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Resumo

A energia elétrica é parte indispensavel do mundo atual. Seu descobrimento permitiu o
desenvolvimento tecnoldgico acelerado, mudando a sociedade como um todo, melhorando a
qualidade de vida das pessoas e impulsionando o crescimento econémico ao redor do mundo.
Hoje, € 0 insumo mais importante para a sociedade como a conhecemos e um dos gargalos para

0 Seu avango.

O setor de distribuicao de energia, responsavel por fazé-la alcancar nossas casa e industrias, €,
assim como outros servi¢os publicos fornecidos pela iniciativa privada, um monopélio natural,
dada a necessidade de investimento de capital intensivo para sua operacdo. Se faz necessaria,
portanto, a regulamentacéo econdmico-financeira deste mercado pelo Estado.

A regulamentacdo praticada atualmente pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL),
autarquia responsavel por atuar como agente regulatorio, utiliza metodologia a qual recorre ao
mercado norte-americano para estimar os parametros requisitados pelo modelo usado. Esta
busca por dados em fontes estrangeiras pode implicar em distor¢cbes no modelo regulatorio

brasileiro, o tornando inadequado para aplicacdo na economia real.

O presente trabalho tem por objetivo desenvolver metodologia alternativa ao modelo atual,
recorrendo a economia brasileira como fonte de informacdo para utilizacdo no modelo
regulatério, analisar os resultados obtidos para entender se sdo representativos da realidade
nacional e compara-los aos valores utilizados atualmente, determinando se s&o mais ou menos

robustos.

Os resultados indicam que uma metodologia que recorre ao mercado brasileiro como fornecedor
de dados ainda néo é possivel de ser utilizada, dada inconsisténcias observadas, especialmente
no passado, na economia brasileira. Contudo, a metodologia aparenta robustez caso os dados

reflitam mais o futuro que o passado, uma vez que o Brasil estd em franco desenvolvimento.

Palavras-chave: Distribui¢do de energia elétrica; WACC; regulamentacéo; distribuidoras;

retorno; risco; prémio.






Abstract

Electric energy is an indispensable part of our world. Its discovery allowed a rapid
technological development, changing our society, either by increasing our lives quality, or by
boosting up economic growth across the world. Today, it is the most important input to our

society and one of the bottlenecks to its improvement.

Electric energy distribution sector, responsible to bring energy to our homes and industries, is,
as other public services operated by private companies, a natural monopoly, because it
requires intensive capital investment. Therefore, it is necessary economic and financial

regulatory control on this market by the Government.

The regulation practiced by Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), competent
authority, uses a methodology that reaches to the North-American Market to estimate the
required parameters in the utilized model. This use of date from foreigners’ sources may lead
to distortions in the Brazilian regulatory model, making it inadequate to apply in the real

Economy.

The present Thesis aims to develop an alternative methodology to the current one, appealing to
the Brazilian Economy as source of information to apply as inputs in the used regulatory model.
In addition, it seeks to analyze the obtained results as to clarify whether it is representative of
Brazilian reality and, then, compare them to existing parameters, in order to identify which of

them is more robust.

The results point to the conclusion that resorting to the Brazilian market as a source of data is
still not possible, as it presents inconsistencies, especially in past facts. However, the developed
methodology seems robust in case used data reflect future expectations instead of past

occurrences, once Brazil is constantly developing.

Keywords: Electric Energy distribution; WACC; regulation; distributors; return; risk;

premium.






LISTA DE ILUSTRACOES

Figura 1: Matriz energética brasileira - geragc@o por fonte. ..........cccooevevriiieneinineneesene 36
Figura 2: Participacao relativa dos principais agentes de geracao de energia elétrica. ....... 37
Figura 3: Ambientes de contratacdo de energia elétrica............cccocvevevieeieeie s 39
Figura 4: Participagéo relativa de mercado, por receita gerada. ..........cccceeereneienciennnnnn 41
Figura 5: Participagéo relativa no mercado, por consumo (MWh/ano). ..........cccccceevrvnnnnnne 42
Figura 6: Curva Utilidade — INvestidor avesS0 @ FSCO. .........cceieriiririnieieieseesie e 49
Figura 7: Curva de utilidade - Investidor propenso @ risSCo. ..........cccevveieeiesieeseeseseeseennens 49
Figura 8: Curva de utilidade - Investidor indiferente a risCo...........cccovvevveveiiciie v 50
Figura 9: Curva de iso-utilidade - Investidor avesso @0 FSCO. ........ccovvireerierienie e 51
Figura 10: Curva de iso-utilidade - Investidor propenso a0 riSCO. ........ccccevververerererenennenn 51
Figura 11: Curva de iso-utilidade - Investidor indiferente ao riSCO. ..........ccccevvevveveiiieinenne 52
Figura 12 — Representacao de ativos com correlagao positiva. ..........ccceeeveveiicieeiesiiesieenae 56
Figura 13 — Representacgéo de ativos com correlagio negativa. .........ccoceevevereneiencnencnnnns 56
Figura 14 — Representacgéo de ativos com correlagao nula...........cc.covvviiciiiiiiice 57
Figura 15 — Eliminacéo do risco diversificavel com o aumente do nimero de ativos. ........... 59
Figura 16 — Plano risco-retorno dos possiveis portfolios formados por dois ativos............... 60

Figura 17 — Comportamento dos portfolios de acordo com a correlagédo de seus ativos
(o10] 10T 0T0] 01T 01 (=TT P PR PUR TR PRRTTR 60
Figura 18 — Plano risco-retorno dos possiveis portfolios formados por 2 ativos ou mais......62

Figura 19 — Plano risco-retorno dos portfolios formados com ativos livre de risco e

oL 107 Vo 0L S 64
Figura 20 — Linha de Mercado de Capitalis ..........ccccuriririieieieiesiese e 65
Figura 21 — Historico da Taxa SElC. .......ccviieiiiiiiiccece e 112
Figura 22 — Histdrico recente da Taxa SeliC. ........coevveiiiiiiicic e 112
Figura 23 — Regresséo linear Retorno Ibovespa X Retorno ID...........cccocviienenc e 117

Figura 24 - Regressao linear Retorno Ibovespa x Retorno ID de Jan/1999 a Ago/2012. .....119
Figura 25 - Regresséao linear Retorno Ibovespa x Retorno 1D de Ago/2012 a Abr/2015......120
Figura 26 — Historico da taxa media de negociagdo da NTN-B 2045.........cccccevevvvivinnnnnne. 121
Figura 27 - Historico da taxa média de negociagio da NTN-B 2045. .........cccoceviviiiinnienne. 121

Figura 28 — Historico da Taxa de Juros de Longo Prazo e dataxaDl........c..cccccevvvvevnnnen. 125






LISTA DE TABELAS

Tabela 1: Participagdo no mercado por receita gerada. .........ooooeverereeeeienenese s 41
Tabela 2: Participacdo no mercado por consumo (MWh/ano).........c.ccceevveveeieeneiieseesie e 42
Tabela 3: Tamanhos de séries utilizados pela ANEEL. .........ccccceviiiiiieve s 85
Tabela 4: Periodo de recélculo das séries utilizadas pela ANEEL. ...........ccccooeviiniiinnennn. 85
Tabela 5: Estatisticas utilizadas pela ANEEL...........cccccoiiiiiiiiniieee e 87
Tabela 6: Parametros de calculo WACC - Metodologia ANEEL. ..........ccccoevveveic i, 88
Tabela 7: Estimativas de calculo do WACC regulatério - Metodologia ANEEL. ................... 89
Tabela 8: WACC regulatdrio - Metodologia ANEEL. ..o 90
Tabela 9: Valor das taxas ausentes de risco - Metodologia Proposta............ccccceeevreninnnnnne 111
Tabela 10: Retorno Ibovespa - Metodologia Proposta. ..........cccccvveveiiieiiene s 113
Tabela 11: Acdes elegiveis & carteira tedrica do indice de DistribUiGaO. ...........cccevvveevnceee. 114
Tabela 12: Acdes pertencentes a pelo menos uma carteira teoriCa. ........c.ovevvevverieiieneennns 115
Tabela 13: Custo do capital PrOPriO. ........ccooerieireieiecie e 122
Tabela 14: Parametros de custo da divida..........c.cooeeriieiniicieecse s 124
Tabela 15: Parametros da estrutura de capital. ...........ccccooveiiiiiiieie i 126
Tabela 16: WACC Real - Metodologia proposta. ..........ccccvveieiieiieie i 128
Tabela 17: TaX@ DI OVEL. ....oceeeeie ettt ettt e aneenreeneeeneenreene s 137
Tabela 18: SWapP Pré X DI 360 .......ccociirieerieieisie et 162
Tabela 19: SWap Pré X DI 720. ...coooioecceeee ettt 185
Tabela 20: SWap Pri X DI L080. ......ccvciiiiieiiiecie ettt sre e 208
L= 02 U I 1 O SRRSO 231
Tabela 22: IDOVESPA. .....ccuoiuiiiiiiie et 232
Tabela 23: INdice de DIStFDUIGEOD. ..........c.cveveeeeeeiceess et enee st neeseees 234
Tabela 24: Retorno 1h0VeSPa € ID. ......ccooiiiiiiieie et 236
Tabela 25: Retorno 1bovespa X ID - Até AQOSt0/2012.........cccoeiiiiiiiiiiiieiee e 238
Tabela 26: Retorno Ibovespa x ID - A partir de Setembro/2012. ..........cccoeveveieiiienininnnns 240






LISTA DE ABREVIATURAS E SIGLAS

ABRADEE - Associacdo Brasileira de Distribuidores de Energia Elétrica
ACL — Ambiente de Contratacdo Livre

ACR — Ambiente de Contratacdo Regulada

ANEEL — Agéncia Nacional de Energia Elétrica

APM - Arbitrage Pricing Model

BNDES — Banco Nacional de Desenvolvimento

BRIC — Brasil, Rssia, india e China

CAPM — Capital Asset Pricing Model

CML — Capital Market Line

CSLL — Contribuigdo Social sobre Lucro Liquido

DI — Depésito Interbancério

DNAEE — Departamento Nacional de Aguas e Energia Elétrica
EC — Equivalente Certo

IBOVESPA — indice Bovespa

ID — indice de Distribuicio

IEE — indice de Energia Elétrica

IRPJ — Imposto de Renda Pessoa Juridica

SELIC — Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia

UC — Unidade Consumidora

WACC — Weighted Average Cost of Capital






SUMARIO

1 INTRODUGAO ..o ettt 25
00 |V [0 1 A 7Yl ] =3 TSR 27
O O 1= N = 1 LV LTSRS 28
1.3  ESTRUTURA DO TRABALHO.....ccitttiiitieeiitteesiteeesteeesteesstaeesnteeessseeesnseeesnneeessteessnneessnneas 29
1.4  METODOLOGIA DE DESENVOLVIMENTO ...ciitvieiiieeiireeeiieeessreeessneeesnseesssneessssessssnessssnens 31

2 SETOR ELETRICO NO BRASIL ..ccviiteiet oottt es e, 33
2.1  REGULAMENTAGAOD .. ..ciiitit ettt e ittt e sttt e atte e st e e st e e ste e e snte e e snte e e anteeessbeeesseeeanneeesneeeannes 33

2.1.1 Orga0 REQUIATOT ...t 35
2.2 ORGANIZAGCAO DO SETOR ...cuvvreiurieeiteeeiieeesteeessseeesseeesssesesssesesssssesssesssssesssssesssssessnnes 35
N R €1 - o7 Lo H TP PTPO TP PP 36
A A I - 1§ ] 010 (=TSRRI 37
2.2.2.1 TTANSIMISSAD ....vveiuveeirieiteectee e e etee e e steesbeesbe e s be e saeesbeesbeesabeesbeesabeesbeesnreesreeenns 37
2.2.2.2 DISEIDUIGAD .....veciiciicciece ettt nre e 38
2.2.3 COMEICIANZAGAD ..ottt e bbb 39
2.3 SETOR DE DISTRIBUICAD ....ccuviiiiiiieiiieeiieeesiee e steeesteeesnteeessteeesnteeesnteeessseeesnneesnneeennnes 40

3 REFERENCIAL TEORICO ..o oottt ettt ettt oottt ev s e e en s enenenenns 43
K A = 4 =5 Ko ] =] N[ @ J SO OTPRRRRP 43
3.2 RISCO ittt e e e b e e e e e e abe e aare e e earaeeaes 46

3.2.1 NALUrEZA A0 RISCO ..eivviiiieiiie ettt ettt ettt et e st e e be e s be e e re e sraeebeeareas 47
G T B 1AV = [T = PSRRI 48
3.4  TEOREMA DO PORTFOLIO DE MARKOWITZ ...ceciiiiiiieeeiiiieeeesitee e e eeitee e e e sieee e e snveea e ennes 52
3.4.1 Retorno de Um POrtfOlI.........couiiiiiieiicie ettt 53
3.4.2 RiSCO A8 UM POMTIOIIO.......coiiiiiiceie ettt eneas 54
3.4.3 Risco de dois ou Mais INVESTIMENTOS .......ccvieicuree ittt 54
3.5 MERCADO COM DOIS INVESTIMENTOS .....cuvviieiiiiiieeeiireeeeseireeeeeenreeeesserseeeesenreeeesennes 59
3.6 TRES INVESTIMENTOS OU IMAIS.....coiiiiieiiiiiie ettt e et e e eitee e et e e e e s are e e e ennns 61
3.7  CRITICA AO MODELO DE MARKOWITZ ...ccottiieeeeitiee e e e eitee e e s st e e e eitae e e e sneee e e e snteea e ennes 62
3.8  LINHA DE MERCADO DE CAPITAIS (CAPITAL MARKET LINE - CML) ..ccooeovvviiiiciee. 63
3.9 CAPITAL ASSET PRICING MODEL E ARBITRAGE PRICING MODEL .......ccccveeeiiiiieeeenne. 65
3.9.1 Requisitos de MOGEIO ........ooiiiiiiiie e 65
3.9.2 Capital Asset Pricing Model (CAPM) ......ccooiiiiiiiiee e 66
3.9.3 Arbitrage Pricing Model (APM) ........cooiiiiiiiiieeese e 67
3.9.4 O Par@metro BeLa ......ccvviiiiiiiiiie et 68
3.10 CUSTO DE CAPITAL DE TERCEIROS .....veiiiiiutiieeeeitiereeeitrseeessnreeesassseeeessnsseeeesassssaessnsnns 69

3.11 CUSTO MEDIO PONDERADO DO CAPITAL evvtuuieeeeeieeeteteeseeeeeeeeesstaaseseesseeesssnnsssseeseenns 71






4 METODOLOGIA DE CALCULO COM PREMISSAS DA ANEEL........................ 73

4.1  MOTIVAGCAO DA REGULAMENTAGAD.....ccvteiitiieiitiieeitieesiteesteeesnieeesnseeessseeesnreessnseeennns 73
4.2 METODOLOGIA ATUAL ...uviieiiieeiiee e stieeesiteeastaeastaaeastseeateeessaeeanseeesnseeessseeesneeeenseeeennes 75
o R/ o Yo (= [0 B 112 To o TSR 76
4.2.2 Mercado de REfEIENCIA ........c.civiiiiiiiie e e 77
4.2.3 RISCO CamDI@l......cooiiiiiiiieiie e 81
4.2.4 RiSCO REQUIALOTIO.......ecciiieieieic it 82
4.2.5 Estrutura de Capital.........cccooiiiiiiiiiiiieee e 83
4.2.6 Tamanho de Séries e Estatisticas Representativas ...........ccocoeeevenenseneneneennenns 84
4.3 CALCULODOWACC ANEEL.......ooo e 87

5 METODOLOGIA PROPOSTA: RECORRENDO AO MERCADO NACIONAL..91

5.1  METODOLOGIA DE CALCULOD ...cciiuiiiittieeitreeeittee s iteeesitteesteeesbaeesnteeesnteeesnbaeesnreeesneeeenns 94
5.2 CUSTO DE CAPITAL PROPRIO .....ccviiiitiiecciiee ettt ettt ettt et e snae et snre e enra e nes 94
5.2.1 Par@metros de CAICUIO .........covviiiiiiiiiie ettt 95
5.2.1.1 Taxa de Retorno Livre de RISCO .......cccueiiviiiiiiie ettt 95
5.2.1.2 Procedimento de Calculo do REtOIMO ........ccvvveeiieiiiece e 98
5.2.1.3 A Carteira de Mercado € SEU RetOINO .........cccovveiiiieiirieccee e 99
5.2.1.4 Procedimento de Calculo do RELOINO ........cceeveviciieiie e 100
5.2.1.5 O BEtATO SEIO......oiiieiiectiee ettt 100
5.2.1.6 CAICUIO O BELA......ccveiiiiiiiiecie ettt 102

5.3 RISCOS PAIS E CAMBIAL.....cciittiee e i itiiee ettt e et s e e e s ee e e e st ae e e e e ba e e e s aare e e e e enrees 103
54  RISCOREGULATORIO ....uviiieiiiiiee ettt ettt e ettt s bt e e e s aae e e e e saaa e e e e s ba e e e s anaaeeeeeenrees 103
5.5 CUSTO DE CAPITAL DE TERCEIROS ....ceciiittiieeeeitieeeeeitreeeesetreeeeessraeeessnssaeeessnsseseessnsens 106
6 APRESENTACAO DE RESULTADOS ......oiiiiiieeeseseeeetessss s s, 109
8.1 RISKFREE ...utiiieiiittiee e e ettt e ettt e e ettt e e e sttt e e e e ebb e e e e s aabbeeeesaabaeeeeasabaeeeesbbeeeesansbaeeesansens 109
6.2 RETORNO DE MERCADO ......ccctviiieiitiiee e eittiee e e ettt e e e sttee e e s sabaee e e e sabaeeessbaaeeessnsreeeeennrens 113
6.3 BETADAS DISTRIBUIDORAS .....ccceiitiieeeiitiieeeeiittereeesitseeeesssaeessassseseessnssseeessssseseessnsens 114
6.3.1 DeterminaGao das CAItEITAS. ......ceiueiieriieieieerie et e sbe e sae e 114
6.3.2 DeterminaGao d0 BeLa ........ccoieeiiiiiiieieeie e 116
6.4  RISCOREGULATORIO ....uviiiiiiiiiee ettt ettt e ettt e e s et e e e e satae e e e e ba e e e e s naae e e e e enres 118
T T OF A = |V SRR 122
6.6  CUSTO DE CAPITAL DE TERCEIROS ...veeeiiittiieeeiitiieeeeiteeeeesssseeesesareeeesssseeeesasseseessnsens 123
6.7  ESTRUTURA DE CAPITAL .eoiiiittieeeeiteeeeeeititeeeeeitteeeessitsaeeessnsaeessssabaseessnsseesesansresessansens 125
8.8 WA CK .. et e e e e aae e e araa e 126
A 10 ] N [1 U 1Y@ TSR 129






O APENDICES ..ot e ettt 137

9.1 TAXADIOVER: DADOS DIARIOS ......cciuiiiiiiiiiiiiic ittt 137
9.2  SWAPPRE X DI 360: DADOS DIARIOS ......ooitiiiiiiiiiiieiisiesieese s 162
9.3  SWAPPRE X DI 720: DADOS DIARIOS ......ooitiiiiiiiiiiciiseseese e 185
9.4  SWAP PRE X DI 1080: DADOS DIARIOS ......ccciiiiiiiiiiireiiesisie s 208
9.5  INDICE DE PRECOS AO CONSUMIDOR AMPLO (IPCA) — DADOS MENSAIS ................. 231
9.6  IBOVESPA — INDICES DE FECHAMENTO MENSAL.......cvuivuiiiciacicissesseseesesssssesssianes 232
9.7  INDICE DE DISTRIBUIGAO (ID) — INDICES DE FECHAMENTO MENSAL ......oocvvvrinnnes 234
9.8 RETORNOS IBOVESPAE ID (MEs vs. MEs) — DADOS PARA CALCULO DE BETA DE

D] 1S3 12 121U oY@ T 236
9.9 RETORNOS IBOVESPAE ID (MEs vs. MES) — DADOS PARA CALCULO DE PREMIO

REGUL AT ORI ettt et ettt e ettt e et et e e e e e e e e e e e e e e e e eeeneeerennnn 238






25

1 INTRODUCAO

O advento da méaquina a vapor marcou o inicio da Revolucdo Industrial, uma vez que
possibilitou ao homem transformar energia térmica em energia mecénica, empregando tal
engenho para o desenvolvimento de ferramentas e maquinas que aumentaram significantemente
a velocidade e, muitas vezes, a qualidade da producéo.

Entretanto, as fontes de energia utilizadas nas maquinas primordiais eram pouco eficientes e
nada versateis. A busca pelo conhecimento na area de energias levou a sociedade ao uso da
energia elétrica. 1sso porque esse tipo de energia pode ser entendido como a mais nobre
(VENTURA FILHO, 2013) delas: é aquela com menor indice de perda ao se transportar,
permitindo geragdo em lugares remotos e, muitas vezes, extremamente distantes do local de
uso; é, tambeém, a mais versatil, podendo ser utilizada nos mais diversos equipamentos, com as
mais diversas exigéncias e especifica¢fes. Portanto, dentre as diversas formas de energia “a
eletricidade € a que melhor se adapta e se insere na vida moderna” (VENTURA FILHO, 2013)
Assim, pode-se afirmar veementemente que a sociedade atual é movida a base de energia
elétrica. Contudo, ela esté tdo presente na vida cotidiana que, muitas vezes, ndo se da conta de
sua importancia. D'Araujo (2013) coloca perfeitamente que “a sociedade s6 se da conta de que
precisa estar atenta em algumas ocasides: quando a energia falta, quando se torna cara ou, pior,
quando as duas situacdes ocorrem”.

Goulart (2002), Montoya et al. (2013) e Marcelino (2006) apontam a importancia da energia
elétrica como um dos pilares de sustentacdo do crescimento econdmico de qualquer pais,
“podendo-se até medir o grau de desenvolvimento econdmico de um pais atraves de seu
consumo de energia elétrica”. (MARCELINO, 2006)

Tal dependéncia da sociedade com relacéo a eletricidade é refor¢ada por dados historicos: “no
periodo de 1973 a 2010, para que o Produto Interno Bruto (P1B) mundial se elevasse, em média,
3,2% ao ano, o0 consumo de energia elétrica apresentou uma taxa, mais elevada, de 3,5%, diante
do valor de apenas 2% para o consumo energético” (VENTURA FILHO, 2013) O mesmo autor
ainda aponta que no Brasil, nesse mesmo periodo, o crescimento médio anual do consumo de
eletricidade foi de 5,8%, enquanto o do PIB foi de 3,4% e o da demanda energética foi de 3,2%.
Ambos os dados escancaram a necessidade da eletricidade para sustentar o crescimento
econbmico. Nao s6 isso, esses nimeros mostram a importancia relativa da energia elétrica em

confronto com as outras fontes de energia.
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E notodrio, portanto, a necessidade constante da discussdo dos aspectos que cerceiam o setor
elétrico, no Brasil e no mundo, para que o desenvolvimento da sociedade como um todo seja
sustentavel e sistematicamente alcancado. E com vista nessa importancia que o presente
trabalho busca desenvolver uma andlise e discussdo quanto ao modelo atual de calculo do
retorno de capital das empresas que atuam no segmento de distribuicdo de energia elétrica no
Brasil.

Tal estudo faz-se necessario, uma vez que essa atividade econémica é de interesse de todos 0s
agentes de uma sociedade (GOURLAT, 2002). Decorre disso que, se por um lado, a viabilidade
de uma empresa depende diretamente do fato de investidores conseguirem um retorno minimo
esperado sobre seu capital investido e acima daquele existente em outras oportunidades de
investimento, por outro, a lucratividade da empresa depende do preco cobrado do consumidor.,
Ou seja, a atividade econdmica do setor de energia elétrica deve encontrar um balango no qual

investidores e consumidores sejam plenamente atendidos para que ela continue existindo.

1.1 Motivagdes

A importancia da eletricidade na sociedade atual e no desenvolvimento econémico €
inquestionavel. Como visto nesta sucinta introdugdo ao assunto, é de suma importancia que o
setor de energia elétrica seja desenvolvido e estruturado de maneira estavel e sustentavel para
que este permita 0 avan¢o da sociedade como um todo, seja na natureza permissiva que o setor
elétrico passa a ter quando nao é um gargalo aos outros setores econémicos, seja na melhora da
qualidade de vida humana, dentre outros tantos aspectos importantes no qual este insumo

permeia a sociedade.

Fica, portanto, definida a necessidade e preocupagdo com a estruturacdo do setor de energia
elétrica de forma que este seja estavel e confiavel no exercicio de suas operagdes. Assim, é
essencial que sejam garantidas condi¢Ges para que agentes atuantes na economia tenham

interesse em investir e desenvolver o setor, tornando-o0 cada vez mais eficaz e eficiente.

Contudo, é tambem de absoluta importancia que, dada sua natureza como base de sustentacao
para a vida como conhecida hoje, que sejam desenvolvidos mecanismos que impecam a
utilizacdo de posicdo privilegiada dos agentes envolvidos no setor de energia elétrica em

beneficio proprio de maneira prejudicial a mesma sociedade, a qual depende tanto dele.
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Nesse contexto, os regimes regulatorios atuam como mecanismo de balanceamento, garantido
retornos atraentes a investidores e evitando abusos a populacdo nos mercados caracterizados
como monopolio natural e/ou legal, quando a regulacdo técnica e econdmica se fazem
necessarias, como é o caso dos setores de distribuicdo e transmissdo de energia elétrica. O
modelo atual de regulacdo de precos praticado pela agéncia reguladora nacional (ANEEL —
Agéncia Nacional de Energia Elétrica), contudo, recorre a mercados internacionais, o que pode
criar distor¢Ges na aplicacdo do mesmo a realidade nacional, tornando os resultados passiveis

de questionamento.

Surge, assim, possivel lacuna tedrica e, principalmente, pratica no que concerne a utilizacdo de
dados retirados de fontes do mercado nacional para um célculo mais acurado, eficaz, resiliente
e robusto do modelo utilizado no regime regulatério, obtendo resultados menos enfraquecidos

por suas origens e mais representativos da realidade.

De maneira mais clara, pode ser definida a existéncia de um questionamento/problema a ser
discutido e respondido quanto a viabilidade de uma metodologia regulatoria cujo calculo
recorre a pardmetros do mercado nacional. Mais ainda, este modelo é robusto com relagdo a
teoria por tras de seu desenvolvimento e seus resultados refletem de maneira mais precisa a

realidade brasileira?

Dessa forma, é possivel formular o problema objeto de pesquisa conforme se segue: é possivel
estimar o custo de capital de uma empresa do setor de distribuicdo de energia elétrica no Brasil
recorrendo somente aos parametros do mercado nacional, de maneira que esta estimativa seja

aderente a realidade brasileira?

O problema descrito anteriormente aplica-se tanto ao setor de distribuicdo, como o de
transmissdo de energia elétrica. Contudo, o presente trabalho se limitara a desenvolver e aplicar

a metodologia proposta no setor de distribuicdo de energia elétrica.

1.2 Objetivo

A producdo deste trabalho objetiva aprofundar a discusséo referente ao questionamento feito
na subsecdo anterior. Este tema é bastante atual e recorrente, dada a natureza de busca por

melhorar sistematicamente o modelo utilizado para o regime de regulamentacgéo.
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Ademais, a constante evolucéo e efemeridade de contextos sociais existentes no mundo atual
fazem com que nosso mundo seja dindmico, tornando cenarios atuais em ultrapassados e
trazendo a tona cenarios esquecidos que passam a ser correntes. Assim, a discussdo do presente
tema jamais sera desatualizada, dado que, ainda que possa ter sua importancia reduzida em

futuro préximo, tera validade futura quando sua exploragdo houver, novamente, maior sentido.

Assim, o objetivo primario que se visa alcancar com o desenvolvimento deste Trabalho é o de
estimar o custo médio ponderado do capital regulatorio do setor de distribuicdo de energia
elétrica recorrendo somente a parametros do mercado nacional e comparé-lo ao obtido pela
Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), a qual recorre ao mercado americano em sua

metodologia.

Além disso, em um segundo plano, o autor deste trabalho busca contribuir para o arcabouco
tedrico existente, apresentando discussdes realizadas com pensamento critico e fundamentadas
em trabalho cientifica ja produzido e devidamente testado. Ou seja, se objetiva dar contribuicéo
a argumentacdo tedrica e pratica do regime regulatorio do setor de distribuicdo de energia

elétrica brasileiro e, assim, atuar no desenvolvimento de nossa sociedade.

1.3 Estrutura do trabalho

O trabalho foi dividido em sete capitulos a serem explicados: O capitulo um, Introducéo,
apresenta brevemente o porqué da importancia de discutir o tema proposto. Ademais, define o
problema a ser tratado de maneira clara e objetiva, delineando o escopo de analise. A este
ultimo, se segue o objetivo que se busca alcancar pelo desenvolvimento do presente trabalho,

assim como a estrutura sugerida para sua elaboracéo e a metodologia utilizada.

O capitulo dois, Setor Elétrico no Brasil, busca contextualizar o leitor apresentando o
funcionamento e estruturacdo do setor. Isso permite um melhor entendimento do que sera
discutido no decorrer do trabalho. A apresentacédo de todo o setor sera realizada, porém o setor
de distribuicéo serd o Unico apresentado com maior profundidade, dado que este é o objeto de

estudo deste documento.

O capitulo trés, “Referencial Tedrico”, apresenta o levantamento cientifico realizado, no qual
este Trabalho encontrard sua base tedrica. E interessante notar que, além do tradicional
conteddo académico referente ao tema, apresenta-se brevemente uma discussdo sobre a

legislacdo vigente que permeia o setor elétrico e, consequentemente, o trabalho. Assim, o
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referencial tedrico utilizado ndo tem mera natureza cientifica, porém apresenta também
embasamento em documentos legislativos. Por fim, a natureza regulatéria do tema tratado leva,

também, o trabalho a utilizar documentacéo aplicada na economia real.

O capitulo quatro, “Metodologia de Célculo - Premissas ANEEL”, apresenta como o modelo
da ANEEL, objeto de discussao deste trabalho, é calculado atualmente pelo regulador do setor.
A apresentacdo do mesmo nao serd meramente expositiva e a ela serdo acrescentadas discussoes
e criticas, levantando os aspectos positivos e negativos da metodologia empregada. Sera,
portanto, realizado um diagnostico das premissas utilizadas no modelo, delineando as

deficiéncias presentes, as quais as existéncias ddo razao ao desenvolvimento desta pesquisa.

O capitulo cinco, “Metodologia de Calculo Proposta — Premissas do Mercado Nacional”,
apresenta uma proposta alternativa de metodologia, recorrendo ao mercado nacional para se
obter as premissas a serem utilizadas no modelo, sempre tendo em vista o levantamento teérico
realizado, assim como o0s problemas observados no capitulo antecedente. Dessa forma, séo
feitas sugestdes de melhoria que tornem o resultado mais aderente a realidade do mercado

elétrico nacional, e ainda reflita o objetivo secundario citado na se¢&o anterior.

O capitulo seis, “Aplicacdo da Metodologia e Apresentacdo de Resultados”, é a utilizacdo da
metodologia de premissas a ser aplicada no modelo de precificacdo sugerido para que se
obtenha resultados passiveis de discussdo da validade do que foi desenvolvido. Nesta secdo
serdo feitas discussdes juntamente a apresentacdo do resultado, com o intuito de entender quais
foram os pontos positivos encontrados, assim como as possiveis deficiéncias do modelo

proposto.

O capitulo sete, “Conclusdes”, discorre de maneira sucinta sobre tudo que foi escrito no
trabalho, assim como apresenta a conclusdo da validade da metodologia a partir dos resultados
obtidos. Também sé&o sugeridas linhas de pesquisa que visem desenvolver o trabalho a um nivel

de debate ainda mais profundo.

Por fim, o capitulo oito, “Bibliografia”, apresenta as fontes utilizadas para a realizagdo do
presente Trabalho de Formatura e o capitulo nove, “Apéndices”, apresenta os dados utilizados

durante sua execucéo.
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1.4 Metodologia de Desenvolvimento

O primeiro aspecto que se deve abordar quando se discute a metodologia a ser utilizada no
presente trabalho é o método de abordagem. Existem cinco métodos de abordagem em trabalho
cientifico: dedutivo, indutivo, hipotético-dedutivo, dialético e fenomenolégico (PRODANOV
& FREITAS, 2013). Ndo é parte do escopo do presente trabalho discutir tais metodologias,
portanto, o exposto ficaréd limitado aquilo que concerne este Trabalho Final.

A metodologia de abordagem deste documento apresentara carater dedutivo e fenomenoldgico.
A natureza dedutiva decorre do fato de o ponto de partida do que sera desenvolvido ser teorias
econdmico-financeiras entendidas como verdadeiras e, a partir delas, sera feito o estudo do caso
especifico de célculo de WACC no setor de distribuicdo de energia elétrica brasileiro. Assim,
havera transferéncia de um modelo generalista para uma situacdo especifica, por meio da
utilizacdo da racionalidade, como prevé este tipo de abordagem (PRODANOV & FREITAS,
2013) apud (GIL, 2008).

O carater fenomenoldgico decorre do fato de parte da analise ser desenvolvida sobre dados
obtidos no mundo real, sem que haja preocupacdo em explicar como agem os envolvidos
responsaveis por aquele resultado. Assim, os dados de mercado utilizados no desenvolvimento
do Trabalho serdo analisados somente por eles mesmo, sem que seja feito estudo quanto aos

motivos que levaram aquele resultado.

A metodologia de procedimento, por sua vez, contemplara os métodos histéricos, experimental
e estatistico. O método historico baseia-se no estudo de acontecimentos e dados passados, com
o0 intuito de compreender como isto afeta o presente. O método experimental consiste em
submeter o objeto de estudo a influéncia de determinadas variaveis. Por fim, o método
estatistico € uma descricdo quantitativa daquilo que se encontra na sociedade (PRODANOQV &
FREITAS, 2013).

Assim, o presente Trabalho Final serd desenvolvido com fundamentacdo tedrica e dados
historicos buscados em publicagdes: de carater didatico, especialmente de autores consagrados
por seu reconhecimento conhecimento tedrico no tema; de natureza académica, descartando-se
aquelas desenvolvidas em e publicadas por universidades de menor tradi¢do; e de carater

informativo, com énfase em publicacfes de natureza econémica e politica.

O acesso a estes trabalhos se dara por meio: de consulta as bibliotecas da Universidade de Séo
Paulo para qualquer tipo de publicacdo; da navegacgéo na internet, para publicacfes académicas
publicadas em outras cidades, estados ou paises, e para periddicos informativos; e da utilizacdo
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do terminal de noticias Bloomberg, servi¢o que “conecta mais de 320.000 profissionais de
negaocios, finangas e entidades governamentais a uma rede global e dindmica de informacoes,
noticias, pessoas e ideias, viabilizando decisdes mais rapidas e eficazes” (BLOOMBERG,

2015).

No que concerne 0s aspectos qualitativos de analise, seré utilizado da critica e da razdo, com
fundamentacéo tedrica, para que se possa encontrar 0s aspectos positivos e negativos do modelo
objeto de estudo. A partir desta analise, sera proposta nova metodologia, ponto a partir do qual

o trabalho entraré na sua parcela exploratoria.

Quanto aos dados quantitativos, os dados obtidos serdo analisados com sustentacdo tedrica em
praticas Estatisticas atuais, comprovadas e aceitas. As fontes as quais se recorrerdo para que
isto seja garantido sdo as mesmas apresentadas em pardgrafos anteriores. Neste aspecto,

observa-se o carater estatistico metodoldgico procedimental.

Finalmente, pode-se esclarecer que o presente trabalho terd natureza explicativa. Isto porque o
presente autor busca relacionar como premissas aceitas atualmente no modelo de
regulamentacdo de distribuicdo de energia elétrica afeta a regulacdo praticada, assim como
objetiva apresentar metodologia alternativa de abordagem das variaveis, a partir deste
entendimento de como elas se relacionam com o resultado final, para tentar desenvolver

melhoras na metodologia em questéo.
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2 SETOR ELETRICO NO BRASIL

A andlise que serd feita é referente a um segmento de atuacdo pertencente ao setor elétrico
brasileiro. Portanto, faz-se necessario uma breve apresentacdo do setor em questdo, com maior
destaque para o segmento de distribuicéo, objeto alvo de estudo do presente trabalho. Contudo,
como o0 escopo do mesmo € uma andlise do retorno financeiro das empresas atuantes no
segmento, essa explicacdo serd feita de forma sucinta, limitando-a ao necessario para o

entendimento do setor, sua estrutura e seu funcionamento.

2.1 Regulamentacéo

O setor de energia elétrica brasileiro, devido a sua indiscutivel importancia (ja apresentada na
secdo anterior), é regulamento pelo governo brasileiro por meio de legislacdo formada pela
“soma de artigos da Constituigdo, leis complementares e ordinérias, decretos, portarias
interministeriais, portarias do Ministério de Minas e Energia e do extinto Departamento
Nacional de Aguas e Energia Elétrica (DNAEE), resolucbes da ANEEL, conjuntas e
CONAMA” (ANEEL, 2014).

O principal marco na legislacéo brasileira que regulamenta a estrutura atual do setor elétrico é
a Lei de Concessdes de Servicos Publicos, Lei 8.987, de 13 de fevereiro de 1995, a qual define
concessdes e permissdes e permite que, por meio de licitacdes, empresas privadas fornecam

servicos publicos.

Ainda no ano de 1995, em 7 de julho, foi editada a Lei n.° 9.074, a qual estabelece o modelo de
privatizacdo do setor elétrico e as normas para a outorga e prorrogacdes das concessdes e
autorizaces de servigco publico, além de criar a figura do produtor independente de energia
elétrica, estabelecer o livre acesso aos sistemas de transmissdo e distribuicdo e permitir que
grandes consumidores adquiram energia diretamente de produtores independentes ou de outros

concessionarios que ndo fossem o da area local de concessédo (REGO, 2007).

Além dos marcos legislativos anteriores, também foi publicada a Lei n® 9.648/1998, igualmente
importante, a qual tratava da desestatizacdo das empresas elétricas naquela época existentes,
transfere a iniciativa privada a competéncia de futuros investimentos no setor e limitava ao

Estado o papel de regulador, fiscalizador e poder concedente (REGO, 2007).
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2.1.1 Org&o Regulador

Outro marco institucional relevante veio com a edigéo da Lei 9.427, de 26 de dezembro de
1996, a qual institui a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), substituindo as
competéncias antes atribuidas ao Departamento Nacional de Aguas e Energia Elétrica
(DNAEE), e com responsabilidades adicionais de regulacdo técnica e econdmica, além de
fiscalizacdo. Tal lei é complementada pelo Decreto 2335, de 6 de Outubro de 1997, o qual
delineia a estrutura do 6rgdo constituido no ano anterior e seu funcionamento. Além disso, a
Lei 9.427/1996 ainda determina “as competéncias da agéncia instituida, assim como disciplina

o regime das concessdes de servigos publicos de energia elétrica”.

2.2 Organizagéo do setor

A alteracdo mais profunda da primeira reforma do setor elétrico brasileiro, em conjunto a
institucionalizacdo de uma agéncia reguladora, foi a segmentacdo da cadeia produtiva de
energia elétrica nas atividades de geracdo, transmissdo, distribuicdo e comercializagdo. A
desverticalizacao desta cadeia permitiu competicdo aos mercados de geracao e comercializagdo
e introduziu mecanismo de regulacdo incentivada nos setores de transmissdo e distribuicédo
(REGO, 2007).

Em termos técnicos, a Associacao Brasileira de Distribuidores de Energia Elétrica (ABRADEE,
2014) coloca que “a indastria de energia elétrica é basicamente composta por geradores
espalhados pelo pais e pelas linhas de transmisséo e de distribuicdo de energia, que comp&em
a chamada ‘industria de rede’. Todo o sistema é eletricamente conectado, exigindo o balanco

constante e instantaneo entre tudo o que é produzido e consumido”.

Ja de acordo com as disposicdes da legislacdo vigente referente ao setor elétrico pode-se definir
como este esta organizado: “A industria de energia elétrica é constituida por agentes
independentes que, ou produzem, ou transportam ou comercializam a energia elétrica”
(ABRADEE, 2014). Fica, portanto, definida a existéncia de um conjunto de quatro atividades
atuantes no setor de energia elétrica: geracdo, transmissdo, distribuicdo e comercializacao
(CARNEIRO, 2000).

Tal estruturagdo segue tendéncias mundiais que “t€ém, como orienta¢do geral, o incremento da
eficiéncia técnica e econdmica na prestacdo do servigo” (CARNEIRO, 2000). ABRADEE

(2014) ainda acrescenta que este regime estd sob a influéncia da doutrina econdmica de livre
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mercado, com menor participagdo e intervencdo do Estado e que, sempre que possivel, a livre
concorréncia deveria prevalecer, relegando ao governo o papel de regulador onde haja

necessidade.

Com isso em vista, devido ao grande nimero de agentes atuantes, os negdcios de geracédo e de
comercializacdo foram encarados como segmentos competitivos ao se legislar sobre o setor
elétrico. Ainda, o fato de a energia elétrica ser um produto homogéneo, como uma commaodity,

reforca o entendimento de tais segmentos como tal.

Entretanto, o segmento do transporte, composto pela transmissdo e distribuicdo da energia, é
tido como monopolio natural em fungédo do alto custo da estrutura necessaria para desenvolver
tais atividades. Dessa forma, o Estado se torna responsavel por exercer a funcdo de agente
regulador. A discussdo quanto ao papel do Estado e a regulamentacdo existente sera tratada

mais afundo nas se¢des subsequentes.

2.2.1 Geragédo

O setor de geracédo e aquele responsavel pela producéo da energia elétrica e posterior injecao
da mesma na rede. A producgdo pode ocorrer pelas mais diversas fontes de energia, conforme

pode-se ver na Figura 1, a qual apresenta a matriz energética brasileira ao fim do ano de 2014.

Figura 1: Matriz energética brasileira - geracdo por fonte.

Geracdo de Energia Elétrica por Fonte

2,7%_12% 0,1%
2,9% 1,1%

4,3%

= Hidréaulica
= Gé&s Natural
13,5% Oleo Diesel/Combustivel
= Urénio
= Carvéo

Eolica
= Biomassa

= Qutras
74,1%

Fonte: ANEEL, 2014 - Elaboragéo proépria.
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Apesar de existirem mais de 3.249 empreendimentos em operacdo (ABRADEE, 2014), a
indUstria de geracdo de energia é bastante concentrada, tendo os 10 maiores agentes quase
metade da capacidade nacional instalada, conforme pode ser observado na Figura 2, que
apresenta a participacdo relativa na capacidade nacional instalada dos principais agentes de

geracdo de energia elétrica.

Figura 2: Participacéo relativa dos principais agentes de geragéo de energia elétrica.

Participacdo Relativa na Capacidade Nacional Instalada

7,9%

= Cia. Hidrelétrica do Sao Francisco - Chef

7,4%
= Furnas Centrais Elétricas S/A
Centrais Elétricas do Norte do Brasil S/A -
6,9% Eletronorte
= Tractebel Energia S/A
= Itaipu Binacional
< 5,5%

Cia. Energética de Séo Paulo - CESP
= Petrdleo Brasileiro S/A - Petrobras
5,2%
= Cemig Geracéo e Transmisséo S/A
5,0% = Copel Geragio S/A

4,8% = AES Tieté S/A

47,1%

2,0% 3,7% 4,5% = Demais empresas

Fonte: ANEEL, 2014 - Elaboragé&o propria.

2.2.2 Transporte

O setor de transporte é dividido em dois: o chamado segmento de transmisséo (tenséo igual ou
superior a 230 kV) e o denominado de distribuicéo.

2.2.2.1 Transmissao

O segmento de transmissdo é aquele encarregado do transporte de grandes quantidades de
energia da fonte geradora diretamente aos grandes consumidores. “As linhas de transmissao se
estendem por longas distancias, conectando também, além de usinas geradoras aos grandes
consumidores, aqueles que adquirem energia em alta tensdo, como fabricas e mineradoras, ou
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as empresas distribuidoras de energia, as quais vao se encarregar de transportar a energia aos
consumidores de menor porte”. (ABRADEE, 2014)

As linhas operadas pelas empresas de transmissdo sdo de alta tensdo fornecimento igual ou
superior a 230 kV — no Sistema Interligado Nacional (rede interligada de energia elétrica no
ambito nacional). Atualmente, existem mais de 100 mil Km de linhas de transmisséo,
administradas por 77 concessionarias. (ABRADEE, 2014)

2.2.2.2 Distribuicao
O segmento de distribuicdo € aquele que sera objeto de estudo deste trabalho. Como ja
comentado, € o responsavel por receber a energia do segmento de transmissdo e capilariza-la,

distribuindo o produto para os pequenos e médios consumidores.

O sistema de distribuicdo de energia é aquela rede de energia elétrica que se confunde com a
prépria topografia das cidades, ramificado ao longo de ruas e avenidas para conectar fisicamente
0 sistema de transmissdo (ou mesmo unidades geradoras de médio e pequeno porte, aos
consumidores finais), que sdo majoritariamente os consumidores residenciais (ABRADEE,
2014).

A sua rede é composta por fios de alta, média e baixa tensdo. Os fios de alta tensdo sdo
enquadrados nas faixas de tensdo de fornecimento de 69 kV, 88 kV a 138 kV. As linhas de
média tensdo sdo aquelas com tensdo elétrica entre 2,3 kV e 44 kV, enquanto as de baixa tensdo
podem variar entre 110 e 440 V.

Segundo a ABRADEE (2014), existem 4 tipos de rede de distribui¢do de energia elétrica:

e Rede de Distribuicio Aérea Convencional: E o tipo de rede elétrica mais encontrado no
Brasil, na qual os condutores séo nus (sem isolamento). Exatamente por isso, essas redes sdo
mais susceptiveis a ocorréncia de defeitos (curto-circuitos), principalmente quando ha contato
de galhos de arvores com os condutores elétricos.

e Rede de Distribuicdo Aérea Compacta: Surgidas no Brasil na década de 1990, as redes
compactas sdo muito mais protegidas que as redes convencionais, ndo somente porque 0s
condutores tém uma camada de isolagdo, mas porque a rede em si ocupa bem menos espaco,

resultando em menor nimero de perturbagdes.
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e Rede de Distribuicdo Aérea Isolada: Esse tipo de rede é bastante protegido, pois 0s
condutores sdo encapados com isolacdo suficiente para serem trancados. Geralmente mais
cara, essa rede é utilizada em condi¢es especiais.

o Rede de Distribui¢ao Subterranea: A rede subterranea € aquela que proporciona o maior
nivel de confiabilidade e também o melhor resultado estético, dado que as redes ficam
enterradas. No entanto, as redes subterrdneas sao bem mais caras que as demais solucdes,
sendo comuns apenas em regides muito densas ou onde ha restricdes para a instalagdo das

redes aéreas.

2.2.3 Comercializacao

A comercializacdo de energia elétrica é feita em dois ambientes, 0 ACR — ambiente de
contratacdo regulada (mercado cativo), e o ACL — ambiente de contratacdo livre (mercado

livre), conforme representado na Figura 3:

Figura 3: Ambientes de contratacéo de energia elétrica.

Ambiente de Contratacdo Regulada (ACR) Ambiente de Contratagéo Livre (ACL)

contratos bilaterais regulares contratag&o em regime de

— o - -
leildes pela CCEE livre contratagdo

contratos bilaterais de ajuste
leildes pela CCEE

G: geradores D: distribuidores CL: consumidores livres C: comercializadores

Fonte: Ministério de Minas e Energia, 2005.

O ACR foi criado com o intuito de garantir prote¢do aos “consumidores de menor porte, com
tarifas reguladas e modicidade tarifaria assegurada por meio de compra de energia pelas
distribuidoras, em leildes, de forma que ndo fiqguem expostos esses consumidores a qualquer
preco de energia por incapacidade de dominar as regras e administrar adequadamente suas
relagdes contratuais com as distribuidoras” (REGO, 2007).

Além disso, consumidores de maior porte, até que facam a opc¢ao formal de serem consumidores

livres e, assim passarem a ter permissao de comprar sua energia elétrica no mercado a precos
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livremente negociados, gozam, dentro do ACR, de “um ambiente de tarifas reguladas fixadas
pela ANEEL e condicBes contratuais definidas por contratos de adesdo aplicaveis aos
consumidores denominados cativos” (REGO, 2007).

O ACL é o segundo ambiente de comercializacdo de energia elétrica. Neste, os agentes de
mercado podem atuar livremente na negociacdo de contratos bilaterais de compra e venda de
energia, discutindo condicBes e precos a maneira que entenderem mais adequado, com ou sem
a intermediacdo de comercializadores, contanto que dentro das regras de comercializacdo que
permeiam o ambiente de contratacdo livre. Assim, apesar de livremente pactuadas, as relagdes
comerciais devem estar registradas em contratos que estabelecam, necessariamente, prazos e
volumes. “Esse ¢ o mercado dos grandes consumidores que tém estrutura para escolher seu
proprio fornecedor de energia elétrica, discutir precos e condi¢des contratuais e com isso obter

vantagens que um mercado de livre competigdo oferece” (REGO, 2007).

2.3 Setor de Distribuigdo

Por ser o setor de interesse desse trabalho, o panorama atual do mercado de distribuicdo de
energia elétrica no Brasil serd apresentado brevemente. Segundo a ABRADEE, em 2014, o
setor privado era responsavel por aproximadamente 60% da distribuicdo da energia elétrica,

sobrando, naturalmente, os outros 40% as empresas publicas. (ABRADEE, 2014)

Visto que as concessionarias e permissionarias de distribuicdo atendem, essencialmente,
pequenos ¢ médios consumidores, ¢ interessante apontar que “o Brasil conta, em 2014, com
mais de 74 milhdes de Unidades Consumidoras (UC), termo que corresponde ao conjunto de
instalacBes/equipamentos elétricos caracterizados pelo recebimento de energia elétrica em um
S0 ponto de entrega, com medicédo individualizada e correspondente a um unico consumidor.
Do total de UCs brasileiras, 85% sdo residenciais” (ABRADEE, 2014).
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Tabela 1: Participacdo no mercado por receita gerada.

- Participagdo no Mercado
Posigao Agente porFI)?cheita Gerada

18 Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de S&o Paulo 9,50%
28 Cemig Distribuicédo 8,80%
32 Light Servicos de Eletricidade 6,70%
42 Companhia Paulista de Forca e Luz 6,50%
52 Copel Distribuicéo 6,30%
62 Celesc Distribuicéo 4,80%
78 Companhia de Eletricidade do Estado da Bahia 4,40%
82 Elektro Eletricidade e Servigcos 4,00%
92 Ampla Energia e Servicos 3,50%
102 Companhia Energética de Pernambuco 3,20%

TOTAL 57,70%

Fonte: ANEEL, 2014 - Elaboragéo propria.

O mercado de distribuicdo € bastante concentrado, conforme observa-se na Tabela 1:
Participacdo no mercado por receita gerada. Tabela 1 e Figura 4 abaixo, 0s quais apresentam os
dez maiores agentes de distribuicdo de energia elétrica e suas respectivas participacdes no
mercado de acordo com a receita gerada. Nota-se que as dez maiores companhias de
distribuicéo séo responsaveis por 57,7% da receita gerada (ANEEL, 2014).

Figura 4: Participagdo relativa de mercado, por receita gerada.

Participacao Relativa no Mercado por Receita Gerada

9,5% = Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sdo

Paulo
= Cemig Distribuicdo

8,8%
Light Servigos de Eletricidade
= Companhia Paulista de Forga e Luz
6,7% B
= Copel Distribuigdo
Celesc Distribui¢do
6,5%
= Companhia de Eletricidade do Estado da Bahia
6.3% m Elektro Eletricidade e Servigos
y 0
= Ampla Energia e Servigos
4,8%

3,5% 4,0% 4,4% m Companhia Energética de Pernambuco

42,3%

3,2%

Fonte: ANEEL, 2014 - Elaboragéo propria.
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O mercado também € bastante concentrado em termos de consumo de energia como se pode
notar na tabela e grafico abaixo. Os mesmos apresentam as companhias de maior participacao
no mercado segundo tal critério e é possivel notar que a concentragdo é similar aquela que
ocorre com a concentragdo por receita, uma vez que dos dez maiores agentes de mercado por

receita, nove estdo também entre as maiores participacdes de mercados por consumo.

Tabela 2: Participacdo no mercado por consumo (MWh/ano).

Participacéo no
Posicéo Agente mercado por Consumo
(MWh/ano)

12 Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sdo Paulo 11,0%
22 Cemig Distribuicédo 7,8%
3 Copel Distribuicéo 7,0%
42 Companhia Paulista de Forga e Luz 6,6%
5e Light Servicos de Eletricidade 6,2%
62 Celesc Distribuicédo 4,7%
7° Companhia de Eletricidade do Estado da Bahia 4,7%
8 Elektro Eletricidade e Servigos 3,8%
92 Celg Distribuicao 3,4%
108 Companhia Energética de Pernambuco 3,2%

TOTAL 58,4%

Fonte: ANEEL, 2014 - Elaboragéo propria.

Figura 5: Participagéo relativa no mercado, por consumo (MWh/ano).

Participacdo Relativa no Mercado por Consumo (MWh)
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41,6%

= Companhia de Eletricidade do Estado da Bahia
6 6%
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= Companhia Energética de Pernambuco

= Outras

Fonte: ANEEL, 2014 - Elaboragéo proépria.
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3 REFERENCIAL TEORICO

3.1 Retorno

A discussédo do objetivo de uma empresa é extensa e antiga. Boaventura et al. (2009) afirmam
que tal debate é tdo antigo quanto a Ciéncia EconOmica e a obra “A Riqueza das Nagoes” de

Adam Smith, surgindo da esséncia da discussao proposta em sua obra.

O presente trabalho ser& desenvolvido considerando como o objetivo das empresas a Teoria dos
Acionistas (“Shareholders Theory”, no original em inglés), também conhecida como Teoria da

Firma, a qual prega que o objetivo de uma companhia € maximizar o lucro de seus acionistas.

Essa abordagem surge do trabalho de Milton Friedman, prémio Nobel de 1976, “Captalism and
Freedom”, o qual dispde: “existe somente uma e Unica responsabilidade social de um negécio
— usar seus recursos e praticar atividades planejadas para aumentar seus lucros (...)”.
(FRIEDMAN, 1962) O lucro ao qual o autor se refere é o chamado lucro econémico, oriundo
da diferenca entre receitas totais geradas e custos totais, explicitos e implicitos, incorridos de
uma empresa. (REGO, 2014)

Um aspecto importante a ser destacado € que, apesar de o presente trabalho ser delineado
partindo da premissa apresentada anteriormente, existem teorias que se contrapdem a essa
visdo. Ainda assim, “os economistas normalmente assumem que o objetivo de uma empresa €
maximizar o lucro”. (MANKEW, 2008) Ou seja, apesar da existéncia de teorias que divergem
ao definir o objetivo de uma empresa, 0 entendimento que este é o de gerar e maximizar o lucro

econdmico de seus investidores é, ainda, 0 mais aceito pela sociedade.

Portanto, pode-se afirmar que o objetivo das empresas é obter lucros para seus investidores. A
geragdo de lucros sistematicos permite que a empresa continue atuando de maneira a deixar
seus acionistas satisfeitos e, consequentemente, que as atividades da mesma sejam mantidas na
busca por novos retornos positivos. Afinal, se os resultados obtidos por ela ndo se apresentam
positivos e satisfatorios no periodo vislumbrado, ndo € racional manter a companhia

desenvolvendo sua producao.

Ademais, se 0s retornos gerados pela companhia ndo sdo condizentes com o0s custos de
oportunidade do mercado ou com o esperado pelo proprio investidor, o agente
econdmico/financeiro buscara outras oportunidades de negdcio. Portanto, quando pensando na

questdo de &mbito estratégico de investimentos, a variavel de maior interesse analisada pelos
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gestores de uma companhia é, e deve sempre ser, 0 retorno esperado que este é capaz de
proporcionar em um determinado periodo de tempo. Em outras palavras, maximizar o retorno
esperado de um investimento € a variavel mais importante ao se analisar uma possivel

oportunidade de aplicacédo de capital.

Matematicamente, tem-se que o retorno esperado é representado por um valor médio dos
possiveis resultados relativos as diversas situacGes futuras possiveis ponderadas pelas
probabilidades de ocorréncias das mesmas (COSTA NETO, 2002), conforme a Equacéo (I):

n
i=1

Onde:

e R: Retorno esperado do investimento;
e R;: Retorno esperado na situacao futura i;

e P;: Probabilidade de ocorréncia da situacédo futura i.

Ao que ja foi discutido, € necessario acrescentar uma abordagem complementar ao se analisar
o retorno esperado de um investimento. Ross, Westerfield & Jaffe (2012) apresentam o retorno
total de um investimento como a soma de duas parcelas: o retorno esperado e o retorno

inesperado, incerto. Assim, tem-se a Equacao (11).

R=R+U ()

Onde:

e R: Retorno total;
e R: Retorno esperado;

e U: Retorno inesperado.
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Os autores afirmam que o retorno esperado € a parcela a qual os investidores preveem e esperam
dadas as informacg0es existentes, seus conhecimentos e suas expectativas. A parcela inesperada,
por sua vez, é decorrente daquilo que ainda n&o se sabe, que n&o pode ser previsto. E, portanto,
a parcela que deriva do desconhecido, da surpresa. O grande problema é que este retorno pode
ser negativo, corroendo o retorno esperado e comprometendo o retorno total. Decorre, assim,
que “a parte do retorno que ndo pode ser antecipada [...] € o verdadeiro risco de qualquer
investimento”. (ROSS, WESTERFIELD, & JAFFE, 2012)

3.2 Risco

A analise de onde aportar recursos com o intuito de maximizar os retornos sobre o capital
investido, como observado ao final da secdo anterior, ndo é simples e direta como se desejaria
que fosse. O lucro de um investimento € uma variavel de saida de um modelo multivariavel

imprevisivel.

Existe uma incerteza associada com cada opcéo de investimento. Segundo Assaf Neto (2008),
essa incerteza é derivada do fato de que ao aplicarmos capital, esta-se fazendo uma decisdo no
momento presente com resultados futuros. Assim, tanto as expectativas utilizadas na tomada de
decisdo séo incertas, como existe uma parcela que ndo se consegue nem ao Menos prever ou

esperar.

O risco, portanto, esta associado as incertezas, ao inesperado, ao desconhecido inerente a cada
investimento existente e ele tem efeito direto no retorno total do mesmo. Assim, “toda vez que
a incerteza associada a verificacdo de determinado evento possa ser quantificada por meio de
uma distribuicdo de probabilidades dos diversos resultados previstos, diz-se (...) risco”.
(ASSAF NETO, 2008) De maneira mais clara, o risco é a medida de incerteza associada a um

investimento.

Matematicamente, “o risco €, na maioria das vezes, representado pela medida estatistica do
desvio-padrao, ou variancia”. (ASSAF NETO, 2008) Portanto, tem-se a Equacao (l11) para

representar o risco associado a um investimento:
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02=2Pi*(Ri—R)2 (I

Onde:

e ¢: Risco associado ao investimento;
e R:Retorno esperado do investimento;
e R;: Retorno esperado na situacao futura i;

e P;: Probabilidade de ocorréncia da situacao futura i.

Entdo, conclui-se que a todo investimento estdo associadas duas variaveis de extrema

importancia e base para toda analise de aplicacdo: o retorno esperado e 0 seu risco.

3.2.1 Natureza do Risco

O risco, assim como um processo de producdo que pode ser segmentado em diversos
subprocessos, pode ser separado em duas parcelas de acordo com sua natureza: O risco
sistematico, também chamado de conjuntural, ndo-diversificavel ou de mercado; e o risco ndo-
sistematico, ou diversificavel. Assim, o risco total de um investimento é dado pela Equacéo
(V).

Risco total = Risco sistematico + Risco diversificavel (1v)

O risco sistematico € aquele decorrente do comportamento do investimento quanto aos eventos
de natureza politica, econdmica e social. (ASSAF NETO, 2008) Tal visao é corroborada pela
afirmacéo de que “esse risco tem origem nas flutuagdes a que esta sujeito o sistema econémico
como um todo, sendo suas principais fontes as variacdes nas taxas de juros da economia, 0
processo inflacionério, a situacdo politica e 0 comportamento das cota¢fes no mercado de
titulos.” (MINOZZO, MENEZES, & GIACOMELLI, 2008) De maneira mais simples e clara,
0 risco sistematico é aquele ao qual todos os investimentos estao sujeitos e, portanto, ndo podem

ser eliminados pela busca de alternativas.
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O risco diversificavel, por outro lado, é decorrente das caracteristicas proprias de cada
investimento. E um risco intrinseco a cada diferente alternativa de aplicagdo, visto que suas
fontes sdo da natureza especifica do negdcio, de acordo com o expresso por Assaf Neto (2008)
e Ross, Westerfield & Jaffe (2012).

3.3 Investidor

Ainda que se possa atribuir a cada alternativa de investimento um retorno e um risco associado,
a escolha de onde aplicar o dinheiro é prerrogativa exclusivamente do investidor, cada qual
possuindo suas preferéncias pessoais, refletidas implicitamente na funcéo de utilidade esperada.
A utilidade ¢ um conceito economico e ¢ “definida de forma subjetiva, expressando a satisfacao
proporcionada pelo consumo de um bem”. (ASSAF NETO, 2008) Portanto, cada investidor
possui sua propria curva de utilidade esperada, a qual reflete suas preferéncias pessoais no

confronto risco x retorno.

De maneira geral, trés tipos de investidores sdo reconhecidos para efeito de estudos: 0 avesso a
risco, propenso a risco ¢ o indiferente. O avesso ao risco “¢ um agente econdmico que
escolhendo entre os payoffs C e C* (com valor esperado igual) associa uma utilidade U maior
aquele caracterizado por um risco menor (...). Define-se, por outro lado, um investidor propenso
ao risco a um agente que associa uma utilidade U maior a alternativa com maior risco, a
igualdade de rendimento esperado. (...) Por fim, define-se um investidor indiferente ao risco um
agente que associa a mesma utilidade a investimentos que geram 0 mesmo payoff,
independentemente do grau de risco”. (GIUDICI, 2010)

A interpretacdo do trecho acima é de que dado dois investimentos com mesmo retorno esperado,
0 investidor avesso ao risco captard maior satisfacdo daquele com menor risco, o investidor
propenso ao risco observara maior satisfacdo no investimento mais arriscado e o indiferente
percebera satisfacdo igual nos dois. Observa-se na Figura 6, Figura 7 e Figura 8 as curvas de

utilidade para os trés tipos de investidor.
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Figura 6: Curva Utilidade — Investidor avesso a risco.
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Fonte: GIUDICI, 2010 - Elaboragéo propria.

