpretamos por modelagem
cconoméirica, no sentido de Hendry (1987). Na Seciio 2 apresenta-se um
resumo desta metodologia, hem coma o conceito de exogeneidade, ao passc
que sio desenvolvidos, na Se¢iio 8, os testes relevantes. Deve.se mencionar
que neste artigo, especificamente, nio sio apresentados testes de mudanga
de regime de politica econémica, os quais serdo objeto de pesquisa futura.
Na Secdo 1 sio apresentados os resultados encontrados para a economia
brasileira, a luz da metodologia apresentada, sobre a exogeneidade «a
oferta monetaria vis-d-vis a variacio dos pregos. Na Secio 5, finalmente,
sio resumidas as principais conclusies,

2 — Conceito de exogeneidade

Exogeneidade ¢ um conceito fundamental em modelagem econométrica.
E dificil precisar guando ele apareceu pela primeira vez, mas foi o artigo
de Koopmans (1950) que primeiro o definiu, embora somente com o

1 Franco (1986) foi o primeiro, na literatura brasileira, a usar um teste de especifi-
tacdo devido a Hausman (1978}, interpretando-o, como ¢ usual na literatura, como
unt teste de especificacio e aplicando-o a um estudo de taxa de cimbio e oferta mone-
taria para o perfode 1880797, O teste de Hausman, como serd visto ua Secio 3, depende
das varidncias dos estimadores sob H, ¢ H,, sendo nceessirio qne estas varidncias sefant
caleuladas corretamente. Nio fica evidente qual o metodo «de estimacio usado nas equa-
¢oes apresentadas oo Frunco (1986, p. 87, Tah. 8): s o de varidveis instrumentais com
ou s corregdn por autocorrelagio. Como o cdlculo das varidneias das estimativas, para
o caso de utilizacdo de varidveis instrumentais com erros correlacionados, nio é (rivial
e, além disto, nio s3o todos vs pacotes econométricos que L a expressio correra destas
variducias [para wina descricio tedrica deste problema, ver Hendry (1976) ], os resul-
tados apresentados por Franco devem ser interpretados com cuidade, ji que sob H, e H,
08 estimacotres podetn estar viesadaos, implicando perda de poténcia do teste.
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trabalho de Engle, Hlendry e Richard {1983) — a seguir denotado por
EHR — fosse possivel apresentar uma delini¢do que o clarilicasse por
completo,

No passado, pouca distingio era feita entee os conceitos de exogeneidade
e causalidade, e muito da confusio existente nua literatura ¢ devido a
utilizacio do conceito de exogeneidade (no sentido usual) em modelos
dindimicos, embora este 50 losse apropriado para modelos estiticos.

Como bemy mostram EHR, exogeneidicle ¢ definida em relagio o um
conjunto paramétrico, sendo que, mudando-se os parametros de interesse,
¢ possivel alterar o conjunto de varidiveis exogenas. Eles mostram também
que o coneeito de causalidade (ou, melhor dizendo, nio-causalidade no
sentido de Granger, o que serd delinido o seguir) s6 ¢ necessirio se
estivermos interessados em previsdes. Mas, se o interesse for estimar ot
testar os pardmetros, sé ¢ necessario o conceito de exogeneidade fraca,
que ¢ lundamental para modelagem econométrica, pois permite simpli-
licar o processo de geragiio dos dados — a seguir denotado por PGIY —
sem perda de informagio.

Como estamos interessados em modelos dindmicos, definiremos a seguir
o que ¢ um modelo estatistico, os conceitos de exogeneidade segundo EHR
e de causalidade.

Segundo Holly (1983), um modelo estatistico paramétrico ¢ a tripla
(Z, Py 0,1, onde o vetor aleatdrio Z pertence a Z, a densidade conjunta
das observagoes Z pertence a uma familia de distribuicdes £y ¢ o conjunto
paramétrico pode ser escrito du seguinte forma: QO = Oy X O

Observesse que &s vezes nem todos os pardmetros do modelo sio de
interesse. Em geral, podese dividi-los em duas categorias: pardmetros de
interesse ¢ parimewos de perturbagio (nuisancey. Os de interesse sio
aqueles cujas varidavels estio diretamente ligadas & teorta que o maodelador
deseja testar, Observe-se também que, ao se dividir o espago paramdtrico
€m (3, ¢ )., lica implicilo que estes parimetros sfo variacoes livres, 1sto
¢, ndo estilo sujeitos a restri¢des entre eles (cross-resiviciions).

Antes de delininmos o conceito de exogeneidade fraca e forte, segundo
FHR, necessitamos introduziv notacdes que serio utilizadas no decorrver
deste artigo.

