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quando se incluia a senhoriagem como fonte de receita governamental. Além
disso, os autores estudaram qual a reacao da politica fiscal a desequilibrios nas
contas publicas. Utilizando-se dos testes de exogeneidade, os autores concluiram
que os gastos eram fracamente exdgenos e que, portanto, 0s eventuais
desequilibrios orcamentarios eram corrigidos via elevacao de impostos e nao
com corte de gastos.

3.2 Artigos que usam causalidade

Ao analisarem dados anuais de receitas e despesas governamentais do Brasil,
entre os anos 1907-1985, Baffes e Shan (1994) encontraram evidéncias da existéncia
de relacao de causalidade de Granger unidirecional das receitas para os gastos
publicos no caso brasileiro, evidenciando a hipdtese “arrecadar e gastar”.

Cheng (1999), por sua vez, encontrou evidéncias empiricas que apoiaram a
hipétese de sincronizacgao fiscal para o Brasil de 1962-1991. A amostra do estudo
abrangeu oito paises da América Latina, e observou-se também relacao de bi-
causalidade de Granger para Chile, Panama e Peru. No tocante a Col6mbia,
a Republica Dominicana, a Honduras e ao Paraguai, a relacao de causalidade
encontrada partia da arrecadacao tributaria para os gastos publicos.

4 Dados Usados no Estudo

As séries de dados mensais de receita governamental, despesa
governamental, divida publica e produto agregado sédo apresentadas em termos
reais, deflacionadas pelo Indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna (IGP-
DI, precos jun. 2009 = 1), abrangendo o periodo de janeiro de 1997 a junho
de 2009. Com excecao da série de divida publica, todas as demais séries sao
ajustadas sazonalmente utilizando o método Census X12. Todas as variaveis
estao expressas na forma de logaritmos naturais, de modo que os coeficientes
estimados podem ser interpretados como as elasticidades de longo prazo.

A receita e despesa governamentais sao representadas pelas séries de
dados histéricos da receita liquida total (t,) e da despesa total (g, ), sendo obtidas
no site da Secretaria do Tesouro Nacional (STN).!

O produto agregado € representado pela série histérica do produto interno
bruto ou PIB (y,), obtida no Banco Central do Brasil (BCB/DEPEC). A divida
publica é representada pela série de divida liquida do setor ptblico (d,), a qual
compreende governo federal e Banco Central, governos estaduais, governos
municipais € empresas estatais (federais, estaduais e municipais), sendo obtida
no site do Banco Central do Brasil.?

1 Informacao disponivel em: <http://www.tesouro.fazenda.gov.br>. Esses dados de receitas e despesas
sao referentes ao conceito de Governo Central, que abrange Tesouro Nacional, Banco Central e
Previdéncia Social, conforme apuracao realizada pela STN, e encontram-se compilados nos Relatérios
Mensais do Tesouro Nacional.

2 Informacéo disponivel em: <http://www.bcb.gov.br>.
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contra a hipotese alternativa /1, : , <0, de que a série € estacionaria. Na equagao
(1), 7, € a série com tendéncia removida por minimos quadrados generalizados,
A € o operador de primeiras diferengas, e, € o residuo nao autocorrelacionado
e homocedastico.

Com relacao ao segundo aspecto, (b), Ng e Perron (2001) demonstram
que os critérios de informacao de Akaike (AIC) e de Schwarz (SIC) tendem a
selecionar baixos valores para a defasagem k, quando se tem uma grande raiz
negativa (préoximo a -1) no polindmio de médias moéveis da série, conduzindo
os testes de raizes unitarias a sérias distorcoes. Isso motivou o desenvolvimento
do critério modificado de informacao de Akaike (MAIC) para a selecao da
defasagem autorregressiva, de modo a minimizar as distorcoes provocadas por
selecao inadequada de defasagem na equacao (1).

Ng e Perron (2001) propdem que as mesmas modificacoes sejam aplicadas
também ao teste tradicional de Phillips e Perron (1988), originando o teste
MPPCLS, Por meio de simulacoes, Ng e Perron (2001) mostram que a aplicacao
conjunta de GLS para extrair a tendéncia determinista e do critério de selecao
de defasagens MAIC produzem testes com maior poder e menores distorcoes
de tamanho estatistico quando comparados aos testes tradicionais ADF e PP.
Entretanto, neste estudo a aplicacao de OLS serda mantida no teste modificado
de Phillips-Perron (MPP°®), conforme recomendacdes sugeridas por Perron e
Qu (2007).

