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1 - INTRODUCAO

A questdo do relacionamento espurio
entre variaveis foi levantada inicialmente em
GRANGER e NEWBOLD (1974). Basicamente,
esses autores constataram que, apesar de 0s
resultados de um processo estocastico indepen-
dente apresentarem resultados significativos para
o teste t e de o coeficiente de determinacéo (R?)
ser elevado, ainda assim, esses resultados néo
tinham significado em termos econdmicos. De
acordo com GUJARATI (1995, p.509) ao se fazer
uma regressdo entre duas séries de tempo “esse
problema surge porque se ambas séries tempo-
rais envolvidas exibirem forte tendéncia (movi-
mentos sustentados tanto com inclinacéo positi-
va, quanto negativa) o alto valor observado de R?
sera devido a presenga da tendéncia, e ndo ao
verdadeiro relacionamento entre as duas séries.
Por essa razao torna-se muito importante desco-
brir se o relacionamento entre variaveis econdmi-
cas é verdadeiro ou espurio”.

Segundo as hipéteses da estatistica
“tradicional” tanto a média como a variancia séo
constantes ao longo do tempo. No entanto, quan-
do ambas deixam de ser constantes ao longo do
tempo, isso implica a presenga de raiz unitaria*
na série e, conseqiientemente, 0S pressupostos
da estatistica “tradicional” perdem validade e os

Vers&do preliminar deste artigo foi apresentada no IX
Congresso Brasileiro de Usuarios SAS, realizado na cida-
de do Rio de Janeiro no periodo de 27 a 30 de maio de
2000.

2Economista, Doutor, Pesquisador Cientifico do Instituto
de Economia Agricola. E-mail: mamargarido@iea.sp.
gov.br.

3Engenheiro Agrénomo, Mestre, Pesquisador Cientifico do
Instituto de Economia Agricola.

4Conforme HORTON (1998) uma série tem raiz unitaria
quando apds a aplicagdo de uma diferenga ela torna-se
estacionaria. Num sentido restrito, estacionariedade impli-
ca que a série tenha média e variancia constantes ao
longo do tempo.
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resultados da regresséo podem ser espurios. Pa-
ra verificar se uma série individualmente é esta-
cionaria ou nao (isto &, possui raiz unitaria) é
necessaria a execucao dos testes de raiz unita-
ria®>. Quando uma variavel individualmente tem
raiz unitaria, pode acontecer que a sua combina-
¢do linear com outra variavel seja estacionaria e,
nesse caso, as duas seéries sdo ditas co-inte-
gradas, ou seja, possuem um relacionamento de

equilibrio no longo prazo.

2 - OBJETIVOS

O principal objetivo deste trabalho é
realcar a importancia dos testes de co-integracdo
na realizacdo de trabalhos economeétricos.

Especificamente, serdo delineados os
testes de co-integracdo desenvolvidos por EN-
GLE e GRANGER (1987 e 1991) e o teste de
PHILLIPS e OULIARIS (1990), o qual é derivado
em relacéo ao primeiro.

Também, foi elaborada uma rotina no
SAS para fazer o teste de co-integracdo de En-
gle-Granger, além de mostrar como o SAS faz o
teste de co-integracéo de Phillips-Ouliaris passo a
passo. Visando facilitar o aprendizado por parte
do leitor, sera utiizado um exemplo contendo
dados sobre o comércio internacional de farelo de
soja.

3 - MATERIAL E METODO
3.1 - Material
Foram utilizados dados com periodici-

dade mensal relativos aos pre¢os Cost Insurance
and Freight (CIF) do farelo de soja no porto de

A questdo relativa a parte tedrica e a realizag&o de testes
de raiz unitéaria utilizando o SAS encontra-se detalhada em
MARGARIDO; ANEFALOS (1999).
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Rotterdam, além dos precos Free on Board
(FOB) do farelo de soja no Brasil e Argentina
para o periodo de outubro de 1990 até setembro
de 1999. Essas trés séries foram extraidas da
OILSEEDS (1990/1999).

3.2 - Co-integracdo: aspectos tedricos

O conceito de co-integracdo procura
identificar se duas ou mais variaveis integradas
de mesma ordem possuem uma relacéo de equi-
librio no longo prazo. Especificamente no caso de
duas variaveis, se Xt e Yt sdo integradas de or-
dem 1 (o que é representado por I(1)), entéo, é
verdadeiro que a sua combinacéo linear dada
por:

Z, =Y, —aX, @

também sera | (1). No entanto, naqueles casos
em que ambas as variaveis forem | (1) e z for |
(0) na expresséo (1), isto significa que yte a Xt
devem ter componentes de longo prazo que pra-
ticamente se cancelam para produzir Z . Nessas
circunstancias diz-se que Xt e Y t S0 co-integra-
das e a é o pardmetro de co-integracdo, ou en-
tdo, é denominado vetor de co-integracéo, sendo
representado como (1, -a). O relacionamento
entre co-integracdo e o conceito de equilibrio de
longo prazo parte do principio de que esse equili-
brio é representado como:

y.=a X, ou yt_axt:O %)

onde Z na expressao (1) é o modelo de erro de
equilibrio, ou seja, mede quanto o sistema repre-
sentado por (Xt, Y1) se encontra distante do ponto
de equilibrio. Se duas variaveis sao co-inte-
gradas, isso significa que elas convergem para
uma condicdo de equilibrio no longo prazo, no
entanto, no curto prazo, pode ser que essas duas
variaveis ndo consigam atingir uma situacéo de
equilibrio em funcéo de algum fator que impeca
essa convergéncia®. Entretanto, a presenca do

SEntre os fatores econdmicos que possam impedir que o
sistema atinja o equilibrio no curto prazo, tem-se em nivel
microecondmico a celebracdo de contratos entre empre-
sas, enquanto que, em termos macroecondmicos, desta-
ca-se a implementacdo de instrumentos de politica eco-
ndmica, com énfase na propria politica comercial, a qual
pode gerar entraves ao fluxo de comércio internacional.

I nf or macdes Econb6mi cas, SP, v.31, n.l1,

modelo de correcao de erro permite que essas
duas variaveis possam convergir para uma situa-
¢do de equilibrio no longo prazo. Outro aspecto
relevante em relacdo a interface entre co-
integracéo e modelo de correcao de erro, segun-
do ENGLE e GRANGER (1991, p.10), € que “co-
integracdo implica que o sistema segue uma
representacdo de correcdo de erro e recipro-
camente um sistema de correcdo de erro tem
variaveis co-integradas”.