Seja Z, = (Y, X,, IF;) « R um vetor aleatdrio observado pertencente
aZ = Y x X x W.2 0O perfodo das observacaes tem por indice £, que
varia de | até T, ¢ denota-se por Z1 a mawiz § ¢ on delinida por:

L= (Zy, .. L)

Ziyw = 7y 2

2 Observe-se que a transformacio de z, pata }3‘,, Xty u'g; induz a transformagio

8 « . que pode induziv ou perder constincia ejou invariinca nos parituetros rvesul-
tantes, isto &4,
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onde Z, ¢ a matriz de condicoes iniciais que permanecerd [ixa durante
toda a andlise, isto &, a andlise serd feita condicional em Zy.

O PGD ¢ representado pela densidade conjunta cos dades, isto ¢,
D (Z]] Zy; 6). podendo-se, portanto, definir a verossimilhanca de ¢ dado
Zy ¢ denotada por L (8; 7 3) .

Através de condicionamentos seqiienciais, a densidade conjunta dos
dados pode ser eserita da seguinte forma:

T

D(Zy 1 8)= 7 Dz | Zy:0)

e podese detinir a seqiitncia de inovacdes (erros do modelo) como a
prarte ndo explicada da relagio acima. Nos casos linear e normai, por
exemplo, estas inovagdes sio dadas por z, — E(z, | Z,_y).
O vetor aleatério Zy ¢ composto de varidveis que sio de inicresse
- . ~ ~ . 1 ., . -
para explicar o fendmeno econdmico (Y, X ) e de varidveis irvelevantes

(W }). Pode-sc condicionar o PGD, com respeito as varidveis irrelevantes,
obtendo-se:

7
Zl Dy, x \ Zi i) DG oy, xe, Zi_q: )

Observe-se que a translormaciio dos dados, z,, para as varidveis de
interesse e irrelevantes (y,, x,, w;) induz uma transformacio nos para-
metros, isto €, de {#) para {y; .}, que pode induzir ou perder constinciu
nos pardmetros, mas, em geral, ¢ leita de forma a permitir que a <en-
sidade I3 (\) possa ser aproximada por uma funcio linear que preserve
constiicia nos pardmetros.

. . . <, 1 1 . .
Para se reduzir a andlise as varidveis relevantes (Y7, X7), marginaliza.
se com respeito a W, obtendo-se:
T

!":'_lD(!]r, v Yoo, X, )

onde esta ultima simplificagio corresponde a uma explicitacio da hipdtese
central do estudo e a climinacio de w, pode, mas nao deve, induzir perda
de constancia dos pardmetros.

O passo seguinte consiste em marginalizar em relacio a W!_ |, indu-
zindo:
T

’:"1 Dy, o ' Y, Xooq, Wes 8y

que corresponde a uma representacio autorcgressiva vetorial (VAR) .
Obviamente, esta marginalizagio pode induzir uma grande perda de infor-
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macdo, ou nenhuma, no caso em que W} “nido causz no sentido de
Granger”™ 3 (y,, %) .

A seguir a representagio acima pode ser fatorada no medelo condicional
de y, | %, € no madelo marginal de x,, isto ¢

T
le‘Dl o, wn Yoo X Wor M) Doy | Yooy, Xpoy, Hior Ay (1)

onde a inlormagio e invaridncia dos parimetros pode, ou nfo, ser per-
dida, dependendo do stafus da variavel x,. Caso esta seja exogena fraca
(a ser delinida a seguir), pode-se obter o medelo operacional que envelve
impor um truncamento tanto na memoria da estrutura de defasagens
quanto na forma funcional a ser usada,

Esta metodologia pode estar sumariada por simpliticar o PGD através
de marginalizacdo e condicionamento que permite obter um modelo ope-
racional mais simples. Observe-se que, se esta simplificagio ¢ vilida, o
modelo operacional serd representado por I}, acima com uma forma lun-
cional escolhida, assim como um truncamento adequado na estrutura de
defasagens.

Definiremos a seguir o conceito de exogeneidade fraca que permite
simpliticar o PGD através de condicionamentos vilidos.

Definicdo T — Exogencidade fraca

Dizemos que x, ¢ exdgeno [raco para ¢ se, e somente sc, existe uma
reparametrizacio com A = (i, iz) tal que:

a) ¢ é funcio somente de A, e
B) ke ko sdo variaghes livres,

Intuitivamente, esta definigio implica que toda a informagio do PGD
esta contida na distribuigio condicional de v, | x,, que depende somentc
dos parimetros i,, ¢ que a distribui¢do marginal de x,, que depende
somente cos pardmetros ., ndo contém informacio relevante para a csti-
mucao dos pardmetros de interesse. Portanto, a. exogeneidade de x; com
relugiio nos parametros de interesse L, implica que a estrutura estocdstici
de x, ¢ irvelevante para a inferéncia sobre os parmetros de intercsse k.
Caso estas varidvels, x,, ndo fossem exdgenas fracas, a utilizacio de D,
como modelo mais simples para representar o PGD nio seria vilida, ja
que I}, isto ¢, a distribuigio marginal de x;, contém informacio relevante
para a inferéncia sobre os parimetros de intercsse h.

