
 108 

BIBLIOGRAFIA 

ALLEN, D. E.; CLISSOLD, M. R. A direct test of the pecking order 

hypothesis in an Australian context. Advances in Pacific Basin Financial 

Markets, v4, pp.335-357. 1998. 

 

ALTMAN, E. A further empirical investigation of the bankruptcy cost 

question. The Journal of Finance, v. 39, n.4, Sep, pp.1067-1089. 1984. 

 

___________. Financial Ratios, Discriminant Analysis and the Prediction of 

Corporate Bankruptcy. The Journal of Finance, September, pp. 589-609. 1968. 

 

___________. BAIDYA, T. K. N; DIAS, L. M. R. Assessing Potential Financial 

Problems for Firms in Brazil. Preliminary Draft, September, pp. 9-24. 1977. 

 

AMIHUD, Y.; LEV, B.; TRAVLOS, N. G. Corporate and the Choice of 

Investment Financing: The Case of Corporate Acquisitions. The Journal of 

Finance, v. XLV, n.2, p.603-616. Jun. 1990. 

 

AUGUSTO, M. A. G. Determinantes da Estrutura de Capital das Empresas 

da Indústria Transformadora Portuguesa. Dissertação de Mestrado, Faculdade 

de Economia da Universidade de Coimbra, Novembro. 1996. 

 

BALAKRISHNAN, S.; FOX, I. Asset specificity, firm heterogeneity and 

capital structure. Strategic Management Journal, Vol. 14, pp. 3–16. 1993. 

 

BASKIN, J. An Empirical Investigation of the Pecking Order Hypothesis. 

Financial Management, spring. pp. 26-35. 1999. 

 

BECK, T.; LEVINE, R. External dependence and industry growth: does 

financial structure matter? World Bank, mimeo. 2000. 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 109 

BERGER, A.; UDELL, G. The economics of small business finance: the roles 

of private equity and debt markets in the financial growth cycle. Journal of 

Banking and Finance, v.22. 1998 

 

BLACK, F. The dividend puzzle. Journal of Portfolio Management, v.2, pp.5-8, 

1976. 

 

BOOTH, L. et al.. Capital Structures in Developing Countries. The Journal of 

Finance, v.41, n.1, pp.87-130. February. 2001. 

 

BRADLEY, M.; JARREL, G.; KIM, E. On the existence of an optimal capital 

structure: theory and evidence. Journal of Finance, v. 39, pp. 857-878. 1984. 

 

BRAISLSFORD, T. J.; OLIVER, B. R.; PUA, S. L. H. Theory and Evidence on 

the Relationship between Ownership Structure and Capital Structure, 

working paper, Australian National University, Australia, 2000. 

 

BRASIL, Lei das Sociedades por Ações: Lei n.º 6.404, de 15 de dezembro de 

1976. 

 

BREALEY, R. A.; MYERS, S. C. Principles of corporate finance. Third 

Edition. McGraw Hill. 1991. 

 

BRIGHAM, E. F.; GAPENSKI, L. C.; EHRHARDT, M. C. Administração 

Financeira: Teoria e Prática. Atlas, São Paulo, 1. ed. 2001 

 

CANDA, F. The Influence of Specified Determinants of Corporate Capital 

Structure. Ph.D. Dissertation, Ohio State University. 1991. 

 

CARNEIRO, O. S. Estrutura de Capital – Hierarquização de Fontes de 

Financiamento. Dissertação de Mestrado, Universidade do Vale do Rio dos Sinos 

– UNISINOS, Fevereiro. 2000. 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 110 

CASTANIAS, R. Bankruptcy Risk and Optimal Capital Structure. The 

Journal of Finance, Vol. 38, Nº5, December, pp. 1617–1635. 1983. 

 

CHAPLINSKY, S.; NIEHAUS, G. Do Inside Ownership and Leverage Share 

Common Determinants? Quarterly Journal of Business and Economics, Vol. 32, 

N.º 4, pp. 51-65. 1993. 

 

CHUNG, K. Asset characteristics and corporate debt policy: an empirical 

test. Journal of Business Finance & Accounting, v. 20, pp. 83-98. 1993. 

 

COPELAND, T. E; WESTON, J. F. Financial Theory and Corporate Policy. 3. 

ed., 1988. 

 

___________. KOLLER, T.; MURRIN, J. Avaliação de Empresas: Calculando 

e Gerenciando o Valor das Empresas. Makron Books, São Paulo, 3. ed. 2002. 

 

CORBETT, J., JENKINSON, T. The financing of industry, 1970-89: an 

international comparison. London: Center for Economic Policy Research 

(Discussion Paper, 948). 1994. 

 

DAMODARAN, A. Corporate Finance. New York: John Wiley & Sons, 1997. 

 

___________. Avaliação de Investimentos: Ferramentas e Técnicas para a 

determinação do valor de qualquer ativo. Qualitmark, Rio de Janeiro, 1. ed. 

1999. 

 

DeANGELO, H.; MASULIS, R. W. Optimal Capital Structure Under 

Corporate and Personal Taxes. Journal of Financial Economics 8, pp.3-29. 

1980. 

 

___________. DeANGELO, L. Managerial Ownership of Voting Rights: a 

Study of Public Corporations with Dual Classes of Common Stock. Journal of 

Financial Economics, v. 14. 1985. 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 111 

DEMIRGUÇ-KUNT, A.; MAKSIMOVIC, V. Stock market development and 

firm financing choices. Washington: World Bank (Policy Research Paper, 1461). 

1995. 

 

___________. Law, finance, and firm growth. Journal of Finance, v. 53, pp. 

2.107-2.137. 1998. 

 

___________. Funding growth in bank-based and market–based financial 

systems: evidence from firm level data. World Bank, mimeo. 2000.  

 

DIAMOND, D. Financial Intermediation and Delegated Monitoring. Review 

of Economic Studies 393-414. 1984. 

 

___________. Reputation Acquisition in Debt Markets. Journal of Political 

Economy 97, pp. 828-861. 1989. 

 

___________. Monitoring and Reputation: the Choice Between Bank Loan 

and Directly Placed Debt, Journal of Political Economy 99, pp. 1367-1400. 

1991. 

 

DONALDSON, G. Corporate debt capacity: a study of corporate debt policy 

and determination of corporate debt capacity. Boston: Harvard Graduate 

School of Business Administration. 1961. 

 

DURAND, D.  Cost of Debt and Equity Funds for Business: Trends and 

Problems in Measurement. Conference on Research in Business Finance, 

National Bureau of Economic Research, New York, pp. 215 – 247, 1952. 

 

___________. The Cost of Capital, Corporate Finance and the Theory of 

Investment: Comment. American Economic Review, v. 49, n. 4, pp. 639-655, 

September. 1959. 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 112 

DUTTA, A. S.; COLLINS, M. C.; WANSLEY, J. W. An Analysis of the Effects 

of Ownership Structure on Corporate Policy Choices. SSRN, working papers 

series. 1997. 

  

DYBVIG, P. H.; ZENDER, J. F. Capital structure e dividend irrelevance com 

asymetric information. Review of Financial Studies, v.4. 1991. 

 

EID Jr, W. Custo e Estrutura de Capital: o Comportamento das Empresas 

Brasileiras. Revista de Administração de Empresas-RAE. v.36, n.4, pp.51-59. 

1996. 

 

EL-KHOURI, R. Time-series Cross-sectional Tests of The Determinants of 

Capital Structure, Ph.D. Dissertation, University of Wisconsin-Madison. 1989. 

 

FAMA, E. Efficient Capital Markets: A Review of Theory an Empirical 

Work. Journal of Finance, pp.383-417. 1970. 

 

___________. The Effects of a Firm’s Investment and Financing Decisions. 

American Economic Review, pp. 272 – 284. 1978. 

 

___________. FRENCH, K. Taxes, financing costs, and firm value. The Journal 

of Finance, v.53, n.3, pp.819-843. June. 1998. 

 

___________. et al. Fundamentos da Moderna Administração Financeira, 

Campus, Rio de Janeiro. 1999. 

 

FAMÁ, R.; KAYO, E. K. Teoria de Agência e Crescimento: Evidências 

Empíricas dos Efeitos Positivos e Negativos do Endividamento. Caderno de 

Pesquisas em Administração, v. 2, n. 5, 2º semestre. 1997. 

 

___________. GRAVA, J. W. Teoria da Estrutura de Capital - as discussões 

persistem. Caderno de Pesquisas em Administração, São Paulo, v.1, n.11, 1º 

trimestre. 2000. 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 113 

___________. PEROBELLI, F. F. C. Fatores Determinantes da Estrutura de 

Capital: aplicação a empresas de capital aberto no Brasil. Revista de 

Administração, São Paulo, v. 37, n.3, julho/setembro. 2002 

 

FERREIRA, L. S.; BRASIL, H. G. Estrutura de capital: um teste preliminar 

da “Pecking Order Hypotesis". 21º Encontro da ANPAD, Rio de Janeiro, 1997. 

 

FERRI, M. G.; JONES, W. H. Determinants of Financial Structure: a New 

Methodological Approach. The Journal of Finance, Vol. 34, Nº3, pp. 631–644, 

June. 1979. 

 

FIPECAFI; ANDERSEN, Arthur. Normas e Práticas Contábeis no Brasil. São 

Paulo, Editora Atlas. 1994. 

 

FORTUNA, E. Mercado Financeiro: Produtos e Serviços. Qualitymark, São 

Paulo. 2001. 

 

FRIEND, I.; LANG, H. P. An Empirical Test of the Impact of Managerial 

Self-Interest on Corporate Capital Structure. The Journal of Finance, v. 43, pp. 

271-281. 1988. 

 

GARVEY, G. T.; HANKA, G. Capital Structure and Corporate Control: the 

Efect of Antitakeover Statutes on Firm Leverage. The Journal of Finance, v. 

54, pp. 519-546. 1999. 

 

___________. The management of corporate capital structure: theory e 

evidence. mimeo, jun. 1997.  

 

GIL, A.C. Como elaborar projetos de pesquisa, Atlas, São Paulo, 3 ed. 1991. 