ENGLE e GRANGER (1991, p.84) defini-
ram a co-integracdo de um processo da seguinte
forma: “Os componentes de um vetor X é dito ser
co-integrado de ordem d, b, denotado por X ¢~ CI
(d, b), se: a) todos os componentes de X ¢ sao |
(d); b) existe um vetor a (z0) tal que Zt=a' X ~ |
(d, b), b > 0. O vetor « é chamado de vetor de
co-integracdo”. Em outras palavras, se ao ajustar
um modelo de regresséo entre duas variaveis e
ambas forem integradas de ordem 1, isso quer
dizer que essas variaveis apresentam uma com-
binacdo linear (d = b = 1) e como resultado os
residuos dessa regresséo sdo | (0), isto &, sdo
estacionarios e, consequientemente, essas duas
variaveis sao co-integradas.

Portanto, partindo-se das definicbes
dadas acima, testar a presenca de co-integracao
pelo método desenvolvido por ENGLE e GRAN-
GER (1991) significa verificar se as variaveis y e
X t derivam de um processo gerador estacionario
(I (0)) ou néo estacionario (I (1)). Portanto, o pro-
cedimento inicial reside em verificar se tanto VY ¢
guanto X { contém ou ndo raiz unitaria. Se ambas
forem caracterizadas por um processo | (1), entdo
para testar se essas variaveis séo co-integradas
ou ndo, deve-se estimar a seguinte equacéo de
co-integracao:

y,=a+pBX,+u,ouy,—a—-pBX, =u, 3

e testar posteriormente se o residuo estimado (U)
€ estacionario (I (0)) ou ndo, através da aplicacao
de teste de raiz unitaria. Os valores criticos para
os testes de raiz unitaria sobre os residuos da
equacdo de co-integracdo podem ser encontra-
dos em ENGLE e GRANGER (1991), PHILLIPS
e OULIARIS (1990) e MACKINNON (1991).
Assim como no caso dos testes de raiz
unitaria, os testes de co-integracdo admitem as
hipéteses de que o modelo tenha somente cons-
tante; ou tenha constante e tendéncia. Outra ana-
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logia em relacéo aos testes de raiz unitaria € que
os testes de co-integracdo podem ser ampliados
para verificar se ha presenca de correlacéo serial
nos residuos. Nesse caso, incorporam-se defa-
sagens contendo a variavel dependente diferen-
ciada para se obter um ruido branco (white noi-
se). Enquanto que esse procedimento, para a
aplicacéo de testes de raiz unitaria, denomina-se
Dickey-Fuller Aumentado (ADF), no caso do teste
de co-integracdo passa a ser denominado de
Engle-Granger Aumentado (AEG). Outra seme-
lhanca com testes de raiz unitaria diz respeito aos
testes ndo paramétricos propostos por PHILLIPS
(1987). Segundo MACKINNON (1991, p.270-
271), um “procedimento diferente para obter os
testes de raiz unitaria que é assintoticamente
valido na presenca de correlacao serial e/ou hete-
rocedasticidade de forma desconhecida foi suge-
rido por PHILLIPS (1987) e estendido para o
caso de co-integracdo por PHILLIPS e OULIARIS
(1990). A distribuicao assintética a qual Phillips e
Ouliaris chamam de estatistica Z ; sdo idénticas
aquelas correspondentes aos testes DF, ADF,
EG e AEG. Phillips e Ouliaris tabularam valores
criticos para duas formas de suas estatisticas
(correspondendo as versdes sem tendéncia e
com tendéncia das estatisticas DF e EG) para
vérios valores de N”. No entanto, segundo MA-
CKINNON (1991), os valores criticos elaborados
por Phillips e Ouliaris sofrem de consideravel
erro experimental, ou seja, dependendo do tama-
nho da amostra adotado, seus valores séo viesa-
dos, isto €, ndo convergem para as estimativas
dos verdadeiros valores criticos assintéticos.

Portanto, dado que o teste de co-in-
tegracdo envolve a realizacdo de teste de raiz
unitaria do tipo Dickey-Fuller Aumentado (ADF),
sobre os residuos da equacéo de co-integracéo,
esse teste deve ser efetuado sobre a seguinte
equacao de residuos:

Vi=a+pl, +Y 7, Vi_+g @

Nesse caso, o termo V representa a primeira
diferenca da variavel U, enquanto que VU, . é

a primeira diferenca defasada da variavel l]t,

sendo que o namero total de defasagens corres-
ponde a i periodos e € uma constante. Quan-

I nf or macdes Econb6mi cas, SP, v.31, n.l1,

do o termo y; é igual & zero para todos os is , ao
invés do teste Dickey-Fuller Aumentado (ADF),
tem-se o teste Dickey-Fuller (DF).

O procedimento de verificacdo de pre-
senca ou ndo de raiz unitaria, tendo como base
os residuos da equacéo de co-integracao, testa a
hipétese nula de que a série de residuo tem raiz
unitéria (o = 0) contra a hipétese alternativa de
gue os residuos sdo estacionarios (p = 0), ou
seja, testa a hipétese nula de que ndo ha co-
integracéio versus a hipétese alternativa de que
existe co-integracdo entre as variaveis Yy e X.

4 - TESTES DE CO-INTEGRACAO UTILIZAN-
DO O SOFTWARE SAS®

4.1 - Construindo um Procedimento para fazer
o Teste de Co-integracdo Engle-Granger
no SAS

O primeiro passo para fazer o teste de
co-integracdo consiste em verificar a ordem de
integracdio das variaveis via testes de raiz unita-
ria. Neste caso foi utilizado o teste de raiz unitaria
Dickey-Fuller Aumentado (ADF) conforme apre-
sentado em DICKEY e FULLER (1979) e
DICKEY e FULLER (1981). Na versdo 6.12 do
SAS a execucdo desse teste é descrito no qua-
dro 1.

Apobs a realizacdo do teste de raiz uni-
taria para cada variavel individualmente, e cons-
tatada que as variaveis sao integradas de mesma
ordem, o proximo passo consiste na estimacao
de uma regressdo com as variaveis em nivel
(variaveis originais)’. A seguir, os residuos dessa
regressdo sdo “capturados” e submetidos ao
teste de raiz unitaria ADF.

