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" ����� "5���  85�!< �� ��$�����δ�=� �	�?�  � kHL�=� ���?� ')���# �� ��5���*,� )���# �
������� �� ��������� ��� �I��� ���'0112*� ���#)��.��'011T*4

���011E,���# �"���7"�����������"���$ ��������5$�"��������^�T4Q33,� �85����

85 ���# �"��3)&�"�3�(�� ����" ��^�N433M�')�" ����]���U�I����C��,�0111*4

��� ��"�����;� #���5����?�"�������5�!=��" �$#�"5!=�,�������)���#�" �θ��6A��-��"�,
��$������5����#�!=��"��� �$����5$�"�� �����)�"�" ��"��� #��"���%5�����G�=

�	�D4� �� ���"�!=�� " � $#�� �#�� �#" �� $�#�� ��� .�#��� �#�-��.�"��� ���  ���"�

 �������A#�����$����

)/()1( chyA θ−=

��85 �����$ #��� ��-� #���=�8	7� ��$�#��#�"�� # ��!=�� ��# �$#�"5��� �����5��

�7"������$ #9�"�4
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�'(��)"�!�	��*����$+�	���,�-.�������	�/$+�')(�����

�� $�#@� �#�� β� 7� ����-#�"�� �� $�#��#� "�� ���"�!=�� " � $#�� �#�� �#" �� $�#�� �

��) ���� ���,�E8���δ�>�θLHkFβ,8�>�η-�=�8,� �)�� ��	@7�'�#�� ��#��*4

I����� �� ,����)���# ��" �ρ� �σε��=���-��"�����$�#��#�"�� �$ ������!=��"����.�85 �

" �$#�"5��)�"�" 4����$#�� �#���5%�#��-�&��� ����� �9"5���" �����L�z
(
���$�#��#

"����7#� ��" ���$����� �.�#����#�-��.�"��H

)log()1()log()log( tttt hkyz θθ −−−=

��� %5�#,� ������� �5��$#�� ������'0*�$�#�� �� ��# �9"5��4����# �5���"����-��"��

��#���ρ�=��	@�� �σε��=��	�?�'�#�� ��#��*4�����5"�,�" ) �� �����#�85 �������-#�!=�

" �� �$�#@� �#��7�$�#���5��#� �� ���$# �����" )�"��G��"����5�"�" ��"�� �����!=�,

6A�85 �.�#����#�-��.�"����=����## �������"���������# �9"5�4�C��������� )�5���� %5�#

����� #��5#�,� ��#�-��.�#�����)���# ��" �σε� ����.�"���" ���#���85 ���" �)���$�"#=�

"�� ���������#���������� 6���%5������"�� ��������# ��4

����- ������ %5�#�# �5� ����)���# ��"���$�#@� �#�������-#�"���$�#��5��� �������

�#�� ��#��H

θ δ ρ σε γ β A η 

0,66 0,0081 0,95 0,053 0,014 0,97 1,7 -0,011 

D�� �������1��

�����- ����0� �3��$# � ����������#��� #9�������"��@������"��� ���������"������

 ��#����,�# �$ ���)�� �� ,��$+������7#� ��� # ����"������#�"��4���$#�� �#�����5��

'�4�4*���## �$��" �����" �)����$�"#< ��" ���"��)�#�A) �,� �������5����� %5��� �

��## �$��" ��G����## ��!< ��"��$#�"5���������"��5���"���)�#�A) ���" ����"��

$ ����;� #����"���"�� ��# �$�#&�� � �4�C����7,������5��������9�5���>'�M*���## �$��" 

G�� ��## ��!< �� "�� $#�"5��� ���� ��� )�#�A) ��� $#�"5��,� ����5��,� ��) ���� ����  

.�#���$�%���" ����"��� ��[M��#�� ��# �,� �������$�#�"���� 4



�D� ������ �!"#$%	��&�!"�'"����&����&�

�'(��)"�!�	��*����$+�	���,�-.�������	�/$+�')(�����

�������8���1���0����1�
�������������A������������2
�����

���1����������������0��1�����

VARIÁVEL D.P. % X(-3) X(-2) X(-1) X X(1) X(2) X(3) 