A Figura 6 demonstra a curva de utilidade do investidor avesso a risco. Assim, o investidor
avesso associaria maior utilidade a recompensa de C, mesmo que C e C* apresentassem 0
mesmo retorno esperado, porque o investimento C apresenta menor risco. A Figura 7 apresenta
a mesma l6gica, porém com o investidor propenso ao risco revelando preferéncia pelo
investimento de maior risco, C*. A Figura 8, por sua vez, apresenta a situacdo em que 0

investidor é indiferente, percebendo mesma satisfacdo tanto para C, como para C*.

Figura 7: Curva de utilidade - Investidor propenso a risco.
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Fonte: GIUDICI, 2010 - Elaboracéo propria.
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Figura 8: Curva de utilidade - Investidor indiferente a risco.
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Fonte: GIUDICI, 2010 - Elaboragéo propria.

E também interessante notar o conceito de Equivalente Certo (EC). Esse é o valor que um
investidor aceitaria para trocar um investimento arriscado por um alternativo, sem riscos
(GIUDICI, 2010). Nota-se que o investidor avesso ao risco (Figura 6) aceitaria receber menos
que o retorno esperado caso ndo houvesse risco; o propenso ao risco (Figura 7) somente
aceitaria a troca caso o retorno do investimento sem risco fosse maior que o retorno esperado
do arriscado; e o indiferente ao risco (Figura 8) atribui um Equivalente Certo igual ao retorno

esperado.

Para representar graficamente a maneira como um investidor encara o risco e o retorno esperado
de uma determinada aplicagéo, utiliza-se a curva de indiferenca ou iso-utilidade. Ela ¢ “um
reflexo da atitude que um investidor assume diante do risco de uma aplicacéo e do retorno
produzido pela decisdo, e envolve inimeras combinagdes igualmente desejaveis”. (ASSAF
NETO, 2008) Assim, em termos de utilidade, se pode afirmar que a mesma é constante ao longo
da curva, associando o retorno esperado para um determinado grau de risco que um investidor
aceita. As Figura 9,Figura 10 e Figura 11 apresentam as curvas de indiferenca para os trés tipos

de investidor.
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Figura 9: Curva de iso-utilidade - Investidor avesso ao risco.

v

Fonte: GIUDICI, 2010 - Elaboragéo proépria.

O grafico da Figura 9 representa o investidor avesso ao risco. Como ele percebe a mesma
utilidade nas diversas curvas, € entendido que ele exija retornos maiores para riscos maiores. O
investidor propenso a risco (gréafico da Figura 10), por sua vez, pode estar disposto a aceitar
retornos menores em investimentos mais arriscados. Por fim, o investidor indiferente ao risco
espera retornos iguais para aplicacbes com o0s mais diversos graus de risco, conforme

representado no grafico da Figura 11.

Figura 10: Curva de iso-utilidade - Investidor propenso ao risco.

v

Fonte: GIUDICI, 2010 - Elaboragéo propria.
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Figura 11: Curva de iso-utilidade - Investidor indiferente ao risco.
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Fonte: GIUDICI, 2010 - Elaboragéo propria.

A determinacdo do tipo de investidor existente no mundo real, saindo do plano teorico, parte
de uma hipo6tese: todo investidor é racional e toma suas decisGes como tal. (ASSAF NETO,
2008) Essa ideia é melhor descrita por Bruni (1998) apud Bernstein (1992):

Sob condigdes de incerteza, a racionalidade e a medig&o séo essenciais para a tomada de decisdes.
As pessoas racionais processam as informacdes objetivamente: os erros que cometem na previsdo
do futuro sdo erros aleatorios, e ndao o resultado de uma tendéncia obstinada para o otimismo ou

0 pessimismo.

Deriva-se da discussdo que foi apresentada que todo investidor é avesso ao risco, ainda que em
diferentes niveis. 1sso porque um investidor exigird sempre maior retorno para riscos maiores.
Portanto, a curva de iso-utilidade do investidor racional sempre terd o formato da curva
apresentada na Figura 9, tendo suas variagOes de investidor para investidor refletida na sua

inclinagéo.

3.4 Teorema do Portfélio de Markowitz

A discussdo, até o presente momento deste trabalho, foi limitada a analisar o retorno esperado

e 0 risco de investimentos individualizados, investigando tais pardmetros de maneira
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independente para alternativas de investimento também isoladas. Portanto, até entdo a discussdo
tem partido do pressuposto de um ambiente isolado, sem interacdo entre os diversos

investimentos.

Esta situacdo € hipotética e tem valor somente académico. Para fazer uma analise representativa
darealidade, na qual se consiga refletir a infinidade de alternativas de investimento, assim como
seus mais diversos riscos associados, deve ser discutido o comportamento de um portfolio de
investimentos. Ou seja, deve ser apresentado 0 comportamento de uma carteira que possua dois
ou mais investimentos e como eles interagem (ou nédo). Esse estudo foi desenvolvido por
Markowitz, prémio Nobel de 1990, recebendo, assim, o0 nome de Teorema do Portfélio de

Markowitz.

3.4.1 Retorno de um Portfélio

Ross, Westerfield & Jaffe (2012), Assaf Neto (2008) e Giudici (2010) definem o retorno
esperado de uma carteira de investimentos como a média do quanto cada um desses
investimentos individuais contribui para o resultado total da carteira. E, dessa forma, uma média
dos retornos esperados dos ativos individuais ponderados pelas respectivas porcentagens de

participacdo no portfélio. Matematicamente, tem-se a Equacéo (V).

n
kp= ) Wixk, V)
i=1

Onde:

e k,: Retorno esperado do portfolio;

e k;: Retorno esperado do ativo i;

e W;: Participacao relativa do ativo i no portfolio.
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3.4.2 Risco de um Portfélio

A sec¢do na qual foi discutida a natureza do risco demonstrou que as fontes de riscos séo as mais
diversas possiveis. Assim, dada a gama de fontes de riscos e sendo este uma medida do grau de
incerteza de ocorréncia de situacfes futuras, é de se esperar que diferentes investimentos
apresentem resultados diferentes em uma determinada situacao. Ou seja, aplicacGes diferentes

apresentam retornos diferentes.

Essa diferenca é decorrente da parcela diversificavel do risco, uma vez que esta € inerente a um
setor especifico do mercado, enquanto a parcela sistematica permeia todo o mercado, o que faz

com que o risco sistematico afete todos os investimentos de maneira igual.

Dados os diferentes comportamentos dos investimentos para determinada situacdo, € natural
pensar que se pode usar este resultado em beneficio do investidor, contato que este possa alocar
recursos em diversas aplicagdes. Portanto, se ele pode investir em mais de uma oportunidade,
existe a possibilidade de que, mesmo que uma (ou diversas) gere prejuizos, outra (ou muitas)

produza lucros, compensando a perda e melhorando o resultado total do investidor.

3.4.3 Risco de dois ou mais investimentos

O risco de uma carteira ndo é diretamente a média dos riscos individuais ponderados pelas suas
participagdes no portfolio. Isso é decorrente do fato anteriormente apresentado de que
investimentos diferentes se comportam diferentemente nas mesmas situacdes e, assim, pode
existir uma relacdo entre seus respectivos retornos esperados. Ross, Westerfield & Jaffe (2012)
explicam que se um investimento tende a ter resultados positivos quando outro tende a

resultados negativos em uma relacao recorrente, consegue-se obter reducao do risco.

Este resultado deriva do fato de que a variancia (risco) de um portfolio “depende da variancia
dos ativos individuais e da covariancia entre eles”. (ROSS, WESTERFIELD, & JAFFE, 2012)
Esse resultado € corroborado por Assf Neto (2008) e Giudici (2010) que afirmam que o risco
do portfolio pode ser totalmente eliminado caso a relagdo entre os investimentos seja de

resultados totalmente inversos.

Matematicamente, como ja apresentado, o risco é entendido como a variancia (ou o desvio-
padréo) dos retornos esperados. Costa Neto (2002), Assaf Neto (2008), Ross, Westerfiel & Jaffe
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(2012) e Damodaran (1997) demonstram o célculo da variancia de um portfélio com diversos

investimentos e chegam ao resultado abaixo:

n n i
02=Za)i2*ai2+ZZa)i*wj*pi,j*ai*aj (VI)
i T

Onde:

e ¢: Risco do portfolio com n ativos;

e w;: Participacdo relativa do ativo i no portfélio;
e w;: Participacdo relativa do ativo j no portfdlio;
e 0;: Risco do ativo i;

e o;: Risco do ativo j;

e p; ;. Correlagdo entre os investimentos i e j.

A correlacdo entre dois investimentos varia de -1 a 1. Ela representa a relacdo entre os

comportamentos dos ativos em questdo. Ela pode ser calculada pela estatistica:

(R;—R) * (R; —R) _ cov

(vh)
0; * 0; 0; * 0;

Onde:

e COV: Covariancia entre investimentos i e j.
e R;: Retorno do investimento i;

e R,: Retorno esperado do investimento i;

: Retorno do investimento j;

[ ]
\,|\,=_U

- Retorno esperado do investimento j;
e ¢;: Risco do ativo i;

.- Risco do ativo j.

°
S
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Nota-se na equacgdo (V1) que, se o termo da correlacdo for negativo, ele reduzird o risco
total da carteira. Portanto, caso seja possivel investir em dois ou mais ativos os quais
possuam correlacdo negativa entre eles, o risco da carteira € reduzivel ou diversificavel
(ASSAF NETO, 2008), (GIUDICI, 2010), (ROSS, WESTERFIELD, & JAFFE, 2012). Essa
acdo de reducdo de risco é chamada comumente de hedge. Nas figuras Figura 12, Figura 13
e Figura 14, é possivel ver modelos representativos de como se comportam ativos com

correlacdo positiva e negativa ou com correlacdo nula.

Figura 12 — Representagéo de ativos com correlagao positiva.

Returns

Time

Fonte: ROSS, WESTERFIELD, & JAFFE, 2012 - Elaboracao propria.

Figura 13 — Representacéo de ativos com correlacdo negativa.

Returns

Time

Fonte: ROSS, WESTERFIELD, & JAFFE, 2012 - Elaboragéo propria.
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Figura 14 — Representacéo de ativos com correlagédo nula.
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Time

Fonte: ROSS, WESTERFIELD, & JAFFE, 2012 - Elaboracéao propria.

O gréfico da Figura 12 representa dois ativos com correlagdo totalmente positiva (+1). O
comportamento dos dois ativos é notoriamente igual. Quando o retorno de um deles é positivo,
do outro também o é. Da mesma maneira, quando um varia negativamente, o ativo em

comparagdo também o faz.

O gréfico da Figura 13 representa dois ativos com correlacdo totalmente negativa (-1). O
comportamento visto € exatamente contrario ao do caso de correlacdo totalmente positiva.

Quando um ativo apresenta retorno positivo, o outro apresenta retorno negativo e vice-versa.

Por fim, o grafico da Figura 14 apresenta ativos que ndo possuem relacdo alguma. Néo é
possivel concluir nada quanto ao comportamento apresentado por um ativo baseado no
comportamento apresentado pelo outro. Os retornos de ambos variam livremente, sem relacédo

alguma com seu par de comparacao.

Seré apresentado um exemplo retirado de Ross, Westerfield & Jaffe (2012) para demonstrar 0s

efeitos da diversificagdo. Admitindo trés hipoteses:

e Todos 0s ativos possuem a mesma variancia 2 = var;
e Todas as covariancias COV; ; = cov s@o iguais. Ou seja, para cada para i,j de
investimento, a covariancia é a mesma,;

e Todos os investimentos possuem a mesma participacdo na carteira.
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Obtém-se o resultado a seguir:

1
Variancia do portfoélio = N * (m) xvar + N x (N —1) * (—) * COV =

(VIII)
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1\ ___ (N2=N\ __
= (N) *var + NZ * COV

Supondo agora que o numero de investimentos aumente sem limites. Ou seja, esta-se

diversificando infinitamente o portfélio. O resultado obtido € o seguinte:

Variancia do portifoélio (quando N - ) = cov (IX)

Dessa maneira, observa-se que conforme aumenta o nimero de investimentos, reduz-se o risco
individual de cada um deles, sobrando somente a covariancia média. (ROSS, WESTERFIELD,
& JAFFE, 2012) Fica visivel, assim, que o risco diversificdvel pode ser eliminado, enquanto o

risco de mercado é uma variavel sempre presente.

A conclus@o mais importante que se obtém desta discussao é que, se € possivel eliminar o risco
diversificavel, é natural que somente o risco sistematico seja premiado. Isto pode ser observado

graficamente na Figura 15.
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Figura 15 — Eliminacéo do risco diversificavel com o aumente do nimero de ativos.
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Fonte: ROSS, WESTERFIELD, & JAFFE, 2012 - Elaboracao propria.

Enfim, pode-se afirmar que é impossivel investir em absolutamente todas as op¢des existentes
no mercado. Segundo o modelo matematico apresentado para discussdo isso limitaria a
diversificacdo e consequente a eliminacdo do risco sistematico. Estudos empiricos, contudo,
concluem que entre 25 e 30 alternativas de investimentos diferentes séo suficientes para atingir
a diversificagdo 6tima (DAMODARAN, 1997) e (STATMAN, 1987).

3.5 Mercado com Dois Investimentos

Considerando um mercado no qual existam somente dois possiveis investimentos, um
investidor pode escolher alocar todo seu dinheiro em uma das duas op¢6es ou criar uma carteira
com parcelas de cada uma das alternativas. Dessa forma, pode-se criar infinitos portfolios
variando as parcelas de participagéo de cada um dos ativos em questdo. Esse conjunto infinito
de opcBes que se apresentam ao investidor é representado no plano de risco-retorno da Figura
16.
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Figura 16 — Plano risco-retorno dos possiveis portfélios formados por dois ativos.

Fonte: GIUDICI, 2010 - Elaboragéo propria.

Como ja observado anteriormente pelo resultado matematico apresentado do risco associado a
um portfélio, a forma como o conjunto de carteiras viaveis se comporta é funcdo da correlacdo
entre os investimentos em questdo. Isso é refletido no formato grafico da curva que representa

os portfélios.

Figura 17 — Comportamento dos portfolios de acordo com a correlagdo de seus ativos componentes.
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Fonte: GIUDICI, 2010 - Elaboragéo proépria.
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Nota-se, na Figura 17, que quanto maior a correlagéo (quanto mais ela se aproxima de 1), maior
a similaridade da curva com uma reta. Isso indica que quanto mais proximo de 1 for o valor da
correlacdo entre os ativos, menor serd o efeito da diversifica¢do. Por outro lado, é notério que
quanto menor for a correlacdo, maior o efeito da diversificacdo, conseguindo, no extremo de
uma correlacdo de valor -1, um portfélio de risco nulo. Infelizmente, é quase impossivel
encontrar investimentos que possuam correlagdo perfeitamente negativa. (GIUDICI, 2010),
(ROSS, WESTERFIELD, & JAFFE, 2012)

Ademais, deve-se notar que, apesar de possiveis, carteiras obtidas entre 0os pontos NA néo sdo
racionais de se construir, uma vez que sempre existe uma carteira com 0 mesmo risco, porém
com retorno esperado maior. Um investidor racional, assim, jamais escolheria aplicar seu
capital em alguma dessas estruturas de carteira. As carteiras obtidas na curva NB formam,
entdo, a chamada fronteira eficiente. (GIUDICI, 2010)

A fronteira eficiente ¢ “a sele¢ao da carteira de investimento mais atraente para um investidor
racional, que avalia a relagdo risco/retorno em suas decisdes” (ASSAF NETO, 2008). Assim, a
fronteira eficiente nada mais € que todas as possiveis combinacdes de portfélios passiveis de

serem construidos, 0s quais apresentam menor risco para determinado retorno dado.

O resultado anterior, obtido por Markowitz (1952), é apresentado como se segue: “se um
investidor puder especificar o risco maximo que estiver disposto a aceitar (em termos de
variancia), a tarefa de otimizag&o de carteira se torna a maximizag&o do nivel de retorno sujeito
a este nivel de risco. Alternativamente, se um investidor especificar seu nivel desejado de
retorno, a carteira Otima serd a que minimizar a variancia sujeita a este nivel de retorno”.
(DAMODARAN, 1997) Ou seja, dado um certo nivel de retorno esperado ou de risco aceito,
obtém-se as parcelas necessarias de cada ativo para obter a carteira 0tima. Carteiras obtidas

assim sdo denominadas de carteiras de Markovitz.

3.6 Trés Investimentos ou Mais

A discussdo foi realizada para um mercado no qual existem somente duas opc¢Oes de
investimentos. Contudo, Brealey, Meyers & Allen (2012) confirmam que os resultados sé&o
robustos e podem ser estendidos para a situacdo (real) da existéncia de uma infinidade de
escolhas de aplicacGes. Esse resultado é confirmado por diversos outros autores, como Giudici
(2010) e Assaf Neto (2008).



62

Figura 18 — Plano risco-retorno dos possiveis portfélios formados por 2 ativos ou mais.
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Fonte: ROSS, WESTERFIELD, & JAFFE, 2012 - Elaboragéo propria.

O gréfico da Figura 18 apresenta a situacdo de mais de dois investimentos existentes e passiveis
de aplicagdo. Os retornos dos portfélios possiveis de serem construidos, agora, nao estdo mais
representados todos sobre uma curva, e sim por toda uma area no plano risco-rendimento.
Contudo, recorrendo novamente a racionalidade do investidor, a fronteira eficiente é definida
por uma curva a qual contém portfélios cujos retornos séo os maiores dados determinados niveis
de risco. No grafico acima, ela é representada por uma linha mais escura, sendo combinacdes
racionais de escolha de portfolios. (ROSS, WESTERFIELD, & JAFFE, 2012)

3.7 Critica ao modelo de Markowitz

A maior critica que se faz ao modelo desenvolvido por Markowitz é o fato de que o autor
considerou que todos o0s possiveis investimentos possuem um risco associado.
(DAMODARAN, 1997) Em outras palavras, ele ignorou aplicacfes que ndo possuem risco,
chamadas de livre de risco (risk-free, em inglés). Isso torna o0 modelo ndo aderente a realidade,
dado que existem aplicacOes, especialmente aquelas relacionadas com dividas soberanas, que

sdo consideradas ausentes de risco.



63

3.8 Linha de Mercado de Capitais (Capital Market Line - CML)

Dado o problema apresentado anteriormente no modelo de Markowitz, Tobin, prémio Nobel de
Economia em 1981, estressou 0 modelo anterior de modo que este considerasse 0S

investimentos livres de risco.

A introducdo dessa alternativa de investimento no modelo de otimizacgdo de portfélios implica
duas mudangas na abordagem da otimizacéo de portfolios.

A primeira implicacdo é direta: existindo a possibilidade de um investimento sem riscos, 0

agente financeiro pode alocar todo seu capital nessa alternativa. (DAMODARAN, 1997)

A segunda mudanca decorre do fato de que a “auséncia de variancia, no caso do ativo livre de
risco (...), os torna ndo-correlacionados, em termos de retorno, a qualquer um dos ativos sujeitos
arisco” (DAMODARAN, 1997). Ou seja, 0 risco de carteiras que possuam combinages entre
0 ativo risk-free e ativos sujeitos a risco é uma relacdo linear dependente exclusivamente do
risco dos investimentos que apresentam variancia. Matematicamente, a relacdo pode ser
observada na Equacdo (X) apresentada por Damodaran (1997), tendo em mente que, por

definicdo os investimentos livres de risco apresentam variancia igual a zero.

0p = Wy * Oy (X)

Onde:

e 0,: Risco do portfdlio;
e w,: Participacdo relativa do investimento sujeito a risco;

e 0,: Risco do investimento com risco associado.

E possivel observar a representacéo grafica das possiveis combinacdes que formam portfolios
contendo ativos livres de risco e ativos com risco associado na Figura 19. As linhas RM e RP

sd0 possiveis conjuntos de portfélios que apresentam tais caracteristicas.
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Figura 19 — Plano risco-retorno dos portfélios formados com ativos livre de risco e arriscados.

Fonte: GIUDICI, 2010 - Elaboragéo propria.

Como ja observado, se existem infinitas carteiras com risco, existem infinitas retas que
representam carteiras com investimentos arriscados e sem riscos. Por sua vez, a reta que
representa os portfélios obtidos com parcelas de uma carteira presente na fronteira eficiente de
Markowitz e do investimento sem risco serd& 0 novo conjunto de carteiras 6timas
(DAMODARAN, 1997), (GIUDICI, 2010) e (BREALEY, MEYERS, & ALLEN, 2012).

A Figura 20 apresenta graficamente tal situacdo: a reta que tangencia a fronteira eficiente de
Markowitz possui as combinac@es tais que representam uma carteira 6tima. Essa reta recebe o
nome de Linha de Mercado de Capitais (Capital Market Line, no original em inglés — CML na
Figura 20) e o ponto de tangéncia M representa o chamado portfélio de Mercado, o qual é
constituido de todos o0s possiveis investimentos com risco negociados, com parcelas

proporcionais aos seus valores de mercado. (DAMODARAN, 1997)

Esse é o principio da separacdo, um problema de duas etapas: o investidor inicialmente
determina a fronteira eficiente de Markowitz e o portfdlio de mercado para, em seguida, definir

como alocara seu capital entre o portfolio de mercado e o investimento livre de risco.
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Figura 20 — Linha de Mercado de Capitais
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Fonte: GIUDICI, 2010 - Elaboragéo propria.

Por fim, devemos esclarecer que a escolha de qual carteira escolher, ou seja, quanto investir em
ativos sem risco e quanto investir no portfolio de mercado € ainda prerrogativa do investidor de

acordo com a sua propria funcdo de utilidade.

3.9 Capital Asset Pricing Model e Arbitrage Pricing Model

3.9.1 Requisitos de Modelo

A discussdo apresentada até o presente momento decorre do fato previamente citado de que a
avaliacdo de qualquer investimento passa pela analise de dois pardmetros intimamente
relacionados: o retorno e o risco. Assim, tudo que foi apresentado tem o intuito de permitir ao
leitor compreender a importancia destas varaveis e sua relacdo. O ponto final dessa trajetoria é
o de apresentar um modelo matematico que permita o estudo objetivo e quantitativo da relacao

entre risco e retorno.

Contudo, antes de apresentarmos o modelo, é necessario esclarecer o que torna um modelo que
relaciona risco e retorno robusto, condizente com a realidade e de utilidade pratica. Damodaran
(1997) elenca as seguintes cinco caracteristicas fundamentais para atingir tal validade no

modelo:
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1. Oferecer uma medida para risco que seja universal: uma medida, para ser (til, tem que se
aplicavel a todos os investimentos [...] j& que todos competem pelo mesmo ddlar de
investimento;

2. Especificar que tipos de risco sdo recompensados e que tipos ndo o séo [...];

3. Padronizar medidas de risco, permitindo analise e comparacao: [...] uma boa medida de risco
deve ser padronizada de tal forma que se [...] possa chegar a uma conclusdo quanto ao risco
do investimento relativamente a outros;

4. Traduzir a medida de risco em retorno esperado [...];

5. Funcionar.

Os trés primeiros itens se relacionam diretamente com a quantificacdo do risco. Foi mostrado
que as estatisticas desvio-padréo e variancia dos retornos esperados sdo medidas matematicas
representativas do grau de incertezas das quais decorrem a natureza dos riscos. Fica, portanto,

estabelecida a validade dos itens 1 e 3.

O item 2 foi aderecado em dois pontos da discusséo apresentada até o presente momento: na
natureza dos riscos, o qual permitiu fracionar a natureza do risco em duas parcelas (sistematico
e diversificavel) e na secdo em que sdo tratados os efeitos da diversificacdo. Portanto, o item 2

também ja esta estabelecido como valido.

Por fim, os itens 4 e 5 serdo apresentados nos itens subsequentes. Eles serdo apresentados em
conjunto segundo a estrutura de apresentacdo do modelo e uma breve discussdo da sua validade

pratica.

3.9.2 Capital Asset Pricing Model (CAPM)

O modelo conhecido como Capital Asset Pricing Model (Modelo de Precificacdo de Ativos
Financeiros - MPAF, em Portugués) busca relacionar o retorno e o risco e parte da premissa
que somente “aquela por¢do de variagdo que é nao-diversificavel é recompensada. O modelo
mede essa variancia ndo-diversificavel usando uma estimativa beta, e relaciona os retornos
esperados a essa estimativa beta” (DAMODARAN, 1997). De maneira mais simples e direta,
o0 modelo pressupbde que somente 0 risco sistematico é recompensado e que este deve ser
recompensado proporcionalmente a uma estimativa beta. A estimativa beta, por sua vez, é o
risco que aquele investimento possui quando comparado ao mercado (BREALEY, MEYERS,
& ALLEN, 2012). Ou seja, “o beta mede a resposta do investimento a movimentos do mercado”

(ROSS, WESTERFIELD, & JAFFE, 2012).
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O modelo é apresentado a seguir, assim como suas variaveis. O parametro Beta tem tamanha

importancia no modelo que seré discutido na se¢do seguinte.

ke = krf + B * (ky — krf) (XI)

Onde:

e k,: Custo do capital préprio exigido pelo investidor;
e ks Retorno do ativo risk-free;
e k,,: Retorno do portfélio de mercado;

e [3: Pardmetro beta.

Analisando a equacdo, tem-se que o retorno total esperado é a soma de duas parcelas: o retorno
de um investimento sem riscos (primeiro termo) e um prémio relativo ao risco sistematico
(segundo termo). O prémio é proporcional ao Beta () do investimento, ou seja, ao Seu risco

em comparag&o ao risco de mercado.

Por fim, é necessario citar que o “CAPM ainda ¢é o padrao pelo qual os demais modelos para
risco e retorno sdo medidos” (DAMODARAN, 1997). O autor ainda acrescenta que seu uso €
generalizado no setor financeiro americano (centro financeiro mundial) e na elaboracéo de

politicas corporativas. Decorre, portanto, que o modelo é robusto e apresenta real valor pratico.

3.9.3 Arbitrage Pricing Model (APM)

O principal modelo alternativo ao CAPM é o Arbitrage Pricing Model (APM). O modelo APM
é bastante similar ao modelo apresentado anteriormente. A grande diferenca entre eles reside
na natureza do fator ndo-diversificavel do risco a ser premiado. Enquanto no CAPM a
sensibilidade em relacéo a carteira de mercado é a medida de risco sistematico do investimento,
no APM podem existir multiplos fatores (BREALEY, MEYERS, & ALLEN, 2012).

“O CAPM pressupde que o risco de mercado esta embutido na carteira de mercado, enquanto
0 APM se atém aos fundamentos econémicos” (DAMODARAN, 1997). Assim, 0 modelo APM
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determina quais fatores do mercado sdo fontes geradoras de risco sistematico por meio de
analise historica dos retornos dos investimentos. Matematicamente, o modelo do APM é

apresentado na equacéo (XI1).

ko = Koy + Zﬁj v (k; — krp) (X11)
=1

Onde:

e k,: Custo do capital proprio exigido pelo investidor;
e k¢ Retorno do ativo risk-free;
e k; — k,s: Prémio de risco por unidade do fator de risco j;

e [3;: Parametro beta do fator j.

A validade do modelo APM reside no fato de que “o CAPM (...) apresentard um desempenho
inferior ao APM quando a empresa for sensivel a fatores econémicos que ndo sejam bem
representados pelo indice de mercado” (DAMODARAN, 1997). Portanto, quando comparado
ao CAPM, o modelo apresenta resultados mais representativos em circunstancias especificas.
Contudo, nota-se que o modelo é mais complexo que seu par anteriormente mostrado,
especialmente por apresentar dificuldades quando d& identificacdo acurada dos fatores que
impulsionam o retorno do investimento (DAMODARAN, 1997).

3.9.4 O Parametro Beta

O parametro Beta relaciona o risco de um investimento com o risco do mercado (ASSAF
NETO, 2008). Matematicamente, pode-se definir o Beta como sendo a covariancia entre um
ativo especifico e todo o mercado padronizada pela variancia de mercado (DAMODARAN,
1997). A ideia por tras do Beta €, entdo, que este seja uma estimativa de como um ativo se

comporta em relagdo ao comportamento de todo o mercado.

A estimativa do Beta é feita por meio da regressdo linear entre os retornos obtidos pelo

investimento em questdo e os retornos de mercado. A reta obtida se da o nome de reta
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caracteristica do investimento. (BREALEY, MEYERS, & ALLEN, 2012). O parametro 8 é o
coeficiente angular dessa reta, dado que ele relaciona a variacdo do retorno do investimento
com a variacao do retorno do mercado. O célculo do Beta é dado pela equacdo (XII1).

_ COVip

O

(XI1)

Sendo B um parametro de comparacao entre o risco de mercado, que por definicdo apresenta

B =1, e orisco do investimento, tem-se que:

e Se B < 1,0 investimento é menos arriscado que o portfélio de mercado;

e Se B =1, oinvestimento apresenta 0 mesmo risco que o mercado;

e Se B > 1, 0investimento tem risco maior que o mercado (BREALEY, MEYERS, & ALLEN,
2012).

Esse mesmo resultado é descrito por Damodaran (1997): “o beta da carteira de mercado ¢é 1;
ativos que sdo mais arriscados que a média terdo betas maiores do que 1, e ativos mais seguros

do que a média terdao betas menores do que 1. O ativo livre de risco terd um beta igual a zero”.

3.10 Custo de Capital de Terceiros

O foco da discussdo até o presente momento é no retorno que um investidor espera obter ao
realizar um aporte de capital, destacando-se como a recompensa é intimamente ligada ao risco

do investimento.

Observou-se também a apresentacdo de modelos matematicos que traduzem essa relacdo de
maneira quantitativa, permitindo a analise de qualquer tipo de investimento e, portanto,
possibilitando a comparacdo direta e objetiva entre eles. Foi apresentado, portanto, como 0
custo de capital préprio deve ser calculado de acordo com seu risco associado.

Existem situaces, entretanto, nas quais é necessario ou desejavel que investidores busquem
fontes alternativas, ou mais comumente, complementares de financiamento para o investimento
que desejam realizar. Essas ocasides podem ocorrer por diversos motivos, como por exemplo,
a impossibilidade de realizar o aporte total do investimento com capital préprio pelo alto valor
financeiro que este exige, ou a propria vontade do investidor de ndo desejar se apropriar de todo
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o risco da aplicacdo, ou pelos beneficios fiscais realizaveis por conta das dividas, ou, 0 que
parece mais atraente para este autor, a possibilidade de gerar retornos maiores aos detentores
de capital préprio por meio da alavancagem financeira, como demonstrado pelos teoremas de
Modigliani & Miller (1958).

Como qualquer empresa, aqueles que emprestam dinheiro o fazem em busca de lucros. Existe,
portanto, um custo de capital que estes exigem para realizar o empréstimo, o0 chamado custo de

capital da divida para a empresa tomadora de crédito.

O custo da divida depende, essencialmente, de trés fatores (BREALEY, MEYERS, & ALLEN,
2012):

e O nivel corrente da taxa de juros;
e Orrisco de inadimpléncia;

e Os beneficios fiscais associados as dividas.

Discutir-se-4 brevemente esses trés fatores. O nivel corrente da taxa de juros é provavelmente
o principal direcionador do custo da divida, visto que ele delineia o custo minimo de

oportunidade que um credor pode receber.

De maneira simplificada, é possivel dizer que a taxa basica de juros de um pais € considerada
sem risco, dado que o governo, emissor desse tipo de taxa, pode garantir seu pagamento por
meio da impressdo de papel moeda. Essa taxa, por sua vez, é repassada inicialmente ao setor
financeiro, que a repassa para toda a economia pelos empréstimos realizados diariamente. Por
iss0, 0 nivel corrente de juros é derivado da taxa béasica de juros e é o principal delineador do
custo da divida.

O risco de inadimpléncia reflete a maneira como 0 mercado enxerga a capacidade da empresa
de honrar com seus compromissos. A relagcdo apresentada para o custo de capital proprio se
mantém aqui: quanto maior o risco, maior o retorno esperado. Portanto, se a empresa é tida

como de alto risco, seus credores exigirdo maior compensagdo, aumentando o custo da divida.

Mercados financeiros desenvolvidos, nos quais muitas empresas apresentam capital aberto,
possuem agéncias classificadoras de riscos das empresas. A classificacdo realizada serve de
guia para que se possa estimar qual a taxa média de juros exigida de uma empresa para um
determinado nivel de risco. E possivel, também, que se faca essa classificagio do risco por meio
dos dados financeiros apresentados por empresas de capital aberto, podendo realizar a analise

de maneira mais pontual.
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Por ultimo, deve-se lembrar que as despesas com juros podem ser descontadas do imposto de
renda. Assim, a aliquota de imposto paga pela empresa é um fator que deve ser considerado ao
se analisar o custo da divida. O custo da divida apds a tributacdo segue 0 modelo da equacéo
(X1V).

Custo da divida ap6s tributacao

= Custo da divida antes tributacao * (1 — aliquota de imposto)  (XIV)

3.11 Custo Médio Ponderado do Capital

A determinacéo do custo de capital exigido pelas fontes de financiamento de um investimento
permite, finalmente, a deducdo de qual é o custo de capital justo exigido para uma aplicacéo,

qualquer que seja sua natureza.

Intuitivamente, se existem o custo de capital préprio e o custo de capital de terceiros (divida),
conclui-se que o custo de capital exigido seja uma média entre ambos. 1sso decorre do fato de
que ““o custo de capital proprio reflete o risco do investimento em capital préprio da empresa,
0 custo de capital de terceiros apds impostos € uma fungdo do risco de inadimpléncia da
empresa” (BREALEY, MEYERS, & ALLEN, 2012). Contudo, para que essa média seja
calculada de maneira correta, se faz necesséario considerar o quanto cada fonte de capital
contribui para o financiamento do investimento. Assim, € preciso ponderar essa média, de
maneira que ela reflita as parcelas de financiamento do investimento (BREALEY, MEYERS,
& ALLEN, 2012), (ROSS, WESTERFIELD, & JAFFE, 2012). Surge, assim, o Custo Médio
Ponderado do Capital (WACC — do inglés, Weighted Average Cost of Capital). O nome do
modelo é autoexplicativo: pondera-se os custos de capital pelas suas porcentagens de

participacdo no aporte de capital. Assim, obtém-se a equacdo (XV) para o WACC.

WACC E k., + D k,*(1—t (XV)
= — % —_—% k —
E+D ¢ E+D ¢ ( )
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Onde:
e WACC: custo médio ponderado de capital;
e k,: custo de capital proprio;

e k,: custo dadivida;

P: capital proprio;

D: capital de terceiros ou divida;

T: aliquota tributaria marginal efetiva.

Resta, portanto, fazer algumas consideraces quanto as parcelas de ponderacdo do WACC. A
primeira delas é que os valores do patrimdnio e da divida devem ser calculados de acordo com
o valor de mercado em contraposi¢do aos seus valores contébeis. 1sso porque o mercado reflete
de maneira mais precisa o valor real da empresa, uma vez que ele se ajusta de acordo com as
informacdes existentes sobre a mesma e ao proprio mercado. Ademais, o valor calculado de
mercado é muitas vezes usado como base para se contrair uma divida, dado que ativos sdo,
usualmente, utilizados como garantias para a obtencdo de empréstimos (DAMODARAN,
1997).

Em segundo lugar, se faz necessario apontar o que deve ser incluido e o que deve ser retirado
do célculo do valor da divida. “Algumas exigibilidades pendentes do balango de uma empresa,
tais como contas a pagar e fornecedores de créditos, ndo incorporam juros” (DAMODARAN,
1997). Portanto, aplicar o custo da divida deduzidos os impostos a esses itens geraria um
resultado distorcido. Em outras palavras, apenas aquelas dividas que possuem como fonte
passivos onerosos devem ser incorporadas ao célculo, ignorando aquelas de natureza
operacional. Também, ha itens que, apesar de ndo serem registrados como dividas,
comprometem pagamentos fixos e periddicos, sendo, assim, dedutiveis do imposto de renda.
Por se comportarem como uma divida, esse tipo de item deve ser incluido ao célculo do seu

tamanho.
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4 METODOLOGIA DE CALCULO COM PREMISSAS DA
ANEEL

Com o intuito de seguir a discussdo do presente trabalho, serd apresentado a metodologia
utilizada pela ANEEL para o calculo do custo de capital, permeado com comentarios criticos
para que se possa aprofundar o debate que se propde realizar. Porém, antes de apresentar a
metodologia utilizada atualmente, se faz necessario expor sucintamente o porqué da

necessidade de um modelo regulatério.

4.1 Motivacdo da Regulamentagédo

“Uma industria ¢ um monopdlio natural quando uma s6 empresa consegue ofertar um bem ou
servigo a um mercado inteiro a um custo menor do que duas ou mais empresas. (...) Ou seja,
para qualquer quantidade dada de produto, um maior numero de empresas leva a uma menor
producdo por empresa e a um custo total médio mais elevado” (MANKEW, 2008). Assim o

economista de Harvard define um monopdlio natural.

Discorrendo mais claramente, um monopélio natural floresce quando um produto ou servico
possui custos de producéo tais que a existéncia de mais de uma empresa atuando neste mercado
tornaria a operacdo de ambas inviaveis, uma vez que o custo médio por unidade produzida seria

muito elevado.

Assim, de maneira geral, setores nos quais a exigéncia de investimento é muito grande e a
demanda é tal que ndo se consegue alcancar um 6timo operacional tendem a ser monopo6lios

naturais. Normalmente, estes surgem em setores de servigos publicos e capital intensivo.

“O dilema reside em como a sociedade pode impedir que uma firma se beneficie da situagcdo
monopolista e fixe seu preco, obtendo lucros extraordinarios” (PEANO, 2005). Monopdlios
naturais trazem a empresa atuante neste setor um poder extraordinario sobre a sociedade. As
solugdes mais comumente utilizadas sdo a exploragdo destes servigos por empresas estatais ou
a privatizagdo dos mesmos por meio de concessdes regulamentadas (PEANO, 2005). Fica,
entdo, compreendida a necessidade de regulamentacdo do setor de distribuicdo de energia

elétrica, monopdlio natural.
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Além do exposto, existe exigéncia regulatoria do ponto de vista legal. Assim, os contratos de
concessdo para 0s servigos publicos de distribuicdo de energia dispuseram sobre as tarifas
aplicaveis na prestacdo deste servico, e também sobre as revisdes tarifarias periodicas, ambos
em consonancia e decorrentes das Leis n° 8.987, de 1.995 e n°® 9.427, de 1.996. Assim, a cada
ciclo de revisao tarifaria, a ANEEL emite resolucdo de carater normativa o qual estabelece os

procedimentos do respectivo processo revisionario.

Nestas resolucdes, a remuneracdo justa do capital € um dos balizadores tratados para
determinacdo do valor tarifario a ser praticado pela concessionéria. Ela, por sua vez, depende
da taxa de retorno definida pela ANEEL que, para efeito de defini¢do da sua magnitude, recorre
a aplicacéo do Custo Médio Ponderado do Capital (WACC) (REGO & KAWANA).

Neste contexto, este item ira avaliar a consisténcia da aplicacdo dos parametros do WACC na
forma definida pela ANEEL.

4.2 Metodologia Atual

A ANEEL divulgou, em 27 de Maio de 2014, a Nota Técnica 180/2014 — SRE/ANEEL
(ANEEL, 2014), na qual sdo descritos a metodologia e os critérios gerais para definicdo do
custo de capital a ser utilizado no calculo da remuneracdo das concessionarias de distribuicao
por ocasido do quarto ciclo de Revisdo Tarifaria Periodica. A discussdo apresentada em tal
documento é um aprofundamento do que foi apresentado na Nota Técnica 452/2013 —
SRE/ANEEL (ANEEL, 2013). A Nota Técnica 180/2014 é, portanto, 0 documento mais recente
divulgado pelo 6rgéo regulador do setor de Energia Elétrica o qual aborda a maneira como deve

ser feita o calculo do custo de capital remunerado.

Assim, como proposto, sera apresentada a seguir a metodologia atual utilizada pela ANEEL
para regulamentar o retorno esperado pelas concessionarias de distribuicdo de energia elétrica.
Ademais, comentarios serdo feitos de maneira que se possa permitir ao leitor compreender os
aspectos positivos e negativos do modelo atual e 0 porqué de se propor uma nova metodologia

de calculo.

O modelo atual é apresentado em oito sec¢des, as quais discutem aspectos referentes ao calculo
do custo de capital e qual a solucdo utilizada pelo 6rgédo regulatorio, conforme observa-se
abaixo (ANEEL, 2014):
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1. A primeira se¢do apresenta 0 modelo tedrico de célculo de custo de capital a ser
utilizado;

2. A secdo seguinte define qual serda o mercado de referéncia ao qual se recorre para obter
0s parametros necessarios ao uso do modelo da secdo anterior. Notar-se-a que a escolha
feita nesta secdo influenciara se¢Bes subsequentes;

3. Atterceira se¢do argumenta a favor da néo utilizagéo de um pardmetro de risco cambial;

4. Assim como a se¢do anterior, a quarta secdo defende a ndo inclusdo de um parametro
de risco regulatorio;

5. A secdo cinco define os parametros a serem utilizados para se determinar a estrutura de
capital, premissa necessaria ao modelo;

6. Os tamanhos de séries e as estatisticas utilizadas sdo escolhidas na sexta secao;

7. A proxima secdo apresenta os resultados e uma analise de consisténcia dos mesmos;

8. Por fim, a secdo derradeira apresenta discussdo referte a taxacdo a qual € submetida uma
concessionaria de distribuicdo e como isto deve ser tratado no modelo.

As secOes sétima e oitava do documento ndo serdo discutidas no presente Trabalho de
Formatura, dado que ndo se enquadram no escopo do mesmo. A se¢do nimero sete porque ndo
apresenta fundamentacdo tedrica e, sim, uma pesquisa com agentes do setor de distribuicdo de
energia para entender quais eram suas expectativas iniciais de WACC regulatorio. Ademais,
essas expectativas ja ndo sdo mais atuais e seus autores ndo sdo acessiveis para que se possa

realizar uma nova rodada de levantamento de expectativas.

A secdo oito foge do escopo do presente trabalho, pois discute regimes excepcionais de taxacao.
Como este autor busca o desenvolvimento de um modelo geral, ndo se deve discutir situacoes

circunstanciais.

4.2.1 Modelo Utilizado
A escolha do modelo tedrico da ANEEL é pela combinagdo do Capital Asset Pricing Model

(CAPM) com o Custo Médio Ponderado de Capital (WACC, do inglés Weighted Average Cost
of Capital) (ANEEL, 2014).

O CAPM, como ja demonstrado no capitulo 3, Referencial Tedrico, determina o retorno
esperado de um investimento decorrente somente do risco ndo diversificavel. Portanto, é uma

métrica racional, dado que, por um lado, ndo remunera riscos que podem ser eliminados e, por
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outro, apresenta relagcdo proporcional ao risco para a remuneracdo esperada, aumentando o
prémio conforme o aumento do risco inerente (ASSAF NETO, 2008), (ROSS,
WESTERFIELD, & JAFFE, 2012), (DAMODARAN, 1997).

O WACC, por sua vez, ¢ um modelo que “procura refletir o custo médio das diferentes
alternativas de financiamento disponiveis para o investimento”. (ANEEL, 2014) Assim, o
WACC € uma métrica que possui a caracteristica de englobar os riscos das diferentes fontes de
financiamento da empresa, sendo, portanto, metodologia justa de célculo de remuneracéo de
capital. Dessa maneira, a ANEEL apresenta o célculo do WACC conforme o que foi
apresentado no Capitulo 3 — “Referencial Tedrico”, por meio da equacéo (XV). Analogamente
ao modelo do WACC ja apresentado, o custo de capital préprio é dado pelo modelo CAPM,

representado matematicamente pela equacdo (XI).

O custo de capital de terceiros é dado por uma soma direta entre o retorno esperado de ativos
livres de risco com o retorno esperado atribuido pelo risco de crédito da empresa (ANEEL,
2014):

kqg =1 +1¢ (XVI)

Onde:

e [ : custo de capital de terceiros;

e 1 taxa de retorno de ativo livre de risco;

e 1. risco de crédito da empresa.

4.2.2 Mercado de Referéncia

O mercado de referéncia utilizado é, definitivamente, 0o ponto mais importante a ser
determinado para a utilizacdo do modelo, devido ao fato de que ele seré a fonte de informacéo
dos dados utilizados. Ou seja, a definigdo do mercado de referéncia corretamente permitird que
as informagdes utilizadas representem de maneira confiavel o mercado estudado e, assim, se
obtenha dados representativos e condizentes com a realidade a qual se deseja aplicar o modelo

em questao.
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O primeiro aspecto digno de destaque é que a ANEEL utiliza aces como medida de
representacdo do valor dos ativos, assim como indices do mercado acionério para retornos de
mercado. (ANEEL, 2014) Essa abordagem € bastante acurada, uma vez que o valor de uma
empresa € intimamente ligado a sua capacidade de produzir valor e 0 mercado acionario atua
no sentido de precificar esta capacidade. Além disso, o fato de haver liquidez no mercado de
acOes permite que alteragdes na estrutura das empresas, de quaisquer que sejam suas naturezas,

que afetem essa capacidade de gerar valor, sdo rapidamente refletidas no valor das aces.

Entretanto, questionamentos surgem no aspecto que se segue: “a ANEEL tem adotado a
estimativa do modelo CAPM utilizando como mercado de referéncia os Estados Unidos,
notadamente o indice S&P 500. O desempenho desse indice é comparado com as acdes de
empresas americanas que atuam majoritariamente nas atividades de transmissao e distribuicédo
de energia elétrica para afericdo do beta”. (ANEEL, 2014) Assim, ha uma necessidade de
adaptacdo do modelo para que se consiga estimar o CAPM brasileiro a partir do modelo
americano. Essa adaptacdo serd apresentada nas Equacdes (XVII) e (XVIII) a seguir e,
posteriormente, serdo discutidos 0s argumentos que sustentam o mercado americano como

referéncia. O novo custo do capital proprio é dado por:

ky =rf+ﬁ*(rm—rf)+ Tp (XVII)

Onde:

e ky,: custo de capital proprio;
e 7y taxa de retorno de ativo livre de risco;
e 1, taxa de retorno do mercado

e 15 prémio de risco soberano em comparacdo ao mercado de referéncia (risco Brasil);

B: beta do ativo.
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E o custo de capital de terceiros é dado por:

kg =rr+1.+1p (XVIII)

Onde:

e k,: custo de capital de terceiros;
e 75 taxa de retorno de ativo livre de risco;
e 1. risco de crédito da empresa

e 15 prémio de risco soberano em comparacdo ao mercado de referéncia (risco Brasil).

Observa-se que um fator referente ao risco de nosso pais é acrescido ao célculo, alterando as

equac0es apresentadas no modelo teorico.

E preciso notar, inicialmente, que o fato do agente regulador utilizar empresas que atuam em
diferentes mercados do setor de Energia Elétrica (transmissdo e distribuicdo) influencia
negativamente o calculo, uma vez que se busca uma abordagem para a determinacgdo do custo
de capital somente das distribuidoras. Assim, apesar de atuarem no mesmo setor (Energia
Elétrica), empresas transmissoras ndo sao comparaveis as distribuidoras e a inclusdo de seus

dados nas contas contamina o célculo do custo de capital das distribuidoras.

Outro aspecto a se questionar é a utilizacdo do mercado americano como base. A ANEEL
apresenta trés argumentos, os quais seguem, para defender a ndo utilizacdo do mercado
brasileiro (ANEEL, 2014):

e “A concentragdo dos indices representativos do mercado acionario brasileiro em poucas
atividades”;

e “A grande dependéncia do mercado aciondrio brasileiro em relagdo ao capital
estrangeiro, gerando excessiva volatilidade a alteragdes exdgenas a economia
brasileira”;

e “A existéncia de longos periodos dentro do historico disponivel em que o mercado de
acbes nacional apresentou desempenho inferior as taxas de remuneragdo de titulos

publicos emitidos pelo governo™.
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A concentra¢do do indice IBOVESPA, indice representativo da performance do mercado
aciondrio brasileiro, faria com que “a medida de risco relativa capturada pelo beta produza
resultados distorcidos, na medida em que a volatilidade relativa das a¢cdes do setor elétrico
brasileiro seria medida em comparacdo a um universo restrito de negocios desempenhados na
economia brasileira” (ANEEL, 2014)

Apesar de a afirmacdo acima ser verdadeira, percebe-se que a existéncia de uma maior
concentracdo de empresas na carteira teorica utilizada no calculo do IBOVESPA, isso é
decorréncia da grande participacdo e importancia que estas empresas possuem na economia
brasileira. Assim, por exemplo, as empresas Petroleo Brasileiro S/A (PETROBRAS) e Banco
Itad, as quais sdo citadas como duas das que possuem maior concentracao no indice apresentam
papel significativo na economia do pais: a Petrobras, até 2014, era a empresa com maior
investimento no Brasil, posto que pode ser perdido devido ao atraso na publicacdo de seu
balanco contabil auditado durante a confec¢do do presente trabalho; o Banco Itau é, por sua
vez, a maior instituicdo financeira brasileira. Portanto, nota-se que se ha concentracao maior de
empresas nos indices do mercado acionario brasileiro, isto € meramente um reflexo real da

egconomia.

Ademais, ainda que haja concentracdo maior de algumas empresas nos indices representativos
do mercado acionario brasileiro, diversas outras empresas também estdo presentes no indice e
a natureza dindmica do mesmo fard com que, conforme haja mudanca na importancia relativa

dessas companhias na economia brasileira, o indice reflita isto rapidamente.

A grande dependéncia do capital estrangeiro no mercado acionario é também um fato e, assim
como apresentado pela ANEEL, questfes exdgenas ao pais acabam por afetar de modo
significativo a volatilidade do mesmo. Contudo, uma vez mais, se a busca é por refletir com
precisdo o mercado brasileiro, o argumento de que a volatilidade por questdes exdgenas deve

ser excluida é invélido.

Pelo contrario, uma representacdo fiel do mesmo deve utilizar parametros que captem com
precisdo a dependéncia da economia brasileira ao capital estrangeiro e como isso a afeta. Isso
devido ao fato de que o Brasil depende tradicionalmente de investidores internacionais, seja
exportando commodities, seja na busca de capital para realizar investimentos. Assim, conforme
questdes exodgenas surgem, se desenvolvem e desaparecem, nossos mercados sdo diretamente
afetados. Isso € facilmente notado atualmente na dependéncia brasileira em exportar
commodities a China, a qual vem desacelerando seu crescimento em 2014 e 2015, o que tem
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diminuido a demanda por esse tipo de produto e derrubado os precos dos mesmos. Tudo isto
tem causado uma piora generalizada nos resultados de diversas companhias brasileiras e isto

deve ser refletido com a maior exatidao possivel no nosso indice de mercado.

Além disso, a propria esséncia de buscar um mercado de referéncia estrangeiro é contraditoria
a ideia de que se busca um mercado internacional para fugir de influéncias exdgenas. Afinal,
por definicdo o mercado estrangeiro € exodgeno e, qualquer fator que o influencie, serd também

uma influéncia exdgena para o Brasil.

Por fim, os longos periodos nos quais 0s prémios pagos pelo governo sdo maiores que 0S pagos
pelo mercado de acdes sdo, de fato, um grande obstaculo na utilizacdo do mercado brasileiro
como referéncia, uma vez que investidor racional algum aceitaria um retorno menor por um

risco maior.

4.2.3 Risco Cambial

A utilizacdo do mercado americano como mercado de referéncia leva a um problema: existe ou

ndo a necessidade de um fator de risco cambial a entrar no calculo do custo de capital?

O agente regulatério argumenta que o capital préprio investido em um negécio de capital
intensivo deve se pautar numa Optica de longo prazo, buscando “rentabilidade em horizonte
compativel com a maturacdo dos investimentos realizados” (ANEEL, 2014). Portanto, a
ANEEL entende que o risco cambial de curto prazo deve ser excluido de sua analise, dada a
natureza de retornos no longo prazo de empreendimentos de capital intensivo. Assim, resta
definir se ha a necessidade de um fator a ser adicionado na metodologia para o risco cambial

de longo prazo.

O entendimento da ANEEL nesse ponto ¢ que “o risco pais faz o ajuste necessario entre a
paridade do poder de compra relativa e o cambio esperado no horizonte de longo prazo”
(ANEEL, 2014). Assim, o risco cambial esta inerente ao risco pais e ndo é necessario um fator

a mais para representa-lo.

Uma critica apresentada no préprio documento a esse método é que o risco-pais € muito mais
volatil que o risco cambial, uma vez que o primeiro capta diversas outras variaveis além do

cambio (por exemplo, variaveis politicas) (ANEEL, 2014).
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Com relacdo ao capital de terceiros e um possivel problema de fluxo de caixa devido as
variagOes cambiais, 0 agente regulatorio argumenta que a captacdo de empréstimos exigiveis
em outra moeda sO € interessante se 0 custo da captacdo internacional somado ao custo de
protecdo por meio de produtos financeiros contra variacbes cambiais for menor ou igual ao
custo de captacao no mercado financeiro nacional. Assim, “a exposi¢ao as flutuagdes de cambio
no curto prazo para pagamento de dividas seria fruto de ineficiéncia, sendo incoerente com um
regime de regulacdo por incentivos” (ANEEL, 2014). Portanto, a ANEEL conclui que ndo se

deve haver um fator de risco cambial na metodologia de célculo.

Os argumentos apresentados séo bastante robustos e o autor deste trabalho concorda com os
mesmos. Contudo, é notdério que caso houvesse sido escolhido o mercado nacional como

referéncia, tal discussao seria desnecessaria.

4.2.4 Risco Regulatério

Um adicional de risco regulatério é muitas vezes necessario em mercados regulados para
reduzir a diferenca entre o regime regulatorio real praticado e o regime de regulacdo tedrico
previsto em literatura. A ANEEL, contudo, elenca os pontos abaixo para sustentar que a
maneira como o regime ¢ praticado no Brasil ndo necessita de um adicional de risco regulatdrio
no célculo do custo de capital (ANEEL, 2014):

e Garantia de repasse integral para grande parcela dos custos incorridos pelas distribuidoras;

e Regras predefinidas de reajuste e revisdo tariféaria, inclusive com estabelecimento de prémios
de eficiéncia comparativas;

e Possibilidade de revisdo extraordinaria;

e Uniformizacdo dos métodos aplicaveis a cada empresa;

e Previsibilidade em relacéo a periocidade dos calculos tarifarios;

e Regulacdo por autarquia formalmente autdbnoma e independente do governo.

Nota-se que todos esses argumentos sdo baseados no reajuste tarifario, seja ele periodico ou por
circunstancias extraordinarias. Tais pontos ndo aderecam o risco regulatorio de fato. Eles
funcionam, na realidade, como uma medida de contingéncia, de reajuste periédico conforme
ocorram problemas ndo previstos pela regulamentacdo. O risco inerente a regulamentacdo nao

estd sendo considerado na metodologia.
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Ademais, é a metodologia ANEEL contempla um prémio de risco regulatério de varidveis
subjetivas ndo precificadas a mercado. O agente regulatério, entretanto, acertadamente refuta
tal ideia, dado que a utilizacdo de um indice subjetivo caminha na direcdo oposta a ideia de

definicdo de metodologia objetiva de calculo para regulamentacao.

Por fim, a ANEEL utiliza indices do mercado acionario brasileiro para demonstrar que eventos
regulatérios ndo influenciam o retorno dos ativos. Assim, ela compara o indice IBOVESPA, de
mercado acionario brasileiro, com o indice IEE, indice de Energia Elétrica no mesmo mercado
acionario, comparando-os tanto para seu retorno como para sua volatilidade. Os resultados sdo
de que, independentemente de eventos regulatorios, as tendéncias de retorno das agdes de
empresas do setor elétrico seguem as do mercado, inclusive superando-o em termos de
performance nos ultimos 8 anos; ja com relacdo a volatilidade, o indice do setor elétrico se
apresenta menos sensivel que o indice de mercado, concluindo, assim, que a “atuagdo

sistematica da regulacdo tem efeito de reducao de risco” (ANEEL, 2014).

A abordagem do 6rgdo regulatério neste ponto € insatisfatoria. Isso porque a ANEEL utiliza o
indice IEE, de energia elétrica, para comparar o comportamento de suas variagdes com o
comportamento das variag6es do indice Ibovespa, de mercado. A ineficacia desta comparagéo
reside no fato de que o IEE é um indice de carater generalista no que tange o setor elétrico.
Assim, ele engloba o setor como um todo, desrespeitando as diferencas entre os mercados de

geracdo, transmissao, distribuicdo e comercializacao existentes.

4.2.5 Estrutura de Capital

A estrutura de capital é calculada pelo valor de mercado dos ativos, a partir da Base de
Remuneracdo Liquida, precificada a Valor Novo de Reposicdo e acrescida do Ativo

Imobilizado em Curso e 50% da Base de Anuidade Regulatoria.

A divida, por sua vez, é considerada integralmente por meio da soma dos passivos 0nerosos
apresentados no balanco da empresa. Ela é considerada sem descontos de disponibilidades
(divida liquida), pois os ganhos relativos aos custos gerenciaveis obtidos pelas distribuidoras
(ganhos de eficiéncia operacional) séo definidos como disponibilidades. Como esses ganhos
ndo devem, por regulamentacgdo, entrar como parte da estrutura de capital, seria criada uma
desalavancagem artificial caso eles fossem subtraidos da divida bruta, alterando o célculo do

custo de capital.



84

4.2.6 Tamanho de Séries e Estatisticas Representativas

A escolha do tamanho das séries de dados utilizadas para calcular as estatisticas que serdo
utilizadas na determinacdo do WACC tem suma importancia na discussao da metodologia ideal
definida pelo 6rgao regulatorio, uma vez que “as medidas de tendéncia central utilizadas sao
fundamentais para a definicdo do custo de capital e estdo intimamente relacionadas a
consisténcia dos resultados obtidos, tendo em vista o grau de discricionariedade associado a
estas escolhas” (ANEEL, 2014).

Essa importancia deriva do fato de que o custo de capital justo calculado deve refletir as
caracteristicas do mercado de distribuicdo de energia elétrica, assim como o0 a situacdo mais
recente da economia no qual este estd inserido, porém sem que cenarios muito extremos
influenciem de maneira muito contundente o calculo do custo de capital, permitindo que o
resultado obtido seja sempre reflexo do mercado de distribuicdo e sua evolucdo no tempo. Ou
seja, “a ANEEL tem optado por séries que dotem o calculo do custo de capital de maior
previsibilidade e estabilidade” (ANEEL, 2014).

Portanto, na busca pelo tamanho de série que seja representativo dos objetivos do agente
regulatdrio, devem ser feitas algumas ponderagdes. Por um lado, “a atuagcdo empresarial num
segmento intensivo de capital com obrigacdo de investimento deve se pautar pela rentabilidade
esperada num horizonte de tempo compativel com a recuperacdo do capital investido”
(ANEEL, 2014). Como esses segmentos apresentam a caracteristica de buscar retornos no
médio e longo prazo, o tamanho de série escolhido ndo pode ser curto, uma vez que dados muito
recentes sdo muito influenciados pela conjuntura atual e, assim, camuflam as verdadeiras

caracteristicas do mercado em questao.

Por outro lado, séries muito longas apresentam o problema de “distorcer resultados ao combinar
diferentes paradigmas tecnoldgicos ou préticas de prestagdo de servico que conduziriam a
resultados diferentes da situacdo atual” (ANEEL, 2014). Séries muito longas tém por
caracteristica serem afetadas por mudancas estruturais ndo mais condizentes com a realidade,
obtendo resultados pouco robustos. Ademais, ao buscar séries longas de dados das proprias
empresas, surgem dois problemas: a dificuldade de acesso aos dados, assim como a incerteza
da precisdo dos mesmos; e a influéncia de préaticas antigas, sejam elas de administragdo ou
operacional, porem ja abandonadas pelas companhias. Conclui-se, assim, que séries muito
longas apresentam problemas ao distorcer os dados de todo o mercado (paradigmas

tecnologicos diversos, regulamentacéo alterada, servigos prestados, entre outros), e também dos
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proprios agentes (decisdes de operacédo e gestdo, ganhos e perdas de escala devido a mudancas
de participacdo no mercado, entre outros).

Nesse contexto de necessidade de encontrar um equilibrio no tamanho das séries, a ANEEL
(2014) propoe “a definicdo de um tamanho preciso para cada série com janela movel ¢ a
uniformizagéo dos tamanhos das séries”. A determinagdo feita pode ser observada nas Tabelas
Tabela 3 e Tabela 4.

Tabela 3: Tamanhos de séries utilizados pela ANEEL.

Série Fonte Prazo (anos)

Risk free 10YUSTB 30
Retorno de mercado SPXTR 30
Inflagdo americana USCPI 15
Risco pais JP Morgan EMBI+BR 15
Risco de crédito Rating Moody’s 15
Beta americano Cotacdo das agdes 5
Estrutura americana Relatorios trimestrais 5
Estrutura brasileira BMP 2

Fonte: ANEEL, 2014 - Elaboracéao proépria.

Tabela 4: Periodo de recélculo das séries utilizadas pela ANEEL.

Recélculo do custo de capital: 3 anos

Reabertura da discussao metodoldgica: 6 anos
Fonte: ANEEL, 2014 - Elaboracao proépria.

O autor deste trabalho entende que as duas condi¢des propostas pelo agente regulatorio sao
necessarias para a ideia de manter a previsibilidade e estabilidade as quais a ANEEL busca e
pelas quais ela preza. Mais que isso, € uma pratica que representa transparéncia e
confiabilidade, permitindo que o0s agentes atuantes consigam operar com expectativas
condizentes com a regulamentacdo que lhes sera aplicada. Contudo, apesar da concordancia da

necessidade de tais condi¢des, questiona-se 0s periodos determinados.

Os valores determinados sdo altamente questiondveis, uma vez que contradizem as
consideracOes feitas quanto a extensdo das séries e também por ndo respeitarem a

uniformizacédo pregada.
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Os valores sdo contraditdérios porque, embora feitas ponderagdes de que os periodos analisados
ndo poderiam ser nem longos, nem curtos, determinou-se séries de 30 anos para dois parametros
que representam a situacdo econdmica de um pais, a qual € dinamica e muda em velocidade
muito maior que periodos de 30 anos. Por exemplo, apesar de a economia americana ser
considerada bastante estavel, neste periodo dos tltimos 30 anos, duas crises poderiam ter levado
a mesma ao colapso: a crise da quebra da Long Term Capital em 1998 e a crise imobiliaria de
2008. Ou seja, os dados analisados sdo definitivamente distorcidos por esses dois eventos que
tiveram desdobramentos que alcangaram ambito internacional. Ademais, dados de somente dois
anos para a estrutura brasileira se mostram extremamente instaveis e incapazes de refletir a real
operacdo das empresas, uma vez que a economia brasileira esti ainda em desenvolvimento,
intercalando periodos de alto crescimento e alta disponibilidade de crédito a juros baixos com
periodos de recessao, com juros altos, inflacdo descontrolada, entre outros. Ou seja, dados que
abrangem somente dois anos das estruturas empresariais ndo contemplam a influéncia desses
dois extremos presentes na economia brasileira e que influenciam diretamente as companhias.
Além disso, ha uma clara disparidade nos tamanhos de séries definidas com periodos variando
de 2 a 30 anos, claramente contrariando o conceito de uniformizacdo declarado pelo proprio

agente regulador.