Caso esses residuos sejam estaciona-
rios, ou seja, se o valor calculado do teste de raiz
unitaria for superior em moédulo ao respectivo
valor tabelado, isso implica que as variaveis sdo
co-integradas. Dado que as variaveis sdo co-
integradas, entdo, necessariamente existe um
modelo de correcao de erro, o qual é representa-
do pelos residuos defasados de um periodo da
regressao estimada com as variaveis em nivel.
Na Ultima etapa, esses residuos defasados em

"Neste ponto € necessario destacar que as variaveis
utilizadas neste estudo estédo no formato logaritmico, logo,
0s seus respectivos coeficientes fornecem diretamente as
elasticidades.
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QUADRO 1 - Procedimento para Realizacdo do Teste Dickey-Fuller Aumentado (ADF) na Verséo

6.12 do SAS

Procedimento para realiza¢ao do teste

Descrigdo dos comandos/opgdes

Esse procedimento realiza o teste ADF, utilizando os dados do arquivo
SAS data set TEST;

PROC ARIMA DATA=TEST,

O comando IDENTIFY identifica as seguintes instru¢gdes: VAR=X, que

IDENTIFY VAR=X

especifica a variavel utilizada na andlise, que nesse caso é denominada X;

MINIC MINIC identifica a ordem de um processo ARMA estacionario e inversivel;

STATIONARITY=(ADF=12);

STATIONARITY=(ADF=12), que determina a utilizagao do teste ADF para

doze defasagens (lags);

RUN; Esse comando executa o procedimento ARIMA.

Fonte: Adaptado de SAS INSTITUTE (1996, p.5).

um periodo sdo incorporados como variavel
de entrada numa regressao, porém, neste caso
todas as demais variaveis sao utilizadas diferen-
ciadas.

O modelo de correcdo de erro torna-se
importante pelo fato de permitir a ligacdo entre
aspectos relacionados com a dindmica de curto
com os de longo prazo. Em outras palavras, se-
gundo BANERJEE et al. (1993, p.139) os “meca-
nismos de correcao de erro pretendem fornecer
um caminho para combinar as vantagens de se
modelar tanto em nivel quanto nas diferencas.
Em um modelo de correcéo de erro tanto a dina-
mica do processo de ajustamento de curto prazo
(variagbes), quanto de longo prazo (niveis) sdo
modelados simultaneamente”. Quanto maior o
valor do coeficiente de correcdo de erro, mais
rapido o sistema converge para o equilibrio no
longo prazo. Matematicamente, o modelo de
correcdo tem o seguinte aspecto:

vYt =, +a)1VXt _7(yt—1_ﬁ Xt—l_a) +¢&; )

onde: é o]

\Y%
(Vyt :Yt_Y t-1)-

operador  diferenca

Sendo assim, a rotina construida passo a
passo descrevendo o teste Engle-Granger no
SAS assume o formato apresentado nos quadros
2a5.

O SAS versao 6.12 também permite
gue se faca o teste de co-integracéo do tipo Phil-
lips-Ouliaris, o qual € uma derivagdo do teste
Engle-Granger. Nesse caso, a principal vantagem
para o usuario reside no fato de que ndo ha ne-
cessidade de se construir um procedimento para

I nf or macdes Econb6mi cas, SP, v.31, n.l1,

fazer o teste de co-integragdo, como acontece no
caso do teste Engle-Granger, dado que o SAS
faz esse teste diretamente utilizando o procedi-
mento AUTOREG conforme apresentado em
SAS INSTITUTE (1995). No entanto, como no
caso anterior, quando o teste indicar que as vari-
aveis sdo co-integradas, entao existe um modelo
de correcéo de erro, o0 qual tem que ser construi-
do, pois o SAS somente faz o teste de co-
integracao.

Assim como aconteceu com o teste
Engle-Granger, antes de fazer o teste Phillips-
Ouliaris é necessario realizar um teste de raiz
unitaria para averiguar a ordem de integracéo das
variaveis. SO que neste caso, ao invés de se
utilizar o teste ADF, deve-se utilizar o teste de raiz
unitaria desenvolvido por PHILLIPS e PERRON
(1988), o qual é denominado de teste PP. Os
comandos para fazer o teste PP na verséo 6.12
do SAS encontram-se no quadro 6.

Se o teste de raiz unitaria PP indicar
que as variaveis sao integradas de mesma or-
dem, ou mais precisamente, que elas sao dife-
rencas estacionarias (integradas de ordem um),
entéo, o préximo passo consiste na estimacao da
regressao com as variaveis em nivel via o proce-
dimento AUTOREG, o qual fornece diretamente
as estimativas dos parédmetros da equacgdo de
regressao em nivel, além do préprio teste de raiz
unitaria sobre os residuos. Apesar de o SAS
proporcionar a execucao direta de teste de co-
integracéo do tipo Phillips-Ouliaris, a sua desvan-
tagem é de que a sua saida dos resultados ndo
produz os valores de probabilidade em relacéo a
esse teste. Dessa forma, para tomar uma decisao
em relacdo a estacionariedade ou ndo dos resi-
duos, o usuario € obrigado a recorrer ao
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QUADRO 2 - Procedimento para Estimagcédo da Regressédo com as Variaveis em Nivel

Procedimento para estimar uma regressao Descricao dos comandos/opgdes
com as variaveis em nivel

PROC REG DATA=TEST, Inicio do procedimento REG; DATA=TEST o comando DATA introduz o
nome do arquivo SAS data set que contém os dados relativos as variaveis
que serdo utilizadas nesse modelo;

MODEL YLOG = TIME XLOG; O comando MODEL especifica que as variaveis YLOG, TIME (tendéncia)

output out = a residual= res; e XLOG serao utilizadas nesse modelo; o comando OUTPUT gerencia a
saida dos resultados, os quais sdo armazenados no arquivo a, também, é
criada uma variavel contendo os residuos da regressao, a qual é denomi-
nada de res ;

RUN; Esse comando executa o procedimento REG.

Fonte: Adaptado de BROCKLEBANK e DICKEY (1986, p.92).

QUADRO 3 - Procedimento para Armazenar os Residuos da Regressdo Estimada com as Varia-
veis em Nivel

Procedimento para “capturar” os residuos da  Descricdo dos comandos/opgdes
regressdo estimada com as variaveis em

nivel

DATA al; O comando DATA introduz o nome do arquivo SAS data set que contém
os dados relativos aos residuos da regressao estimada com as variaveis
em nivel que serdo armazenadas no arquivo al;

SET a; Utilizar os dados armazenados no arquivo a;

resl=lagl(res); Cria a variavel resl, a qual é representada pelos residuos da regresséao
estimada com as variaveis em nivel e defasada (lagl) de um periodo;

DYLOG=DIF(YLOG); O comando DIF permite a criagdo da variavel de saida diferenciada
(YLOG) de ordem igual a um;

DXLOG=DIF(XLOG); O comando DIF permite a criagdo da variavel de entrada diferenciada
(XLOG) de ordem igual a um;

RUN; Executa os comandos estabelecidos acima.