Produto 1.72 .38 .63 .85 1.0 .85 .63 .38 
Consumo 1.27 .57 .72 .82 .83 .67 .46 .22 
Invest. 5.34 .43 .63 .82 .90 .81 .60 .35 
Horas 1.59 .30 .53 .74 .86 .82 .69 .52 

I��� H����� /�'011E*4

�����������0�1M���0������0��0��

VARIÁVEL D.P. % X(-3) X(-2) X(-1) X X(1) X(2) X(3) 

Produto 6.22 .16 .17 .53 1.0 .52 .16 .16 
Consumo 5.51 .12 .11 .50 .99 .48 .13 .17 
Invest. 10.87 .27 .33 .54 .91 .55 .23 .10 
Horas 4.02 .13 .16 .41 .76 .70 .42 .23 

(�� �85 ���" �)���$�"#=��"��$#�"5�����"5��#��������#�����7�� #���" ��#&��) ? �� 

� �������#�"��85 ���"��$#�"5����������������4������"�� # �!��" ) �� ��=���$ ���

��������"��$#�"5���"�����������5�#���� ��#�� #)�!��,�85 �7�� ����)��A����85 ��

��"5��#���,��������-7��G�����#������-���"�" � ���F�����"���#����4���- ����"����

$�#85 ���" �)���$�"#=��"����";��#�����������7���� �� �M,TNR�'�)4)&�+��)')&:)	

���&4��<�A�:)&!�&'*,�$�#�����,�� #���" �TQR�"��" �)���$�"#=��"����";��#���-#���� �#�4

��7��" ������)�������"�" ,���$#�"5�����"5��#��������#����� � ��5���$ #���&����

� �$�#���'�5���7#���*�-��>�H�����## ��!=�� ��# �$ #9�"������� �5��)���7�� #���" 

Q,E3,� �85������������� �� �)���#�7�Q,2E4�����7#� ��" �����5��,���) ���� ���� 

.�#���$�%������-7���$# � ���������#�)�������"�" � �� ��#���7#��������#����4

���$�#��"����)�������"�" �" ������7#� ��������)�������"�" �"��$#�"5����-�7��� 

85 ,��������,����" �)����$�"#< ��"������5��,�"����) ���� ���� �" �.�#����=�,

# �$ ���)�� �� ,�Q,\N,�M,0�  �Q,13�"��" �)���$�"#=��"��$#�"5��4�(���#����,���

)���# �� ��## �$��" �� �� �=�� Q,21,� 0,\E�  � Q,TE4� �� ��) ���� ���� 7,� �����,

# ����)�� �� �� ����)��A��������#����4

�����## ��!< ��"��$#�"5�����������5��,���) ���� ���� �.�#����������� ��=����

���>�� " � Q,2� [� Q,1,� � �"�� 85 � �� )�#�A) �� 85 � �$# � ��������#� ��## ��!=�� 7� �

��) ���� ���,�5��$#�)A) ����"���"�#�" ��.�85 ��" �$#�"5��)�"�" 4��A�$�#�����#����,

����## ��!=��"��$#�"5�����������5���7�����#�"��85 ���������) ���� ���,�85 ,

$�#��5��) ?,�7�����#�"��85 ��������.�#��4
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�'(��)"�!�	��*����$+�	���,�-.�������	�/$+�')(�����

���"�� # �!��� ��# ����"����$�9� ��$�" ��� #�# �5���"��" �"�) #��������# �4����

$����-���"�" ,� >$��#�"��� �� ��#��%�,�7���" �85 �����5�����$�#���������!=��" ���$��

�����=��# � )��� ������#����4E

(��������5�!=��7�" �85 �����$�#�@�����"����5�����" ��������!=�� ��A�# �������"�� 

$�" � ���#�# �� ���"������#���" ���������� ����"��� �$# ���4�(���������� �$# ���

�-�&��%#��" �$�#� �"����5�"���$�#�� ���"��� #��"��" ���$�����,����� ����< ��" 

�!< �4� ��� ����#��� ,� ��� �#����� ���  �$# ���� ���"�� " $ �" ���5��������� "��

 �$#7�������-���A#���,�% #��� �� �������5������4

��$# � �!��" ��5�����" ��������!=����$ " �85 ������) ���� ������ 6���#A$�"�� 

��� ���)�� �� � ��# ���"��� 85��"�� " � 5�� �5� ���� " � $#�"5��)�"�" 4

�"�������� �� ,� ����� 7� �5������ 5����?�#�� � "��� ��) ���� ����� $�#�� �-��#) #� �

)�������"�" � "�� $#�"5��,� �� ����5��� �=�� $�" � � #� ��#� � �� � �5�)�?�"�,

�$# � ����"������#�)�������"�" �# ����)�� �����#���## ��!=��������$#�"5��4

�� ��- ��� M� �$# � ���� ��� ��#��� #9������� "��@������ �-��"��� $�#�� ���5��!< �� "�

 ���������#���������� ���5�����" ��������!=��'φ�=��*4�������#� �6A�� ������"�,

" )�"��G��"����5�"�" ���������-#�!=��" �σε�,� ����. ���� �� �$�#@� �#��" ���#����

85 ���$#�"5���"�� ���������#���������� �.��)�������"�" ��%5������"�� ��������# ��4

��#�����,�5����?�����σε�=��	��?4�(�� �85 ���" �)���$�"#=��"������5���7���� �� 

Q,M�"��" �)���$�"#=��"��$#�"5��,� �����## ��!=������ �$�#@� ��" �����)�#�A) ���7

��� �� �Q,E,���"����"����J ���#!�K�# ���?�"��$�#���5�)�?�#���$ #����"������5��4

��" �)���$�"#=��"����) ���� ���,�$�#��5�#����"�,�7�� #���" �" ?�) ? ����"��$#�"5��,

�� 85 � �5% # � ����� ��� �$�#�5��"�" �� " � ����� ' � -��>�*� $#�"5��)�"�" � � #���

�$#�) ���"��� $�#�� �5� ���#� '"����5�#*� ��  ���85 �" � ��$����,� � � 5���  �������

���� ����%#��" �)�������"�" �" �$#�"5��)�"�" ��=���$# � ����� ��5�����" ��������!=�4

�����������������0�����0�0�0�������������1��0������2
��,φ�=��-

VARIÁVEL D.P. % X(-3) X(-2) X(-1) X X(1) X(2) X(3) 

Produto 6.17 
   (0.73) 

.23 
  (.12) 

.44 
  (.10) 

.69 
  (.07) 

1.0 
  (.00) 

.69 
  (.07) 

.44 
  (.10) 

.23 
  (.12) 

Consumo 1.89 
(0.60) 

-.11 
(.20) 

.04 
(.26) 

.23 
(.33) 

.50 
(.42) 

.49 
(.25) 

.46 
(.15) 

.41 
(.12) 

Invest. 63.4 
(15.2) 

.17 
(.13) 

.28 
(.14) 

.41 
(.16) 

.57 
(.21) 

.37 
(.14) 

.22 
(.11) 

-.09 
(.10) 

Horas 5.24 
(0.64) 

.30 
(.13) 

.48 
(.11) 

.71 
(.07) 

.98 
(.01) 

.63 
(.07) 

.35 
(.10) 

-.13 
(.11) 

E �5�#���$����-���"�" ���=��"���5��"������;������� !=�4
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�'(��)"�!�	��*����$+�	���,�-.�������	�/$+�')(�����

���" �)����$�"#< �� ���## ��!< ������$#�"5����=���7"����" � ����9����������$5��"��

$�#����"��5���"���0QQ����5��!< �4���"�����5��!=��������� �" �0NE�$ #9�"��4���

�;� #��� ��# �$�#&�� � ���=��" �)����$�"#< ��" ����� ����9������4���� ��" ����$5��#

���  ����9������,� ��� �7#� �� ��#��� ��%�#����"���  � ����#�"��� $�#��"#��D��# �����

5����?��"��� ���� ����$#�� "�� ����5��"��$�#������7#� ��-#���� �#��4

�������#A#���"��85 ����## �$�#��������,�����" ���" ��#�-��.����"�)��9) ��$�# � 

�=�� # $#�"5?�#� ��%5��� ������  �����?�"��� -A������ "��  �������� -#���� �#�4�(����

$#�� �#�����5�!=�,��������� ���"����� #��#� �� ,�7�" �85 ��5�����" ��������!=�

� 6�����%��������)���$�#���������-#���� �#�,���$ "��"��85 ��.�85 ��" �$#�"5��)�"�" 