3 Dado o muxdelo estatistico, dizemos que Wl  “nao causa no sentido de Granger”

¥1; X¢) s€, ¢ somente se, a densidade de (v, x,) condicional em toda a informacio pas.

1 . 1 — 1 1 [1'1 1 S P A 1 . - - L .
sada, isio €, Zt_ = (Y! .. X! .. H!_l)_. ¢ igual & densidade de (v,, x,) condicional
em sua informacio passada. isto ¢, (Y! ASHIR S

F-10 70t
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Portanio, o conceito de exogeneidade fraca ¢ suficiente para garantir a
validade da inferéncia sobre os parAmetros de interesse. No caso em que
se deseja fazer previsdes com o modelo, ¢ necessdrio o conceito de exoge-
neidade forte, definido a seguir,

Defini¢do 11 — Exogeneidade forie

Dizemos que x, ¢ exdgena forte para ¢ se, e somente se:
a) x, ¢ exdgena fraca para ; e

b) ¥ nio causa no sentido de Granger x,.

Pela detini¢io acima, fica claro que causalidade no sentido de Granger
pode ser usada para retutar exogeneidade forte, mas nunca para esta-
belecé-Ia.

Os resultados, aparentemente contraditérios, obtidos por alguns autores
que aplicaram o teste de Granger-Sims para a literatura brasileira, podem
ser explicacdos pela mid utilizagio de wn conceito basico em twabalhos
empiricos: testes estatisticos nio servem para conlirmar teorias, mas sim
pira avaliar teorias altermativas.

As detiniges usuais de varidveis exdgenas e predeterminacdas podem
ser caracterizadas pela independéncia entre estas varidveis ¢ o crro da
equacdo. Necessita-se, para o caso de varidveis predeterminadas, da inde-
pendéncia (em probabilidade) entre x, e w, . \wi = 0 e, para o caso
de varidveis estritamente exogenas, da independéncia de x, e u,_; 1.

O exemplo a seguir mostra as semelhangas e dessemelhancas entre os
conceitos usuais de exogeneidade e as definicdes 1 e 11 acima,

Considere-se o seguinte modelo de duas cquagdes que ¢ superidenti-
tteado: ¢

Yo = Bxe + 4 (2)
o= 02y + sz + (3)
onde:
ey o [T
Yl o~ NID ) T=| "¢ i4)
Eq 0] T2

A forma reduzida do sistema (2)-(4) ¢ dada pela equacido (3} e:

Yo = Pdix, + Ba:xr—v -+ i (5)
onde:
U . o1+ 28012 + 3 oa Baas + o1s
~ NI (0, Q) Q= {6)
€2 Bop + o Tz

1 Um dos pareceristas sugerin que fosse elaborada a relacdo entre as varidveis prede-
lerininadas, estritamente exégena ¢ com cxogencidade fraca ¢ forte. Para estes fins, apre-
senta-se cste nwodelo que € bastante semelhante ao exemplo 3.2 de Engle, Hendry e
Richard (1983, pp. 289-90) .
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Assuma-se, iniciulmente, que o pardmetro de interesse ¢ }. Como o3
residuos sio independentes, a forma veduzida caracteriza diretamente 2
densidade conjunta D (z, | Z,_y, -}. Pelas propriedades da densidade nor-
mal aulovariada, tem-se:

Dy, v, Zioq, 8 :f.i\‘ e b+ a6 dy wity) ‘(T)

Dz Zimgy 0) =GN (2 | brp—y 4 8200 sy w) (8)
onde:
b= =gy 20 )
Way T2
6= — 82 (10)
T2
mf» O"i-)
G112 = W — =gy - (11)

Observe-se que os pardmetros de (7)-(8) estio sujeitos ds seguintes
restrigdes de superidentificagiio:

61('2 = bg('l (IE)

Como conseqiéncia, ndo ¢ possivel gualquer reparametrizagio de
(7)-(8), de tal forma que a condigio b da definicio de exogeneidade
fraca seja satisfeita. Nem a condigdo a ¢ satisfeita, porque o conhecimento
de Sz ou dos parimetros & sio necessirios para que o pardmetro 3 seja

Goo
recuperado dos pardmetros do modelo condicional (7).