Fonte: Adaptado de BROCKLEBANK e DICKEY (1986, p.92).

QUADRO 4 - Procedimento para a Realizacéo do Teste de Raiz Unitaria Dickey-Fuller Aumentado
na Versao 6.12 do SAS sobre os Residuos da Regressdo Estimada com as Variaveis

em Nivel

Procedimento para realiza¢ao do teste Descrigdo dos comandos/opgdes

PROC ARIMA DATA=3; Esse procedimento realiza o teste ADF, utilizando os dados do arquivo
SAS data set a;

IDENTIFY VAR=RES O comando IDENTIFY identifica as seguintes instrugbes: VAR=RES, que

MINIC especifica a variavel utilizada na andlise, que nesse caso é denominada

STATIONARITY=(ADF=12); RES; MINIC identifica a ordem de um processo ARMA estacionario e
inversivel; STATIONARITY=(ADF=12), que determina a utilizagdo do teste
ADF para doze defasagens (lags);

RUN; Esse comando executa o procedimento ARIMA.

Fonte: Adaptado de SAS INSTITUTE (1996, p. 5).

I nf or macdes Econb6ni cas, SP, v.31, n.1, jan. 2001.
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QUADRO 5 - Procedimento para Estimagdo da Regressao com as Variaveis Diferenciadas e do

Modelo de Correcao de Erro

Procedimento para estimar uma regressao
com as variaveis em nivel

Descrigdo dos comandos/opgdes

PROC REG DATA=al;

Inicio do procedimento REG; DATA=al o comando DATA introduz o nome

do arquivo SAS data set que contém os dados relativos as variaveis que
serdo utilizadas nesse modelo;

MODEL DYLOG = DXLOG RES1/NOINT

O comando MODEL especifica que as variaveis DYLOG, DXLOG e RES1

P CLI; serdo utilizadas nesse modelo, onde DYLOG e DXLOG séo os logaritmos
das variaveis diferenciadas e RES1 representa os residuos defasados de
um periodo, enquanto que NOINT indica que ndo sera introduzido um
termo de intercepto e P e CLI sdo comandos para fazer previsoes;

RUN; Esse comando executa o procedimento REG.

Fonte: Adaptado de BROCKLEBANK e DICKEY (1986, p.92).

QUADRO 6 - Procedimento para Realizacdo do Teste Phillips-Perron na Verséo 6.12 do SAS

Procedimento para realizacao
do teste

Descricao dos comandos/opgdes

PROC ARIMA DATA=TEST,

Esse procedimento realiza o teste de Phillips-Perron (assim como o teste ADF),

utilizando os dados do arquivo SAS data set TEST;

IDENTIFY VAR=X

O comando IDENTIFY identifica os seguintes parametros: VAR=X, que especifica a

MINIC variavel utilizada na andlise, que nesse caso é denominada X; a opgdo MINIC

STATIONARITY=(PP=12);

identifica a ordem de um processo ARMA estacionario e inversivel; STATIONA-

RITY=(PP=12), determina a utilizag&o do teste Phillips-Perron para um total de 12
defasagens (lags), ou seja, incorpora as defasagens de ordens zero até 12 conjun-

tamente;

RUN; Esse comando executa o procedimento ARIMA.

Fonte: Adaptado de SAS INSTITUTE (1996, p.5).

trabalho de MACKINNON (1991) para obter os
valores criticos tabulados. A descricdo dos co-
mandos para a realizacdo do teste Phillips-
Ouliaris encontra-se no quadro 7.

Uma vez que as variaveis sdo co-
integradas, entdo, necessariamente existe um
modelo de correcdo de erro, sendo assim, o u-
suario pode repetir os procedimentos descritos
nos quadros 3 e 5 para finalizar a analise relativa
ao comportamento de curto e longo prazo sobre
as variaveis em estudo.

4.2 - Exemplo Numérico: resultados e analise

Apesar de o Brasil ser um dos mais

I nf or macdes Econb6mi cas, SP, v.31, n.l1,

importantes produtores e exportadores de soja
em nivel mundial, ainda assim, os precos domés-
ticos da soja no Brasil sdo formados no mercado
internacional. Segundo MARGARIDO et al.
(1999), de um lado tem-se a Chicago Board of
Trade (CBOT), Bolsa de futuros norte-americana,
a qual exerce papel preponderante no que se
refere a formacgdo do preco no mercado interna-
cional de soja, pois representa tanto as forcas de
oferta quanto de demanda desse produto no
mercado mundial. Por outro, o complexo portua-
rio de Rotterdam destaca-se por ser um dos prin-
cipais pontos de exportacdo e importacéo de soja
e seus derivados em nivel mundial, além de ser
relevante poélo processador e distribuidor de soja
e seus derivados dentro da Unido Européia (UE).
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QUADRO 7 - Procedimento para Realizacdo do Teste de Co-integracdo Phillips-Ouliaris na Versao

6.12 do SAS

Procedimento para estimar uma regressao
com as variaveis em nivel

Descrigdo dos comandos/opgdes

PROC AUTOREG DATA=TEST;

Inicio do procedimento AUTOREG; DATA=TEST o comando DATA intro-
duz o nome do arquivo SAS data set que contém os dados relativos as
variaveis que serdo utilizadas nesse modelo;

MODEL YLOG = XLOG / STATIONA-
RITY=(PHILLIPS=(1));
output out = a residual= res;

O comando MODEL especifica que as variaveis YLOG e XLOG serdo
utilizadas nesse modelo; o simbolo / indica que a partir dele serdo introdu-
zidas as opcdes desse comando que nesse caso refere-se ao teste de co-
integrac@o do tipo Phillips-Ouliaris que tem como base o teste de raiz
unitaria Phillips-Perron, o comando OUTPUT gerencia a saida dos resul-
tados, os quais sdo armazenados no arquivo a, também, é criada uma
variavel contendo os residuos da regresséo, a qual € denominada de res;

RUN,;

Esse comando executa o procedimento AUTOREG.

Fonte: Adaptado de SAS INSTITUTE (1995, p.26).

