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Table A1 – ADF Unit Root Test
	
	I(0)
	I(1)

	
	Without Intercept
	With Intercept
	With Intercept and Trend
	Without Intercept
	With Intercept
	With Intercept and Trend

	
	t-statistic
	p-value
	t-statistic
	p-value
	t-statistic
	p-value
	t-statistic
	p-value
	t-statistic
	p-value
	t-statistic
	p-value

	Infrastructure investment
	1,51
	0,96
	-3,02
	0,03**
	-2,14
	0,52
	-4,69
	0,00 ***
	-4,81
	0,00***
	-9,35
	0,00 ***

	Private investment
	1,90
	0,98
	-1,59
	0,48
	-1,75
	0,48
	-8.02
	0,00***
	-8,49
	0,00***
	-8,64
	0,00***

	Public investment
	-0,62
	0,44
	-1,06
	0,73
	-1,95
	0,62
	-3,05
	0,00***
	-3,06
	0,02**
	-3,42
	0,04**

	Terms of trade
	0,07
	0,70
	-2,53
	0,10
	-2,72
	0,22
	-9,11
	0,00***
	-9,05
	0,00***
	-8,98
	0,00***

	Labor cost
	2,64
	0,99
	-1,14
	0,69
	-2,65
	0,25
	-8,85
	0,00***
	-9,77
	0,00***
	-9,72
	0,00***

	Real exchange rate
	0,26
	0,76
	-3,31
	0,01**
	-3,54
	0,03**
	-6,53
	0,00***
	-6,50
	0,00***
	-6,44
	0,00***

	Demand growth
	1,51
	0,96
	-2,33
	0,16
	-0,52
	0,98
	-2,21
	0,02**
	-2,81
	0,05*
	-4,15
	0,00***

	Inflation
	-1,54
	0,11
	-1,89
	0,33
	-1,83
	0,68
	-7,90
	0,00***
	-7,84
	0,00***
	-7,82
	0,00***

	Public credit for manufacturing
	1,01
	0,91
	-0,94
	0,77
	-3,93
	0,01
	-9,30
	0,00***
	-6,50
	0,00***
	-6,50
	0,00***

	Public credit for infrastructure
	-0,90
	0,32
	-3,01
	0,03**
	-5,33
	0,00***
	-7,21
	0,00***
	-7,16
	0,00***
	-7,09
	0,00***


Notes: (a) The optimal lag for ADF test is based on the AIC criteria; (b) *, ** and *** mean, respectively, statically significant at 10%, 5% and 1%.
Source: Table by authors









Table A2 – KPSS Unit Root Test
	
	I(0)
	I(1)

	
	t-statistic
	p-value
	t-statistic
	p-value

	Infrastructure investment
	1,40
	< 0,01
	0,45
	0,05**

	Private investment
	1,67
	< 0,01
	0,16
	> 0,10**

	Public Investment
	0,71
	0,01
	0,40
	0,07**

	Terms of trade
	0,51
	0,04
	0,07
	> 0,10**

	Labor Cost
	1,69
	< 0,01
	0,09
	> 0,10**

	Real exchange rate
	0,36
	0,09
	0,04
	> 0,10**

	Demand growth
	1,40
	< 0,01
	0,98
	< 0,01

	Inflation
	0,24
	> 0,10**
	0,09
	> 0,10**

	Public credit for manufacturing
	0,98
	< 0,01
	0,16
	> 0,10**

	Public credit for infrastructure
	0,50
	0,04
	0,05
	> 01,0**


Notes: (a) H0 = Variable is stationary for KPSS test; (b) *, ** and *** mean, respectively, statically significant at 10%, 5% and 1%.
Source: Table by authors
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