Suponha-se, por outro lado, que o parimetro de interesse ¢ 5, o coefi-
ciente de x, na esperanga condicional E(y, | x,, Z,_,). Obviamente, um
estimador consistente de b pode ser obtido através do métode de minimos
quadrados ordindrios (MQO) aplicado a (7). Entretanto, como MQO
ignora as restrigdes (12) entre as equagdes, os estimadores obtidos por
este método sdo menaos eficientes que, por exemplo, o estimador de midxima
verossimilhanga de b no modelo conjunto, isto ¢, (7)-(8), e portanto x,
também ndo ¢ exdgeno fraco para b,

E dbvio por (8) que y, nio causa no sentido de Granger x, {uma
caracteristica do modelo que nao ¢ afetada pela nogio de parimetro de
interesse) . Entilo, neste exemplo, as exogeneidades fraca e lorte de x, sio
equivalentes. ®

8 Esita equivaléncia € uma particularidade de modelo (2) - (4). No exemplo 3.2 de
Engle, Hendry ¢ Richard (1983, pp. 283-90), como ¢ y,, em vez de X, , que aparece na
equagdo (2.3), v, causa no sentido de Granger x, e, portanto, este nio pode ser exdgeno
forte.
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Mas soh que condigdes x, é exdgeno fraco (ou tforte) para o pardmeiro
tle interesse (que pode ser b ou P):

A covariineia entre ¢, ¢ x, é dada por oi.. Aplicando-se o Lema 4.1
de Engle, Hendry ¢ Richare (1983, pode-se mostrar que:

Cov ey -y, ) = g, (8,, &) o3 P =0 (13
onde:
Yo (81, &) =1 g (8r,y 8o} = 4 {14)
e:
9: 81y 8y) =8 g 1 (81, B) + Bagim2 3y, B) =
A condigio gy, = 0 ¢, portanto, necessiria e suficiente para que x; seja

predeterminada e cstritamente exdgena em (2). Por ouwro lado, x, &
automaticamente, predeterminada e estritamente exdgena na regressio (7).
[sto ilustra o [ato de que ser predeterminadu ¢/ou estritamente exdgena
nio ¢ uma caracterizacio da variivel x, no modelo (forma estritural
(1) - (6) ou u representacio (7)-(12), que sio equivalentesy, mas a exo-
geneidade fraca de x, (para os pardmetros de interesse) &

Observese que, se g, = 0, o estimador de minimos quadrados ordi-

ndrios em (1) ¢ consistente para B, mas serd ineficiente se a razio %-l-l-

o
[or conhecida, Portanto, o fato de uma varidvel ser predeterminady nio
¢ uma condi¢io suficiente parid que seja exdgena fraca, Nem ¢ unia
condliciio necessdria porque, por cxemplo, se §; e §; sio conhecidos, entio
X serd exogena fraca para B, independentemente de ser, ou nio, prede-
terminada em (4).

S¢, por exemplo, 8, = 0, o modelo deixa de ser superidentificado, e
neste caso x, ¢ exogena [raca para b, jd que  as reparanmetrizacoes
A= (b, 3 1) € ks = (By wyy) satisfazem a condicio b da definiciio

de exogeneidade fraca,

3 -~ Testes de exogeneidade

Deseja-se testar a exogencidade de uma varidvel em relacio a um conjunio
de parimetros de interesse. Dois casos possiveis serfo considerados:

ay todas as vartdveis (JUE Aaparecenm Ni equagdo, COM eXcegdo daquela
que se deseja testar, sio estritamente exogenas; ¢

Ly testar a exogeneidade de um subconjunto das varidveis enddgenas,
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No p]‘imeiro Cas0, 4a C([llé‘l(;ﬁ() [fpifﬂ é 1‘Cpresemada I)OI'!

Vi — Yo + Xuﬁ -+ u (15)
e descjase testar se ¥, ¢ exdgena para d = (a, ).
No segundo caso, a equacio ¢
Yo=Yy + Yoo+ X8+ u, (16}
¢ descjuse testar se Yo ¢ exogena para d = (my, us {3}, sob a hipGtese

de que Yy, ¢ enddgena.
Apresentaremos inicialmente o teste de exogeneidade para o primeiro
caso.

3.1 — Teste de exogeneidade para todas as varidveis

Considere-se @ equacio (15) escrita em forma matricial, isto ¢:
v — Yo, + Xy 4w (L)

onde Y ¢ T % Ne X, ¢ T X K, Suponhase que X, é um conjunto «le
T w K, varidvels exdgenas excluidas desta equacio e delina-se a matriz
X = (X, X)) de dimensio T X K.