Cerca de 70,0% da soja exportada pelo Brasil e
75,0% da soja argentina tém como destino a UE.
Em fungdo dessas caracteristicas do proprio
mercado internacional de soja, 0s precos domés-
ticos, tanto no Brasil quanto na Argentina, sdo
influenciados pelas variagdes nos precgos interna-
cionais da soja, fato comprovado por diversos
estudos entre os quais pode-se citar MARGARI-
DO et al. (1999), MARGARIDO e SOUSA (1998),
LAZZARINI (1997), PINO e ROCHA (1994), NE-
VES (1993), AGUIAR e BARROS (1991) e PING;
NOGUEIRA JUNIOR; TOLOI (1983).

Para identificar a ordem de integracdo
das variaveis utilizou-se o teste Dickey-Fuller
Aumentado (ADF), o qual esta incorporado ao
procedimento ARIMA através do comando statio-
narity no SAS. Para facilitar a compreenséo por
parte do leitor, as saidas do SAS para o teste
ADF foram reproduzidas nas tabelas de 1 a 6.

O comando MINIC dentro do procedi-
mento ARIMA permite determinar o nimero de
defasagens a serem utilizadas no teste de raiz
unitaria, dado que esse comando produz valores
para o Critério de Informacdo de SCHWARZE. O

%Basicamente, os critérios de informagdo, tanto de
Schwarz (Schwarz's Bayesian - SBC ou Bayesian Informa-
tion Criterion - BIC) quanto de Akaike (Akaike’s Information
Criterion - AIC), sé&o utilizados para a determinagdo do nu-
mero de defasagens a serem incorporadas ao teste de raiz
unitaria e objetivam eliminar a autocorrelacdo dos resi-
duos. Maiores detalhes sobre esses dois critérios podem
ser obtidos em MARGARIDO; ANEFALOS (1999), PIN-
DYCK; RUBINFELD (1988), DAVIDSON (2000) e MAD-
DALA; KIM (1998), entre outros.

I nf or macdes Econb6mi cas, SP, v.31, n.l1,

numero de defasagens a serem incorporadas nos
testes de raiz unitaria corresponde ao menor
valor obtido pelo Critério de Informacdo de
SCHWARZ.

Para a variavel relativa ao logaritmo do
preco Free on Board (FOB) do farelo de soja no
Brasil (BRLOG) em nivel, o critério de informacéo
obteve valor minimo para um modelo auto-re-
gressivo de ordem um. Sendo assim, foi utilizada
somente uma defasagem no teste de raiz unitaria.

Os valores calculados para os testes
individuais e conjuntos que correspondem as es-
tatisticas 7, 7 ,, T, e ¢ 3, ¢, respectivamen-
te, mostraram-se ndo significativos, dado que
seus respectivos valores de probabilidades en-
contram-se acima de 10,0%. Portanto, ndo se po-
de rejeitar a hipétese de raiz unitaria para BRLOG
em nivel (Tabela 1). Em funcdo desse resultado, o
teste de raiz unitaria deve ser repetido, s6 que,
desta vez, com a variavel diferenciada.

Neste caso, o Critério de Informacéo de
SCHWARZ apresentou menor valor para um
modelo sem a necessidade de se incluir defasa-
gens (ordem zero). Todos os valores calculados
das estatisticas utilizadas no teste Dickey-Fuller
mostraram-se significativos, pois em todos o0s
casos analisados os valores calculados apresen-
taram valores de probabilidade abaixo de 1,0%
(Tabela 2). Portanto, pode-se concluir que a hipo6-
tese nula de raiz unitaria foi rejeitada em detri-
mento da hip6tese alternativa de que a variavel é
estacionéria nas diferencas, ou seja, BRLOG ¢é
estacionaria na primeira diferenca e
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TABELA 1 - Resultado no SAS do Teste de Raiz Unitaria Utilizando Dickey-Fuller Aumentado
(Augmented Dickey-Fuller Unit Roots Tests) em Relacédo a Variavel BRLOG em Nivel

Type Lags RHO Prob<RHO T Prob<T F Prob<F
Zero meant 1 -4.7016 0.1339 -1.4955% 0.1258 - -
Single mean? 1 -4.6985 0.4575 -1.4875° 0.5366 1.1097 0.7882
Trend?® 1 -4.4658 0.8531 -1.3929° 0.8573 1.16978 0.9424

Modelo sem constante e sem tendéncia.
2Modelo com constante e sem tendéncia.
3Modelo com constante e com tendéncia.

“Corresponde a estatistica T .

SCorresponde a estatistica T ue
®Corresponde & estatistica T _.
"Corresponde & estatistica ¢ 1-
8Corresponde a estatistica ¢ 3-

Fonte: Dados basicos da OILSEEDS (1990-1999).

TABELA 2 - Resultado no SAS do Teste de Raiz Unitaria Utilizando Dickey-Fuller Aumentado
(Augmented Dickey-Fuller Unit Roots Tests) em Relagdo a Variavel BRLOG Diferen-

ciada
Type Lags RHO Prob<RHO T Prob<T F Prob<F
Zero mean* 0 -98.8081 0.0001 -9.4979* 0.0001 - -
Single mean? 0 -98.7964 0.001 -9.4508° 0.0001 44.68127 0.001
Trend 3 0 -99.3257 0.0004 -9.44345 0.0001 44.5969° 0.001

Modelo sem constante e sem tendéncia.
2Modelo com constante e sem tendéncia.
3Modelo com constante e com tendéncia.

“Corresponde a estatistica 7 .

SCorresponde a estatistica T P
®Corresponde a estatistica T _ .
“Corresponde a estatistica (b 1-
8Corresponde a estatistica ¢ 3

Fonte: Dados basicos da OILSEEDS (1990-1999).

TABELA 3 - Resultado no SAS do Teste de Raiz Unitaria Utilizando Dickey-Fuller Aumentado
(Augmented Dickey-Fuller Unit Roots Tests) em Relacdo a Variavel ARGLOG em Ni-

vel
Type Lags RHO Prob<RHO T Prob<T F Prob<F
Zero mean* 2 -0.0407 0.6718 -0.2756* 0.5846 - -
Single mean? 2 -6.2272 0.3208 -1.6359° 0.4609 1.36027 0.7242
Trend 3 2 -6.1983 0.7195 -1.6378° 0.7714 1.47388 0.8832

Modelo sem constante e sem tendéncia.
2Modelo com constante e sem tendéncia.
3Modelo com constante e com tendéncia.

“Corresponde a estatistica T .

