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RESUMO 
O estudo sobre a gestão da cadeia de suprimentos, na literatura acadêmica e 
empresarial, vem se destacando por representar uma importante evolução nas 
práticas gerenciais. Um objetivo básico do gerenciamento de cadeia produtiva é 
proporcionar sinergia entre seus agentes, sendo eficiente no atendimento das 
necessidades do consumidor final, tanto pela redução de custos, diminuindo 
custos de transação e produção, como pela agregação de valor. Por tanto, este 
trabalho tem o objetivo de identificar as variáveis representativas na cadeia de 
suprimento do leite, utilizando-se de Métodos Quantitativos para avaliação e 
validação dessas variáveis. O estudo foi aplicado com base nos custos de um 
produtor rural no Cariri Paraibano, através de uma análise de todas as variáveis 
encontradas no processo produtivo do leite bovino, numa série de 36 meses. 
Como conclusão, os resultados empíricos demonstraram que as variáveis de 
custo água e mão-de-obra direta são as mais relevantes no processo de produção 
do leite. 
 
PALAVRAS-CHAVES: Gestão. Custos. Cadeia de Suprimento. 
Comportamento dos Custos. Leite 



1 INTRODUÇÃO 
No atual e complexo mundo dos negócios, o estudo sobre a gestão da 

cadeia de suprimentos, na literatura acadêmica e empresarial, vem se destacando 
por representar uma importante evolução nas práticas gerenciais. 

O gerenciamento da cadeia de suprimentos possibilita o planejamento e 
o controle das informações e fluxos de produtos que ocorrem nas relações entre 
empresas que dela fazem parte.  

Um objetivo básico do gerenciamento de cadeia produtiva é 
proporcionar sinergia entre seus agentes, sendo eficiente no atendimento das 
necessidades do consumidor final, tanto pela redução de custos, diminuindo 
custos de transação e produção, como pela agregação de valor ao produto final, 
criando bens e serviços customizados e desenvolvimento conjunto de 
competências distintas, em toda cadeia, com esforços e benefícios mútuos 
(PIRES, 2000 apud SCALCO 2004, p. 35).  

No que se refere à cadeia de produção de leite e derivativos o 
gerenciamento é de suma importância, não somente para proporcionar melhoria 
no produto final, que é um ponto inquestionável, mas também no que diz 
respeito à melhoria nas práticas e procedimentos das atividades as quais compõe 
toda cadeia, a fim de reduzir perdas desperdícios e consequentemente custos. 

Contudo, este artigo tem como objetivo identificar as variáveis de 
custos mais representativas na cadeia de suprimentos do leite, a partir de um 
estudo de caso, uma vez que, para manter a competitividade dos produtores de 
leite não basta gerenciar a cadeia isoladamente, mas administrá-la como um 
todo. 

A seguir, a presente pesquisa, que se caracteriza por ser descritiva e 
exploratória, apresentará uma sucinta revisão do tema gestão de cadeias de 
suprimentos, o qual serve de base conceitual para as análises a serem 
apresentadas posteriormente. 

 
2 CADEIA DE SUPRIMENTOS 
 
2.1 Aspectos conceituais 

Cadeia de suprimentos pode ser entendida como conjunto de empresas 
que trabalham integradas entre si, de forma concatenada, com o objetivo de 
produzir bens ou serviços.  

Francischini e Gurgel (2002, p. 262) definem como sendo a integração 
dos processos que formam um determinado negócio, desde os fornecedores 
originais até o consumidor final, de forma a proporcionar produtos, serviços e 
informações que agreguem valor para o cliente. 

Dessa forma, na cadeia de suprimentos de laticínios abaixo, evidencia-
se a integração dos processos de produção do leite à cadeia como um todo. 

  



 
Fonte: VIEIRA; LUSTOSA, 2001 apud VIEIRA; LUSTOSA; 

YOSHIZAKI, 2003, p. 36 
 

Os agentes que compõem uma cadeia de suprimentos do leite são 
evidenciados por Scalco (2004, p. 52) como sendo o “produtor rural de leite, a 
indústria de laticínio, a comercialização e o consumidor final”. 

A integração dos componentes ao longo do processo deve ser preparada 
para juntos maximizarem seu desempenho, adaptando-se naturalmente a 
mudanças externas. Por isso, é necessário o gerenciamento dos processos e um 
alto grau de integração entre os parceiros da cadeia. 