Sob a hipotese de que ¥V ¢ endodgena, podese completar o sistema de
cquacdes simuledneas, em que {17) ¢ uma das equagdes, com a forma
reduzida de ¥, isto é:

y = Yo, + Xoff 4 (18)
YV = Xa 4 T (19)

onde 7 ¢ K x N com posto N, a ¢-ésima linha de (u, 7) toan uma
distribuigdo normal com média zero ¢ matriz de covaridnca ¢ Jdada por:

q
F
B3

k=)
Eomy
[

O loguritmo  da fungio de verossimilhanga do sistema  incompleto
{(18)-(19 ¢ dado por:

LB, ng¢) = const — j In [det(¢)] — -—‘l)a tr [¢719] (20}

= -

onde det (o) significa determinante da matriz (o), tr(e) ¢ o traco da

w vV

w' o
T V'

matriz (), 8 — (4, ) €85 = [
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Observe-se que « inversa de ¢ pode ser cserita da seguinte forma:

| g ot
_ 7 n
¢ = N = B (21}
v 0 g1 Wleee”
n n
cude 11° = ¥ — ¢ Q-1 g,

Intdo a verossimilhanca {20y pode ser reescrita da seguinie forma:

o _ | .
L, 7, ¢) = const — 5 In[y? det ()] — - % —
[7Q -1 gu we QN - .
— : — I"a-1y
i)* e + +
Q- oger
e =
T . 1 ey Oyt
= Const — -5 Iy — 2—”_,— (0 — Q=19 (0 — Q-1 —
T : | R
— 5 In [det (Y] — - tr [Q-1 P =

=D (v ) D @)

Fnitio, sob a hipdtese de normalidade, a independéneia de ¥V ¢ u ¢
cquivalente a cov(Y,u) = cov(Fu) = ¢ = 0. Quando ¢ = 0, tem-se
que a densidade de y condicional em ¥ ¢ igual i densidade nio-condi-
cional ¢, portanio, tem-se que Y € exadgena fraca para b, Assim, pura se
testar a exogencidade [raca de ¥ em relagiio ao conjunto paraméwrico §,
devese testar a seguinte hipotese:

Hy: 0 =0 wversus H,: 8 =0 (22

Holly {1985) mostra que o teste de Wu (1973) . que Lesia a indepen-
dénciu de ¥ e, ¢ exarmmente (22). Lle também mostra que as estatis.
tcas de Wu para se testar (22) tém o mesmo numerador, ¢ este pode
ser reeserito da seguinge lorma:

YOIMy — MY -
W= T {d; — a)’ {[ Py i

T
VoM, ¥ | 7!
J— [ﬁ—T_.l_—:I (()1]'] — (1) (2%)
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onde: My = I — X (X'X) ' X'i My, = Ir — X, (Xy X1 Xve
G e dy; sio os estimadores de minimos quadrados ordindrios ¢ de varidvcis
instrumentais de q.

Holly (1985) também mostra que:

Y My — Mgy o)
[ My, IR

= ]

[ Y My ¥t
e

s30 as estimativas amostrals das matrizes de variincia assintdtica das dis-
wibuigdes \/T (arr — a) e /T (0 — ), respectivamente.

L/ma outra proposta para se testar exogeneidade ¢ o teste de Hausman
(1978), que era interpretado como um teste de especificacio. Holly (1983)
mostrou que o mesmo pode ser visto como sendo de exogencidade fraca.

Hausman (1978) propde dois procedimentos para se testar independén-
cia de Y e u. No primeiro, chamado de procedimento m, ele compara dois
estimadores de g: o primeiro, denotado por 8., ¢ consistente e eficiente
sob H,, mas inconsistente sob H,; e o segundo, denotado por o, ¢ con-
sistente sob H, e H,, mas ineficiente sob H,.

O teste € baseado na seguinte forma quadritica:

T (B — 8)" V) — V@] -+ (3 —8) (24)

Observe-se que, quando 8o = dyrg0 € & = 8y, u lorma quadrdtica (24)

¢ exatamente a expressio (23), que € a estatistica de Wu.

’

O segundo procedimento ¢ chamado de regressio aumentada, o qual
¢ descrito a seguir.