5.2 Causalidade Multivariada

A andlise de causalidade inicia-se pela estimacao de um modelo
vetorial autorregressivo (VAR) envolvendo todas as varidveis mencionadas
anteriormente. O conceito de causalidade no sentido de Granger esta associado
a ideia de precedéncia temporal entre variaveis. Assim, se y, contém informagao
passada que ajuda na previsao de z, e se essa informagao nao esta contida em
outras sé€ries usadas no modelo, entao y ) Granger-causa z, (GRANGER, 1969). O
VAR em forma reduzida de dimensao p pode ser escrito com:

Xt=A0+A1Xt_l+A2Xt_2+...+ApXt_p+g”t (2)

onde, X € um vetor de variaveis estacionarias, p € o numero de defasagens,
A, € um vetor de interceptos, 4, sao matrizes de coeficientes e { € um vetor
de residuos nao autocorrelacionados e homocedasticos. No caso, o vetor X,
contém as séries do PIB, receita liquida total e despesa total, em termos reais.
A selecao da ordem de defasagem, p, € feita pelos critérios de informacao de
Akaike e Scharwz. Como a andlise de causalidade nao requer a estimacao de
parametros estruturais, nao ha necessidade de se adotar alguma estratégia de
identificacao em (2).

A causalidade de Granger da variavel j para a variavel h € avaliada testando a
hipétese nula de que os coeficientes da variavel j em todas as suas defasagens
sao, de forma simultanea, estatisticamente iguais a zero na equacao em que h é
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a variavel dependente. Caso a hipdtese nula seja rejeitada, conclui-se que a
variavel j Granger-causa a variavel h.

Caso as variaveis em X nao sejam estacionarias, deve-se testar cointegragao.
Nesse caso, havendo cointegracao entre as variaveis, utiliza-se o vetor
cointegrante para obter uma combinacao linear estacionaria entre as variaveis
e estima-se um modelo vetorial autorregressivo de correcao de erros, chamado
VEC. A significancia estatistica do termo de correcao de erros também deve ser
considerada na conducao do teste de causalidade.

A cointegracao pode ser testada seguindo o procedimento proposto por
Johansen e Juselius (1990) e Johansen (1991). O teste consiste em modelar
séries temporais como uma regressao de posto reduzido em que se calculam
as estimativas de maxima verossimilhanca do vetor cointegrante no modelo
de correcao de erros multivariado com erros gaussianos. O teste requer a
estimacao da representacao de correcao de erros dada por:

p—1
Ath,u+7th_l+Z7zl.AXt_i+gt (3)
i=l1
onde X é um vetor coluna (3 x 1) de variaveis, u € um vetor (3 x 1) de termos
constantes, = € m, representam matrizes de coeficientes, p € a ordem das
defasagens e o residuo ¢, € ndo autocorrelacionado e homocedastico. A matriz
coeficiente # € conhecida como matriz cointegrante e contém informacoes
sobre o equilibrio de longo prazo entre as variaveis. O nimero de autovalores
de 7 que sao estatisticamente diferentes de zero, o que corresponde ao posto
de =, fornece o nimero de vetores cointegrantes no sistema. Johansen propoe
as estatisticas do traco e do autovalor maximo para se testar quantos vetores
cointegrantes existem em (3). Essas estatisticas sao:

2yun(r)=-T Y 1~ 1) @

trago
i=r+l

A (’"a r+ 1) = —Tln(l - im) 5

onde /fl. sao os valores estimados dos autovalores obtidos da matrizze T € o
numero de observacoes. O teste segue um procedimento recursivo, onde a
hipétese nula é de que h4, no maximo, r vetores cointegrantes. Valores criticos
foram tabulados por Johansen e Juselius (1990) e Johansen (1991).