Entretanto, o gerenciamento da cadeia de suprimentos – SCM (Supply 
Chain Management) é considerado a nova abordagem no que se refere à 
coordenação das atividades da cadeia buscando os melhores resultados possíveis 
em termos de redução de custos, de desperdícios e de agregação de valor para o 
consumidor final.  Nesse processo de encadeamento das várias operações 
envolvidas, o foco de análise desse estudo refere-se aos custos relacionados à 
produção do leite. 
 
2.2 Gestão da Cadeia de Suprimentos  

O conceito de gestão da cadeia de suprimentos tem evoluído 
significativamente, passando de uma visão voltada para os aspectos logísticos na 
distribuição física a uma visão gerencial, com enfoque não apenas no 
consumidor final, mas no gerenciamento dos elementos da cadeia. Davis et al 
(2001, p. 391) afirmam que “a gestão de cadeia de suprimentos habilita uma 
empresa de trabalhar com seus fornecedores para proverem materiais e 
componentes de alta qualidade a um preço competitivo”.  

O Gerenciamento da Cadeia de Suprimentos, ou Supply Chain 
Management (SCM), é definido por Yoshisaki (2000) como a integração dos 
diversos processos de negócios e organizações, desde o usuário final até os 
fornecedores originais, proporcionando produtos, serviços e informações que 
agregam valor para o cliente  

A gestão da cadeia de suprimentos proporciona, além da redução de 
custos, outras formas de obtenção do aumento da produtividade, como, por 

  



exemplo: (a) a redução de estoques, a racionalização de transportes e a 
eliminação de desperdícios, (b) incorporação de valor aos produtos mediante 
prazos confiáveis, facilidade de colocação de pedidos, serviço pós-venda, dentre 
outros (FIGUEIREDO e ARKADER, 2005). 

É dessa perspectiva que a gestão da cadeia de suprimento tem sua 
importância, e as razões para esta perspectiva são observadas por incluir o fato 
de que, em muitas empresas, o volume de operações desde a compra de materiais 
e de componentes representa um percentual crescente do custo de produção por 
item. (DAVIS, 2001). 

No entanto, para que uma cadeia de suprimentos obtenha sucesso, é 
necessário observar alguns elementos fundamentais na sua implantação. Esses 
elementos são citados por Davis et al (2001, p. 398) como “[...] confiança, 
relações de longo prazo, compartilhamento de informações e forças individuais 
da organização”, assim definidos:  

- confiança – é de fundamental importância na relação entre 
fornecedores e clientes, possibilitando que os fornecedores contribuam para o 
ciclo de desenvolvimento de novos produtos. Esse elemento tem influência direta 
sobre os demais, sem ele não existem os outros;  

- relações de longo prazo – numa visão estratégica, a relação entre 
fornecedores e clientes a partir do papel assumido por cada agente, é relevante 
que haja uma relação de longo prazo;  

- compartilhamento de informações – as informações geradas entre as 
operações da cadeia contribuem por adicionar conhecimentos de 
desenvolvimentos de novos produtos até uma base de dados do cliente;  

- forças individuais da organização – com a existência participativa 
entre os agentes da cadeia numa perspectiva a longo período de tempo, estes 
devem permanecer fortes sob os aspectos financeiros e operacionais para dar 
sustentação à relação.  

 A ênfase nesses elementos é fundamental para o fortalecimento da 
relação entre os participantes da cadeia, causando um impacto nos resultados em 
termos de receita. (Davis; AQUILANO; CHASE, 2001). 

 
3 GESTÃO ESTRATÉGICA DE CUSTOS  
 
3.1 Comportamento dos Custos 

O comportamento dos custos refere-se à mudança destes frente à 
transformação de uma atividade. Nesse contexto de mudanças devem ser 
considerados dois fatores; primeiramente devem-se identificar as atividades que 
concorrem para que o custo incorra e essas atividades são chamadas de 
atividades básicas (ou direcionadores de atividade) e a especificação do intervalo 
de atividade dentro das quais mudanças de custo interessam. (WARREN; 
REEVE; FESS, 2003). 

Destarte, é possível elaborar previsões de como determinado custo se 
comportará em decorrência da reação a mudança na atividade. Garrison e Noreen 
(2001 p. 37) afirmam que “comportamento do custo significa como um custo 
reagirá ou responderá a mudanças no nível de atividade”.  