Seja P o residuo da regressao de ¥ em X, isto é:

V=¥ — Y = MY (25)
Pode-se escrever (17) da seguinte forma:
p o= Yo + X + Fa + u {26)
cuja forma irrestrita € dada por:
y=To+ Xif 4+ Fy + u (27)
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Mas ¥ ¢ ortogonal a ¥ e X; ¢ portanto, os estimadores de minimos
quadrados ordindrios de o ¢ § de (27) sio os estimadores de varidveis
mstrumentais. Entio, o estimador de mininios quadrados ordindrios e v,
que € dado por:

y = (PP~ Ty (28)
pode ser escrito da seguinte [orma:

Y=o+ PPy -1 iy (29)

€, tomando-se o limite em probabilidade em (29), obtém-sc:

. 28 I )
plim y = «a l_ plim IT ] plim TH —a+ Q-1 (30)

Portanto:
plim y = plim Gr; — o <=>» Q=16 = 0 ¢=» § — 0 {31y

Agora, usando-se (25) e (31) em (27), obiém-se:

y=Yu 4+ X\ + Ve + u £32)

onde £ = v — .

Portanto, o teste de Hausman pode ser interpretado como o “reste de

signiticancia do pardmetro 7 em (82), isto ¢, £ = 0, j& que plim § =
= 1

Podese mostrar [ver Holly (1985)] que o numerador du estatistica F
para se testar § — 0 em (32) é numericamente equivalente i forma
auadrdtica dada por (2%).

Pode-se também obter as estatisticas da razio de verossimilhanca (deno-
tada por LR} e de Wald para o teste (22). Como, para sc obtercm estas
duas estatisticas, ¢ necessirio estimar o modelo irrestrito, que deve ser
estimado por varidveis instrumentais, opta-se por apresentar o teste dos
muliiplicadores de Lagrange (denotado por LM}, pois esta estatistica
depende das estimativas sob H, que podem ser calculadas por minimos
guadrados ordindrios,

Holly (I985) mostra que a estatistica LM ¢ dada por:
I .

LM = — o'F
p

(7 — Pz zzy vz v (83)

onde 7 = (¥, X}).
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Esta estatdstica, que pode ser interpretada como T vezes o R2 da re-

gressio dos residuos de minimaos quadrados ordindries uw em (Y, XL Ny,
tem uma distribuicio qui-quadrada com graus de liberdade igual & dimen-
sdo de 4. ‘

T . . r P
3.2 — Teste de exogeneidade para um subconjunto de variaveis "

Considere-se a equacio (16) escrita em forma matricial, isto ¢
v = Yy + Yoo + X4 4 o (54)
onde: Ve T Ny VoeT x NypeX,e ¥ XKy

Soly u hipéwese de que Y, ¢ Yy sdo endigenas, pode-se completar o
sistema de equacgdes simultdneas, assim como foi feito no primeiro caso,

com a forma reduzida de ¥ = (¥, V.), isto ¢
y = Yoy + Youw 4 X0+ u (34
(Y, ¥o) = XIT + F (85)

onde I[1 ¢ K X NjK = Ky + K, e N = N; + Ny] com posto W ¢ a
imatriz de covaridncia ¢ ¢ delinida como ne primeiro caso, mas o vetor 4
¢ dividido conforme a particio de Y, isto ¢

0 = (0 6
O teste de exogeneidade para Y na equagio (34), com relagdo aos
pardnietros & = (o, ap, ) € equivalente a tesiar se o subvetor f, € zero.

O teste que serd apresentado utilizard o segunde procedimento de
Hausman, isto ¢, regressio aumentada, Deseja-se testar se:

H,: 0, =0 wversus H,: 8; =% 0

na seguinte cquagio:

¥ = Yiu + Yoo 4+ Xip + 7 (FF) 16 + u (36)
Observe-se que (36) ¢ andlogo a (32) com & = Q-10e Q& = (VI /T.
Tem-se a seguinte proposicio:

Proposicio

I} Quando g, = 0, o cstimador de minimos quadrados ordindrios

de & na regressio aumentada (36) ¢ o estimador de varidveis instrumen-

6 Os resultados desta subsecio toram  desenvolvidos sem o conhecimento do artigo
de Holly (1982, Agradecemos a Alberto Holly pelas sugestdes e, principalmente, por
ter enviado o artigo citado.

Testes de exogeneidade da mioeda para o economia brasileira 607



tais de 8 quando se usa H = (¥,, X, X.) com instrumentos, ¢ sob a
hipotese de que ¥, ¢ exégena, isto ¢

S = (ZPyZ) 7P,y

2)  Quando 4, == 0, o estimador de minimos quadrados de & em (36)
¢ o estimador de varidvels instrumentais gencralizado (GIVE) de § quando

‘

s¢ usa X = (X, X;) como instrumentos, isto é:

Sy = (ZPyZ) 2Py

Demonsiracio [ver Holly (1982)]

Pela proposi¢do acima, a estatistica do teste de exogeneidade de ¥V, ¢
dada por (24) com § — §, ¢ & = 0x Tem-se, entio:

TEx — ) Vx) — V)] 6y — 8w (37)