� 6��� ��=���$#�) ���"��,� �������"����5��"�����5�)�?�!=��" �����5��4

��#������#���A����85��������)�� �� ,��5� ���������)���#�" �φ,���� #��"���5�����" 
�������!=�,���7�85 ���#�?=�� ��# ����" �)����$�"#< ��"����) ���� ���� �"��$#�"5��

��� ���������#������������� ��%5���G�� ������� ��������-#���� �#��# ��4���#��85 

 �� ������ �����?�"������ �# $#�"5?�"�,���$5������φ�=�D���4�C�� ��?� �� ,�$ ��

�����" �����5�����" ��������!=���=�� ���# �����#��5�"�� ���"��,���)���#�$�#��φ
�=�� $���5�� 5�� ��## �$��" �� � ����5�"�� # ��,�  � �5�� "�� ��=�� �=�� $�" � � #

�)����"�4T ��"�������� �� ,��=�����. � ����� �.5���#�-��.����� ��� #��5#��85 

5����?�� >���� �� ���� ������#�5��!=��$�#���5�����" ��������!=�,���85 ��������

$ " � " � ���$�#�#� ������ )���#� " �φ����� ��%5�� 6A� 5����?�"�� ��� #��#� �� 4� ��

# �5���"��"������5��!< ��$�#�� ���� �������� �����#��� ������- ���N4

�������D���������0�����0�0�0�������������1��0������2
��,φ�=
D���-

VARIÁVEL D.P. % X(-3) X(-2) X(-1) X X(1) X(2) X(3) 

Produto 6.84 
(.80) 

.22 
(.12) 

.43 
(.10) 

.68 
(.07) 

1.0 
(.00) 

.68 
(.07) 

.43 
(.10) 

.22 
(.12) 

Consumo 6.25 
(.76) 

.22 
(12) 

.42 
(.10) 

.68 
(.07) 

1.0 
(.00) 

.68 
(.07) 

.43 
(.10) 

.23 
(.11) 

Invest. 10.84 
(1.87) 

.23 
(.12) 

.43 
(.10) 

.68 
(.07) 

.99 
(.01) 

.67 
(.07) 

.42 
(.10) 

.21 
(.12) 

Horas 0.53 
(.06) 

.24 
(.12) 

.44 
(.10) 

.69 
(.07) 

1.0 
(.00) 

.67 
(.07) 

.41 
(.10) 

.20 
(.12) 

C" ����- ������ #��#4

T (����������"��" � �� �" #,� �����������5��5�����$�#���� � >� ��=��$�#�� �� ��#�-��.�4
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(�� � 85 � ��� " �)���� $�"#< �� "�� $#�"5��,� ����5���  � ��) ���� ����  ��=�

#�?��) �� �� � $#+>����� ���� "��  �������� # ��,����� .�#��� $�%��,� � �� � ����,

�$# � ����$�5���)�������"�" 4�(�� ����-7��85 ������## ��!< ��"������5��,�"�

��) ���� ����  � " � .�#��� ���� �� $#�"5��� �=�� '$#������ �� *� 5���A#���4\ � ���

���$�#��� ���� 7� �� ��A) �� $�#�� �� ����5��,� ���� �=�� # $#�"5?� - �� ��

��#��� #9��������-� #)�"���$�#����) ���� ���� �.�#��4

��� �������N�����10��2N�����������O0���������

��� ��#��%���5% # �85 ���� ##�� �����" ��������# ����" �� %+�����$�" �� #�5���-��

��� #����)��$�#���� ��5"��"�� ��������-#���� �#�4�J	��$����K����"�"���"����";��#��

-#���� �#��$�#�� ���" �" ���?�����?�!=�� �����#�% ���"#��D��# �����,� ��-��) ���

��#��� #9�������" ����5# ?��� � �.��� �G��"�� ��������"������4�����-#�����5�

��" ���" ��#�-��.����"�)9��) �� ����5������ ���� ���������#�������������# �9"5��

" �����L� ����������� �� �� � �.��� ������� "�"���$�#�����#����4�P5��"���=��.A

�5�����" ��65���� ���,��� ���������#����������$# � ����)�������"�" ��- ���5$ #��# �
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