Saber como os custos se comporta é útil aos gerentes para uma 
variedade de propósitos, a exemplo para fins de planejamento, onde o gestor 
antecipa o que acontecerá, e se a expectativa é de que o custo vai variar, ele 

  



precisa saber de quanto será essa variação. Afirma Horngren (2004, p. 37), “a 
chave para entender o comportamento dos custos é distinguir os custos variáveis 
dos custos fixos”.  

Os custos caracterizados como fixos são aqueles que existem 
independentes da quantidade produzida, que corresponde à manutenção da 
empresa e são indispensáveis para a estrutura básica continuar funcionando, com 
ou sem produção. 

Na visão de Garrison e Noreen (2001, p. 37) custo fixo é aquele cujo 
total permanece constante, independentemente das alterações no nível da 
atividade [...] em conseqüência, enquanto o nível de atividade sobe ou desce, o 
total do custo fixo permanece constante, a menos que seja influenciado por 
algum fator externo, como variações de preços.  

Com relação aos custos variáveis, Garrison e Noreen (2001, p. 37) 
define que “é aquele cujo total varia na razão direta das alterações do nível da 
atividade, que pode ser expressa de muitas maneiras, como, por exemplo, 
unidades produzidas, unidades vendidas, horas trabalhadas e assim por diante”. 

Apesar de toda terminologia contábil, observa-se na prática que os 
gestores confundem a classificação dos custos quanto ao comportamento, 
divergindo na maioria das vezes o que se discute sob a luz da teoria contábil. 

Na dinamização da cadeia de valor, segundo Horngren (2004, p. 75), 
 
 

Os gestores influenciam o comportamento dos 
custos. Essa influencia ocorre por meio de suas 
decisões de projetos de processos e produto, níveis 
de qualidade, características do produto, canais de 
distribuição e assim por diante. Cada uma dessas 
decisões contribui para o desempenho da 
organização e deveria ser tomada em uma estrutura 
de analise de custo - beneficio. 

 
 

Alguns tipos de custos têm componente das duas naturezas, onde parte é 
custo fixo e outra é variável, nesse caso, são chamados de custos mistos ou 
semivaríavel. Existe uma parte fixa no custo que independe da variação no nível 
de atividade, a partir de determinado patamar, ele passa a reproduzir o 
comportamento de um custo variável, como exemplo a energia elétrica.   

A partir da flexibilização e complexidade em classificar os custos 
quanto ao seu comportamento numa cadeia, se faz necessário um constante 
gerenciamento desses custos. 

Quanto ao gerenciamento estratégico de custos, sabe-se que o custo é 
direcionado por muitos fatores que se inter-relacionam de formas complexas. 
Compreender o comportamento dos custos para uma melhor gestão destes 
significa compreender a complexa interação do conjunto de direcionadores de 
custos em ação em uma determinada situação. 
 
3.2 Gestão dos Custos 

A Gestão Estratégica de Custos é um novo conceito que se fundamenta 
nas premissas da globalização dos mercados, implicando um contexto de 

  



reestruturação e flexibilização dos processos produtivos, em resposta a atender às 
demandas em relação às novas perspectivas e alternativas proporcionadas pela 
globalização dos mercados diante de um contexto de busca por melhoria 
contínua da competitividade.  

Numa cadeia de suprimentos para que haja gestão eficiente dos custos, 
se faz necessário que os gestores entendam toda a cadeia de forma estratégica e 
integrada. 

Desdobrar a cadeia de valores em suas atividades estrategicamente 
relevantes é básico para a implementação bem-sucedida de estratégias de 
liderança em custos e de diferenciação. Uma estrutura de cadeia de valores é uma 
abordagem fundamental para o entendimento das atividades estrategicamente 
importante de uma empresa. (HANSEN & MOWEN, 2001, p. 425) 

Devem-se levar em consideração na cadeia de valores às ligações 
existentes entre todos os participantes desta, sejam eles internos ou externos. Os 
elos internos são todos os atos ou atividades que acontecem dentro da cadeia de 
valor da empresa. Já os elos externos são as atividades que se desenvolvem fora 
da cadeia interna da empresa, ou seja, os fornecedores e clientes, por exemplo.  

Para que haja uma eficiente ligação entre esses elos, refletindo em 
melhorias globais na cadeia, Durski (2003, p.31) ressalva que, 

 
 

[...] o monitoramento ou avaliação seja constante e 
efetivo, pois, através deste acompanhamento serão 
identificados os problemas ou oportunidades de 
melhoria na cadeia e/ou em elos mais fracos, 
possibilitando ações de melhoria e fortalecendo 
competitividade na cadeia. 
 