Por fim, declara-se na metodologia oficial de calculo que “a pratica tem sido a utilizagdo de
medidas de tendéncia central das séries histdricas das varidveis de interesse para estimas as
expectativas associadas a definicdo do custo de capital” (ANEEL, 2014) ¢ que “essa escolha
deve observar o perfil das séries, de modo a evitar a distor¢cdo exagerada causada por dados
extremos” (ANEEL, 2014). Assim, sdo apresentadas na Tabela 5 as estatisticas utilizadas para
calculo pela ANEEL.
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Tabela 5: Estatisticas utilizadas pela ANEEL.

Série Fonte Medida (fixa por | Atualizagdo em
6 anos) 3 anos
Risk free 10YUSTB Média Sim
Retorno de mercado SPXTR Média Sim
Inflacdo americana USCPI Média Sim
Risco pais JEIT\AI\Q(I)PBaFZ Mediana Sim
Risco de crédito Rating Moody’s Média Sim
Beta americano Cotacéo das agoes Média Sim
Estrutura americana R.e Iatorlqs Média Sim
trimestrais
Estrutura brasileira BMP Média Nao

Fonte: ANEEL, 2014 - Elaboracéo propria.

Também, é proposta a reavaliacdo da medida de tendéncia central a cada seis (6) anos, junto
com a analise da metodologia, uma vez que sdo parte componente desta, assim como a
reavaliacdo da estrutura de capital brasileira e a amostra de empresas que compdem o célculo
do beta.

E importante destacar que o uso da mediana para o risco pais ¢ defendido “em fungdo da
ocorréncia de pontos extremos que geram grande inércia no célculo da média” (ANEEL, 2014).
Este ponto é bastante importante e, tendo a metodologia objetivo de refletir com a maior
precisdo possivel o mercado de distribuicdo de energia brasileiro, assim como a economia na
qual este se insere, questiona-se a reavaliacdo das medidas somente a cada seis anos, uma vez
que ano a ano sao divulgados novos dados que podem deslocar a média dos parametros
analisados de maneira a atualizar o resultado do calculo. Assim, entende-se que a medida nédo
deva ser fixa por todo o periodo de vigéncia da metodologia e, sim, que seja reavaliada

anualmente.

4.3 Calculo do WACC ANEEL

Apresentada a metodologia de célculo utilizada pela ANEEL para determinar a taxa de retorno
do capital investido para as distribuidoras, faz-se necessario mostrar seu calculo, assim como o
resultado obtido por meio da aplicacdo da metodologia proposta pelo agente regulador. A Tabela

6 apresenta os valores dos parametros utilizados para realizar o célculo.
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Tabela 6: Parametros de calculo WACC - Metodologia ANEEL.

- Prazo | Medida (fixa | Data de Data de Valor do
Série Fonte . . A
(anos) | por 6 anos) inicio fim parametro
Risk free | 10YUSTB | 30 média 06;32&" 05-mai-14 |  5,78%
Retomo de | spytr | 30 media | %% | o5.mai-14 | 10,79%
mercado 84
Inflacdo | s cpy 15 média mai/99 | abr/14 2,41%
americana
. .| JP Morgan . . . 0
Risco pais EMBI+BR 15 mediana 23-jun-99 | 05-mai-14 2,80%
Ri Rati . .
Isco de ating 15 média /99 | dez1s | 3,28%
credito Moody's
Beta Cotagao 5 média | 20" | 05.mai-14 | 56,00%
americano | das acoes 09
EStI’l.JtUI’a R.elatorlo.s 5 média 06-mai- 05-mai-14 44%
americana | trimestrais 09
Estrutura ) g 2 média 2011 2012 53%
brasileira

Fonte: ANEEL, 2014 - Elaboragéo propria.

O custo do capital préprio e o custo da divida sdo calculados, respectivamente, utilizando as
equacdes (XVII) e (XVIII), e os parametros apresentados na Tabela 6, conforme o demonstrado

abaixo:

ko =5,78% + 0,56 x 10,79% + 2,8% = k, = 14,62%

kg = 578% + 3,28% + 2,8% = k; = 11,86%

Os custos de capital obtidos sdo valores nominais. Contudo, a ANEEL utiliza o custo de capital
proprio real em seu calculo. Assim, é preciso descontar a inflagcdo para que o resultado obtido
pelo agente regulador possa ser replicado. O célculo de uma taxa de juros real a partir de uma

taxa de juros nominal é dado pela Equacéo (XI1X).



txreal -

_ (1 + txnominal) N
(1 + inflagdo)

Decorre, entdo, o célculo abaixo do custo de capital proprio real:

o (1+1462%)
eReal ™ (1 1 2,41%)

= Kopear = 11,92%
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Estimados o custo de capital proprio e de terceiros, além de definia a estrutura de capital

regulatéria, o agente regulador calcula 0 WACC real antes e depois de imposto de renda,

conforme os dados apresentados na Tabela 7.

Tabela 7: Estimativas de calculo do WACC regulatério - Metodologia ANEEL.

Definicao Valor

Custo de capital proprio 11,92%

Custo de capital de terceiros 11,86%
Aliquota de impostos do Brasil 34%
Estrutura regulatéria do Brasil 53%

Fonte: ANEEL, 2014 - Elaboracao proépria.

O célculo do WACC é feito conforme a Equagdo (XV). Nota-se uma falha metodologica

alarmante, dado que o WACC ¢ calculado com o custo de capital préprio real e o custo de

divida nominal. Isto é teoricamente incorreto, uma vez que ndo se pode misturar taxas reais

e nominais no célculo do custo médio ponderado de capital. Afinal, a utilizagdo de taxas

reais e nominas obtém um resultado contaminado por inflagcdo, dado que uma parcela de

seu calculo a considera e a outra ndo. O correto seria utilizar dados somente reais ou

nominais, fazendo o ajuste da inflagdo ou nos custos de capital, ou no WACC resultante

do célculo.

Feitas as ressalvas anteriores, prossegue-se com a demonstracdo do calculo realizado pela

ANEEL. O valor obtido é entendido pela agéncia reguladora como o WACC nominal.
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Portanto, ele devera ser ajustado pela inflagdo para que seja atingido o WACC real. Nota-
se aqui mais uma falha metodoldgica. O ajuste da inflagdo € realizado duas vezes sobre 0
custo de capital proprio, a primeira vez diretamente, pela transformacéao da taxa nominal
em real, e a segunda, indiretamente, pelo ajuste da inflacdo no WACC calculado. O

resultado obtido é conforme se segue:

WACCyominal apss impostos = 11,92% * 47% + 11,86% * (1 — 34%) * 53% =

= WACCNominal apés impostos — 9175%

_ (1+9,75%)

WACCReal apbs impostos — m -1= WACCReal apés impostos = 7,16%

Finalmente, o WACC real antes de imposto de renda, fator efetivamente aplicado sobre a

base de remuneracdo, é obtido pela insercdo da aliquota marginal por dentro.

7,16%

WACCReal antes impostos — m = WACCReal antes impostos — 10,85%

Os resultados da ANEEL sédo consolidados na Tabela 8: WACC regulatorio - Metodologia
ANEEL.

Tabela 8: WACC regulatdrio - Metodologia ANEEL.

WACC real depois de impostos 7,16%

WACC real antes de impostos 10,85%

Fonte: ANEEL, 2014 - Elaboracéo propria.
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5 METODOLOGIA PROPOSTA: RECORRENDO AO
MERCADO NACIONAL

Naturalmente, ao se calcular um parametro regulatério para o mercado brasileiro deve-se buscar
precisdo nas informacoes utilizadas, é necessario que os dados reflitam a realidade do mesmo.
Ou seja, a regulamentacdo do setor nacional de distribuicdo de energia deve ser feita por meio
de um modelo robusto que seja representativo do que de fato ocorre no pais, uma vez que aplicar
metodologias que sofram influéncias de fontes que ndo afetam o diretamente deve distorcer o
resultado, levando a consideragfes incorretas e, por consequéncia, incorrendo no risco de criar

barreiras que ndo existem de fato e/ou distribuir prémios que néo séo justos.

Assim, se 0s parametros utilizados captam influéncias de fatores que ndo dizem respeito ao
mercado brasileiro de distribuicdo de energia elétrica, sua utilizacdo distorcera inerentemente a

conta, levando a resultados descolados da realidade.

A criacdo artificial de uma barreira inexistente no mercado decorre se o calculo do WACC levar
a um valor de custo de capital abaixo daquele realmente necessario para recompensar as
operacOes de distribuicdo de energia. Portanto, se os dados de referéncia utilizados possuirem
risco de setor em relacdo ao risco de mercado menor que o risco real do setor de distribuicao
brasileiro em relacdo ao mercado nacional, o calculo tende a ser afetado com um prémio de
mercado menor do que o que de fato deveria ser pago. Dessa maneira, a remuneracao esperada
ficaria abaixo daquela justa e necessaria para se recompensar 0 risco inerente ao setor, 0 que
poderia acarretar na ndo sustentabilidade econémica da operacdo de distribuicdo de energia
elétrica, levando, no limite, a quebra das concessionarias de distribuicao de energia no mercado

nacional.

Por outro lado, a utilizagdo de dados de referéncia obtidos em setores e mercados que
apresentem variacdo mais elevadas entre si quando comparadas aquelas que séo encontradas
em nosso pais devem acarretar no pagamento de tarifas mais elevadas, remunerando as
distribuidoras com prémios acima daqueles esperados dado o risco de suas operagdes. Apesar
dessa remuneracdo mais elevada ser positiva para as companhias, esse valor extra advém dos
consumidores finais, 0s quais, portanto, estariam sendo lesados ao pagar mais do que o valor

justo pelo servigo recebido.

Somado ao que foi apresentado, a utilizacdo de fontes de referéncia de dados internacionais

para representar o mercado nacional de energia incorre na complicagdo do calculo e no provavel
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aumento dos erros. Isso porque ao fazer uso do mercado americano, trés discussdes de extrema

importancia na definicdo da metodologia de calculo do WACC surgem:

1. Por que o mercado americano?

2. Deve ser usado um prémio referente ao risco inerente ao nosso pais quando comparado
aos Estados Unidos? Se sim, qual a magnitude desse prémio?

3. Existe risco cambial que mereca um prémio referente ao mesmo? Se sim, esse risco ja

¢ captado no risco do pais? Qual sua magnitude?

Ou seja, por si so, as consideracdes feitas sobre essas questdes e 0s debates necessarios para se
chegar a um consenso de qual a melhor maneira de resolvé-las complica a metodologia atual,
assim como aumenta as fontes de subjetividade da mesma, o que, como ja citado, é uma

ocorréncia que o 6rgdo regulatério busca evitar.

Ademais, a utilizacdo de prémios adicionais incorre, naturalmente, na absorcdo de novas fontes
de erros, dado que a cada parametro acrescentado, existe um erro inerente a0 mesmo, mesmo
que seu calculo seja feito cientifica, técnica e estatisticamente correto. Caso contrario, haveria,

também, erro de metodologia sendo absorvido na conta do calculo do WACC.

E nesse contexto que se propde desenvolver uma metodologia de célculo recorrendo totalmente
ao mercado nacional. Uma metodologia baseada no mercado brasileiro possui trés claras

vantagens com relacdo a maneira que o célculo € feito atualmente:

e Dados do mercado nacional refletem diretamente a situacao histérica do mesmo, assim
como o contexto no qual este esta inserido, sendo, portanto, retrato fiel do pais, captando
ndo s6 um cenario geral do mesmo, mas também suas particularidades;

e Simplificacdo do calculo, uma vez que elimina a necessidade de discutir compensagoes
decorrentes da utilizac@o de fontes pouco representativas da realidade brasileira;

e Reducéo de erros decorrentes da incorporacdo dos parametros de compensacao citados

no item anterior e ja explicados.

Portanto, far-se-4, a partir das proximas se¢des, consideracdes com o intuito de buscar resolugdo
técnica no mercado nacional do problema de custo de remuneragéo das distribuidoras de energia
elétrica. O resultado obtido sera, entéo, analisado para concluir se ele é robusto e representativo
da realidade brasileira e, portanto, se h& condi¢des para que a ANEEL busque no Pais os inputs

necessarios a regulamentagdo deste mercado.
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A busca pela resolucéo anteriormente citada sera realizada em duas etapas: a primeira seré a
proposta de metodologia de calculo; a segunda sera a aplica¢do do proposto, apresentando em

seguida os resultados alcangados.

5.1 Metodologia de Calculo

O ponto de partida da criacdo da metodologia €, como definido anteriormente, o célculo do
custo ponderado médio de capital das empresas distribuidoras de energia elétrica. Como ja
discuto a exaustdo no presente trabalho, o modelo pressup8es dois parametros basicos os quais
devem ser determinados para a correta aplicacdo do célculo: o custo de capital proprio e o custo

de capital de terceiros.

5.2 Custo de Capital Proprio

Os dois modelos considerados para o calculo do custo de capital proprio foram apresentados no
capitulo 3, “Referencial Teorico”, do presente trabalho. Séo eles o Capital Asset Pricing Model
(CAPM) e o Arbitrage Pricing Model (APM).

O APM, por seu carater multi-variavel de andlise, se apresenta, inicialmente, como a primeira
opcdo, dado que o modelo possibilita a inclusdo do efeito de diversos fatores no retorno
esperado de um ativo. Ou seja, por ser um modelo que ao “medir o risco de mercado (...) se
atém aos fundamentos econémicos” (DAMODARAN, 1997), ele aborda o custo do capital
proprio por meio da analise dos mais diversos fatores que possam ser determinantes na
remuneracdo de um setor, esperando-se, intuitivamente, que apresente um resultado mais
robusto e representativo da realidade. Também, “o CAPM (...) apresentara um desempenho
inferior ao APM quando a empresa for sensivel a fatores econémicos que ndo sejam
representados pelo indice de mercado” (DAMODARAN, 1997).

Entretanto, 0 modelo em questdo possui uma barreira quase intransponivel na sua utilizacao,
como apresenta Damodaran (1997): “a maior barreira intuitiva no uso do APM ¢ seu fracasso
na identificagdo especifica dos fatores impulsionadores de retornos especificos”. Existe uma
dificuldade muito grande em determinar quais sdo os fatores que apresentam influéncia

significativa no risco de um setor com relacdo ao mercado e, além disso, existe a possibilidade
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de algum fator de influéncia crucial ndo ser identificado e, assim, excluido de maneira

precipitada dos fatores representativos a serem utilizados no modelo.

Nao obstante o resultado teoricamente menos preciso obtido pelo CAPM, “a utilizacao
continuada do CAPM atesta tanto sua atratividade intuitiva quanto sua simplicidade”
(DAMODARAN, 1997) e “é reconhecida a enorme importancia e ampla aceitagdo do CAPM”
(ASSAF NETO, 2008). Nota-se, portanto, que 0 modelo CAPM se apresenta bastante resiliente

e sua utilizacdo em problemas reais gera resultados robustos.

Ademais, além do problema de determinacédo apresentado quanto da utilizacdo do APM, o autor

Damodaran (1997) cita outro entrave passivel de ocorrer durante a utilizacdo do APM:

No tocante a fazer previsdes de retornos esperados no futuro, a comparacao oferece um resultado
mais ambiguo, pois os ganhos que podem ser auferidos através de fatores conjuntos de indicadores
podem ser compensados pelos erros associados a estimativa dos carregamentos dos fatores e 0s

betas dos fatores.

Dessa forma, o autor deste trabalho, por dificuldades reais de determinacdo das variaveis de
influéncia no risco do setor de distribuicdo de energia elétrica e por possiveis erros decorrentes
da mé estimativa dos fatores que seriam determinados para o uso do APM, somados a ideia de
que no CAPM “o risco de mercado esta embutido na carteira de mercado” (DAMODARAN,
1997) e este é de fato representativo, define que o modelo a ser utilizado para fim de calculo do
custo de capital proprio é o Capital Asset Pricing Model (CAPM), assim como a propria
ANEEL adota.

5.2.1 Parametros de Calculo

A equacdo do célculo do CAPM ja foi demonstrada a exaustdo e, assim, ndo sera apresentada
mais uma vez. Basta agora determinar como serdo estimados 0s pardmetros necessarios a sua
utilizacdo, fazendo-se as devidas ponderacdes, e concluindo-se qual a melhor estatistica e

periodo a serem usados.

5.2.1.1 Taxa de Retorno Livre de Risco
A estimativa da taxa de retorno livre de risco, como ja apresentado e discutido anteriormente,

é bastante complexa de ser determinada, especialmente nos chamados paises emergentes, dos
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quais o Brasil ¢ um dos principais expoentes em conjunto com a China, Russia e india,

formando o grupo chamado de BRIC.

Apesar de ainda em desenvolvimento e com pontuais eventualidades de instabilidade, o
mercado brasileiro apresenta caracteristicas que permitem encarar o mercado financeiro do pais
como base confiavel para obtencdo de dados. O principal fato que corrobora tal afirmacdo é a

classificacdo de “Grau de Investimento” dada ao Brasil pelas principais agéncias de analise de

risco de crédito Standards & Poors, Moody’s e Fitch. (VALOR ECONOMICO, 2015)

Além disso, como observado por Barcelos & Bueno (2010), o “Brasil possui as regras de
governanca corporativa mais avancgada entre os BRIC, (...) ndo impde restricdes ao investimento
estrangeiro no mercado local, apesar de politicas de curto prazo eventualmente implementadas
com o intuito de evitar fortes valorizages do Real, e por fim, o0 mercado de agdes possui
participacao dos diversos setores relevantes, apesar do maior volume de transagdes ocorrer com

papéis de exportadoras de commodities.”

Nota-se, portanto, que o mercado brasileiro é fonte estavel e confidvel suficiente para se obter
dados que servirdo de base para o calculo da taxa livre de risco. Resta, assim, determinar qual
a melhor medida para tal, dado que existem diversas taxas de juros no mercado brasileiro, assim
como inimeros produtos financeiros os quais poderiam ser utilizados como estimativa para a

taxa de juros livre de risco: taxa SELIC, taxa DI, SWAP Pré x DI, entre outras.

A primeira a ser analisada é a taxa SELIC, taxa bésica de juros da economia brasileira. E,
portanto, a referéncia com a qual o Banco Central negocia empréstimos. Sendo o Banco Central
também o responsavel por imprimir e controlar o papel-moeda da economia, a taxa SELIC

aparece como forte candidata a representar a taxa risk-free para a metodologia a ser proposta.

Apesar dessa aparente obviedade na escolha da taxa SELIC como a taxa sem riscos brasileira,
o mercado financeiro brasileiro apresenta uma peculiaridade: existe outra taxa de juros utilizada
como referéncia, a taxa de Deposito Interbancario (DI). O DI é a taxa pela qual os bancos
emprestam dinheiro entre si e serve como a principal referéncia para aplicacdes e empréstimos
no mercado financeiro brasileiro. Assim, aplicacdo e empréstimos sdo frequentemente
indexados ou comparados a taxa do DI. E, portanto, a principal referéncia do mercado
financeiro brasileiro. Historicamente, a taxa do DI acompanha a taxa SELIC, havendo pequeno
descolamento entre as duas taxas. Contudo, por ser o DI a taxa referencial, entende-se que ela

represente com maior fidelidade o mercado financeiro brasileiro.
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A escolha do DI e a escolha da taxa SELIC permitem a obtencdo de dados historicos dos juros
livres de risco no Brasil. Entretanto, o desenvolvimento do CAPM surge da necessidade do
investidor compreender quanto € justo ele esperar de retorno no seu capital em um determinado
investimento, dado o risco inerente a0 mesmo. Ou seja, 0 CAPM é um modelo que busca
determinar o retorno esperado no capital proprio. E, entdo, um modelo que pressupde olhar
adiante, uma busca por captar qual a remuneracdo justa com relagdo ao que se espera que
aconteca no mercado. Portanto, é compreensivel que se busque medidas risk-free que reflitam

as expectativas futuras dos agentes do mercado.

Decorre da discussdo anterior o surgimento de outras duas possiveis maneiras racionais de
estimar a taxa livre de risco, porém observando, agora, o futuro, as expectativas. Essas duas
formas de se estimar a taxa repousam na observacdo de dois instrumentos financeiros: os
contratos de Depdsitos Interbancarios (DI’s) futuros e os contratos de SWAP Pré x DI 360, 720
e 1.080.

Os SWAPs Pré x DI 360, 720 e 1.080 sdo contratos nos guais os agentes envolvidos conseguem
substituir fluxos de caixa futuros com juros pré-fixados por taxa de juros real pos-fixada e vice-
versa. Em outras palavras, uma das partes envolvidas paga um fluxo de caixa futuro indexado
a determinada taxa pré-fixada (fluxo esse ao qual ele teria direito) e recebe um fluxo de caixa
futuro pos-fixado, indexado a taxa de juros DI real ocorrida no periodo do contrato (fluxo este
ao qual a contraparte teria direito). Assim, este instrumento financeiro é outra medida de

expectativa futura da taxa de juros livre de risco.

Os DI'’s, assim como a taxa do DI, representam a taxa de empréstimo entre os bancos, principais
agentes do sistema financeiro. Contudo, ao contrario do DI, o qual é uma taxa diaria (overnight),
os DI’s futuros apresentam diversos vencimentos. O contrato de DI futuro ¢, assim, um
instrumento de juros pré-fixados, negociados de acordo com o que se estima que sera a taxa de
juros entre a data de negociacéo e a data de vencimento. Ou seja, € claramente, uma maneira de

refletir a expectativa dos agentes quanto as taxas de juros futuras.

As taxas DI’s futuros, contudo, apresentam um problema: seus vencimentos sdo fixos. Assim,
conforme um produto financeiro taxa DI futura vence, outra é langada ao mercado. Sendo as
datas fixas, os periodos de contemplacdo adiantes passam a variar com o passar dos dias. Um
DI de vencimento para daqui 3 anos, apds 0,5 ano, contemplara um periodo de 2,5 anos adiante.
Os Swaps Pré x DI 360, 720 e 1.080 dias, por sua vez, contemplam periodo futuro constantes.
O correr dos dias ndo reduz o tempo adiante o qual este representa.
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Dessa maneira, para que o calculo seja feito de maneira uniforme, seria necessario alterar as
taxas DI’s futuras, escolhendo vencimentos condizentes com o periodo determinado para se
observar. Assim, supondo que o periodo determinado fosse de 10 anos, em 2015 seria
necessario utilizar um DI com vencimento em 2025; em 2016, uma taxa DI com vencimento
em 2026. Ademais, estas taxas possuem somente alguns poucos vencimentos, impossibilitando
a utilizacdo de taxas DI entre as datas de vencimento.

5.2.1.2 Procedimento de Calculo do Retorno
O célculo do retorno da taxa DI sera feito utilizando a série de dados obtida no Bloomberg a
qual representa o indice acumulado. Assim, o retorno é dado pela Equagéo (XX).

It
Riaxa de juros = In (1_) (XX)
t—1

Onde:

®  Rigxa de juros: F€tOrNo no periodo;
e [;: indice no periodo t;

e [,_,:indice no periodo t-1;

A utilizacdo do retorno de maneira logaritmica é feita com o intuito de linearizar o retorno
acumulado, dado que a série de dados é muito longa e o seu acimulo torna o crescimento

exponencial.

O retorno dos SWAPs Pré x DI 360, 720 e 1080, considerando que seus valores sdo dados em
base anual, serdo calculados pela Equagdo (XXI).

Re=(1+i)2 -1 (XX1)
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Onde:

e R;:retorno no periodo;

e i, taxa de juros para o periodo t.

5.2.1.3 A Carteira de Mercado e seu Retorno

A carteira de mercado € outro parametro importante a ser considerado, dado que, como ja
discutido no capitulo 3, “Referencial Teérico”, é de extrema importancia uma carteira que
respeite as devidas hipéteses para que esta seja utilizada no modelo CAPM. Barcelos & Bueno
(2010) afirmam que “o Indice Bovespa (IBOVESPA) é o portfolio de mercado mais importante
do pais e é o indice de performance predominante para os fundos locais de acdes. Ele engloba
as acdes mais negociadas e liquidas da Bolsa de Valores de Sdo Paulo e sua composicdo é
atualizada a cada quarto do ano”. E importante citar, também, que até Abril/2014 o indice era
calculado utilizando ponderacdo pelo volume de negociacdo. Ou seja, acfes mais liquidas
possuiam maior importancia. A partir de Maio/2014, a ponderacdo passou a ser por valor de
mercado, dando ao indice maior representatividade da influéncia que as empresas possuem no

mercado brasileiro.

Ademais, “o objetivo do Ibovespa € ser o indicador do desempenho médio das cotagdes dos
ativos de maior negociabilidade e representatividade do mercado de agbes brasileiro”.
(BM&FBOVESPA, 2014). Assim, o lIbovespa é um indice desenvolvido pelo préprio
organizador do mercado de acGes brasileiro para representar 0 desempenho médio da bolsa

brasileira.

Entretanto, apesar de aparentar ser um indice representativo da carteira de mercado brasileira,
se considera usar, também, o indice Morgan Stanley Capital International (MSCI) Brasil. Este
indice apresenta 0 mesmo objetivo do Ibovespa, porém seu célculo é feito pelo banco americano
Morgan Stanley e “apresenta uma série de vantagens com relag@o a outros indices. Primeiro, o
MSCI da maior peso a maiores companhias, de acordo com seu valor de mercado (...). Segundo,
0o MSCI ndo considera companhias relacionadas, como holdings, e também facilita
comparagGes com outros mercados, pois € calculado segundo uma metodologia comum.
Finalmente, as a¢des do MSCI Brazil representam um maximo de 30% do indice” (BARCELOS
& BUENO, 2010). Portanto, o indice calculado pelo banco americano traz algumas vantagens:
primeiro, permite a observacao de, além da abordagem nacional do Ibovespa, uma de natureza

internacional; e segundo, por ser calculado por meio de metodologia utilizada pelo banco para
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o0 célculo do indice para os mais diversos paises, abre a possibilidade futura de comparacbes
com outros paises sem perda de robustez na sele¢do do indice de mercado utilizado.

Entretanto, como o escopo do presente trabalho € fugir de dados obtidos em fontes
internacionais, se faz necessario descartar a utilizacdo do indice MSCI para que o estudo se
mantenha dentro do proposto.

5.2.1.4 Procedimento de Calculo do Retorno
O célculo do retorno de mercado sera feito da mesma maneira que o calculo do retorno do DI,

também com base nos dados obtidos no terminal Bloomberg, conforme a Equagdo (XXII).

I
Riercado = In (1 : ) (XXII)
t—-1

Onde:

® Ryercado: FEtOrNo no periodo;
e [ indice no periodo t;

e [,_,:indice no periodo t-1;

5.2.1.5 O Beta do Setor
O beta, que indica o risco sistematico do setor de distribuicdo de energia elétrica em comparacao
ao mercado brasileiro, € a ultima estimativa que falta para que se possa calcular o custo de

capital proprio esperado pelo investidor ao atuar no negocio de distribuicdo de energia.

Como ja descrito, o calculo do beta é feito por meio das variages nos retornos dos ativos em
comparacdo com o retorno da carteira de mercado. Portanto, incorre-se em duas possiveis

abordagens para se fazer a estimativa do beta do setor de distribuicéo:

1. Abordagem ativo a ativo: para se determinar o beta das distribuidoras, é realizado o
calculo dos betas de todos 0s ativos representativos de distribuidoras de energia elétrica
(entende-se todas as agdes de empresas de distribuicdo de energia elétrica negociada em

bolsa) com relagdo ao retorno da carteira de mercado; em seguida, é determina a
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estatistica adequada para se obter o beta representativo do conjunto de betas que se
obteve;

2. Abordagem por indice de distribuidoras: cria-se um indice representativo das
distribuidoras, a partir do qual deriva-se o retorno médio das mesmas; este retorno,

entdo, é comparado ao retorno de mercado, obtendo o beta do setor.

O autor deste trabalho define prosseguir pela segunda abordagem, do célculo de um indice de
distribuidoras (ID) pelos seguintes motivos: primeiro, 0 nimero de estimativas para o calculo
dos diversos betas e posterior definicdo da estatistica adequada para representar o setor aumenta
a probabilidade de ocorréncia de erros e propagacdo dos mesmos durante o desenvolvimento
do modelo. Segundo, existe o fato de que ao se utilizar um indice de distribuidoras, mantém-se
a conformidade com o resto do modelo, dado que o retorno da carteira de mercado sera estimado

pelo retorno de um indice representativo de mercado.

5.2.1.5.1 Construcao do Indice
Concluida a ideia de que o calculo do beta das distribuidoras sera feito por meio da volatilidade
de um indice de distribuidoras em comparacgdo aos retornos de mercado, deve-se agora definir

a construcao do indice.

Para tanto, foi definido que os dados utilizados seriam as a¢Ges das empresas de distribui¢do
que possuem capital aberto e sdo negociadas no BM&FBOVESPA. Assim, inicialmente se
obteve o conjunto de a¢des do setor de energia elétrica negociadas na Bolsa de Valores. Desse
conjunto, permaneceram somente aquelas que sdo de distribuidoras. Como demonstrado no
comeco deste trabalho, 0 mercado é bastante concentrado e isso gera a garantia de que o setor

sera fielmente representado.

Em seguida, foi determinado que o ativo deveria ter sido negociado em pelo menos 60% dos
pregdes no periodo de vigéncia de trés carteiras de mercado (12 meses). O corte no valor de
60% se deu segundo critério que definia que todo ativo elegivel aparecesse em pelo menos uma
carteira teorica ao longo do periodo estudado. Isto permitiu que todas as agdes fossem
representadas, em pelo menos um momento, no ID. Assim, o corte comegou em 80%, conforme
a metodologia utilizada no indice de Energia Elétrica (IEE), calculada pela BMF&BOVESPA,

e foi sendo reduzido de 5% em 5%, até que o critério pré-determinado fosse atingido.
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Conseguiu-se, com isso, determinar a carteira tedrica do indice de distribuicdo, a qual foi
atualizada a cada quatro meses, assim como a carteira de mercado IBOVESPA.

Finalmente, foi definido que o indice deve ser calculado como uma média dos precgos das acdes
ponderada pelo valor de mercado da empresa referente a acdo. Essa definicédo foi feita para que
houvesse conformidade com a ponderacdo das carteiras de mercado utilizadas
(BM&FBOVESPA, 2014), assim como alienagédo do problema que surge na relacdo nimero de
acOes x valor de mercado (duas empresas exatamente iguais podem ter acdes com precos
diferentes devido ao nimero de a¢gdes em negociacao). Ou seja, ao ponderarmos as a¢oes pelo
valor de mercado da empresa, ndo ha necessidade de preocupacdo quanto a quantidade de acdes

negociadas na bolsa.

5.2.15.2 Procedimento de Calculo do Retorno

O calculo do retorno de mercado sera feito conforme a Equacéo (XXIII).

It
Raistribuicio = In (I_) (XXI111)
t-1

Onde:

®  Ryistribuicao: retorno no periodo;
e [;: indice no periodo t;

e [,_,:indice no periodo t-1;

5.2.1.6 Célculo do Beta

A abordagem convencional para estimar o beta de um investimento € a regressdo dos retornos
sobre o investimento em comparagdo com os retornos sobre o indice de mercado. Para empresas
que tenham sido negociadas publicamente por um periodo de tempo, é, relativamente, direto para
estimar os retornos que o investidor teria obtido ao investir nas acdes da empresa, por um periodo
de tempo (uma semana ou um més). [...] Na pratica, tendemos a usar o indice de agdes [...] como
substituto para a carteira de mercado, estimando os betas das acGes em comparacao ao indice
(DAMODARAN, 1997).



103

O trecho acima da as diretrizes para o calculo do beta das distribuidoras. Assim, serd feita a
regressdo linear dos retornos mensais do ID em comparacédo ao indice Ibovespa. Além disso, a
citacdo acima da suporte tedrico para a decisdo de representar a carteira de mercado por meio

do indice de mercado apresentado anteriormente.

5.3 Riscos Pais e Cambial

A natureza da metodologia proposta, de utilizar somente insumos do mercado nacional,
dispensam, obviamente, a discussdo quanto a necessidade de acréscimos de prémio referente

aos riscos pais e cambial.

5.4 Risco Regulatério

O acréscimo de um prémio regulatorio ao custo de capital préprio é ainda o ponto de maior
discussdo no tratamento do tema. Nas duas primeiras revisdes tarifarias, em 2003 e 2007 (1°e
2° ciclos), a ANEEL considerou na composicdo do WACC um fator de risco regulatdrio.
(ANEEL, 2007) Ja na terceira revisdo tarifaria, este fator foi descartado, como ja discutido na
no Capitulo 4, “Metodologia de Calculo com Premissas da ANEEL”. Guimardes & Gongalves
(2011) apontam que, apesar da grande importancia e relevancia do risco regulatorio, ainda ndo
ha consenso na necessidade de consideracdo do mesmo ou na sua estimagdo, como notado nas
notas técnicas do agente regulatorio.

Fica clara, portanto, a necessidade de ponderar quanto a existéncia de um risco regulatério. E,
se a resposta for positiva, como este deve ser estimado e qual o prémio a ele relacionado.
Barcelos & Bueno (2010) apud. Peltzman (1976) apresentam que os primeiros modelos que
consideram a participacdo das politicas regulatorias nos precos dos ativos demonstram que a
regulamentacdo resulta em reduzir o risco sistematico, “protegendo a companhia contra
choques de demanda e de custos”.

Dando suporte aos achados de Peltzman (1976), Barcelos & Bueno (2010) apud Riddick (1992)
e Binder & Norton (1992) apresentam resultados que corroboram a ideia de que a
regulamentacdo reduziu a variabilidade dos retornos por meio de estudos feitos com,
respectivamente, comparacOes de betas estimados para setores regulamentos e sem

regulamentacéo; e com o setor de eletricidade norte-americano.
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Por outro lado, Barcelos & Bueno (2010) apud. Fraser & Buckland (2001) encontraram
evidéncias de choques devido a politicas regulatdrias no risco sistematico dos setores de energia
elétrica e &gua do Reino Unido. Ademais, Barcelos & Bueno (2010) apud. Robinson & Taylor
(1998) e Paleari & Redondi (2005) encontram influéncia regulatéria em choques de demanda
no setor elétrico britanico, o que foi refletido no beta do mesmo. Fica claro, portanto, que o
tema € controverso e que ha estudos para apoiar tanto a auséncia como a presenca do risco
regulatorio como parte do risco sistematico do setor regulamentado.

Nesse contexto que Barcelos & Bueno (2010) desenvolvem estudo no Brasil, como mercado
representativo dos mercados emergentes, para concluir se ha risco regulatério.

A conclusdo é que “em teoria, se ndo ha risco regulatério, betas de setores regulamentados
deveriam ser menores que aqueles dos ndo regulamentos. Entretanto, este ndo é o caso nos
setores elétricos, de telecomunicacdes e em todos os setores regulamentados do Brasil,
incluindo tratamento de &gua, concessdes de estradas e distribuicdo de gas” (BARCELOS &
BUENO, 2010).

O risco regulatorio percebido € devido, essencialmente, aos choques de demanda que a
regulamentacdo instavel produz. Ou seja, a ndo previsibilidade dos movimentos do agente
regulador tornam o mercado bastante arriscado na anélise do investidor. Essa volatilidade na
conducdo da politica se d&, por sua vez, em funcdo da instabilidade politica regente no pais.
Tem-se, portanto, que “os agentes reguladores brasileiros podem aumentar o risco na percepgao
dos investidores quando alteram a regulamentacdo” (BARCELOS & BUENO, 2010).
Acrescentado a tudo isto, observa-se nos anos de 2014 e 2015 sistematicamente eventos que
comprovam que a regulamentacdo acaba por criar um risco no setor, o qual deve ser
remunerado.

O risco de exposicdo no mercado de curto prazo, por exemplo, € um que afetou diretamente
muitas distribuidoras nesses anos. A escassez de energia hidrelétrica gerou necessidades de
compra de energia das termelétricas no mercado de curto prazo, aumentando 0s custos as
distribuidoras, que, por sua vez, ndo podem repassa-los instantaneamente aos seus clientes.
Assim, “o governo federal precisou intermediar neste ano dois empréstimos bancarios, no valor
total de R$ 17,8 bilhdes. Os recursos foram utilizados pelas distribuidoras para a compra de
energia no mercado de curto prazo” (AGENCIA ESTADAO, 2014).

Por fim, outro indicador de que ha, de fato, risco regulatério € o fato de a ANEEL ter, por meio
de voto publicado, indicado ser a favor de Revisdo Tarifaria Extraordinaria para diversas
distribuidoras (ANEEL, 2015).
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Concluida a necessidade de acréscimo de um prémio associado ao risco regulatorio, a questdo
que surge é como calculé-lo.

Trés ideias aparecem como candidatas da metodologia de calculo do risco regulatorio. A
primeira delas é retirada da Nota Técnica no 68/2007 — SRE/ANEEL (ANEEL, 2007), na qual
a metodologia de célculo do custo de capital médio ponderado das distribuidoras ainda
acrescentava um prémio de risco regulatorio.

O método de estimacao proposto parte da ideia de que ha diferenca entre 0s riscos existentes
nos regimes de regulamentagdo. Assim, “a diferenca de risco de regime regulatorio pode ser
calculada como a diferenca entre os betas desalavancados de um mesmo setor (ex. setor
elétrico) nos dois regimes de regulagdo de interesse” (ANEEL, 2007).

O modelo de estimacao sugerido apresenta dois problemas: primeiro, os betas sdo calculados
com relacdo a um mercado especifico. Assim, ao se comparar betas de paises diferentes, sob
regimes regulatdrios diferentes, para conseguir estimar uma diferenca, seriam feitos,
implicitamente, calculos com mercados diferentes, quando, na realidade, eles deveriam ser
iguais para que fosse mantida a uniformidade dos parametros. Além disso, a utilizacdo desta
abordagem, assim como a utilizacdo do indice MSCI, partem do pressuposto de obtencdo de
dados de fontes internacionais. Ou seja, esta abordagem iria de encontro ao que é proposto no
presente trabalho, de um célculo com pardmetros completamente nacionais.

A segunda abordagem candidata ¢ a de utilizar as recente Revisdes Tarifarias Extraordinérias
para se mensurar o quanto a auséncia de um risco regulatério na metodologia atual afetou as
distribuidoras. Contudo, as RTE’s tém carater de repasse de custos com os quais as
distribuidoras ndo conseguem arcar e, portanto, o calculo ndo representaria a realidade da
necessidade do prémio de risco regulatério e, sim, uma compensacao circunstancial que permite
as distribuidoras manter sua operagao sobrevivendo.

A derradeira candidata é baseada na abordagem apresentada na Nota Técnica 68/2007 —
SRE/ANEEL. Ela se consiste em comparar a diferenca entre dois betas, assim como visto na
primeira abordagem. Contudo, os dois betas sdo obtidos no mercado brasileiro e sdo decorrentes
de dois periodos do mercado de distribuicdo de energia elétrica: de Janeiro/1999 até
Agosto/2012 e de Setembro/2012 até Abril/2015.

O corte neste periodo é porque desde Setembro de 2012 o Governo Federal tem promovido
alteraces significativas nos dispositivos do modelo institucional do setor elétrico, a comecar
pela Medida Proviséria (MPV) 579/2012, convertida na Lei n. 12.783/2013, em um esforco de
garantir o desconto prometido nas tarifas dos consumidores finais; e por tentativas de agentes

em pleitear seus direitos feridos pela edi¢éo de sucessivas normas setoriais. O setor elétrico tem
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vivido grande judicializacdo desde entdo, além de grave crise financeira das distribuidoras que
foram impedidas até Dezembro/2014 de repassar os custos da escassez de &gua aos
consumidores finais.

Assim, busca-se analisar os retornos das empresas nesses dois periodos para compreender se,
apOs essa percep¢do, 0s investidores passaram a exigir custo de capital proprio maior,
decorrente do prémio de risco regulatorio.

Essa abordagem deriva daquela que o préprio agente regulatorio utilizou durante os 1° e 2°
Ciclos de Revisdo Tarifaria e, também, ndo fere o escopo deste trabalho. Assim, fica definido

que esta sera a abordagem utilizada para se estimar o prémio regulatorio.

5.5 Custo de Capital de Terceiros

O custo de capital de terceiros sera estimado por meio da andlise dos Demonstrativos
Financeiros de Resultado das dez companhias com maior valor de mercado e de capital aberto

que os disponibilizam.
O custo da divida sera estimado segundo o procedimento abaixo:

1. Soma de todos os passivos financeiros onerosos presentes nos Balangos Patrimoniais
disponibilizados pelas companhias. Isso resultara no tamanho da divida de cada
empresa;

2. Soma de todas as despesas financeiras presentes nos Demonstrativos de Resultados;

3. Ao valor calculado anteriormente, serdo somadas as despesas com variagdo cambial,
presentes nos mesmos documentos do item anterior. Neste ponto é necessario ressaltar
que essas despesas podem ser de origem operacional. Contudo, dada a natureza do setor
de distribuicdo de energia elétrica, a qual possui como principal fornecedor as
transmissoras e geradoras, empresas nacionais, entende-se que de maneira geral as
despesas com variagdes cambiais sejam decorrentes de passivos financeiros onerosos;

4. A estimativa sera a razao entre o valor encontrado no item 3 e o item 1.

O procedimento anterior apresenta bastante robustez na estimativa do custo do capital de
terceiros, porque, tanto a soma do passivo oneroso financeiro, como a soma das despesas com
juros, captam a natureza de todas as dividas a qual a empresa possui. Assim, esta conta absorve
naturalmente dividas de curto e longo prazo, assim como dividas passadas que estdo sendo

pagas. Ademais, esta estimativa pondera naturalmente os gastos que as empresas incorreram
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devido a essas dividas, sendo, portanto, uma média da variacdo do custo de capital de terceiros
ao longo do tempo.
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6 APRESENTACAO DE RESULTADOS

A seguir serdo apresentados os resultados obtidos conforme a metodologia proposta. Os dados
utilizados para a realizacdo dos célculos estdo disponiveis na secdo de Anexos deste trabalho.

Serdo feitas, também, consideracGes pertinentes junto aos resultados obtidos.

6.1 Risk-free

O célculo foi realizado com os instrumentos financeiros CDI, Swap Pré x DI 360, Swap Pré x
DI 720 e Swap Pré x DI 1080, buscando obter insumos que representassem o entendimento do
mercado financeiro quanto a taxa de retorno livre de riscos no Brasil. A extensdo da amostra

utilizada foi o periodo de todos os dias Uteis de negociacdo a partir de 1° de Janeiro de 1999.

Embora a bibliografia recomende o maior prazo possivel de dados para analise
(DAMODARAN, 1997), a escolha desta data para inicio da série se deu porque a partir de
Janeiro de 1999, com a impossibilidade de se continuar utilizando a ancora cambial, ferramenta
que deu sustentacdo ao Plano Real desde sua implantacéo, o Brasil decidiu utilizar trés vetores
de politica macroeconémica para estabilizar os precos e sustentar o crescimento do produto.
Passou a vigorar no pais o tripé econémico, formado pelo regime de cambio flutuante;
superavits primarios das contas publicas e sistema de metas para a inflacdo. Foi, portanto, o
momento no qual passou a vigorar a politica econdmica brasileira como praticada atualmente.
O resultado desta série de estimativas das taxas risk-free obtidas é apresentado na Tabela 9. O
calculo das taxas foi realizado por meio da média dos valores obtidos com as Equacdes (XX) e
(XXI). O valor real foi calculado pela Equacao (XIX). A inflacdo utilizada foi a inflagdo média
no periodo estudado (os dados das taxas livre de risco podem ser encontrados nos Apéndices
9.1,9.2,9.3 ¢ 9.4, no Capitulo 9, “Apéndices”. Os dados para o calculo da inflacdo podem ser
encontrados no Apéndice 9.5).

(1 + 14,5%)

Rfcpr Real = —(1 1 6,77%) -1=73%

(1+ 15,2%)
Rfswap pré x DI 360 Real = m —-1=79%
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(1+15,8%)
Rfwap pré x D1 720 Real = m -1=85%

(1 + 16,3%)
Rfwap pré x D1 1080 Real = m —-1=9%

Tabela 9: Valor das taxas ausentes de risco - Metodologia Proposta.

DI Swap Préx | Swap Pré x | Swap Pré x
DI 360 DI 720 D1 1080
Rlsk-Free 14,5% 15,2% 15,8% 16,3%
Nominal
Risk-Free 7.3% 7.9% 8,5% 9,0%
Real

E notdrio que as quatro taxas calculadas possuem certa proximidade. Além disso, observa-se
que quanto maior o periodo futuro observado nos Swaps, maior a taxa de juros exigida, devido

a maior incerteza futura.

Os valores obtidos sdo altamente influenciados por periodos histéricos nos quais o Brasil
apresentava altas taxas de juros. Entretanto, apesar dos dados histéricos apontarem para valores
acima de 15%, é interessante citar que se espera uma queda desses valores. 1sso porque,
atualmente, a taxa basica de juros SELIC estd em 13,25% e as expectativas futuras apontam
para queda da mesma. Ou seja, é esperado que no futuro a taxa utilizada para o célculo sofrera
uma queda (o momento atual é de elevacao da taxa de juros de forma a inibir 0 consumo e assim
reduzir a pressao inflacionaria). O grafico da Figura 21 apresenta o historico da taxa SELIC a
partir de Janeiro/1999. Observa-se que, historicamente, as taxas de juros brasileiras séo altas, e
assim permaneceram por longos periodos. Também, é possivel notar que sua trajetoria
apresentava tendéncia de queda desde meados de 2003, atingindo seu minimo historico em
meados de 2012.
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Figura 21 — Histérico da Taxa Selic.
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Fonte: Banco Central Brasileiro, 2015 - Elaboragdo proépria.

Ja o gréafico da Figura 22 apresenta o comportamento da taxa SELIC no periodo recente, de
elevacgdo de juros. A tendéncia anteriormente apresentada, de queda, € interrompida devido aos
altos niveis de inflacdo. Contudo, a expectativa é que os juros voltem a ser reduzidos, uma vez
que as pressdes inflacionérias passem a diminuir (VALOR ECONOMICO, 2015).

Figura 22 — Historico recente da Taxa Selic.
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Dentre as quatro taxas livres de risco consideradas neste trabalho, a escolha da taxa a ser
utilizada no calculo do resultado final na metodologia aplicada é definida por meio de dois
critérios: um investidor, ao realizar uma aplicacdo, busca ganhos futuros. Assim, apesar de
recorrer & Unica fonte de informacéo real (o Passado), o ideal é que a aplicacdo do modelo
tedrico seja feita tendo em vista o contexto econdmico futuro. Assim, a natureza dos Swaps Pré
x DI de ser um instrumento que reflete as expectativas futuras dos agentes financeiros torna
este produto a escolha natural; a escolha entre os periodos de 360, 720 ou 1080 dias foi realizada
pelo critério de maior periodo de expectativa futura, uma vez que o setor de distribuicdo de
energia é de infraestrutura e, assim, contempla investimentos de longo prazo. Fica, portanto,

definida a utilizacdo do Swap Pré x DI 1080 como fonte de estimativa da taxa livre de risco.

6.2 Retorno de Mercado

O retorno de mercado foi calculado utilizando o indice Bovespa, conforme proposto. O periodo
compreendido de andlise foi 0 mesmo utilizado para o calculo da taxa free-risk pelos motivos
anteriormente citados, mas também para manter a conformidade com o parametro calculado
anteriormente. O célculo é analogo ao realizado para a taxa DI no item anterior. Os resultados
sdo apresentados na Tabela 10 (os dados utilizados para o calculo podem ser encontrados no
Apéndice 9.6).

(1 + 13,7%)

kaovespa Real = m —1=6,5%

Tabela 10: Retorno Ibovespa - Metodologia proposta.

Retorno Ibovespa
Nominal 13,7%
Real 6,5%

A primeira informagao que salta a atencdo é a de que o retorno nominal do indice de mercado
brasileiro é menor que o retorno das taxas risk-free estimadas. Este aspecto é um dos motivos
citados para a nao utilizagéo pela ANEEL do mercado brasileiro como referéncia para o céalculo
do CAPM.
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O item anterior apresentou graficamente o historico da taxa de juros brasileira. Como jé citado,
a taxa de juros brasileira manteve-se elevada por longos periodos. Essa anormalidade
identificada na economia brasileira tem como consequéncia distorcer a alocacdo de aplicacdes
no mercado nacional, afetando, assim, a leitura do prémio de risco de mercado quando

utilizados dados histoéricos do Pais.

Portanto, entende-se que o agente regulatorio tem argumento fundamentado para defender seu
critério de estimativa do prémio de risco. Ainda assim, dada a escolha deste Trabalho de
Formatura de adotar o mercado nacional como referéncia, serdo utilizados os valores tais como

foram obtidos de forma que permitam discutir e aprofundar este debate.

6.3 Beta das Distribuidoras

6.3.1 Determinacéo das carteiras

A construcdo das carteiras tedricas a serem utilizadas para determinacdo do indice de
Distribuigéo se deu conforme a metodologia explicada no Capitulo 5, “Metodologia Proposta
com Premissas do Mercado Nacional”. Assim, partindo de todas as acdes de empresas de
atuantes no mercado de energia elétrica, determinou-se quais seriam as acOes elegiveis a
estarem presentes no indice, sendo o primeiro requisito o fato de serem acdes de uma
concessionaria de distribuicdo de energia elétrica. As acOes elegiveis podem ser encontradas na
Tabela 11.

Tabela 11: Agdes elegiveis a carteira tedrica do Indice de Distribuigao.

AELP3 | CGAS3 | EBEN4 | ENMA3B| PMAM3
AFLT3 | CLSC4 | EEEL3 | ENMT3 | PMAM4
AFLU3 | CLSC6 | EKTR3 | EQTL3 | RDTR3
ALUP11| CMIG3 | ELET3 | FLCL3 | REDES
CBEE3 | CMIG4 | ELET6 | FLCL5 |RNEW11
CEBRS5 | COCE3 | ELPL4 | GEPA3 | SAPR4
CEEB3 | COCE5 | EMAE4 | GETI4 SBSP3
CEEB4 | CPFE3 | ENBR3 | LIGH3 | TAEE1l
CEED3 | CPLE3 | ENEV3 | LIGT3 | TBLE3
CELP5 | CPLE6 | ENGI11 | LIPR3 TRPL4
CEPE5 | CSMG3 | ENGI3 | PALF3 | UGPA3
CESP3 | CSRN3 | ENGI4 | PALF5
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A utilizacdo restrita de agcdes de concessionarias de distribuicdo de energia elétrica €, também,
o motivo da ndo utilizacdo do indice de Energia Elétrica (IEE) calculado e divulgado
diariamente pela BMF&Bovespa. Este indice contempla empresas de todo o setor de energia
elétrica, ndo somente das distribuidoras, o que tornaria o calculo menos representativo do

mercado estudado.

Em seguida, foram determinadas aquelas acdes as quais estiveram presentes em pelo menos
60% dos pregdes nos 12 meses anteriores a data de atualizacdo da carteira tedrica. Ou seja,
foram identificadas as acfes que tiveram, pelo menos, uma negociagdo nos pregdes das 3
carteiras tedricas anteriores. Estas acdes foram definidas como pertencentes ao indice de
Distribuicdo durante o periodo de vigéncia daquela carteira. As acdes pertencentes a pelo menos

uma carteira tedrica podem ser encontradas na Tabela 12.

Tabela 12: Acbes pertencentes a pelo menos uma carteira tedrica.

AELP3 | CPFE3 | ENGI11 | PALF5
ALUP11 | CPLE3 | ENGI4 | PMAM3
CBEE3 | CPLE6 |ENMAS3B | PMAM4
CEEB3 | CSMG3 | EQTL3 | RDTR3
CESP3 | EBEN4 | FLCL3 |RNEWI11
CLSC4 | ELET3 | FLCL5 | SAPR4
CLSC6 | ELET6 | GETI4 SBSP3
CMIG3 | ELPL4 | LIGH3 | TAEE1ll
CMIG4 | EMAE4 | LIGT3 | TBLE3
COCE3 | ENBR3 | LIPR3 TRPL4
COCES | ENEV3 | PALF3 | UGPA3

Estabelecidas as carteiras tedricas para o periodo de 4 meses, partiu-se para a determinacgao do
valor do indice em cada dia. O célculo foi feito segundo descrito, por meio da ponderacéo do
valor de mercado de cada empresa contida na carteira. Assim, foi realizado o somatorio do
produto entre a quantidade de agdes disponiveis para negociacdo em bolsa de cada empresa

presente na carteira por seu valor de fechamento no pregéo do dia, conforme a Equagéo (XXIV).

n
indice de Distribuicio bruto, = Z S; * Di * b;

i=1

(XXIV)
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Onde:

e n:numero de ac¢des elegiveis a estar no indice;
e y: data do indice de distribuicéo;
e 5;: quantidade de acdes disponiveis para negociacdo em bolsa da empresa i;
e p;: preco de fechamento da acdo da empresa i;
e b;: binario de determinacdo de presenca da acdo na carteira tedrica
v' b; = 1, se aacdo pertence a carteira;

v' b; = 0, se a acdo ndo pertence a carteira.

Por fim, as somas foram divididas pelo fator redutor, fator que traz o indice ao valor 1000 na
primeira data calculada, segundo a Equacdo (XXV). A série de indices de Distribuicdo pode
ser encontrada no Apéndice 9.7. O valor do fator redutor é o valor do indice de Distribuicio
bruto na primeira data calculada dividio por 1000.

Indice de Distribuicdo bruto

indice de Distribuicio = (XXV)

(0.8

o« = 3.067.049.704,207

6.3.2 Determinacdo do Beta

O célculo do beta foi feito com as carteiras tedricas do Indice de Distribuicio obtido em toda a
extensdo do periodo estudado. Assim como o retorno do indice de mercado, o periodo estudado
respeitou 0s mesmos motivos das taxas risk-free, especialmente o principio de uniformidade de

séries.

Ademais, é necessario acrescentar que foi aplicado a base de dados de retornos utilizados, tanto
do indice Ibovespa como do Indice de Distribuicio, tratamento estatistico com o objetivo de
eliminar outliers que pudessem comprometer a analise. O tratamento aplicado foi o de limitagéo
das fronteiras utilizadas na ferramenta Box Plot, a qual define um dado como outlier quando
ele ndo estd contido no intervalo definido conforme a Equacdo (XXVI) (SALDANHA,
MARQUES, & SERMENHO, 2013).
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M=[Q,—15%d;Qs+ 1,5 *d] (XXVI)

Onde:

e (: primeiro quartil da amostra;
e (03 terceiro quartil da amostra;

e d: diferenca entre o terceiro e o primeiro quartis.

Assim, dos 196 retornos de carteiras obtidos, foram utilizados 167 pares de dados para realizar
a regresséo linear. Estes dados podem ser encontrados no Apéndice 9.8.

O valor do Beta obtido para o setor de distribuicdo de energia elétrica é de 0,583 e pode ser
observado no gréfico da Figura 23. O gréafico apresenta os pontos representativos dos retornos
obtidos calculados para o Ibovespa e para o ID no mesmo periodo. O retorno do Ibovespa esta
representado no eixo das abscissas e o0s retornos do ID estdo representados no eixo das
ordenadas. O gréfico também apresenta a equacao de reta produto da regresséo linear realizada,
a qual relaciona os retornos de mercado com o das distribuidoras, a partir do qual consegue-se

obter o valor do Beta das distribuidoras.

BDistribuidoras: 0,583

Figura 23 — Regresséo linear Retorno Ibovespa x Retorno ID.
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O parametro Beta, como ja apresentado durante este trabalho, é a covariancia entre o risco do
mercado e o risco de um setor especifico, no caso, o de distribuicdo o de energia elétrica.
Decorre, portanto, que valores entre 0 e 1 indicam que o setor em estudo é menos arriscado que

0 mercado.

Assim, o valor obtido para o Beta das distribuidoras permite concluir que o setor de distribuicéo
de energia elétrica no Brasil € menos arriscado que o mercado brasileiro, representado pelo
indice Ibovespa. Assim, espera-se que o0 setor de distribuicdo seja mais resiliente a flutuacdes
ocorrentes no Brasil e, portanto, é esperado que situa¢Ges de carater sistematico afetem o setor
de distribuicdo de maneira menos intensa que o resto dos mercados brasileiros. 1sso faz com
gue 0s retornos sejam menores em movimentos positivos, porém as perdas também sejam

menores quando ha movimentos negativos.

O resultado de menores choques no setor de distribuicdo de energia elétrica quando comparado
ao mercado brasileiro era esperado. Essa expectativa é decorrente do fato de que, como
apresentado na primeira secdo deste trabalho, a energia elétrica € um insumo indispensavel na
sociedade atual como € conhecida. Entende-se, assim, que ela € um bem essencial, quase

inelastico no curto-prazo.

Além disso, as distribuidoras sdo empresas de infraestrutura atuantes em um mercado
caracterizado como monop0lio natural e possuem consumidores extremamente pulverizados (o

que reduz seu risco econdmico-comercial).

Portanto, é um setor que tende a sofrer menores impactos, tanto para o lado positivo, como para
o0 lado negativo, sendo seus resultados mais constantes quando comparado com outros setores
da economia. Ou seja, é um setor que apresenta risco menor que a média do mercado, sendo

este refletido em um Beta baixo.

6.4 Risco Regulatdrio

O risco regulatorio foi calculado a partir da diferenca entre os Betas obtidos em dois periodos
da economia brasileira. Antes de apresentarmos o prémio de risco regulatério, serdo

apresentados os Betas obtidos.

E necessario apontar que os periodos foram tratados como amostras diferentes e, portanto, o

tratamento estatistico dado a elas foi realizado de maneira separada. Dessa maneira, para o
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primeiro periodo, o qual abrange de Jan./1999 até Ago./2012, dos 164 pares de dados existentes,
foram utilizados 139. J& no segundo periodo, dos 32 pares de dados, somente um foi eliminado
por tratamento estatistico, restando 31 pares para analise. Os dados utilizados podem ser
encontrados no Apéndice 9.9. Nas figuras Figura 24 e Figura 25 sdo apresentados os graficos de

disperséo obtidos em conjunto com a curva obtida por regresséo linear.

B1999-2012 = 0,565

Figura 24 - Regressdo linear Retorno Ibovespa x Retorno ID de Jan/1999 a Ago/2012.
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Analogamente ao grafico da Figura 23, os graficos das figuras Figura 24 eFigura 25 foram
construidos por meio da dispersdo de pontos cujo valor da abscissa representa o retorno do
Ibovespa e o valor da ordenada apresenta o retorno do ID. Foram determinadas as equacdes das
retas que relacionam o retorno do IBOVESPA com o retorno do ID por meio de regresséo linear

e o coeficiente angular de cada uma delas é o valor do Beta em questao.

B2012-2015 = 0,727
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Figura 25 - Regressdo linear Retorno Ibovespa x Retorno ID de Ago/2012 a Abr/2015.
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A variacdo dos Betas deixa claro que houve mudanca de percepc¢édo dos investidores quanto ao
risco no setor de distribuicdo de energia a partir de setembro de 2012. Esse resultado confirma
hipétese adotada e discutida no capitulo anterior, quanto ao risco financeiro que as
distribuidoras estdo expostas desde esta data. Tem-se, portanto, que o prémio de risco

regulatério é como se segue:

(B2012-2015 — B1999-2012) * | Tin — Tf| = (0,727 — 0,565) * [13,7% — 16,3%| = 0,4%

O prémio de mercado foi calculado em mdédulo, pois se pretendia obter a grandeza do mesmo,
dado que ja havia sido estabelecido sua existéncia. O valor do prémio associado ao risco
regulatério aparenta estar baixo. Isto é decorrente da influéncia de taxas livres de risco
historicamente altas, em virtude de politicas monetarias de contencdo de inflacdo e de um
crescimento do produto interno bruto no periodo analisado abaixo da média de mercados

emergentes, o qual resultou em um retorno de mercado também baixo.

Como citado anteriormente quando da discussdo do retorno médio de mercado, a tendéncia é
que haja uma inversdo no futuro préximo entre os retornos de mercado e da taxa risk-free, com
a primeira ficando maior que a segundo e aumentando a diferenca entre as duas. Isto fica claro
quando se analisa o grafico de titulos financeiros governamentais de longo prazo, como as

NTN-B’s que vencem em 2045 e 2050. Esses produtos financeiros pagam juros indexados a
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inflacdo, fazendo com que os juros nominais pagos variem com a mesma. Assim, como a
parcela da inflagdo varia de acordo com a inflacdo real, elas sdo negociadas de acordo com o
que é previsto pelo mercado para os juros reais de longo prazo. Os graficos mostrados nas
Figura 26 e Figura 27 apresenta as taxas médias de compra e venda negociadas no ano 2015
para as NTN-B’s com vencimento para 2045 ¢ 2050. E possivel notar que ambas apresentam
taxas que variam entre 5,8% e 6%, valores quase 1,5% abaixo da menor taxa ausente de risco

que foi calculada com base em dados histéricos.

Figura 26 — Historico da taxa média de negociagdo da NTN-B 2045.
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Fonte: CETIP, 2015 - Elaborac&o propria.
Figura 27 - Historico da taxa média de negociagdo da NTN-B 2045.
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Em funcdo deste contexto de altas taxas de juros histdricas e expectativas de taxas menos
elevadas no futuro, ha agentes no mercado que estimam o prémio de mercado pela diferenga
entre os retornos de mercado historicos e a taxa livre de risco projetada para o futuro. Esta
metodologia, contudo, apresenta inconsisténcia em dois aspectos temporais: primeiro, o de
misturar dados historicos com dados de expectativas futuras; e o segundo, por perder
uniformidade de tamanho das séries, dado que os titulos financeiros do governo apresentam
vencimentos especificos que representam tamanhos de séries que nem sempre condizem com

os dados historicos disponiveis.

6.5 CAPM

Estimados todos os parametros, é possivel calcular o CAPM que sera utilizado no célculo do
WACC regulatério. O célculo é direto e segue a equacdo (XI) apresentada anteriormente. As
taxas reais sao calculadas a partir das nominas segundo a Equacao (XIX) e da inflagdo média

do periodo.

k61080 = 15,2% + 0,583 * (13,7% - 15,2%) + 0,4%

_(A+152%)
CAPMTeal —_ m_ 1 —_ 7,9A)

Tabela 13: Custo do capital proprio.