Holly (1982) mostra que (37) & equivalente & seguinte [orma qua-
dritica:

T((—l.za - (;‘.’.H), [V (G‘zx) _— V(G:’,11) ]71 ((;‘_',‘\' - (;‘.'.H) (38)

Em algumas situagdes pode-se ter modelos que apresentam virios regimes
com mudancas de exogeneidade. Por exemnplo, mudancas de politica eco-
némica podem alctar o status das varidveis €, portanto, parece pouco
provavel que se tenha um tnico modelo para todo o periodo amostral.
Neste caso, se, por exemplo, tivermos somente dois regimes, é possivel
que algumas varidveis exdgenas no primeiro regime deixem de sé-lo no
segundo,

Richard (1980) desenvolveu um teste que ¢ mais apropriade para a
situacio descrita acima, enquanto Pierse {1982) implementou-o e Lubrano,
Pierse e Richard (1986) aplicaram-no ao estudo de estabilidade da equacio
de demanda de moeda para a Inglaterra.

Dadas as peculiaridades da economia brasileira, seria mais apropriado
aplicar esta metodologia. Todavia, neste trabalho, resolvemos nos fixar
no conceito de exogeneidade e como testa-lo num modelo sem mudancas
de regime.

4 — Aplica¢do ao caso brasileiro
Nesta secio serfo apresentados os resultados da aplicagio do teste LM ¢
do teste de exogeneidade para um subconjunto de varidveis anteriormente

descritos a relacdo entre expansiao da base monetiria e taxa de inflacio
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no Brasil. Foi considerado, em virtude das limitagdes da hase de dados,
o periodo amostral de 1960 a 1985, sendo anual a periodicidade das
observacdes utilizadas,

O modelo estrutural adotado foi desenvolvido por Barbosa (1983) e,
para fins de maior claress, serd aqui reproduzida a equagio que nos
interessa mais diretamente, ou seja, a equagio de demanda agregada.

Assim, temos:
br = eame + Bye + PuBpiys 4 Bade A w (39)

onde p, ¢ a laxa de inflagdo, m, a taxa de expansio da base monetaria, y,
# taxa de crescimento do produto real, Api.; a aceleracio das expecta-
tivas inflaciondrias, o, a taxa de variacio do déficit do setor publica e w,
o erro aleatdrio.

O indice de precos considerado foi o Indice de Custo de Vida no Rio
de Janeiro (ICV-RJ}, uma vez que os do IBGE, que possuem, sem divida,
maior representatividade, ndo estdo disponiveis para todo o periode amos-
tral. Outros indices de preqos poderiam ser usados {por cxemplo, o
LGP-DIy, mas os resultados seriam os mesmos.

O délicie do setor publico, por outro lado, também nido é acompanhado
de forma sistanirica para todo o periodo do estudo, fazendo-se necessaria,
desta forma, a utilizacio e uma proxy para esta variivel, que foi, entio,
aproximada pela soma do consumo e dos investimentos governamentais,
i4 que os movimentos tendenciais da variavel délicit e da proxy proposta
sio semelhantes.

Com respeito 4 aceleracio das expectativas, optou-se por fazer — ainda
de acordo com Rarbosa (1983) — Api,; = f}T — pj,l, onde pT ¢ a
taxa de inflacio medida no més de junho do ano i O resultado da esii-
magio, por miinimos quadrados ordinarios, da equacdo de demanda
agregada foi:

P, = 036 m, — LO7 vy, 4+ 057 d: + 039 Apiy; (40)
(1,99) (— 1,89 (8.74) (1,78)

R2 = 092 F2 — 091 DW — 1,87 6 — 17,82

onde os valores entre parénteses abaixo dos coeficientes sio as estatisticas ¢
de Student, R* ¢ o cocliciente de determinacio da regressio, R2 ¢ o R?
ajustado pelos graus de liberdade, DW ¢ a estatistica de Durbin-Watson
para se testar correlacio serial de primeira ordem nos residuos e o ¢ o
desvio-padrao da regressio.

Em seguida, conforme descrite na Subsecio 3.1, foi estimada uma
equagdo tendo o crescimento da hase monetdria como variivel dependente
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e as demals exdgenas do wodelo estrutural como indePen(lemcs. Para esta
cquagio, o vesulrado foi:

m,= 087 d, — 007 CH.EXT, + 1525 CHAGR, (1))
(15,16) (— 0,14) (0,15)

n* = 0,86 R = 0,85 DwW — 242 6 = 22,48

onde CH.EXT, ¢ o choque externo no periodo, medido pela diterenca
enire a taxa de variacio do indice de pregos de importagio ¢ a intlagio
novie-anmcricana, e CHAGR, ¢é o choque agricola no periodo, medido pela
diferenca entre o produto agricola e o potencial.