 

GITMAN, L. J. Princípios de administração financeira. Harbra, São Paulo. 

1987. 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 114 

GLEN, J.; PINTO, B. Debt or equity? How firms in developing countries 

choose. Washington: International Finance Corporation, Discussion Paper 

Number 22, 1994. 

 

___________. SUMLINSKI, M. Trends in private investment in developing 

countries: statistics for 1980-93. IFC Discussion Paper, n.25, Feb. 1995.  

 

GREENE, W. H. Econometric Analysis. 3 rd Edition. Prentice-Hall. 1998. 

 

GUPTA, M. C. The Effect of Size, Growth and Industry on the Financial 

Structure of manufacturing Companies. The Journal of Finance, Vol. 24, pp. 

517–529. 1969. 

 

HAIR, J. F.et al. Multivariate Data Analysis. 5th ed., Prentice Hall, New Jersey. 

1998. 

 

HARRIS, M.; RAVIV, A. Corporate Control Contests and Capital Structure. 

Journal of Financial Economics, 20, pp. 55-86. 1988. 

 

___________. The theory of capital structure. Journal of Finance. v. 46, n. 1, 

pp. 297-355. 1991. 

 

HART, O. Firms, Contracts, and Financial Structure. Clarendon Press, 

Cambridge, Oxford. 1995. 

 

HIRSHLEIFER, D.; THAKOR, A. V. Managerial reputation, project choice 

and debt. Anderson Graduate School of Management at UCLA (Working Paper, 

n.14-89). 1989.  

 

HSIAO, C. Analysis of Panel Data. Econometric Society Monographs, Nº11, 

Cambridge University Press. 1986. 

 

HOFFMANN, R.; VIEIRA, S. Análise de Regressão: Uma Introdução à 

Econometria. HUCITEC, São Paulo, 2. ed. 1987. 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 115 

 

IFC. Financing corporate growth in the developing world. IFC, Economics 

Departament (DP, n.12). 1991. 

 

ISRAEL, R. Capital and Ownership Structures, and the Market for 

Corporate Control. The Review of Financial Studies, v. 5, n.2, pp. 181-198. 

1992. 

 

IUDÍCIBUS, S.; MARTINS, E.;  GELBCKE, E. R. Manual de Contabilidade 

das Sociedades por Ações. Atlas, São Paulo. 1995. 

 

JENSEN, M. C. Agency Costs of Free Cash Flow, Corporate Finance and 

Takeovers; American Economic Review; v. 76, pp. 323–339. 1986. 

 

___________. MECKLING, W. H. Theory of the firm: managerial behavior, 

agency costs and ownership structure. Journal of Financial Economics, v.3, 

Julho. 1976. 

 

JOHNSON, S. A. An Empirical Analysis of Corporate Debt Ownership 

Structure. Journal of Financial and Quantitative Analysis, v. 32, issue 1, pp. 47-

69. 1997. 

 

JOHNSTON, J.; DiNARDO, J. Econometic Methods. McGraw Hill, 4th.edition. 

1997.  

 

JORGE, S.; ARMADA, M. J. Factores Determinantes do Endividamento: 

Uma Análise em Painel. Anais da 23ª Reunião Anual da ANPAD, cd-rom, 

Setembro. 1999. 

 

JORGE, S. Determinantes da Estrutura de Capitais: Um Caso Português — 

1990 a 1995. Braga. Dissertação de Mestrado em Finanças Empresariais. Escola 

de Economia e Gestão, Universidade do Minho. 1997. 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 116 

JUNIOR, W. R.; MELO, G. M. Padrão de Financiamento das Empresas 

Privadas no Brasil Texto para Discussão 653, IPEA. 1999. 

 

KAZMIER, L. J. Estatística aplicada a economia e administração. São Paulo, 

Editora McGraw-Hill. 1982. 

 

KLOCK, S.; THIES F. Determinants of capital structure. Rewiew of Financial 

Economics, pp.40-52. 1992. 

 

KOUTSOYIANNIS, A. Non-price decisions: the firm in a modern context. 

New York: MacMillan. 1982. 

 

KRAMER, R.; PROCIANOY, J. L. Estruturas de Capital: um enfoque sobre a 

capacidade máxima de utilização de recursos de terceiros das empresas 

negociadas na Bolsa de Valores de São Paulo, Anais do XX ENANPAD, Rio de 

Janeiro. 1996. 

 

KRAUS, A.; LITZENBERGER, R. A State Preference Model of Optimal 

Financial Leverage. The Journal of Finance, Vol. 28, September, pp. 911–921. 

1973. 

 

KRISHNASWAMI, S.; SPINDT, P.A.; SUBRAMANIAN, V. Information 

Asymmetry, Monitoring, and the placement structure of corporate debt. 

mimeo, a ser publicado no Journal of Financial Economics. 2002. 

 

KRUGMAN, P. What happened to East Asia? (web.mit.edu), Jan. 1998. 

 

KURZ, M.; BELTRATTI, A. The equity premium is no puzzle. Stanford 

University, Department of Economics, n.4. 1996. 

 

LA PORTA, R.; SILANES, F. L.; SHLEIFER, A. Corporate Ownership around 

the World. SSRN, Harvard University working paper, May. 1999.  

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 117 

___________. et al. Law and finance. Journal of Political Economy, v. 106, n. 6, 

pp. 1.113-1.155. 1998. 

 

LEAL, R.P.C.; GOMES, G. L. Determinantes da Estrutura de Capitais das 

Empresas Brasileiras com Ações Negociadas em Bolsas de Valores. Coleção 

Coppead de Administração, Finanças Corporativas. São Paulo, Editora Atlas, 

pp.42-57. 2000. 

 

___________. VALADARES, S. M. Ownership and Control Structure of 

Brazilian Companies, SSRN - working papers series. 2000. 

 

___________. et al. Estrutura de Controle e Valor de Mercado das Empresas 

Brasileiras. 24º Encontro da Anpad – ENANPAD, Florianópolis. Anais. Rio de 

Janeiro: Associação Nacional de Programas de Pós-Graduação em Administração, 

2000, p.136. Texto Integral em CD-ROM dos Anais do 24º ENANPAD. 2000. 

 

LEMES JUNIOR, A. B. et al. Administração Financeira – Princípios, 

Fundamentos e Práticas Brasileiras. Campus, Rio de Janeiro, 1. ed. 2002. 

 

LEVINE, R. Bank-based or market-based financial systems: which is better? 

World Bank, mimeo. 2000. 

 

___________. ZERVOS, S. Stock markets, banks and economic growth. The 

American Economic Review, v. 88, n. 3, pp. 537-558, June. 1998. 

 

LIMA, M. R.; R. D. BRITO. O que Determina a Estrutura de Capital no 

Brasil. Anais do III Encontro da Sociedade Brasileira de Finanças. São Paulo. 

2003. 

 

LUCINDA, C.; R. SAITO. O Problema de informação entre credores e 

devedores e o papel dos bancos Anais do II Encontro da Sociedade Brasileira de 

Economia Institucional. Campinas. 2001. 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 118 

LUCK, Z. Optimal financial contracting: Debt versus Outside equity. Review 

of Financial Studies, v.11. 1998. 

 

MACKIE-MASON, J. Do taxes affect corporate financing decisions. The 

Journal of Finance, v.45, n.5, pp. 1471-1493, Dec. 1990. 

 

MANKIW, N. G. Comments to Mayer’s “New issues in corporate finance”. 

European Economic Review, v. 32, pp. 1.183-1.186. 1988. 

 

MARION, J. C. Contabilidade empresarial. Editora Atlas. 1993. 

 

MARKOWITZ, H. Portfolio selection. The Journal of Finance, p. 89. 1952. 

 

MARRIS, R. A model of the “managerial” enterprise. Quaterly Journal of 

Economics, Vol. LXXVII, Nº 2, Maio. 1963. 

 

MARSH, P. The choice between equity and debt: an empirical study. Journal 

of Finance, v. 37, pp. 121-144. 1982. 

 

MARTELANC, R. Proposição e avaliação de Política de Hierarquização de 

Fontes de Financiamento sob Restrições de Capital. Tese de Doutorado, 

Universidade de São Paulo – USP. 1998. 

 

MASULIS, R. W. The effects of capital structure change on security prices: a 

study of exchange offers. Journal of Finance, v. 8. 1980. 

 

MAYER, C. Corporate governance, competition and performance. OECD 

Economic Studies, n.27, V. II, 1996. 

 

___________. Financial systems, corporate finance and economic 

development. HUBBARD, R. Glen (ed.). Asymmetric information, corporate 

finance and investment. Chicago: University of Chicago Press. 1990. 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 119 

___________. New issues in corporate finance. European Economic Review, v. 

32, pp. 1.167-1.189. 1988. 

 

McCLAVE, J. T.; BENSON, P. G.; SINCICH, T. Statistics for Business and 

Economics, 8th. ed., New Jersey: Prentice-Hall. 2001.  

 

McCONNELL, J. J.,;SERVAES, H. Equity ownership and the two faces of 
debt. Journal of Financial Economics, v.39, p.131-157. 1995. 
 

MCKINNON, R. I.; PILL, H. Credible liberalizations and international capital 

flows: the overborrowing syndrome. ITO, T., KRUEGER, A. (eds.). Financial 

deregulation and integration in East Asia. Chicago: University of Chicago Press. 

1997. 

 

MEEKS, G.; WHITTINGTON, G. Giant companies in the United Kingdom 

1948-69. Economic Journal, 1975. 

 

MILLER, M. Debt and Taxes. Journal of Finance, pp. 261-275. 1977.  

 

MODIGLIANI, F.;  MILLER, M. The Cost of Capital, Corporation Finance 

and The Theory of Investment. American Economic Review, Vol. 48, Nº3, pp. 

261–297, June. 1958. 

 

___________. Dividend policy, growth, and the valuation of shares. The 

Journal of Business, v. XXXIV, n. 4, pp. 411-433, Oct. 1961. 