Swap Pré x DI 1080
CAPM NOMINAL 15,2%
CAPM REAL 7,9%

Os resultados obtidos, apesar dos percalcos, especialmente de natureza tedrica, se apresentam
proximos aos valores utilizados atualmente pela ANEEL. E, entfo, necessario compreender o
porqué destes resultados, dado que o prémio de mercado calculado com os parametros

estimados é negativo. A explicacdo para tal fenémeno decorre das altas taxas livres de risco,
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das quais séo descontadas somente parcela pequena como prémio de mercado, parcela esta
reduzida pelo produto entre o prémio de mercado e o parametro Beta.

6.6 Custo de Capital de Terceiros

O periodo utilizado o calculo do custo de capital de terceiros foi dos ultimos cinco anos. A
utilizacdo deste periodo € decorrente de dois argumentos: o custo da divida de uma empresa
apresenta carater dindmico. A despesa onerosa decorrente da divida captada varia ao longo do
tempo, devido ao mesmo carater dindmico apresentado pelas taxas de juros basicas. Disso
decorre que a representacdo robusta do custo de capital de terceiros de empresas ndo deve
refletir dados de periodos muito antigos. Por outro lado, somente dados muito recentes
representam situacGes muito circunstanciais, podendo, também, ndo ser reflexo fiel da realidade
(DAMODARAN, 1997). Consequéncia disso é que o periodo dos ultimos 5 anos foi escolhido
para que o calculo do custo de capital de terceiros refletisse com maior precisao o perfil atual
da divida das distribuidoras. Ademais, o segundo fator que motivou a redugdo do periodo em
analise para estimar o custo da divida das concessionarias de distribuigdo é a inacessibilidade
aos dados financeiros de tempos mais remotos, uma vez que a maior parte das companhias

estudadas ndo fornece este tipo de dado para periodos mais longos que os Gltimos 5 anos.

Assim, foram utilizados os dados trimestrais das empresas segundo critério apresentado, a partir
de Janeiro/2009 até Dezembro/2014. A decisdo de excluir o primeiro trimestre de 2015 é
decorrente de que poucas distribuidoras divulgaram seus resultados financeiros até a elaboragédo
do presente trabalho. Assim, a fim de evitar desconformidades nos periodos de dados
analisados, se optou pelo citado anteriormente. Finalmente, foi feita uma média ponderada dos
custos das dividas pelos valores de mercado das distribuidoras, conforme a Equacao (XXVII).

Os dados utilizados podem ser encontrados na Tabela 14.

_ Zilgl kqi * M;

10
i=1 Mi

ka (XXVII)
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Onde:

e k,: Custo da divida regulatério;

e kg, Custo da divida da concessionaria i;

e M;: Valor de mercado da concessionaria i.

Tabela 14: Parametros de custo da divida.

Concessonaria

Valor de Mercado

Custo da divida

AMPLA 3.138.012.735 16,0%
COELBA - Cia. De Elet_r|C|dade do Estado da 4.774.406.676 6.7%
Bahia
CELPE - Cia. Energética de Pernambuco 1.193.798.208 8,5%
CEMIG - Cia. Energética de Minas Gerais 19.583.403.014 8,7%
CPFL Energia - Cia. Paulista de Forca e Luz 19.890.074.726 10,0%
COPEL - Cia. Paranaense de Energia 7.866.041.174 10,0%
ELEKTRO 4.262.703.830 8,8%
Eletrobras - Centrais Elétricas Brasileiras 11.591.511.536 9,5%
AES Eletropaulo 2.055.415.492 12,8%
Light Servigos de Eletricidade 3.595.357.478 13,0%
O resultado obtido segue abaixo.
kd = 9,7%

O valor parece baixo quando comparado as taxas de juros da economia brasileira. Contudo, é
necessario lembrar que as distribuidoras sdo empresas de investimento em infraestrutura de
capital intensivo. Assim, conseguem obter empréstimos a taxas de juros mais baixas que as

existentes no mercado de capitais, por meio de bancos governamentais, como o Banco Nacional

do Desenvolvimento (BNDES).

O grafico da Figura 28 apresenta a série historica da Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP),
indexador padrdo do BNDES, e a taxa de juros DI, custo de oportunidade referencial do
mercado financeiro. E notdria a diferenca entre ambas as taxas, sendo a TILP sempre menor

que a taxa DI, mesmo quando esta Ultima apresentou seus niveis historicamente mais baixos.

Fica, entdo, explicado o resultado obtido para o valor do custo de capital de terceiros.
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Figura 28 — Histdrico da Taxa de Juros de Longo Prazo e da taxa DI.
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Fonte: BLOOMBERG, 2015 e BANCO CENTRAL BRASILEIRO, 2015

6.7 Estrutura de Capital

A estrutura de capital foi calculada seguindo a mesma metodologia do célculo do custo da
divida. A razdo por tras da escolha do periodo de cinco anos é a mesma gque motivou a utilizacédo
deste periodo para o custo da divida, reforcado ainda pela ideia de manter a uniformidade de
séries. A estrutura de capital regulatoria, entdo, foi obtida pela média ponderada das estruturas
de capital das 10 maiores distribuidoras por seus valores de mercado nos ultimos cinco anos,

conforme a Equacdo (XXVIII). Os dados utilizados podem ser vistos na Tabela 15.

121 EC; x M;
Estrutura de capital = N0 (XXVI1I)
i

i=1

Onde:

e Estrutura de capital: Estrutura de capital regulatoria;
e EC;: Estrutura de capital da concessionéria i;

e M;: Valor de mercado da concessionaria i.
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Tabela 15: Parametros da estrutura de capital.

Concessonaria Valor de Estrutura de _Capital —%
Mercado Divida
AMPLA 3.138.012.735 41,5%
COELBA - Cia. De Eletricidade do Estado da Bahia | 4.774.406.676 51,6%
CELPE - Cia. Energética de Pernambuco 1.193.798.208 45,1%
CEMIG - Cia. Energética de Minas Gerais 19.583.403.014 50,2%
CPFL Energia - Cia. Paulista de Forca e Luz 19.890.074.726 63,9%
COPEL - Cia. Paranaense de Energia 7.866.041.174 19,4%
ELEKTRO 4.262.703.830 46,1%
Eletrobras - Centrais Elétricas Brasileiras 11.591.511.536 33,0%
AES Eletropaulo 2.055.415.492 48,0%
Light Servigos de Eletricidade 3.595.357.478 55,7%

Os resultados obtidos seguem abaixo.

Percentual de Divida = 47,7%

Percentual de Capital Proprio = 52,3%

Nota-se que a estrutura de capital das maiores empresas de distribuicdo de energia apresentam
0 percentual de divida mais de 5% abaixo do proposto no 3° Ciclo de Revisdo Tarifaria
(ANEEL) pelo agente regulatério, conforme visto na Tabela 6. 1sso € um indicativo de que, ou
as distribuidoras possuem percepcéo de que o risco advindo de divida no tamanho entendido
como 6timo é demasiado grande para que sua operacdo se mantenha saudavel, ou o mercado
percebe um risco tal que ndo conceda a alavancagem imaginada pelo agente regulador. Isso
leva a compreensdo, mais uma vez, de que ha maior risco que o definido na metodologia atual
de calculo do WACC para as concessionarias. Esse risco a ser acrescido &, entre possiveis

outros, o risco regulatorio.

6.8 WACC

O célculo do WACC regulatorio ¢ direto, dado que todos os parametros foram estimados. O

valor que se deve buscar é aquele do WACC real apds imposto de renda. Distribuidoras que
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apresentam regime fiscal diferente daquele que sera utilizado no presente trabalho, podem, por
meio da conta inversa, encontrar o seu proprio WACC real antes de imposto. A aliquota de
imposto utilizada na conta € aquela de maior abrangéncia e mais geral possivel, sem que sejam
considerados regimes especiais de tributacdo. 1sso mantém o calculo o mais puro e generalista
possivel, permitindo que seja aplicado ao maior nimero de distribuidoras. A taxacéo final
utilizada é a soma de duas parcelas: a parcela de Imposto de Renda para Pessoas Juridicas
(IRPJ) e a parcela de Contribuicdo Social sobre Lucro Liquido (CSLL). A legislacédo vigente
(Lei n° 9.249/95 e posteriores alteracfes) determina duas aliquotas de IRPJ: 15% incidentes
sobre lucro real, presumido ou arbitrado de até R$ 240.000,00; e um adicional de 10% incidente
sobre o valor que exceder o limite de R$ 240.000,00. Sendo a maior parte dos empreendimentos
concessionarios de distribuicdo ode energia de grande porte e alto volume de investimentos,
sera considerado uma aliquota de 25% (15%+10%) de IRPJ. A Receita Federal Brasileira, por
sua vez, determina aliquota de 9% para empresas que ndao sejam instituicdes financeiras.

(ANEEL, 2014) Fica, portanto, determinada a aliquota total a ser utilizada no célculo:

tx = 25% + 9% = 34%

Utilizando todas as estimativas anteriormente citadas, pode-se apresentar, finalmente, o
W.A.C.C. regulatério obtido com inputs completamente nacionais. O resultado esta

apresentado na Tabela 16.

WACCyominal apos imposto = 15:2% * 52,3% + 9,7% * 47,7 (1 — 34%) = 11%

(1+ 11%)

WACCReal apo6s Imposto — m %

4%
WACCReai antes Imposto = K% =6,1%
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Tabela 16: WACC Real - Metodologia proposta.

WACC Real Apos Imposto 4%
WACC Real Antes Imposto 6,1%

As inconsisténcias encontradas na economia brasileira, refletidas nos resultados obtidos durante
a aplicacdo do modelo tedrico apresentado, acarretaram em valores bastante distantes daqueles

praticados pela ANEEL (4% vs. 7,16% praticado pelo agente regulatério).
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7 CONCLUSAO

Os resultados obtidos estéo bastante distantes dos valores calculados segundo a metodologia
atual (4% vs. 7,16%, como ja exposto anteriormente). Esta diferenca era esperada, dado que a
metodologia testada apresentou problemas no sentido em que houve inconsisténcia pratica na
aplicacdo do modelo tedrico, uma vez que o prémio de mercado foi negativo. Ou seja, 0s valores
calculados do WACC decorreram de resultado empirico que pode ser classificado como
irracional, contrariando uma das premissas do modelo de que todo investidor é avesso ao risco
por ser racional: se existe risco, exige maior remuneracdo por isto. Portanto, ndo existe
motivacao logica para que este aplique capital no mercado, o qual apresenta risco maior e

retorno menor que a taxa risk-free.

Por outro lado, pode decorrer deste resultado uma discussdo que pode ser objeto de estudos
futuros: o investidor que aplica dinheiro no Brasil realmente apresenta perfil avesso ao risco?
O relaxamento desta premissa, permitindo ao modelo tedrico investidores com qualquer perfil,
faria com que os resultados alcangados empiricamente possuissem validacdo pratica de modelo
teodrico. Portanto, existe a possibilidade de que o modelo seja de fato valido para o0 mercado
brasileiro, contando que uma premissa seja relaxada. Fica, neste ponto o questionamento se 0
modelo de fato ndo é valido ou se a premissa encontrada na teoria desenvolvida até o presente
momento nédo se aplica ao mercado brasileiro. Surge, entdo, um ponto de sugestdo a pesquisas

futuras aqueles que buscarem se aprofundar neste tema.

Ademais, apesar do modelo tedrico utilizado aparentar ndo ter validade empirica para a
realidade brasileira, a perspectiva é que, com o desenvolvimento da economia e do mercado
financeiro brasileiros, 0s quais se tornariam mais estaveis e mais proximos do contexto no qual
todo o arcabouco tedrico aqui discutido foi desenvolvido, espera-se que 0 modelo passe a ser
representativo de nosso pais. Assim, fica aqui o questionamento se a reaplicacdo do modelo

utilizado nos préximos anos nao apresentara validade empirica.

Além do que foi apresentado, é necessario expor que 0s questionamentos quanto a busca de
dados para a representacdo de nosso mercado nos Estados Unidos continuam validos, apesar
das conclusdes até certo ponto negativas da metodologia testada. O resultado inconsistente do
modelo ndo torna a argumentacao critica quanto ao modelo atual incoerente, nem incorreta.

Portanto, a necessidade de buscar maneiras de representar nosso mercado diretamente em
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modelos constituidos com insumos nacionais é ainda existente e deve ser perseguida pela

producdo cientifica futura.

Por fim, o autor deste trabalho apresenta uma Gltima sugestéo de tentativa de calculo do WACC
regulatorio com dados nacionais para a futura producéo cientifica, a qual este entende ser digna
de pesquisa. O célculo foi todo baseado em dados histéricos, ainda que parte deles refletissem
expectativas futuras. Sugere-se, assim, que o calculo seja desenvolvido utilizando dados com
vista ao futuro. Ou seja, dados que reflitam, puramente, expectativas futuras, sem influéncias
do passado. O mesmo pode ser realizado por meio de outros instrumentos financeiros, assim
como por pesquisa juntos a agentes do mercado financeiro que atuem no sentido de prever o

contexto econdmico-financeiro do Brasil.
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9 APENDICES

9.1 Taxa DI Over: Dados Diarios

Tabela 17: Taxa DI Over.
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DATA DI OVER DATA DI OVER DATA DI OVER DATA DI OVER
4-jan-99 0,10080% | 22-fev-99 | 0,12896% | 12-abr-99 | 0,12967% | 28-mai-99 | 0,08040%
5-jan-99 0,10073% | 23-fev-99 | 0,12896% | 13-abr-99 | 0,12959% | 31-mai-99 | 0,08017%
6-jan-99 0,10073% | 24-fev-99 | 0,12893% | 14-abr-99 | 0,11248% 1-jun-99 0,08021%
7-jan-99 0,10119% | 25-fev-99 | 0,12890% | 15-abr-99 | 0,11430% 2-jun-99 0,08056%
8-jan-99 0,10122% | 26-fev-99 | 0,12907% | 16-abr-99 | 0,11430% 4-jun-99 0,08069%
11-jan-99 | 0,10187% | 1-mar-99 | 0,12913% | 19-abr-99 | 0,11442% 7-jun-99 0,08066%
12-jan-99 | 0,10150% | 2-mar-99 | 0,12904% | 20-abr-99 | 0,11404% 8-jun-99 0,08082%
13-jan-99 | 0,10319% | 3-mar-99 | 0,12907% | 22-abr-99 | 0,11338% 9-jun-99 0,07764%
14-jan-99 | 0,10319% | 4-mar-99 | 0,12939% | 23-abr-99 | 0,11155% | 10-jun-99 | 0,07773%
15-jan-99 | 0,10355% | 5-mar-99 | 0,14555% | 26-abr-99 | 0,11146% | 11-jun-99 | 0,07777%
18-jan-99 | 0,10316% | 8-mar-99 | 0,14560% | 27-abr-99 | 0,11116% | 14-jun-99 | 0,07777%
19-jan-99 | 0,10975% | 9-mar-99 | 0,14527% | 28-abr-99 | 0,11047% | 15-jun-99 | 0,07793%
20-jan-99 | 0,11122% | 10-mar-99 | 0,14530% | 29-abr-99 | 0,10854% | 16-jun-99 | 0,07770%
21-jan-99 | 0,11152% | 11-mar-99 | 0,14571% | 30-abr-99 | 0,10845% | 17-jun-99 | 0,07741%
22-jan-99 | 0,11113% | 12-mar-99 | 0,14563% | 3-mai-99 0,10830% | 18-jun-99 | 0,07728%
25-jan-99 | 0,11107% | 15-mar-99 | 0,14555% | 4-mai-99 0,10842% | 21-jun-99 | 0,07734%
26-jan-99 | 0,11095% | 16-mar-99 | 0,14547% | 5-mai-99 0,10836% | 22-jun-99 | 0,07724%
27-jan-99 | 0,11937% | 17-mar-99 | 0,14560% | 6-mai-99 0,10806% | 23-jun-99 | 0,07191%
28-jan-99 | 0,11987% | 18-mar-99 | 0,14574% | 7-mai-99 0,10478% | 24-jun-99 | 0,07436%
29-jan-99 | 0,12607% | 19-mar-99 | 0,14552% | 10-mai-99 | 0,10113% | 25-jun-99 | 0,07449%
1-fev-99 0,13239% | 22-mar-99 | 0,14549% | 11-mai-99 | 0,10095% | 28-jun-99 | 0,07432%
2-fev-99 0,12887% | 23-mar-99 | 0,14544% | 12-mai-99 | 0,10088% | 29-jun-99 | 0,07429%
3-fev-99 0,12864% | 24-mar-99 | 0,14549% | 13-mai-99 | 0,09355% | 30-jun-99 | 0,07406%
4-fev-99 0,12864% | 25-mar-99 | 0,13737% | 14-mai-99 | 0,09307% 1-jul-99 0,07376%
5-fev-99 0,12873% | 26-mar-99 | 0,13731% | 17-mai-99 | 0,09169% 2-jul-99 0,07376%
8-fev-99 0,12884% | 29-mar-99 | 0,13731% | 18-mai-99 | 0,09052% 5-jul-99 0,07350%
9-fev-99 0,12887% | 30-mar-99 | 0,13720% | 19-mai-99 | 0,08150% 6-jul-99 0,07353%
10-fev-99 | 0,12896% | 31-mar-99 | 0,13150% | 20-mai-99 | 0,08186% 7-jul-99 0,07340%
11-fev-99 | 0,12893% 5-abr-99 0,12985% | 21-mai-99 | 0,08179% 8-jul-99 0,07304%
12-fev-99 | 0,12898% 6-abr-99 0,12942% | 24-mai-99 | 0,08170% 9-jul-99 0,07297%
17-fev-99 | 0,12896% 7-abr-99 0,12933% | 25-mai-99 | 0,08179% | 12-jul-99 | 0,07320%
18-fev-99 | 0,12898% 8-abr-99 0,12944% | 26-mai-99 | 0,08173% | 13-jul-99 | 0,07360%
19-fev-99 | 0,12896% 9-abr-99 0,12950% | 27-mai-99 | 0,08082% | 14-jul-99 | 0,07360%




138



139

DATA DI OVER DATA DI OVER DATA DI OVER DATA DI OVER
15-jul-99 0,07360% 16-set-99 0,06969% 22-nov-99 0,06835% 21-jan-00 0,06825%
16-jul-99 0,07360% 17-set-99 0,06975% 23-nov-99 0,06832% 24-jan-00 0,06825%
19-jul-99 0,07366% 20-set-99 0,06982% 24-nov-99 0,06832% 25-jan-00 0,06828%
20-jul-99 0,07380% 21-set-99 0,06995% 25-nov-99 0,06832% 26-jan-00 0,06812%
21-jul-99 0,07366% 22-set-99 0,06879% 26-nov-99 0,06838% 27-jan-00 0,06802%
22-jul-99 0,07386% 23-set-99 0,06872% 29-nov-99 0,06832% 28-jan-00 0,06802%
23-jul-99 0,07363% 24-set-99 0,06872% 30-nov-99 0,06842% 31-jan-00 0,06798%
26-jul-99 0,07373% 27-set-99 0,06872% 1-dez-99 0,06842% 1-fev-00 0,06808%
27-jul-99 0,07373% 28-set-99 0,06869% 2-dez-99 0,06838% 2-fev-00 0,06805%
28-jul-99 0,07261% 29-set-99 0,06865% 3-dez-99 0,06842% 3-fev-00 0,06805%
29-jul-99 0,06992% 30-set-99 0,06858% 6-dez-99 0,06845% 4-fev-00 0,06812%
30-jul-99 0,06999% 1-out-99 0,06872% 7-dez-99 0,06832% 7-fev-00 0,06802%
2-ago-99 0,06995% 4-out-99 0,06862% 8-dez-99 0,06822% 8-fev-00 0,06812%
3-ago-99 0,06989% 5-out-99 0,06858% 9-dez-99 0,06822% 9-fev-00 0,06802%
4-ago-99 0,06985% 6-out-99 0,06808% 10-dez-99 0,06818% 10-fev-00 0,06808%
5-ago-99 0,06985% 7-out-99 0,06848% 13-dez-99 0,06818% 11-fev-00 0,06805%
6-ago-99 0,06979% 8-out-99 0,06845% 14-dez-99 0,06818% 14-fev-00 0,06805%
9-ago-99 0,06975% 11-out-99 0,06828% 15-dez-99 0,06818% 15-fev-00 0,06808%
10-ago-99 0,06982% 13-out-99 0,06832% 16-dez-99 0,06825% 16-fev-00 0,06815%
11-ago-99 0,06985% 14-out-99 0,06832% 17-dez-99 0,06822% 17-fev-00 0,06805%
12-ago-99 0,06982% 15-out-99 0,06828% 20-dez-99 0,06828% 18-fev-00 0,06818%
13-ago-99 0,06985% 18-out-99 0,06828% 21-dez-99 0,06832% 21-fev-00 0,06832%
16-ago-99 0,06982% 19-out-99 0,06832% 22-dez-99 0,06828% 22-fev-00 0,06825%
17-ago-99 0,06975% 20-out-99 0,06828% 23-dez-99 0,06832% 23-fev-00 0,06825%
18-ago-99 0,06975% 21-out-99 0,06822% 24-dez-99 0,06832% 24-fev-00 0,06822%
19-ago-99 0,06979% 22-out-99 0,06815% 27-dez-99 0,06818% 25-fev-00 0,06818%
20-ago-99 0,06969% 25-out-99 0,06802% 28-dez-99 0,06818% 28-fev-00 0,06815%
23-ago-99 0,06965% 26-out-99 0,06805% 29-dez-99 0,06815% 29-fev-00 0,06825%
24-ago-99 0,06965% 27-out-99 0,06802% 30-dez-99 0,06848% 1-mar-00 0,06822%
25-ago-99 0,06959% 28-out-99 0,06802% 31-dez-99 0,06848% 2-mar-00 0,06825%
26-ago-99 0,06982% 29-out-99 0,06805% 3-jan-00 0,06832% 3-mar-00 0,06822%
27-ago-99 0,06965% 1-nov-99 0,06808% 4-jan-00 0,06822% 8-mar-00 0,06822%
30-ago-99 0,06975% 3-nov-99 0,06805% 5-jan-00 0,06818% 9-mar-00 0,06825%
31-ago-99 0,06975% 4-nov-99 0,06805% 6-jan-00 0,06822% 10-mar-00 0,06825%
1-set-99 0,06895% 5-nov-99 0,06802% 7-jan-00 0,06822% 13-mar-00 0,06825%
2-set-99 0,06982% 8-nov-99 0,06802% 10-jan-00 0,06822% 14-mar-00 0,06832%
3-set-99 0,06975% 9-nov-99 0,06798% 11-jan-00 0,06828% 15-mar-00 0,06832%
6-set-99 0,06955% 10-nov-99 0,06725% 12-jan-00 0,06818% 16-mar-00 0,06832%
8-set-99 0,06969% 11-nov-99 0,06818% 13-jan-00 0,06818% 17-mar-00 0,06825%
9-set-99 0,06969% 12-nov-99 0,06825% 14-jan-00 0,06825% 20-mar-00 0,06825%
10-set-99 0,07025% 16-nov-99 0,06828% 17-jan-00 0,06818% 21-mar-00 0,06828%
13-set-99 0,07032% 17-nov-99 0,06828% 18-jan-00 0,06815% 22-mar-00 0,06768%
14-set-99 0,06992% 18-nov-99 0,06835% 19-jan-00 0,06798% 23-mar-00 0,06808%
15-set-99 0,06959% 19-nov-99 0,06838% 20-jan-00 0,06795% 24-mar-00 0,06835%
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27-mar-00 0,06832% 30-mai-00 0,06705% 1-ago-00 0,06018% 3-out-00 0,06059%
28-mar-00 0,06825% 31-mai-00 0,06701% 2-ago-00 0,06018% 4-out-00 0,06066%
29-mar-00 0,06708% 1-jun-00 0,06698% 3-ago-00 0,06018% 5-out-00 0,06066%
30-mar-00 0,06698% 2-jun-00 0,06694% 4-ago-00 0,06018% 6-out-00 0,06055%
31-mar-00 0,06694% 5-jun-00 0,06688% 7-ago-00 0,06021% 9-out-00 0,06055%

3-abr-00 0,06688% 6-jun-00 0,06678% 8-ago-00 0,06025% 10-out-00 0,06052%
4-abr-00 0,06691% 7-jun-00 0,06664% 9-ago-00 0,06021% 11-out-00 0,06045%

5-abr-00 0,06705% 8-jun-00 0,06658% 10-ago-00 0,06028% 13-out-00 0,06052%

6-abr-00 0,06708% 9-jun-00 0,06658% 11-ago-00 0,06038% 16-out-00 0,06055%

7-abr-00 0,06705% 12-jun-00 0,06654% 14-ago-00 0,06045% 17-out-00 0,06055%
10-abr-00 0,06701% 13-jun-00 0,06651% 15-ago-00 0,06031% 18-out-00 0,06055%
11-abr-00 0,06705% 14-jun-00 0,06647% 16-ago-00 0,06025% 19-out-00 0,06055%
12-abr-00 0,06708% 15-jun-00 0,06651% 17-ago-00 0,06031% 20-out-00 0,06059%
13-abr-00 0,06718% 16-jun-00 0,06654% 18-ago-00 0,06035% 23-out-00 0,06055%
14-abr-00 0,06731% 19-jun-00 0,06651% 21-ago-00 0,06055% 24-out-00 0,06052%
17-abr-00 0,06731% 20-jun-00 0,06621% 22-ago-00 0,06031% 25-out-00 0,06052%
18-abr-00 0,06731% 21-jun-00 0,06378% 23-ago-00 0,05943% 26-out-00 0,06055%
19-abr-00 0,06715% 23-jun-00 0,06368% 24-ago-00 0,06021% 27-out-00 0,06055%
20-abr-00 0,06728% 26-jun-00 0,06351% 25-ago-00 0,06031% 30-out-00 0,06055%
24-abr-00 0,06728% 27-jun-00 0,06341% 28-ago-00 0,06035% 31-out-00 0,06059%
25-abr-00 0,06728% 28-jun-00 0,06297% 29-ago-00 0,06038% 1-nov-00 0,06052%
26-abr-00 0,06728% 29-jun-00 0,06310% 30-ago-00 0,06031% 3-nov-00 0,06042%
27-abr-00 0,06728% 30-jun-00 0,06303% 31-ago-00 0,06018% 6-nov-00 0,06028%
28-abr-00 0,06728% 3-jul-00 0,06290% 1-set-00 0,06014% 7-nov-00 0,06035%
2-mai-00 0,06735% 4-jul-00 0,06293% 4-set-00 0,06025% 8-nov-00 0,06049%
3-mai-00 0,06735% 5-jul-00 0,06300% 5-set-00 0,06028% 9-nov-00 0,06052%
4-mai-00 0,06741% 6-jul-00 0,06307% 6-set-00 0,06042% 10-nov-00 0,06055%
5-mai-00 0,06741% 7-jul-00 0,06297% 8-set-00 0,06045% 13-nov-00 0,06055%
8-mai-00 0,06731% 10-jul-00 0,06212% 11-set-00 0,06059% 14-nov-00 0,06059%
9-mai-00 0,06718% 11-jul-00 0,06198% 12-set-00 0,06059% 16-nov-00 0,06059%
10-mai-00 0,06718% 12-jul-00 0,06195% 13-set-00 0,06062% 17-nov-00 0,06062%
11-mai-00 0,06718% 13-jul-00 0,06191% 14-set-00 0,06066% 20-nov-00 0,06059%
12-mai-00 0,06711% 14-jul-00 0,06195% 15-set-00 0,06062% 21-nov-00 0,06059%
15-mai-00 0,06711% 17-jul-00 0,06195% 18-set-00 0,06062% 22-nov-00 0,06035%
16-mai-00 0,06711% 18-jul-00 0,06191% 19-set-00 0,06059% 23-nov-00 0,06035%
17-mai-00 0,06708% 19-jul-00 0,06174% 20-set-00 0,06059% 24-nov-00 0,06031%
18-mai-00 0,06708% 20-jul-00 0,06059% 21-set-00 0,06062% 27-nov-00 0,06028%
19-mai-00 0,06708% 21-jul-00 0,06052% 22-set-00 0,06059% 28-nov-00 0,06031%
22-mai-00 0,06708% 24-jul-00 0,06045% 25-set-00 0,06055% 29-nov-00 0,06021%
23-mai-00 0,06708% 25-jul-00 0,06038% 26-set-00 0,06049% 30-nov-00 0,06014%
24-mai-00 0,06711% 26-jul-00 0,06035% 27-set-00 0,06038% 1-dez-00 0,06018%
25-mai-00 0,06711% 27-jul-00 0,06031% 28-set-00 0,06042% 4-dez-00 0,06014%
26-mai-00 0,06715% 28-jul-00 0,06028% 29-set-00 0,06059% 5-dez-00 0,06014%
29-mai-00 0,06711% 31-jul-00 0,06021% 2-out-00 0,06062% 6-dez-00 0,06011%
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7-dez-00 0,06008% 9-fev-01 0,05589% 17-abr-01 0,05806% 20-jun-01 0,06307%
8-dez-00 0,06008% 12-fev-01 0,05582% 18-abr-01 0,05830% 21-jun-01 0,06658%
11-dez-00 0,06004% 13-fev-01 0,05575% 19-abr-01 0,05970% 22-jun-01 0,06661%
12-dez-00 0,06001% 14-fev-01 0,05544% 20-abr-01 0,05970% 25-jun-01 0,06661%
13-dez-00 0,05997% 15-fev-01 0,05606% 23-abr-01 0,05970% 26-jun-01 0,06658%
14-dez-00 0,05994% 16-fev-01 0,05606% 24-abr-01 0,05970% 27-jun-01 0,06664%
15-dez-00 0,05994% 19-fev-01 0,05596% 25-abr-01 0,05970% 28-jun-01 0,06664%
18-dez-00 0,05987% 20-fev-01 0,05599% 26-abr-01 0,05970% 29-jun-01 0,06664%
19-dez-00 0,05980% 21-fev-01 0,05599% 27-abr-01 0,05977% 2-jul-01 0,06668%
20-dez-00 0,05898% 22-fev-01 0,05599% 30-abr-01 0,05970% 3-jul-01 0,06671%
21-dez-00 0,05802% 23-fev-01 0,05596% 2-mai-01 0,05967% 4-jul-01 0,06671%
22-dez-00 0,05799% 28-fev-01 0,05589% 3-mai-01 0,05963% 5-jul-01 0,06671%
26-dez-00 0,05795% 1-mar-01 0,05579% 4-mai-01 0,05970% 6-jul-01 0,06678%
27-dez-00 0,05789% 2-mar-01 0,05579% 7-mai-01 0,05970% 9-jul-01 0,06674%
28-dez-00 0,05795% 5-mar-01 0,05579% 8-mai-01 0,05973% 10-jul-01 0,06681%
29-dez-00 0,05795% 6-mar-01 0,05575% 9-mai-01 0,05977% 11-jul-01 0,06715%
2-jan-01 0,05799% 7-mar-01 0,05572% 10-mai-01 0,05977% 12-jul-01 0,06731%
3-jan-01 0,05789% 8-mar-01 0,05572% 11-mai-01 0,05977% 13-jul-01 0,06718%
4-jan-01 0,05785% 9-mar-01 0,05565% 14-mai-01 0,05973% 16-jul-01 0,06705%
5-jan-01 0,05789% 12-mar-01 0,05565% 15-mai-01 0,05977% 17-jul-01 0,06694%
8-jan-01 0,05785% 13-mar-01 0,05568% 16-mai-01 0,05973% 18-jul-01 0,06805%
9-jan-01 0,05785% 14-mar-01 0,05568% 17-mai-01 0,05977% 19-jul-01 0,06889%
10-jan-01 0,05765% 15-mar-01 0,05568% 18-mai-01 0,05977% 20-jul-01 0,06895%
11-jan-01 0,05758% 16-mar-01 0,05589% 21-mai-01 0,05973% 23-jul-01 0,06885%
12-jan-01 0,05751% 19-mar-01 0,05596% 22-mai-01 0,05977% 24-jul-01 0,06889%
15-jan-01 0,05747% 20-mar-01 0,05610% 23-mai-01 0,06100% 25-jul-01 0,06889%
16-jan-01 0,05751% 21-mar-01 0,05610% 24-mai-01 0,06137% 26-jul-01 0,06879%
17-jan-01 0,05644% 22-mar-01 0,05795% 25-mai-01 0,06147% 27-jul-01 0,06892%
18-jan-01 0,05617% 23-mar-01 0,05799% 28-mai-01 0,06151% 30-jul-01 0,06892%
19-jan-01 0,05617% 26-mar-01 0,05795% 29-mai-01 0,06154% 31-jul-01 0,06892%
22-jan-01 0,05610% 27-mar-01 0,05795% 30-mai-01 0,06154% 1-ago-01 0,06895%
23-jan-01 0,05599% 28-mar-01 0,05792% 31-mai-01 0,06151% 2-ago-01 0,06892%
24-jan-01 0,05606% 29-mar-01 0,05792% 1-jun-01 0,06154% 3-ago-01 0,06895%
25-jan-01 0,05610% 30-mar-01 0,05795% 4-jun-01 0,06151% 6-ago-01 0,06899%
26-jan-01 0,05589% 2-abr-01 0,05795% 5-jun-01 0,06147% 7-ago-01 0,06905%
29-jan-01 0,05579% 3-abr-01 0,05799% 6-jun-01 0,06140% 8-ago-01 0,06905%
30-jan-01 0,05575% 4-abr-01 0,05795% 7-jun-01 0,06134% 9-ago-01 0,06905%
31-jan-01 0,05561% 5-abr-01 0,05792% 8-jun-01 0,06120% 10-ago-01 0,06902%
1-fev-01 0,05558% 6-abr-01 0,05795% 11-jun-01 0,06110% 13-ago-01 0,06909%
2-fev-01 0,05555% 9-abr-01 0,05792% 12-jun-01 0,06117% 14-ago-01 0,06909%
5-fev-01 0,05561% 10-abr-01 0,05802% 13-jun-01 0,06110% 15-ago-01 0,06909%
6-fev-01 0,05565% 11-abr-01 0,05799% 15-jun-01 0,06120% 16-ago-01 0,06912%
7-fev-01 0,05575% 12-abr-01 0,05799% 18-jun-01 0,06147% 17-ago-01 0,06915%
8-fev-01 0,05582% 16-abr-01 0,05806% 19-jun-01 0,06157% 20-ago-01 0,06915%
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21-ago-01 0,06919% 24-out-01 0,06919% 28-dez-01 0,06912% 5-mar-02 0,06835%
22-ago-01 0,06925% 25-out-01 0,06915% 31-dez-01 0,06912% 6-mar-02 0,06835%
23-ago-01 0,06915% 26-out-01 0,06912% 2-jan-02 0,06912% 7-mar-02 0,06835%
24-ago-01 0,06919% 29-out-01 0,06919% 3-jan-02 0,06912% 8-mar-02 0,06835%
27-ago-01 0,06915% 30-out-01 0,06915% 4-jan-02 0,06915% 11-mar-02 0,06835%
28-ago-01 0,06912% 31-out-01 0,06915% 7-jan-02 0,06915% 12-mar-02 0,06835%
29-ago-01 0,06905% 1-nov-01 0,06915% 8-jan-02 0,06912% 13-mar-02 0,06835%
30-ago-01 0,06912% 5-nov-01 0,06919% 9-jan-02 0,06915% 14-mar-02 0,06835%
31-ago-01 0,06919% 6-nov-01 0,06919% 10-jan-02 0,06915% 15-mar-02 0,06835%

3-set-01 0,06919% 7-nov-01 0,06922% 11-jan-02 0,06912% 18-mar-02 0,06835%

4-set-01 0,06912% 8-nov-01 0,06919% 14-jan-02 0,06912% 19-mar-02 0,06835%

5-set-01 0,06912% 9-nov-01 0,06922% 15-jan-02 0,06912% 20-mar-02 0,06725%

6-set-01 0,06912% 12-nov-01 0,06922% 16-jan-02 0,06912% 21-mar-02 0,06751%
10-set-01 0,06919% 13-nov-01 0,06919% 17-jan-02 0,06912% 22-mar-02 0,06751%
11-set-01 0,06915% 14-nov-01 0,06922% 18-jan-02 0,06912% 25-mar-02 0,06755%
12-set-01 0,06915% 16-nov-01 0,06922% 21-jan-02 0,06915% 26-mar-02 0,06758%
13-set-01 0,06912% 19-nov-01 0,06922% 22-jan-02 0,06912% 27-mar-02 0,06758%
14-set-01 0,06919% 20-nov-01 0,06922% 23-jan-02 0,06909% 28-mar-02 0,06755%
17-set-01 0,06919% 21-nov-01 0,06915% 24-jan-02 0,06912% 1-abr-02 0,06745%
18-set-01 0,06919% 22-nov-01 0,06922% 25-jan-02 0,06912% 2-abr-02 0,06725%
19-set-01 0,06915% 23-nov-01 0,06922% 28-jan-02 0,06912% 3-abr-02 0,06711%
20-set-01 0,06915% 26-nov-01 0,06922% 29-jan-02 0,06912% 4-abr-02 0,06708%
21-set-01 0,06922% 27-nov-01 0,06922% 30-jan-02 0,06912% 5-abr-02 0,06705%
24-set-01 0,06919% 28-nov-01 0,06922% 31-jan-02 0,06915% 8-abr-02 0,06701%
25-set-01 0,06925% 29-nov-01 0,06922% 1-fev-02 0,06919% 9-abr-02 0,06701%
26-set-01 0,06932% 30-nov-01 0,06925% 4-fev-02 0,06919% 10-abr-02 0,06701%
27-set-01 0,06935% 3-dez-01 0,06925% 5-fev-02 0,06919% 11-abr-02 0,06701%
28-set-01 0,06935% 4-dez-01 0,06925% 6-fev-02 0,06919% 12-abr-02 0,06701%

1-out-01 0,06939% 5-dez-01 0,06932% 7-fev-02 0,06919% 15-abr-02 0,06701%

2-out-01 0,06942% 6-dez-01 0,06929% 8-fev-02 0,06919% 16-abr-02 0,06701%

3-out-01 0,06942% 7-dez-01 0,06929% 13-fev-02 0,06919% 17-abr-02 0,06684%
4-out-01 0,06935% 10-dez-01 0,06925% 14-fev-02 0,06919% 18-abr-02 0,06698%

5-out-01 0,06932% 11-dez-01 0,06929% 15-fev-02 0,06919% 19-abr-02 0,06701%

8-out-01 0,06929% 12-dez-01 0,06925% 18-fev-02 0,06919% 22-abr-02 0,06688%

9-out-01 0,06925% 13-dez-01 0,06919% 19-fev-02 0,06915% 23-abr-02 0,06684%
10-out-01 0,06919% 14-dez-01 0,06919% 20-fev-02 0,06912% 24-abr-02 0,06681%
11-out-01 0,06919% 17-dez-01 0,06922% 21-fev-02 0,06832% 25-abr-02 0,06681%
15-out-01 0,06919% 18-dez-01 0,06922% 22-fev-02 0,06832% 26-abr-02 0,06671%
16-out-01 0,06915% 19-dez-01 0,06922% 25-fev-02 0,06835% 29-abr-02 0,06654%
17-out-01 0,06912% 20-dez-01 0,06922% 26-fev-02 0,06832% 30-abr-02 0,06611%
18-out-01 0,06919% 21-dez-01 0,06925% 27-fev-02 0,06838% 2-mai-02 0,06661%
19-out-01 0,06915% 24-dez-01 0,06925% 28-fev-02 0,06835% 3-mai-02 0,06654%
22-out-01 0,06915% 26-dez-01 0,06915% 1-mar-02 0,06835% 6-mai-02 0,06641%
23-out-01 0,06919% 27-dez-01 0,06912% 4-mar-02 0,06835% 7-mai-02 0,06614%
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8-mai-02 0,06577% 10-jul-02 0,06705% 10-set-02 0,06533% 11-nov-02 0,07508%
9-mai-02 0,06600% 11-jul-02 0,06691% 11-set-02 0,06533% 12-nov-02 0,07508%
10-mai-02 0,06634% 12-jul-02 0,06654% 12-set-02 0,06530% 13-nov-02 0,07498%
13-mai-02 0,06668% 15-jul-02 0,06681% 13-set-02 0,06530% 14-nov-02 0,07498%
14-mai-02 0,06684% 16-jul-02 0,06688% 16-set-02 0,06533% 18-nov-02 0,07495%
15-mai-02 0,06688% 17-jul-02 0,06647% 17-set-02 0,06530% 19-nov-02 0,07495%
16-mai-02 0,06681% 18-jul-02 0,06533% 18-set-02 0,06536% 20-nov-02 0,07498%
17-mai-02 0,06681% 19-jul-02 0,06523% 19-set-02 0,06533% 21-nov-02 0,07764%
20-mai-02 0,06668% 22-jul-02 0,06526% 20-set-02 0,06533% 22-nov-02 0,07796%
21-mai-02 0,06614% 23-jul-02 0,06516% 23-set-02 0,06536% 25-nov-02 0,07819%
22-mai-02 0,06621% 24-jul-02 0,06543% 24-set-02 0,06526% 26-nov-02 0,07835%
23-mai-02 0,06671% 25-jul-02 0,06530% 25-set-02 0,06530% 27-nov-02 0,07839%
24-mai-02 0,06684% 26-jul-02 0,06536% 26-set-02 0,06530% 28-nov-02 0,07832%
27-mai-02 0,06674% 29-jul-02 0,06536% 27-set-02 0,06533% 29-nov-02 0,07813%
28-mai-02 0,06651% 30-jul-02 0,06530% 30-set-02 0,06536% 2-dez-02 0,07832%
29-mai-02 0,06590% 31-jul-02 0,06523% 1-out-02 0,06533% 3-dez-02 0,07842%
31-mai-02 0,06479% 1-ago-02 0,06520% 2-out-02 0,06536% 4-dez-02 0,07839%
3-jun-02 0,06198% 2-ago-02 0,06530% 3-out-02 0,06533% 5-dez-02 0,07842%
4-jun-02 0,05093% 5-ago-02 0,06516% 4-out-02 0,06523% 6-dez-02 0,07842%
5-jun-02 0,05960% 6-ago-02 0,06540% 7-out-02 0,06520% 9-dez-02 0,07835%
6-jun-02 0,06334% 7-ago-02 0,06536% 8-out-02 0,06516% 10-dez-02 0,07829%
7-jun-02 0,06516% 8-ago-02 0,06533% 9-out-02 0,06516% 11-dez-02 0,07816%
10-jun-02 0,06597% 9-ago-02 0,06533% 10-out-02 0,06520% 12-dez-02 0,07813%
11-jun-02 0,06614% 12-ago-02 0,06516% 11-out-02 0,06516% 13-dez-02 0,07809%
12-jun-02 0,06590% 13-ago-02 0,06536% 14-out-02 0,06530% 16-dez-02 0,07809%
13-jun-02 0,06553% 14-ago-02 0,06520% 15-out-02 0,07524% 17-dez-02 0,07806%
14-jun-02 0,06654% 15-ago-02 0,06523% 16-out-02 0,07521% 18-dez-02 0,07806%
17-jun-02 0,06694% 16-ago-02 0,06530% 17-out-02 0,07515% 19-dez-02 0,08773%
18-jun-02 0,06684% 19-ago-02 0,06533% 18-out-02 0,07515% 20-dez-02 0,08779%
19-jun-02 0,06698% 20-ago-02 0,06533% 21-out-02 0,07515% 23-dez-02 0,08782%
20-jun-02 0,06705% 21-ago-02 0,06533% 22-out-02 0,07511% 24-dez-02 0,08773%
21-jun-02 0,06701% 22-ago-02 0,06493% 23-out-02 0,07505% 26-dez-02 0,08776%
24-jun-02 0,06701% 23-ago-02 0,06510% 24-out-02 0,07508% 27-dez-02 0,08786%
25-jun-02 0,06718% 26-ago-02 0,06520% 25-out-02 0,07505% 30-dez-02 0,08798%
26-jun-02 0,06721% 27-ago-02 0,06526% 28-out-02 0,07505% 31-dez-02 0,08805%
27-jun-02 0,06711% 28-ago-02 0,06530% 29-out-02 0,07498% 2-jan-03 0,08802%
28-jun-02 0,06721% 29-ago-02 0,06530% 30-out-02 0,07505% 3-jan-03 0,08798%

1-jul-02 0,06715% 30-ago-02 0,06526% 31-out-02 0,07498% 6-jan-03 0,08805%

2-jul-02 0,06691% 2-set-02 0,06540% 1-nov-02 0,07501% 7-jan-03 0,08805%

3-jul-02 0,06694% 3-set-02 0,06543% 4-nov-02 0,07505% 8-jan-03 0,08802%

4-jul-02 0,06671% 4-set-02 0,06523% 5-nov-02 0,07508% 9-jan-03 0,08798%

5-jul-02 0,06698% 5-set-02 0,06530% 6-nov-02 0,07511% 10-jan-03 0,08798%

8-jul-02 0,06715% 6-set-02 0,06526% 7-nov-02 0,07511% 13-jan-03 0,08795%

9-jul-02 0,06718% 9-set-02 0,06530% 8-nov-02 0,07511% 14-jan-03 0,08798%
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15-jan-03 0,08805% 20-mar-03 0,09251% 26-mai-03 0,09235% 28-jul-03 0,08597%
16-jan-03 0,08811% 21-mar-03 0,09248% 27-mai-03 0,09232% 29-jul-03 0,08597%
17-jan-03 0,08811% 24-mar-03 0,09245% 28-mai-03 0,09229% 30-jul-03 0,08601%
20-jan-03 0,08808% 25-mar-03 0,09235% 29-mai-03 0,09232% 31-jul-03 0,08607%
21-jan-03 0,08808% 26-mar-03 0,09238% 30-mai-03 0,09232% 1-ago-03 0,08607%
22-jan-03 0,08811% 27-mar-03 0,09235% 2-jun-03 0,09235% 4-ago-03 0,08617%
23-jan-03 0,08948% 28-mar-03 0,09245% 3-jun-03 0,09238% 5-ago-03 0,08617%
24-jan-03 0,08960% 31-mar-03 0,09248% 4-jun-03 0,09232% 6-ago-03 0,08617%
27-jan-03 0,08963% 1-abr-03 0,09241% 5-jun-03 0,09235% 7-ago-03 0,08610%
28-jan-03 0,08929% 2-abr-03 0,09241% 6-jun-03 0,09232% 8-ago-03 0,08617%
29-jan-03 0,08957% 3-abr-03 0,09241% 9-jun-03 0,09232% 11-ago-03 0,08620%
30-jan-03 0,08963% 4-abr-03 0,09241% 10-jun-03 0,09232% 12-ago-03 0,08620%
31-jan-03 0,08948% 7-abr-03 0,09245% 11-jun-03 0,09229% 13-ago-03 0,08613%
3-fev-03 0,08963% 8-abr-03 0,09245% 12-jun-03 0,09226% 14-ago-03 0,08604%
4-fev-03 0,08970% 9-abr-03 0,09241% 13-jun-03 0,09226% 15-ago-03 0,08604%
5-fev-03 0,08976% 10-abr-03 0,09235% 16-jun-03 0,09226% 18-ago-03 0,08607%
6-fev-03 0,08976% 11-abr-03 0,09238% 17-jun-03 0,09226% 19-ago-03 0,08604%
7-fev-03 0,08970% 14-abr-03 0,09238% 18-jun-03 0,09219% 20-ago-03 0,08498%
10-fev-03 0,08967% 15-abr-03 0,09241% 20-jun-03 0,09068% 21-ago-03 0,07799%
11-fev-03 0,08963% 16-abr-03 0,09260% 23-jun-03 0,09065% 22-ago-03 0,07790%
12-fev-03 0,08948% 17-abr-03 0,09267% 24-jun-03 0,09068% 25-ago-03 0,07786%
13-fev-03 0,08944% 22-abr-03 0,09263% 25-jun-03 0,09068% 26-ago-03 0,07783%
14-fev-03 0,08951% 23-abr-03 0,09263% 26-jun-03 0,09068% 27-ago-03 0,07793%
17-fev-03 0,08960% 24-abr-03 0,09254% 27-jun-03 0,09071% 28-ago-03 0,07796%
18-fev-03 0,08951% 25-abr-03 0,09245% 30-jun-03 0,09074% 29-ago-03 0,07793%
19-fev-03 0,08954% 28-abr-03 0,09248% 1-jul-03 0,09065% 1-set-03 0,07793%
20-fev-03 0,09197% 29-abr-03 0,09248% 2-jul-03 0,09065% 2-set-03 0,07793%
21-fev-03 0,09235% 30-abr-03 0,09263% 3-jul-03 0,09062% 3-set-03 0,07796%
24-fev-03 0,09245% 2-mai-03 0,09267% 4-jul-03 0,09058% 4-set-03 0,07796%
25-fev-03 0,09248% 5-mai-03 0,09263% 7-jul-03 0,09055% 5-set-03 0,07799%
26-fev-03 0,09248% 6-mai-03 0,09254% 8-jul-03 0,09058% 8-set-03 0,07799%
27-fev-03 0,09251% 7-mai-03 0,09251% 9-jul-03 0,09058% 9-set-03 0,07803%
28-fev-03 0,09263% 8-mai-03 0,09248% 10-jul-03 0,09052% 10-set-03 0,07803%
5-mar-03 0,09270% 9-mai-03 0,09248% 11-jul-03 0,09052% 11-set-03 0,07803%
6-mar-03 0,09267% 12-mai-03 0,09245% 14-jul-03 0,09055% 12-set-03 0,07806%
7-mar-03 0,09267% 13-mai-03 0,09241% 15-jul-03 0,09058% 15-set-03 0,07799%
10-mar-03 0,09276% 14-mai-03 0,09248% 16-jul-03 0,09055% 16-set-03 0,07786%
11-mar-03 0,09270% 15-mai-03 0,09238% 17-jul-03 0,09049% 17-set-03 0,07760%
12-mar-03 0,09267% 16-mai-03 0,09254% 18-jul-03 0,09058% 18-set-03 0,07135%
13-mar-03 0,09260% 19-mai-03 0,09257% 21-jul-03 0,09049% 19-set-03 0,07132%
14-mar-03 0,09260% 20-mai-03 0,09251% 22-jul-03 0,09043% 22-set-03 0,07138%
17-mar-03 0,09260% 21-mai-03 0,09238% 23-jul-03 0,09036% 23-set-03 0,07145%
18-mar-03 0,09251% 22-mai-03 0,09232% 24-jul-03 0,08597% 24-set-03 0,07145%
19-mar-03 0,09248% 23-mai-03 0,09235% 25-jul-03 0,08601% 25-set-03 0,07141%
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26-set-03 0,07141% 27-nov-03 0,06320% 30-jan-04 0,05967% 5-abr-04 0,05902%
29-set-03 0,07141% 28-nov-03 0,06317% 2-fev-04 0,05967% 6-abr-04 0,05898%
30-set-03 0,07141% 1-dez-03 0,06310% 3-fev-04 0,05967% 7-abr-04 0,05895%
1-out-03 0,07145% 2-dez-03 0,06303% 4-fev-04 0,05967% 8-abr-04 0,05895%
2-out-03 0,07148% 3-dez-03 0,06307% 5-fev-04 0,05967% 12-abr-04 0,05891%
3-out-03 0,07148% 4-dez-03 0,06307% 6-fev-04 0,05963% 13-abr-04 0,05891%
6-out-03 0,07145% 5-dez-03 0,06307% 9-fev-04 0,05960% 14-abr-04 0,05878%
7-out-03 0,07145% 8-dez-03 0,06310% 10-fev-04 0,05956% 15-abr-04 0,05809%
8-out-03 0,07145% 9-dez-03 0,06307% 11-fev-04 0,05953% 16-abr-04 0,05795%
9-out-03 0,07141% 10-dez-03 0,06310% 12-fev-04 0,05960% 19-abr-04 0,05799%
10-out-03 0,07148% 11-dez-03 0,06303% 13-fev-04 0,05970% 20-abr-04 0,05799%
13-out-03 0,07151% 12-dez-03 0,06300% 16-fev-04 0,05973% 22-abr-04 0,05795%
14-out-03 0,07151% 15-dez-03 0,06300% 17-fev-04 0,05973% 23-abr-04 0,05795%
15-out-03 0,07151% 16-dez-03 0,06297% 18-fev-04 0,05973% 26-abr-04 0,05795%
16-out-03 0,07155% 17-dez-03 0,06293% 19-fev-04 0,05970% 27-abr-04 0,05792%
17-out-03 0,07158% 18-dez-03 0,05960% 20-fev-04 0,05977% 28-abr-04 0,05792%
20-out-03 0,07155% 19-dez-03 0,05970% 25-fev-04 0,05973% 29-abr-04 0,05789%
21-out-03 0,07148% 22-dez-03 0,05970% 26-fev-04 0,05973% 30-abr-04 0,05802%
22-out-03 0,07135% 23-dez-03 0,05973% 27-fev-04 0,05973% 3-mai-04 0,05795%
23-out-03 0,06812% 24-dez-03 0,05970% 1-mar-04 0,05970% 4-mai-04 0,05799%
24-out-03 0,06805% 26-dez-03 0,05967% 2-mar-04 0,05970% 5-mai-04 0,05792%
27-out-03 0,06805% 29-dez-03 0,05970% 3-mar-04 0,05967% 6-mai-04 0,05795%
28-out-03 0,06805% 30-dez-03 0,05973% 4-mar-04 0,05963% 7-mai-04 0,05792%
29-out-03 0,06818% 31-dez-03 0,05984% 5-mar-04 0,05967% 10-mai-04 0,05789%
30-out-03 0,06818% 2-jan-04 0,05980% 8-mar-04 0,05970% 11-mai-04 0,05789%
31-out-03 0,06822% 5-jan-04 0,05977% 9-mar-04 0,05967% 12-mai-04 0,05789%
3-nov-03 0,06818% 6-jan-04 0,05973% 10-mar-04 0,05970% 13-mai-04 0,05789%
4-nov-03 0,06822% 7-jan-04 0,05970% 11-mar-04 0,05963% 14-mai-04 0,05795%
5-nov-03 0,06825% 8-jan-04 0,05967% 12-mar-04 0,05963% 17-mai-04 0,05792%
6-nov-03 0,06825% 9-jan-04 0,05967% 15-mar-04 0,05960% 18-mai-04 0,05792%
7-nov-03 0,06822% 12-jan-04 0,05967% 16-mar-04 0,05960% 19-mai-04 0,05789%
10-nov-03 0,06822% 13-jan-04 0,05967% 17-mar-04 0,05960% 20-mai-04 0,05792%
11-nov-03 0,06822% 14-jan-04 0,05967% 18-mar-04 0,05888% 21-mai-04 0,05799%
12-nov-03 0,06825% 15-jan-04 0,05963% 19-mar-04 0,05895% 24-mai-04 0,05799%
13-nov-03 0,06825% 16-jan-04 0,05960% 22-mar-04 0,05908% 25-mai-04 0,05795%
14-nov-03 0,06825% 19-jan-04 0,05960% 23-mar-04 0,05919% 26-mai-04 0,05813%
17-nov-03 0,06825% 20-jan-04 0,05960% 24-mar-04 0,05905% 27-mai-04 0,05826%
18-nov-03 0,06822% 21-jan-04 0,05960% 25-mar-04 0,05898% 28-mai-04 0,05830%
19-nov-03 0,06815% 22-jan-04 0,05970% 26-mar-04 0,05898% 31-mai-04 0,05826%
20-nov-03 0,06330% 23-jan-04 0,05973% 29-mar-04 0,05895% 1-jun-04 0,05806%
21-nov-03 0,06327% 26-jan-04 0,05970% 30-mar-04 0,05891% 2-jun-04 0,05802%
24-nov-03 0,06330% 27-jan-04 0,05970% 31-mar-04 0,05898% 3-jun-04 0,05792%
25-nov-03 0,06324% 28-jan-04 0,05963% 1-abr-04 0,05902% 4-jun-04 0,05806%
26-nov-03 0,06324% 29-jan-04 0,05956% 2-abr-04 0,05902% 7-jun-04 0,05799%
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8-jun-04 0,05792% 10-ago-04 0,05809% 13-out-04 0,05950% 16-dez-04 0,06466%
9-jun-04 0,05789% 11-ago-04 0,05813% 14-out-04 0,05946% 17-dez-04 0,06466%
11-jun-04 0,05789% 12-ago-04 0,05809% 15-out-04 0,05946% 20-dez-04 0,06469%
14-jun-04 0,05789% 13-ago-04 0,05806% 18-out-04 0,05946% 21-dez-04 0,06466%
15-jun-04 0,05792% 16-ago-04 0,05809% 19-out-04 0,05943% 22-dez-04 0,06469%
16-jun-04 0,05792% 17-ago-04 0,05806% 20-out-04 0,05943% 23-dez-04 0,06472%
17-jun-04 0,05792% 18-ago-04 0,05799% 21-out-04 0,06106% 24-dez-04 0,06472%
18-jun-04 0,05789% 19-ago-04 0,05802% 22-out-04 0,06120% 27-dez-04 0,06472%
21-jun-04 0,05795% 20-ago-04 0,05802% 25-out-04 0,06127% 28-dez-04 0,06469%
22-jun-04 0,05792% 23-ago-04 0,05813% 26-out-04 0,06127% 29-dez-04 0,06476%
23-jun-04 0,05789% 24-ago-04 0,05813% 27-out-04 0,06120% 30-dez-04 0,06486%
24-jun-04 0,05789% 25-ago-04 0,05802% 28-out-04 0,06120% 31-dez-04 0,06489%
25-jun-04 0,05785% 26-ago-04 0,05802% 29-out-04 0,06117% 3-jan-05 0,06489%
28-jun-04 0,05789% 27-ago-04 0,05816% 1-nov-04 0,06120% 4-jan-05 0,06476%
29-jun-04 0,05789% 30-ago-04 0,05826% 3-nov-04 0,06130% 5-jan-05 0,06476%
30-jun-04 0,05795% 31-ago-04 0,05830% 4-nov-04 0,06130% 6-jan-05 0,06476%
1-jul-04 0,05792% 1-set-04 0,05819% 5-nov-04 0,06134% 7-jan-05 0,06472%
2-jul-04 0,05785% 2-set-04 0,05826% 8-nov-04 0,06134% 10-jan-05 0,06472%
5-jul-04 0,05785% 3-set-04 0,05816% 9-nov-04 0,06134% 11-jan-05 0,06469%
6-jul-04 0,05789% 6-set-04 0,05819% 10-nov-04 0,06134% 12-jan-05 0,06476%
7-jul-04 0,05785% 8-set-04 0,05823% 11-nov-04 0,06134% 13-jan-05 0,06469%
8-jul-04 0,05799% 9-set-04 0,05816% 12-nov-04 0,06137% 14-jan-05 0,06476%
9-jul-04 0,05813% 10-set-04 0,05826% 16-nov-04 0,06140% 17-jan-05 0,06483%
12-jul-04 0,05792% 13-set-04 0,05843% 17-nov-04 0,06137% 18-jan-05 0,06479%
13-jul-04 0,05792% 14-set-04 0,05847% 18-nov-04 0,06303% 19-jan-05 0,06479%
14-jul-04 0,05785% 15-set-04 0,05854% 19-nov-04 0,06303% 20-jan-05 0,06644%
15-jul-04 0,05792% 16-set-04 0,05946% 22-nov-04 0,06303% 21-jan-05 0,06647%
16-jul-04 0,05789% 17-set-04 0,05943% 23-nov-04 0,06297% 24-jan-05 0,06651%
19-jul-04 0,05789% 20-set-04 0,05950% 24-nov-04 0,06297% 25-jan-05 0,06651%
20-jul-04 0,05789% 21-set-04 0,05932% 25-nov-04 0,06290% 26-jan-05 0,06644%
21-jul-04 0,05792% 22-set-04 0,05943% 26-nov-04 0,06290% 27-jan-05 0,06647%
22-jul-04 0,05785% 23-set-04 0,05939% 29-nov-04 0,06293% 28-jan-05 0,06644%
23-jul-04 0,05789% 24-set-04 0,05950% 30-nov-04 0,06300% 31-jan-05 0,06654%
26-jul-04 0,05792% 27-set-04 0,05950% 1-dez-04 0,06307% 1-fev-05 0,06654%
27-jul-04 0,05789% 28-set-04 0,05950% 2-dez-04 0,06303% 2-fev-05 0,06658%
28-jul-04 0,05789% 29-set-04 0,05939% 3-dez-04 0,06300% 3-fev-05 0,06654%
29-jul-04 0,05789% 30-set-04 0,05950% 6-dez-04 0,06297% 4-fev-05 0,06654%
30-jul-04 0,05802% 1-out-04 0,05953% 7-dez-04 0,06297% 9-fev-05 0,06654%
2-ago-04 0,05806% 4-out-04 0,05946% 8-dez-04 0,06290% 10-fev-05 0,06647%
3-ago-04 0,05809% 5-out-04 0,05943% 9-dez-04 0,06290% 11-fev-05 0,06647%
4-ago-04 0,05813% 6-out-04 0,05943% 10-dez-04 0,06297% 14-fev-05 0,06644%
5-ago-04 0,05816% 7-out-04 0,05943% 13-dez-04 0,06297% 15-fev-05 0,06644%
6-ago-04 0,05813% 8-out-04 0,05943% 14-dez-04 0,06300% 16-fev-05 0,06637%
9-ago-04 0,05813% 11-out-04 0,05943% 15-dez-04 0,06300% 17-fev-05 0,06805%
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18-fev-05 0,06802% 25-abr-05 0,07042% 27-jun-05 0,07151% 26-ago-05 0,07125%
21-fev-05 0,06802% 26-abr-05 0,07042% 28-jun-05 0,07151% 29-ago-05 0,07135%
22-fev-05 0,06802% 27-abr-05 0,07048% 29-jun-05 0,07151% 30-ago-05 0,07135%
23-fev-05 0,06798% 28-abr-05 0,07052% 30-jun-05 0,07151% 31-ago-05 0,07141%
24-fev-05 0,06798% 29-abr-05 0,07058% 1-jul-05 0,07148% 1-set-05 0,07145%
25-fev-05 0,06798% 2-mai-05 0,07065% 4-jul-05 0,07151% 2-set-05 0,07145%
28-fev-05 0,06798% 3-mai-05 0,07065% 5-jul-05 0,07145% 5-set-05 0,07145%
1-mar-05 0,06795% 4-mai-05 0,07065% 6-jul-05 0,07145% 6-set-05 0,07141%
2-mar-05 0,06788% 5-mai-05 0,07065% 7-jul-05 0,07141% 8-set-05 0,07135%
3-mar-05 0,06788% 6-mai-05 0,07068% 8-jul-05 0,07135% 9-set-05 0,07135%
4-mar-05 0,06785% 9-mai-05 0,07062% 11-jul-05 0,07141% 12-set-05 0,07138%
7-mar-05 0,06792% 10-mai-05 0,07062% 12-jul-05 0,07138% 13-set-05 0,07135%
8-mar-05 0,06785% 11-mai-05 0,07062% 13-jul-05 0,07138% 14-set-05 0,07135%
9-mar-05 0,06782% 12-mai-05 0,07062% 14-jul-05 0,07141% 15-set-05 0,07058%
10-mar-05 0,06778% 13-mai-05 0,07058% 15-jul-05 0,07141% 16-set-05 0,07058%
11-mar-05 0,06778% 16-mai-05 0,07065% 18-jul-05 0,07138% 19-set-05 0,07058%
14-mar-05 0,06778% 17-mai-05 0,07065% 19-jul-05 0,07138% 20-set-05 0,07055%
15-mar-05 0,06782% 18-mai-05 0,07062% 20-jul-05 0,07135% 21-set-05 0,07045%
16-mar-05 0,06785% 19-mai-05 0,07141% 21-jul-05 0,07135% 22-set-05 0,07048%
17-mar-05 0,06955% 20-mai-05 0,07141% 22-jul-05 0,07135% 23-set-05 0,07045%
18-mar-05 0,06962% 23-mai-05 0,07141% 25-jul-05 0,07135% 26-set-05 0,07052%
21-mar-05 0,06965% 24-mai-05 0,07141% 26-jul-05 0,07132% 27-set-05 0,07048%
22-mar-05 0,06969% 25-mai-05 0,07138% 27-jul-05 0,07128% 28-set-05 0,07052%
23-mar-05 0,06972% 27-mai-05 0,07141% 28-jul-05 0,07128% 29-set-05 0,07055%
24-mar-05 0,06975% 30-mai-05 0,07148% 29-jul-05 0,07132% 30-set-05 0,07075%
28-mar-05 0,06972% 31-mai-05 0,07161% 1-ago-05 0,07135% 3-out-05 0,07062%
29-mar-05 0,06972% 1-jun-05 0,07161% 2-ago-05 0,07138% 4-out-05 0,07048%
30-mar-05 0,06969% 2-jun-05 0,07155% 3-ago-05 0,07138% 5-out-05 0,07045%
31-mar-05 0,06975% 3-jun-05 0,07151% 4-ago-05 0,07138% 6-out-05 0,07038%
1-abr-05 0,06975% 6-jun-05 0,07148% 5-ago-05 0,07135% 7-out-05 0,07042%
4-abr-05 0,06975% 7-jun-05 0,07148% 8-ago-05 0,07135% 10-out-05 0,07038%
5-abr-05 0,06979% 8-jun-05 0,07141% 9-ago-05 0,07132% 11-out-05 0,07042%
6-abr-05 0,06975% 9-jun-05 0,07141% 10-ago-05 0,07132% 13-out-05 0,07032%
7-abr-05 0,06975% 10-jun-05 0,07145% 11-ago-05 0,07132% 14-out-05 0,07032%
8-abr-05 0,06972% 13-jun-05 0,07148% 12-ago-05 0,07132% 17-out-05 0,07025%
11-abr-05 0,06972% 14-jun-05 0,07148% 15-ago-05 0,07128% 18-out-05 0,07029%
12-abr-05 0,06965% 15-jun-05 0,07148% 16-ago-05 0,07125% 19-out-05 0,07029%
13-abr-05 0,06969% 16-jun-05 0,07145% 17-ago-05 0,07118% 20-out-05 0,06872%
14-abr-05 0,06969% 17-jun-05 0,07148% 18-ago-05 0,07112% 21-out-05 0,06869%
15-abr-05 0,06965% 20-jun-05 0,07145% 19-ago-05 0,07122% 24-out-05 0,06865%
18-abr-05 0,06965% 21-jun-05 0,07141% 22-ago-05 0,07125% 25-out-05 0,06869%
19-abr-05 0,06969% 22-jun-05 0,07145% 23-ago-05 0,07125% 26-out-05 0,06862%
20-abr-05 0,06965% 23-jun-05 0,07145% 24-ago-05 0,07128% 27-out-05 0,06865%
22-abr-05 0,07035% 24-jun-05 0,07148% 25-ago-05 0,07128% 28-out-05 0,06862%
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31-out-05 0,06879% 3-jan-06 0,06550% 8-mar-06 0,06314% 12-mai-06 0,05775%
1-nov-05 0,06892% 4-jan-06 0,06547% 9-mar-06 0,06066% 15-mai-06 0,05785%
3-nov-05 0,06882% 5-jan-06 0,06543% 10-mar-06 0,06059% 16-mai-06 0,05792%
4-nov-05 0,06889% 6-jan-06 0,06543% 13-mar-06 0,06059% 17-mai-06 0,05775%
7-nov-05 0,06889% 9-jan-06 0,06540% 14-mar-06 0,06055% 18-mai-06 0,05771%
8-nov-05 0,06885% 10-jan-06 0,06533% 15-mar-06 0,06052% 19-mai-06 0,05768%
9-nov-05 0,06889% 11-jan-06 0,06533% 16-mar-06 0,06049% 22-mai-06 0,05765%
10-nov-05 0,06889% 12-jan-06 0,06536% 17-mar-06 0,06049% 23-mai-06 0,05765%
11-nov-05 0,06885% 13-jan-06 0,06533% 20-mar-06 0,06049% 24-mai-06 0,05765%
14-nov-05 0,06889% 16-jan-06 0,06533% 21-mar-06 0,06049% 25-mai-06 0,05768%
16-nov-05 0,06879% 17-jan-06 0,06530% 22-mar-06 0,06052% 26-mai-06 0,05765%
17-nov-05 0,06879% 18-jan-06 0,06530% 23-mar-06 0,06059% 29-mai-06 0,05765%
18-nov-05 0,06879% 19-jan-06 0,06270% 24-mar-06 0,06052% 30-mai-06 0,05768%
21-nov-05 0,06869% 20-jan-06 0,06273% 27-mar-06 0,06052% 31-mai-06 0,05771%
22-nov-05 0,06869% 23-jan-06 0,06286% 28-mar-06 0,06055% 1-jun-06 0,05599%
23-nov-05 0,06858% 24-jan-06 0,06297% 29-mar-06 0,06055% 2-jun-06 0,05606%
24-nov-05 0,06698% 25-jan-06 0,06303% 30-mar-06 0,06059% 5-jun-06 0,05610%
25-nov-05 0,06701% 26-jan-06 0,06327% 31-mar-06 0,06066% 6-jun-06 0,05599%
28-nov-05 0,06701% 27-jan-06 0,06300% 3-abr-06 0,06045% 7-jun-06 0,05596%
29-nov-05 0,06708% 30-jan-06 0,06276% 4-abr-06 0,06038% 8-jun-06 0,05596%
30-nov-05 0,06715% 31-jan-06 0,06266% 5-abr-06 0,06035% 9-jun-06 0,05596%
1-dez-05 0,06715% 1-fev-06 0,06283% 6-abr-06 0,06031% 12-jun-06 0,05599%
2-dez-05 0,06711% 2-fev-06 0,06293% 7-abr-06 0,06028% 13-jun-06 0,05599%
5-dez-05 0,06715% 3-fev-06 0,06293% 10-abr-06 0,06028% 14-jun-06 0,05596%
6-dez-05 0,06711% 6-fev-06 0,06293% 11-abr-06 0,06028% 16-jun-06 0,05596%
7-dez-05 0,06711% 7-fev-06 0,06293% 12-abr-06 0,06028% 19-jun-06 0,05596%
8-dez-05 0,06701% 8-fev-06 0,06293% 13-abr-06 0,06028% 20-jun-06 0,05596%
9-dez-05 0,06701% 9-fev-06 0,06293% 17-abr-06 0,06028% 21-jun-06 0,05599%
12-dez-05 0,06701% 10-fev-06 0,06290% 18-abr-06 0,06028% 22-jun-06 0,05596%
13-dez-05 0,06698% 13-fev-06 0,06286% 19-abr-06 0,06028% 23-jun-06 0,05596%
14-dez-05 0,06691% 14-fev-06 0,06290% 20-abr-06 0,05771% 26-jun-06 0,05596%
15-dez-05 0,06536% 15-fev-06 0,06307% 24-abr-06 0,05768% 27-jun-06 0,05592%
16-dez-05 0,06540% 16-fev-06 0,06303% 25-abr-06 0,05765% 28-jun-06 0,05592%
19-dez-05 0,06547% 17-fev-06 0,06307% 26-abr-06 0,05761% 29-jun-06 0,05589%
20-dez-05 0,06550% 20-fev-06 0,06307% 27-abr-06 0,05765% 30-jun-06 0,05610%
21-dez-05 0,06553% 21-fev-06 0,06307% 28-abr-06 0,05789% 3-jul-06 0,05610%
22-dez-05 0,06553% 22-fev-06 0,06314% 2-mai-06 0,05785% 4-jul-06 0,05603%
23-dez-05 0,06553% 23-fev-06 0,06314% 3-mai-06 0,05785% 5-jul-06 0,05603%
26-dez-05 0,06550% 24-fev-06 0,06330% 4-mai-06 0,05778% 6-jul-06 0,05599%
27-dez-05 0,06550% 1-mar-06 0,06330% 5-mai-06 0,05785% 7-jul-06 0,05596%
28-dez-05 0,06547% 2-mar-06 0,06330% 8-mai-06 0,05789% 10-jul-06 0,05596%
29-dez-05 0,06563% 3-mar-06 0,06327% 9-mai-06 0,05782% 11-jul-06 0,05592%
30-dez-05 0,06567% 6-mar-06 0,06324% 10-mai-06 0,05775% 12-jul-06 0,05596%
2-jan-06 0,06550% 7-mar-06 0,06320% 11-mai-06 0,05771% 13-jul-06 0,05592%
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14-jul-06 0,05589% 15-set-06 0,05232% 21-nov-06 0,05068% 24-jan-07 0,04851%
17-jul-06 0,05592% 18-set-06 0,05232% 22-nov-06 0,05065% 25-jan-07 0,04805%
18-jul-06 0,05592% 19-set-06 0,05236% 23-nov-06 0,05068% 26-jan-07 0,04795%
19-jul-06 0,05589% 20-set-06 0,05232% 24-nov-06 0,05065% 29-jan-07 0,04798%
20-jul-06 0,05420% 21-set-06 0,05232% 27-nov-06 0,05065% 30-jan-07 0,04805%
21-jul-06 0,05416% 22-set-06 0,05232% 28-nov-06 0,05061% 31-jan-07 0,04819%
24-jul-06 0,05413% 25-set-06 0,05239% 29-nov-06 0,05061% 1-fev-07 0,04823%
25-jul-06 0,05413% 26-set-06 0,05236% 30-nov-06 0,04897% 2-fev-07 0,04819%
26-jul-06 0,05409% 27-set-06 0,05246% 1-dez-06 0,04900% 5-fev-07 0,04823%
27-jul-06 0,05406% 28-set-06 0,05246% 4-dez-06 0,04904% 6-fev-07 0,04816%
28-jul-06 0,05406% 29-set-06 0,05263% 5-dez-06 0,04904% 7-fev-07 0,04812%
31-jul-06 0,05420% 2-out-06 0,05257% 6-dez-06 0,04900% 8-fev-07 0,04812%
1-ago-06 0,05413% 3-out-06 0,05250% 7-dez-06 0,04893% 9-fev-07 0,04809%
2-ago-06 0,05413% 4-out-06 0,05250% 8-dez-06 0,04897% 12-fev-07 0,04809%
3-ago-06 0,05413% 5-out-06 0,05250% 11-dez-06 0,04890% 13-fev-07 0,04812%
4-ago-06 0,05413% 6-out-06 0,05246% 12-dez-06 0,04886% 14-fev-07 0,04812%
7-ago-06 0,05409% 9-out-06 0,05239% 13-dez-06 0,04886% 15-fev-07 0,04809%
8-ago-06 0,05413% 10-out-06 0,05236% 14-dez-06 0,04886% 16-fev-07 0,04812%
9-ago-06 0,05413% 11-out-06 0,05232% 15-dez-06 0,04890% 21-fev-07 0,04819%
10-ago-06 0,05409% 13-out-06 0,05229% 18-dez-06 0,04893% 22-fev-07 0,04805%
11-ago-06 0,05416% 16-out-06 0,05229% 19-dez-06 0,04900% 23-fev-07 0,04805%
14-ago-06 0,05420% 17-out-06 0,05232% 20-dez-06 0,04904% 26-fev-07 0,04805%
15-ago-06 0,05423% 18-out-06 0,05236% 21-dez-06 0,04904% 27-fev-07 0,04802%
16-ago-06 0,05423% 19-out-06 0,05061% 22-dez-06 0,04900% 28-fev-07 0,04816%
17-ago-06 0,05420% 20-out-06 0,05061% 26-dez-06 0,04907% 1-mar-07 0,04816%
18-ago-06 0,05423% 23-out-06 0,05061% 27-dez-06 0,04907% 2-mar-07 0,04816%
21-ago-06 0,05423% 24-out-06 0,05061% 28-dez-06 0,04911% 5-mar-07 0,04816%
22-ago-06 0,05423% 25-out-06 0,05061% 29-dez-06 0,04911% 6-mar-07 0,04812%
23-ago-06 0,05420% 26-out-06 0,05061% 2-jan-07 0,04907% 7-mar-07 0,04805%
24-ago-06 0,05416% 27-out-06 0,05061% 3-jan-07 0,04907% 8-mar-07 0,04724%
25-ago-06 0,05416% 30-out-06 0,05058% 4-jan-07 0,04907% 9-mar-07 0,04731%
28-ago-06 0,05413% 31-out-06 0,05079% 5-jan-07 0,04911% 12-mar-07 0,04728%
29-ago-06 0,05413% 1-nov-06 0,05075% 8-jan-07 0,04914% 13-mar-07 0,04717%
30-ago-06 0,05406% 3-nov-06 0,05075% 9-jan-07 0,04914% 14-mar-07 0,04721%
31-ago-06 0,05239% 6-nov-06 0,05089% 10-jan-07 0,04904% 15-mar-07 0,04721%
1-set-06 0,05246% 7-nov-06 0,05086% 11-jan-07 0,04893% 16-mar-07 0,04728%
4-set-06 0,05246% 8-nov-06 0,05079% 12-jan-07 0,04897% 19-mar-07 0,04728%
5-set-06 0,05243% 9-nov-06 0,05072% 15-jan-07 0,04900% 20-mar-07 0,04724%
6-set-06 0,05246% 10-nov-06 0,05072% 16-jan-07 0,04893% 21-mar-07 0,04728%
8-set-06 0,05243% 13-nov-06 0,05072% 17-jan-07 0,04893% 22-mar-07 0,04721%
11-set-06 0,05239% 14-nov-06 0,05072% 18-jan-07 0,04897% 23-mar-07 0,04714%
12-set-06 0,05232% 16-nov-06 0,05068% 19-jan-07 0,04890% 26-mar-07 0,04710%
13-set-06 0,05236% 17-nov-06 0,05065% 22-jan-07 0,04893% 27-mar-07 0,04710%
14-set-06 0,05236% 20-nov-06 0,05065% 23-jan-07 0,04893% 28-mar-07 0,04714%
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29-mar-07 0,04717% 1-jun-07 0,04636% 3-ago-07 0,04285% 5-out-07 0,04181%
30-mar-07 0,04731% 4-jun-07 0,04636% 6-ago-07 0,04285% 8-out-07 0,04181%