No terceiro estdgio, conforme descrito. anteriormente, procede-se 4 csti-
magio da equacio cuja varidvel dependente ¢ o residuo da equacio (40),
denotado por w1, ,, ¢ as independentes sio as exégenas da equacio (40), ha-
se monetiria, variagiio do déficit ¢ o residuo da equacio {11), denotado
por ., Para esta cquacio olteve-se:

= 030 ., 4 02 d, — 080 m, (42)
(0,08) (0,08} (— 0,08)
R = — 006 R!= —015 DW = 1,87 o = 17,43

O teste linal consiste em wverificar se a estatisiici 7 R? — onde ¥ & o
nimero de observagbes e R* o coeliciente de determinacio da regres-
s@0 (42} — se encontra na regido de aceitacio da hipdtese nula, para
uma distribunicio qui-quadrada com wum grau de liberdade.

Como se verifica dos resultados apresentades acima, T R2 ¢ negativo,
tornando o teste invilido. Isto deveria ser esperado porque o teste LM
reqquer normalidade dos crros. Pode-se testar esta hipdtese através do teste
de Bera-Jarque (que tem uma distribuigio qui-quadrada com dois graus
de liberdade) . A hipdtese de normaiidade dos erros ¢ rejeitada tanto na
regressio (40 quanto na (41), jd que a estatistica de Bera-Jarque para
elas sfio 0, (2) = 72,56 e w, (2y = 26,21, respectivamente,

A utilizagdo do teste LM também nio era vilida porque y, ¢ Api,
ndo eram varidveis estritamente exdgenas. Desta forma, o teste de cxoge-
neidade para a base monetdria deve ser o descrito na Subsecio 5.2,

Estimou-se entio a equagio (39) por varidveis instrumentais usando-se
como instrumentos todas as varidvels exdgenas do modelo simultinco, isto
¢ d, CHEXT,, CHAGR, ¢ constante, obtendo-se os seguintes yesultados:

p= 100 m, — 056 3, 4 002 4 009 Ap;,, (43)
(0.29)  (—040) (0,01 (0,04)
Dw — 2,20 o = 25,13
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e estimottse (39) utilizando-se como instrumentos as cxogenas do sistema
¢ as enddgenas da equacio (isto ¢, y, € Ap;q), tendo sido obtitoes os
seguintes resultados:

b= 110 m, — 1,66 v, — 0,01 d, - 005 Apiy. (49
(1.15) (—1,57) (— 0,10) (0,11)
DW = 2.6 G — 2351 1 (2) = 0,007

onde ns (2) ¢ o teste de Sargan, que tem uma disiribuigiio qui-quadrada
com dois graus de liberdade, para validade dos instrumentos. A hipdtese
de que os instrumentos s3o validos ndo pode ser rejeitada.

Aplicando-se a estatistica (38) aos resultados acima, obtém-se o valor
0.0023, gue implica ndo-rejeicio da hipotese nula, Isto ¢, niop se pode
rejeitar a hipotese de que a base monetdria ¢ exdgena fraca na equa-
ciio (39).

5 — Conclusoes

Procurou-se, neste trabalho, apresentar uma nova metodologia sobre testes
de causalidade, mais completa do que a abordagem Granger-Simis, na
medida em que considera a exogeneidade da varidvel em questio em
relaciio aos demais parimetros de uma cquagio de um sistema simultdneo.

Com base neste teste, verilicouse o padrdo de “causalidade” existente
na economia brasileira entre as taxas de expansio da base monetdria ¢ as
taxas de flacio. Os resultados encontrados mostram que a moeda foi
preponderantemente exdgena em relagio aos precos no periodo, contra-
riamente 20 que loi encontrado por Cardeso (1977) e Carneiro Nctto
¢ Fraga Neto (1984) e em conformidade com os resultados de Contador
(1978) , Marques (1983) e Brandio (1985), ressalvando-sc que os periodos
amosirais sao distintos nestes trahalhos.

O proximo passo serda o desenvolvimento e a aplicacio de testes sobre
mudanca de regime de politica econdmica, os quais parecem mais razodveis
do que a generalizacio de relacdes mddios encontradas para periodos
longos.

Ahstract

This arficle shows that causality tests can not be used to prove exogeneily of variables.
Following Engle, Hendry and Richard (1983), conceft of weak and strong exogeneily
is presented. Exogeneily tests are devived end these lests ave applied to the aggregate
dewmand equation of Barbosa’s moedel. The result of the lest imply Thal money is exoge-
nos for inflation during the period 196083,
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