 

___________. Corporate Income Taxes and The Cost of Capital: a 

Correction. American Economic Review, v. 53, n. 3, pp. 433-443, June. 1963. 

 

MOH’D, M. A.; PERRY, L. G.,; RIMBEY, J. N. The Impact of Ownership 

Structure on Corporate Debt Policy: a Time-Series Cross-Sectional Analysis. 

The Financial Review, v. 33, pp.85-98. 1998. 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 120 

MOREIRA, M. M. Industrialization, trade and market failures: the role of 

government intervention in Brazil and South Korea. London: Macmillan 

Press. 1995. 

 

MYERS, S. C. Determinants of corporate borrowing. Journal of Financial 

Economics, v. 5, p. 147-176. 1977. 

 

___________. The Capital Structure Puzzle. The Journal of Finance, 39, Nº3, 

pp.575-592. 1984. 

 

___________. MAJLUF, N. S. Corporate Financing Decisions when Firms 

Have Information that Investors do not have. Journal of Financial Economics, 

13, pp.187-221. 1984. 

 

NAJBERG, S., PUGA, F., OLIVEIRA, P. A. Sobrevivência das firmas no 

Brasil: dez. 1995/dez. 1997. Revista do BNDES, Rio de Janeiro, v. 7, n. 13, pp. 

33-48, jun. 2000. 

 

NESS JUNIOR, W. L.; ZANI, J. Os juros sobre o Capital próprio versus a 

vantagem fiscal do endividamento. Revista de Administração, São Paulo, v. 36, 

n.2, pp. 89-102, abril/junho. 2001. 

 

NEWBOLD, Paul. Statistics for business & economics. New Jersey: Prentice-

Hall, 1995. 

 

NOVAES, W.; WERLANG, S. Capital structure choice of foreign 

subsidiaries: evidence from multinationals in Brazil. Ensaios Econômicos da 

FGV, 340, Rio de Janeiro. 1998. 

 

___________. ZINGALES, L. Capital structure choice when managers are in 

control: entrenchment versus efficiency. National Bureau of Economic 

Research, Working Paper, nº5384. 1995. 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 121 

OLIVEIRA, M. D. Introdução ao Mercado de Ações. Rio de Janeiro, CNBV. 

1991. 

 

PAGANO, M.; PANETA, F.; ZINGALES, L. Why do companies go public: an 

empirical analysis? University of Chicago, mimeo, Set. 1995.  

 

PROCIANOY, J. L. O Processo Sucessório e a Abertura de Capital nas 

Empresas Brasileiras: Objetivos Conflitantes. Revista de Administração de 

Empresas – RAE, v.34, n. 4, pp.74-84. 1994. 

 

___________. POLI, B. T. C. A resposta das empresas à modificação 

tributária de 1990: dividendos x ganhos de capital. ENCONTRO ANUAL DA 

ANPAD, 18. Anais, pp.200-212. 1994.  

 

___________. CASELANI, C. N. A Emissão de Ações como Fonte de 

Crescimento ou como Fator de Redução do Risco Financeiro: Resultados 

Empíricos. Revista de Administração – USP, v. 32, n. 3, pp. 70-81. Jul./Set. 

1997. 

 

___________. SOARES, K. O Perfil de Endividamento das Empresas 

Negociadas na Bolsa de Valores de São Paulo após o Plano Real. Anais do 

XXIV ENANPAD, Florianópolis. 2000. 

 

___________. KRAEMER, R. Estrutura de capital: Um Enfoque sobre a 

Capacidade Máxima de Utilização de Recursos de Terceiros das Empresas 

Negociadas na Bolsa de Valores de São Paulo, in: LEAL, R.P.C., COSTA Jr, 

N.C.A, LENGRUBER, E.F. Finanças Corporativas. São Paulo: Editora Atlas, 

pp.58-77. 2001. 

 

___________. SCHNORRENBERGER, A. A Influência da Estrutura de 

Controle nas Decisões de Estrutura de Capital das Companhias Brasileiras. 

Anais da XXXVII Assembléia do Conselho Latino-americano de Escolas de 

Administração - CLADEA, UFRGS, Porto Alegre, Rio Grande do Sul. Outubro. 

2002. 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 122 

 

RAJAN, R. Insiders and Outsiders: The Choice between Informed and Arm’s 

Lenght Debt. The Journal of Finance, 47, Nº4, pp. 1367-1400. 1992. 

 

___________. ZINGALES, L. What do We Know about Capital Structure ? 

Some Evidence from International Data. The Journal of Finance, v. L, n. 5, pp. 

1421-1460, dec. 1995. 

 

REIS, J. G.; BRANCO, F. C.; BIELSCHOWISKY, R. Investimentos na 

indústria brasileira - 1995/1999. Rio de Janeiro: CNI/CEPAL. 1997. 

 

REMMERS, L. et al. Industry and Size as Debt Ratio Determinants in 

Manufacturing Internationally. Financial Management, pp. 24–32, Summer. 

1974. 

 

ROSS, S. A. The Determination of Financial Structure: The Incentive 

Signalling Approach. The Bell Journal of Economics, vol. 8, n° 1 pp. 23 – 40, 

Spring. 1977. 

 

___________. WESTERFIELD, R. W.; JAFFE, J. F. Administração Financeira, 

Atlas, São Paulo. 1995. 

 

RUDGE, L. F.; CAVALCANTE, F. Mercado de Capitais. 4.ª ed. Belo 

Horizonte, CNBV. 1998. 

 

SAUNDERS, A. Administração de Instituições Financeiras. Atlas, São Paulo, 

2. ed. 2000. 

 

SCHNORRENBERGER, A. A Influência da Estrutura de Controle nas 

Decisões de Estrutura de Capital das Companhias Brasileiras. Dissertação de 

Mestrado PPGA/EA/UFRGS, fev. 2002. 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 123 

SCHWARTZ, E.; RICHARD, A. J. Some Surrogate Evidence in Support the 

Concept of Optimal Financial Structure. The Journal of Finance, pp. 10–18, 

March. 1967. 

 

SCOTT, D. F. Jr. Evidence on The Importance of Financial Structure. 

Financial Management, pp. 45–50, Summer. 1972. 

 

___________. MARTIN, J. D. Industry Influence on Financial Structure. 

Financial Management, Spring,, pp. 67. 1975. 

 

SHAH, S.; THAKOR, A. N. Optimal capital structure and project financing. 

Journal of Economic Theory, v.42, pp. 209-243. 1987. 

 

SHLEIFER, A.; VISHNY, R. W. Liquidation Values and Debt Capacity: A 

Market Equilibrium Approach. The Journal of Finance, Vol 47, nº4, 1343-

1366. 1992. 

 

___________. WOLFENZON, D. Investor Protection and Equity Markets. 

National Bureau of Economic Research working paper, nº7974. 2000. 

 

SHYAM-SUNDER, L.; MYERS, S. C. Testing Static Tradeoff Against Pecking 

Order Models of Capital Structures. Journal of Financial Economics, nº1, 

p.219-244. 1999. 

 

SIMON, M. C. A theory of corporate capital structure and investment. 

UCLA, Berkeley, Jun. 1997. 

 

SINGH, A. Corporate financial patterns in developing countries – a 

comparative international study. (Technical Paper, 2) International Finance 

Corporation, Washington. 1995. 

 

___________. HAMID, J. Corporate financial structures in developing 

countries. Washington D.C. (IFC Technical Paper, 1). 1992.  

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 124 

___________. WEISSE, B. A. Emerging stock markets, portfolio capital flows 

and long-term economic growth: micro and macroeconomic perspectives. 

World Development, v. 26, n. 4, p. 607-622. 1998. 

 

SIRIHAL, A. B. A tributação no Brasil e o benefício fiscal do endividamento. 

Dissertação de Mestrado pelo CEPEAD/UFMG. Belo Horizonte. 1999. 

 

STIGLITZ, J. Credit markets and the control of capital. Journal of Money, 

Credit and Banking, v. 17, n. 2, pp. 133-152. 1985. 

 

___________. Perspectives on economic development - markets, market 

failure, and development. AEA Papers and Proceedings, May. 1989. 

 

STONEHILL, A. et al. Financial Goals and Debt Ratio Determinants: A 

Survey of Practice in Five Countries. Financial Management, pp. 27–33, 

Autumn. 1975. 

 

STULZ, R. M. Managerial Control of Voting Rights. Journal of Financial 

Economics, v.20, pp. 25-54. 1988. 

 

___________. Managerial discretion and optimal financing policies. Journal of 

Financial Economics, v.26, pp.3-27. 1990. 

 

___________. Does financial structure matter for economic growth? A 

corporate finance perspective. 1999 ABCD World Bank Conference. 

Washington. 2000. 

 

THIES, C. F.; KLOCK, M. S. Determinants of Capital Structure. Review of 

Financial Economics 2, Summer,  pp. 40–52. 1992. 

 

THOMAS, M. Profits, liquidity, and domestic capital formation in Brazil 

since the Real Plan. World Bank and Princeton University, mimeo, May. 2000. 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 125 

TITMAN, S. The Effect of Capital Structure on a Firm’s Liquidation 

Decision. Journal of Financial Economics 13, pp. 137-151. 1984. 

 

___________. WESSELS, R. The Determinants of capital Structure Choice. 

The Journal of Finance, Vol. 43, Nº1, pp. 1–19, March. 1988. 

 

TOY, N. et al. A Comparative International Study of Growth, Profitability 

and Risk as Determinants of Corporate Debt Ratios in the manufacturing 

Sector. Journal of Finance and Quantitative Analysis, pp. 875–886, November. 

1974. 

 

VAN HORNE, J. C. Financial management and policy. 10th ed., Englewood 

Cliffs, NJ: Prentice-Hall. 1995. 

 

VERGARA, S.C. Projeto e Relatórios de Pesquisa em Administração. 3.ed., 

Atlas, Rio de Janeiro. 2001. 

 

WHITTINGTON, G.; SAPORTA, V. e SINGH, A. The effects of hyper-

inflation on accounting ratios: financing of corporate growth in 

industrialising economies. Washington D.C., World Bank, IFC Technical Paper, 

n.3. 1997.  