2-abr-07 0,04735% 5-jun-07 0,04640% 7-ago-07 0,04278% 9-out-07 0,04181%

3-abr-07 0,04728% 6-jun-07 0,04633% 8-ago-07 0,04274% 10-out-07 0,04181%

4-abr-07 0,04724% 8-jun-07 0,04456% 9-ago-07 0,04271% 11-out-07 0,04181%

5-abr-07 0,04731% 11-jun-07 0,04456% 10-ago-07 0,04274% 15-out-07 0,04185%

9-abr-07 0,04728% 12-jun-07 0,04452% 13-ago-07 0,04271% 16-out-07 0,04185%
10-abr-07 0,04721% 13-jun-07 0,04452% 14-ago-07 0,04274% 17-out-07 0,04174%
11-abr-07 0,04721% 14-jun-07 0,04448% 15-ago-07 0,04271% 18-out-07 0,04178%
12-abr-07 0,04721% 15-jun-07 0,04448% 16-ago-07 0,04271% 19-out-07 0,04181%
13-abr-07 0,04721% 18-jun-07 0,04452% 17-ago-07 0,04274% 22-out-07 0,04185%
16-abr-07 0,04724% 19-jun-07 0,04452% 20-ago-07 0,04274% 23-out-07 0,04181%
17-abr-07 0,04717% 20-jun-07 0,04448% 21-ago-07 0,04271% 24-out-07 0,04185%
18-abr-07 0,04710% 21-jun-07 0,04448% 22-ago-07 0,04271% 25-out-07 0,04185%
19-abr-07 0,04629% 22-jun-07 0,04448% 23-ago-07 0,04267% 26-out-07 0,04181%
20-abr-07 0,04629% 25-jun-07 0,04448% 24-ago-07 0,04274% 29-out-07 0,04185%
23-abr-07 0,04626% 26-jun-07 0,04448% 27-ago-07 0,04271% 30-out-07 0,04181%
24-abr-07 0,04618% 27-jun-07 0,04448% 28-ago-07 0,04271% 31-out-07 0,04174%
25-abr-07 0,04615% 28-jun-07 0,04452% 29-ago-07 0,04271% 1-nov-07 0,04178%
26-abr-07 0,04615% 29-jun-07 0,04459% 30-ago-07 0,04271% 5-nov-07 0,04181%
27-abr-07 0,04615% 2-jul-07 0,04456% 31-ago-07 0,04292% 6-nov-07 0,04181%
30-abr-07 0,04615% 3-jul-07 0,04452% 3-set-07 0,04303% 7-nov-07 0,04181%
2-mai-07 0,04615% 4-jul-07 0,04452% 4-set-07 0,04281% 8-nov-07 0,04178%
3-mai-07 0,04615% 5-jul-07 0,04452% 5-set-07 0,04274% 9-nov-07 0,04178%
4-mai-07 0,04618% 6-jul-07 0,04456% 6-set-07 0,04192% 12-nov-07 0,04181%
7-mai-07 0,04626% 9-jul-07 0,04459% 10-set-07 0,04192% 13-nov-07 0,04189%
8-mai-07 0,04622% 10-jul-07 0,04452% 11-set-07 0,04189% 14-nov-07 0,04181%
9-mai-07 0,04622% 11-jul-07 0,04456% 12-set-07 0,04185% 16-nov-07 0,04178%
10-mai-07 0,04626% 12-jul-07 0,04452% 13-set-07 0,04181% 19-nov-07 0,04189%
11-mai-07 0,04622% 13-jul-07 0,04448% 14-set-07 0,04185% 20-nov-07 0,04189%
14-mai-07 0,04626% 16-jul-07 0,04448% 17-set-07 0,04181% 21-nov-07 0,04189%
15-mai-07 0,04622% 17-jul-07 0,04448% 18-set-07 0,04185% 22-nov-07 0,04185%
16-mai-07 0,04618% 18-jul-07 0,04456% 19-set-07 0,04178% 23-nov-07 0,04178%
17-mai-07 0,04626% 19-jul-07 0,04267% 20-set-07 0,04174% 26-nov-07 0,04181%
18-mai-07 0,04622% 20-jul-07 0,04274% 21-set-07 0,04174% 27-nov-07 0,04189%
21-mai-07 0,04622% 23-jul-07 0,04278% 24-set-07 0,04171% 28-nov-07 0,04181%
22-mai-07 0,04622% 24-jul-07 0,04281% 25-set-07 0,04171% 29-nov-07 0,04178%
23-mai-07 0,04622% 25-jul-07 0,04278% 26-set-07 0,04174% 30-nov-07 0,04185%
24-mai-07 0,04618% 26-jul-07 0,04274% 27-set-07 0,04178% 3-dez-07 0,04189%
25-mai-07 0,04626% 27-jul-07 0,04278% 28-set-07 0,04185% 4-dez-07 0,04189%
28-mai-07 0,04629% 30-jul-07 0,04278% 1-out-07 0,04185% 5-dez-07 0,04192%
29-mai-07 0,04633% 31-jul-07 0,04274% 2-out-07 0,04185% 6-dez-07 0,04185%
30-mai-07 0,04629% 1-ago-07 0,04278% 3-out-07 0,04181% 7-dez-07 0,04178%
31-mai-07 0,04636% 2-ago-07 0,04281% 4-out-07 0,04181% 10-dez-07 0,04181%
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11-dez-07 0,04174% 15-fev-08 0,04164% 18-abr-08 0,04363% 24-jun-08 0,04526%
12-dez-07 0,04174% 18-fev-08 0,04167% 22-abr-08 0,04360% 25-jun-08 0,04526%
13-dez-07 0,04171% 19-fev-08 0,04164% 23-abr-08 0,04349% 26-jun-08 0,04523%
14-dez-07 0,04171% 20-fev-08 0,04164% 24-abr-08 0,04349% 27-jun-08 0,04523%
17-dez-07 0,04171% 21-fev-08 0,04160% 25-abr-08 0,04353% 30-jun-08 0,04530%
18-dez-07 0,04174% 22-fev-08 0,04164% 28-abr-08 0,04349% 1-jul-08 0,04562%
19-dez-07 0,04178% 25-fev-08 0,04164% 29-abr-08 0,04345% 2-jul-08 0,04544%
20-dez-07 0,04174% 26-fev-08 0,04167% 30-abr-08 0,04345% 3-jul-08 0,04534%
21-dez-07 0,04189% 27-fev-08 0,04167% 2-mai-08 0,04349% 4-jul-08 0,04541%
24-dez-07 0,04189% 28-fev-08 0,04171% 5-mai-08 0,04342% 7-jul-08 0,04537%
26-dez-07 0,04181% 29-fev-08 0,04171% 6-mai-08 0,04342% 8-jul-08 0,04544%
27-dez-07 0,04181% 3-mar-08 0,04178% 7-mai-08 0,04338% 9-jul-08 0,04548%
28-dez-07 0,04185% 4-mar-08 0,04174% 8-mai-08 0,04338% 10-jul-08 0,04541%
31-dez-07 0,04185% 5-mar-08 0,04171% 9-mai-08 0,04342% 11-jul-08 0,04537%
2-jan-08 0,04174% 6-mar-08 0,04171% 12-mai-08 0,04342% 14-jul-08 0,04530%
3-jan-08 0,04174% 7-mar-08 0,04174% 13-mai-08 0,04342% 15-jul-08 0,04526%
4-jan-08 0,04156% 10-mar-08 0,04174% 14-mai-08 0,04335% 16-jul-08 0,04534%
7-jan-08 0,04171% 11-mar-08 0,04178% 15-mai-08 0,04335% 17-jul-08 0,04530%
8-jan-08 0,04174% 12-mar-08 0,04171% 16-mai-08 0,04335% 18-jul-08 0,04530%
9-jan-08 0,04178% 13-mar-08 0,04171% 19-mai-08 0,04331% 21-jul-08 0,04534%
10-jan-08 0,04181% 14-mar-08 0,04178% 20-mai-08 0,04338% 22-jul-08 0,04526%
11-jan-08 0,04174% 17-mar-08 0,04174% 21-mai-08 0,04338% 23-jul-08 0,04523%
14-jan-08 0,04174% 18-mar-08 0,04174% 23-mai-08 0,04335% 24-jul-08 0,04795%
15-jan-08 0,04171% 19-mar-08 0,04178% 26-mai-08 0,04338% 25-jul-08 0,04795%
16-jan-08 0,04171% 20-mar-08 0,04181% 27-mai-08 0,04338% 28-jul-08 0,04791%
17-jan-08 0,04167% 24-mar-08 0,04178% 28-mai-08 0,04335% 29-jul-08 0,04791%
18-jan-08 0,04167% 25-mar-08 0,04178% 29-mai-08 0,04331% 30-jul-08 0,04795%
21-jan-08 0,04171% 26-mar-08 0,04174% 30-mai-08 0,04338% 31-jul-08 0,04798%
22-jan-08 0,04171% 27-mar-08 0,04174% 2-jun-08 0,04342% 1-ago-08 0,04809%
23-jan-08 0,04171% 28-mar-08 0,04174% 3-jun-08 0,04335% 4-ago-08 0,04802%
24-jan-08 0,04174% 31-mar-08 0,04196% 4-jun-08 0,04331% 5-ago-08 0,04805%
25-jan-08 0,04174% 1-abr-08 0,04192% 5-jun-08 0,04509% 6-ago-08 0,04805%
28-jan-08 0,04174% 2-abr-08 0,04178% 6-jun-08 0,04509% 7-ago-08 0,04805%
29-jan-08 0,04171% 3-abr-08 0,04196% 9-jun-08 0,04512% 8-ago-08 0,04802%
30-jan-08 0,04174% 4-abr-08 0,04189% 10-jun-08 0,04519% 11-ago-08 0,04795%
31-jan-08 0,04178% 7-abr-08 0,04196% 11-jun-08 0,04523% 12-ago-08 0,04795%
1-fev-08 0,04174% 8-abr-08 0,04181% 12-jun-08 0,04526% 13-ago-08 0,04798%
6-fev-08 0,04178% 9-abr-08 0,04178% 13-jun-08 0,04523% 14-ago-08 0,04798%
7-fev-08 0,04174% 10-abr-08 0,04181% 16-jun-08 0,04523% 15-ago-08 0,04798%
8-fev-08 0,04171% 11-abr-08 0,04181% 17-jun-08 0,04526% 18-ago-08 0,04809%
11-fev-08 0,04174% 14-abr-08 0,04181% 18-jun-08 0,04519% 19-ago-08 0,04805%
12-fev-08 0,04174% 15-abr-08 0,04185% 19-jun-08 0,04519% 20-ago-08 0,04802%
13-fev-08 0,04171% 16-abr-08 0,04185% 20-jun-08 0,04519% 21-ago-08 0,04802%
14-fev-08 0,04167% 17-abr-08 0,04363% 23-jun-08 0,04530% 22-ago-08 0,04795%
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25-ago-08 0,04798% 24-out-08 0,05072% 26-dez-08 0,05030% 3-mar-09 0,04717%
26-ago-08 0,04795% 27-out-08 0,05072% 29-dez-08 0,05058% 4-mar-09 0,04717%
27-ago-08 0,04795% 28-out-08 0,05075% 30-dez-08 0,05065% 5-mar-09 0,04717%
28-ago-08 0,04795% 29-out-08 0,05068% 31-dez-08 0,05068% 6-mar-09 0,04717%
29-ago-08 0,04788% 30-out-08 0,05051% 2-jan-09 0,05068% 9-mar-09 0,04717%

1-set-08 0,04795% 31-out-08 0,05058% 5-jan-09 0,05058% 10-mar-09 0,04717%

2-set-08 0,04791% 3-nov-08 0,05054% 6-jan-09 0,05061% 11-mar-09 0,04710%

3-set-08 0,04805% 4-nov-08 0,05047% 7-jan-09 0,05065% 12-mar-09 0,04185%

4-set-08 0,04795% 5-nov-08 0,05047% 8-jan-09 0,05061% 13-mar-09 0,04185%

5-set-08 0,04784% 6-nov-08 0,05026% 9-jan-09 0,05065% 16-mar-09 0,04160%

8-set-08 0,04812% 7-nov-08 0,05023% 12-jan-09 0,05061% 17-mar-09 0,04149%

9-set-08 0,04802% 10-nov-08 0,05026% 13-jan-09 0,05061% 18-mar-09 0,04181%
10-set-08 0,04809% 11-nov-08 0,05012% 14-jan-09 0,05061% 19-mar-09 0,04189%
11-set-08 0,05072% 12-nov-08 0,04991% 15-jan-09 0,05068% 20-mar-09 0,04189%
12-set-08 0,05058% 13-nov-08 0,04935% 16-jan-09 0,05065% 23-mar-09 0,04189%
15-set-08 0,05058% 14-nov-08 0,04939% 19-jan-09 0,04984% 24-mar-09 0,04185%
16-set-08 0,05061% 17-nov-08 0,04949% 20-jan-09 0,05009% 25-mar-09 0,04185%
17-set-08 0,05054% 18-nov-08 0,04939% 21-jan-09 0,05065% 26-mar-09 0,04185%
18-set-08 0,05054% 19-nov-08 0,04823% 22-jan-09 0,04714% 27-mar-09 0,04178%
19-set-08 0,05079% 20-nov-08 0,04805% 23-jan-09 0,04714% 30-mar-09 0,04153%
22-set-08 0,05089% 21-nov-08 0,04879% 26-jan-09 0,04717% 31-mar-09 0,04171%
23-set-08 0,05068% 24-nov-08 0,04907% 27-jan-09 0,04717% 1-abr-09 0,04189%
24-set-08 0,05058% 25-nov-08 0,04900% 28-jan-09 0,04717% 2-abr-09 0,04189%
25-set-08 0,05061% 26-nov-08 0,04904% 29-jan-09 0,04717% 3-abr-09 0,04189%
26-set-08 0,05061% 27-nov-08 0,04928% 30-jan-09 0,04714% 6-abr-09 0,04189%
29-set-08 0,05054% 28-nov-08 0,04977% 2-fev-09 0,04721% 7-abr-09 0,04189%
30-set-08 0,05058% 1-dez-08 0,05016% 3-fev-09 0,04717% 8-abr-09 0,04189%

1-out-08 0,05054% 2-dez-08 0,05019% 4-fev-09 0,04721% 9-abr-09 0,04189%

2-out-08 0,05065% 3-dez-08 0,05012% 5-fev-09 0,04721% 13-abr-09 0,04153%

3-out-08 0,05079% 4-dez-08 0,05016% 6-fev-09 0,04721% 14-abr-09 0,04149%

6-out-08 0,05114% 5-dez-08 0,05012% 9-fev-09 0,04717% 15-abr-09 0,04189%

7-out-08 0,05096% 8-dez-08 0,05012% 10-fev-09 0,04721% 16-abr-09 0,04189%

8-out-08 0,05086% 9-dez-08 0,05016% 11-fev-09 0,04717% 17-abr-09 0,04164%

9-out-08 0,05079% 10-dez-08 0,05012% 12-fev-09 0,04721% 20-abr-09 0,04167%
10-out-08 0,05082% 11-dez-08 0,05012% 13-fev-09 0,04717% 22-abr-09 0,04185%
13-out-08 0,05100% 12-dez-08 0,05009% 16-fev-09 0,04721% 23-abr-09 0,04189%
14-out-08 0,05075% 15-dez-08 0,05012% 17-fev-09 0,04717% 24-abr-09 0,04189%
15-out-08 0,05089% 16-dez-08 0,05012% 18-fev-09 0,04717% 27-abr-09 0,04189%
16-out-08 0,05082% 17-dez-08 0,05019% 19-fev-09 0,04717% 28-abr-09 0,04185%
17-out-08 0,05075% 18-dez-08 0,05026% 20-fev-09 0,04717% 29-abr-09 0,04139%
20-out-08 0,05086% 19-dez-08 0,05012% 25-fev-09 0,04717% 30-abr-09 0,03826%
21-out-08 0,05068% 22-dez-08 0,05030% 26-fev-09 0,04717% 4-mai-09 0,03830%
22-out-08 0,05044% 23-dez-08 0,05016% 27-fev-09 0,04710% 5-mai-09 0,03830%
23-out-08 0,05061% 24-dez-08 0,05033% 2-mar-09 0,04714% 6-mai-09 0,03830%
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7-mai-09 0,03830% 9-jul-09 0,03424% 10-set-09 0,03285% 13-nov-09 0,03285%
8-mai-09 0,03826% 10-jul-09 0,03468% 11-set-09 0,03285% 16-nov-09 0,03285%
11-mai-09 0,03826% 13-jul-09 0,03464% 14-set-09 0,03285% 17-nov-09 0,03282%
12-mai-09 0,03826% 14-jul-09 0,03420% 15-set-09 0,03282% 18-nov-09 0,03282%
13-mai-09 0,03826% 15-jul-09 0,03406% 16-set-09 0,03285% 19-nov-09 0,03282%
14-mai-09 0,03826% 16-jul-09 0,03468% 17-set-09 0,03282% 20-nov-09 0,03285%
15-mai-09 0,03830% 17-jul-09 0,03468% 18-set-09 0,03285% 23-nov-09 0,03278%
18-mai-09 0,03830% 20-jul-09 0,03468% 21-set-09 0,03282% 24-nov-09 0,03289%
19-mai-09 0,03830% 21-jul-09 0,03464% 22-set-09 0,03285% 25-nov-09 0,03293%
20-mai-09 0,03830% 22-jul-09 0,03420% 23-set-09 0,03285% 26-nov-09 0,03293%
21-mai-09 0,03790% 23-jul-09 0,03282% 24-set-09 0,03282% 27-nov-09 0,03274%
22-mai-09 0,03779% 24-jul-09 0,03282% 25-set-09 0,03282% 30-nov-09 0,03282%
25-mai-09 0,03776% 27-jul-09 0,03282% 28-set-09 0,03282% 1-dez-09 0,03274%
26-mai-09 0,03826% 28-jul-09 0,03241% 29-set-09 0,03271% 2-dez-09 0,03285%
27-mai-09 0,03826% 29-jul-09 0,03282% 30-set-09 0,03274% 3-dez-09 0,03285%
28-mai-09 0,03819% 30-jul-09 0,03278% 1-out-09 0,03282% 4-dez-09 0,03282%
29-mai-09 0,03786% 31-jul-09 0,03278% 2-out-09 0,03282% 7-dez-09 0,03260%
1-jun-09 0,03783% 3-ago-09 0,03285% 5-out-09 0,03282% 8-dez-09 0,03278%
2-jun-09 0,03819% 4-ago-09 0,03278% 6-out-09 0,03282% 9-dez-09 0,03285%
3-jun-09 0,03801% 5-ago-09 0,03278% 7-out-09 0,03282% 10-dez-09 0,03282%
4-jun-09 0,03815% 6-ago-09 0,03282% 8-out-09 0,03278% 11-dez-09 0,03282%
5-jun-09 0,03819% 7-ago-09 0,03282% 9-out-09 0,03278% 14-dez-09 0,03282%
8-jun-09 0,03786% 10-ago-09 0,03282% 13-out-09 0,03278% 15-dez-09 0,03285%
9-jun-09 0,03747% 11-ago-09 0,03282% 14-out-09 0,03278% 16-dez-09 0,03285%
10-jun-09 0,03761% 12-ago-09 0,03282% 15-out-09 0,03278% 17-dez-09 0,03285%
12-jun-09 0,03460% 13-ago-09 0,03282% 16-out-09 0,03282% 18-dez-09 0,03285%
15-jun-09 0,03424% 14-ago-09 0,03282% 19-out-09 0,03282% 21-dez-09 0,03289%
16-jun-09 0,03417% 17-ago-09 0,03282% 20-out-09 0,03282% 22-dez-09 0,03282%
17-jun-09 0,03417% 18-ago-09 0,03282% 21-out-09 0,03282% 23-dez-09 0,03278%
18-jun-09 0,03420% 19-ago-09 0,03285% 22-out-09 0,03282% 24-dez-09 0,03278%
19-jun-09 0,03424% 20-ago-09 0,03285% 23-out-09 0,03282% 28-dez-09 0,03282%
22-jun-09 0,03413% 21-ago-09 0,03282% 26-out-09 0,03282% 29-dez-09 0,03282%
23-jun-09 0,03413% 24-ago-09 0,03282% 27-out-09 0,03282% 30-dez-09 0,03256%
24-jun-09 0,03409% 25-ago-09 0,03282% 28-out-09 0,03278% 31-dez-09 0,03256%
25-jun-09 0,03417% 26-ago-09 0,03282% 29-out-09 0,03282% 4-jan-10 0,03278%
26-jun-09 0,03464% 27-ago-09 0,03282% 30-out-09 0,03282% 5-jan-10 0,03278%
29-jun-09 0,03460% 28-ago-09 0,03282% 3-nov-09 0,03285% 6-jan-10 0,03278%
30-jun-09 0,03406% 31-ago-09 0,03282% 4-nov-09 0,03285% 7-jan-10 0,03282%

1-jul-09 0,03449% 1-set-09 0,03282% 5-nov-09 0,03285% 8-jan-10 0,03282%

2-jul-09 0,03457% 2-set-09 0,03282% 6-nov-09 0,03285% 11-jan-10 0,03282%

3-jul-09 0,03460% 3-set-09 0,03282% 9-nov-09 0,03285% 12-jan-10 0,03282%

6-jul-09 0,03464% 4-set-09 0,03282% 10-nov-09 0,03285% 13-jan-10 0,03282%

7-jul-09 0,03464% 8-set-09 0,03282% 11-nov-09 0,03289% 14-jan-10 0,03282%

8-jul-09 0,03428% 9-set-09 0,03285% 12-nov-09 0,03285% 15-jan-10 0,03278%




154

DATA DI OVER DATA DI OVER DATA DI OVER DATA DI OVER
18-jan-10 0,03278% 23-mar-10 0,03282% 26-mai-10 0,03558% 28-jul-10 0,04010%
19-jan-10 0,03278% 24-mar-10 0,03282% 27-mai-10 0,03555% 29-jul-10 0,04010%
20-jan-10 0,03282% 25-mar-10 0,03278% 28-mai-10 0,03558% 30-jul-10 0,04010%
21-jan-10 0,03282% 26-mar-10 0,03274% 31-mai-10 0,03555% 2-ago-10 0,04017%
22-jan-10 0,03282% 29-mar-10 0,03260% 1-jun-10 0,03566% 3-ago-10 0,04013%
25-jan-10 0,03282% 30-mar-10 0,03271% 2-jun-10 0,03566% 4-ago-10 0,04013%
26-jan-10 0,03282% 31-mar-10 0,03278% 4-jun-10 0,03562% 5-ago-10 0,04013%
27-jan-10 0,03282% 1-abr-10 0,03267% 7-jun-10 0,03566% 6-ago-10 0,04013%
28-jan-10 0,03282% 5-abr-10 0,03278% 8-jun-10 0,03562% 9-ago-10 0,04013%
29-jan-10 0,03285% 6-abr-10 0,03282% 9-jun-10 0,03558% 10-ago-10 0,04013%
1-fev-10 0,03285% 7-abr-10 0,03285% 10-jun-10 0,03826% 11-ago-10 0,04013%
2-fev-10 0,03282% 8-abr-10 0,03282% 11-jun-10 0,03812% 12-ago-10 0,04013%
3-fev-10 0,03278% 9-abr-10 0,03282% 14-jun-10 0,03822% 13-ago-10 0,04013%
4-fev-10 0,03282% 12-abr-10 0,03285% 15-jun-10 0,03830% 16-ago-10 0,04013%
5-fev-10 0,03282% 13-abr-10 0,03282% 16-jun-10 0,03826% 17-ago-10 0,04013%
8-fev-10 0,03282% 14-abr-10 0,03278% 17-jun-10 0,03826% 18-ago-10 0,04010%
9-fev-10 0,03282% 15-abr-10 0,03282% 18-jun-10 0,03830% 19-ago-10 0,04010%
10-fev-10 0,03282% 16-abr-10 0,03285% 21-jun-10 0,03830% 20-ago-10 0,04010%
11-fev-10 0,03282% 19-abr-10 0,03285% 22-jun-10 0,03830% 23-ago-10 0,04010%
12-fev-10 0,03282% 20-abr-10 0,03285% 23-jun-10 0,03830% 24-ago-10 0,04010%
17-fev-10 0,03282% 22-abr-10 0,03282% 24-jun-10 0,03830% 25-ago-10 0,04013%
18-fev-10 0,03285% 23-abr-10 0,03282% 25-jun-10 0,03830% 26-ago-10 0,04010%
19-fev-10 0,03285% 26-abr-10 0,03282% 28-jun-10 0,03830% 27-ago-10 0,04013%
22-fev-10 0,03285% 27-abr-10 0,03285% 29-jun-10 0,03830% 30-ago-10 0,04002%
23-fev-10 0,03285% 28-abr-10 0,03282% 30-jun-10 0,03826% 31-ago-10 0,04010%
24-fev-10 0,03282% 29-abr-10 0,03558% 1-jul-10 0,03833% 1-set-10 0,04010%
25-fev-10 0,03282% 30-abr-10 0,03558% 2-jul-10 0,03833% 2-set-10 0,04010%
26-fev-10 0,03282% 3-mai-10 0,03569% 5-jul-10 0,03833% 3-set-10 0,04006%
1-mar-10 0,03278% 4-mai-10 0,03569% 6-jul-10 0,03833% 6-set-10 0,04002%
2-mar-10 0,03282% 5-mai-10 0,03569% 7-jul-10 0,03833% 8-set-10 0,04006%
3-mar-10 0,03282% 6-mai-10 0,03562% 8-jul-10 0,03833% 9-set-10 0,04013%
4-mar-10 0,03278% 7-mai-10 0,03562% 9-jul-10 0,03833% 10-set-10 0,04010%
5-mar-10 0,03278% 10-mai-10 0,03558% 12-jul-10 0,03833% 13-set-10 0,04006%
8-mar-10 0,03285% 11-mai-10 0,03555% 13-jul-10 0,03833% 14-set-10 0,04006%
9-mar-10 0,03285% 12-mai-10 0,03558% 14-jul-10 0,03830% 15-set-10 0,03992%
10-mar-10 0,03285% 13-mai-10 0,03558% 15-jul-10 0,03833% 16-set-10 0,03999%
11-mar-10 0,03282% 14-mai-10 0,03558% 16-jul-10 0,03833% 17-set-10 0,04006%
12-mar-10 0,03278% 17-mai-10 0,03558% 19-jul-10 0,03830% 20-set-10 0,04006%
15-mar-10 0,03282% 18-mai-10 0,03555% 20-jul-10 0,03833% 21-set-10 0,04006%
16-mar-10 0,03278% 19-mai-10 0,03555% 21-jul-10 0,03833% 22-set-10 0,04006%
17-mar-10 0,03282% 20-mai-10 0,03555% 22-jul-10 0,04013% 23-set-10 0,04010%
18-mar-10 0,03278% 21-mai-10 0,03555% 23-jul-10 0,04013% 24-set-10 0,04010%
19-mar-10 0,03282% 24-mai-10 0,03558% 26-jul-10 0,04013% 27-set-10 0,04010%
22-mar-10 0,03282% 25-mai-10 0,03558% 27-jul-10 0,04010% 28-set-10 0,04006%
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29-set-10 0,03999% 3-dez-10 0,04013% 3-fev-11 0,04192% 8-abr-11 0,04370%
30-set-10 0,04002% 6-dez-10 0,04013% 4-fev-11 0,04192% 11-abr-11 0,04370%
1-out-10 0,04013% 7-dez-10 0,04013% 7-fev-11 0,04192% 12-abr-11 0,04367%
4-out-10 0,04013% 8-dez-10 0,04013% 8-fev-11 0,04192% 13-abr-11 0,04374%
5-out-10 0,04013% 9-dez-10 0,04013% 9-fev-11 0,04192% 14-abr-11 0,04377%
6-out-10 0,04013% 10-dez-10 0,04017% 10-fev-11 0,04196% 15-abr-11 0,04377%
7-out-10 0,04013% 13-dez-10 0,04013% 11-fev-11 0,04192% 18-abr-11 0,04388%
8-out-10 0,04013% 14-dez-10 0,04013% 14-fev-11 0,04196% 19-abr-11 0,04377%
11-out-10 0,04013% 15-dez-10 0,04013% 15-fev-11 0,04196% 20-abr-11 0,04370%
13-out-10 0,04013% 16-dez-10 0,04013% 16-fev-11 0,04196% 25-abr-11 0,04456%
14-out-10 0,04010% 17-dez-10 0,04013% 17-fev-11 0,04196% 26-abr-11 0,04459%
15-out-10 0,04013% 20-dez-10 0,04013% 18-fev-11 0,04199% 27-abr-11 0,04459%
18-out-10 0,04013% 21-dez-10 0,04013% 21-fev-11 0,04199% 28-abr-11 0,04459%
19-out-10 0,04013% 22-dez-10 0,04013% 22-fev-11 0,04199% 29-abr-11 0,04466%
20-out-10 0,04013% 23-dez-10 0,04013% 23-fev-11 0,04199% 2-mai-11 0,04463%
21-out-10 0,04013% 24-dez-10 0,04013% 24-fev-11 0,04199% 3-mai-11 0,04463%
22-out-10 0,04013% 27-dez-10 0,04013% 25-fev-11 0,04199% 4-mai-11 0,04463%
25-out-10 0,04013% 28-dez-10 0,04013% 28-fev-11 0,04196% 5-mai-11 0,04463%
26-out-10 0,04013% 29-dez-10 0,04013% 1-mar-11 0,04199% 6-mai-11 0,04463%
27-out-10 0,04013% 30-dez-10 0,04013% 2-mar-11 0,04199% 9-mai-11 0,04459%
28-out-10 0,04013% 31-dez-10 0,04013% 3-mar-11 0,04370% 10-mai-11 0,04459%
29-out-10 0,04013% 3-jan-11 0,04013% 4-mar-11 0,04370% 11-mai-11 0,04456%
1-nov-10 0,04013% 4-jan-11 0,04013% 9-mar-11 0,04370% 12-mai-11 0,04452%
3-nov-10 0,04013% 5-jan-11 0,04013% 10-mar-11 0,04370% 13-mai-11 0,04452%
4-nov-10 0,04013% 6-jan-11 0,04013% 11-mar-11 0,04370% 16-mai-11 0,04448%
5-nov-10 0,04013% 7-jan-11 0,04013% 14-mar-11 0,04370% 17-mai-11 0,04456%
8-nov-10 0,04013% 10-jan-11 0,04013% 15-mar-11 0,04374% 18-mai-11 0,04456%
9-nov-10 0,04013% 11-jan-11 0,04013% 16-mar-11 0,04374% 19-mai-11 0,04456%
10-nov-10 0,04010% 12-jan-11 0,04013% 17-mar-11 0,04370% 20-mai-11 0,04463%
11-nov-10 0,04010% 13-jan-11 0,04013% 18-mar-11 0,04374% 23-mai-11 0,04463%
12-nov-10 0,04013% 14-jan-11 0,04013% 21-mar-11 0,04370% 24-mai-11 0,04459%
16-nov-10 0,04013% 17-jan-11 0,04013% 22-mar-11 0,04370% 25-mai-11 0,04459%
17-nov-10 0,04013% 18-jan-11 0,04013% 23-mar-11 0,04374% 26-mai-11 0,04456%
18-nov-10 0,04013% 19-jan-11 0,04013% 24-mar-11 0,04374% 27-mai-11 0,04459%
19-nov-10 0,04013% 20-jan-11 0,04192% 25-mar-11 0,04374% 30-mai-11 0,04456%
22-nov-10 0,04013% 21-jan-11 0,04192% 28-mar-11 0,04377% 31-mai-11 0,04445%
23-nov-10 0,04013% 24-jan-11 0,04192% 29-mar-11 0,04377% 1-jun-11 0,04466%
24-nov-10 0,04013% 25-jan-11 0,04192% 30-mar-11 0,04377% 2-jun-11 0,04459%
25-nov-10 0,04013% 26-jan-11 0,04192% 31-mar-11 0,04377% 3-jun-11 0,04459%
26-nov-10 0,04013% 27-jan-11 0,04192% 1-abr-11 0,04381% 6-jun-11 0,04466%
29-nov-10 0,04013% 28-jan-11 0,04192% 4-abr-11 0,04377% 7-jun-11 0,04459%
30-nov-10 0,04013% 31-jan-11 0,04192% 5-abr-11 0,04374% 8-jun-11 0,04456%
1-dez-10 0,04013% 1-fev-11 0,04192% 6-abr-11 0,04370% 9-jun-11 0,04523%
2-dez-10 0,04013% 2-fev-11 0,04192% 7-abr-11 0,04374% 10-jun-11 0,04530%
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13-jun-11 0,04523% 15-ago-11 0,04640% 18-out-11 0,04452% 21-dez-11 0,04103%
14-jun-11 0,04519% 16-ago-11 0,04640% 19-out-11 0,04456% 22-dez-11 0,04099%
15-jun-11 0,04544% 17-ago-11 0,04640% 20-out-11 0,04281% 23-dez-11 0,04099%
16-jun-11 0,04544% 18-ago-11 0,04636% 21-out-11 0,04281% 26-dez-11 0,04088%
17-jun-11 0,04544% 19-ago-11 0,04640% 24-out-11 0,04281% 27-dez-11 0,04092%
20-jun-11 0,04541% 22-ago-11 0,04636% 25-out-11 0,04281% 28-dez-11 0,04088%
21-jun-11 0,04548% 23-ago-11 0,04640% 26-out-11 0,04281% 29-dez-11 0,04096%
22-jun-11 0,04544% 24-ago-11 0,04640% 27-out-11 0,04281% 30-dez-11 0,04096%
24-jun-11 0,04541% 25-ago-11 0,04636% 28-out-11 0,04281% 2-jan-12 0,04103%
27-jun-11 0,04541% 26-ago-11 0,04636% 31-out-11 0,04281% 3-jan-12 0,04099%
28-jun-11 0,04537% 29-ago-11 0,04636% 1-nov-11 0,04281% 4-jan-12 0,04099%
29-jun-11 0,04541% 30-ago-11 0,04636% 3-nov-11 0,04285% 5-jan-12 0,04088%
30-jun-11 0,04551% 31-ago-11 0,04636% 4-nov-11 0,04281% 6-jan-12 0,04092%

1-jul-11 0,04551% 1-set-11 0,04456% 7-nov-11 0,04292% 9-jan-12 0,04078%
4-jul-11 0,04551% 2-set-11 0,04456% 8-nov-11 0,04281% 10-jan-12 0,04081%

5-jul-11 0,04555% 5-set-11 0,04456% 9-nov-11 0,04278% 11-jan-12 0,04078%

6-jul-11 0,04551% 6-set-11 0,04456% 10-nov-11 0,04274% 12-jan-12 0,04074%

7-jul-11 0,04551% 8-set-11 0,04456% 11-nov-11 0,04274% 13-jan-12 0,04078%

8-jul-11 0,04551% 9-set-11 0,04456% 14-nov-11 0,04267% 16-jan-12 0,04078%
11-jul-11 0,04551% 12-set-11 0,04456% 16-nov-11 0,04271% 17-jan-12 0,04074%
12-jul-11 0,04551% 13-set-11 0,04456% 17-nov-11 0,04271% 18-jan-12 0,04070%
13-jul-11 0,04555% 14-set-11 0,04456% 18-nov-11 0,04274% 19-jan-12 0,03895%
14-jul-11 0,04555% 15-set-11 0,04456% 21-nov-11 0,04278% 20-jan-12 0,03898%
15-jul-11 0,04555% 16-set-11 0,04456% 22-nov-11 0,04278% 23-jan-12 0,03898%
18-jul-11 0,04555% 19-set-11 0,04452% 23-nov-11 0,04278% 24-jan-12 0,03902%
19-jul-11 0,04551% 20-set-11 0,04452% 24-nov-11 0,04278% 25-jan-12 0,03902%
20-jul-11 0,04551% 21-set-11 0,04456% 25-nov-11 0,04271% 26-jan-12 0,03895%
21-jul-11 0,04640% 22-set-11 0,04456% 28-nov-11 0,04267% 27-jan-12 0,03891%
22-jul-11 0,04640% 23-set-11 0,04456% 29-nov-11 0,04263% 30-jan-12 0,03891%
25-jul-11 0,04643% 26-set-11 0,04456% 30-nov-11 0,04271% 31-jan-12 0,03895%
26-jul-11 0,04640% 27-set-11 0,04456% 1-dez-11 0,04096% 1-fev-12 0,03891%
27-jul-11 0,04640% 28-set-11 0,04456% 2-dez-11 0,04099% 2-fev-12 0,03891%
28-jul-11 0,04640% 29-set-11 0,04456% 5-dez-11 0,04103% 3-fev-12 0,03898%
29-jul-11 0,04640% 30-set-11 0,04456% 6-dez-11 0,04099% 6-fev-12 0,03891%
1-ago-11 0,04643% 3-out-11 0,04459% 7-dez-11 0,04096% 7-fev-12 0,03891%
2-ago-11 0,04640% 4-out-11 0,04456% 8-dez-11 0,04088% 8-fev-12 0,03887%
3-ago-11 0,04640% 5-out-11 0,04456% 9-dez-11 0,04081% 9-fev-12 0,03891%
4-ago-11 0,04640% 6-out-11 0,04456% 12-dez-11 0,04078% 10-fev-12 0,03891%
5-ago-11 0,04640% 7-out-11 0,04456% 13-dez-11 0,04081% 13-fev-12 0,03884%
8-ago-11 0,04640% 10-out-11 0,04456% 14-dez-11 0,04092% 14-fev-12 0,03887%
9-ago-11 0,04640% 11-out-11 0,04456% 15-dez-11 0,04096% 15-fev-12 0,03887%
10-ago-11 0,04640% 13-out-11 0,04452% 16-dez-11 0,04099% 16-fev-12 0,03884%
11-ago-11 0,04640% 14-out-11 0,04452% 19-dez-11 0,04103% 17-fev-12 0,03898%
12-ago-11 0,04640% 17-out-11 0,04452% 20-dez-11 0,04106% 22-fev-12 0,03887%
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23-fev-12 0,03887% 26-abr-12 0,03318% 29-jun-12 0,03194% 30-ago-12 0,02826%
24-fev-12 0,03895% 27-abr-12 0,03322% 2-jul-12 0,03187% 31-ago-12 0,02826%
27-fev-12 0,03895% 30-abr-12 0,03311% 3-jul-12 0,03187% 3-set-12 0,02837%
28-fev-12 0,03884% 2-mai-12 0,03333% 4-jul-12 0,03190% 4-set-12 0,02830%
29-fev-12 0,03880% 3-mai-12 0,03333% 5-jul-12 0,03187% 5-set-12 0,02830%
1-mar-12 0,03880% 4-mai-12 0,03315% 6-jul-12 0,03179% 6-set-12 0,02830%
2-mar-12 0,03877% 7-mai-12 0,03315% 9-jul-12 0,03187% 10-set-12 0,02826%
5-mar-12 0,03877% 8-mai-12 0,03307% 10-jul-12 0,03172% 11-set-12 0,02822%
6-mar-12 0,03873% 9-mai-12 0,03307% 11-jul-12 0,03165% 12-set-12 0,02819%
7-mar-12 0,03862% 10-mai-12 0,03304% 12-jul-12 0,02999% 13-set-12 0,02818%
8-mar-12 0,03613% 11-mai-12 0,03304% 13-jul-12 0,02992% 14-set-12 0,02815%
9-mar-12 0,03606% 14-mai-12 0,03285% 16-jul-12 0,02999% 17-set-12 0,02811%
12-mar-12 0,03595% 15-mai-12 0,03318% 17-jul-12 0,02988% 18-set-12 0,02807%
13-mar-12 0,03587% 16-mai-12 0,03322% 18-jul-12 0,02981% 19-set-12 0,02807%
14-mar-12 0,03584% 17-mai-12 0,03325% 19-jul-12 0,02992% 20-set-12 0,02815%
15-mar-12 0,03584% 18-mai-12 0,03333% 20-jul-12 0,02996% 21-set-12 0,02815%
16-mar-12 0,03598% 21-mai-12 0,03322% 23-jul-12 0,02996% 24-set-12 0,02815%
19-mar-12 0,03595% 22-mai-12 0,03336% 24-jul-12 0,02988% 25-set-12 0,02826%
20-mar-12 0,03595% 23-mai-12 0,03340% 25-jul-12 0,02996% 26-set-12 0,02822%
21-mar-12 0,03595% 24-mai-12 0,03340% 26-jul-12 0,02985% 27-set-12 0,02819%
22-mar-12 0,03595% 25-mai-12 0,03344% 27-jul-12 0,02977% 28-set-12 0,02818%
23-mar-12 0,03609% 28-mai-12 0,03340% 30-jul-12 0,02992% 1-out-12 0,02819%
26-mar-12 0,03598% 29-mai-12 0,03344% 31-jul-12 0,02992% 2-out-12 0,02815%
27-mar-12 0,03598% 30-mai-12 0,03351% 1-ago-12 0,02992% 3-out-12 0,02819%
28-mar-12 0,03595% 31-mai-12 0,03176% 2-ago-12 0,02988% 4-out-12 0,02819%
29-mar-12 0,03595% 1-jun-12 0,03179% 3-ago-12 0,02992% 5-out-12 0,02818%
30-mar-12 0,03609% 4-jun-12 0,03183% 6-ago-12 0,02988% 8-out-12 0,02819%
2-abr-12 0,03602% 5-jun-12 0,03187% 7-ago-12 0,02988% 9-out-12 0,02815%
3-abr-12 0,03602% 6-jun-12 0,03172% 8-ago-12 0,02988% 10-out-12 0,02807%
4-abr-12 0,03613% 8-jun-12 0,03187% 9-ago-12 0,02988% 11-out-12 0,02700%
5-abr-12 0,03609% 11-jun-12 0,03172% 10-ago-12 0,02988% 15-out-12 0,02700%
9-abr-12 0,03602% 12-jun-12 0,03179% 13-ago-12 0,02981% 16-out-12 0,02704%
10-abr-12 0,03609% 13-jun-12 0,03183% 14-ago-12 0,02992% 17-out-12 0,02707%
11-abr-12 0,03598% 14-jun-12 0,03179% 15-ago-12 0,02992% 18-out-12 0,02715%
12-abr-12 0,03595% 15-jun-12 0,03172% 16-ago-12 0,02988% 19-out-12 0,02715%
13-abr-12 0,03595% 18-jun-12 0,03183% 17-ago-12 0,02996% 22-out-12 0,02730%
16-abr-12 0,03591% 19-jun-12 0,03172% 20-ago-12 0,02999% 23-out-12 0,02730%
17-abr-12 0,03587% 20-jun-12 0,03190% 21-ago-12 0,02988% 24-out-12 0,02733%
18-abr-12 0,03591% 21-jun-12 0,03194% 22-ago-12 0,02985% 25-out-12 0,02726%
19-abr-12 0,03318% 22-jun-12 0,03187% 23-ago-12 0,02985% 26-out-12 0,02719%
20-abr-12 0,03322% 25-jun-12 0,03194% 24-ago-12 0,02988% 29-out-12 0,02715%
23-abr-12 0,03336% 26-jun-12 0,03183% 27-ago-12 0,02992% 30-out-12 0,02711%
24-abr-12 0,03318% 27-jun-12 0,03190% 28-ago-12 0,02992% 31-out-12 0,02719%
25-abr-12 0,03318% 28-jun-12 0,03187% 29-ago-12 0,02988% 1-nov-12 0,02726%
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5-nov-12 0,02730% 9-jan-13 0,02648% 14-mar-13 0,02681% 17-mai-13 0,02767%
6-nov-12 0,02730% 10-jan-13 0,02652% 15-mar-13 0,02681% 20-mai-13 0,02767%
7-nov-12 0,02733% 11-jan-13 0,02655% 18-mar-13 0,02681% 21-mai-13 0,02767%
8-nov-12 0,02719% 14-jan-13 0,02659% 19-mar-13 0,02681% 22-mai-13 0,02767%
9-nov-12 0,02719% 15-jan-13 0,02663% 20-mar-13 0,02681% 23-mai-13 0,02767%
12-nov-12 0,02711% 16-jan-13 0,02663% 21-mar-13 0,02681% 24-mai-13 0,02767%
13-nov-12 0,02707% 17-jan-13 0,02663% 22-mar-13 0,02681% 27-mai-13 0,02767%
14-nov-12 0,02707% 18-jan-13 0,02655% 25-mar-13 0,02681% 28-mai-13 0,02767%
16-nov-12 0,02704% 21-jan-13 0,02659% 26-mar-13 0,02681% 29-mai-13 0,02767%
19-nov-12 0,02696% 22-jan-13 0,02659% 27-mar-13 0,02681% 31-mai-13 0,02951%
20-nov-12 0,02689% 23-jan-13 0,02659% 28-mar-13 0,02689% 3-jun-13 0,02951%
21-nov-12 0,02681% 24-jan-13 0,02659% 1-abr-13 0,02693% 4-jun-13 0,02951%
22-nov-12 0,02719% 25-jan-13 0,02663% 2-abr-13 0,02693% 5-jun-13 0,02951%
23-nov-12 0,02730% 28-jan-13 0,02663% 3-abr-13 0,02689% 6-jun-13 0,02951%
26-nov-12 0,02733% 29-jan-13 0,02667% 4-abr-13 0,02689% 7-jun-13 0,02951%
27-nov-12 0,02730% 30-jan-13 0,02667% 5-abr-13 0,02689% 10-jun-13 0,02951%
28-nov-12 0,02726% 31-jan-13 0,02667% 8-abr-13 0,02689% 11-jun-13 0,02951%
29-nov-12 0,02711% 1-fev-13 0,02667% 9-abr-13 0,02689% 12-jun-13 0,02951%
30-nov-12 0,02707% 4-fev-13 0,02670% 10-abr-13 0,02689% 13-jun-13 0,02951%
3-dez-12 0,02711% 5-fev-13 0,02670% 11-abr-13 0,02689% 14-jun-13 0,02951%
4-dez-12 0,02711% 6-fev-13 0,02670% 12-abr-13 0,02689% 17-jun-13 0,02951%
5-dez-12 0,02707% 7-fev-13 0,02667% 15-abr-13 0,02689% 18-jun-13 0,02951%
6-dez-12 0,02704% 8-fev-13 0,02667% 16-abr-13 0,02685% 19-jun-13 0,02951%
7-dez-12 0,02700% 13-fev-13 0,02667% 17-abr-13 0,02685% 20-jun-13 0,02951%
10-dez-12 0,02689% 14-fev-13 0,02663% 18-abr-13 0,02774% 21-jun-13 0,02951%
11-dez-12 0,02674% 15-fev-13 0,02663% 19-abr-13 0,02774% 24-jun-13 0,02951%
12-dez-12 0,02674% 18-fev-13 0,02663% 22-abr-13 0,02774% 25-jun-13 0,02951%
13-dez-12 0,02667% 19-fev-13 0,02659% 23-abr-13 0,02774% 26-jun-13 0,02951%
14-dez-12 0,02648% 20-fev-13 0,02667% 24-abr-13 0,02774% 27-jun-13 0,02951%
17-dez-12 0,02644% 21-fev-13 0,02667% 25-abr-13 0,02774% 28-jun-13 0,02951%
18-dez-12 0,02637% 22-fev-13 0,02670% 26-abr-13 0,02770% 1-jul-13 0,02951%
19-dez-12 0,02626% 25-fev-13 0,02685% 29-abr-13 0,02770% 2-jul-13 0,02951%
20-dez-12 0,02629% 26-fev-13 0,02678% 30-abr-13 0,02770% 3-jul-13 0,02951%
21-dez-12 0,02637% 27-fev-13 0,02678% 2-mai-13 0,02770% 4-jul-13 0,02951%
24-dez-12 0,02637% 28-fev-13 0,02678% 3-mai-13 0,02770% 5-jul-13 0,02951%
26-dez-12 0,02648% 1-mar-13 0,02678% 6-mai-13 0,02774% 8-jul-13 0,02951%
27-dez-12 0,02648% 4-mar-13 0,02681% 7-mai-13 0,02774% 9-jul-13 0,02951%
28-dez-12 0,02648% 5-mar-13 0,02681% 8-mai-13 0,02770% 10-jul-13 0,02951%
31-dez-12 0,02648% 6-mar-13 0,02681% 9-mai-13 0,02774% 11-jul-13 0,03135%
2-jan-13 0,02655% 7-mar-13 0,02681% 10-mai-13 0,02770% 12-jul-13 0,03135%
3-jan-13 0,02655% 8-mar-13 0,02681% 13-mai-13 0,02767% 15-jul-13 0,03135%
4-jan-13 0,02659% 11-mar-13 0,02681% 14-mai-13 0,02767% 16-jul-13 0,03135%
7-jan-13 0,02655% 12-mar-13 0,02681% 15-mai-13 0,02767% 17-jul-13 0,03135%
8-jan-13 0,02652% 13-mar-13 0,02681% 16-mai-13 0,02767% 18-jul-13 0,03135%