SCorresponde a estatistica T 0
®Corresponde & estatistica T _.
"Corresponde & estatistica ¢ 1-
8Corresponde a estatistica ¢ 3-

Fonte: Dados basicos da OILSEEDS (1990-1999).
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TABELA 4 - Resultado no SAS do Teste de Raiz Unitaria Utilizando Dickey-Fuller Aumentado (Augmen-
ted Dickey-Fuller Unit Roots Tests) em Relacdo a Variavel ARGLOG Diferenciada

Type Lags RHO Prob<RHO T Prob<T F Prob<F
Zero meant 4 -90.4065 0.0001 -4.204% 0.0001 - -
Single mean? 4 -89.5805 0.001 -4.1667° 0.0012 8.77757 0.001
Trend® 4 -101.612 0.0001 -4.2324° 0.0058 8.9723% 0.001

Modelo sem constante e sem tendéncia.
2Modelo com constante e sem tendéncia.
3Modelo com constante e com tendéncia.
“Corresponde a estatistica T .

SCorresponde a estatistica T 0
®Corresponde & estatistica T _.
"Corresponde & estatistica ¢ 1-
8Corresponde a estatistica ¢ 3-

Fonte: Dados basicos da OILSEEDS (1990-1999).

TABELA 5 - Resultado no SAS do Teste de Raiz Unitaria Utilizando Dickey-Fuller Aumentado
(Augmented Dickey-Fuller Unit Roots Tests) em Relacao a Variavel ROTLOG em Ni-

vel
Type Lags RHO Prob<RHO T Prob<T F Prob<F
Zero meant 1 -6.6448 0.0732 -1.74774 0.0765 - -
Single mean? 1 -6.6215 0.2918 -1.7359° 0.4104 1.52777 0.6815
Trend?® 1 -6.7828 0.6707 -1.7766° 0.7098 1.67298 0.8434

Modelo sem constante e sem tendéncia.
2Modelo com constante e sem tendéncia.
3Modelo com constante e com tendéncia.

“Corresponde a estatistica T .

SCorresponde a estatistica T 0
®Corresponde & estatistica T _.
"Corresponde & estatistica ¢ 1-
8Corresponde a estatistica ¢ 3-

Fonte: Dados basicos da OILSEEDS (1990-1999).

TABELA 6 - Resultado no SAS do Teste de Raiz Unitaria Utilizando Dickey-Fuller Aumentado
(Augmented Dickey-Fuller Unit Roots Tests) em Relagdo a Variavel ROTLOG Dife-

renciada
Type Lags RHO Prob<RHO T Prob<T F Prob<F
Zero mean* 3 -72.0451 0.0001 -4.3385* 0.0001 - -
Single mean? 3 -71.7177 0.001 -4.3044° 0.0008 9.33387 0.001
Trend 3 3 -76.7615 0.0003 -4.3234° 0.0043 9.3999° 0.001

Modelo sem constante e sem tendéncia.
2Modelo com constante e sem tendéncia.
3Modelo com constante e com tendéncia.

“Corresponde a estatistica 7 .

SCorresponde a estatistica T P
® Corresponde a estatistica 7 _ .
“Corresponde a estatistica (b 1-
8Corresponde a estatistica ¢ 3

Fonte: Dados basicos da OILSEEDS (1990-1999).
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consegiientemente é integrada de ordem um.

O mesmo tipo de andlise realizada an-
teriormente se aplica a variavel logaritmo do
preco FOB do farelo de soja na Argentina
(ARGLOG) e para o logaritmo do preco Cost
Insurance and Freight (CIF) do farelo de soja no
porto de Rotterdam (ROTLOG), cujos resultados
encontram-se nas tabelas 3 e 5 para as variaveis
em nivel e nas tabelas 4 e 6 para as variaveis
diferenciadas, respectivamente.

Determinada a ordem de integracéo,
0 proximo passo consistiu na estimacéo de re-
gressdes com as variaveis em nivel, visando,
dessa forma, obter os respectivos residuos pa-
ra que posteriormente se pudesse fazer o teste
de co-integracdo. Nos dois modelos de regres-
sdo estimados, a variavel de entrada é ROT-
LOG, enquanto que, na primeira regressao,
a variavel de saida é BRLOG (Tabela 7) e no
segundo € ARGLOG (Tabela 8).

Os resultados relativos a equacgéo de
regressao, tendo como variavel de entrada ROT-
LOG e de saida BRLOG, mostram que o teste t
para o intercepto, tendéncia e ROTLOG é signifi-
cativo para cada um deles, dado que o valor da
probabilidade esta abaixo do nivel de significan-
cia de 1,0% (Tabela 7).

Assim como aconteceu no caso ante-
rior, a regressao contendo as variaveis ARGLOG
(saida) e RTOLOG (entrada) em nivel também
apresentou significAncia em relacdo ao teste t
para todas as estimativas dos pardmetros em
nivel de 1,0% (Tabela 8).

Uma vez estimadas as regressdes com
as variaveis em nivel, o préximo passo € aplicar o
teste de raiz unitaria ADF sobre os residuos de
cada regressédo anteriormente estimada.

Neste caso, o teste incide sobre os
modelos contendo somente constante e conten-
do constante e tendéncia. Os resultados mostra-
ram que os residuos da primeira regressdo sao
estacionarios, ou seja, pode-se rejeitar a hipotese
nula de raiz unitaria, pois os valores calculados
para as estatisticas 7 . €T, sdo significativos
em relacdo aos respectivos valores de probabili-
dade em nivel de 1,0% (Tabela 9). Portanto, da-
do que os residuos séo estacionarios, implica que
as duas variaveis estimadas na regressdo em ni-
vel sdo co-integradas, ou seja, possuem um rela-
cionamento de longo prazo. Sendo assim, ao
invés de se utilizar a regresséo em nivel, é ne-
cessario estiméa-la com as variaveis diferenciadas

I nf or macdes Econb6mi cas, SP, v.31, n.l1,

(captar aspectos de curto prazo), mais os resi-
duos da regressdo com as variaveis em nivel
defasados de um periodo (termo de correcdo de
erro), e, consequentemente, estimar o modelo de
correcdo de erro (MCE) para medir o desequili-
brio entre o periodo atual e anterior, captando
dessa forma aspectos de longo prazo.

Os mesmos resultados foram obtidos
para os residuos da segunda regressao (Tabela
10), e sua andlise segue 0 mesmo caminho apre-
sentado em relagdo a primeira regressao.

Os resultados estimados para o mode-
lo de correcdo de erro com as variaveis dife-
renciadas mais os residuos defasados de um
periodo mostraram que a estimativa do coefi-
ciente de DROTLOG ¢€ igual a 0,9841, ou seja,
variagfes nos precos internacionais dos precos
de farelo de soja no porto de Rotterdam séo re-
passados menos que proporcionalmente aos
precos FOB do farelo de soja no Brasil, pois so-
mente 98,41% das variacbes do preco em
Rotterdam s&o transferidas para os precos no
Brasil, isto &, nesse caso a elasticidade de trans-
missdo de precos® é inelastica, dado que ela é
menor que a unidade (Tabela 11).