 

WOOLDRIDGE, J. M. Econometric Analysis of Cross Section and Panel Data. 

The MIT Press, 2002. 

 

WORLD BANK. The East Asia miracle. Oxford University Press/World Bank. 

1993. 

 

ZANI, J. Estrutura de Capital: avaliação do impacto dos juros sobre o capital 

próprio na decisão de financiamento dos investimentos. São Leopoldo, 

Dissertação (Mestrado) – Pontifícia Universidade Católica do Rio de Janeiro / 

Universidade do Vale do Rio dos Sinos, 1999. 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 126 

ZONENSCHAIN, C. N. Estrutura de capital das empresas no Brasil. Revista 

do BNDES, Rio de Janeiro, v. 5, n. 10, pp. 63-92, dez. 1998. 

 

ZYSMAN, J. Government, markets and growth. Cornell University Press. 

1983. 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 127 

ANEXOS 

 
 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 
12

8

An
ex

o 
1 

– 
Li

st
a 

Fi
na

l N
om

in
al

 d
e 

D
ad

os
 a

pó
s 

Tr
at

am
en

to
 d

os
 D

ad
os

 e
 re

tir
ad

a 
do

s 
O

ut
lie

rs
 (V

al
or

es
 E

xt
re

m
os

) 
 N

 
Em

pr
es

a 
N

om
e 

na
 E

co
no

m
át

ic
a 

Se
to

r E
co

no
m

ia
 

N
 

Em
pr

es
a 

N
om

e 
na

 E
co

no
m

át
ic

a 
Se

to
r E

co
no

m
ia

 
N

 
Em

pr
es

a 
N

om
e 

na
 E

co
no

m
át

ic
a 

Se
to

r E
co

no
m

ia
 

1 
Ac

es
ita

  
Ac

es
ita

 O
N

 
Si

de
ru

r &
 M

et
al

ur
 

31
D

im
ed

  
D

im
ed

 O
N

 
C

om
ér

ci
o 

61
R

os
si

 R
es

id
  

R
os

si
 R

es
id

 O
N

 
C

on
st

ru
çã

o 

2 
Ac

os
 V

ill
ar

es
  

Ac
os

 V
ill

ar
es

 O
N

 
Si

de
ru

r &
 M

et
al

ur
 

32
Ec

is
a 

 
Ec

is
a 

O
N

 
C

on
st

ru
çã

o 
62

Sa
be

sp
  

Sa
be

sp
 O

N
 

O
ut

ro
s 

3 
Ae

s 
Su

l D
is

t 
En

er
g 

 
Ae

s 
Su

l D
is

t E
ne

rg
 O

N
 

En
er

gi
a 

El
ét

ric
a 

33
El

ek
tro

  
El

ek
tro

 O
N

 
En

er
gi

a 
El

ét
ric

a 
63

Sa
di

a 
SA

  
Sa

di
a 

SA
 O

N
 

Al
im

en
to

s 
e 

Be
b 

4 
Al

ba
ru

s 
 

Al
ba

ru
s 

O
N

 
Ve

ic
ul

os
 e

 p
eç

as
 

34
El

et
ro

br
as

  
El

et
ro

br
as

 O
N

 
En

er
gi

a 
El

ét
ric

a 
64

Sa
o 

C
ar

lo
s 

 
Sa

o 
C

ar
lo

s 
O

N
 

O
ut

ro
s 

5 
Al

pa
rg

at
as

  
Al

pa
rg

at
as

 O
N

 
Te

xt
il 

35
El

et
ro

pa
ul

o 
M

et
ro

po
  

El
et

ro
pa

ul
o 

M
et

ro
po

 O
N

 
En

er
gi

a 
El

ét
ric

a 
65

Se
rg

en
  

Se
rg

en
 O

N
 

C
on

st
ru

çã
o 

6 
Am

be
v 

 
Am

be
v 

O
N

 
Al

im
en

to
s 

e 
Be

b 
36

El
ev

ad
 A

tla
s 

 
El

ev
ad

 A
tla

s 
O

N
 

M
áq

ui
na

s 
In

du
st

 
66

Si
d 

N
ac

io
na

l 
Si

d 
N

ac
io

na
l O

N
 

Si
de

ru
r &

 M
et

al
ur

 