 
Identificando-se os custos e os valores de cada atividade numa cadeia de 

valor, é possível obter vantagem competitiva através da exploração dos elos da 
cadeia. 

 
4 METODOLOGIA DA PESQUISA 

Dado o objetivo proposto, a pesquisa caracteriza-se como sendo 
descritiva e exploratória. Foi feita uma revisão bibliográfica visando atender 
aspectos conceituais sobre a gestão de custos na cadeia de suprimentos; e 
documental, a partir da planilha de custos da produção leiteira de um produtor 
rural localizado no Cariri Paraibano. 

Utilizando-se do método do estudo de caso para aprofundamento prático 
coletaram-se dados por meio de entrevista junto ao agente responsável pelo 
controle dos custos na produção do leite, com o objetivo de identificar as 
variáveis representativas na cadeia de suprimento do leite, utilizando-se de 
Métodos Quantitativos para avaliação e validação dessas variáveis.  

Os dados coletados referem-se aos custos totais consumidos mês a mês, 
durante trinta e seis meses (três anos) relacionados às quantidades produzidas do 
produto analisado. No processamento de análise da relação entre as variáveis, 
foram empregadas técnicas de correlação e regressão linear, através de métodos 
quantitativos, executado em um software econométrico (Eviews 3.1). 

  



 
5 ESTUDO DE CASO 
 
5.1 Estudo de Caso: Produtor Rural de leite 

As empresas inseridas em cadeias produtivas atuam sobre forte 
influenciam de inúmeras variáveis, e não é diferente da cadeia produtiva de um 
produtor rural, sobretudo é de extrema importância identificar as variáveis mais 
representativas para que se possa melhor gerenciá-las no sentido de reduzir o 
impacto causado no processo produtivo. 

Para melhor compreensão da cadeia de suprimentos do leite foi feita 
uma pesquisa junto a um produtor rural de leite bovino, localizado no Cariri 
paraibano. A obtenção dos dados e informações foi realizada através de visita a 
propriedade rural, análise documental e entrevista com o gestor da mesma, 
responsável pela gestão da propriedade e controle dos custos. 

 
5.2 Apresentação das Variáveis de Custos 

Com a finalidade de demonstrar a composição dos custos na cadeia de 
valor do leite, é necessário explanar as variáveis de custos identificadas nesse 
processo. Na pesquisa em estudo foram observadas as seguintes variáveis: 
depreciação da vaca-matriz e ordenhadeira mecânica, gastos com mão de obra 
direta, alimentação, energia elétrica, medicamentos, transportes, telefone e água. 

Entretanto, algumas considerações a respeito da apuração de custo do 
produto leite devem ser colocadas, a fim de que se conheça melhor o processo de 
produção. 

Gado de renda segundo, é representado por bovinos que a empresa 
utiliza para a produção de bens (carne ou leite), se constituindo objeto de suas 
atividades. Nesse caso ela é parte integrante do Ativo Permanente Imobilizado, 
segundo Parecer Normativo no 57/76 da Receita Federal (Marion, 2002).  

 No caso em estudo, parte do rebanho foi adquirido no mercado e parte 
veio da reprodução do rebanho. Em se tratando de custo no processo de 
produção, o elemento matriz-vaca é depreciado ao longo de sua “vida útil”. O 
cálculo da depreciação é linear, isto é, divide-se o valor do bem pela quantidade 
de meses equivalentes aos anos de vida útil, que começa a partir do momento em 
que a matriz-vaca está prenha. 

Essa depreciação é de comportamento variável, porque tem relação 
direta com a produção, isto é, com as quantidades produzidas. Entretanto, a 
depreciação relativa à ordenhadeira mecânica é de comportamento fixo, porque 
independe da produção.  

 
Idade 
matriz-
vaca 

Qua
nt. 

Valor 
Merc.(R$) 

Valor 
(R$) 

Vida útil 
Dep 

Depreciaçã
o 

01 ano 03 3.000,00 9.000,00 8 anos  93,75 
02 anos 14 2.800,00 39.200,00 7 anos 466,67 
Total 17 - 48.200,00  560,42 

QUADRO 01 - Identificação do Plantel 
Depreciação no 1o ano (2003/2004) 

 

  



Idade 
matriz-vaca 

Quan
t. 