5.3 Causalidade Bivariada

A andlise bivariada de causalidade no sentido de Granger envolve a
estimacao de modelos autorregressivos e de defasagens distribuidas (ADL)
para pares de variaveis. A modelagem ADL é abrangente e permite capturar a

GADELHA, S. R. B. Causalidade temporal entre receita e despesa governamentais. 17
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Tabela 1 — Resultados dos testes de raiz unitaria

Variavel Modelo — MADF*™ MPPoOLS
Estatistica-t | Defasagem
3 C 0,07 3 0,18
t CT -1,80 6 -1,49
At C -0,62 12 -5,37%
At CT -1,55 12 -5,43*
g, C 0,00 2 -0,02
g, CT -1,49 2 -1,06
4g, C -0,42 7 -3,84*
4g, CT -2,18 8 -4,76%
V. C -1,35 3 -1,20
Y CT -1,35 3 -1,30
4y, C -0,49 5 -1,83%**
Ay, CT -2,34 7 -3,20%*
div, C -0,02 - 0,06
div, CT -1,02 - -0,95
Adiv, C -3,50* 7 -3,46%
Adiv, CT -3,61% 7 -4,81%

Fonte: Elaborada pelo autor.

Nota: Séries dessazonalizadas (exceto estoque da divida publica). “C” significa constante. “T”
significa tendéncia deterministica. (*) significancia a 1%; (**) significancia a 5%; (***) significancia
a 10%. A selecao 6tima de defasagens segue o critério MAIC. Contagem inicial maxima de 12
defasagens. Os valores criticos do teste MADFC sdo: (i) modelo com constante: -2,58 (1%);
-1,94 (5%); -1,61 (10%). (ii) modelo com constante e tendéncia deterministica: -3,53 (1%); -2,99
(5%); -2,70 (10%). Os valores criticos do teste MPPCLS sgo: (i) modelo com constante: -2,58 (1%);
-1,98(5%); -1,62 (10%). (ii) modelo com constante e tendéncia deterministica: -3,42 (1%); -2,91
(5%); -2,62 (10%).

6.2 Causalidade Multivariada

Na andlise multivariada, consideram-se cada variavel no sistema como
potencialmente enddgena, e cada varidvel é relacionada aos seus proprios
valores passados e aos valores passados de outras variaveis.

Os resultados do teste de cointegracao de Johansen sao reportados na
Tabela 2. Usaram-se quatro defasagens no VAR estimado em nivel, selecionada
pelos critérios Akaike (AIC, Akaike Information Criterion) e Erro de Previsao
Final (FPE, Final Prediction Error). Os valores calculados das estatisticas j’lmgo

GADELHA, S. R. B. Causalidade temporal entre receita e despesa governamentais. ne



e 4, _indicam que as variaveis no sistema sao cointegradas e que ha apenas
um vetor cointegrante. Esse resultado indica que a andlise de causalidade
multivariada deve ser conduzida sob a estimacao de um VEC, conforme
descrito na secao 5.2.

Tabela 2 — Resultados do teste de cointegracao de Johansen

Clj)?r‘lt’”eag’"‘r’z o - Prob. i Prob.
r=0 62,29"* 0,0013 32,55% 0,0106
r<l 29,74 0,0507 19,75 0,0770
r<2 9,99 0,2814 9,90 0,2186
r<3 0,09 0,7624 0,09 0,7624

Fonte: Elaborada pelo autor.

Nota: ** Significa rejeicao da hipétese nula de posto r cointegrante ao nivel de significancia de 5% e
também a rejeicao da hipdtese nula de posto r cointegrante ao nivel de significancia de 5%. “Prob.”
significa valor-p. Assume-se a hipétese de tendéncia deterministica linear nos dados, com intercepto
na equacao cointegrante.

A Tabela 3 apresenta os resultados do teste de causalidade de Granger
baseado na estimacao de um VEC, considerando-se trés defasagens 6timas. Os
coeficientes dos termos de correcao de erros sao estatisticamente significantes
para as variaveis receita, despesa e divida publica, as quais se tornam enddgenas
no sistema (Tabela 7, no Apéndice). Quanto maior for o valor da estatistica
t, em modulo, desses coeficientes nas respectivas equacoes, mais significante
estatisticamente € a contribuicao da receita e da despesa na reducao do déficit
orcamentario. Como o termo de correcao de erros mede o desvio da relacao
de equilibrio cointegrante, entao essas variaveis devem ser ajustadas para
restaurar a relacao de equilibrio de longo prazo.