7 
Ar

ac
ru

z 
 

Ar
ac

ru
z 

O
N

 
Pa

pe
l e

 C
el

ul
os

e 
37

En
er

su
l  

En
er

su
l O

N
 

En
er

gi
a 

El
ét

ric
a 

67
Si

d 
Tu

ba
ra

o 
 

Si
d 

Tu
ba

ra
o 

O
N

 
Si

de
ru

r &
 M

et
al

ur
 

8 
Av

ip
al

  
Av

ip
al

 O
N

 
Al

im
en

to
s 

e 
Be

b 
38

Es
ce

ls
a 

 
Es

ce
ls

a 
O

N
 

En
er

gi
a 

El
ét

ric
a 

68
So

uz
a 

C
ru

z 
 

So
uz

a 
C

ru
z 

O
N

 
O

ut
ro

s 

9 
Be

lg
o 

M
in

ei
ra

  
Be

lg
o 

M
in

ei
ra

 O
N

 
Si

de
ru

r &
 M

et
al

ur
 

39
F 

C
at

ag
ua

ze
s 

 
F 

C
at

ag
ua

ze
s 

O
N

 
En

er
gi

a 
El

ét
ric

a 
69

Sp
rin

ge
r  

Sp
rin

ge
r O

N
 

El
et

ro
el

et
rô

ni
co

s 

10
 

Bi
c 

M
on

ar
k 

Bi
c 

M
on

ar
k 

O
N

 
Ve

ic
ul

os
 e

 p
eç

as
 

40
G

er
da

u 
M

et
  

G
er

da
u 

M
et

 O
N

 
Si

de
ru

r &
 M

et
al

ur
 

70
Te

ch
no

s 
R

el
  

Te
ch

no
s 

R
el

 O
N

 
O

ut
ro

s 

11
 

Br
as

il 
T 

Pa
r  

Br
as

il 
T 

Pa
r O

N
 

Te
le

co
m

un
ic

aç
õe

s 
41

G
er

da
u 

 
G

er
da

u 
O

N
 

Si
de

ru
r &

 M
et

al
ur

 
71

Te
le

 C
el

ul
ar

 S
ul

  
Te

le
 C

el
ul

ar
 S

ul
 O

N
 

Te
le

co
m

un
ic

aç
õe

s 

12
 

Br
as

il 
Te

le
co

m
  

Br
as

il 
Te

le
co

m
 O

N
 

Te
le

co
m

un
ic

aç
õe

s 
42

G
ua

ra
ra

pe
s 

 
G

ua
ra

ra
pe

s 
O

N
 

Te
xt

il 
72

Te
le

 C
en

tro
es

te
 C

el
  

Te
le

 C
en

tro
es

te
 C

el
 O

N
 

Te
le

co
m

un
ic

aç
õe

s 

13
 

Br
as

ke
m

  
Br

as
ke

m
 O

N
 

Q
uí

m
ic

a 
43

Ip
ira

ng
a 

Pe
t  

Ip
ira

ng
a 

Pe
t O

N
 

Pe
tró

le
o 

e 
G

as
 

73
Te

le
 L

es
te

 C
el

ul
ar

  
Te

le
 L

es
te

 C
el

ul
ar

 O
N

 
Te

le
co

m
un

ic
aç

õe
s 

14
 

Br
as

m
ot

or
  

Br
as

m
ot

or
 O

N
 

El
et

ro
el

et
rô

ni
co

s 
44

Ita
us

a 
 

Ita
us

a 
O

N
 

O
ut

ro
s 

74
Te

le
 N

or
te

 C
el

ul
ar

  
Te

le
 N

or
te

 C
el

ul
ar

 O
N

 
Te

le
co

m
un

ic
aç

õe
s 

15
 

Bu
ng

e 
Br

as
il 

 
Bu

ng
e 

Br
as

il 
O

N
 

O
ut

ro
s 

45
Ita

ut
ec

  
Ita

ut
ec

 O
N

 
El

et
ro

el
et

rô
ni

co
s 

75
Te

le
ce

ar
a 

C
el

ul
ar

  
Te

le
ce

ar
a 

C
el

ul
ar

 O
N

 
Te

le
co

m
un

ic
aç

õe
s 

16
 

C
EB

  
C

EB
 O

N
 

En
er

gi
a 

El
ét

ric
a 

46
Jo

ao
 F

or
te

s 
 

Jo
ao

 F
or

te
s 

O
N

 
C

on
st

ru
çã

o 
76

Te
le

m
ar

 N
or

te
 L

es
te

  
Te

le
m

ar
 N

or
te

 L
es

te
 O

N
 

Te
le

co
m

un
ic

aç
õe

s 

17
 

C
EG

  
C

EG
 O

N
 

Pe
tró

le
o 

e 
G

as
 

47
Ke

pl
er

 W
eb

er
  

Ke
pl

er
 W

eb
er

 O
N

 
M

áq
ui

na
s 

In
du

st
 

77
Te

le
m

ar
  

Te
le

m
ar

 O
N

 
Te

le
co

m
un

ic
aç

õe
s 

18
 

C
el

es
c 

 
C

el
es

c 
O

N
 

En
er

gi
a 

El
ét

ric
a 

48
La

ta
sa

  
La

ta
sa

 O
N

 
Si

de
ru

r &
 M

et
al

ur
 

78
Te

le
m

ig
 C

el
ul

ar
  

Te
le

m
ig

 C
el

ul
ar

 O
N

 
Te

le
co

m
un

ic
aç

õe
s 

19
 

C
el

pe
  

C
el

pe
 O

N
 

En
er

gi
a 

El
ét

ric
a 

49
Li

gh
t  

Li
gh

t O
N

 
En

er
gi

a 
El

ét
ric

a 
79

Te
le

pa
r C

el
ul

ar
  

Te
le

pa
r C

el
ul

ar
 O

N
 

Te
le

co
m

un
ic

aç
õe

s 

20
 

C
el

ul
os

e 
Ira

ni
  

C
el

ul
os

e 
Ira

ni
 O

N
 

Pa
pe

l e
 C

el
ul

os
e 

50
Li

gh
tP

ar
  

Li
gh

tP
ar

 O
N

 
En

er
gi

a 
El

ét
ric

a 
80

Te
le

rn
 C

el
ul

ar
  

Te
le

rn
 C

el
ul

ar
 O

N
 

Te
le

co
m

un
ic

aç
õe

s 

21
 

C
em

at
  

C
em

at
 O

N
 

En
er

gi
a 

El
ét

ric
a 

51
Lo

j A
m

er
ic

an
as

  
Lo

j A
m

er
ic

an
as

 O
N

 
C

om
ér

ci
o 

81
Te

le
sc

 C
el

ul
ar

  
Te

le
sc

 C
el

ul
ar

 O
N

 
Te

le
co

m
un

ic
aç

õe
s 

22
 

C
em

ig
  

C
em

ig
 O

N
 

En
er

gi
a 

El
ét

ric
a 

52
N

or
do

n 
M

et
 

N
or

do
n 

M
et

 O
N

 
M

áq
ui

na
s 

In
du

st
 

82
Te

le
sp

 C
el

 P
ar

t  
Te

le
sp

 C
el

 P
ar

t O
N

 
Te

le
co

m
un

ic
aç

õe
s 

23
 

C
er

j  
C

er
j O

N
 

En
er

gi
a 

El
ét

ric
a 

53
Pa

rm
al

at
  

Pa
rm

al
at

 O
N

 
Al

im
en

to
s 

e 
Be

b 
83

Te
le

sp
 O

pe
ra

c 
 

Te
le

sp
 O

pe
ra

c 
O

N
 

Te
le

co
m

un
ic

aç
õe

s 

24
 

C
hi

ar
el

li 
 

C
hi

ar
el

li 
O

N
 

M
in

er
ai

s 
nã

o 
M

et
 

54
Pa

ul
 F

 L
uz

  
Pa

ul
 F

 L
uz

 O
N

 
En

er
gi

a 
El

ét
ric

a 
84

Te
lp

e 
C

el
ul

ar
  

Te
lp

e 
C

el
ul

ar
 O

N
 

Te
le

co
m

un
ic

aç
õe

s 

25
 

C
im

 It
au

  
C

im
 It

au
 O

N
 

M
in

er
ai

s 
nã

o 
M

et
 

55
Pe

rd
ig

ao
  

Pe
rd

ig
ao

 O
N

 
Al

im
en

to
s 

e 
Be

b 
85

Tr
ac

te
be

l  
Tr

ac
te

be
l O

N
 

En
er

gi
a 

El
ét

ric
a 

26
 

C
oe

lb
a 

 
C

oe
lb

a 
O

N
 

En
er

gi
a 

El
ét

ric
a 

56
Pe

tro
br

as
  

Pe
tro

br
as

 O
N

 
Pe

tró
le

o 
e 

G
as

 
86

U
si

m
in

as
  

U
si

m
in

as
 O

N
 

Si
de

ru
r &

 M
et

al
ur

 

27
 

C
oe

lc
e 

 
C

oe
lc

e 
O

N
 

En
er

gi
a 

El
ét

ric
a 

57
Pe

tro
fle

x 
 

Pe
tro

fle
x 

O
N

 
Q

uí
m

ic
a 

87
Va

le
 R

io
 D

oc
e 

 
Va

le
 R

io
 D

oc
e 

O
N

 
M

in
er

aç
ão

 

28
 

C
op

es
ul

  
C

op
es

ul
 O

N
 

Q
uí

m
ic

a 
58

Pe
tro

qu
im

ic
a 

U
ni

ao
  

Pe
tro

qu
im

ic
a 

U
ni

ao
 O

N
 

Q
uí

m
ic

a 
88

W
em

bl
ey

  
W

em
bl

ey
 O

N
 

Te
xt

il 

29
 

C
os

ip
a 

 
C

os
ip

a 
O

N
 

Si
de

ru
r &

 M
et

al
ur

 
59

Po
rto

be
llo

  
Po

rto
be

llo
 O

N
 

M
in

er
ai

s 
nã

o 
M

et
 

 
 

 
 

30
 

C
ot

em
in

as
  

C
ot

em
in

as
 O

N
 

Te
xt

il 
60

R
ho

di
a-

St
er

  
R

ho
di

a-
St

er
 O

N
 

Q
uí

m
ic

a 
 

 
 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 
12

9

An
ex

o 
2 

– 
O

ut
pu

ts
 d

o 
SP

SS
: S

C
AT

TE
R

 P
LO

T 
da

s 
Va

riá
ve

is
 D

ep
en

de
nt

es
 (I

nd
1,

 In
d2

, I
nd

3 
e 

In
d4

) 1
99

8 
– 

20
02

 
 

SE
Q

60
0

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0

0
-1

00

IND1-98
30

0

20
0

10
0 0

-1
00

V
as

p

Se
m

p 
To

sh
ib

a
No

rd
on

 M
et

Ce
lg

SE
Q

60
0

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0

0
-1

00

IND1-99

40
0

30
0

20
0

10
0 0

-1
00

Se
m

p 
To

sh
ib

a

Ke
pl

er
 W

eb
er

SE
Q

60
0

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0

0
-1

00

IND1-00

12
0

10
0 80 60 40 20 0

-2
0

V
as

p

Se
m

p 
To

sh
ib

a

A
es

 S
ul

 D
is

t E
ne

rg

 

SE
Q

60
0

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0

0
-1

00

IND1-01

12
0

10
0 80 60 40 20 0

-2
0

V
as

p
Se

m
p 

To
sh

ib
a

Li
gh

t

Ce
rj

SE
Q

60
0

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0

0
-1

00

IND1-02

16 14 12 10 8 6 4 2 0 -2

V
as

p

Se
m

p 
To

sh
ib

a

No
rd

on
 M

et

Li
gh

t
Es

ce
ls

a
El

ek
tro

A
co

s 
V

illa
re

s

 
SE

Q

60
0

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0

0
-1

00

IND2-98

2,
0

1,
5

1,
0 ,5 0,
0 -,5

Rh
od

ia
-S

te
r

Em
br

ae
r

A
nh

em
bi

 
 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 
13

0

SE
Q

60
0

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0

0
-1

00

IND2-99

6 5 4 3 2 1 0 -1

Te
le

pa
r C

el
ul

ar

A
nh

em
bi

 
SE

Q

60
0

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0

0
-1

00

IND2-00

1,
2

1,
0 ,8 ,6 ,4 ,2 0,
0 -,2

Ita
ut

ec

Em
br

ae
r

A
nh

em
bi

 
SE

Q

60
0

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0

0
-1

00

IND2-01

1,
2

1,
0 ,8 ,6 ,4 ,2 0,
0 -,2

Em
br

ae
r

Ce
lg

A
nh

em
bi

 
  

SE
Q

60
0

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0

0
-1

00

IND2-02

1,
6

1,
4

1,
2

1,
0 ,8 ,6 ,4 ,2 0,
0 -,2

Em
br

ae
r

Ce
lg

A
nh

em
bi

 
SE

Q

60
0

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0

0
-1

00

IND3-98
20

00

10
00 0

-1
00

0

Sp
rin

ge
r

 
SE

Q

60
0

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0

0
-1

00

IND3-99

60
0

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0 0

-1
00

Te
le

sp
 C

el
 P

ar
t

Te
le

 S
ud

es
te

 C
el

ul
a

Se
rg

en

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 
13

1

SE
Q

60
0

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0

0
-1

00

IND3-00

70
0

60
0

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0 0

-1
00

Te
le

sp
 C

el
 P

ar
t

Te
le

 S
ud

es
te

 C
el

ul
a

 
SE

Q

60
0

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0

0
-1

00

IND3-01

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0 0

-1
00

Te
le

 S
ud

es
te

 C
el

ul
a

G
ua

ra
ra

pe
s

 
SE

Q

60
0

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0

0
-1

00

IND4-98

30
00

20
00

10
00 0

-1
00

0

V
as

p

Ce
lg

 
 

SE
Q

60
0

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0

0
-1

00

IND4-99

30
0

20
0

10
0 0

-1
00

Li
gh

tP
ar

 
SE

Q

60
0

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0

0
-1

00

IND4-00
10

00
0

80
00

60
00

40
00

20
00 0

-2
00

0

Pa
rm

al
at

 
SE

Q

60
0

50
0

40
0

30
0

20
0

10
0

0
-1

00

IND4-01

80 60 40 20 0

-2
0

No
rd

on
 M

et

Li
gh

t

Ce
lg

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 
13

2

An
ex

o 
3 

– 
Es

ta
tís

tic
as

 D
es

cr
iti

va
s 

da
s 

Va
riá

ve
is

 In
de

pe
nd

en
te

s 
(O

ut
pu

ts
 d

o 
SP

SS
) 

 Va
riá

ve
l 

An
o 

N
 

M
ín

im
o 

M
áx

im
o 

M
éd

ia
 

D
es

vi
o-

Pa
dr

ão
 

VT
-1

23
-0

2 
20

02
 

88
 

17
 

10
0 

78
.7

1 
17

.7
66

 
VT

-1
23

-0
1 

20
01

 
88

 
23

 
10

0 
78

.6
8 

17
.0

20
 

VT
-1

23
-0

0 
20

00
 

88
 

1 
10

0 
75

.9
3 

19
.2

56
 

VT
-1

23
-9

9 
19

99
 

88
 

1 
10

0 
75

.5
6 

19
.6

31
 

VT
-1

23
-9

8 
19

98
 

87
 

22
 

10
0 

73
.3

3 
19

.0
14

 
Va

lid
 N

 (l
is

tw
is

e)
 

 
87

 
 

 
 

 

  Va
riá

ve
l  

An
o 

N
 

M
ín

im
o 

M
áx

im
o 

M
éd

ia
 

D
es

vi
o-

Pa
dr

ão
 

EB
IT

D
A/

AT
98

 
19

98
 

73
 

0.
03

  
38

.4
5 

 
7.