159

DATA DI OVER DATA DI OVER DATA DI OVER DATA DI OVER
19-jul-13 0,03135% 19-set-13 0,03315% 21-nov-13 0,03522% 24-jan-14 0,03880%
22-jul-13 0,03135% 20-set-13 0,03311% 22-nov-13 0,03522% 27-jan-14 0,03880%
23-jul-13 0,03135% 23-set-13 0,03311% 25-nov-13 0,03522% 28-jan-14 0,03880%
24-jul-13 0,03135% 24-set-13 0,03311% 26-nov-13 0,03522% 29-jan-14 0,03880%
25-jul-13 0,03135% 25-set-13 0,03351% 27-nov-13 0,03522% 30-jan-14 0,03880%
26-jul-13 0,03135% 26-set-13 0,03318% 28-nov-13 0,03700% 31-jan-14 0,03880%
29-jul-13 0,03135% 27-set-13 0,03315% 29-nov-13 0,03700% 3-fev-14 0,03880%
30-jul-13 0,03135% 30-set-13 0,03315% 2-dez-13 0,03700% 4-fev-14 0,03887%
31-jul-13 0,03135% 1-out-13 0,03315% 3-dez-13 0,03700% 5-fev-14 0,03887%
1-ago-13 0,03139% 2-out-13 0,03311% 4-dez-13 0,03700% 6-fev-14 0,03887%
2-ago-13 0,03139% 3-out-13 0,03311% 5-dez-13 0,03700% 7-fev-14 0,03887%
5-ago-13 0,03135% 4-out-13 0,03358% 6-dez-13 0,03696% 10-fev-14 0,03887%
6-ago-13 0,03135% 7-out-13 0,03351% 9-dez-13 0,03729% 11-fev-14 0,03887%
7-ago-13 0,03135% 8-out-13 0,03351% 10-dez-13 0,03700% 12-fev-14 0,03887%
8-ago-13 0,03135% 9-out-13 0,03366% 11-dez-13 0,03700% 13-fev-14 0,03887%
9-ago-13 0,03135% 10-out-13 0,03551% 12-dez-13 0,03700% 14-fev-14 0,03887%
12-ago-13 0,03135% 11-out-13 0,03537% 13-dez-13 0,03700% 17-fev-14 0,03887%
13-ago-13 0,03135% 14-out-13 0,03548% 16-dez-13 0,03729% 18-fev-14 0,03887%
14-ago-13 0,03135% 15-out-13 0,03548% 17-dez-13 0,03700% 19-fev-14 0,03887%
15-ago-13 0,03135% 16-out-13 0,03548% 18-dez-13 0,03700% 20-fev-14 0,03887%
16-ago-13 0,03135% 17-out-13 0,03548% 19-dez-13 0,03700% 21-fev-14 0,03887%
19-ago-13 0,03135% 18-out-13 0,03537% 20-dez-13 0,03700% 24-fev-14 0,03887%
20-ago-13 0,03135% 21-out-13 0,03548% 23-dez-13 0,03700% 25-fev-14 0,03887%
21-ago-13 0,03135% 22-out-13 0,03548% 24-dez-13 0,03700% 26-fev-14 0,03909%
22-ago-13 0,03135% 23-out-13 0,03537% 26-dez-13 0,03700% 27-fev-14 0,03995%
23-ago-13 0,03135% 24-out-13 0,03537% 27-dez-13 0,03700% 28-fev-14 0,03995%
26-ago-13 0,03135% 25-out-13 0,03537% 30-dez-13 0,03700% 5-mar-14 0,03981%
27-ago-13 0,03135% 28-out-13 0,03537% 31-dez-13 0,03700% 6-mar-14 0,03981%
28-ago-13 0,03135% 29-out-13 0,03537% 2-jan-14 0,03700% 7-mar-14 0,03981%
29-ago-13 0,03318% 30-out-13 0,03537% 3-jan-14 0,03700% 10-mar-14 0,03981%
30-ago-13 0,03318% 31-out-13 0,03537% 6-jan-14 0,03700% 11-mar-14 0,03981%
2-set-13 0,03318% 1-nov-13 0,03537% 7-jan-14 0,03700% 12-mar-14 0,03981%
3-set-13 0,03318% 4-nov-13 0,03522% 8-jan-14 0,03700% 13-mar-14 0,03981%
4-set-13 0,03318% 5-nov-13 0,03522% 9-jan-14 0,03700% 14-mar-14 0,03981%
5-set-13 0,03318% 6-nov-13 0,03522% 10-jan-14 0,03700% 17-mar-14 0,03981%
6-set-13 0,03318% 7-nov-13 0,03522% 13-jan-14 0,03700% 18-mar-14 0,03981%
9-set-13 0,03318% 8-nov-13 0,03522% 14-jan-14 0,03700% 19-mar-14 0,03995%
10-set-13 0,03318% 11-nov-13 0,03522% 15-jan-14 0,03700% 20-mar-14 0,03995%
11-set-13 0,03318% 12-nov-13 0,03522% 16-jan-14 0,03880% 21-mar-14 0,03995%
12-set-13 0,03318% 13-nov-13 0,03522% 17-jan-14 0,03905% 24-mar-14 0,03995%
13-set-13 0,03318% 14-nov-13 0,03522% 20-jan-14 0,03909% 25-mar-14 0,03995%
16-set-13 0,03318% 18-nov-13 0,03522% 21-jan-14 0,03909% 26-mar-14 0,03995%
17-set-13 0,03318% 19-nov-13 0,03522% 22-jan-14 0,03880% 27-mar-14 0,03981%
18-set-13 0,03318% 20-nov-13 0,03522% 23-jan-14 0,03880% 28-mar-14 0,03981%
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31-mar-14 0,03981% 4-jun-14 0,04070% 6-ago-14 0,04074% 7-out-14 0,04085%
1-abr-14 0,03981% 5-jun-14 0,04070% 7-ago-14 0,04074% 8-out-14 0,04085%
2-abr-14 0,03981% 6-jun-14 0,04070% 8-ago-14 0,04074% 9-out-14 0,04085%
3-abr-14 0,04070% 9-jun-14 0,04085% 11-ago-14 0,04074% 10-out-14 0,04085%
4-abr-14 0,04070% 10-jun-14 0,04070% 12-ago-14 0,04074% 13-out-14 0,04074%
7-abr-14 0,04070% 11-jun-14 0,04070% 13-ago-14 0,04074% 14-out-14 0,04085%
8-abr-14 0,04070% 12-jun-14 0,04070% 14-ago-14 0,04074% 15-out-14 0,04074%
9-abr-14 0,04070% 13-jun-14 0,04070% 15-ago-14 0,04078% 16-out-14 0,04085%
10-abr-14 0,04070% 16-jun-14 0,04070% 18-ago-14 0,04074% 17-out-14 0,04085%
11-abr-14 0,04070% 17-jun-14 0,04070% 19-ago-14 0,04074% 20-out-14 0,04085%
14-abr-14 0,04070% 18-jun-14 0,04070% 20-ago-14 0,04085% 21-out-14 0,04085%
15-abr-14 0,04070% 20-jun-14 0,04070% 21-ago-14 0,04078% 22-out-14 0,04085%
16-abr-14 0,04070% 23-jun-14 0,04070% 22-ago-14 0,04074% 23-out-14 0,04085%
17-abr-14 0,04070% 24-jun-14 0,04070% 25-ago-14 0,04085% 24-out-14 0,04085%
22-abr-14 0,04070% 25-jun-14 0,04070% 26-ago-14 0,04085% 27-out-14 0,04085%
23-abr-14 0,04070% 26-jun-14 0,04070% 27-ago-14 0,04074% 28-out-14 0,04085%
24-abr-14 0,04070% 27-jun-14 0,04070% 28-ago-14 0,04085% 29-out-14 0,04085%
25-abr-14 0,04070% 30-jun-14 0,04070% 29-ago-14 0,04074% 30-out-14 0,04174%
28-abr-14 0,04070% 1-jul-14 0,04070% 1-set-14 0,04074% 31-out-14 0,04164%
29-abr-14 0,04070% 2-jul-14 0,04070% 2-set-14 0,04074% 3-nov-14 0,04164%
30-abr-14 0,04070% 3-jul-14 0,04070% 3-set-14 0,04074% 4-nov-14 0,04164%
2-mai-14 0,04070% 4-jul-14 0,04070% 4-set-14 0,04074% 5-nov-14 0,04174%
5-mai-14 0,04070% 7-jul-14 0,04070% 5-set-14 0,04074% 6-nov-14 0,04174%
6-mai-14 0,04070% 8-jul-14 0,04070% 8-set-14 0,04074% 7-nov-14 0,04174%
7-mai-14 0,04070% 9-jul-14 0,04070% 9-set-14 0,04074% 10-nov-14 0,04174%
8-mai-14 0,04070% 10-jul-14 0,04070% 10-set-14 0,04085% 11-nov-14 0,04174%
9-mai-14 0,04070% 11-jul-14 0,04070% 11-set-14 0,04074% 12-nov-14 0,04174%
12-mai-14 0,04070% 14-jul-14 0,04070% 12-set-14 0,04074% 13-nov-14 0,04174%
13-mai-14 0,04070% 15-jul-14 0,04070% 15-set-14 0,04074% 14-nov-14 0,04174%
14-mai-14 0,04070% 16-jul-14 0,04070% 16-set-14 0,04074% 17-nov-14 0,04174%
15-mai-14 0,04070% 17-jul-14 0,04070% 17-set-14 0,04074% 18-nov-14 0,04174%
16-mai-14 0,04070% 18-jul-14 0,04070% 18-set-14 0,04074% 19-nov-14 0,04174%
19-mai-14 0,04070% 21-jul-14 0,04070% 19-set-14 0,04074% 20-nov-14 0,04174%
20-mai-14 0,04070% 22-jul-14 0,04070% 22-set-14 0,04074% 21-nov-14 0,04174%
21-mai-14 0,04070% 23-jul-14 0,04070% 23-set-14 0,04085% 24-nov-14 0,04174%
22-mai-14 0,04070% 24-jul-14 0,04070% 24-set-14 0,04085% 25-nov-14 0,04174%
23-mai-14 0,04070% 25-jul-14 0,04070% 25-set-14 0,04085% 26-nov-14 0,04174%
26-mai-14 0,04070% 28-jul-14 0,04070% 26-set-14 0,04074% 27-nov-14 0,04174%
27-mai-14 0,04070% 29-jul-14 0,04070% 29-set-14 0,04074% 28-nov-14 0,04164%
28-mai-14 0,04070% 30-jul-14 0,04070% 30-set-14 0,04074% 1-dez-14 0,04164%
29-mai-14 0,04070% 31-jul-14 0,04070% 1-out-14 0,04074% 2-dez-14 0,04164%
30-mai-14 0,04070% 1-ago-14 0,04070% 2-out-14 0,04074% 3-dez-14 0,04174%
2-jun-14 0,04070% 4-ago-14 0,04074% 3-out-14 0,04074% 4-dez-14 0,04353%
3-jun-14 0,04070% 5-ago-14 0,04074% 6-out-14 0,04074% 5-dez-14 0,04353%




DATA DI OVER DATA DI OVER DATA DI OVER
8-dez-14 0,04353% 10-fev-15 0,04530% 16-abr-15 0,04710%
9-dez-14 0,04345% 11-fev-15 0,04530% 17-abr-15 0,04710%
10-dez-14 0,04345% 12-fev-15 0,04530% 20-abr-15 0,04710%
11-dez-14 0,04353% 13-fev-15 0,04530% 22-abr-15 0,04710%
12-dez-14 0,04353% 18-fev-15 0,04530% 23-abr-15 0,04710%
15-dez-14 0,04353% 19-fev-15 0,04530% 24-abr-15 0,04710%
16-dez-14 0,04353% 20-fev-15 0,04530% 27-abr-15 0,04714%
17-dez-14 0,04353% 23-fev-15 0,04530% 28-abr-15 0,04717%
18-dez-14 0,04353% 24-fev-15 0,04530% 29-abr-15 0,04717%
19-dez-14 0,04353% 25-fev-15 0,04530% 30-abr-15 0,04890%
22-dez-14 0,04353% 26-fev-15 0,04530% 4-mai-15 0,04890%
23-dez-14 0,04345% 27-fev-15 0,04530% 5-mai-15 0,04897%
24-dez-14 0,04345% 2-mar-15 0,04530% 6-mai-15 0,04897%
26-dez-14 0,04345% 3-mar-15 0,04530% 7-mai-15 0,04897%
29-dez-14 0,04353% 4-mar-15 0,04530%
30-dez-14 0,04345% 5-mar-15 0,04710%
31-dez-14 0,04345% 6-mar-15 0,04710%
2-jan-15 0,04345% 9-mar-15 0,04710%
5-jan-15 0,04345% 10-mar-15 0,04710%
6-jan-15 0,04345% 11-mar-15 0,04710%
7-jan-15 0,04345% 12-mar-15 0,04710%
8-jan-15 0,04345% 13-mar-15 0,04710%
9-jan-15 0,04345% 16-mar-15 0,04710%
12-jan-15 0,04345% 17-mar-15 0,04710%
13-jan-15 0,04345% 18-mar-15 0,04710%
14-jan-15 0,04345% 19-mar-15 0,04710%
15-jan-15 0,04345% 20-mar-15 0,04710%
16-jan-15 0,04345% 23-mar-15 0,04714%
19-jan-15 0,04345% 24-mar-15 0,04714%
20-jan-15 0,04345% 25-mar-15 0,04714%
21-jan-15 0,04345% 26-mar-15 0,04714%
22-jan-15 0,04530% 27-mar-15 0,04714%
23-jan-15 0,04526% 30-mar-15 0,04710%
26-jan-15 0,04526% 31-mar-15 0,04710%
27-jan-15 0,04526% 1-abr-15 0,04710%
28-jan-15 0,04526% 2-abr-15 0,04710%
29-jan-15 0,04526% 6-abr-15 0,04710%
30-jan-15 0,04526% 7-abr-15 0,04710%
2-fev-15 0,04526% 8-abr-15 0,04710%
3-fev-15 0,04530% 9-abr-15 0,04710%
4-fev-15 0,04530% 10-abr-15 0,04710%
5-fev-15 0,04530% 13-abr-15 0,04710%
6-fev-15 0,04530% 14-abr-15 0,04710%
9-fev-15 0,04530% 15-abr-15 0,04710%

Fonte: BLOOMBERG, 2015.
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9.2 Swap Pré x DI 360: Dados Diéarios

Tabela 18: Swap Pré x DI 360

DATA SWAP 360 DATA SWAP 360 DATA SWAP 360 DATA SWAP 360
4-jan-99 30,7180% 8-mar-99 47,5350% 10-mai-99 24,4250% 8-jul-99 26,0520%
5-jan-99 30,5360% 9-mar-99 41,2690% 11-mai-99 24,3060% 12-jul-99 28,3770%
6-jan-99 30,0560% 10-mar-99 41,0310% 12-mai-99 24,2370% 13-jul-99 27,7230%
7-jan-99 31,0470% 11-mar-99 42,1730% 13-mai-99 22,8600% 14-jul-99 28,7030%
8-jan-99 31,6490% 12-mar-99 43,4540% 14-mai-99 23,1890% 15-jul-99 27,7400%
11-jan-99 33,2280% 15-mar-99 40,7330% 17-mai-99 23,1210% 16-jul-99 27,1030%
12-jan-99 37,3730% 16-mar-99 41,5330% 18-mai-99 22,9190% 19-jul-99 26,7980%
13-jan-99 40,1440% 17-mar-99 41,7190% 19-mai-99 23,2160% 20-jul-99 27,8050%
14-jan-99 44,7630% 18-mar-99 38,8850% 20-mai-99 24,0050% 21-jul-99 27,5580%
15-jan-99 34,8260% 19-mar-99 39,2330% 21-mai-99 24,5100% 22-jul-99 27,3000%
18-jan-99 35,0420% 22-mar-99 38,8870% 24-mai-99 25,2290% 23-jul-99 27,2980%
19-jan-99 34,2920% 23-mar-99 37,7120% 25-mai-99 25,2750% 26-jul-99 27,6640%
20-jan-99 35,0420% 24-mar-99 36,6870% 26-mai-99 23,8290% 27-jul-99 27,7030%
21-jan-99 39,5660% 25-mar-99 33,7650% 27-mai-99 24,9570% 28-jul-99 27,4860%
22-jan-99 41,3290% 26-mar-99 33,7940% 28-mai-99 24,7260% 29-jul-99 27,1670%
26-jan-99 40,5780% 29-mar-99 34,2530% 31-mai-99 24,6290% 30-jul-99 26,8060%
27-jan-99 46,4970% 30-mar-99 32,8860% 1-jun-99 24,4990% 2-ago-99 27,4400%
28-jan-99 52,1330% 31-mar-99 31,8550% 2-jun-99 24,5540% 3-ago-99 27,1210%
29-jan-99 53,9640% 5-abr-99 31,5560% 4-jun-99 24,5640% 4-ago-99 27,1080%
1-fev-99 45,9460% 6-abr-99 30,7370% 7-jun-99 24,4890% 5-ago-99 27,4440%
2-fev-99 40,9370% 7-abr-99 29,3760% 8-jun-99 24,5330% 6-ago-99 26,7040%
3-fev-99 45,2100% 8-abr-99 29,3360% 9-jun-99 24,2620% 9-ago-99 26,9100%
4-fev-99 46,4140% 9-abr-99 29,9590% 10-jun-99 24,1020% 10-ago-99 27,0800%
5-fev-99 47,7880% 12-abr-99 29,1930% 11-jun-99 24,2580% 11-ago-99 26,2400%
8-fev-99 50,2380% 13-abr-99 27,8630% 14-jun-99 24,0840% 12-ago-99 26,7070%
9-fev-99 48,5970% 14-abr-99 27,8910% 15-jun-99 23,8630% 13-ago-99 27,2370%
10-fev-99 45,4470% 15-abr-99 28,1240% 16-jun-99 23,4180% 16-ago-99 27,5220%
11-fev-99 46,6510% 16-abr-99 28,2660% 17-jun-99 23,2060% 17-ago-99 27,2850%
12-fev-99 44,8830% 19-abr-99 28,1490% 18-jun-99 23,2790% 18-ago-99 27,7320%
17-fev-99 42,6690% 20-abr-99 29,6810% 21-jun-99 22,9590% 19-ago-99 28,3750%
18-fev-99 44,7820% 22-abr-99 28,6360% 22-jun-99 23,2540% 20-ago-99 28,0260%
19-fev-99 46,1990% 23-abr-99 27,7110% 23-jun-99 23,4080% 23-ago-99 27,7760%
22-fev-99 45,4680% 26-abr-99 27,2460% 24-jun-99 24,1220% 24-ago-99 28,1620%
23-fev-99 47,9660% 27-abr-99 27,6290% 25-jun-99 24,4920% 25-ago-99 27,6300%
24-fev-99 49,8000% 28-abr-99 26,8640% 28-jun-99 24,3740% 26-ago-99 27,3210%
25-fev-99 50,7840% 29-abr-99 27,1260% 29-jun-99 24,0810% 27-ago-99 27,5440%
26-fev-99 49,8080% 30-abr-99 26,7360% 30-jun-99 23,8390% 30-ago-99 27,7970%
1-mar-99 50,1190% 3-mai-99 26,5030% 1-jul-99 23,8720% 31-ago-99 27,8050%
2-mar-99 53,1240% 4-mai-99 26,6110% 2-jul-99 23,6390% 1-set-99 27,6700%
3-mar-99 54,1020% 5-mai-99 26,5650% 5-jul-99 23,6200% 2-set-99 27,5050%
4-mar-99 53,8580% 6-mai-99 25,7430% 6-jul-99 24,1830% 3-set-99 27,1140%
5-mar-99 50,4220% 7-mai-99 24,9800% 7-jul-99 24,6150% 6-set-99 26,6250%
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8-set-99 25,9090% 10-nov-99 22,7560% 14-jan-00 20,7300% 21-mar-00 18,6050%
9-set-99 25,4460% 11-nov-99 23,2070% 17-jan-00 20,6670% 22-mar-00 18,4870%
10-set-99 25,4510% 12-nov-99 23,6800% 18-jan-00 20,7360% 23-mar-00 18,3270%
13-set-99 25,2700% 16-nov-99 24,0110% 19-jan-00 20,6820% 24-mar-00 18,2390%
14-set-99 25,4890% 17-nov-99 24,6050% 20-jan-00 20,8140% 27-mar-00 18,1110%
15-set-99 25,5550% 18-nov-99 24,1380% 21-jan-00 20,8140% 28-mar-00 18,1450%
16-set-99 25,4170% 19-nov-99 24,6530% 24-jan-00 20,9010% 29-mar-00 17,9540%
17-set-99 25,1050% 22-nov-99 24,8120% 26-jan-00 20,8470% 30-mar-00 18,1230%
20-set-99 24,4040% 23-nov-99 24,1320% 27-jan-00 20,8550% 31-mar-00 18,0450%
21-set-99 24,8870% 24-nov-99 24,4010% 28-jan-00 21,1230% 3-abr-00 18,1890%
22-set-99 25,0550% 25-nov-99 24,1690% 31-jan-00 20,8900% 4-abr-00 18,3680%
23-set-99 25,5810% 26-nov-99 23,8960% 1-fev-00 20,9720% 5-abr-00 18,7130%
24-set-99 24,9720% 29-nov-99 24,1930% 2-fev-00 21,0020% 6-abr-00 18,7190%
27-set-99 24,8320% 30-nov-99 24,3270% 3-fev-00 20,8570% 7-abr-00 18,5590%
28-set-99 24,9890% 1-dez-99 24,0240% 4-fev-00 20,4320% 10-abr-00 18,6920%
29-set-99 24,9730% 2-dez-99 23,5150% 7-fev-00 20,2050% 11-abr-00 18,8950%
30-set-99 25,7450% 3-dez-99 23,3530% 8-fev-00 19,9960% 12-abr-00 18,9930%
1-out-99 25,4940% 6-dez-99 23,4980% 9-fev-00 19,9200% 13-abr-00 19,2890%
4-out-99 25,1890% 7-dez-99 23,5100% 10-fev-00 19,8550% 14-abr-00 19,8140%
5-out-99 25,7240% 8-dez-99 23,4000% 11-fev-00 20,0060% 17-abr-00 19,8790%
6-out-99 25,6160% 9-dez-99 23,5650% 14-fev-00 20,2020% 18-abr-00 19,5860%
7-out-99 25,1610% 10-dez-99 22,7790% 15-fev-00 20,1280% 19-abr-00 19,5310%
8-out-99 24,8490% 13-dez-99 22,7680% 16-fev-00 20,1040% 20-abr-00 19,6520%
11-out-99 24,4040% 14-dez-99 22,7380% 17-fev-00 19,8130% 21-abr-00 19,0000%
12-out-99 24,0000% 15-dez-99 22,4420% 18-fev-00 19,9440% 24-abr-00 20,0400%
13-out-99 24,9120% 16-dez-99 22,1350% 21-fev-00 19,9640% 25-abr-00 19,9960%
14-out-99 25,1400% 17-dez-99 21,7970% 22-fev-00 19,9720% 26-abr-00 20,1980%
15-out-99 25,2160% 20-dez-99 21,8790% 23-fev-00 19,8560% 27-abr-00 20,0400%
18-out-99 25,7080% 21-dez-99 21,8890% 24-fev-00 19,9370% 28-abr-00 20,1510%
19-out-99 25,4590% 22-dez-99 22,0410% 25-fev-00 19,9450% 2-mai-00 20,6850%
20-out-99 25,1770% 23-dez-99 22,1640% 28-fev-00 20,0280% 3-mai-00 21,4620%
21-out-99 24,8540% 27-dez-99 22,0290% 29-fev-00 19,9420% 4-mai-00 22,3560%
22-out-99 24,4280% 28-dez-99 22,3040% 1-mar-00 19,9390% 5-mai-00 21,2760%
25-out-99 24,6390% 29-dez-99 21,8040% 2-mar-00 19,8520% 8-mai-00 21,6010%
26-out-99 24,6010% 30-dez-99 21,7120% 3-mar-00 19,7350% 9-mai-00 21,4450%
27-out-99 24,8600% 3-jan-00 21,9090% 8-mar-00 19,6610% 10-mai-00 21,5680%
28-out-99 24,6400% 4-jan-00 22,1860% 9-mar-00 19,6680% 11-mai-00 21,8760%
29-out-99 24,4180% 5-jan-00 22,0720% 10-mar-00 19,7070% 12-mai-00 22,0100%
1-nov-99 24,2010% 6-jan-00 22,0830% 13-mar-00 19,6500% 15-mai-00 21,5800%
3-nov-99 23,7790% 7-jan-00 21,7110% 14-mar-00 19,3580% 16-mai-00 21,1880%
4-nov-99 23,3920% 10-jan-00 21,3530% 15-mar-00 19,3950% 17-mai-00 21,3210%
5-nov-99 22,7900% 11-jan-00 21,5580% 16-mar-00 19,1640% 18-mai-00 21,5890%
8-nov-99 21,7770% 12-jan-00 21,5370% 17-mar-00 19,1290% 19-mai-00 21,8680%
9-nov-99 22,6840% 13-jan-00 21,2790% 20-mar-00 18,6610% 22-mai-00 22,1860%
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23-mai-00 22,4940% 25-jul-00 17,7240% 26-set-00 17,1000% 30-nov-00 18,3900%
24-mai-00 21,9590% 26-jul-00 17,6760% 27-set-00 17,0800% 1-dez-00 18,2600%
25-mai-00 21,9480% 27-jul-00 17,7520% 28-set-00 16,9200% 4-dez-00 18,3300%
26-mai-00 21,8140% 28-jul-00 17,7660% 29-set-00 16,9400% 5-dez-00 17,9400%
29-mai-00 21,7130% 31-jul-00 17,8500% 2-out-00 17,0600% 6-dez-00 17,8300%
30-mai-00 21,4660% 1-ago-00 17,8740% 3-out-00 17,0500% 7-dez-00 17,6400%
31-mai-00 21,3100% 2-ago-00 17,7650% 4-out-00 16,9700% 8-dez-00 17,4700%

1-jun-00 20,8040% 3-ago-00 17,4910% 5-out-00 16,8700% 11-dez-00 17,5200%
2-jun-00 20,3270% 4-ago-00 17,4540% 6-out-00 17,0200% 12-dez-00 17,5200%
5-jun-00 20,2460% 7-ago-00 17,4330% 9-out-00 16,9400% 13-dez-00 17,2000%
6-jun-00 20,2420% 8-ago-00 17,3440% 10-out-00 16,9900% 14-dez-00 17,2000%
7-jun-00 20,1470% 9-ago-00 17,2650% 11-out-00 17,0100% 15-dez-00 17,1500%
8-jun-00 20,2470% 10-ago-00 17,0820% 13-out-00 17,2000% 18-dez-00 17,0600%
9-jun-00 19,9960% 11-ago-00 16,8680% 16-out-00 17,1100% 19-dez-00 17,0300%
12-jun-00 20,1510% 14-ago-00 16,7300% 17-out-00 17,2800% 20-dez-00 17,2000%
13-jun-00 19,9840% 15-ago-00 16,8970% 18-out-00 17,2400% 21-dez-00 16,8100%
14-jun-00 19,8670% 16-ago-00 17,1780% 19-out-00 17,2700% 26-dez-00 16,8800%
15-jun-00 19,6680% 17-ago-00 16,9340% 20-out-00 17,4600% 27-dez-00 16,7700%
16-jun-00 19,5930% 18-ago-00 17,1750% 23-out-00 17,5800% 28-dez-00 16,6600%
19-jun-00 19,4880% 21-ago-00 17,1770% 24-out-00 17,7700% 2-jan-01 16,7100%
20-jun-00 19,4010% 22-ago-00 16,8710% 25-out-00 18,1200% 3-jan-01 16,3300%
21-jun-00 18,4660% 23-ago-00 16,9970% 26-out-00 18,2700% 4-jan-01 16,3400%
23-jun-00 18,8910% 24-ago-00 16,9890% 27-out-00 17,8400% 5-jan-01 16,3300%
26-jun-00 18,8460% 25-ago-00 17,0540% 30-out-00 17,7300% 8-jan-01 16,3500%
27-jun-00 18,7900% 28-ago-00 17,1820% 31-out-00 17,6100% 9-jan-01 16,0600%
28-jun-00 18,7750% 29-ago-00 17,0410% 1-nov-00 17,8400% 10-jan-01 16,1400%
29-jun-00 18,7400% 30-ago-00 17,0440% 2-nov-00 17,8400% 11-jan-01 16,1100%
30-jun-00 18,8590% 31-ago-00 17,0580% 3-nov-00 18,4000% 12-jan-01 16,1100%

3-jul-00 18,6480% 1-set-00 17,0300% 6-nov-00 18,1600% 15-jan-01 16,1700%

4-jul-00 18,6330% 4-set-00 17,0600% 7-nov-00 18,4600% 16-jan-01 16,1200%

5-jul-00 18,4640% 5-set-00 17,0000% 8-nov-00 18,8300% 17-jan-01 16,0400%

6-jul-00 18,3150% 6-set-00 16,8900% 9-nov-00 18,9700% 18-jan-01 15,8800%

7-jul-00 18,3410% 8-set-00 16,8200% 10-nov-00 18,4800% 19-jan-01 15,8400%

10-jul-00 18,2750% 11-set-00 16,8600% 13-nov-00 18,2100% 22-jan-01 15,8300%
11-jul-00 18,5260% 12-set-00 16,9800% 14-nov-00 18,0900% 23-jan-01 15,6800%
12-jul-00 18,5920% 13-set-00 16,9400% 16-nov-00 17,9000% 24-jan-01 15,6400%
13-jul-00 18,8960% 14-set-00 17,0600% 17-nov-00 17,9100% 26-jan-01 15,4900%
14-jul-00 18,6950% 15-set-00 17,1800% 20-nov-00 17,5500% 29-jan-01 15,4100%
17-jul-00 18,2910% 18-set-00 17,4700% 22-nov-00 17,5900% 30-jan-01 15,4000%
18-jul-00 18,4710% 19-set-00 17,3400% 23-nov-00 18,1500% 31-jan-01 15,4400%
19-jul-00 18,5170% 20-set-00 17,3200% 24-nov-00 17,9500% 1-fev-01 15,6600%
20-jul-00 18,2440% 21-set-00 17,2800% 27-nov-00 18,2300% 2-fev-01 15,7100%
21-jul-00 18,0840% 22-set-00 17,1700% 28-nov-00 18,1400% 5-fev-01 15,8700%
24-jul-00 17,9470% 25-set-00 17,1200% 29-nov-00 17,9900% 6-fev-01 15,8900%
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7-fev-01 15,9600% 12-abr-01 19,7600% 18-jun-01 23,5800% 23-ago-01 25,2900%
8-fev-01 15,8200% 16-abr-01 21,5000% 19-jun-01 23,3800% 24-ago-01 25,1900%
9-fev-01 15,6600% 17-abr-01 20,9700% 20-jun-01 23,1500% 27-ago-01 25,2400%
12-fev-01 15,7600% 18-abr-01 20,9600% 21-jun-01 22,5800% 28-ago-01 24,8000%
13-fev-01 15,7800% 19-abr-01 21,7200% 22-jun-01 21,8500% 29-ago-01 24,4400%
14-fev-01 15,7700% 20-abr-01 23,1500% 25-jun-01 21,9200% 30-ago-01 24,4700%
15-fev-01 15,9100% 23-abr-01 22,6700% 26-jun-01 22,7700% 31-ago-01 24,5600%
16-fev-01 16,0400% 24-abr-01 22,7500% 27-jun-01 23,6200% 3-set-01 24,5000%
19-fev-01 16,2300% 25-abr-01 23,2900% 28-jun-01 24,0000% 4-set-01 23,8700%
20-fev-01 16,2800% 26-abr-01 21,6900% 29-jun-01 24,0300% 5-set-01 23,9900%
21-fev-01 16,5000% 27-abr-01 20,9000% 2-jul-01 23,7500% 6-set-01 24,2700%
22-fev-01 16,3300% 30-abr-01 21,4900% 3-jul-01 24,6300% 10-set-01 24,6100%
23-fev-01 16,2400% 2-mai-01 22,2400% 4-jul-01 25,2700% 11-set-01 25,3300%
28-fev-01 16,4400% 3-mai-01 21,1500% 5-jul-01 26,6900% 12-set-01 25,3600%
1-mar-01 16,2800% 4-mai-01 20,8700% 6-jul-01 25,6000% 13-set-01 26,6700%
2-mar-01 16,1400% 7-mai-01 21,3100% 10-jul-01 27,2000% 14-set-01 26,8000%
5-mar-01 16,1700% 8-mai-01 21,6800% 11-jul-01 27,3700% 17-set-01 25,9300%
6-mar-01 16,2000% 9-mai-01 21,9800% 12-jul-01 27,4000% 18-set-01 25,5700%
7-mar-01 16,2100% 10-mai-01 21,4900% 13-jul-01 27,1300% 19-set-01 25,7300%
8-mar-01 16,3600% 11-mai-01 22,5200% 16-jul-01 26,1900% 20-set-01 26,3600%
9-mar-01 16,3000% 14-mai-01 23,0800% 17-jul-01 25,7300% 21-set-01 27,4000%
12-mar-01 16,5800% 15-mai-01 22,8400% 18-jul-01 26,2100% 24-set-01 27,2100%
13-mar-01 16,6800% 16-mai-01 22,5600% 19-jul-01 26,1000% 25-set-01 27,1000%
14-mar-01 16,8700% 17-mai-01 22,8300% 20-jul-01 25,7000% 26-set-01 27,2500%
15-mar-01 17,5000% 18-mai-01 22,3900% 23-jul-01 24,7600% 27-set-01 26,3000%
16-mar-01 17,7600% 21-mai-01 22,3400% 24-jul-01 25,4100% 28-set-01 25,9200%
19-mar-01 18,3500% 22-mai-01 22,7600% 25-jul-01 24,9400% 1-out-01 26,4600%

20-mar-01 17,6300% 23-mai-01 23,2400% 26-jul-01 25,1400% 2-out-01 26,4400%
21-mar-01 18,1300% 24-mai-01 22,9600% 27-jul-01 25,2900% 3-out-01 26,5600%
22-mar-01 20,8800% 25-mai-01 22,8500% 30-jul-01 25,1500% 4-out-01 26,7000%
23-mar-01 21,0900% 28-mai-01 22,5200% 31-jul-01 25,6500% 5-out-01 26,4400%
26-mar-01 19,4300% 29-mai-01 22,5600% 6-ago-01 24,9300% 8-out-01 26,4700%
27-mar-01 18,9100% 30-mai-01 22,4700% 7-ago-01 24,9500% 9-out-01 26,2900%
28-mar-01 18,9000% 31-mai-01 22,9900% 8-ago-01 24,1600% 10-out-01 26,0700%
29-mar-01 20,1200% 1-jun-01 23,0000% 9-ago-01 24,7000% 11-out-01 26,1500%
30-mar-01 19,8200% 4-jun-01 22,3700% 10-ago-01 24,6900% 15-out-01 25,6400%
2-abr-01 19,5000% 5-jun-01 21,9000% 13-ago-01 25,1700% 16-out-01 25,0300%
3-abr-01 19,7700% 6-jun-01 21,1700% 14-ago-01 25,8100% 17-out-01 24,6400%
4-abr-01 19,7200% 7-jun-01 20,8900% 15-ago-01 25,2100% 18-out-01 25,0500%
5-abr-01 19,2300% 8-jun-01 20,7100% 16-ago-01 24,8400% 19-out-01 24,7000%
6-abr-01 19,3500% 11-jun-01 21,0700% 17-ago-01 25,4200% 22-out-01 24,5400%
9-abr-01 19,0900% 12-jun-01 21,3500% 20-ago-01 25,1400% 23-out-01 24,5500%
10-abr-01 18,8400% 13-jun-01 21,4700% 21-ago-01 25,5900% 24-out-01 24,9200%
11-abr-01 19,3300% 15-jun-01 22,2900% 22-ago-01 24,7300% 25-out-01 24,7200%
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26-out-01 24,8900% 4-jan-02 19,7400% 12-mar-02 18,1400% 15-mai-02 20,5300%
29-out-01 25,0700% 7-jan-02 19,7000% 13-mar-02 18,2000% 16-mai-02 20,1300%
30-out-01 24,6800% 8-jan-02 19,8300% 14-mar-02 18,2600% 17-mai-02 20,2100%
31-out-01 24,5500% 9-jan-02 20,0700% 15-mar-02 18,0600% 20-mai-02 20,2800%
1-nov-01 24,0300% 10-jan-02 20,3900% 18-mar-02 18,1300% 21-mai-02 20,3800%
5-nov-01 22,8100% 11-jan-02 20,3600% 19-mar-02 18,1000% 22-mai-02 20,7600%
6-nov-01 22,3500% 14-jan-02 20,6800% 20-mar-02 18,0300% 23-mai-02 20,6800%
7-nov-01 21,3700% 15-jan-02 20,8500% 21-mar-02 18,2200% 24-mai-02 20,4900%
8-nov-01 21,3500% 16-jan-02 20,7400% 22-mar-02 18,4100% 27-mai-02 20,5900%
9-nov-01 21,1100% 17-jan-02 20,3500% 25-mar-02 18,4500% 28-mai-02 20,2800%
12-nov-01 21,3000% 18-jan-02 20,0700% 26-mar-02 18,5100% 29-mai-02 20,0400%
13-nov-01 21,1100% 21-jan-02 20,0100% 27-mar-02 18,3500% 31-mai-02 19,9000%
14-nov-01 21,2500% 22-jan-02 20,0100% 28-mar-02 18,3300% 3-jun-02 20,2200%
16-nov-01 21,1300% 23-jan-02 19,7200% 1-abr-02 18,3800% 4-jun-02 21,0700%
19-nov-01 20,5800% 24-jan-02 20,0400% 2-abr-02 18,3600% 5-jun-02 20,8400%
20-nov-01 21,1100% 28-jan-02 20,1100% 3-abr-02 18,4600% 6-jun-02 21,7000%
21-nov-01 20,9100% 29-jan-02 20,1400% 4-abr-02 18,4400% 7-jun-02 21,7900%
22-nov-01 20,9800% 30-jan-02 20,2600% 5-abr-02 18,4500% 10-jun-02 21,3800%
23-nov-01 20,3600% 31-jan-02 20,2100% 8-abr-02 18,5600% 11-jun-02 22,9600%
26-nov-01 20,8600% 1-fev-02 20,1800% 9-abr-02 18,4600% 12-jun-02 25,2500%
27-nov-01 21,3000% 4-fev-02 20,4700% 10-abr-02 18,4800% 13-jun-02 25,9500%
28-nov-01 22,1600% 5-fev-02 20,2000% 11-abr-02 18,4300% 14-jun-02 27,3600%
29-nov-01 23,2300% 6-fev-02 19,8800% 12-abr-02 18,3600% 17-jun-02 26,6500%
30-nov-01 22,9500% 7-fev-02 20,1600% 15-abr-02 18,5200% 18-jun-02 26,8300%
3-dez-01 22,6900% 8-fev-02 20,2100% 16-abr-02 18,4900% 19-jun-02 28,5800%
4-dez-01 22,5300% 13-fev-02 19,7100% 17-abr-02 18,5200% 20-jun-02 28,9800%
5-dez-01 22,2200% 14-fev-02 19,8100% 18-abr-02 18,9900% 21-jun-02 31,3000%
6-dez-01 22,0400% 15-fev-02 19,7000% 19-abr-02 18,9500% 24-jun-02 30,2200%
7-dez-01 21,7800% 18-fev-02 19,5200% 22-abr-02 19,3100% 25-jun-02 29,6700%
10-dez-01 21,4700% 19-fev-02 19,4400% 23-abr-02 19,4200% 26-jun-02 29,7000%
11-dez-01 21,5700% 20-fev-02 19,3400% 24-abr-02 19,3600% 27-jun-02 27,4700%
12-dez-01 21,2900% 21-fev-02 18,9000% 25-abr-02 19,4900% 28-jun-02 26,2100%
13-dez-01 21,2300% 22-fev-02 18,8900% 26-abr-02 19,7900% 1-jul-02 28,6300%
14-dez-01 21,4400% 25-fev-02 18,6800% 29-abr-02 19,8800% 2-jul-02 28,9800%
17-dez-01 21,4400% 26-fev-02 18,7400% 30-abr-02 19,7900% 3-jul-02 27,2800%
18-dez-01 20,9900% 27-fev-02 18,4700% 2-mai-02 20,0400% 4-jul-02 27,7300%
19-dez-01 20,7200% 28-fev-02 18,7200% 3-mai-02 20,0100% 5-jul-02 27,9800%
20-dez-01 21,1600% 1-mar-02 18,6900% 6-mai-02 19,9700% 8-jul-02 27,1200%
21-dez-01 20,7600% 4-mar-02 18,7400% 7-mai-02 19,9700% 10-jul-02 26,8900%
26-dez-01 20,2000% 5-mar-02 18,4600% 8-mai-02 20,0300% 11-jul-02 26,3000%
27-dez-01 20,2500% 6-mar-02 18,6400% 9-mai-02 20,3400% 12-jul-02 25,7500%
28-dez-01 20,2300% 7-mar-02 18,8300% 10-mai-02 20,4200% 15-jul-02 26,5500%
2-jan-02 19,8400% 8-mar-02 18,6100% 13-mai-02 20,9400% 16-jul-02 27,2800%
3-jan-02 19,4400% 11-mar-02 18,4700% 14-mai-02 20,7400% 17-jul-02 26,3200%
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18-jul-02 25,1400% 19-set-02 26,6900% 21-nov-02 30,5300% 28-jan-03 29,0600%
19-jul-02 24,8600% 20-set-02 26,2100% 22-nov-02 30,6500% 29-jan-03 28,4400%
22-jul-02 26,3100% 23-set-02 27,4300% 25-nov-02 30,5800% 30-jan-03 28,7600%
23-jul-02 27,4300% 24-set-02 27,6800% 26-nov-02 30,8000% 31-jan-03 29,1300%
24-jul-02 27,1300% 25-set-02 27,2200% 27-nov-02 30,8000% 3-fev-03 28,9300%
25-jul-02 27,3100% 26-set-02 27,4100% 28-nov-02 31,4100% 4-fev-03 29,3100%
26-jul-02 28,0600% 27-set-02 28,8300% 29-nov-02 30,9000% 5-fev-03 29,3500%
29-jul-02 30,3400% 30-set-02 29,9400% 2-dez-02 30,9700% 6-fev-03 29,4700%
30-jul-02 29,9400% 1-out-02 29,0400% 3-dez-02 31,0300% 7-fev-03 29,5100%
31-jul-02 29,0100% 2-out-02 29,5500% 4-dez-02 31,3900% 10-fev-03 29,2200%
1-ago-02 28,8800% 3-out-02 30,4300% 5-dez-02 31,9200% 11-fev-03 29,2500%
2-ago-02 27,9100% 4-out-02 29,0200% 6-dez-02 31,4800% 12-fev-03 29,3800%
5-ago-02 28,4900% 7-out-02 28,9700% 9-dez-02 31,8800% 13-fev-03 29,8200%
6-ago-02 28,4300% 8-out-02 28,5300% 10-dez-02 32,2700% 14-fev-03 29,8500%
7-ago-02 27,5100% 9-out-02 29,0800% 11-dez-02 31,5800% 17-fev-03 29,6700%
8-ago-02 25,5500% 10-out-02 29,4800% 12-dez-02 31,1600% 18-fev-03 29,4100%
9-ago-02 27,0300% 11-out-02 29,8200% 13-dez-02 31,1500% 19-fev-03 29,5600%
12-ago-02 27,2300% 14-out-02 30,8500% 16-dez-02 30,6800% 20-fev-03 29,3300%
13-ago-02 26,6900% 15-out-02 32,6900% 17-dez-02 29,1700% 21-fev-03 29,4100%
14-ago-02 26,1800% 16-out-02 30,7600% 18-dez-02 27,9600% 24-fev-03 29,6600%
15-ago-02 26,4800% 17-out-02 29,9600% 19-dez-02 28,4500% 25-fev-03 29,6800%
16-ago-02 26,1000% 18-out-02 28,9900% 20-dez-02 28,5500% 26-fev-03 29,3200%
19-ago-02 25,8700% 21-out-02 28,6200% 23-dez-02 28,8900% 27-fev-03 29,4100%
20-ago-02 25,6500% 22-out-02 28,8700% 26-dez-02 29,0000% 28-fev-03 29,2400%
21-ago-02 25,8100% 23-out-02 28,9700% 27-dez-02 28,7700% 5-mar-03 28,9200%
22-ago-02 26,4500% 24-out-02 29,2000% 30-dez-02 29,0700% 6-mar-03 28,4300%
23-ago-02 26,2800% 25-out-02 29,0300% 2-jan-03 28,4700% 7-mar-03 28,4100%
26-ago-02 25,2500% 28-out-02 29,1200% 3-jan-03 27,9000% 10-mar-03 28,4200%
27-ago-02 25,3100% 29-out-02 29,9100% 6-jan-03 26,8900% 11-mar-03 28,1900%
28-ago-02 24,4200% 30-out-02 29,8600% 7-jan-03 26,6600% 12-mar-03 28,1100%
30-ago-02 23,4200% 31-out-02 29,7000% 8-jan-03 26,3600% 13-mar-03 27,5200%
2-set-02 23,8700% 1-nov-02 29,8200% 9-jan-03 26,2100% 14-mar-03 27,3000%
3-set-02 24,3200% 4-nov-02 30,0600% 10-jan-03 25,6100% 17-mar-03 27,6600%
4-set-02 24,3000% 5-nov-02 30,5200% 13-jan-03 26,0900% 18-mar-03 27,0700%
5-set-02 24,5800% 6-nov-02 31,8500% 14-jan-03 25,8700% 19-mar-03 27,5200%
6-set-02 24,4000% 7-nov-02 31,6000% 15-jan-03 26,4700% 20-mar-03 27,7300%
9-set-02 22,8900% 8-nov-02 31,5200% 16-jan-03 26,3000% 21-mar-03 27,1400%
10-set-02 23,4300% 11-nov-02 31,3300% 17-jan-03 26,4300% 24-mar-03 27,2000%
11-set-02 23,2400% 12-nov-02 31,9600% 20-jan-03 26,6600% 25-mar-03 27,0100%
12-set-02 23,5300% 13-nov-02 32,3900% 21-jan-03 26,7600% 26-mar-03 26,9100%
13-set-02 24,1400% 14-nov-02 32,5100% 22-jan-03 26,9000% 27-mar-03 27,1900%
16-set-02 24,8600% 18-nov-02 32,2400% 23-jan-03 27,4200% 28-mar-03 26,9400%
17-set-02 25,1000% 19-nov-02 31,4500% 24-jan-03 28,9000% 31-mar-03 27,1400%
18-set-02 25,6400% 20-nov-02 30,5800% 27-jan-03 29,6300% 1-abr-03 26,6800%
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2-abr-03 26,2700% 6-jun-03 22,6300% 11-ago-03 20,7400% 10-out-03 17,7000%
3-abr-03 25,6400% 9-jun-03 22,2500% 12-ago-03 21,0900% 13-out-03 17,5900%
4-abr-03 25,5600% 10-jun-03 22,1800% 13-ago-03 21,0300% 14-out-03 17,4500%
7-abr-03 25,1600% 11-jun-03 22,0700% 14-ago-03 21,2800% 15-out-03 17,4200%
8-abr-03 25,4900% 12-jun-03 21,9900% 15-ago-03 21,1700% 16-out-03 17,4600%
9-abr-03 25,6600% 13-jun-03 21,7800% 18-ago-03 21,0400% 17-out-03 17,5900%
10-abr-03 26,1400% 16-jun-03 21,6500% 19-ago-03 21,0300% 20-out-03 17,4400%
11-abr-03 25,7700% 17-jun-03 21,7300% 20-ago-03 20,1700% 21-out-03 17,3400%
14-abr-03 25,6600% 18-jun-03 21,8800% 21-ago-03 20,2500% 22-out-03 17,3700%
15-abr-03 25,3400% 20-jun-03 21,8700% 22-ago-03 19,8300% 23-out-03 17,4400%
16-abr-03 25,4100% 23-jun-03 21,7600% 25-ago-03 19,8700% 24-out-03 17,4800%
17-abr-03 24,9000% 24-jun-03 21,7500% 26-ago-03 19,5300% 27-out-03 17,5200%
22-abr-03 24,7400% 25-jun-03 21,9800% 27-ago-03 19,0400% 28-out-03 17,4000%
23-abr-03 24,7100% 26-jun-03 22,0000% 28-ago-03 19,0900% 29-out-03 17,6300%
24-3br-03 24,8700% 27-jun-03 22,0200% 29-ago-03 18,9900% 30-out-03 17,6900%
25-abr-03 24,2900% 30-jun-03 21,9800% 1-set-03 18,8700% 31-out-03 17,5900%
28-abr-03 24,0700% 1-jul-03 21,6800% 2-set-03 18,9000% 3-nov-03 17,4800%
29-abr-03 23,8100% 2-jul-03 21,5300% 3-set-03 18,9100% 4-nov-03 17,5500%
30-abr-03 23,9600% 3-jul-03 21,2700% 4-set-03 18,5800% 5-nov-03 17,5700%
2-mai-03 24,0300% 4-jul-03 20,9500% 5-set-03 18,2800% 6-nov-03 17,5300%
5-mai-03 24,1300% 7-jul-03 21,1800% 8-set-03 18,4600% 7-nov-03 17,4300%
6-mai-03 23,9300% 8-jul-03 21,0300% 9-set-03 18,6700% 10-nov-03 17,3300%
7-mai-03 23,3600% 10-jul-03 21,3500% 10-set-03 18,4200% 11-nov-03 17,4500%
8-mai-03 23,0900% 11-jul-03 21,2600% 11-set-03 18,4600% 12-nov-03 17,3100%
9-mai-03 23,2000% 14-jul-03 20,9400% 12-set-03 18,3000% 13-nov-03 17,4000%
12-mai-03 23,1600% 15-jul-03 20,9700% 15-set-03 18,1500% 14-nov-03 17,3500%
13-mai-03 22,7000% 16-jul-03 20,6800% 16-set-03 18,3500% 17-nov-03 17,2800%
14-mai-03 22,5000% 17-jul-03 20,6800% 17-set-03 18,2700% 18-nov-03 17,2400%
15-mai-03 23,2500% 18-jul-03 20,4000% 18-set-03 18,1200% 19-nov-03 17,1000%
16-mai-03 23,1900% 21-jul-03 20,2000% 19-set-03 18,0100% 20-nov-03 16,5900%
19-mai-03 22,9900% 22-jul-03 20,1100% 22-set-03 17,9900% 21-nov-03 16,5100%
20-mai-03 23,5700% 23-jul-03 20,5300% 23-set-03 18,1900% 24-nov-03 16,3800%
21-mai-03 23,1200% 24-jul-03 20,4500% 24-set-03 18,1200% 25-nov-03 16,3100%
22-mai-03 22,8900% 25-jul-03 20,6500% 25-set-03 18,3600% 26-nov-03 16,1900%
23-mai-03 22,9500% 28-jul-03 20,7600% 26-set-03 18,3900% 27-nov-03 16,0800%
26-mai-03 23,2700% 29-jul-03 20,9700% 29-set-03 18,4500% 28-nov-03 16,0200%
27-mai-03 23,4600% 30-jul-03 21,2100% 30-set-03 18,0600% 1-dez-03 15,9200%
28-mai-03 23,3500% 31-jul-03 21,3200% 1-out-03 17,9700% 2-dez-03 15,8300%
29-mai-03 23,2700% 1-ago-03 21,7300% 2-out-03 17,8800% 3-dez-03 15,8300%
30-mai-03 23,5300% 4-ago-03 23,2700% 3-out-03 17,8100% 4-dez-03 15,8400%
2-jun-03 23,6000% 5-ago-03 22,0900% 6-out-03 17,8400% 5-dez-03 15,8200%
3-jun-03 23,4700% 6-ago-03 22,1900% 7-out-03 17,8700% 8-dez-03 15,7200%
4-jun-03 23,0500% 7-ago-03 21,4100% 8-out-03 17,7600% 9-dez-03 15,5600%
5-jun-03 22,9300% 8-ago-03 20,9900% 9-out-03 17,7100% 10-dez-03 15,7500%




169

DATA SWAP 360 DATA SWAP 360 DATA SWAP 360 DATA SWAP 360
11-dez-03 15,7300% 17-fev-04 15,2700% 23-abr-04 15,6200% 25-jun-04 17,4200%
12-dez-03 15,7500% 18-fev-04 15,4100% 26-abr-04 15,6600% 28-jun-04 17,5500%
15-dez-03 15,7500% 19-fev-04 15,7700% 27-abr-04 15,6000% 29-jun-04 17,3700%
16-dez-03 15,7300% 20-fev-04 15,9400% 28-abr-04 15,7900% 30-jun-04 17,0400%
17-dez-03 15,7400% 25-fev-04 15,7800% 29-abr-04 16,0900% 1-jul-04 17,0300%
18-dez-03 15,7100% 26-fev-04 15,8500% 30-abr-04 15,8300% 2-jul-04 16,7500%
19-dez-03 15,7500% 27-fev-04 15,7300% 3-mai-04 16,1200% 5-jul-04 16,5500%
22-dez-03 15,8600% 1-mar-04 15,4600% 4-mai-04 16,0400% 6-jul-04 16,7800%
23-dez-03 15,8300% 2-mar-04 15,4700% 5-mai-04 15,9400% 7-jul-04 16,8700%
26-dez-03 15,9400% 3-mar-04 15,5100% 6-mai-04 16,1400% 8-jul-04 17,1300%
29-dez-03 15,9200% 4-mar-04 15,5800% 7-mai-04 16,2900% 12-jul-04 16,9500%
30-dez-03 15,8800% 5-mar-04 15,4300% 10-mai-04 17,7300% 13-jul-04 16,9200%

2-jan-04 15,8200% 8-mar-04 15,2200% 11-mai-04 17,1600% 14-jul-04 16,9800%
5-jan-04 15,7300% 9-mar-04 15,3800% 12-mai-04 17,8400% 15-jul-04 16,8900%
6-jan-04 15,6200% 10-mar-04 15,6100% 13-mai-04 18,6100% 16-jul-04 16,7600%
7-jan-04 15,4300% 11-mar-04 15,5200% 14-mai-04 17,5800% 19-jul-04 16,8300%
8-jan-04 15,2900% 12-mar-04 15,3900% 17-mai-04 18,0800% 20-jul-04 16,8500%
9-jan-04 15,1200% 15-mar-04 15,3400% 18-mai-04 17,7200% 21-jul-04 17,0000%
12-jan-04 15,0900% 16-mar-04 15,2700% 19-mai-04 17,9600% 22-jul-04 17,1300%
13-jan-04 14,9800% 17-mar-04 15,2200% 20-mai-04 18,8300% 23-jul-04 17,3500%
14-jan-04 15,2000% 18-mar-04 15,0900% 21-mai-04 18,8300% 26-jul-04 17,4600%
15-jan-04 15,2000% 19-mar-04 15,0500% 24-mai-04 18,6400% 27-jul-04 17,3100%
16-jan-04 15,1600% 22-mar-04 15,1200% 25-mai-04 18,4000% 28-jul-04 17,1500%
19-jan-04 15,1700% 23-mar-04 15,1300% 26-mai-04 18,6500% 29-jul-04 17,4500%
20-jan-04 15,1600% 24-mar-04 15,4100% 27-mai-04 18,4200% 30-jul-04 17,6100%
21-jan-04 15,1900% 25-mar-04 15,4300% 28-mai-04 18,4100% 2-ago-04 17,6400%
22-jan-04 15,4600% 26-mar-04 15,4000% 31-mai-04 18,8000% 3-ago-04 17,6500%
23-jan-04 15,3600% 29-mar-04 15,3600% 1-jun-04 18,7100% 4-ago-04 17,9500%
26-jan-04 15,1900% 30-mar-04 15,2400% 2-jun-04 18,3300% 5-ago-04 18,3000%
27-jan-04 15,3300% 31-mar-04 15,2400% 3-jun-04 18,6100% 6-ago-04 17,8200%
28-jan-04 15,4200% 1-abr-04 15,1800% 4-jun-04 18,2200% 9-ago-04 17,8500%
29-jan-04 15,7300% 2-abr-04 15,2300% 7-jun-04 17,9300% 10-ago-04 17,9700%
30-jan-04 15,7300% 5-abr-04 15,1500% 8-jun-04 17,6500% 11-ago-04 17,7600%
2-fev-04 15,7900% 6-abr-04 15,1600% 9-jun-04 17,9600% 12-ago-04 17,8700%
3-fev-04 15,6400% 7-abr-04 15,2600% 11-jun-04 18,0600% 13-ago-04 17,8800%
4-fev-04 15,4800% 8-abr-04 15,3700% 14-jun-04 18,5300% 16-ago-04 17,7400%
5-fev-04 15,5200% 12-abr-04 15,4100% 15-jun-04 17,8200% 17-ago-04 17,7300%
6-fev-04 15,5500% 13-abr-04 15,3400% 16-jun-04 17,8700% 18-ago-04 17,5600%
9-fev-04 15,4100% 14-abr-04 15,3800% 17-jun-04 17,9000% 19-ago-04 17,5700%
10-fev-04 15,3900% 15-abr-04 15,5000% 18-jun-04 17,9300% 20-ago-04 17,4700%
11-fev-04 15,2900% 16-abr-04 15,4700% 21-jun-04 17,6700% 23-ago-04 17,5600%
12-fev-04 15,2200% 19-abr-04 15,5000% 22-jun-04 17,6600% 24-ago-04 17,6400%
13-fev-04 15,3500% 20-abr-04 15,7100% 23-jun-04 17,6100% 25-ago-04 17,6500%
16-fev-04 15,2800% 22-abr-04 15,7800% 24-jun-04 17,3000% 26-ago-04 17,8000%
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27-ago-04 18,0500% 1-nov-04 17,9200% 6-jan-05 18,1900% 11-mar-05 18,4300%
30-ago-04 17,9900% 3-nov-04 17,9200% 7-jan-05 18,0900% 14-mar-05 18,5100%
31-ago-04 17,9700% 4-nov-04 17,9400% 10-jan-05 18,1600% 15-mar-05 18,5900%

1-set-04 18,0200% 5-nov-04 18,1100% 11-jan-05 18,1800% 16-mar-05 18,5800%

2-set-04 17,9800% 8-nov-04 18,2400% 12-jan-05 18,1100% 17-mar-05 18,9800%

3-set-04 17,8900% 9-nov-04 18,0800% 13-jan-05 18,1300% 18-mar-05 19,1400%

6-set-04 17,9600% 10-nov-04 18,1200% 14-jan-05 18,1900% 21-mar-05 19,2800%

8-set-04 18,0300% 11-nov-04 18,0700% 17-jan-05 18,3100% 22-mar-05 19,1700%

9-set-04 18,0700% 12-nov-04 17,9800% 18-jan-05 18,3800% 23-mar-05 19,2900%
10-set-04 18,1300% 16-nov-04 17,8900% 19-jan-05 18,3400% 24-mar-05 19,0800%
13-set-04 18,0000% 17-nov-04 17,7000% 20-jan-05 18,5000% 28-mar-05 19,0900%
14-set-04 17,8500% 18-nov-04 17,9700% 21-jan-05 18,6200% 29-mar-05 19,1100%
15-set-04 17,7700% 19-nov-04 18,0800% 24-jan-05 18,5300% 30-mar-05 19,1000%
16-set-04 17,7400% 22-nov-04 18,1000% 25-jan-05 18,5300% 31-mar-05 19,1900%
17-set-04 17,6400% 23-nov-04 18,0600% 26-jan-05 18,4100% 1-abr-05 19,2600%
20-set-04 17,6900% 24-nov-04 18,0400% 27-jan-05 18,6500% 4-abr-05 19,2800%
21-set-04 17,6700% 25-nov-04 17,9100% 28-jan-05 18,8800% 5-abr-05 19,4200%
22-set-04 17,7100% 26-nov-04 17,8100% 31-jan-05 18,8300% 6-abr-05 19,2600%
23-set-04 17,6000% 29-nov-04 17,9400% 1-fev-05 18,8800% 7-abr-05 19,1500%
24-set-04 17,5800% 30-nov-04 17,8500% 2-fev-05 18,8600% 8-abr-05 19,3400%
27-set-04 17,5600% 1-dez-04 17,7800% 3-fev-05 18,6800% 11-abr-05 19,3500%
28-set-04 17,5400% 2-dez-04 17,7700% 4-fev-05 18,6500% 12-abr-05 19,2800%
29-set-04 17,3800% 3-dez-04 17,7000% 9-fev-05 18,6500% 13-abr-05 19,1400%
30-set-04 17,4100% 6-dez-04 17,7100% 10-fev-05 18,6500% 14-abr-05 19,1200%