Observa-se a existéncia de relacao de bi-causalidade de Granger entre
receita e despesa governamentais, aos niveis de significancia de 1% (3> = 20,35)
e 5% (x* = 9,25 ). Note que a relacao de causalidade da receita para a despesa
governamental é negativa no longo prazo, conforme indicada pelo sinal do
termo de correcao de erro (- 0,35) mostrado na Tabela 7, no Apéndice, apoiando
a hipétese “arrecadar e gastar” de Buchanan e Wagner (1977, 1978), os quais
argumentam que uma reducao da arrecadacao tributaria nao necessariamente
leva a uma reducao dos gastos publicos, porque os politicos escolhem financiar
0s gastos por meio da emissao de titulos publicos, ao invés de optarem pelo
financiamento por meio da tributacao. Nesse sentido, a histéria da economia
brasileira € destacada por um elevado grau de endividamento do setor publico,
0 que confirma o argumento de financiamento de déficits publicos mediante a
emissao de divida publica.

120 Andlise Econdmica, Porto Alegre, ano 29, n. 56, p. 109-130, set. 2011.
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mobilizar a opiniao publica a respeito dos custos dos programas governamentais,
0 que pode resultar na cobranca da sociedade aos governantes no sentido de
cortar gastos publicos desnecessarios. Finalmente, € importante observar que a
relacao de causalidade da receita para a despesa € uma caracteristica de paises
com disciplina fiscal (ISSLER; LIMA, 1997).

Por outro lado, a relacao de causalidade de Granger da despesa para a
receita governamental apoia a hipdtese “gastar e arrecadar” de Peacock e
Wiseman (1979) e Barro (1974, 1979), em que o governo toma suas decisoes
sobre gastos publicos primeiro, € entao aumenta os impostos para financiar o
déficit publico.

Tabela 5 - Teste de Causalidade de Engle-Granger
Hipotese Nula Obs. | Valor-p | Causa ADL
At ndo Granger-Causa Ag, 146 4,92*  0,0010 SIM ADL(2,3)
Ag nao Granger-Causa At 146 3,21%*  0,0251 SIM ADL(@3,2)
At ndo Granger-Causa Ay, 146 0,71 0,4931 NAO ADL(@3,1)
Ay néao Granger-Causa At, 146 3,25%* 0,0418 SIM ADL@3,1)
Ag nao Granger-Causa Ay, 146 3,81%* 0,0244 SIM ADL@,1)
Ay nao Granger-Causa Ag, 147 1,33 0,2672 NAO ADL(2,1)

Fonte: Elaborada pelo autor.
Nota: * - significancia a 1%; ** - significancia a 5%. Observa-se a contagem inicial maxima de 12
defasagens. “Obs.” € o n® de observacoes.

O PIB Granger-causa a receita governamental unidirecionalmente, ao nivel
de significancia de 5%, confirmando o resultado obtido na anélise multivariada.
Esse resultado mostra que o nivel de atividade econdmica exerce influéncia na
dindmica da receita governamental.

Ao contrario do resultado apresentado na analise multivariada, observa-se
relacao de causalidade de Granger unidirecional da despesa governamental
para o PIB, ao nivel de significancia de 5%. Essa relacao € negativa no longo
prazo (-0,13), sugerindo a prevaléncia da hip6tese dos efeitos nao keynesianos
da politica fiscal sobre o crescimento econdmico.

A Tabela 6, por sua vez, reporta os resultados da andlise de causalidade
de Granger no curto prazo envolvendo os pares de variaveis relacionados com
a divida publica, uma vez que o teste de Engle-Granger (Tabela 4) indicou
auséncia de cointegracao entre esses pares.

A despesa governamental Granger-causa unidirecionalmente a divida
publica ao nivel de significancia de 1%, confirmando o resultado obtido na
analise multivariada, no sentido de que as informacoes passadas sobre gastos
publicos influenciam a trajetoéria futura da divida publica.
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Tabela 6 - Teste de Causalidade de Granger

Hipotese Nula Obs. E Valor-p | Causa ADL

Adiv nao Granger-Causa Ag, 147 0,76 0,4662 NAO ADL(2,2)
Ag, nao Granger-Causa Adivt 147 7.76* 0,0006 SIM ADL(2,2)
Adiv nao Granger-Causa Ar, 145 3,24**  0,0141 SIM ADL(4,4)
At ndo G -C Adi

. nao Granger-Causa Adiv, 145 483* 0.0011 SIM ADL(.4)
Adiv, nao Granger-Causa Ay, 135 1,56***  0,1028 SIM ADL(14,14)
Ay, néo Granger-Causa Adivt 135 0.54 0.9036 NAO ADL(14,14)

Fonte: Elaborada pelo autor.
Nota: * - significAncia a 1%; ** - significAncia a 5%; *** - significancia a 10%. Observa-se a contagem inicial
maéaxima de 12 defasagens. “Obs.” é o n°. de observacoes.