96
  

7.
59

  
EB

IT
D

A/
AT

99
 

19
99

 
76

 
0.

13
  

22
.7

0 
 

8.
49

  
5.

89
  

EB
IT

D
A/

AT
00

 
20

00
 

76
 

0.
22

  
30

.1
7 

 
9.

18
  

7.
15

  
EB

IT
D

A/
AT

01
 

20
01

 
79

 
0.

03
  

33
.2

3 
 

10
.4

6 
 

8.
12

  
EB

IT
D

A/
AT

02
 

20
02

 
78

 
0.

06
  

45
.3

9 
 

10
.0

0 
 

9.
17

  
Va

lid
 N

 (l
is

tw
is

e)
 

 
61

 
 

 
 

 

      

Va
riá

ve
l 

An
o 

N
 

M
ín

im
o 

M
áx

im
o 

M
éd

ia
 

D
es

vi
o-

Pa
dr

ão
 

LN
(R

LO
p0

2)
 

20
02

 
75

 
5.

61
7 

95
.9

00
 

20
.4

95
 

21
.5

36
 

LN
(R

LO
p0

1)
 

20
01

 
74

 
5.

70
0 

95
.9

00
 

20
.7

39
 

22
.2

11
 

LN
(R

LO
p0

0)
 

20
00

 
74

 
4.

48
9 

95
.9

00
 

20
.1

33
 

21
.3

61
 

LN
(R

LO
p9

9)
 

19
99

 
74

 
6.

28
2 

95
.9

00
 

20
.1

48
 

21
.4

36
 

LN
(R

LO
p9

8)
 

19
98

 
73

 
7.

09
8 

95
.9

00
 

19
.0

18
 

19
.9

33
 

Va
lid

 N
 (l

is
tw

is
e)

 
 

72
 

 
 

 
 

Va
riá

ve
l  

An
o 

N
 

M
ín

im
o 

M
áx

im
o 

M
éd

ia
 

D
es

vi
o-

Pa
dr

ão
 

R
O

E9
8 

19
98

 
88

 
.1

 
12

95
.4

 
34

.0
05

 
13

9.
97

36
 

R
O

E9
9 

19
99

 
88

 
0 

19
28

 
41

.6
4 

20
8.

42
5 

R
O

E0
0 

20
00

 
88

 
.2

 
14

3.
0 

13
.9

03
 

18
.0

11
4 

R
O

E0
1 

20
01

 
88

 
.1

 
11

00
.2

 
24

.9
16

 
11

6.
44

34
 

R
O

E0
2 

20
02

 
88

 
.0

 
32

2.
3 

28
.6

66
 

45
.2

48
9 

Va
lid

 N
 (l

is
tw

is
e)

 
 

88
 

 
 

 
 

Va
riá

ve
l  

An
o 

N
 

M
ín

im
o 

M
áx

im
o 

M
éd

ia
 

D
es

vi
o-

Pa
dr

ão
 

M
AR

G
O

P9
8 

19
98

 
72

 
.4

 
15

28
.5

 
42

.5
68

 
18

1.
56

29
 

M
AR

G
O

P9
9 

19
99

 
72

 
.5

 
31

59
.7

 
86

.3
17

 
41

0.
48

31
 

M
AR

G
O

P0
0 

20
00

 
72

 
.2

 
38

79
.8

 
13

3.
38

9 
57

6.
38

74
 

M
AR

G
O

P0
1 

20
01

 
72

 
.2

 
21

62
.8

 
81

.7
71

 
31

5.
10

34
 

M
AR

G
O

P0
2 

20
02

 
73

 
.1

 
34

83
.6

 
10

5.
84

5 
44

6.
64

27
 

Va
lid

 N
 (l

is
tw

is
e)

 
 

71
 

 
 

 
 

Va
riá

ve
l  

An
o 

N
 

M
ín

im
o 

M
áx

im
o 

M
éd

ia
 

D
es

vi
o-

Pa
dr

ão
 

VO
L9

8 
19

98
 

30
 

.4
 

2.
5 

1.
00

3 
.5

39
8 

VO
L9

9 
19

99
 

54
 

.3
 

3.
4 

.9
96

 
.5

75
9 

VO
L0

0 
20

00
 

44
 

.4
 

2.
5 

.6
84

 
.3

32
7 

VO
L0

1 
20

01
 

46
 

.2
 

9.
6 

.8
80

 
1.

34
42

 
VO

L0
2 

20
02

 
40

 
.1

 
3.

0 
.7

13
 

.4
93

1 
Va

lid
 N

 (l
is

tw
is

e)
 

 
19

 
 

 
 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 
13

3

 Va
riá

ve
l  

An
o 

N
 

M
ín

im
o 

M
áx

im
o 

M
éd

ia
 

D
es

vi
o-

Pa
dr

ão
 

AF
X9

8 
19

98
 

83
 

0.
00

3 
90

.3
73

 
43

.0
62

 
29

.2
71

 
AF

X9
9 

19
99

 
85

 
0.

00
4 

87
.9

73
 

37
.9

91
 

27
.5

68
 

AF
X0

0 
20

00
 

83
 

0.
00

3 
87

.8
50

 
37

.6
51

 
27

.0
27

 
AF

X0
1 

20
01

 
84

 
0.

00
3 

84
.8

73
 

34
.9

52
 

26
.0

39
 

AF
X0

2 
20

02
 

84
 

0.
00

4 
83

.3
24

 
30

.9
43

 
23

.8
88

 
Va

lid
 N

 
(li

st
w

is
e)

 
 

81
 

 
 

 
 

 Va
riá

ve
l  

An
o 

N
 

M
ín

im
o 

M
áx

im
o 

M
éd

ia
 

D
es

vi
o-

Pa
dr

ão
 

O
C

98
 

19
98

 
88

 
0.

03
7 

18
9.

78
7 

65
.4

00
 

31
.7

04
 

O
C

99
 

19
99

 
88

 
1.

14
3 

91
2.

61
0 

10
0.

35
6 

10
0.

67
4 

O
C

00
 

20
00

 
88

 
0.

45
2 

53
9.

20
0 

91
.2

36
 

66
.9

13
 

O
C

01
 

20
01

 
88

 
5.

15
6 

37
7.

49
5 

93
.6

53
 

52
.9

89
 

O
C

02
 

20
02

 
88

 
0.

15
3 

38
1.

77
4 

90
.7

57
 

50
.6

39
 

Va
lid

 N
 

(li
st

w
is

e)
 

 
88

 
 

 
 

 
 

Ta
xa

 d
e 

in
fla

çã
o 

M
en

sa
l (

%
) 

 
 

 
 

 
 

 

An
o 

D
es

vi
o-

Pa
dr

ão
 

M
éd

ia
 

C
oe

f.V
ar

 
M

ín
im

o 
M

áx
im

o 
O

bs
 

19
98

 
0.

35
1 

0.
13

8%
 

2.
55

63
 

-0
.5

10
%

 
0.

71
0%

 
12

 
19

99
 

0.
35

1 
0.

71
7%

 
0.

48
98

 
0.

19
0%

 
1.

19
0%

 
12

 
20

00
 

0.
49

3 
0.

48
6%

 
1.

01
56

 
0.

01
0%

 
1.

61
0%

 
12

 
20

01
 

0.
27

3 
0.

61
8%

 
0.

44
17

 
0.

28
0%

 
1.

33
0%

 
12

 
20

02
 

0.
82

1 
0.

99
2%

 
0.

82
84

 
0.

21
0%

 
3.

02
0%

 
12

 
      

Va
riá

ve
l  

An
o 

N
 

M
ín

im
o 

M
áx

im
o 

M
éd

ia
 

D
es

vi
o-

Pa
dr

ão
 

VA
R

AT
98

 
19

98
 

69
 

-9
6.

31
1 

38
6.

43
9 

12
.7

74
 

53
.3

92
 

VA
R

AT
99

 
19

99
 

88
 

-3
7.

59
1 

27
2.

59
5 

24
.0

55
 

43
.0

93
 

VA
R

AT
00

 
20

00
 

88
 

-2
6.

49
5 

38
4.

03
7 

20
.7

27
 

56
.5

49
 

VA
R

AT
01

 
20

01
 

88
 

-1
2.

28
2 

33
7.

55
0 

18
.4

74
 

46
.7

21
 

VA
R

AT
02

 
20

02
 

88
 

-3
3.

57
7 

93
.9

33
 

15
.3

12
 

21
.6

47
 

Va
lid

 N
 

(li
st

w
is

e)
 

 
69

 
 

 
 

 

Ta
xa

 d
e 

câ
m

bi
o 

- R
$ 

/ U
S$

 - 
co

m
er

ci
al

 - 
ve

nd
a 

- m
éd

ia
 - 

D
iá

ria
 - 

 
 

 
 

 
 

 
An

o
D

es
vi

o-
Pa

dr
ão

 
M

éd
ia

 
C

oe
f.V

ar
M

ín
im

o 
M

áx
im

o 
O

bs
 

19
98

0.
02

67
 

1.
16

11
 

2.
30

%
 

1.
11

65
 

1.
20

87
 

24
9 

19
99

0.
15

57
 

1.
81

58
 

8.
57

%
 

1.
20

78
 

2.
16

47
 

25
0 

20
00

0.
06

67
 

1.
82

95
 

3.
65

%
 

1.
72

34
 

1.
98

47
 

25
0 

20
01

0.
24

68
 

2.
35

22
 

10
.4

9%
 

1.
93

57
 

2.
80

07
 

25
0 

20
02

0.
54

57
 

2.
93

10
 

18
.6

2%
 

2.
27

09
 

3.
95

52
 

25
3 

Ta
xa

 d
e 

Ju
ro

s 
SE

LI
C

 a
o 

an
o 

(%
) 

 
 

 
 

 
 

 

An
o

D
es

vi
o-

Pa
dr

ão
 

M
éd

ia
 

C
oe

f.V
ar

 
M

ín
im

o 
M

áx
im

o 
O

bs
 

19
98

0.
08

23
5 

28
.8

1%
 

0.
28

58
5 

19
.2

5%
 

42
.1

2%
 

12
 

19
99

0.
07

90
8 

24
.0

8%
 

0.
32

83
6 

19
.0

0%
 

45
.0

0%
 

12
 

20
00

0.
01

23
6 

17
.4

8%
 

0.
07

07
2 

15
.7

5%
 

19
.0

0%
 

12
 

20
01

0.
01

62
9 

17
.6

3%
 

0.
09

24
2 

15
.2

5%
 

19
.0

0%
 

12
 

20
02

0.
02

13
9 

19
.4

8%
 

0.
10

97
9 

18
.0

0%
 

25
.0

0%
 

12
 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 
13

4

An
ex

o 
4 

– 
O

ut
pu

ts
 d

o 
SP

SS
: C

O
R

R
EL

AT
IO

N
S 

– 
At

rib
ut

o:
 L

uc
ra

tiv
id

ad
e 

  
D

es
cr

ip
tiv

e 
St

at
is

tic
s 

   
N

 
M

in
im

um
 

M
ax

im
um

 
M

ea
n 

St
d.