Valor 
Merc.(R$) 

Valor (R$) Vida útil 
Dep 

Deprecia
ção 

01 ano 10 3.000,00 30.000,00 8 anos 312,50 
02 anos 03 2.800,00 8.400,00 7 anos 100,00 
03 anos 14 2.500,00 35.000,00 6 anos 583,33 
Total 27 - 73.400,00  995,83 

QUADRO 02 - Identificação do Plantel 
Depreciação no 2o ano (2004/2005) 

 
Idade matriz-
vaca 

Qua
nt. 

Valor 
Merc.(R$) 

Valor 
(R$) 

Vida útil 
Dep 

Depreciaç
ão 

01 ano 05 3.000,00 15.000,00 8 anos 156,25 
02 anos 10 2.800,00 28.000,00 7 anos 333,33 
03 anos 03 2.500,00 7.500,00 6 anos 104,17 
04 anos 14 2.000,00 28.000,00 5 anos 466,67 
Total 32 - 78.500,00  1.060,42 

QUADRO 03 - Identificação do Plantel 
Depreciação no 3o ano (2005/2006) 

 
A variável mão-de-obra direta refere-se aos gastos (salários e encargos 

trabalhistas) de toda e qualquer atividade vinculada à produção leiteira no 
desempenho das funções de ordenha, manejo de rebanho, produção de forragens 
e outras. 

Os custos com alimentação são formados por elementos concentrados e 
volumosos. Concentrados são rações complementares formados de farinhas e 
farelos, etc. adquiridos nos mercados de insumos, ou produzidos na própria 
fazenda. Os volumosos são os alimentos produzidos na propriedade a exemplo 
do capim, levando-se em conta todos os insumos utilizados para produção do 
referido alimento, como fertilizantes, defensivos, sementes e outros. 

Outro item observado como custo da produção relacionada à atividade 
leiteira é a energia elétrica; utilizada para agilizar o processo mecanizado. 

Com relação à prevenção e/ou tratamento de doenças e/ou problemas 
sanitários no rebanho, outra variável encontrada foram os gastos com 
medicamentos e vacinas. 

As demais variáveis como transporte, água e telefone, referem-se aos 
gastos fixos por permanecerem inalterados e independentes das quantidades 
produzidas, sendo relevantes quanto ao auxilio no processo produtivo.  
 
5.3 Análise dos Dados 

De acordo com as variáveis de custos identificadas no processo 
produtivo do leite, conforme quadro em anexo, três experiências foram 
efetuadas: a) foram testados modelos relacionando as variáveis uma a uma ao 
custo total. Os referidos testes não deram respostas à solução do problema 
proposto; b) foi testado outro modelo relacionando todas as variáveis ao custo 
total, que também não contemplou a solução do problema; e c) por último, outro 
modelo foi testado, subtraindo-se a variável depreciação da ordenhadeira 
mecânica, considerada irrelevante, por não se apresentar nas 36 séries, 
explicitado da seguinte forma: Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + β5X5 + 

  



β6X6 + β7X7 + β8X8 + e, que apresentou respostas plausíveis ao problema 
proposto.  De acordo com o Quadro 04-Regressão múltipla das variáveis, a 
análise do modelo estatisticamente apresentou o R2 bem ajustado e o teste F 
significativo ao nível de significância de 25%. O teste econométrico Durbin-
Watson também apresentou resultados satisfatório, isto é, ausência de 
heteroscedasticidade. 

 

Variável dependente: Custo Total 
Período: 2003:06 2006:05 
Observações: 36 meses 
Variáveis Parâmetros Desvio-padrão t-calculado Probabilidade 
Vaca-Matriz (X1) 0.956751 0.101380 9.437286 0.0000 
Mão-de-obra direta 
(X2) 

1.370376 0.105757 12.95780 0.0000 

Alimentação (X3) 0.923788 0.034173 27.03245 0.0000 
Energia elétrica (X4) 1.120983 0.082751 13.54638 0.0000 
Medicamentos (X5) 0.507962 0.651046 0.780223 0.4420 
Transporte (X6) 1.240882 0.110998 11.17936 0.0000 
Telefone (X7) 1.127980 0.225939 4.992415 0.0000 
Água (X8) 1.466793 0.269359 5.445485 0.0000 
C – Intercepto  -154.0083 74.35261 -2.071323 0.0480 
R2 0.998881 Mean dependent var 5944.657 
R 0.998550 S.D. dependent var 1507.082 
Durbin-Watson stat 1.370093 Prob(F-statistic) 0.000000 

QUADRO 04 – Regressão múltipla das variáveis adaptado pelo autor do 
programa Enview 

 
O modelo proposto e aprovado pelos testes identifica as variáveis de 

custo água e mão-de-obra direta como as mais relevantes na composição dos 
custos do leite, conforme o valor dos parâmetros apresentados. Isto significa que 
havendo variação no componente de custo água ou mão-de-obra direta, 
acarretará uma variação significativa no custo total. 
 