Ao contrario do resultado obtido na analise multivariada, observa-se
relacao de bi-causalidade de Granger entre receita governamental e divida
publica aos niveis de significAncia de 1% e 5%. Por um lado, a existéncia da
relacao de causalidade da receita para divida publica mostra a importancia
dos recursos oriundos da arrecadacao tributaria para o pagamento de divida
publica. Ja a relacao de causalidade no sentido inverso, da divida publica para
a receita governamental, por sua vez, mostra que o grau de endividamento
publico influencia o desempenho da politica tributaria no Brasil.

A divida publica Granger-causa unidirecionalmente o PIB ao nivel de
significancia de 10% na margem, contrariando o resultado obtido na analise
multivariada. Esse resultado demonstra que a elevada divida publica provocou
efeitos adversos sobre o crescimento econdémico brasileiro.

/ Consideracdes Finais

Este estudo investiga a relacao de causalidade entre receita governamental,
despesa governamental, produto agregado e divida publica, em termos reais,
testando as hipoteses “arrecadar e gastar”, “gastar e arrecadar” e “sincronizacao
fiscal” para o Brasil no periodo 1997-2009.

Na andlise multivariada, o teste de cointegracao de Johansen e Juselius
(1990) indicou a existéncia de relacao de equilibrio de longo prazo entre as
variaveis analisadas. Assim, esse resultado apresentado sugere que, se o hiato
entre receita governamental e despesa governamental € maior em termos de sua
relacao de longo prazo, entao o hiato pode ser reduzido da seguinte forma: (i) um
aumento na receita governamental ou uma reducao na despesa governamental;
(i) um aumento da receita governamental que exceda um aumento nos gastos
governamentais; ou (ii)) uma reducao na receita governamental que seja menor
que uma reducao na despesa governamental (CHANG; HO, 2002).

Os resultados empiricos do teste de causalidade de Engle-Granger (1987),
desenvolvido em estruturas multivariada e bivariada, mostraram a existéncia de

GADELHA, S. R. B. Causalidade temporal entre receita e despesa governamentais. 125
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Apéndice

Tabela 7 - Modelo VEC

Vetor de Cointegracao

Equacao Cointegrante

8
5

-1
div,

Yia
C

1,0000
-1,0434

[-10,25%]

0,1749

(2,74%]
-0,04

[-0,2014]

-1,4222

Variavel Dependente

Variavel Independente

(Ag,) (Ar) | (adw) | (ay)
-0,35 0,42 0,28 0,02
MCE, [-2,78%] [2,62*%] (4,46*] [0,33]
-0,45 -0,38 -0,31 0,01
(Ag —1 ) [-3,71%] [-2,52%] [-5,07%] [0,21]
-0,17 0,13 -0,09 0,04
(Ag =2 ) [-1,42] [-0,85] [-1,59] [0,79]
-0,03 -0,12 -0,00 0,06
(Ag =3 ) (-0,34] [-1,12] [0,05] (1,73]
(At ) -0,19 -0,37 0,24 0,00
t-1 [-1,52] [-2,37%] (3,84*] [0,02]
(At ) -0,08 -0,35 0,18 -0,02
=2 [-0,87] [-2,83%] (3,73%] [-0,40]
( At ) 0,16 0,11 0,07 0,00
-3 [2,16%] [-1,26] [1,98%] [0,17]
(Adiv,_,) 0,35 0,20 0,13 0,00
- (1,95) [0,91] (-1,47) [0,05]
. 0,18 0,32 0,12 0,10
(Adiv, ,) [1,08] (1,47 [-1,37] (1,44]
. -0,06 -0,25 -0,07 -0,08
(Adiv, ;) [-0,40] [-1,26] [-0,96] [-1,27]
(A ) 0,31 0,06 -0,02 -0,13
o [1,43] [0,21] [-0,23] [-1,52]
0,19 -0,001 -0,04 -0,08
(Ay "2) [0,23] [-0,005] [-0,37] (-1,02]
0,23 0,90 0,04 0,11
(Av,,) [1,13) [3,48"] [0,44] [1,39]
Constante 0,00 0,00 0,00 0,00
[0,71] (1,12] [1,73] [0,67]
R? Ajustado 0,40 0,46 0,16 0,02
F 8,70 10,72 3,22 1,26

Fonte: Elaborada pelo autor.