 D
ev

ia
tio

n 
M

AR
G

O
P9

8 
72

 
.4

15
28

.5
42

.5
68

 
18

1.
56

29
M

AR
G

O
P9

9 
72

 
.5

31
59

.7
86

.3
17

 
41

0.
48

31
M

AR
G

O
P0

0 
72

 
.2

38
79

.8
13

3.
38

9 
57

6.
38

74
M

AR
G

O
P0

1 
72

 
.2

21
62

.8
81

.7
71

 
31

5.
10

34
M

AR
G

O
P0

2 
73

 
.1

34
83

.6
10

5.
84

5 
44

6.
64

27
R

O
E9

8 
88

 
.1

12
95

.4
34

.0
05

 
13

9.
97

36
R

O
E9

9 
88

 
0

19
28

41
.6

4 
20

8.
42

5
R

O
E0

0 
88

 
.2

14
3.

0
13

.9
03

 
18

.0
11

4
R

O
E0

1 
88

 
.1

11
00

.2
24

.9
16

 
11

6.
44

34
R

O
E0

2 
88

 
.0

32
2.

3
28

.6
66

 
45

.2
48

9
EB

IT
D

A/
AT

98
 

73
 

.0
00

32
83

76
76

0
.3

84
45

81
42

62
0

.0
79

57
51

57
65

39
7 

.0
75

85
32

88
27

86
52

EB
IT

D
A/

AT
99

 
76

 
.0

01
32

09
57

04
9

.2
26

99
57

64
87

0
.0

84
90

03
31

75
76

9 
.0

58
92

52
95

50
60

92
EB

IT
D

A/
AT

00
 

76
 

.0
02

24
21

41
12

8
.3

01
72

47
23

30
8

.0
91

81
38

95
08

09
2 

.0
71

54
17

98
50

24
26

EB
IT

D
A/

AT
01

 
79

 
.0

00
29

01
25

91
1

.3
32

29
47

69
05

3
.1

04
55

92
24

39
01

8 
.0

81
19

42
95

71
62

80
EB

IT
D

A/
AT

02
 

78
 

.0
00

58
49

49
75

3
.4

53
92

68
89

79
1

.0
99

97
38

98
98

61
6 

.0
91

68
15

52
09

42
10

Va
lid

 N
 (l

is
tw

is
e)

 
50

 
 

 
  

 
                

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 
13

5

 
C

or
re

la
tio

ns
 

 Pe
ar

so
n 

C
or

re
la

tio
n 

 
  

M
G

O
PP

P9
8 

M
AR

G
O

P9
8 

R
O

A9
8 

R
O

E9
8 

EB
IT

D
A/

AT
98

 
M

G
O

PP
P9

8 
1 

,2
74

(*
)

,1
45

,2
18

,4
29

(*
*)

M
AR

G
O

P9
8 

,2
74

(*
) 

1
,1

61
,0

42
-,0

21
R

O
A9

8 
,1

45
 

,1
61

1
,3

91
(*

*)
-,0

55
R

O
E9

8 
,2

18
 

,0
42

,3
91

(*
*)

1
-,0

21
EB

IT
D

A/
AT

98
 

,4
29

(*
*)

 
-,0

21
-,0

55
-,0

21
1

*  
C

or
re

la
tio

n 
is

 s
ig

ni
fic

an
t a

t t
he

 0
.0

5 
le

ve
l (

2-
ta

ile
d)

. 
**

  C
or

re
la

tio
n 

is
 s

ig
ni

fic
an

t a
t t

he
 0

.0
1 

le
ve

l (
2-

ta
ile

d)
. 

  
C

or
re

la
tio

ns
 

 Pe
ar

so
n 

C
or

re
la

tio
n 

 
  

M
G

O
PP

P9
9 

M
AR

G
O

P9
9 

R
O

A9
9 

R
O

E9
9 

EB
IT

D
A/

AT
99

 
M

G
O

PP
P9

9 
1 

,5
51

(*
*)

,2
10

,0
36

-,0
97

M
AR

G
O

P9
9 

,5
51

(*
*)

 
1

,3
75

(*
*)

,0
68

-,1
80

R
O

A9
9 

,2
10

 
,3

75
(*

*)
1

,2
39

(*
)

-,1
76

R
O

E9
9 

,0
36

 
,0

68
,2

39
(*

)
1

-,0
50

EB
IT

D
A/

AT
99

 
-,0

97
 

-,1
80

-,1
76

-,0
50

1
**

  C
or

re
la

tio
n 

is
 s

ig
ni

fic
an

t a
t t

he
 0

.0
1 

le
ve

l (
2-

ta
ile

d)
. 

*  
C

or
re

la
tio

n 
is

 s
ig

ni
fic

an
t a

t t
he

 0
.0

5 
le

ve
l (

2-
ta

ile
d)

. 
  

C
or

re
la

tio
ns

 
 Pe

ar
so

n 
C

or
re

la
tio

n 
 

  
M

G
O

PP
P0

0 
M

AR
G

O
P0

0 
R

O
A0

0 
R

O
E0

0 
EB

IT
D

A/
AT

00
 

M
G

O
PP

P0
0 

1 
,9

25
(*

*)
,1

32
,0

85
-,2

29
M

AR
G

O
P0

0 
,9

25
(*

*)
 

1
,1

78
,0

73
-,2

76
(*

)
R

O
A0

0 
,1

32
 

,1
78

1
,5

29
(*

*)
,1

29
R

O
E0

0 
,0

85
 

,0
73

,5
29

(*
*)

1
,1

73
EB

IT
D

A/
AT

00
 

-,2
29

 
-,2

76
(*

)
,1

29
,1

73
1

**
  C

or
re

la
tio

n 
is

 s
ig

ni
fic

an
t a

t t
he

 0
.0

1 
le

ve
l (

2-
ta

ile
d)

. 
*  

C
or

re
la

tio
n 

is
 s

ig
ni

fic
an

t a
t t

he
 0

.0
5 

le
ve

l (
2-

ta
ile

d)
. 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 
13

6

 
C

or
re

la
tio

ns
 

 Pe
ar

so
n 

C
or

re
la

tio
n 

 
  

M
G

O
PP

P0
1 

M
AR

G
O

P0
1 

R
O

A0
1 

R
O

E0
1 

EB
IT

D
A/

AT
01

 
M

G
O

PP
P0

1 
1 

,5
95

(*
*)

,1
51

,0
12

-,0
98

M
AR

G
O

P0
1 

,5
95

(*
*)

 
1

,2
72

(*
)

,0
05

-,2
98

(*
)

R
O

A0
1 

,1
51

 
,2

72
(*

)
1

,1
39

,0
74

R
O

E0
1 

,0
12

 
,0

05
,1

39
1

,0
02

EB
IT

D
A/

AT
01

 
-,0

98
 

-,2
98

(*
)

,0
74

,0
02

1
**

  C
or

re
la

tio
n 

is
 s

ig
ni

fic
an

t a
t t

he
 0

.0
1 

le
ve

l (
2-

ta
ile

d)
. 

*  
C

or
re

la
tio

n 
is

 s
ig

ni
fic

an
t a

t t
he

 0
.0

5 
le

ve
l (

2-
ta

ile
d)

. 
  

C
or

re
la

tio
ns

 
 Pe

ar
so

n 
C

or
re

la
tio

n 
 

  
M

G
O

PP
P0

2 
M

AR
G

O
P0

2 
R

O
A0

2 
R

O
E0

2 
EB

IT
D

A/
AT

02
 

M
G

O
PP

P0
2 

1 
,9

14
(*

*)
,0

60
,1

43
-,0

74
M

AR
G

O
P0

2 
,9

14
(*

*)
 

1
,1

63
,1

45
-,1

42
R

O
A0

2 
,0

60
 

,1
63

1
,4

70
(*

*)
-,0

21
R

O
E0

2 
,1

43
 

,1
45

,4
70

(*
*)

1
-,0

74
EB

IT
D

A/
AT

02
 

-,0
74

 
-,1

42
-,0

21
-,0

74
1

**
  C

or
re

la
tio

n 
is

 s
ig

ni
fic

an
t a

t t
he

 0
.0

1 
le

ve
l (

2-
ta

ile
d)

. 
             

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 
13

7

An
ex

o 
5 

– 
O

ut
pu

ts
 d

o 
SP

SS
: C

O
R

R
EL

AT
IO

N
S 

– 
At

rib
ut

o:
 O

po
rt

un
id

ad
es

 d
e 

C
re

sc
im

en
to

 
C

or
re

la
tio

ns

1
,1

48
,1

48
1

.
,1

68
,1

68
.

88
88

88
88

VA
R

AT
02

O
C

02
VA

R
AT

02
O

C
02

VA
R

AT
02

O
C

02

Pe
ar

so
n 

C
or

re
la

tio
n

Si
g.