6 CONSIDERAÇÕES FINAIS 

Qualquer que seja a atividade econômica, o gerenciamento dos custos 
na cadeia de suprimentos é um importante instrumento de gestão para a empresa. 
Para que a gestão de custo seja eficaz, é necessário que se conheçam as variáveis 
mais relevantes envolvidas em todo o processo de produção, com o objetivo de 
melhor gerenciá-las, sob pena de se obter resultados ineficientes. 

Em uma cadeia de suprimentos o gerenciamento dos custos não deve, 
portanto, se restringir aos custos do produto acabado, mas aos custos 
compreendidos em toda a cadeia. 

No estudo em questão, o enfoque foi identificar as variáveis mais 
representativas na produção do leite, matéria-prima principal da indústria de 
lacticínios. Portanto, a análise dos resultados demonstrou que as variáveis de 

  



custo água e mão-de-obra direta são as mais relevantes no processo de produção 
do leite. Esse resultado foi obtido com a utilização de Métodos Quantitativos. 

Conclui-se que o controle dessas variáveis possibilita um melhor 
gerenciamento dos custos da cadeia de lacticínios, tendo como objetivo elevar a 
rentabilidade dos agentes envolvidos, de forma a otimizar os recursos 
empregados e controlar as variações no preço final dos produtos, que abrange 
desde o produtor ao consumidor final.  
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ANEXOS 
 
1.1 ANALISE DOS DADOS  
 
Teste estatístico 
0 ≤ R2 ≤ 1 
R2 = 0.998881 (excelente)  
R = 0.998550 (excelente) 
Sendo: H0 = 0 → Y não é explicada pelas variáveis X1,  X2,  X3,  X4, X5,  X6,  X7,  X8 

                      H1 ≠ 0 → Y é explicada pelas variáveis X1,  X2,  X3,  X4, X5,  X6,  X7,  X8 
Rejeita-se H0 e aceita-se H1 
 
Teste F 
Pr (Fcal > Ftab  => 1,46 > 1,38)=0,25 para gl N1(9-1)=8 e N2(36-
9)=27(GUJARATI, 2000) 
Rejeita-se H0 e aceita-se H1 => o modelo estatisticamente é válido. 
D.W = 1.370093  
N = 36 e k = 8 => di = 0,991 e ds = 2.041 
 
Teste econométrico 
 
Teste de heteroscedasticidade 
F-calculado 1.462591 Probabilidade 0.212784 
X2 19.86848 Probabilidade 0.226203 

 
Ho: β1 = 0  
H1:  β1 ≠ 0 
Valor do quiquadrado (tabelado) X² (onde: gl. = 8 e α = 0,010) = 20,0902 
Aceita-se Ho: Ausência de heterocedasticidade => tcal < ttab => 
19.86848<20.0902 
 
1.2 PLANILHA DOS CUSTOS (Estudo de caso)  
 

Mês Custo 
Vaca-
Matriz MOD Àlimentaçao Energia Medica- Trans- Tele-  Água Or

/Ano Total Depreciação Direta   Elétrica mentos porte fone   Dep
jun-03 3.629,13 560,42 616,00 2253,00 29,39 50,00 80,00 10,00 30,32
jul/03 3.651,09 560,42 616,00 2278,00 38,85 50,00 80,00 10,00 17,82
ago/03 4.046,17 560,42 770,00 2453,00 55,03 50,00 80,00 40,00 37,72
set/03 4.203,35 560,42 1020,00 2313,00 129,50 50,00 80,00 20,00 30,43
out/03 4.484,96 560,42 816,00 2678,00 190,22 110,00 80,00 20,00 30,32
nov/03 4.663,81 560,42 856,00 2790,00 167,39 110,00 160,00 20,00 0,00
dez/03 5.222,21 560,42 1070,00 3180,00 53,55 110,00 160,00 20,00 68,24
jan/04 5.364,45 560,42 1070,00 3300,00 72,55 110,00 160,00 20,00 71,48
fev/04 5.330,31 560,42 1070,00 3300,00 81,42 110,00 160,00 20,00 28,47
mar/04 5.375,22 560,42 1070,00 3300,00 107,19 110,00 160,00 20,00 47,61
abr/04 5.757,10 560,42 1070,00 3330,00 179,22 170,00 320,00 69,00 58,46