Os residuos defasados de um periodo
(RES1) mostram que no caso do Brasil o dese-
quilibrio existente no periodo atual relativamente
ao periodo anterior € corrigido na velocidade de
34,29%, ou seja, esse desequilibrio € corrigido
lentamente, pois quanto maior o valor da estima-
tiva do parametro do residuo defasado de um
periodo, mais rapido o equilibrio é atingido.

No caso do segundo modelo de corre-
¢ao de erro contendo as variaveis diferenciadas e
os residuos defasados de um periodo, o coefi-
ciente estimado de DROTLOG assumiu valor i-
gual a 1,1831. Isso quer dizer que variacdes nos
precos do farelo de soja em Rotterdam sé&o trans-
mitidos mais que proporcionalmente para os pre-
¢os do farelo no mercado argentino, uma vez que
variag6es dos precos do farelo em Rotterdam sé&o
transferidos com magnitude igual a 118,31, im-
plicando que o relacionamento entre 0s precos in-
ternacionais do farelo e os seus respectivos pre-

SConforme BARROS e BURNQUIST (1987), a elasticidade
de transmisséo de precgos refere-se a variagdo relativa no
preco a um nivel de mercado em relagdo a variacéo relati-
va no preco a outro nivel, mantidos em equilibrio esses
dois niveis de mercado ap6s o choque inicial em um deles.
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17

TABELA 7 - Resultados do SAS! para a Regressdo Contendo as Variaveis BRLOG e ROTLOG em

Nivel
Parameter estimates

. 2 ;

Variable DF Parameter estimate Standard error T for HO:
Parameter=0 Prob > |T|
INTERCEP 1 -0.55606 0.125274 -4.439 0.0001
TIME 1 0.0018 0.000145 12.422 0.0001
ROTLOG 1 1.077281 0.02331 46.215 0.0001

1E necessario observar que somente parte da saida do SAS relativa ao procedimento REG foi reproduzida.
2Grau de Liberdade.

Fonte: Dados basicos da OILSEEDS (1990-1999).

TABELA 8 - Resultados do SAS! para a Regressdo Contendo as Variaveis ARGLOG e ROTLOG

em Nivel
Parameter estimates
Variable DF Parameter estimate Standard error T for HO:
Parameter=0 Prob > |T|
INTERCEP 1 -0.888040 0.08915328 -9.961 0.0001
TIME 1 0.000374 0.00010315 3.625 0.0004
ROTLOG 1 1.138070 0.01658930 68.603 0.0001

1E necessario observar que somente parte da saida do SAS relativa ao procedimento REG foi reproduzida.
2Grau de Liberdade.

Fonte: Dados basicos da OILSEEDS (1990-1999).

TABELA 9 - Resultado no SAS! do Teste de Raiz Unitaria Utilizando Dickey-Fuller Aumentado
(Augmented Dickey-Fuller Unit Roots Tests) em Relacdo aos Residuos da Primeira
Equacao de Regressao (Tabela 7)

Type Lags RHO Prob<RHO T Prob<T
Single mean? 1 -42.3266 0.0010 -4.52124 0.0004
Trend® 1 -42.3213 0.0004 -4.49815 0.0024

1E necessario observar que somente parte da saida do SAS relativa ao procedimento ARIMA foi reproduzida.
2Modelo com constante e sem tendéncia.
3Modelo com constante e com tendéncia.

“Corresponde a estatistica T e
®Corresponde a estatistica T _ .

Fonte: Dados basicos da OILSEEDS (1990-1999).

TABELA 10 - Resultado no SAS! do Teste de Raiz Unitaria Utilizando Dickey-Fuller Aumentado
(Augmented Dickey-Fuller Unit Roots Tests) em Relagédo aos Residuos da Segunda
Equacéo de Regresséo (Tabela 8)

Type Lags RHO Prob<RHO T Prob<T
Single mean? 1 -42.6237 0.0010 -4.7703% 0.0002
Trend® 1 -42.6466 0.0004 -4.7549° 0.0010

IE necesséario observar que somente parte da saida do SAS relativa ao procedimento ARIMA foi reproduzida.
2Modelo com constante e sem tendéncia.
3Modelo com constante e com tendéncia.

“Corresponde a estatistica T e
®Corresponde a estatistica T _ .
Fonte: Dados basicos da OILSEEDS (1990-1999).
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TABELA 11 - Resultados do SAS! para a Regressado (Modelo de Correcdo de Erro) Contendo as
Variaveis BRLOG e ROTLOG Diferenciadas e com Termo de Correcéo de Erro

Parameter estimates

Mar gar i do;

Ao L 1

Variable DF? ) T for HO:
Parameter estimate Standard error
Parameter=0 Prob > |T|
DROTLOG 1 0.984192 0.07216012 13.639 0.0001
RES1 1 -0.342977 0.07773755 -4.412 0.0001

1E necessario observar que somente parte da saida do SAS relativa ao procedimento REG foi reproduzida.

2Grau de Liberdade.
Fonte: Dados basicos da OILSEEDS (1990-1999).

¢os no mercado doméstico argentino tem um ca-
rater elastico, ou seja, a elasticidade de transmis-
séo de precos é maior que a unidade, indicando
gue os precos do farelo de soja sédo mais sensi-
veis as variagdes de seu pre¢o no mercado inter-
nacional comparativamente ao caso brasileiro
(Tabela 12).

Neste caso, a estimativa dos residuos
defasados de um periodo (RES1) assumiu valor
igual a -0,5016, indicando que, em relagdo ao
periodo anterior, 0s precos no periodo atual séo
corrigidos em cerca de 50,16%, valor superior ao
obtido no caso brasileiro (Tabela 12). Novamente,
assim como aconteceu com as estimativas dos
parédmetros de curto prazo, ao se levar em consi-
deracdo os aspectos de longo prazo, os precos
do farelo de soja na Argentina séo mais sensiveis
a variacOes de precos desse produto no mercado
internacional relativamente aos pregos domeésti-
cos praticados no Brasil.