Nota: Os termos entre colchetes representam as estatisticas t. Os termos entre parénteses sao
os erros padrao. Os demais valores sao os coeficientes estimados das diferencas defasadas e do

termo de correcao de erros. (*) representa significancia ao nivel de 5% segundo o teste t.
GADELHA, S. R. B. Causalidade temporal entre receita e despesa governamentais.
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Tabela 8 - Modelos ADL

Modelos ADL Estatisticas
Ag =0,004- 0,12¢  —055Ag —023Ag +0,02Af +0,05A1 +0.23A1 +g R*=038
(0.3839)  (0.1342) - (0,0000) (0,0067) (0,7364) (0,4687) (0,0003) ¢ %1603)6&
At =001-030é —049Ar —046Ar —0,13Ar —022Ag —0,02Ag +¢& =0,40
(01714 (0,0047) ‘- (0,0000) (0,0000) (0,179 (0,0637) (0.8339) F=(19,62)
"
t 001 015e 061 ¢ 053¢ 0I16¢ 018y R7=039
(01769 (0.0120 ™ (0,0000 (0,0000 (0,0393 (0,5328 F) 1070(%?*
—
y 0001 004¢ 011y 005y 016y 0003 ¢ " R*=003
0.4154 02409 ! 02263 05362 0,0387 ogoso’ F- 191
’ ? ’ ’ 40,0950
=0,32
g, 0,005 O,11e | 0,60 g 0,28 g , 0,03 Y, )
01972 01282 & 0,0000 0,0007 0,8643 i r 1/10%06(513)2
—
y 0,001 0l4e 006 y 002y _ 018 y 002 g R*=0,07
04275 00068 ! 04737 07555 0.0186 0aze0 F:(3,23)
: R?>=0,07
Adiv =0,003+0,05Adiv._ —0,01Adiv_ -0,12Ag  +0,01Ag _+ £,
(01359 (0,5519) (0.8519) (o, oozo) (0, 6882) F= (33236,
R?*=0,32
Ag =0,005-0 67Ag —O 30Ag +O 19Adzv + 0 O7Adzv ,TE,
(0265 (o, 0000) (o, 0006) (o, 2581) (0, 6605) F= (10%(%(})
Adzv =0,003+0, 02Adlv + 0, OIAdzv ,t+ 0, 06Adlv ,t 0,11Adiv 4—O,O4AtH R*=0,07
(0114 (0, 8238) (0, 9000) (0, 4715) ’ (0, 1832) (0,2841)
~0,06A7 _~0,10Ar ~014A1 +& F=255
(0, 1695) (0, 0148) (0, 0000) " ’
At = 0,01-0, 78At -0, 67At —-0,28At —0,12At +0,41Adiv R2=041
-1 -2 -3 -4 -1 >
(02939 (0, 0000) (0, 0000) (0,0081) (0,1479) (0,0422)
+0,56Adiv _—0,11Adiv_ —0,17Adiv_ +&, F=l135
(0, 0069) (0, 6032) (0,41 17)
- R*=0]12
Ay O 002-0,20Ay _—...=0,02Ay  +0,06Adiv _—...-0,20Adiv _ +¢&
01732 (o, 0362) (0,7898) (o, 2666) (0,0019) ! F = 1,68
(0,0311)
R*=-0,15
Adzv =0,002—-0, O6Adzv —...—0,05Ay —...—0,03Ay +¢ ’
—1 t—1 t—14 ivt
(0.4217) (0, 5625) (0,7339) (0.8530) F =037

(0,9979)

Fonte: Elaborada pelo autor.

Nota: Os termos entre parénteses representam os valores-p ou probabilidades. Observe
que os valores correntes sao omitidos das estimacoes para manter a estrita conformidade
com o conceito de causalidade de Granger (isto €, o passado pode causar o futuro, mas
o futuro nao pode causar o passado).

3ecebido em: 488
Aceitoem: &
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