  



mai/04 4.178,13 560,42 700,00 2025,00 120,01 170,00 320,00 145,00 137,70 0,00
jun/04 4.510,33 995,83 700,00 2025,00 118,70 170,00 320,00 126,54 54,26 0,00
jul/04 4.608,36 995,83 700,00 2025,00 92,00 170,00 320,00 134,15 171,38 0,00
ago/04 6.244,63 995,83 1070,00 3330,00 95,89 170,00 320,00 134,15 128,76 0,00
set/04 6.117,35 995,83 1070,00 3330,00 88,79 170,00 320,00 64,63 78,10 0,00
out/04 6.235,17 995,83 1125,00 3330,00 93,43 170,00 320,00 137,71 63,20 0,00
nov/04 6.563,38 995,83 1125,00 3300,00 355,85 170,00 320,00 239,46 57,24 0,00
dez/04 6.573,98 995,83 1125,00 3380,00 400,45 170,00 320,00 95,66 87,04 0,00
jan/05 6.943,83 995,83 1125,00 3475,00 389,00 170,00 600,00 131,76 57,24 0,00
fev/05 6.608,77 995,83 900,00 3475,00 245,22 170,00 600,00 102,90 119,82 0,00
mar/05 6.611,12 995,83 900,00 3475,00 255,15 170,00 600,00 143,14 72,00 0,00
abr/05 6.838,77 995,83 1125,00 3621,00 150,92 170,00 600,00 88,98 87,04 0,00
mai/05 6.937,83 995,83 1280,00 3621,00 123,00 170,00 600,00 80,00 68,00 0,00
jun/05 7.253,13 1060,42 1280,00 3621,00 131,00 170,00 600,00 87,00 87,04 216,67
jul/05 7.287,97 1060,42 1280,00 3621,00 117,18 170,00 600,00 121,37 101,33 216,67
ago/05 7.182,95 1060,42 1280,00 3400,00 117,18 170,00 600,00 206,09 132,59 216,67
set/05 7.302,96 1060,42 1280,00 3400,00 129,54 170,00 600,00 288,05 158,28 216,67
out/05 7.276,18 1060,42 1280,00 3400,00 191,03 170,00 600,00 183,03 175,03 216,67
nov/05 7.592,30 1060,42 1280,00 3400,00 588,87 170,00 600,00 166,75 109,59 216,67
dez/05 7.342,53 1060,42 1280,00 3400,00 375,41 170,00 600,00 156,49 83,54 216,67
jan/06 7.410,82 1060,42 1280,00 3300,00 519,26 180,00 600,00 156,49 97,98 216,67
fev/06 7.142,13 1060,42 1124,00 3280,00 505,21 170,00 560,00 185,16 40,67 216,67
mar/06 7.283,87 1060,42 1280,00 3300,00 358,05 175,00 620,00 112,06 161,67 216,67
abr/06 7.141,13 1060,42 1124,00 3300,00 349,01 180,00 600,00 112,55 198,48 216,67
mai/06 7.217,22 1060,42 1280,00 3300,00 288,84 180,00 600,00 76,71 214,58 216,67

 
1.3 TABELAS EVIEWS 3.1  
 
Dependent Variable: CT 
Method: Least Squares 
Date: 07/03/06   Time: 10:59 
Sample: 2003:06 2006:05 
Included observations: 36 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C2 6.248796 0.573096 10.90358 0.0000 
C -657.7171 617.3346 -1.065414 0.2942 

R-squared 0.777615     Mean dependent var 5944.657 
Adjusted R-squared 0.771074     S.D. dependent var 1507.082 
S.E. of regression 721.0814     Akaike info criterion 16.05333 
Sum squared resid 17678584     Schwarz criterion 16.14131 
Log likelihood -286.9600     F-statistic 118.8880 
Durbin-Watson stat 0.648627     Prob(F-statistic) 0.000000 

 
Dependent Variable: CT 
Method: Least Squares 
Date: 07/03/06   Time: 11:00 

  



Sample: 2003:06 2006:05 
Included observations: 36 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C3 1.793310 0.140090 12.80116 0.0000 
C 555.5618 434.0372 1.279986 0.2092 

R-squared 0.828170     Mean dependent var 5944.657 
Adjusted R-squared 0.823116     S.D. dependent var 1507.082 
S.E. of regression 633.8427     Akaike info criterion 15.79543 
Sum squared resid 13659725     Schwarz criterion 15.88340 
Log likelihood -282.3178     F-statistic 163.8696 
Durbin-Watson stat 0.219830     Prob(F-statistic) 0.000000 