1-out-04 17,4200% 7-dez-04 17,8400% 11-fev-05 18,5900% 15-abr-05 19,1900%
4-out-04 17,2900% 8-dez-04 17,7700% 14-fev-05 18,8200% 18-abr-05 19,0900%
5-out-04 17,3100% 9-dez-04 17,7200% 15-fev-05 18,8300% 19-abr-05 19,1300%
6-out-04 17,3700% 10-dez-04 17,6100% 16-fev-05 18,7700% 20-abr-05 19,1600%
7-out-04 17,3500% 13-dez-04 17,5200% 17-fev-05 18,6500% 22-abr-05 19,2400%
8-out-04 17,2700% 14-dez-04 17,4900% 18-fev-05 18,7000% 25-abr-05 19,2300%
11-out-04 17,3800% 15-dez-04 17,4800% 21-fev-05 18,7200% 26-abr-05 19,2800%
13-out-04 17,4800% 16-dez-04 17,6000% 22-fev-05 18,8200% 27-abr-05 19,0900%
14-out-04 17,6100% 17-dez-04 17,4300% 23-fev-05 18,8400% 28-abr-05 19,1600%
15-out-04 17,5200% 20-dez-04 17,3500% 24-fev-05 18,5300% 29-abr-05 19,1600%
18-out-04 17,6000% 21-dez-04 17,5000% 25-fev-05 18,5100% 2-mai-05 19,1300%
19-out-04 17,5700% 22-dez-04 17,6200% 28-fev-05 18,4600% 3-mai-05 19,0700%
20-out-04 17,5000% 23-dez-04 17,8900% 1-mar-05 18,5200% 4-mai-05 19,0000%
21-out-04 17,6700% 27-dez-04 17,9400% 2-mar-05 18,5800% 5-mai-05 19,0100%
22-out-04 17,7800% 28-dez-04 17,9800% 3-mar-05 18,4700% 6-mai-05 18,9400%
25-out-04 17,9400% 29-dez-04 17,9400% 4-mar-05 18,4100% 9-mai-05 18,8400%
26-out-04 17,9700% 30-dez-04 17,8300% 7-mar-05 18,4000% 10-mai-05 18,9200%
27-out-04 17,9000% 3-jan-05 17,8800% 8-mar-05 18,4000% 11-mai-05 18,8900%
28-out-04 17,9300% 4-jan-05 17,9200% 9-mar-05 18,4000% 12-mai-05 18,9700%
29-out-04 17,9200% 5-jan-05 18,0000% 10-mar-05 18,4600% 13-mai-05 19,0000%
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16-mai-05 18,9300% 18-jul-05 18,0700% 19-set-05 18,0200% 23-nov-05 16,9800%
17-mai-05 18,8400% 19-jul-05 18,0600% 20-set-05 17,9900% 24-nov-05 16,9600%
18-mai-05 18,8100% 20-jul-05 18,0200% 21-set-05 17,9100% 25-nov-05 16,9700%
19-mai-05 18,9900% 21-jul-05 18,0700% 22-set-05 17,9500% 28-nov-05 16,9700%
20-mai-05 18,9300% 22-jul-05 18,1800% 23-set-05 17,9600% 29-nov-05 16,9400%
23-mai-05 18,9600% 25-jul-05 18,4100% 26-set-05 17,9400% 30-nov-05 16,7500%
24-mai-05 18,9900% 26-jul-05 18,3700% 27-set-05 17,9700% 1-dez-05 16,7000%
25-mai-05 18,8400% 27-jul-05 18,2900% 28-set-05 17,9200% 2-dez-05 16,6700%
27-mai-05 18,7400% 28-jul-05 18,3200% 29-set-05 17,8800% 5-dez-05 16,6000%
30-mai-05 18,6900% 29-jul-05 18,3300% 30-set-05 17,9100% 6-dez-05 16,6800%
31-mai-05 18,6500% 1-ago-05 18,3600% 3-out-05 17,8900% 7-dez-05 16,6700%

1-jun-05 18,5500% 2-ago-05 18,2400% 4-out-05 17,9100% 8-dez-05 16,6900%
2-jun-05 18,5200% 3-ago-05 18,1100% 5-out-05 17,8400% 9-dez-05 16,5900%
3-jun-05 18,5500% 4-ago-05 18,1400% 6-out-05 17,9800% 12-dez-05 16,5800%
6-jun-05 18,6900% 5-ago-05 18,0800% 7-out-05 17,9200% 13-dez-05 16,5400%
7-jun-05 18,7000% 8-ago-05 18,0600% 10-out-05 17,9200% 14-dez-05 16,5100%
8-jun-05 18,6700% 9-ago-05 18,0300% 11-out-05 17,8600% 15-dez-05 16,4400%
9-jun-05 18,8000% 10-ago-05 17,9600% 13-out-05 18,0300% 16-dez-05 16,4800%
10-jun-05 18,5500% 11-ago-05 18,1800% 14-out-05 17,9600% 19-dez-05 16,5100%
13-jun-05 18,3200% 12-ago-05 18,2400% 17-out-05 17,8800% 20-dez-05 16,4500%
14-jun-05 18,2400% 15-ago-05 18,0500% 18-out-05 17,8900% 21-dez-05 16,3700%
15-jun-05 18,2700% 16-ago-05 18,0000% 19-out-05 17,9200% 22-dez-05 16,3800%
16-jun-05 18,3100% 17-ago-05 17,9800% 20-out-05 17,6600% 23-dez-05 16,3500%
17-jun-05 18,2800% 18-ago-05 18,1400% 21-out-05 17,6900% 26-dez-05 16,3300%
20-jun-05 18,2900% 19-ago-05 18,5700% 24-out-05 17,6800% 27-dez-05 16,3400%
21-jun-05 18,2500% 22-ago-05 18,3900% 25-out-05 17,6300% 28-dez-05 16,3900%
22-jun-05 18,2600% 23-ago-05 18,5000% 26-out-05 17,5800% 29-dez-05 16,3900%
23-jun-05 18,2700% 24-ago-05 18,4700% 27-out-05 17,6300% 2-jan-06 16,3900%
24-jun-05 18,2700% 25-ago-05 18,2900% 28-out-05 17,6000% 3-jan-06 16,3900%
27-jun-05 18,2200% 26-ago-05 18,3500% 31-out-05 17,6000% 4-jan-06 16,3500%
28-jun-05 18,2200% 29-ago-05 18,2400% 1-nov-05 17,5200% 5-jan-06 16,3600%
29-jun-05 18,2000% 30-ago-05 18,3100% 3-nov-05 17,4300% 6-jan-06 16,3200%
30-jun-05 18,1500% 31-ago-05 18,3200% 4-nov-05 17,4300% 9-jan-06 16,2800%

1-jul-05 18,0500% 1-set-05 18,4100% 7-nov-05 17,3400% 10-jan-06 16,1500%

4-jul-05 18,0600% 2-set-05 18,2600% 8-nov-05 17,2700% 11-jan-06 16,1100%

5-jul-05 18,1600% 5-set-05 18,2000% 9-nov-05 17,2000% 12-jan-06 16,1000%

6-jul-05 18,2000% 6-set-05 18,1000% 10-nov-05 17,2100% 13-jan-06 16,0400%

7-jul-05 18,1200% 8-set-05 17,9400% 11-nov-05 17,2000% 16-jan-06 15,9700%

8-jul-05 18,1700% 9-set-05 17,9400% 14-nov-05 17,3300% 17-jan-06 15,9400%
11-jul-05 18,1400% 12-set-05 17,9300% 16-nov-05 17,2600% 18-jan-06 15,9900%
12-jul-05 18,0800% 13-set-05 17,8500% 17-nov-05 17,1900% 19-jan-06 15,8400%
13-jul-05 18,0800% 14-set-05 17,9300% 18-nov-05 17,1500% 20-jan-06 15,8100%
14-jul-05 18,0800% 15-set-05 18,0100% 21-nov-05 17,0500% 23-jan-06 15,8400%
15-jul-05 18,1200% 16-set-05 18,0300% 22-nov-05 17,0200% 24-jan-06 15,8600%
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26-jan-06 15,8600% 3-abr-06 14,7300% 8-jun-06 15,2900% 10-ago-06 14,3500%
27-jan-06 15,8400% 4-abr-06 14,7200% 9-jun-06 15,2400% 11-ago-06 14,3500%
30-jan-06 15,8500% 5-abr-06 14,6800% 12-jun-06 15,3200% 14-ago-06 14,3700%
31-jan-06 15,8300% 6-abr-06 14,6900% 13-jun-06 15,3500% 15-ago-06 14,3300%
1-fev-06 15,8400% 7-abr-06 14,7800% 14-jun-06 15,2800% 16-ago-06 14,2900%
2-fev-06 15,8100% 10-abr-06 14,8800% 16-jun-06 15,1200% 17-ago-06 14,2700%
3-fev-06 15,7100% 11-abr-06 14,7900% 19-jun-06 15,1700% 18-ago-06 14,2800%
6-fev-06 15,6000% 12-abr-06 14,7000% 20-jun-06 15,1200% 21-ago-06 14,2500%
7-fev-06 15,6700% 13-abr-06 14,6800% 21-jun-06 15,0400% 22-ago-06 14,2300%
8-fev-06 15,6300% 17-abr-06 14,6800% 22-jun-06 15,0800% 23-ago-06 14,2700%
9-fev-06 15,6700% 18-abr-06 14,5800% 23-jun-06 15,0500% 24-ago-06 14,2800%
10-fev-06 15,6300% 19-abr-06 14,5600% 26-jun-06 15,0400% 25-ago-06 14,2500%
13-fev-06 15,5600% 20-abr-06 14,6300% 27-jun-06 15,0600% 28-ago-06 14,2400%
14-fev-06 15,5400% 24-abr-06 14,7100% 28-jun-06 14,9900% 29-ago-06 14,1900%
15-fev-06 15,5200% 25-abr-06 14,7000% 29-jun-06 14,8400% 30-ago-06 14,1700%
16-fev-06 15,4600% 26-abr-06 14,6500% 30-jun-06 14,7800% 31-ago-06 13,9500%
17-fev-06 15,3600% 27-abr-06 14,7500% 3-jul-06 14,7200% 1-set-06 13,8800%
20-fev-06 15,2800% 28-abr-06 14,6800% 4-jul-06 14,6900% 4-set-06 13,8400%
21-fev-06 15,3500% 2-mai-06 14,6300% 5-jul-06 14,7900% 5-set-06 13,8500%
22-fev-06 15,2700% 3-mai-06 14,6700% 6-jul-06 14,7000% 6-set-06 13,8000%
23-fev-06 15,2200% 4-mai-06 14,6700% 7-jul-06 14,6400% 8-set-06 13,7100%
1-mar-06 15,1500% 5-mai-06 14,6900% 10-jul-06 14,5900% 11-set-06 13,7400%
2-mar-06 15,1100% 8-mai-06 14,6800% 11-jul-06 14,6200% 12-set-06 13,7000%
3-mar-06 15,0600% 9-mai-06 14,6500% 12-jul-06 14,6500% 13-set-06 13,6800%
6-mar-06 15,0500% 10-mai-06 14,6400% 13-jul-06 14,6900% 14-set-06 13,6800%
7-mar-06 15,1000% 11-mai-06 14,7000% 14-jul-06 14,6300% 15-set-06 13,6200%
8-mar-06 15,1700% 12-mai-06 14,7700% 17-jul-06 14,5700% 18-set-06 13,5700%
9-mar-06 15,0800% 15-mai-06 14,8200% 18-jul-06 14,5500% 19-set-06 13,6200%
10-mar-06 14,9500% 17-mai-06 14,8700% 19-jul-06 14,4800% 20-set-06 13,6600%
13-mar-06 14,8800% 18-mai-06 14,8000% 20-jul-06 14,4500% 21-set-06 13,8200%
14-mar-06 14,8700% 19-mai-06 14,9100% 21-jul-06 14,4800% 22-set-06 13,6700%
15-mar-06 14,8100% 22-mai-06 15,1200% 24-jul-06 14,4700% 25-set-06 13,6800%
16-mar-06 14,8500% 23-mai-06 15,2400% 25-jul-06 14,4600% 26-set-06 13,6100%
17-mar-06 14,8900% 24-mai-06 16,1000% 26-jul-06 14,4500% 27-set-06 13,6000%
20-mar-06 14,9100% 25-mai-06 15,4700% 27-jul-06 14,4900% 28-set-06 13,5900%
21-mar-06 15,0100% 26-mai-06 15,1900% 28-jul-06 14,4600% 29-set-06 13,5700%
22-mar-06 14,9500% 29-mai-06 15,3700% 31-jul-06 14,4800% 2-out-06 13,4600%
23-mar-06 15,0000% 30-mai-06 15,6800% 1-ago-06 14,5100% 3-out-06 13,4600%
24-mar-06 15,0100% 31-mai-06 15,4800% 2-ago-06 14,4800% 4-out-06 13,4300%
27-mar-06 15,0800% 1-jun-06 15,3300% 3-ago-06 14,4600% 5-out-06 13,4100%
28-mar-06 15,0500% 2-jun-06 15,3500% 4-ago-06 14,4300% 6-out-06 13,4200%
29-mar-06 14,9500% 5-jun-06 15,3300% 7-ago-06 14,3900% 9-out-06 13,3300%
30-mar-06 14,8500% 6-jun-06 15,3500% 8-ago-06 14,3400% 10-out-06 13,3100%
31-mar-06 14,8400% 7-jun-06 15,3300% 9-ago-06 14,3600% 11-out-06 13,3200%
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13-out-06 13,2700% 19-dez-06 12,4800% 27-fev-07 12,0690% 2-mai-07 11,2530%
16-out-06 13,2900% 20-dez-06 12,4800% 28-fev-07 12,0970% 3-mai-07 11,2270%
17-out-06 13,3200% 21-dez-06 12,5100% 1-mar-07 12,1110% 4-mai-07 11,1590%
18-out-06 13,3300% 22-dez-06 12,5000% 2-mar-07 12,0730% 7-mai-07 11,1490%
19-out-06 13,2600% 26-dez-06 12,4600% 5-mar-07 12,1060% 8-mai-07 11,1590%
20-out-06 13,2600% 27-dez-06 12,4200% 6-mar-07 11,9970% 9-mai-07 11,1410%
23-out-06 13,2300% 28-dez-06 12,3800% 7-mar-07 11,9390% 10-mai-07 11,1570%
24-out-06 13,2400% 2-jan-07 12,3100% 8-mar-07 11,9980% 11-mai-07 11,1380%
25-out-06 13,1300% 3-jan-07 12,3000% 9-mar-07 11,9790% 16-mai-07 10,9430%
26-out-06 13,1200% 4-jan-07 12,3600% 12-mar-07 11,9300% 17-mai-07 10,9340%
27-out-06 13,0700% 5-jan-07 12,4300% 13-mar-07 11,9580% 18-mai-07 10,9380%
30-out-06 13,0500% 8-jan-07 12,4700% 14-mar-07 11,9400% 21-mai-07 10,9120%
31-out-06 13,0100% 9-jan-07 12,4600% 15-mar-07 11,9550% 22-mai-07 10,9100%
1-nov-06 12,9400% 10-jan-07 12,4300% 16-mar-07 11,9700% 23-mai-07 10,9420%
3-nov-06 12,9100% 11-jan-07 12,4100% 19-mar-07 11,9480% 24-mai-07 11,0670%
6-nov-06 12,9200% 12-jan-07 12,4300% 20-mar-07 11,9460% 25-mai-07 11,0160%
7-nov-06 12,9300% 15-jan-07 12,4800% 21-mar-07 11,9090% 28-mai-07 10,9900%
8-nov-06 12,9800% 16-jan-07 12,4300% 22-mar-07 11,9110% 29-mai-07 11,0250%
9-nov-06 13,0000% 17-jan-07 12,4020% 23-mar-07 11,9170% 30-mai-07 11,0230%
10-nov-06 13,0300% 18-jan-07 12,3730% 26-mar-07 11,9090% 31-mai-07 10,9900%
13-nov-06 13,0200% 19-jan-07 12,3740% 27-mar-07 11,9240% 1-jun-07 10,8950%
14-nov-06 12,9500% 22-jan-07 12,3440% 28-mar-07 11,9290% 4-jun-07 10,9720%
16-nov-06 12,9300% 23-jan-07 12,3650% 29-mar-07 11,9100% 5-jun-07 11,0140%
17-nov-06 13,0100% 24-jan-07 12,4080% 30-mar-07 11,8510% 6-jun-07 11,0500%
21-nov-06 12,9800% 26-jan-07 12,4340% 2-abr-07 11,8220% 8-jun-07 10,8460%
22-nov-06 12,9500% 29-jan-07 12,4070% 3-abr-07 11,8020% 11-jun-07 10,8140%
23-nov-06 12,9500% 30-jan-07 12,3950% 4-abr-07 11,8070% 12-jun-07 10,8640%
24-nov-06 12,9300% 31-jan-07 12,3570% 5-abr-07 11,8110% 13-jun-07 10,8530%
27-nov-06 12,9300% 1-fev-07 12,3470% 9-abr-07 11,7670% 14-jun-07 10,8040%
28-nov-06 12,9000% 2-fev-07 12,3530% 10-abr-07 11,7300% 15-jun-07 10,7840%
29-nov-06 12,8700% 5-fev-07 12,3080% 11-abr-07 11,7540% 18-jun-07 10,7760%
30-nov-06 12,7500% 6-fev-07 12,2680% 12-abr-07 11,7950% 19-jun-07 10,7680%
1-dez-06 12,7200% 7-fev-07 12,2340% 13-abr-07 11,7500% 20-jun-07 10,8300%
4-dez-06 12,7400% 8-fev-07 12,2190% 16-abr-07 11,6990% 21-jun-07 10,8100%
5-dez-06 12,6700% 9-fev-07 12,1830% 17-abr-07 11,6810% 22-jun-07 10,8670%
6-dez-06 12,6500% 12-fev-07 12,1500% 18-abr-07 11,6380% 25-jun-07 10,9530%
7-dez-06 12,5700% 13-fev-07 12,1360% 19-abr-07 11,3960% 26-jun-07 10,8720%
8-dez-06 12,5200% 14-fev-07 12,0890% 20-abr-07 11,3360% 27-jun-07 10,8230%
11-dez-06 12,5000% 15-fev-07 12,0600% 23-abr-07 11,3260% 28-jun-07 10,7900%
12-dez-06 12,5500% 16-fev-07 12,0550% 24-abr-07 11,3430% 29-jun-07 10,7670%
13-dez-06 12,5300% 21-fev-07 11,9970% 25-abr-07 11,2700% 2-jul-07 10,7760%
14-dez-06 12,5200% 22-fev-07 12,0060% 26-abr-07 11,3020% 3-jul-07 10,7880%
15-dez-06 12,4800% 23-fev-07 12,0440% 27-abr-07 11,3090% 4-jul-07 10,8930%
18-dez-06 12,4300% 26-fev-07 11,9910% 30-abr-07 11,3060% 5-jul-07 10,8800%
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6-jul-07 10,7840% 10-set-07 11,4410% 13-nov-07 11,5100% 23-jan-08 12,0410%
10-jul-07 10,8030% 11-set-07 11,3910% 14-nov-07 11,4430% 24-jan-08 11,9650%
11-jul-07 10,7760% 12-set-07 11,3150% 16-nov-07 11,4460% 28-jan-08 11,9650%
12-jul-07 10,7170% 13-set-07 11,3870% 19-nov-07 11,4470% 29-jan-08 12,0030%
13-jul-07 10,7100% 14-set-07 11,3370% 21-nov-07 11,4250% 30-jan-08 12,0110%
16-jul-07 10,7320% 17-set-07 11,3850% 22-nov-07 11,4200% 31-jan-08 12,0780%
17-jul-07 10,7120% 18-set-07 11,3090% 23-nov-07 11,4260% 1-fev-08 12,1110%
18-jul-07 10,6950% 19-set-07 11,2240% 26-nov-07 11,4360% 6-fev-08 12,1710%
19-jul-07 10,7710% 20-set-07 11,2290% 28-nov-07 11,4970% 7-fev-08 12,1070%
20-jul-07 10,7960% 21-set-07 11,1500% 29-nov-07 11,6020% 8-fev-08 12,0280%
23-jul-07 10,8100% 24-set-07 11,1810% 30-nov-07 11,5860% 11-fev-08 11,9900%
24-jul-07 10,8540% 25-set-07 11,1470% 3-dez-07 11,5930% 12-fev-08 11,9280%
25-jul-07 10,8570% 26-set-07 11,1830% 4-dez-07 11,6180% 13-fev-08 11,8030%
26-jul-07 11,0590% 27-set-07 11,1940% 5-dez-07 11,6650% 14-fev-08 11,8070%
27-jul-07 10,9760% 28-set-07 11,1590% 6-dez-07 11,6570% 15-fev-08 11,8780%
30-jul-07 10,9410% 1-out-07 11,1190% 7-dez-07 11,6190% 18-fev-08 11,7970%
31-jul-07 10,9350% 2-out-07 11,1290% 10-dez-07 11,7290% 19-fev-08 11,8590%
1-ago-07 11,0200% 3-out-07 11,1590% 11-dez-07 11,7050% 20-fev-08 11,8330%
2-ago-07 10,9730% 4-out-07 11,1940% 12-dez-07 11,7900% 21-fev-08 11,8120%
3-ago-07 11,0840% 5-out-07 11,1790% 13-dez-07 11,9600% 22-fev-08 11,8360%
6-ago-07 11,0830% 8-out-07 11,1940% 14-dez-07 11,8980% 25-fev-08 11,9020%
7-ago-07 11,0360% 9-out-07 11,1220% 17-dez-07 11,9240% 26-fev-08 11,8720%
8-ago-07 10,9830% 10-out-07 11,1530% 18-dez-07 11,8940% 27-fev-08 11,8790%
9-ago-07 11,0860% 11-out-07 11,1730% 19-dez-07 11,8490% 28-fev-08 11,9120%

10-ago-07 11,1010% 15-out-07 11,1560% 20-dez-07 11,9990% 29-fev-08 11,9160%
13-ago-07 11,0630% 16-out-07 11,1590% 21-dez-07 12,0370% 3-mar-08 11,8570%
14-ago-07 11,1770% 17-out-07 11,1690% 26-dez-07 12,1190% 4-mar-08 11,8880%
15-ago-07 11,3190% 18-out-07 11,2440% 27-dez-07 12,0550% 5-mar-08 11,8640%
16-ago-07 11,9030% 19-out-07 11,3060% 28-dez-07 12,0520% 6-mar-08 12,0970%
17-ago-07 11,5710% 22-out-07 11,4390% 2-jan-08 12,0200% 10-mar-08 12,2080%
20-ago-07 11,6550% 23-out-07 11,3490% 3-jan-08 11,9400% 11-mar-08 12,1700%
21-ago-07 11,6560% 24-out-07 11,4130% 4-jan-08 12,0360% 12-mar-08 12,2510%
22-ago-07 11,5700% 25-out-07 11,4130% 7-jan-08 12,0730% 13-mar-08 12,3930%
23-ago-07 11,6250% 26-out-07 11,3540% 8-jan-08 12,0300% 14-mar-08 12,4970%
24-ago-07 11,5050% 29-out-07 11,2830% 9-jan-08 12,0600% 17-mar-08 12,5480%
27-ago-07 11,4620% 30-out-07 11,3020% 10-jan-08 12,1060% 18-mar-08 12,4760%
28-ago-07 11,4780% 31-out-07 11,3060% 11-jan-08 12,0330% 19-mar-08 12,5430%
29-ago-07 11,4310% 1-nov-07 11,3320% 14-jan-08 12,0490% 20-mar-08 12,5120%
30-ago-07 11,4040% 5-nov-07 11,3860% 15-jan-08 11,9980% 24-mar-08 12,5360%
31-ago-07 11,3600% 6-nov-07 11,3440% 16-jan-08 12,0150% 25-mar-08 12,5610%

3-set-07 11,3040% 7-nov-07 11,4280% 17-jan-08 11,9980% 26-mar-08 12,5670%
4-set-07 11,2800% 8-nov-07 11,5070% 18-jan-08 11,9530% 27-mar-08 12,6370%
5-set-07 11,3780% 9-nov-07 11,4390% 21-jan-08 12,1030% 28-mar-08 12,6200%
6-set-07 11,3520% 12-nov-07 11,5160% 22-jan-08 12,0330% 31-mar-08 12,6930%
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1-abr-08 12,6680% 5-jun-08 13,9060% 7-ago-08 14,5080% 10-out-08 14,6730%
2-abr-08 12,6320% 6-jun-08 13,9830% 8-ago-08 14,4740% 13-out-08 14,4500%
3-abr-08 12,5830% 9-jun-08 14,1120% 11-ago-08 14,5080% 14-out-08 14,4870%
4-abr-08 12,5730% 10-jun-08 14,1150% 12-ago-08 14,5720% 15-out-08 14,5530%
7-abr-08 12,6800% 11-jun-08 14,2200% 13-ago-08 14,5790% 16-out-08 14,5880%
8-abr-08 12,6470% 12-jun-08 14,1490% 14-ago-08 14,5760% 17-out-08 14,5610%
9-abr-08 12,7670% 13-jun-08 14,2090% 15-ago-08 14,5320% 20-out-08 14,5040%
10-abr-08 12,7650% 16-jun-08 14,2850% 18-ago-08 14,5650% 21-out-08 14,5190%
11-abr-08 12,7900% 17-jun-08 14,2350% 19-ago-08 14,5430% 22-out-08 15,8360%
14-abr-08 12,8080% 18-jun-08 14,1890% 21-ago-08 14,5870% 23-out-08 15,3710%
15-abr-08 12,8630% 19-jun-08 14,1660% 22-ago-08 14,6060% 24-out-08 16,3840%
16-abr-08 12,8930% 20-jun-08 14,2390% 25-ago-08 14,6590% 27-out-08 16,1340%
17-abr-08 12,9570% 23-jun-08 14,2470% 26-ago-08 14,6140% 28-out-08 15,6170%
18-abr-08 13,0220% 24-jun-08 14,1910% 28-ago-08 14,6210% 29-out-08 15,1790%
22-abr-08 13,1420% 25-jun-08 14,2070% 29-ago-08 14,5730% 30-out-08 15,3550%
23-abr-08 13,0450% 26-jun-08 14,3140% 1-set-08 14,5620% 31-out-08 15,3440%
24-abr-08 13,0630% 27-jun-08 14,3840% 2-set-08 14,5590% 3-nov-08 15,3210%
25-abr-08 13,1180% 30-jun-08 14,4500% 3-set-08 14,5710% 4-nov-08 15,0520%
28-abr-08 13,2500% 1-jul-08 14,5000% 4-set-08 14,7170% 5-nov-08 15,1530%
29-abr-08 13,3040% 2-jul-08 14,6260% 5-set-08 14,6450% 6-nov-08 15,2530%
30-abr-08 13,2080% 3-jul-08 14,6640% 8-set-08 14,6760% 7-nov-08 15,0510%
2-mai-08 13,2310% 4-jul-08 14,7200% 9-set-08 14,7060% 10-nov-08 15,0590%
5-mai-08 13,2940% 7-jul-08 14,6920% 10-set-08 14,6380% 11-nov-08 15,0380%
6-mai-08 13,4770% 8-jul-08 14,5270% 11-set-08 14,5900% 12-nov-08 15,0840%
7-mai-08 13,5760% 10-jul-08 14,4790% 12-set-08 14,5810% 13-nov-08 15,3380%
8-mai-08 13,6070% 11-jul-08 14,4390% 15-set-08 14,5620% 14-nov-08 15,0310%
9-mai-08 13,7370% 14-jul-08 14,5100% 16-set-08 14,5530% 17-nov-08 15,0040%

12-mai-08 13,6800% 15-jul-08 14,4730% 17-set-08 14,7290% 18-nov-08 14,7470%
13-mai-08 13,6900% 16-jul-08 14,5070% 18-set-08 15,0640% 19-nov-08 14,7580%
14-mai-08 13,8520% 17-jul-08 14,5100% 19-set-08 14,7410% 21-nov-08 14,7090%
15-mai-08 13,8310% 18-jul-08 14,5090% 22-set-08 14,7000% 24-nov-08 14,5800%
16-mai-08 13,7120% 21-jul-08 14,6070% 23-set-08 14,7140% 25-nov-08 14,5620%
19-mai-08 13,7900% 22-jul-08 14,5190% 24-set-08 14,6960% 26-nov-08 14,4930%
20-mai-08 13,7930% 23-jul-08 14,5490% 25-set-08 14,6300% 27-nov-08 14,5360%
21-mai-08 13,8690% 24-jul-08 14,6320% 26-set-08 14,5810% 28-nov-08 14,4270%
23-mai-08 13,8700% 25-jul-08 14,5750% 29-set-08 14,5730% 1-dez-08 14,1710%
26-mai-08 13,9300% 28-jul-08 14,6290% 30-set-08 14,4310% 2-dez-08 13,9280%
27-mai-08 13,9810% 29-jul-08 14,6500% 1-out-08 14,3290% 3-dez-08 13,7300%
28-mai-08 13,8900% 30-jul-08 14,6290% 2-out-08 14,4330% 4-dez-08 13,6990%
29-mai-08 13,7860% 31-jul-08 14,6550% 3-out-08 14,3880% 5-dez-08 13,3300%
30-mai-08 13,7450% 1-ago-08 14,6060% 6-out-08 14,6070% 8-dez-08 13,1410%
2-jun-08 13,8330% 4-ago-08 14,6520% 7-out-08 14,6250% 9-dez-08 13,1750%
3-jun-08 13,7640% 5-ago-08 14,6020% 8-out-08 14,6220% 10-dez-08 12,9480%
4-jun-08 13,8230% 6-ago-08 14,5080% 9-out-08 14,5390% 11-dez-08 12,8390%
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12-dez-08 12,8220% 18-fev-09 11,0400% 27-abr-09 10,0580% 30-jun-09 9,2260%
15-dez-08 12,7810% 19-fev-09 10,9470% 28-abr-09 9,9430% 1-jul-09 9,2200%
16-dez-08 12,8210% 20-fev-09 10,9420% 29-abr-09 9,9430% 2-jul-09 9,1610%
17-dez-08 12,5230% 25-fev-09 10,8750% 30-abr-09 9,8920% 3-jul-09 9,1320%
18-dez-08 12,3620% 26-fev-09 10,7290% 4-mai-09 9,9150% 6-jul-09 9,0900%
19-dez-08 12,4540% 27-fev-09 10,6200% 5-mai-09 9,8950% 7-jul-09 9,0380%
22-dez-08 12,3040% 2-mar-09 10,6650% 6-mai-09 9,8620% 8-jul-09 9,0160%
23-dez-08 12,3000% 3-mar-09 10,6970% 7-mai-09 9,7330% 10-jul-09 8,9860%
26-dez-08 12,2870% 4-mar-09 10,6950% 8-mai-09 9,6290% 13-jul-09 9,1270%
29-dez-08 12,3250% 5-mar-09 10,6220% 11-mai-09 9,5470% 14-jul-09 9,0420%
30-dez-08 12,1680% 6-mar-09 10,3720% 12-mai-09 9,5100% 15-jul-09 9,0700%

2-jan-09 12,1720% 9-mar-09 10,1750% 13-mai-09 9,4620% 16-jul-09 9,0320%
5-jan-09 12,0730% 10-mar-09 10,1180% 14-mai-09 9,4220% 17-jul-09 8,9700%
6-jan-09 11,9900% 11-mar-09 9,9950% 15-mai-09 9,4320% 20-jul-09 8,9960%
7-jan-09 12,0710% 12-mar-09 9,9510% 18-mai-09 9,3860% 21-jul-09 9,0020%
8-jan-09 11,8800% 13-mar-09 10,0720% 19-mai-09 9,3720% 22-jul-09 9,0450%
9-jan-09 11,6220% 16-mar-09 10,0320% 20-mai-09 9,3340% 23-jul-09 9,1950%
12-jan-09 11,5880% 17-mar-09 10,0090% 21-mai-09 9,4460% 24-jul-09 9,1470%
13-jan-09 11,4640% 18-mar-09 9,8510% 22-mai-09 9,4400% 27-jul-09 9,1380%
14-jan-09 11,5710% 19-mar-09 9,7560% 25-mai-09 9,3790% 28-jul-09 9,1480%
15-jan-09 11,4150% 20-mar-09 9,7050% 26-mai-09 9,3350% 29-jul-09 9,1120%
16-jan-09 11,4170% 23-mar-09 9,7560% 27-mai-09 9,3810% 30-jul-09 9,2080%
19-jan-09 11,3420% 24-mar-09 9,9200% 28-mai-09 9,3810% 31-jul-09 9,2050%
20-jan-09 11,2270% 25-mar-09 9,8810% 29-mai-09 9,3390% 3-ago-09 9,2190%
21-jan-09 11,1370% 26-mar-09 9,7920% 1-jun-09 9,2370% 4-ago-09 9,2120%
22-jan-09 11,0560% 27-mar-09 9,9050% 2-jun-09 9,2390% 5-ago-09 9,2350%
23-jan-09 11,2600% 30-mar-09 9,8330% 3-jun-09 9,2280% 6-ago-09 9,1990%
26-jan-09 11,3800% 31-mar-09 9,7910% 4-jun-09 9,1970% 7-ago-09 9,2250%
27-jan-09 11,2320% 1-abr-09 9,7850% 5-jun-09 9,3260% 10-ago-09 9,2120%
28-jan-09 11,1980% 2-abr-09 9,8960% 8-jun-09 9,4240% 11-ago-09 9,1960%
29-jan-09 11,2780% 3-abr-09 9,9450% 9-jun-09 9,6840% 12-ago-09 9,1860%
30-jan-09 11,1640% 6-abr-09 9,8800% 10-jun-09 9,6710% 13-ago-09 9,1160%
2-fev-09 11,0780% 7-abr-09 9,8740% 12-jun-09 9,3600% 14-ago-09 9,0420%
3-fev-09 10,9570% 8-abr-09 9,8540% 15-jun-09 9,3270% 17-ago-09 9,0350%
4-fev-09 11,0180% 9-abr-09 9,8140% 16-jun-09 9,2500% 18-ago-09 9,0600%
5-fev-09 11,0530% 13-abr-09 9,8480% 17-jun-09 9,2100% 19-ago-09 9,0300%
6-fev-09 10,9980% 14-abr-09 9,8070% 18-jun-09 9,2610% 20-ago-09 9,0540%
9-fev-09 11,1350% 15-abr-09 9,7300% 19-jun-09 9,2980% 21-ago-09 9,1110%
10-fev-09 11,1400% 16-abr-09 9,8290% 22-jun-09 9,3090% 24-ago-09 9,1150%
11-fev-09 11,1290% 17-abr-09 10,0210% 23-jun-09 9,2170% 25-ago-09 9,1340%
12-fev-09 11,1940% 20-abr-09 10,0630% 24-jun-09 9,1820% 26-ago-09 9,1450%
13-fev-09 11,0520% 22-abr-09 9,9640% 25-jun-09 9,2000% 27-ago-09 9,1630%
16-fev-09 11,0250% 23-abr-09 9,9560% 26-jun-09 9,1630% 28-ago-09 9,2150%
17-fev-09 11,0210% 24-abr-09 10,0850% 29-jun-09 9,2310% 31-ago-09 9,1970%
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1-set-09 9,1480% 6-nov-09 9,8000% 14-jan-10 10,3800% 24-mar-10 10,7630%
2-set-09 9,1570% 9-nov-09 9,8550% 15-jan-10 10,3110% 25-mar-10 10,8030%
3-set-09 9,1850% 10-nov-09 9,8660% 18-jan-10 10,3480% 26-mar-10 10,8240%
4-set-09 9,1670% 11-nov-09 9,8800% 19-jan-10 10,4230% 29-mar-10 10,8130%
8-set-09 9,1940% 12-nov-09 9,9430% 20-jan-10 10,4260% 30-mar-10 10,8190%
9-set-09 9,1970% 13-nov-09 9,9840% 21-jan-10 10,4780% 31-mar-10 10,8470%
10-set-09 9,1750% 16-nov-09 10,0050% 22-jan-10 10,4770% 1-abr-10 10,8360%
11-set-09 9,1210% 17-nov-09 9,9530% 26-jan-10 10,5340% 5-abr-10 10,8440%
14-set-09 9,1430% 18-nov-09 9,9470% 27-jan-10 10,5540% 6-abr-10 10,8800%
15-set-09 9,1940% 19-nov-09 9,9220% 28-jan-10 10,4870% 7-abr-10 10,9070%
16-set-09 9,3300% 23-nov-09 9,9450% 1-fev-10 10,4700% 8-abr-10 10,9070%
17-set-09 9,3400% 24-nov-09 9,9260% 2-fev-10 10,5190% 9-abr-10 10,9670%
18-set-09 9,3680% 25-nov-09 9,9770% 3-fev-10 10,5230% 12-abr-10 10,9880%
21-set-09 9,5600% 26-nov-09 10,0610% 4-fev-10 10,4230% 13-abr-10 11,0460%
22-set-09 9,4720% 27-nov-09 10,0690% 5-fev-10 10,4030% 14-abr-10 11,1310%
23-set-09 9,5740% 30-nov-09 10,1220% 8-fev-10 10,3940% 15-abr-10 11,2100%
24-set-09 9,6170% 1-dez-09 10,0940% 9-fev-10 10,4430% 16-abr-10 11,1840%
25-set-09 9,6650% 2-dez-09 10,1780% 10-fev-10 10,4740% 19-abr-10 11,2430%
28-set-09 9,6380% 3-dez-09 10,2200% 11-fev-10 10,4740% 20-abr-10 11,2260%
30-set-09 9,6480% 4-dez-09 10,2720% 12-fev-10 10,4390% 22-abr-10 11,2270%
1-out-09 9,7270% 7-dez-09 10,2270% 17-fev-10 10,4800% 23-abr-10 11,2790%
2-out-09 9,6670% 8-dez-09 10,2780% 18-fev-10 10,4790% 26-abr-10 11,4240%
5-out-09 9,6640% 9-dez-09 10,3160% 22-fev-10 10,5830% 27-abr-10 11,4170%
6-out-09 9,7400% 10-dez-09 10,2080% 23-fev-10 10,6100% 28-abr-10 11,4720%
7-out-09 9,8310% 11-dez-09 10,1930% 24-fev-10 10,6550% 29-abr-10 11,5240%
8-out-09 9,9060% 14-dez-09 10,2250% 25-fev-10 10,6850% 30-abr-10 11,6640%
9-out-09 9,9210% 15-dez-09 10,2980% 26-fev-10 10,7490% 3-mai-10 11,7930%
13-out-09 9,9740% 16-dez-09 10,3800% 1-mar-10 10,7420% 4-mai-10 11,8430%
14-out-09 9,9420% 17-dez-09 10,2990% 2-mar-10 10,7350% 5-mai-10 11,7760%
15-out-09 10,0020% 18-dez-09 10,2510% 3-mar-10 10,7650% 7-mai-10 11,6270%
16-out-09 9,9620% 21-dez-09 10,2570% 4-mar-10 10,7820% 10-mai-10 11,6960%
19-out-09 10,0320% 22-dez-09 10,2630% 5-mar-10 10,6940% 11-mai-10 11,7300%
20-out-09 10,0020% 23-dez-09 10,3460% 8-mar-10 10,7230% 12-mai-10 11,7020%
21-out-09 9,9580% 28-dez-09 10,3890% 9-mar-10 10,7130% 13-mai-10 11,7040%
22-out-09 9,8600% 29-dez-09 10,3970% 10-mar-10 10,7740% 14-mai-10 11,6870%
23-out-09 9,7960% 30-dez-09 10,4620% 11-mar-10 10,8610% 17-mai-10 11,6540%
26-out-09 9,8590% 4-jan-10 10,4450% 12-mar-10 10,8530% 18-mai-10 11,6140%
27-out-09 9,8260% 5-jan-10 10,4230% 15-mar-10 10,8750% 19-mai-10 11,5600%
28-out-09 9,8160% 6-jan-10 10,3400% 16-mar-10 10,8980% 20-mai-10 11,5440%
29-out-09 9,8630% 7-jan-10 10,3300% 17-mar-10 10,8440% 21-mai-10 11,4740%
30-out-09 9,9320% 8-jan-10 10,3100% 18-mar-10 10,6790% 24-mai-10 11,4930%
3-nov-09 9,8880% 11-jan-10 10,3690% 19-mar-10 10,7150% 25-mai-10 11,4260%
4-nov-09 9,8740% 12-jan-10 10,4080% 22-mar-10 10,7190% 26-mai-10 11,4730%
5-nov-09 9,8160% 13-jan-10 10,3490% 23-mar-10 10,7240% 27-mai-10 11,5650%
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28-mai-10 11,5690% 2-ago-10 11,2060% 4-out-10 11,2140% 9-dez-10 11,9400%
31-mai-10 11,5430% 3-ago-10 11,2550% 6-out-10 11,2400% 10-dez-10 11,8940%

1-jun-10 11,5350% 4-ago-10 11,3390% 7-out-10 11,2100% 13-dez-10 11,8640%
2-jun-10 11,5390% 5-ago-10 11,2610% 8-out-10 11,2300% 14-dez-10 11,7920%
4-jun-10 11,4460% 6-ago-10 11,2690% 11-out-10 11,2220% 15-dez-10 11,8330%
7-jun-10 11,4760% 9-ago-10 11,2410% 13-out-10 11,1600% 16-dez-10 11,7870%
8-jun-10 11,5240% 10-ago-10 11,2480% 14-out-10 11,0880% 17-dez-10 11,8170%
9-jun-10 11,5750% 11-ago-10 11,2940% 15-out-10 11,0670% 20-dez-10 11,8610%
10-jun-10 11,6350% 12-ago-10 11,2490% 18-out-10 11,1160% 21-dez-10 11,9720%
11-jun-10 11,7170% 13-ago-10 11,2230% 19-out-10 11,1510% 22-dez-10 12,0840%
14-jun-10 11,7610% 16-ago-10 11,1470% 20-out-10 11,1130% 23-dez-10 12,1270%
15-jun-10 11,8770% 17-ago-10 11,1390% 21-out-10 11,1670% 27-dez-10 12,1340%
16-jun-10 11,8110% 18-ago-10 11,1100% 22-out-10 11,1870% 28-dez-10 12,1260%
17-jun-10 11,8640% 19-ago-10 11,0860% 25-out-10 11,2410% 29-dez-10 12,0900%
18-jun-10 11,8980% 20-ago-10 11,0370% 26-out-10 11,1930% 30-dez-10 12,0310%
21-jun-10 11,8790% 23-ago-10 11,0420% 27-out-10 11,2070% 3-jan-11 12,0170%
22-jun-10 11,8160% 24-ago-10 11,0340% 28-out-10 11,2210% 4-jan-11 12,0190%
23-jun-10 11,8560% 25-ago-10 11,0870% 29-out-10 11,2090% 5-jan-11 12,0900%
24-jun-10 11,8180% 26-ago-10 11,1510% 1-nov-10 11,2050% 6-jan-11 12,1000%
25-jun-10 11,8280% 27-ago-10 11,1800% 3-nov-10 11,2150% 7-jan-11 12,1900%
28-jun-10 11,8280% 30-ago-10 11,1920% 4-nov-10 11,2590% 10-jan-11 12,2890%
29-jun-10 11,8180% 31-ago-10 11,0950% 5-nov-10 11,3290% 11-jan-11 12,2410%
30-jun-10 11,8610% 1-set-10 11,1510% 8-nov-10 11,2810% 12-jan-11 12,2870%

1-jul-10 11,7710% 2-set-10 11,0880% 9-nov-10 11,3590% 13-jan-11 12,3050%

2-jul-10 11,7520% 3-set-10 11,1290% 10-nov-10 11,3890% 14-jan-11 12,3870%

5-jul-10 11,7380% 6-set-10 11,1110% 11-nov-10 11,4500% 17-jan-11 12,4250%

6-jul-10 11,7600% 8-set-10 11,1350% 12-nov-10 11,3940% 18-jan-11 12,4400%

7-jul-10 11,7230% 9-set-10 11,0650% 16-nov-10 11,4890% 19-jan-11 12,4490%

8-jul-10 11,7530% 10-set-10 11,0750% 17-nov-10 11,4680% 20-jan-11 12,4030%
12-jul-10 11,7290% 13-set-10 11,1180% 18-nov-10 11,5280% 21-jan-11 12,3990%
13-jul-10 11,6600% 14-set-10 11,1020% 19-nov-10 11,5430% 24-jan-11 12,4650%
14-jul-10 11,6550% 15-set-10 11,0870% 22-nov-10 11,6520% 26-jan-11 12,5140%
15-jul-10 11,5550% 16-set-10 11,1490% 23-nov-10 11,7420% 27-jan-11 12,5140%
16-jul-10 11,4650% 17-set-10 11,1760% 24-nov-10 11,7880% 28-jan-11 12,4440%
19-jul-10 11,5050% 20-set-10 11,2440% 25-nov-10 11,8270% 31-jan-11 12,4410%
20-jul-10 11,3880% 21-set-10 11,2480% 26-nov-10 11,9610% 1-fev-11 12,4440%
21-jul-10 11,3570% 22-set-10 11,2990% 29-nov-10 11,9830% 2-fev-11 12,4000%
22-jul-10 11,2930% 23-set-10 11,3180% 30-nov-10 11,9360% 3-fev-11 12,4230%
23-jul-10 11,4110% 24-set-10 11,2980% 1-dez-10 12,0680% 4-fev-11 12,4870%
26-jul-10 11,3280% 27-set-10 11,3560% 2-dez-10 12,1850% 7-fev-11 12,4320%
27-jul-10 11,2710% 28-set-10 11,3700% 3-dez-10 11,9880% 8-fev-11 12,3700%
28-jul-10 11,2620% 29-set-10 11,2750% 6-dez-10 11,9950% 9-fev-11 12,3790%
29-jul-10 11,2320% 30-set-10 11,2840% 7-dez-10 12,0020% 10-fev-11 12,3990%
30-jul-10 11,1590% 1-out-10 11,2350% 8-dez-10 12,0350% 11-fev-11 12,3990%
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14-fev-11 12,5110% 19-abr-11 12,4190% 22-jun-11 12,5650% 24-ago-11 11,5010%
15-fev-11 12,4790% 20-abr-11 12,4160% 24-jun-11 12,5350% 25-ago-11 11,5070%
16-fev-11 12,4510% 25-abr-11 12,4990% 27-jun-11 12,5160% 26-ago-11 11,3540%
17-fev-11 12,4460% 26-abr-11 12,5000% 28-jun-11 12,5370% 29-ago-11 11,2820%
18-fev-11 12,4400% 27-abr-11 12,5280% 29-jun-11 12,5770% 30-ago-11 11,2660%
21-fev-11 12,5080% 28-abr-11 12,5250% 30-jun-11 12,6450% 31-ago-11 11,2210%
22-fev-11 12,5040% 29-abr-11 12,5150% 1-jul-11 12,6250% 1-set-11 10,6410%
23-fev-11 12,5500% 2-mai-11 12,5290% 4-jul-11 12,6080% 2-set-11 10,7650%
24-fev-11 12,6940% 3-mai-11 12,5210% 5-jul-11 12,6490% 5-set-11 10,6680%
25-fev-11 12,6840% 4-mai-11 12,5430% 6-jul-11 12,6300% 6-set-11 10,7260%
28-fev-11 12,6160% 5-mai-11 12,5000% 7-jul-11 12,6800% 8-set-11 10,8270%
1-mar-11 12,5780% 6-mai-11 12,4560% 8-jul-11 12,6800% 9-set-11 10,7870%
2-mar-11 12,6160% 9-mai-11 12,4420% 11-jul-11 12,6620% 12-set-11 10,6860%
3-mar-11 12,6430% 10-mai-11 12,4530% 12-jul-11 12,6440% 13-set-11 10,7730%
4-mar-11 12,6560% 11-mai-11 12,4240% 13-jul-11 12,6250% 14-set-11 10,8270%
9-mar-11 12,6530% 12-mai-11 12,4260% 14-jul-11 12,6140% 15-set-11 10,7710%
10-mar-11 12,4530% 13-mai-11 12,4260% 15-jul-11 12,6250% 16-set-11 10,7290%
11-mar-11 12,4460% 16-mai-11 12,4140% 18-jul-11 12,5980% 19-set-11 10,6980%
14-mar-11 12,4310% 17-mai-11 12,3950% 19-jul-11 12,5790% 20-set-11 10,7710%
15-mar-11 12,4370% 18-mai-11 12,4110% 20-jul-11 12,6100% 21-set-11 10,8120%
16-mar-11 12,4230% 19-mai-11 12,4310% 21-jul-11 12,5930% 22-set-11 10,7260%
17-mar-11 12,4490% 20-mai-11 12,4460% 22-jul-11 12,6000% 23-set-11 10,5130%
18-mar-11 12,4430% 23-mai-11 12,4490% 25-jul-11 12,5970% 26-set-11 10,3200%
21-mar-11 12,5040% 24-mai-11 12,4900% 26-jul-11 12,5930% 27-set-11 10,4990%
22-mar-11 12,4870% 25-mai-11 12,4930% 27-jul-11 12,5950% 28-set-11 10,4570%
23-mar-11 12,4010% 26-mai-11 12,4880% 28-jul-11 12,5920% 29-set-11 10,5340%
24-mar-11 12,3590% 27-mai-11 12,4820% 29-jul-11 12,5820% 30-set-11 10,3850%
25-mar-11 12,3890% 30-mai-11 12,4880% 1-ago-11 12,5370% 3-out-11 10,2030%
28-mar-11 12,3550% 31-mai-11 12,4530% 2-ago-11 12,4970% 4-out-11 10,3510%
29-mar-11 12,4160% 1-jun-11 12,4440% 3-ago-11 12,4970% 5-out-11 10,2900%
30-mar-11 12,3080% 2-jun-11 12,4540% 4-ago-11 12,3760% 6-out-11 10,4000%
31-mar-11 12,2790% 3-jun-11 12,4770% 5-ago-11 12,3040% 7-out-11 10,4600%
1-abr-11 12,2910% 6-jun-11 12,4990% 8-ago-11 12,1310% 10-out-11 10,5180%
4-abr-11 12,3160% 7-jun-11 12,5020% 9-ago-11 11,9990% 11-out-11 10,4880%
5-abr-11 12,3980% 8-jun-11 12,4950% 10-ago-11 12,0500% 13-out-11 10,4950%
6-abr-11 12,4100% 9-jun-11 12,5100% 11-ago-11 12,0750% 14-out-11 10,5770%
7-abr-11 12,4200% 10-jun-11 12,5000% 12-ago-11 12,0110% 17-out-11 10,5750%
8-abr-11 12,4100% 13-jun-11 12,4840% 15-ago-11 12,0150% 18-out-11 10,4860%
11-abr-11 12,4910% 14-jun-11 12,4920% 16-ago-11 12,0130% 19-out-11 10,4560%
12-abr-11 12,4710% 15-jun-11 12,4740% 17-ago-11 11,9150% 20-out-11 10,5160%
13-abr-11 12,4620% 16-jun-11 12,4940% 18-ago-11 11,6900% 21-out-11 10,4880%
14-abr-11 12,4310% 17-jun-11 12,5200% 19-ago-11 11,6300% 24-out-11 10,4330%
15-abr-11 12,4400% 20-jun-11 12,5250% 22-ago-11 11,6230% 25-out-11 10,4420%
18-abr-11 12,4490% 21-jun-11 12,5730% 23-ago-11 11,5910% 26-out-11 10,3450%
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27-out-11 10,4050% 2-jan-12 10,0200% 7-mar-12 8,9690% 10-mai-12 8,0450%
28-out-11 10,3620% 3-jan-12 10,0400% 8-mar-12 8,7140% 11-mai-12 7,9990%
31-out-11 10,3040% 4-jan-12 10,1300% 9-mar-12 8,6870% 14-mai-12 7,9340%
1-nov-11 10,2900% 5-jan-12 10,1500% 12-mar-12 8,7270% 15-mai-12 7,8660%
3-nov-11 10,2890% 6-jan-12 10,0700% 13-mar-12 8,7560% 16-mai-12 7,7960%
4-nov-11 10,2490% 9-jan-12 10,0420% 14-mar-12 8,7270% 17-mai-12 7,8010%
7-nov-11 10,1780% 10-jan-12 10,0040% 15-mar-12 8,9790% 18-mai-12 7,7260%
8-nov-11 10,1370% 11-jan-12 10,0160% 16-mar-12 9,0290% 21-mai-12 7,8190%
9-nov-11 9,9790% 12-jan-12 10,0560% 19-mar-12 9,0680% 22-mai-12 7,9500%
10-nov-11 10,0230% 13-jan-12 10,0160% 20-mar-12 9,0310% 23-mai-12 7,9200%
11-nov-11 10,0100% 16-jan-12 10,0310% 21-mar-12 9,0000% 24-mai-12 8,1740%
14-nov-11 9,9920% 17-jan-12 10,0730% 22-mar-12 8,9820% 25-mai-12 8,1060%
16-nov-11 9,9690% 18-jan-12 10,0060% 23-mar-12 8,9730% 28-mai-12 8,1420%
17-nov-11 9,9590% 19-jan-12 9,8960% 26-mar-12 9,0050% 29-mai-12 8,0060%
18-nov-11 9,9540% 20-jan-12 9,8380% 27-mar-12 8,9660% 30-mai-12 7,9910%
21-nov-11 9,9980% 23-jan-12 9,8840% 28-mar-12 8,9570% 31-mai-12 7,9270%
22-nov-11 10,0280% 24-jan-12 9,8690% 29-mar-12 8,9580% 1-jun-12 7,8870%
23-nov-11 9,9250% 26-jan-12 9,6830% 30-mar-12 8,9570% 4-jun-12 8,0050%
24-nov-11 9,7810% 27-jan-12 9,6280% 2-abr-12 8,9000% 5-jun-12 7,9510%
25-nov-11 9,8040% 30-jan-12 9,5320% 3-abr-12 8,8900% 6-jun-12 7,9040%
28-nov-11 9,7020% 31-jan-12 9,5500% 4-abr-12 8,8000% 8-jun-12 7,7720%
29-nov-11 9,7160% 1-fev-12 9,5180% 5-abr-12 8,7700% 11-jun-12 7,7130%
30-nov-11 9,6610% 2-fev-12 9,4680% 9-abr-12 8,7350% 12-jun-12 7,6860%
1-dez-11 9,7710% 3-fev-12 9,5180% 10-abr-12 8,7560% 13-jun-12 7,6640%
2-dez-11 9,8110% 6-fev-12 9,5200% 11-abr-12 8,7580% 14-jun-12 7,6480%
5-dez-11 9,8540% 7-fev-12 9,4750% 12-abr-12 8,7080% 15-jun-12 7,7200%
6-dez-11 9,8300% 8-fev-12 9,4120% 13-abr-12 8,7070% 18-jun-12 7,6940%
7-dez-11 9,7670% 9-fev-12 9,3480% 16-abr-12 8,7290% 19-jun-12 7,6860%
8-dez-11 9,8340% 10-fev-12 9,3030% 17-abr-12 8,6740% 20-jun-12 7,7250%
9-dez-11 9,8810% 13-fev-12 9,3400% 18-abr-12 8,6850% 21-jun-12 7,6950%
12-dez-11 9,8380% 14-fev-12 9,3300% 19-abr-12 8,4390% 22-jun-12 7,7060%
13-dez-11 9,8850% 15-fev-12 9,2910% 20-abr-12 8,4170% 25-jun-12 7,6190%
14-dez-11 9,9120% 16-fev-12 9,2410% 23-abr-12 8,4950% 26-jun-12 7,6190%
15-dez-11 9,9080% 17-fev-12 9,1910% 24-abr-12 8,4210% 27-jun-12 7,6090%
16-dez-11 9,9060% 22-fev-12 9,2230% 25-abr-12 8,4170% 28-jun-12 7,5500%
19-dez-11 9,9130% 23-fev-12 9,2320% 26-abr-12 8,3800% 29-jun-12 7,5690%
20-dez-11 9,8840% 24-fev-12 9,2990% 27-abr-12 8,2900% 2-jul-12 7,5300%
21-dez-11 9,8340% 27-fev-12 9,3610% 30-abr-12 8,3300% 3-jul-12 7,5300%
22-dez-11 9,9950% 28-fev-12 9,2860% 2-mai-12 8,1590% 4-jul-12 7,5700%
23-dez-11 10,0630% 29-fev-12 9,2560% 3-mai-12 8,1220% 5-jul-12 7,5700%
26-dez-11 10,1810% 1-mar-12 9,1830% 4-mai-12 7,9550% 6-jul-12 7,4700%
27-dez-11 10,1000% 2-mar-12 9,0630% 7-mai-12 7,9120% 10-jul-12 7,4310%
28-dez-11 10,0620% 5-mar-12 9,0650% 8-mai-12 7,9950% 11-jul-12 7,3600%
29-dez-11 10,0400% 6-mar-12 9,0600% 9-mai-12 8,0850% 12-jul-12 7,3710%
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13-jul-12 7,3530% 14-set-12 7,4890% 21-nov-12 7,2840% 29-jan-13 7,2240%
16-jul-12 7,3390% 17-set-12 7,5250% 22-nov-12 7,2740% 30-jan-13 7,2360%
17-jul-12 7,4370% 18-set-12 7,5390% 23-nov-12 7,2630% 31-jan-13 7,2630%
18-jul-12 7,4220% 19-set-12 7,5670% 26-nov-12 7,2780% 1-fev-13 7,3030%
19-jul-12 7,3580% 20-set-12 7,5470% 27-nov-12 7,2400% 4-fev-13 7,2900%
20-jul-12 7,4200% 21-set-12 7,5180% 28-nov-12 7,2490% 5-fev-13 7,3280%
23-jul-12 7,3660% 24-set-12 7,5240% 29-nov-12 7,2650% 6-fev-13 7,4000%
24-jul-12 7,3840% 25-set-12 7,4870% 30-nov-12 7,1720% 7-fev-13 7,4900%
25-jul-12 7,3370% 26-set-12 7,4890% 3-dez-12 7,1460% 8-fev-13 7,4540%
26-jul-12 7,3920% 27-set-12 7,4990% 4-dez-12 7,0790% 13-fev-13 7,4450%
27-jul-12 7,4750% 28-set-12 7,4790% 5-dez-12 7,0840% 14-fev-13 7,4600%
30-jul-12 7,4350% 1-out-12 7,4650% 6-dez-12 6,8650% 15-fev-13 7,6900%
31-jul-12 7,4550% 2-out-12 7,4360% 7-dez-12 6,9970% 18-fev-13 7,8240%
1-ago-12 7,4050% 3-out-12 7,4080% 10-dez-12 7,0480% 19-fev-13 7,8410%
2-ago-12 7,3810% 4-out-12 7,3880% 11-dez-12 7,0960% 20-fev-13 7,7840%
3-ago-12 7,4120% 5-out-12 7,1990% 12-dez-12 7,0740% 21-fev-13 7,7520%
6-ago-12 7,4360% 8-out-12 7,2480% 13-dez-12 7,0540% 22-fev-13 7,9240%
7-ago-12 7,4050% 9-out-12 7,2510% 14-dez-12 7,0820% 25-fev-13 7,8950%
8-ago-12 7,3830% 10-out-12 7,2750% 17-dez-12 7,0740% 26-fev-13 7,9010%
9-ago-12 7,3830% 11-out-12 7,2840% 18-dez-12 7,0730% 27-fev-13 7,8360%
10-ago-12 7,4120% 15-out-12 7,2960% 19-dez-12 7,0760% 28-fev-13 7,7630%
13-ago-12 7,3630% 16-out-12 7,2540% 20-dez-12 7,1350% 1-mar-13 7,6930%
14-ago-12 7,3560% 17-out-12 7,2890% 21-dez-12 7,1650% 4-mar-13 7,7250%
15-ago-12 7,3750% 18-out-12 7,2690% 26-dez-12 7,1370% 5-mar-13 7,7570%
16-ago-12 7,4750% 19-out-12 7,2790% 27-dez-12 7,1280% 6-mar-13 7,7590%
17-ago-12 7,4550% 22-out-12 7,2690% 28-dez-12 7,1360% 7-mar-13 7,8940%
20-ago-12 7,4970% 23-out-12 7,2690% 2-jan-13 7,1000% 8-mar-13 8,0860%
21-ago-12 7,4900% 24-out-12 7,2490% 3-jan-13 7,1100% 11-mar-13 7,9710%
22-ago-12 7,5330% 25-out-12 7,2290% 4-jan-13 7,1300% 12-mar-13 8,0410%
23-ago-12 7,5730% 26-out-12 7,2190% 7-jan-13 7,1200% 13-mar-13 8,1010%
24-ago-12 7,5850% 29-out-12 7,2440% 8-jan-13 7,1610% 14-mar-13 7,9890%
27-ago-12 7,5310% 30-out-12 7,2470% 9-jan-13 7,1420% 15-mar-13 7,9810%
28-ago-12 7,4780% 31-out-12 7,2430% 10-jan-13 7,1220% 18-mar-13 7,9810%
29-ago-12 7,4210% 1-nov-12 7,2360% 11-jan-13 7,1120% 19-mar-13 7,9530%
30-ago-12 7,4840% 5-nov-12 7,2300% 14-jan-13 7,1060% 20-mar-13 7,9470%
31-ago-12 7,4940% 6-nov-12 7,2370% 15-jan-13 7,1160% 21-mar-13 8,0030%
3-set-12 7,4420% 7-nov-12 7,2450% 16-jan-13 7,1680% 22-mar-13 7,9160%
4-set-12 7,4820% 8-nov-12 7,2550% 17-jan-13 7,2030% 25-mar-13 7,9230%
5-set-12 7,4980% 9-nov-12 7,2600% 18-jan-13 7,1930% 26-mar-13 7,9450%
6-set-12 7,5010% 12-nov-12 7,2770% 21-jan-13 7,1460% 27-mar-13 7,8880%
10-set-12 7,5200% 13-nov-12 7,3000% 22-jan-13 7,1890% 28-mar-13 7,9180%
11-set-12 7,5130% 14-nov-12 7,3280% 23-jan-13 7,2010% 1-abr-13 7,9440%
12-set-12 7,5070% 16-nov-12 7,2980% 24-jan-13 7,2740% 2-abr-13 7,9060%
13-set-12 7,4850% 19-nov-12 7,2750% 28-jan-13 7,2690% 3-abr-13 8,0380%
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4-abr-13 8,0080% 7-jun-13 8,9090% 9-ago-13 9,3380% 10-out-13 10,1860%
5-abr-13 7,9180% 10-jun-13 9,0160% 12-ago-13 9,4400% 11-out-13 10,2650%
8-abr-13 7,9670% 11-jun-13 9,0670% 13-ago-13 9,5680% 14-out-13 10,2910%
9-abr-13 8,0400% 12-jun-13 9,2340% 14-ago-13 9,6760% 15-out-13 10,2730%
10-abr-13 8,0540% 13-jun-13 9,1140% 15-ago-13 9,7110% 16-out-13 10,2780%
11-abr-13 8,0730% 14-jun-13 9,1380% 16-ago-13 9,9610% 17-out-13 10,3350%
12-abr-13 8,3110% 17-jun-13 9,3460% 19-ago-13 10,2790% 18-out-13 10,4170%
15-abr-13 8,3600% 18-jun-13 9,6610% 20-ago-13 9,9750% 21-out-13 10,4670%
16-abr-13 8,3660% 19-jun-13 9,7720% 21-ago-13 10,0950% 22-out-13 10,4450%
17-abr-13 8,3480% 20-jun-13 9,9060% 22-ago-13 10,2170% 23-out-13 10,4070%
18-abr-13 7,9630% 21-jun-13 9,8770% 23-ago-13 9,9540% 24-out-13 10,4440%
19-abr-13 8,0210% 24-jun-13 9,5820% 26-ago-13 10,0330% 25-out-13 10,4020%
22-abr-13 7,9610% 25-jun-13 9,4160% 27-ago-13 10,0360% 28-out-13 10,4320%
23-abr-13 7,9500% 26-jun-13 9,4380% 28-ago-13 9,9180% 29-out-13 10,4610%
24-3br-13 7,9630% 27-jun-13 9,3210% 29-ago-13 10,1240% 30-out-13 10,4490%
25-abr-13 8,0580% 28-jun-13 9,3920% 30-ago-13 10,1940% 31-out-13 10,5030%
26-abr-13 8,0130% 1-jul-13 9,3820% 2-set-13 10,1840% 1-nov-13 10,5830%
29-abr-13 8,0130% 2-jul-13 9,2350% 3-set-13 10,2180% 4-nov-13 10,5460%
30-abr-13 8,0110% 3-jul-13 9,2180% 4-set-13 10,2140% 5-nov-13 10,6130%
2-mai-13 7,9760% 4-jul-13 9,2970% 5-set-13 10,1760% 6-nov-13 10,6800%
3-mai-13 8,0360% 5-jul-13 9,2470% 6-set-13 10,0020% 7-nov-13 10,8040%
6-mai-13 8,0080% 8-jul-13 9,1880% 9-set-13 10,0190% 8-nov-13 10,8600%
7-mai-13 7,9740% 10-jul-13 9,1440% 10-set-13 10,0450% 11-nov-13 10,9020%
8-mai-13 7,9820% 11-jul-13 9,2070% 11-set-13 10,0780% 12-nov-13 10,8560%
9-mai-13 7,9960% 12-jul-13 9,2450% 12-set-13 10,2200% 13-nov-13 10,7690%
10-mai-13 8,1040% 15-jul-13 9,2050% 13-set-13 10,2020% 14-nov-13 10,7140%
13-mai-13 8,0800% 16-jul-13 9,1450% 16-set-13 10,2060% 18-nov-13 10,6670%
14-mai-13 8,1220% 17-jul-13 9,0930% 17-set-13 10,1630% 19-nov-13 10,6900%
15-mai-13 8,1530% 18-jul-13 9,0730% 18-set-13 9,9300% 21-nov-13 10,7990%
16-mai-13 8,2140% 19-jul-13 9,0730% 19-set-13 9,9400% 22-nov-13 10,7930%
17-mai-13 8,2440% 22-jul-13 9,0710% 20-set-13 9,9140% 25-nov-13 10,8140%
20-mai-13 8,2940% 23-jul-13 9,0310% 23-set-13 9,9280% 26-nov-13 10,7640%
21-mai-13 8,2850% 24-jul-13 9,0760% 24-set-13 9,8720% 27-nov-13 10,7530%
22-mai-13 8,2910% 25-jul-13 9,0810% 25-set-13 9,8930% 28-nov-13 10,5670%
23-mai-13 8,2830% 26-jul-13 9,1260% 26-set-13 9,9810% 29-nov-13 10,6030%
24-mai-13 8,3110% 29-jul-13 9,1890% 27-set-13 9,9810% 2-dez-13 10,6850%
27-mai-13 8,3280% 30-jul-13 9,2690% 30-set-13 10,0700% 3-dez-13 10,6780%
28-mai-13 8,3260% 31-jul-13 9,2880% 1-out-13 10,1420% 4-dez-13 10,6200%
29-mai-13 8,2550% 1-ago-13 9,4680% 2-out-13 10,1450% 5-dez-13 10,6300%
31-mai-13 8,6650% 2-ago-13 9,3950% 3-out-13 10,0360% 6-dez-13 10,5800%
3-jun-13 8,7140% 5-ago-13 9,3810% 4-out-13 10,0160% 9-dez-13 10,5420%
4-jun-13 8,6990% 6-ago-13 9,4190% 7-out-13 9,9920% 10-dez-13 10,5340%
5-jun-13 8,7960% 7-ago-13 9,4080% 8-out-13 9,9740% 11-dez-13 10,4480%
6-jun-13 8,9160% 8-ago-13 9,3620% 9-out-13 9,9860% 12-dez-13 10,4460%
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13-dez-13 10,4760% 19-fev-14 11,2550% 28-abr-14 11,3240% 2-jul-14 10,8780%
16-dez-13 10,4440% 20-fev-14 11,1480% 29-abr-14 11,3340% 3-jul-14 10,8770%
17-dez-13 10,4480% 21-fev-14 11,1680% 30-abr-14 11,3330% 4-jul-14 10,8870%
18-dez-13 10,4700% 24-fev-14 11,1610% 2-mai-14 11,3040% 7-jul-14 10,8620%
19-dez-13 10,5200% 25-fev-14 11,1340% 5-mai-14 11,3420% 8-jul-14 10,8740%
20-dez-13 10,6050% 26-fev-14 11,1310% 6-mai-14 11,3170% 10-jul-14 10,8770%
23-dez-13 10,6020% 27-fev-14 11,0940% 7-mai-14 11,3230% 11-jul-14 10,9070%
26-dez-13 10,6170% 28-fev-14 11,2180% 8-mai-14 11,3610% 14-jul-14 10,8830%
27-dez-13 10,5770% 5-mar-14 11,2130% 9-mai-14 11,3030% 15-jul-14 10,8950%
30-dez-13 10,5740% 6-mar-14 11,2330% 12-mai-14 11,3370% 16-jul-14 10,8640%