Os resultados obtidos aqui s&o consis-
tentes em funcdo das caracteristicas de cada
mercado doméstico e de seu relacionamento
com o mercado internacional. De forma resumi-
da, no caso do Brasil, existe um grande mercado
consumidor doméstico para a soja e seus deriva-
dos, pois o Pais é um importante produtor mun-
dial de frango e o farelo de soja € um dos princi-
pais componentes para alimentacdo das aves,
além do que, o esmagamento da soja necessari-
amente produz o 6leo, o qual praticamente ndo
tem demanda no mercado internacional junto aos
paises desenvolvidos, mas domesticamente tem
grande mercado interno em func&o do seu baixo
preco relativamente aos demais tipos de Gleos.
Logo, os precos domésticos no Brasil sdo menos
sensiveis as variacdes do preco do farelo no
mercado internacional. J4 no caso da Argentina,
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ndo existe um relevante mercado consumidor
doméstico para a soja e seus derivados, sendo
assim, toda a producéo interna objetiva ser co-
mercializada no mercado internacional. Portanto,
os resultados obtidos pelos testes de co-integra-
¢do captaram as caracteristicas de cada mercado
domeéstico, ou seja, os precos domeésticos do fa-
relo de soja na Argentina sdo mais sensiveis as
variagbes nos precos desse produto no mercado
internacional comparativamente aos precos do-
mésticos no Brasil, dado que a Argentina € mais
dependente das condicdes de demanda que
prevalecem no mercado mundial de farelo de
soja do que o Brasil.

5 - CONSIDERAGOES FINAIS

Para aqueles que entendem de progra-
macdo, os procedimentos utilizados neste texto
podem ser considerados triviais. No entanto, para
aqueles que ndo entendem de programacéo,
como € o caso da maioria dos usuérios, isso
pode ser um abismo praticamente intransponivel,
a menos que eles tenham algum tipo de suporte
por parte de programadores.

Dado que os testes de co-integracéo sao
importante instrumental para aqueles que traba-
lham com economia/econometria, este trabalho
procurou colocar, numa linguagem direta e simpli-
ficada, a parte tedrica sobre co-integracéo envol-
vendo os métodos desenvolvidos por ENGLE
e GRANGER (1987 e 1991) e PHILLIPS e OU-
LIARIS (1990), além de apresentar ao usuario do
SAS como construir uma rotina (procedimento)
para realizar o teste de co-integracéo do tipo En-
gle-Granger, como executar o teste Phillips- Ou-
liaris, o qual esta devidamente incorporado na
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TABELA 12 - Resultados do SAS! para a Regressado (Modelo de Correcdo de Erro) Contendo as
Variaveis ARGLOG e ROTLOG Diferenciadas e com Termo de Corre¢éo de Erro

Parameter estimates

Variable DF? ) T for HO:
Parameter estimate Standard error
Parameter=0 Prob > |T|
DROTLOG 1 1.183122 0.05580832 21.200 0.0001
RES1 -0.501684 0.08435173 -5.948 0.0001

1E necessario observar que somente parte da saida do SAS relativa ao procedimento REG foi reproduzida.

2Grau de Liberdade.
Fonte: Dados basicos da OILSEEDS (1990-1999).

versdo 6.12 do SAS, como construir uma rotina
parao modelo de correcdo de erro para os dois
tipos de testes de co-integracdo apresentados,
assim como, incorporar esse modelo de corre¢éo
de erro nas equacdes de co-integracao e, final-
mente, foi adicionado um exemplo numérico para
mostrar ao usuario todo o caminho que ele deve
percorrer para executar os testes de co-integra-

¢éo.

Portanto, a expectativa é de que este ar-
tigo seja de grande utilidade ndo somente para
estudantes e professores, como também para
aquelas pessoas que trabalhem em empresas e
cujas funcbes estejam diretamente relacionadas
com analise econdmica tanto em nivel estrutural
guanto conjuntural.
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TESTES DE CO-INTEGRACAO UTILIZANDO O SAS®: teoria e aplicaco

RESUMO: Um procedimento de grande importancia para aqueles que trabalham com séries
econdmicas, para obter relagdes estruturais entre variaveis ou modelos de previséo, diz respeito aos
testes de co-integracdo. Ao se realizar uma regressao entre duas ou mais varidveis econémicas, esta
regressao pode ser espuria, ou seja, sem significado, apesar de os coeficientes serem significativos em
termos de seus respectivos testes t e do alto valor do coeficiente de determinacéo (R?). Sendo assim,
antes de se estimar uma regressdo € necessario executar testes de raiz unitaria para se determinar a
ordem de integracao das variaveis. Quando duas variaveis séo integradas de mesma ordem, conforme
os resultados obtidos nos testes de raiz unitéria, e os seus residuos sdo estacionarios, isso implica que
essas variaveis sao co-integradas, ou seja, apesar de individualmente serem integradas (nao estaciona-
rias) a combinacao linear entre elas as tornam estacionarias e, portanto, existe um relacionamento de
longo prazo entre elas e, conseqiientemente, 0s testes empregados pela estatistica tradicional deixam
de ser validos, pois produzem resultados viesados. Este trabalho objetiva mostrar ao usuéario como fazer
o0s testes de co-integracéo e posteriormente ter condicdes de analisar os resultados gerados pelo Statis-
tical Analysis Software (SAS). Para isso foram apresentados e discutidos aspectos relacionados aos
testes de co-integracdo, conforme as metodologias desenvolvidas por ENGLE e GRANGER (1987) e
PHILLIPS e OULIARIS (1990).

Palavras-chave: co-integracéo, teste Engle-Granger, estacionariedade, raiz unitaria.

CO-INTEGRATION TESTS USING SAS®:theory and application

ABSTRACT: In order to obtain structural relationships or forecasting models, an important
procedure for researchers working with economic time series concerns the co-integration tests. A
regression between two or more economic variables may be spurious, i.e., meaningless, even
though the coefficients are meaningful in terms of their respective t tests and the regression coeffi-
cient (R?). Thus, before estimating a regression it is necessary to apply unit root tests to determine
the integration order of the variables. When two or more variables are integrated in the same order,
according to the results obtained from the unit root test, and their residuals are stationary, then they
are said to be co-integrated. This means that, although individually integrated (non-stationary), the
linear combination among them makes them stationary. Therefore there is a long-term relationship
among them and consequently, the tests used by the traditional statistics are no longer valid, as
they produce biased results. This paper shows users how to do the co-integration tests and analyze
the results using the Statistical Analysis Software (SAS). To this end, several aspects of the EN-
GLE-GRANGER (1987) and PHILLIPS-OULIARIS (1990) co-integration tests have been shown and
discussed.

Key-words: co-integration, engle-granger test, stationarity, unit root.
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