 (2
-ta

ile
d)

N

VA
R

AT
02

O
C

02

 
C

or
re

la
tio

ns
 

   
  

VA
R

AT
98

 
O

C
98

 
Pe

ar
so

n 
C

or
re

la
tio

n 
VA

R
AT

98
 

1 
-,1

32

  
O

C
98

 
-,1

32
 

1
Si

g.
 (2

-ta
ile

d)
 

VA
R

AT
98

 
. 

,2
80

  
O

C
98

 
,2

80
 

.
N

 
VA

R
AT

98
 

69
 

69
  

O
C

98
 

69
 

88

  
 

  
  

VA
R

AT
00

 
O

C
00

 
Pe

ar
so

n 
C

or
re

la
tio

n 
VA

R
AT

00
 

1 
,0

74

  
O

C
00

 
,0

74
 

1
Si

g.
 (2

-ta
ile

d)
 

VA
R

AT
00

 
. 

,4
92

  
O

C
00

 
,4

92
 

.
N

 
VA

R
AT

00
 

88
 

88
  

O
C

00
 

88
 

88

  
 

 
 

    

 
  

VA
R

AT
99

 
O

C
99

 
Pe

ar
so

n 
C

or
re

la
tio

n 
VA

R
AT

99
 

1 
-,0

92
  

O
C

99
 

-,0
92

 
1

Si
g.

 (2
-ta

ile
d)

 
VA

R
AT

99
 

. 
,3

91
  

O
C

99
 

,3
91

 
.

N
 

VA
R

AT
99

 
88

 
88

  
O

C
99

 
88

 
88

 
  

VA
R

AT
01

 
O

C
01

 
Pe

ar
so

n 
C

or
re

la
tio

n 
VA

R
AT

01
 

1 
-,0

82
  

O
C

01
 

-,0
82

 
1

Si
g.

 (2
-ta

ile
d)

 
VA

R
AT

01
 

. 
,4

46
  

O
C

01
 

,4
46

 
.

N
 

VA
R

AT
01

 
88

 
88

  
O

C
01

 
88

 
88

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 
13

8

    
 

    
D

es
cr

ip
tiv

e 
St

at
is

tic
s 

   
N

 
M

in
im

um
 

M
ax

im
um

 
M

ea
n 

St
d.

 D
ev

ia
tio

n 
VA

R
AT

98
 

69
 

-.9
6

3.
86

.1
27

7
.5

33
92

VA
R

AT
99

 
88

 
-.3

8
2.

73
.2

40
6

.4
30

93
VA

R
AT

00
 

88
 

-.2
6

3.
84

.2
07

3
.5

65
49

VA
R

AT
01

 
88

 
-.1

2
3.

38
.1

84
7

.4
67

21
VA

R
AT

02
 

88
 

-.3
4

.9
4

.1
53

1
.2

16
47

Va
lid

 N
 (l

is
tw

is
e)

 
69

 
 

 
 

 
      

D
es

cr
ip

tiv
e 

St
at

is
tic

s 
   

N
 

M
in

im
um

 
M

ax
im

um
 

M
ea

n 
St

d.
 D

ev
ia

tio
n 

O
C

98
 

88
 

.0
0

1.
90

.6
54

0
.3

17
04

O
C

99
 

88
 

.0
1

9.
13

1.
00

36
1.

00
67

4
O

C
00

 
88

 
.0

0
5.

39
.9

12
4

.6
69

13
O

C
01

 
88

 
.0

5
3.

77
.9

36
5

.5
29

89
O

C
02

 
88

 
.0

0
3.

82
.9

07
6

.5
06

39
Va

lid
 N

 (l
is

tw
is

e)
 

88
 

 
 

 
 

     

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 
13

9

An
ex

o 
6 

– 
O

ut
pu

ts
 d

o 
EV

IE
W

S:
 R

es
ul

ta
do

s 
da

 A
ná

lis
e 

de
 D

ad
os

 d
as

 R
eg

re
ss

õe
s 

em
 P

ai
ne

l 
 R

EG
R

ES
SÃ

O
 1

: V
AR

 D
EP

: L
N

(E
T/

PL
) 

 D
ep

en
de

nt
 V

ar
ia

bl
e:

 ?
D

EP
1 

M
et

ho
d:

 G
LS

 (C
ro

ss
 S

ec
tio

n 
W

ei
gh

ts
) 

Sa
m

pl
e:

 1
99

8 
20

02
 

In
cl

ud
ed

 o
bs

er
va

tio
ns

: 5
 y

ea
rs

 
C

ro
ss

 s
ec

tio
ns

 w
ith

ou
t v

al
id

 o
bs

er
va

tio
ns

 d
ro

pp
ed

 
Va

ria
bl

e 
C

oe
ffi

ci
en

t 
St

d.
 E

rro
r

t-S
ta

tis
tic

Pr
ob

. 
C

 
1.

49
41

26
 

0.
31

50
42

4.
74

26
20

0.
00

00
X1

 
-0

.0
17

91
0 

0.
00

37
50

-4
.7

76
46

4
0.

00
00

X2
 

-0
.0

17
76

3 
0.

00
25

27
-7

.0
29

80
0

0.
00

00
X3

 
-0

.0
00

12
9 

0.
00

01
45

-0
.8

92
52

0
0.

37
56

X4
 

-0
.0

03
00

4 
0.

00
84

37
-0

.3
56

01
3

0.
72

30
X5

 
-2

.9
67

43
8 

0.
86

97
65

-3
.4

11
77

2
0.

00
11

X6
 

0.
20

43
78

 
0.

03
46

73
5.

89
44

51
0.

00
00

X7
 

0.
41

98
40

 
0.

27
90

52
1.

50
45

23
0.

13
75

X8
 

-0
.0

90
63

7 
0.

15
71

17
-0

.5
76

87
8

0.
56

61
X9

 
0.

45
24

86
 

0.
15

80
11

2.
86

36
34

0.
00

57
X1

0 
5.

31
96

05
 

0.
97

22
88

5.
47

12
23

0.
00

00
X1

1 
0.

03
49

57
 

0.
08

47
91

0.
41

22
71

0.
68

16
X1

2 
-1

.3
43

24
8 

0.
43

43
66

-3
.0

92
43

0
0.

00
30

W
ei

gh
te

d 
St

at
is

tic
s 

 
 

 
 

R
-s

qu
ar

ed
 

0.
76

31
05

   
  M

ea
n 

de
pe

nd
en

t v
ar

 
1.

18
10

53
Ad

ju
st

ed
 R

-s
qu

ar
ed

 
0.

71
72

54
   

  S
.D

. d
ep

en
de

nt
 v

ar
 

1.
30

03
18

S.
E.

 o
f r

eg
re

ss
io

n 
0.

69
14

29
   

  S
um

 s
qu

ar
ed

 re
si

d 
29

.6
40

59
F-

st
at

is
tic

 
16

.6
43

28
   

  D
ur

bi
n-

W
at

so
n 

st
at

 
0.

90
29

13
Pr

ob
(F

-s
ta

tis
tic

) 
0.

00
00

00
 

 
 

 

      

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA



 
14

0

 R
EG

R
ES

SÃ
O

 4
: V

AR
 D

EP
: L

N
(A

la
vF

in
) 

 D
ep

en
de

nt
 V

ar
ia

bl
e:

 ?
D

EP
4 

M
et

ho
d:

 G
LS

 (C
ro

ss
 S

ec
tio

n 
W

ei
gh

ts
) 

Sa
m

pl
e:

 1
99

8 
20

02
 

In
cl

ud
ed

 o
bs

er
va

tio
ns

: 5
 y

ea
rs

 
C

ro
ss

 s
ec

tio
ns

 w
ith

ou
t v

al
id

 o
bs

er
va

tio
ns

 d
ro

pp
ed

 
Va

ria
bl

e 
C

oe
ffi

ci
en

t 
St

d.
 E

rro
r

t-S
ta

tis
tic

Pr
ob

. 
C

 
0.

33
15

32
 

0.
29

63
94

1.
11

85
51

0.
26

65
X1

 
0.

00
13

75
 

0.
00

21
15

0.
64

99
23

0.
51

75
X2

 
-0

.0
05

07
0 

0.
00

13
79

-3
.6

76
92

2
0.

00
04

X3
 

-0
.0

00
11

1 
0.

00
01

45
-0

.7
62

15
6

0.
44

81
X4

 
-0

.0
02

88
6 

0.
00

90
76

-0
.3

17
97

0
0.

75
13

X5
 

-3
.4

15
99

7 
0.

72
00

11
-4

.7
44

36
6

0.
00

00
X6

 
0.

04
43

42
 

0.
03

73
92

1.
18

58
70

0.
23

90
X7

 
0.

69
30

40
 

0.
26

92
23

2.
57

42
27

0.
01

18
X8

 
-0

.1
22

70
6 

0.
13

30
30

-0
.9

22
39

3
0.

35
90

X9
 

0.
17

05
33

 
0.

13
48

55
1.

26
45

62
0.

20
95

X1
0 

3.
43

07
10

 
1.

11
32

97
3.

08
15

76
0.

00
28

X1
1 

0.
03

82
24

 
0.

07
94

54
0.

48
10

88
0.

63
17

X1
2 

-0
.1

61
76

7 
0.

50
69

18
-0

.3
19

11
9

0.
75

04
W

ei
gh

te
d 

St
at

is
tic

s 
 

 
 

 
R

-s
qu

ar
ed

 
0.

55
48

12
   

  M
ea

n 
de

pe
nd

en
t v

ar
 

1.
18

93
22

Ad
ju

st
ed

 R
-s

qu
ar

ed
 

0.
49

12
14

   
  S

.D
. d

ep
en

de
nt

 v
ar

 
1.

21
11

65
S.

E.
 o

f r
eg

re
ss

io
n 

0.
86

39
15

   
  S

um
 s

qu
ar

ed
 re

si
d 

62
.6

93
34

F-
st

at
is

tic
 

8.
72

36
97

   
  D

ur
bi

n-
W

at
so

n 
st

at
 

1.
51

21
40

Pr
ob

(F
-s

ta
tis

tic
) 

0.
00

00
00

 
 

 
 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0116522-CA