 
Dependent Variable: CT 
Method: Least Squares 
Date: 07/03/06   Time: 11:00 
Sample: 2003:06 2006:05 
Included observations: 36 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C4 6.055471 1.397535 4.332965 0.0001 
C 4716.187 349.6058 13.49001 0.0000 

R-squared 0.355750     Mean dependent var 5944.657 
Adjusted R-squared 0.336802     S.D. dependent var 1507.082 
S.E. of regression 1227.322     Akaike info criterion 17.11701 
Sum squared resid 51214882     Schwarz criterion 17.20498 
Log likelihood -306.1062     F-statistic 18.77458 
Durbin-Watson stat 0.352882     Prob(F-statistic) 0.000123 

 
Dependent Variable: CT 
Method: Least Squares 
Date: 07/03/06   Time: 11:01 
Sample: 2003:06 2006:05 
Included observations: 36 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C5 29.98056 3.400967 8.815305 0.0000 
C 1518.360 521.4277 2.911928 0.0063 

R-squared 0.695639     Mean dependent var 5944.657 
Adjusted R-squared 0.686688     S.D. dependent var 1507.082 
S.E. of regression 843.5791     Akaike info criterion 16.36714 
Sum squared resid 24195272     Schwarz criterion 16.45511 
Log likelihood -292.6085     F-statistic 77.70960 
Durbin-Watson stat 0.563990     Prob(F-statistic) 0.000000 

 
Dependent Variable: CT 
Method: Least Squares 
Date: 07/03/06   Time: 11:02 

  



Sample: 2003:06 2006:05 
Included observations: 36 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C6 6.263475 0.610950 10.25202 0.0000 
C 3463.625 272.8380 12.69481 0.0000 

R-squared 0.755578     Mean dependent var 5944.657 
Adjusted R-squared 0.748390     S.D. dependent var 1507.082 
S.E. of regression 755.9645     Akaike info criterion 16.14782 
Sum squared resid 19430399     Schwarz criterion 16.23579 
Log likelihood -288.6607     F-statistic 105.1039 
Durbin-Watson stat 0.595475     Prob(F-statistic) 0.000000 

 
Dependent Variable: CT 
Method: Least Squares 
Date: 07/03/06   Time: 11:02 
Sample: 2003:06 2006:05 
Included observations: 36 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C7 13.46385 2.920907 4.609476 0.0001 
C 4544.106 363.7159 12.49356 0.0000 

R-squared 0.384585     Mean dependent var 5944.657 
Adjusted R-squared 0.366485     S.D. dependent var 1507.082 
S.E. of regression 1199.542     Akaike info criterion 17.07122 
Sum squared resid 48922671     Schwarz criterion 17.15919 
Log likelihood -305.2820     F-statistic 21.24727 
Durbin-Watson stat 0.584903     Prob(F-statistic) 0.000055 

 
Dependent Variable: CT 
Method: Least Squares 
Date: 07/03/06   Time: 11:02 
Sample: 2003:06 2006:05 
Included observations: 36 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C8 14.80672 4.128179 3.586743 0.0010 
C 4643.545 422.7416 10.98436 0.0000 

R-squared 0.274508     Mean dependent var 5944.657 
Adjusted R-squared 0.253170     S.D. dependent var 1507.082 
S.E. of regression 1302.411     Akaike info criterion 17.23577 
Sum squared resid 57673321     Schwarz criterion 17.32375 
Log likelihood -308.2439     F-statistic 12.86472 
Durbin-Watson stat 0.549110     Prob(F-statistic) 0.001040 

 
Dependent Variable: CT 
Method: Least Squares 
Date: 07/03/06   Time: 11:03 

  



Sample: 2003:06 2006:05 
Included observations: 36 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C9 9.286767 1.920659 4.835198 0.0000 
C 5273.935 240.2638 21.95060 0.0000 

R-squared 0.407450     Mean dependent var 5944.657 
Adjusted R-squared 0.390022     S.D. dependent var 1507.082 
S.E. of regression 1177.048     Akaike info criterion 17.03336 
Sum squared resid 47104992     Schwarz criterion 17.12133 
Log likelihood -304.6005     F-statistic 23.37914 
Durbin-Watson stat 0.261507     Prob(F-statistic) 0.000028 

 
 

  