2-jan-14 10,5650% 7-mar-14 11,2970% 13-mai-14 11,3330% 17-jul-14 10,7910%
3-jan-14 10,5350% 10-mar-14 11,3480% 14-mai-14 11,3070% 18-jul-14 10,7990%
6-jan-14 10,5600% 11-mar-14 11,3040% 15-mai-14 11,3120% 21-jul-14 10,8340%
7-jan-14 10,5300% 12-mar-14 11,2790% 16-mai-14 11,2870% 22-jul-14 10,8060%
8-jan-14 10,5650% 13-mar-14 11,3430% 19-mai-14 11,2800% 23-jul-14 10,8290%
9-jan-14 10,5850% 14-mar-14 11,3600% 20-mai-14 11,2640% 24-jul-14 10,9240%
10-jan-14 10,6150% 17-mar-14 11,3450% 21-mai-14 11,2060% 25-jul-14 10,8840%
13-jan-14 10,7280% 18-mar-14 11,3850% 22-mai-14 11,1610% 28-jul-14 10,8990%
14-jan-14 10,8030% 19-mar-14 11,4520% 23-mai-14 11,1610% 29-jul-14 10,9080%
15-jan-14 10,7650% 20-mar-14 11,4690% 26-mai-14 11,1760% 30-jul-14 10,9460%
16-jan-14 10,9530% 21-mar-14 11,4300% 27-mai-14 11,2160% 31-jul-14 10,9730%
17-jan-14 10,9430% 24-mar-14 11,3910% 28-mai-14 11,1600% 1-ago-14 11,0530%
20-jan-14 11,0460% 25-mar-14 11,3750% 29-mai-14 11,1200% 4-ago-14 11,1130%
21-jan-14 11,1090% 26-mar-14 11,3770% 30-mai-14 11,1040% 5-ago-14 11,2910%
22-jan-14 11,1130% 27-mar-14 11,3680% 2-jun-14 11,1020% 6-ago-14 11,2160%
23-jan-14 11,2030% 28-mar-14 11,3760% 3-jun-14 11,1020% 7-ago-14 11,2700%
24-jan-14 11,1710% 31-mar-14 11,3760% 4-jun-14 11,0880% 8-ago-14 11,2060%
27-jan-14 11,2600% 1-abr-14 11,3610% 5-jun-14 10,9970% 11-ago-14 11,1950%
28-jan-14 11,3010% 2-abr-14 11,3640% 6-jun-14 10,9420% 12-ago-14 11,1820%
29-jan-14 11,4980% 3-abr-14 11,2940% 9-jun-14 10,9730% 13-ago-14 11,1990%
30-jan-14 11,7010% 4-abr-14 11,3040% 10-jun-14 10,9910% 14-ago-14 11,1840%
31-jan-14 11,7710% 7-abr-14 11,3060% 11-jun-14 11,0110% 15-ago-14 11,1290%
3-fev-14 11,8320% 8-abr-14 11,3110% 13-jun-14 10,9430% 18-ago-14 11,0800%
4-fev-14 11,6690% 9-abr-14 11,3610% 16-jun-14 10,9740% 19-ago-14 11,0810%
5-fev-14 11,5520% 10-abr-14 11,3210% 17-jun-14 10,9740% 20-ago-14 11,0790%
6-fev-14 11,5860% 11-abr-14 11,3420% 18-jun-14 10,9480% 21-ago-14 11,1160%
7-fev-14 11,4760% 14-abr-14 11,3820% 20-jun-14 10,9480% 22-ago-14 11,0940%
10-fev-14 11,4180% 15-abr-14 11,3670% 23-jun-14 10,9440% 25-ago-14 11,0940%
11-fev-14 11,4380% 16-abr-14 11,3630% 24-jun-14 10,9190% 26-ago-14 11,1020%
12-fev-14 11,4960% 17-abr-14 11,3000% 25-jun-14 10,9010% 27-ago-14 11,1410%
13-fev-14 11,4970% 22-abr-14 11,3250% 26-jun-14 10,9120% 28-ago-14 11,0910%
14-fev-14 11,4370% 23-abr-14 11,2880% 27-jun-14 10,9110% 29-ago-14 11,0910%
17-fev-14 11,3490% 24-abr-14 11,3010% 30-jun-14 10,9050% 1-set-14 11,1400%
18-fev-14 11,2530% 25-abr-14 11,3140% 1-jul-14 10,8670% 2-set-14 11,1820%
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3-set-14 11,1590% 4-nov-14 12,2810% 13-jan-15 12,6690% 18-mar-15 13,6580%
4-set-14 11,2210% 5-nov-14 12,2470% 14-jan-15 12,6590% 19-mar-15 13,7870%
5-set-14 11,2380% 6-nov-14 12,3170% 15-jan-15 12,6200% 20-mar-15 13,6900%
8-set-14 11,2720% 7-nov-14 12,3290% 16-jan-15 12,5570% 23-mar-15 13,6170%
9-set-14 11,3270% 10-nov-14 12,3150% 19-jan-15 12,6650% 24-mar-15 13,5870%
10-set-14 11,3380% 11-nov-14 12,3720% 20-jan-15 12,6230% 25-mar-15 13,5570%
11-set-14 11,2700% 12-nov-14 12,4090% 21-jan-15 12,6140% 26-mar-15 13,5870%
12-set-14 11,4240% 13-nov-14 12,4890% 22-jan-15 12,6780% 27-mar-15 13,6340%
15-set-14 11,3650% 14-nov-14 12,4490% 23-jan-15 12,6760% 30-mar-15 13,5970%
16-set-14 11,3670% 17-nov-14 12,4860% 26-jan-15 12,6850% 31-mar-15 13,5190%
17-set-14 11,3900% 18-nov-14 12,4430% 27-jan-15 12,6790% 1-abr-15 13,3510%
18-set-14 11,4650% 19-nov-14 12,4040% 28-jan-15 12,6710% 2-abr-15 13,3610%
19-set-14 11,5240% 21-nov-14 12,2840% 29-jan-15 12,6640% 6-abr-15 13,3400%
22-set-14 11,6010% 24-nov-14 12,2630% 30-jan-15 12,7470% 7-abr-15 13,3000%
23-set-14 11,5840% 25-nov-14 12,2720% 2-fev-15 12,8540% 8-abr-15 13,2190%
24-set-14 11,5120% 26-nov-14 12,3250% 3-fev-15 12,7640% 9-abr-15 13,2590%
25-set-14 11,6070% 27-nov-14 12,3110% 4-fev-15 12,9200% 10-abr-15 13,2390%
26-set-14 11,5590% 28-nov-14 12,4410% 5-fev-15 12,8340% 13-abr-15 13,2570%
29-set-14 11,8140% 1-dez-14 12,4800% 6-fev-15 12,8440% 14-abr-15 13,2430%
30-set-14 11,7680% 2-dez-14 12,5250% 9-fev-15 12,9220% 15-abr-15 13,2400%
1-out-14 11,7910% 3-dez-14 12,5790% 10-fev-15 13,0210% 16-abr-15 13,3000%
2-out-14 11,8220% 4-dez-14 12,3880% 11-fev-15 13,2880% 17-abr-15 13,4040%
3-out-14 11,7520% 5-dez-14 12,3890% 12-fev-15 13,2190% 20-abr-15 13,5070%
6-out-14 11,7000% 8-dez-14 12,4540% 13-fev-15 13,1990% 22-abr-15 13,5230%
7-out-14 11,6530% 9-dez-14 12,4430% 18-fev-15 13,2010% 23-abr-15 13,5240%
8-out-14 11,7440% 10-dez-14 12,4760% 19-fev-15 13,2190% 24-abr-15 13,5860%
9-out-14 11,7930% 11-dez-14 12,4940% 20-fev-15 13,2810% 27-abr-15 13,4760%
10-out-14 11,8640% 12-dez-14 12,5290% 23-fev-15 13,2530% 28-abr-15 13,4990%
13-out-14 11,8090% 15-dez-14 12,6210% 24-fev-15 13,1180% 29-abr-15 13,4550%
14-out-14 11,7880% 16-dez-14 12,8970% 25-fev-15 13,1270% 30-abr-15 13,6670%
15-out-14 11,8460% 17-dez-14 12,8990% 26-fev-15 13,1380%
16-out-14 11,9180% 18-dez-14 12,8900% 27-fev-15 13,0500%
17-out-14 11,8360% 19-dez-14 12,9140% 2-mar-15 13,1340%
20-out-14 11,9630% 22-dez-14 12,8780% 3-mar-15 13,1080%
21-out-14 11,9690% 26-dez-14 12,9390% 4-mar-15 13,2370%
22-out-14 11,8650% 29-dez-14 12,9730% 5-mar-15 13,3570%
23-out-14 11,9300% 30-dez-14 12,9550% 6-mar-15 13,5510%
24-out-14 11,8250% 2-jan-15 12,9050% 9-mar-15 13,8740%
27-out-14 11,7490% 5-jan-15 12,8590% 10-mar-15 13,7600%
28-out-14 11,7160% 6-jan-15 12,7800% 11-mar-15 13,7000%
29-out-14 11,7670% 7-jan-15 12,7400% 12-mar-15 13,8330%
30-out-14 12,1040% 8-jan-15 12,7200% 13-mar-15 13,9060%
31-out-14 12,1710% 9-jan-15 12,6900% 16-mar-15 13,9080%
3-nov-14 12,2290% 12-jan-15 12,7500% 17-mar-15 13,7840%

Fonte: BLOOMBERG, 2015.
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4-jan-99 32,9520% 8-mar-99 48,9810% 10-mai-99 25,7760% 8-jul-99 27,8520%
5-jan-99 32,5460% 9-mar-99 43,5230% 11-mai-99 25,6920% 12-jul-99 29,5430%
6-jan-99 32,1900% 10-mar-99 43,0620% 12-mai-99 25,4450% 13-jul-99 29,0820%
7-jan-99 32,6410% 11-mar-99 44,1770% 13-mai-99 24,4800% 14-jul-99 29,9950%
8-jan-99 33,0720% 12-mar-99 45,2790% 14-mai-99 25,0130% 15-jul-99 29,2150%
11-jan-99 34,2000% 15-mar-99 42,8560% 17-mai-99 24,4210% 16-jul-99 28,1590%
12-jan-99 38,1840% 16-mar-99 43,7230% 18-mai-99 24,3360% 19-jul-99 27,7500%
13-jan-99 43,6310% 17-mar-99 43,9710% 19-mai-99 24,5000% 20-jul-99 29,2250%
14-jan-99 46,7230% 18-mar-99 40,5190% 20-mai-99 25,5450% 21-jul-99 28,6210%
15-jan-99 36,5350% 19-mar-99 41,6830% 21-mai-99 25,9040% 22-jul-99 28,8770%
18-jan-99 36,4670% 22-mar-99 41,4770% 24-mai-99 26,5920% 23-jul-99 28,9390%
19-jan-99 35,8250% 23-mar-99 39,9220% 25-mai-99 26,5700% 26-jul-99 28,5690%
20-jan-99 35,4850% 24-mar-99 38,6350% 26-mai-99 25,2690% 27-jul-99 28,2110%
21-jan-99 40,3960% 25-mar-99 35,4750% 27-mai-99 26,2940% 28-jul-99 28,8570%
22-jan-99 42,1470% 26-mar-99 35,9280% 28-mai-99 25,8430% 29-jul-99 28,5280%
26-jan-99 43,0430% 29-mar-99 36,4360% 31-mai-99 25,9680% 30-jul-99 28,2930%
27-jan-99 50,7440% 30-mar-99 35,2790% 1-jun-99 25,7710% 2-ago-99 28,6310%
28-jan-99 53,7050% 31-mar-99 33,7670% 2-jun-99 25,8220% 3-ago-99 28,3750%
29-jan-99 55,6660% 5-abr-99 33,6670% 4-jun-99 25,7940% 4-ago-99 28,7340%
1-fev-99 47,7170% 6-abr-99 33,0880% 7-jun-99 25,7760% 5-ago-99 28,7340%
2-fev-99 43,7540% 7-abr-99 31,1330% 8-jun-99 25,6210% 6-ago-99 27,8830%
3-fev-99 48,4550% 8-abr-99 32,4740% 9-jun-99 25,5800% 9-ago-99 28,5490%
4-fev-99 47,8150% 9-abr-99 31,7060% 10-jun-99 25,3340% 10-ago-99 28,5080%
5-fev-99 49,3140% 12-abr-99 31,1620% 11-jun-99 25,4160% 11-ago-99 27,8420%
8-fev-99 53,1890% 13-abr-99 29,5990% 14-jun-99 25,6950% 12-ago-99 28,1490%
9-fev-99 51,1050% 14-abr-99 30,2640% 15-jun-99 25,2530% 13-ago-99 28,8160%
10-fev-99 47,9490% 15-abr-99 29,7010% 16-jun-99 24,6290% 16-ago-99 29,0310%
11-fev-99 47,5990% 16-abr-99 29,1490% 17-jun-99 23,6990% 17-ago-99 29,0100%
12-fev-99 46,4440% 19-abr-99 29,5260% 18-jun-99 24,5570% 18-ago-99 29,3590%
17-fev-99 42,9080% 20-abr-99 31,2560% 21-jun-99 24,2950% 19-ago-99 30,3540%
18-fev-99 45,9830% 22-abr-99 30,6330% 22-jun-99 24,5880% 20-ago-99 29,0920%
19-fev-99 47,6130% 23-abr-99 29,2350% 23-jun-99 24,6290% 23-ago-99 29,5940%
22-fev-99 48,1910% 26-abr-99 28,3000% 24-jun-99 25,5800% 24-ago-99 29,9950%
23-fev-99 50,1050% 27-abr-99 29,5880% 25-jun-99 25,6810% 25-ago-99 29,1850%
24-fev-99 51,6740% 28-abr-99 26,6330% 28-jun-99 25,7830% 26-ago-99 29,1130%
25-fev-99 52,8020% 29-abr-99 29,0670% 29-jun-99 25,3400% 27-ago-99 29,7180%
26-fev-99 50,9360% 30-abr-99 27,9110% 30-jun-99 25,2890% 30-ago-99 29,6860%
1-mar-99 52,3820% 3-mai-99 27,9930% 1-jul-99 25,1250% 31-ago-99 29,3800%
2-mar-99 56,2400% 4-mai-99 28,3000% 2-jul-99 25,0540% 1-set-99 29,5330%
3-mar-99 56,2400% 5-mai-99 28,1360% 5-jul-99 24,9540% 2-set-99 29,1950%
4-mar-99 55,4910% 6-mai-99 27,2770% 6-jul-99 25,5450% 3-set-99 28,7750%
5-mar-99 52,8330% 7-mai-99 25,6620% 7-jul-99 26,0170% 6-set-99 28,6000%
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8-set-99 28,0640% 11-nov-99 25,3550% 17-jan-00 22,2480% 22-mar-00 18,6830%
9-set-99 27,8090% 12-nov-99 25,8050% 18-jan-00 22,2840% 23-mar-00 18,4980%
10-set-99 27,5220% 16-nov-99 26,1010% 19-jan-00 22,1710% 24-mar-00 18,3850%
13-set-99 27,2580% 17-nov-99 26,7760% 20-jan-00 22,2430% 28-mar-00 18,1950%
14-set-99 27,4300% 18-nov-99 26,2950% 21-jan-00 22,3150% 29-mar-00 17,9840%
15-set-99 27,4300% 19-nov-99 27,0420% 24-jan-00 22,3610% 30-mar-00 18,1890%
16-set-99 27,6550% 22-nov-99 28,2490% 26-jan-00 22,2230% 31-mar-00 18,0270%
17-set-99 26,9190% 23-nov-99 26,1520% 27-jan-00 22,2020% 3-abr-00 18,2380%
20-set-99 26,5310% 24-nov-99 27,7880% 28-jan-00 22,4590% 4-abr-00 18,4880%
21-set-99 27,2060% 25-nov-99 26,1730% 31-jan-00 22,1970% 5-abr-00 18,6420%
22-set-99 27,7180% 26-nov-99 25,5790% 1-fev-00 22,2530% 6-abr-00 18,6520%
23-set-99 28,0770% 29-nov-99 26,3670% 2-fev-00 22,3560% 7-abr-00 18,4770%
24-set-99 27,4720% 30-nov-99 26,4470% 3-fev-00 22,2020% 10-abr-00 18,7520%
27-set-99 27,3500% 1-dez-99 26,1810% 4-fev-00 21,5430% 11-abr-00 18,8890%
28-set-99 27,6670% 2-dez-99 25,6170% 7-fev-00 21,3640% 12-abr-00 18,9930%
29-set-99 27,5950% 3-dez-99 25,5150% 8-fev-00 21,0080% 13-abr-00 19,3020%
30-set-99 28,3030% 6-dez-99 25,5990% 9-fev-00 21,0700% 14-abr-00 19,8380%
1-out-99 28,1900% 7-dez-99 25,3810% 10-fev-00 20,8850% 17-abr-00 19,9270%
4-out-99 27,5960% 8-dez-99 25,1050% 11-fev-00 21,1110% 18-abr-00 19,6520%
5-out-99 28,1800% 9-dez-99 25,3810% 14-fev-00 21,2400% 19-abr-00 19,5700%
6-out-99 27,8720% 10-dez-99 24,6740% 15-fev-00 20,9980% 20-abr-00 19,6900%
7-out-99 27,8210% 13-dez-99 24,6880% 16-fev-00 21,1110% 25-abr-00 20,1130%
8-out-99 27,1850% 14-dez-99 24,4690% 17-fev-00 20,8440% 26-abr-00 20,2910%
11-out-99 26,8590% 15-dez-99 24,2950% 18-fev-00 20,9260% 27-abr-00 20,2020%
13-out-99 27,4510% 16-dez-99 23,9570% 21-fev-00 20,9830% 28-abr-00 20,2780%
14-out-99 27,2970% 17-dez-99 23,7420% 22-fev-00 21,0300% 2-mai-00 21,0200%
15-out-99 27,7780% 20-dez-99 23,7560% 23-fev-00 20,8390% 3-mai-00 21,9670%
18-out-99 28,2490% 21-dez-99 23,7830% 24-fev-00 20,9470% 4-mai-00 22,7830%
19-out-99 28,0440% 22-dez-99 24,0190% 25-fev-00 20,9680% 5-mai-00 21,8130%
20-out-99 27,6860% 23-dez-99 24,0190% 28-fev-00 21,0250% 9-mai-00 21,9190%
21-out-99 27,3590% 27-dez-99 24,0220% 29-fev-00 20,9060% 10-mai-00 21,9650%
22-out-99 26,9290% 28-dez-99 24,2640% 1-mar-00 20,7820% 11-mai-00 22,4430%
25-out-99 26,8590% 29-dez-99 24,3570% 2-mar-00 20,7090% 12-mai-00 22,5100%
26-out-99 27,1340% 30-dez-99 23,4140% 3-mar-00 20,4510% 15-mai-00 22,1090%
27-out-99 27,1960% 3-jan-00 23,7350% 8-mar-00 20,4220% 16-mai-00 21,6210%
28-out-99 26,8780% 4-jan-00 23,7970% 9-mar-00 20,2880% 17-mai-00 21,8310%
29-out-99 27,2670% 5-jan-00 23,7890% 10-mar-00 20,3500% 18-mai-00 22,0010%
1-nov-99 27,1860% 6-jan-00 23,7030% 13-mar-00 20,3350% 19-mai-00 22,3560%
3-nov-99 26,7760% 7-jan-00 23,3640% 14-mar-00 19,9890% 23-mai-00 23,1410%
4-nov-99 26,0910% 10-jan-00 22,6190% 15-mar-00 20,0720% 24-mai-00 22,5510%
5-nov-99 25,1710% 11-jan-00 23,2240% 16-mar-00 19,7630% 25-mai-00 22,5460%
8-nov-99 24,0600% 12-jan-00 23,1330% 17-mar-00 19,6190% 26-mai-00 22,3870%
9-nov-99 24,9970% 13-jan-00 22,8300% 20-mar-00 18,9170% 29-mai-00 22,2930%
10-nov-99 25,0280% 14-jan-00 22,3360% 21-mar-00 18,7960% 30-mai-00 22,1340%
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31-mai-00 22,0370% 10-ago-00 17,5420% 20-out-00 17,8300% 27-dez-00 17,2300%
1-jun-00 21,4560% 11-ago-00 17,2970% 23-out-00 17,9800% 28-dez-00 17,1100%
2-jun-00 20,9260% 14-ago-00 17,1750% 24-out-00 18,1800% 2-jan-01 17,1700%
6-jun-00 21,0520% 15-ago-00 17,3510% 25-out-00 18,5600% 3-jan-01 16,7800%
7-jun-00 20,8300% 16-ago-00 17,5890% 26-out-00 18,7000% 4-jan-01 16,7900%
8-jun-00 20,9580% 17-ago-00 17,3550% 27-out-00 18,2600% 5-jan-01 16,7900%
9-jun-00 20,7770% 18-ago-00 17,5830% 30-out-00 18,2600% 8-jan-01 16,8200%
12-jun-00 20,9340% 22-ago-00 17,2720% 31-out-00 17,9800% 9-jan-01 16,5200%
13-jun-00 20,7330% 23-ago-00 17,4170% 1-nov-00 18,2400% 10-jan-01 16,6000%
14-jun-00 20,6960% 24-ago-00 17,3880% 2-nov-00 18,2400% 11-jan-01 16,5600%
15-jun-00 20,3910% 25-ago-00 17,4200% 3-nov-00 18,8000% 12-jan-01 16,5600%
16-jun-00 20,0960% 28-ago-00 17,5440% 6-nov-00 18,5400% 15-jan-01 16,6100%
20-jun-00 19,7560% 29-ago-00 17,4130% 7-nov-00 18,8600% 16-jan-01 16,5400%
21-jun-00 18,9360% 30-ago-00 17,3840% 8-nov-00 19,2100% 17-jan-01 16,4600%
23-jun-00 19,3840% 31-ago-00 17,3960% 9-nov-00 19,3700% 18-jan-01 16,2600%
26-jun-00 19,3800% 1-set-00 17,3800% 10-nov-00 18,8900% 19-jan-01 16,2100%
27-jun-00 19,2290% 5-set-00 17,3500% 13-nov-00 18,5900% 22-jan-01 16,2100%
28-jun-00 19,2420% 6-set-00 17,2900% 14-nov-00 18,4800% 23-jan-01 16,0600%
29-jun-00 19,2040% 8-set-00 17,1700% 16-nov-00 18,2800% 24-jan-01 16,0300%
30-jun-00 19,3000% 11-set-00 17,2200% 17-nov-00 18,3100% 26-jan-01 15,8700%
4-jul-00 19,0360% 12-set-00 17,3300% 20-nov-00 17,9400% 29-jan-01 15,7800%
5-jul-00 18,8230% 13-set-00 17,2900% 22-nov-00 18,0000% 30-jan-01 15,7800%
6-jul-00 18,8050% 14-set-00 17,4000% 23-nov-00 18,6000% 31-jan-01 15,8300%
7-jul-00 18,7770% 15-set-00 17,5300% 24-nov-00 18,3700% 1-fev-01 16,0900%
11-jul-00 19,0870% 19-set-00 17,6800% 27-nov-00 18,6200% 2-fev-01 16,1500%
12-jul-00 19,0180% 20-set-00 17,6600% 28-nov-00 18,5100% 5-fev-01 16,3400%
13-jul-00 19,3910% 21-set-00 17,6300% 29-nov-00 18,4100% 6-fev-01 16,3500%
14-jul-00 19,1880% 22-set-00 17,5100% 30-nov-00 18,8000% 7-fev-01 16,4200%
17-jul-00 18,7950% 25-set-00 17,5100% 1-dez-00 18,6700% 8-fev-01 16,2100%
18-jul-00 18,9420% 26-set-00 17,4400% 4-dez-00 18,7400% 9-fev-01 16,1300%
19-jul-00 18,9650% 27-set-00 17,4500% 5-dez-00 18,3500% 12-fev-01 16,2200%
20-jul-00 18,7420% 28-set-00 17,2600% 6-dez-00 18,2200% 13-fev-01 16,2700%
21-jul-00 18,6520% 29-set-00 17,2900% 7-dez-00 18,0900% 14-fev-01 16,2700%
25-jul-00 18,3380% 3-out-00 17,3800% 8-dez-00 17,9200% 15-fev-01 16,4100%
26-jul-00 18,1350% 4-out-00 17,3200% 11-dez-00 18,0000% 16-fev-01 16,5100%
27-jul-00 18,2090% 5-out-00 17,2200% 12-dez-00 17,9900% 19-fev-01 16,7500%
28-jul-00 18,2530% 6-out-00 17,3700% 13-dez-00 17,6500% 20-fev-01 16,7800%
31-jul-00 18,2930% 9-out-00 17,2100% 14-dez-00 17,5300% 21-fev-01 17,0100%
1-ago-00 18,3670% 10-out-00 17,3600% 15-dez-00 17,6200% 22-fev-01 16,8600%
2-ago-00 18,2560% 11-out-00 17,3700% 18-dez-00 17,5000% 23-fev-01 16,7400%
3-ago-00 17,9710% 13-out-00 17,6200% 19-dez-00 17,4900% 28-fev-01 16,9600%
4-ago-00 18,0040% 17-out-00 17,6600% 20-dez-00 17,6500% 1-mar-01 16,8100%
8-ago-00 17,8560% 18-out-00 17,5900% 21-dez-00 17,2900% 2-mar-01 16,6700%
9-ago-00 17,7350% 19-out-00 17,6400% 26-dez-00 17,3400% 5-mar-01 16,7100%




188

DATA SWAP 720 DATA SWAP 720 DATA SWAP 720 DATA SWAP 720
6-mar-01 16,7800% 9-mai-01 22,3600% 12-jul-01 30,0600% 18-set-01 29,1400%
7-mar-01 16,7800% 10-mai-01 21,8900% 13-jul-01 29,8700% 19-set-01 29,2300%
8-mar-01 16,9600% 11-mai-01 22,9400% 16-jul-01 28,8600% 20-set-01 30,1800%
9-mar-01 16,9000% 14-mai-01 23,5200% 17-jul-01 28,5200% 21-set-01 31,2800%
12-mar-01 17,2200% 15-mai-01 23,2900% 18-jul-01 29,1100% 24-set-01 31,0600%
13-mar-01 17,3100% 16-mai-01 23,3100% 19-jul-01 28,7600% 25-set-01 31,1300%
14-mar-01 17,5000% 17-mai-01 23,6600% 20-jul-01 28,2600% 26-set-01 31,3000%
15-mar-01 18,1100% 18-mai-01 23,2000% 23-jul-01 27,3300% 27-set-01 30,5800%
16-mar-01 18,2300% 21-mai-01 23,1500% 24-jul-01 27,8700% 28-set-01 30,0600%
19-mar-01 18,6500% 22-mai-01 23,5000% 25-jul-01 27,2400% 1-out-01 30,6900%
20-mar-01 17,9900% 23-mai-01 24,0500% 26-jul-01 27,4500% 2-out-01 30,8300%
21-mar-01 18,4800% 24-mai-01 23,8400% 27-jul-01 27,5400% 3-out-01 30,9800%
22-mar-01 21,3200% 25-mai-01 23,8500% 30-jul-01 27,4500% 4-out-01 30,9200%
23-mar-01 21,3100% 28-mai-01 23,4900% 31-jul-01 27,9400% 5-out-01 30,6500%
26-mar-01 19,7800% 29-mai-01 23,6200% 6-ago-01 27,6800% 8-out-01 30,6900%
27-mar-01 19,3500% 30-mai-01 23,5300% 7-ago-01 27,7100% 9-out-01 30,4700%
28-mar-01 19,3500% 31-mai-01 24,3900% 8-ago-01 26,8800% 10-out-01 30,1900%
29-mar-01 20,3600% 1-jun-01 24,6300% 9-ago-01 27,3900% 11-out-01 30,2900%
30-mar-01 20,0900% 4-jun-01 23,8900% 10-ago-01 27,4500% 15-out-01 29,7000%
2-abr-01 19,7700% 5-jun-01 23,4100% 13-ago-01 28,0000% 16-out-01 29,0900%
3-abr-01 20,0400% 6-jun-01 22,5400% 14-ago-01 28,6400% 17-out-01 28,6300%
4-abr-01 20,0000% 7-jun-01 22,2700% 15-ago-01 28,0600% 18-out-01 29,0200%
5-abr-01 19,5400% 8-jun-01 21,9700% 16-ago-01 27,6300% 19-out-01 28,4400%
6-abr-01 19,6700% 11-jun-01 22,3900% 17-ago-01 28,2100% 22-out-01 28,2700%
9-abr-01 19,4500% 12-jun-01 22,7400% 20-ago-01 27,9500% 23-out-01 28,2300%
10-abr-01 19,2400% 13-jun-01 22,9900% 21-ago-01 28,5600% 24-out-01 28,6900%
11-abr-01 19,7100% 15-jun-01 23,8300% 22-ago-01 27,8600% 25-out-01 28,5500%
12-abr-01 20,2400% 18-jun-01 25,2700% 23-ago-01 28,2900% 26-out-01 28,7800%
16-abr-01 21,8600% 19-jun-01 25,2800% 24-ago-01 28,3000% 29-out-01 28,9500%
17-abr-01 21,3400% 20-jun-01 24,7800% 27-ago-01 28,3400% 30-out-01 28,4400%
18-abr-01 21,4000% 21-jun-01 24,1800% 28-ago-01 27,9000% 31-out-01 28,1300%
19-abr-01 22,1100% 22-jun-01 23,4100% 29-ago-01 27,5000% 1-nov-01 27,3700%
20-abr-01 23,3500% 25-jun-01 23,7700% 30-ago-01 27,5500% 5-nov-01 25,6400%
23-abr-01 22,8500% 26-jun-01 24,7700% 31-ago-01 27,6600% 6-nov-01 25,0200%
24-abr-01 23,0200% 27-jun-01 25,3600% 3-set-01 27,5700% 7-nov-01 23,7500%
25-abr-01 23,5900% 28-jun-01 26,1700% 4-set-01 26,9500% 8-nov-01 23,5000%
26-abr-01 21,8800% 29-jun-01 26,2700% 5-set-01 27,0000% 9-nov-01 22,6500%
27-abr-01 21,1900% 2-jul-01 25,9700% 6-set-01 27,2500% 12-nov-01 22,5200%
30-abr-01 21,7700% 3-jul-01 26,9500% 10-set-01 27,6700% 13-nov-01 22,3900%
2-mai-01 22,5700% 4-jul-01 27,5200% 11-set-01 28,3200% 14-nov-01 22,6500%
3-mai-01 21,4600% 5-jul-01 28,9900% 12-set-01 28,5100% 16-nov-01 22,8800%
4-mai-01 21,1700% 6-jul-01 27,8900% 13-set-01 29,8800% 19-nov-01 22,6900%
7-mai-01 21,5800% 10-jul-01 29,5900% 14-set-01 30,0900% 20-nov-01 23,2800%
8-mai-01 22,0000% 11-jul-01 29,8000% 17-set-01 29,1800% 21-nov-01 23,2100%
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22-nov-01 23,1900% 30-jan-02 22,9900% 5-abr-02 19,6500% 10-jun-02 25,8100%
23-nov-01 22,4400% 31-jan-02 23,0300% 8-abr-02 19,8000% 11-jun-02 27,5400%
26-nov-01 22,9600% 1-fev-02 22,9900% 9-abr-02 19,7000% 12-jun-02 30,3100%
27-nov-01 23,2600% 4-fev-02 23,4900% 10-abr-02 19,7000% 13-jun-02 30,7000%
28-nov-01 24,2000% 5-fev-02 23,2600% 11-abr-02 19,6800% 14-jun-02 31,1200%
29-nov-01 25,7300% 6-fev-02 22,7600% 12-abr-02 19,5400% 17-jun-02 30,9100%
30-nov-01 25,3900% 7-fev-02 22,9300% 15-abr-02 19,7500% 18-jun-02 30,7900%

3-dez-01 25,0800% 8-fev-02 23,0300% 16-abr-02 19,7600% 19-jun-02 32,7700%
4-dez-01 24,8400% 13-fev-02 22,3100% 17-abr-02 19,8400% 20-jun-02 32,9500%
5-dez-01 24,3700% 14-fev-02 22,3000% 18-abr-02 20,5000% 21-jun-02 35,0200%
6-dez-01 24,2000% 15-fev-02 22,0000% 19-abr-02 20,4600% 24-jun-02 33,3500%
7-dez-01 23,8400% 18-fev-02 21,5500% 22-abr-02 21,3300% 25-jun-02 32,9600%
10-dez-01 23,4700% 19-fev-02 21,5400% 23-abr-02 21,5500% 26-jun-02 33,4500%
11-dez-01 23,4900% 20-fev-02 21,5000% 24-abr-02 21,4000% 27-jun-02 31,2800%
12-dez-01 23,2300% 21-fev-02 21,0300% 25-abr-02 21,5200% 28-jun-02 30,8400%
13-dez-01 23,2100% 22-fev-02 20,7600% 26-abr-02 21,7700% 1-jul-02 33,5200%
14-dez-01 23,4500% 25-fev-02 19,7300% 29-abr-02 21,8600% 2-jul-02 33,9600%
17-dez-01 23,5000% 26-fev-02 19,7000% 30-abr-02 21,8400% 3-jul-02 32,0900%
18-dez-01 23,0100% 27-fev-02 19,3100% 2-mai-02 22,3900% 4-jul-02 32,3400%
19-dez-01 22,7500% 28-fev-02 19,7200% 3-mai-02 22,2800% 5-jul-02 31,9400%
20-dez-01 23,3400% 1-mar-02 19,9100% 6-mai-02 22,2800% 8-jul-02 31,1900%
21-dez-01 23,0200% 4-mar-02 20,0500% 7-mai-02 22,3600% 10-jul-02 30,6700%
26-dez-01 22,3900% 5-mar-02 19,7400% 8-mai-02 22,6300% 11-jul-02 30,1900%
27-dez-01 22,4700% 6-mar-02 20,0200% 9-mai-02 23,4700% 12-jul-02 29,7000%
28-dez-01 22,5900% 7-mar-02 20,5000% 10-mai-02 23,8600% 15-jul-02 30,6300%
2-jan-02 22,2700% 8-mar-02 20,1000% 13-mai-02 24,8500% 16-jul-02 32,0600%
3-jan-02 21,8100% 11-mar-02 19,9900% 14-mai-02 24,8000% 17-jul-02 31,5600%
4-jan-02 22,2200% 12-mar-02 19,2200% 15-mai-02 24,5100% 18-jul-02 30,1800%
7-jan-02 22,1600% 13-mar-02 19,2100% 16-mai-02 23,8500% 19-jul-02 29,9800%
8-jan-02 22,3100% 14-mar-02 19,4600% 17-mai-02 23,8800% 22-jul-02 31,4400%
9-jan-02 22,5700% 15-mar-02 19,1600% 20-mai-02 23,5000% 23-jul-02 32,5500%
10-jan-02 23,1300% 18-mar-02 19,1600% 21-mai-02 23,6900% 24-jul-02 31,7200%
11-jan-02 23,1700% 19-mar-02 19,2200% 22-mai-02 24,4900% 25-jul-02 31,8200%
14-jan-02 23,4200% 20-mar-02 19,3100% 23-mai-02 24,2500% 26-jul-02 32,4000%
15-jan-02 23,5800% 21-mar-02 19,3700% 24-mai-02 23,7100% 29-jul-02 34,1700%
16-jan-02 23,5200% 22-mar-02 19,6300% 27-mai-02 23,7600% 30-jul-02 34,2000%
17-jan-02 23,0600% 25-mar-02 19,6300% 28-mai-02 23,5800% 31-jul-02 33,6700%
18-jan-02 22,5900% 26-mar-02 19,6700% 29-mai-02 23,4500% 1-ago-02 33,1000%
21-jan-02 22,3300% 27-mar-02 19,4300% 31-mai-02 23,2800% 2-ago-02 31,7100%
22-jan-02 22,4000% 28-mar-02 19,4400% 3-jun-02 23,8000% 5-ago-02 32,1300%
23-jan-02 22,2200% 1-abr-02 19,4600% 4-jun-02 25,4600% 6-ago-02 32,0300%
24-jan-02 22,4700% 2-abr-02 19,3900% 5-jun-02 25,0600% 7-ago-02 30,8600%
28-jan-02 22,6200% 3-abr-02 19,5000% 6-jun-02 26,1100% 8-ago-02 28,9800%
29-jan-02 22,7800% 4-abr-02 19,5800% 7-jun-02 26,3400% 9-ago-02 29,8100%
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12-ago-02 29,9900% 14-out-02 37,0200% 16-dez-02 35,2700% 20-fev-03 32,3000%
13-ago-02 29,5500% 15-out-02 39,2800% 17-dez-02 33,4700% 21-fev-03 32,5700%
14-ago-02 29,0000% 16-out-02 37,6400% 18-dez-02 31,8200% 24-fev-03 33,1600%
15-ago-02 29,4800% 17-out-02 36,2700% 19-dez-02 32,2000% 25-fev-03 33,2500%
16-ago-02 29,3900% 18-out-02 35,3700% 20-dez-02 32,3500% 26-fev-03 32,8100%
19-ago-02 28,8500% 21-out-02 34,5000% 23-dez-02 32,7200% 27-fev-03 32,8800%
20-ago-02 28,7800% 22-out-02 34,6000% 26-dez-02 32,8800% 28-fev-03 32,7300%
21-ago-02 28,8600% 23-out-02 34,5300% 27-dez-02 32,7800% 5-mar-03 32,4400%
22-ago-02 29,7700% 24-out-02 34,7700% 30-dez-02 33,2100% 6-mar-03 31,6100%
23-ago-02 29,7900% 25-out-02 34,3400% 2-jan-03 32,4800% 7-mar-03 31,6600%
26-ago-02 28,4800% 28-out-02 33,9100% 3-jan-03 31,7000% 10-mar-03 31,6200%
27-ago-02 28,3700% 29-out-02 34,6300% 6-jan-03 29,7200% 11-mar-03 31,0500%
28-ago-02 27,4700% 30-out-02 34,4200% 7-jan-03 29,1400% 12-mar-03 30,8000%
30-ago-02 26,0100% 31-out-02 34,1100% 8-jan-03 28,4600% 13-mar-03 29,6300%

2-set-02 26,4800% 1-nov-02 34,8000% 9-jan-03 28,2100% 14-mar-03 29,5000%

3-set-02 26,7800% 4-nov-02 34,9900% 10-jan-03 27,5800% 17-mar-03 29,9700%

4-set-02 26,7100% 5-nov-02 35,9200% 13-jan-03 28,2000% 18-mar-03 29,2700%

5-set-02 27,0000% 6-nov-02 37,9200% 14-jan-03 27,8400% 19-mar-03 29,4600%

6-set-02 26,4200% 7-nov-02 38,2600% 15-jan-03 28,4600% 20-mar-03 29,7700%

9-set-02 24,5500% 8-nov-02 38,2100% 16-jan-03 28,3200% 21-mar-03 28,8300%
10-set-02 25,2400% 11-nov-02 37,8300% 17-jan-03 28,4700% 24-mar-03 28,8000%
11-set-02 25,2100% 12-nov-02 38,4300% 20-jan-03 28,6400% 25-mar-03 28,3900%
12-set-02 25,6600% 13-nov-02 39,0600% 21-jan-03 28,8400% 26-mar-03 28,0500%
13-set-02 26,9900% 14-nov-02 39,1000% 22-jan-03 28,9900% 27-mar-03 28,4000%
16-set-02 28,2400% 18-nov-02 38,7800% 23-jan-03 29,4100% 28-mar-03 27,8600%
17-set-02 28,3900% 19-nov-02 37,7500% 24-jan-03 31,3100% 31-mar-03 27,8300%
18-set-02 28,8300% 20-nov-02 36,6500% 27-jan-03 32,2300% 1-abr-03 27,1900%
19-set-02 30,3700% 21-nov-02 36,3300% 28-jan-03 31,4600% 2-abr-03 26,8800%
20-set-02 29,8200% 22-nov-02 36,3400% 29-jan-03 30,7100% 3-abr-03 26,2700%
23-set-02 31,2500% 25-nov-02 36,1400% 30-jan-03 31,2200% 4-abr-03 26,2600%
24-set-02 31,6800% 26-nov-02 36,1700% 31-jan-03 31,6200% 7-abr-03 25,6100%
25-set-02 31,0900% 27-nov-02 36,0300% 3-fev-03 31,4100% 8-abr-03 26,0900%
26-set-02 32,2300% 28-nov-02 36,6600% 4-fev-03 31,8700% 9-abr-03 26,1900%
27-set-02 33,8100% 29-nov-02 36,0700% 5-fev-03 32,0900% 10-abr-03 26,8500%
30-set-02 35,1000% 2-dez-02 35,6800% 6-fev-03 32,1300% 11-abr-03 26,5000%

1-out-02 33,9100% 3-dez-02 35,7500% 7-fev-03 32,2300% 14-abr-03 26,1500%
2-out-02 35,0900% 4-dez-02 35,9900% 10-fev-03 31,7100% 15-abr-03 25,7600%
3-out-02 36,7900% 5-dez-02 36,4700% 11-fev-03 31,6300% 16-abr-03 25,8600%
4-out-02 35,2400% 6-dez-02 36,4300% 12-fev-03 31,8600% 17-abr-03 25,2000%
7-out-02 34,9900% 9-dez-02 36,7600% 13-fev-03 32,5400% 22-abr-03 25,0600%
8-out-02 34,4900% 10-dez-02 37,3600% 14-fev-03 32,6900% 23-abr-03 25,1200%
9-out-02 35,4500% 11-dez-02 37,1200% 17-fev-03 32,6300% 24-abr-03 25,3800%
10-out-02 35,8700% 12-dez-02 36,2900% 18-fev-03 32,2300% 25-abr-03 24,8200%
11-out-02 36,3800% 13-dez-02 36,1100% 19-fev-03 32,4800% 28-abr-03 24,5000%
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29-abr-03 24,1300% 2-jul-03 21,2800% 3-set-03 19,3200% 4-nov-03 17,8100%
30-abr-03 24,0300% 3-jul-03 21,0700% 4-set-03 18,8600% 5-nov-03 17,8600%
2-mai-03 24,1600% 4-jul-03 20,6800% 5-set-03 18,5300% 6-nov-03 17,8900%
5-mai-03 24,1700% 7-jul-03 20,9000% 8-set-03 18,7700% 7-nov-03 17,8300%
6-mai-03 23,9700% 8-jul-03 20,7800% 9-set-03 18,9500% 10-nov-03 17,7600%
7-mai-03 23,4300% 10-jul-03 21,1100% 10-set-03 18,8600% 11-nov-03 17,8600%
8-mai-03 23,0100% 11-jul-03 20,9600% 11-set-03 18,8100% 12-nov-03 17,7400%
9-mai-03 23,0100% 14-jul-03 20,7200% 12-set-03 18,7200% 13-nov-03 17,8500%
12-mai-03 22,8700% 15-jul-03 20,7800% 15-set-03 18,5800% 14-nov-03 17,8200%
13-mai-03 22,1600% 16-jul-03 20,4400% 16-set-03 18,8200% 17-nov-03 17,7400%
14-mai-03 21,8900% 17-jul-03 20,4500% 17-set-03 18,7200% 18-nov-03 17,7000%
15-mai-03 22,9700% 18-jul-03 20,2500% 18-set-03 18,6000% 19-nov-03 17,5700%
16-mai-03 22,7700% 21-jul-03 20,0000% 19-set-03 18,4700% 20-nov-03 17,1300%
19-mai-03 22,5800% 22-jul-03 20,0700% 22-set-03 18,5100% 21-nov-03 17,0300%
20-mai-03 23,4400% 23-jul-03 20,4400% 23-set-03 18,6300% 24-nov-03 16,8500%
21-mai-03 22,7700% 24-jul-03 20,3800% 24-set-03 18,6000% 25-nov-03 16,7200%
22-mai-03 22,3000% 25-jul-03 20,6700% 25-set-03 18,8000% 26-nov-03 16,5700%
23-mai-03 22,4000% 28-jul-03 20,9000% 26-set-03 19,0000% 27-nov-03 16,4600%
26-mai-03 22,6300% 29-jul-03 21,1500% 29-set-03 19,0800% 28-nov-03 16,3600%
27-mai-03 22,8800% 30-jul-03 21,4300% 30-set-03 18,6500% 1-dez-03 16,2200%
28-mai-03 22,6100% 31-jul-03 21,7500% 1-out-03 18,4800% 2-dez-03 16,1600%
29-mai-03 22,3200% 1-ago-03 22,2400% 2-out-03 18,3100% 3-dez-03 16,2500%
30-mai-03 22,5700% 4-ago-03 23,6600% 3-out-03 18,2600% 4-dez-03 16,2700%
2-jun-03 22,4700% 5-ago-03 22,3800% 6-out-03 18,3500% 5-dez-03 16,2700%
3-jun-03 22,4300% 6-ago-03 22,4800% 7-out-03 18,3700% 8-dez-03 16,1900%
4-jun-03 21,9800% 7-ago-03 21,5000% 8-out-03 18,1900% 9-dez-03 16,0200%
5-jun-03 21,7300% 8-ago-03 21,2800% 9-out-03 18,1400% 10-dez-03 16,3400%
6-jun-03 21,3900% 11-ago-03 21,1400% 10-out-03 18,1400% 11-dez-03 16,1500%
9-jun-03 21,0500% 12-ago-03 21,6400% 13-out-03 18,0100% 12-dez-03 16,1600%
10-jun-03 21,0400% 13-ago-03 21,6100% 14-out-03 17,8100% 15-dez-03 16,2700%
11-jun-03 21,1300% 14-ago-03 21,9100% 15-out-03 17,7800% 16-dez-03 16,1900%
12-jun-03 21,3900% 15-ago-03 21,9100% 16-out-03 17,8300% 17-dez-03 16,2400%
13-jun-03 21,3000% 18-ago-03 21,6400% 17-out-03 17,9400% 18-dez-03 16,1100%
16-jun-03 21,1000% 19-ago-03 21,6400% 20-out-03 17,8900% 19-dez-03 16,1500%
17-jun-03 21,2200% 20-ago-03 20,7900% 21-out-03 17,6100% 22-dez-03 16,2300%
18-jun-03 21,4500% 21-ago-03 20,8900% 22-out-03 17,6000% 23-dez-03 16,1900%
20-jun-03 21,4400% 22-ago-03 20,2900% 23-out-03 17,6500% 26-dez-03 16,3000%
23-jun-03 21,3700% 25-ago-03 20,2500% 24-out-03 17,7700% 29-dez-03 16,2700%
24-jun-03 21,4000% 26-ago-03 19,7600% 27-out-03 17,8000% 30-dez-03 16,2500%
25-jun-03 21,7000% 27-ago-03 19,1500% 28-out-03 17,6900% 2-jan-04 16,2100%
26-jun-03 21,8300% 28-ago-03 19,4100% 29-out-03 17,9400% 5-jan-04 16,1000%
27-jun-03 21,9500% 29-ago-03 19,2500% 30-out-03 18,0500% 6-jan-04 16,0100%
30-jun-03 21,9700% 1-set-03 19,0600% 31-out-03 17,9300% 7-jan-04 15,6200%

1-jul-03 21,4300% 2-set-03 19,3600% 3-nov-03 17,8100% 8-jan-04 15,4400%
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9-jan-04 15,3100% 15-mar-04 15,5100% 18-mai-04 19,1100% 21-jul-04 17,7000%
12-jan-04 15,3000% 16-mar-04 15,4900% 19-mai-04 19,4000% 22-jul-04 17,8100%
13-jan-04 15,2000% 17-mar-04 15,5000% 20-mai-04 20,4100% 23-jul-04 18,1200%
14-jan-04 15,3000% 18-mar-04 15,3900% 21-mai-04 20,1900% 26-jul-04 18,2500%
15-jan-04 15,4000% 19-mar-04 15,2700% 24-mai-04 19,9200% 27-jul-04 18,0400%
16-jan-04 15,4100% 22-mar-04 15,3900% 25-mai-04 19,7200% 28-jul-04 17,7800%
19-jan-04 15,4400% 23-mar-04 15,4000% 26-mai-04 20,1200% 29-jul-04 18,2600%
20-jan-04 15,4500% 24-mar-04 15,7000% 27-mai-04 19,8200% 30-jul-04 18,4800%
21-jan-04 15,4400% 25-mar-04 15,7500% 28-mai-04 19,7600% 2-ago-04 18,5400%
22-jan-04 15,5700% 26-mar-04 15,7600% 31-mai-04 20,1500% 3-ago-04 18,5200%
23-jan-04 15,3900% 29-mar-04 15,7600% 1-jun-04 19,9300% 4-ago-04 18,8700%
26-jan-04 15,0700% 30-mar-04 15,5900% 2-jun-04 19,4300% 5-ago-04 19,3500%
27-jan-04 15,1400% 31-mar-04 15,5900% 3-jun-04 19,8100% 6-ago-04 18,6300%
28-jan-04 15,3800% 1-abr-04 15,4500% 4-jun-04 19,3400% 9-ago-04 18,6500%
29-jan-04 15,6700% 2-abr-04 15,5100% 7-jun-04 18,7500% 10-ago-04 18,7100%
30-jan-04 15,8200% 5-abr-04 15,4000% 8-jun-04 18,2000% 11-ago-04 18,4300%
2-fev-04 15,8800% 6-abr-04 15,4800% 9-jun-04 18,7300% 12-ago-04 18,6000%
3-fev-04 15,6100% 7-abr-04 15,6000% 11-jun-04 18,8700% 13-ago-04 18,5300%
4-fev-04 15,4800% 8-abr-04 15,7200% 14-jun-04 19,4700% 16-ago-04 18,4000%
5-fev-04 15,5000% 12-abr-04 15,8200% 15-jun-04 18,7100% 17-ago-04 18,3500%
6-fev-04 15,5700% 13-abr-04 15,8000% 16-jun-04 18,8400% 18-ago-04 18,1700%
9-fev-04 15,4000% 14-abr-04 15,8900% 17-jun-04 18,9000% 19-ago-04 18,1600%
10-fev-04 15,3500% 15-abr-04 16,0200% 18-jun-04 18,8800% 20-ago-04 18,1300%
11-fev-04 15,2300% 16-abr-04 16,0800% 21-jun-04 18,5800% 23-ago-04 18,2600%
12-fev-04 15,1800% 19-abr-04 16,1800% 22-jun-04 18,5700% 24-ago-04 18,3400%
13-fev-04 15,4200% 20-abr-04 16,4800% 23-jun-04 18,4800% 25-ago-04 18,3300%
16-fev-04 15,3100% 22-abr-04 16,4800% 24-jun-04 18,0300% 26-ago-04 18,4000%
17-fev-04 15,3100% 23-abr-04 16,2300% 25-jun-04 18,2200% 27-ago-04 18,7300%
18-fev-04 15,4800% 26-abr-04 16,2800% 28-jun-04 18,5000% 30-ago-04 18,6300%
19-fev-04 15,9400% 27-abr-04 16,2500% 29-jun-04 18,2300% 31-ago-04 18,5600%
20-fev-04 16,1100% 28-abr-04 16,5600% 30-jun-04 17,7600% 1-set-04 18,7100%
25-fev-04 15,9000% 29-abr-04 16,8200% 1-jul-04 17,7000% 2-set-04 18,6500%
26-fev-04 15,9400% 30-abr-04 16,6000% 2-jul-04 17,2000% 3-set-04 18,4900%
27-fev-04 15,7000% 3-mai-04 16,9000% 5-jul-04 16,9100% 6-set-04 18,5900%
1-mar-04 15,4000% 4-mai-04 16,7600% 6-jul-04 17,3500% 8-set-04 18,6300%
2-mar-04 15,4600% 5-mai-04 16,7100% 7-jul-04 17,5100% 9-set-04 18,6500%
3-mar-04 15,5900% 6-mai-04 16,9200% 8-jul-04 17,7000% 10-set-04 18,6300%
4-mar-04 15,6700% 7-mai-04 17,0600% 12-jul-04 17,5400% 13-set-04 18,5100%
5-mar-04 15,4500% 10-mai-04 19,0500% 13-jul-04 17,5100% 14-set-04 18,2700%
8-mar-04 15,3100% 11-mai-04 18,2700% 14-jul-04 17,5100% 15-set-04 18,1800%
9-mar-04 15,5000% 12-mai-04 18,9900% 15-jul-04 17,3100% 16-set-04 18,1800%
10-mar-04 15,7600% 13-mai-04 19,9500% 16-jul-04 17,2500% 17-set-04 18,0500%
11-mar-04 15,6100% 14-mai-04 18,9200% 19-jul-04 17,3500% 20-set-04 18,1200%
12-mar-04 15,5000% 17-mai-04 19,3900% 20-jul-04 17,3800% 21-set-04 18,0300%




193

DATA SWAP 720 DATA SWAP 720 DATA SWAP 720 DATA SWAP 720
22-set-04 18,0300% 26-nov-04 17,7200% 31-jan-05 17,7900% 6-abr-05 18,5700%
23-set-04 17,8900% 29-nov-04 17,9200% 1-fev-05 17,9500% 7-abr-05 18,4700%
24-set-04 17,8700% 30-nov-04 17,8000% 2-fev-05 18,0000% 8-abr-05 18,6500%
27-set-04 17,8800% 1-dez-04 17,6000% 3-fev-05 17,6400% 11-abr-05 18,7500%
28-set-04 17,8100% 2-dez-04 17,6200% 4-fev-05 17,6100% 12-abr-05 18,5500%
29-set-04 17,6400% 3-dez-04 17,4500% 9-fev-05 17,6100% 13-abr-05 18,3100%
30-set-04 17,6700% 6-dez-04 17,5600% 10-fev-05 17,6300% 14-abr-05 18,3400%
1-out-04 17,6700% 7-dez-04 17,7500% 11-fev-05 17,6000% 15-abr-05 18,5200%
4-out-04 17,5300% 8-dez-04 17,6600% 14-fev-05 17,8200% 18-abr-05 18,4300%
5-out-04 17,5400% 9-dez-04 17,6100% 15-fev-05 17,8400% 19-abr-05 18,3700%
6-out-04 17,6600% 10-dez-04 17,3900% 16-fev-05 17,6800% 20-abr-05 18,3200%
7-out-04 17,6600% 13-dez-04 17,1800% 17-fev-05 17,5700% 22-abr-05 18,3400%
8-out-04 17,5100% 14-dez-04 17,1400% 18-fev-05 17,6200% 25-abr-05 18,3000%
11-out-04 17,5900% 15-dez-04 17,1600% 21-fev-05 17,7500% 26-abr-05 18,3400%
13-out-04 17,7500% 16-dez-04 17,1100% 22-fev-05 17,8300% 27-abr-05 18,0600%
14-out-04 17,9200% 17-dez-04 16,8000% 23-fev-05 17,8100% 28-abr-05 18,1700%
15-out-04 17,8200% 20-dez-04 16,6500% 24-fev-05 17,5000% 29-abr-05 18,0900%
18-out-04 17,8900% 21-dez-04 16,7200% 25-fev-05 17,4200% 2-mai-05 18,1600%
19-out-04 17,9000% 22-dez-04 16,7900% 28-fev-05 17,4100% 3-mai-05 18,0300%
20-out-04 17,7700% 23-dez-04 17,0800% 1-mar-05 17,5000% 4-mai-05 17,9800%
21-out-04 17,8600% 27-dez-04 17,2100% 2-mar-05 17,5400% 5-mai-05 18,0400%
22-out-04 17,9900% 28-dez-04 17,3200% 3-mar-05 17,4600% 6-mai-05 17,9000%
25-out-04 18,1900% 29-dez-04 17,1800% 4-mar-05 17,3300% 9-mai-05 17,7700%
26-out-04 18,1800% 30-dez-04 17,0200% 7-mar-05 17,2700% 10-mai-05 17,9100%
27-out-04 18,1200% 3-jan-05 17,1200% 8-mar-05 17,2800% 11-mai-05 17,8700%
28-out-04 18,1400% 4-jan-05 17,1500% 9-mar-05 17,2400% 12-mai-05 17,9400%
29-out-04 18,1400% 5-jan-05 17,2700% 10-mar-05 17,3300% 13-mai-05 18,0400%
1-nov-04 18,1200% 6-jan-05 17,4900% 11-mar-05 17,2900% 16-mai-05 17,9400%
3-nov-04 18,1300% 7-jan-05 17,3700% 14-mar-05 17,5000% 17-mai-05 17,7900%
4-nov-04 18,1200% 10-jan-05 17,4500% 15-mar-05 17,6800% 18-mai-05 17,7400%
5-nov-04 18,3100% 11-jan-05 17,5500% 16-mar-05 17,6400% 19-mai-05 17,8200%
8-nov-04 18,4100% 12-jan-05 17,4500% 17-mar-05 17,7800% 20-mai-05 17,7800%
9-nov-04 18,2200% 13-jan-05 17,4700% 18-mar-05 18,0300% 23-mai-05 17,8300%
10-nov-04 18,2700% 14-jan-05 17,5200% 21-mar-05 18,2100% 24-mai-05 17,8000%
11-nov-04 18,1800% 17-jan-05 17,6700% 22-mar-05 18,0600% 25-mai-05 17,6500%
12-nov-04 18,0300% 18-jan-05 17,7600% 23-mar-05 18,2900% 27-mai-05 17,5600%
16-nov-04 17,8800% 19-jan-05 17,7200% 24-mar-05 18,1500% 30-mai-05 17,6100%
17-nov-04 17,6500% 20-jan-05 17,8700% 28-mar-05 18,2000% 31-mai-05 17,6100%
18-nov-04 17,9200% 21-jan-05 17,8700% 29-mar-05 18,2700% 1-jun-05 17,5300%
19-nov-04 18,0100% 24-jan-05 17,5600% 30-mar-05 18,2300% 2-jun-05 17,4300%

22-nov-04 17,9800% 25-jan-05 17,5600% 31-mar-05 18,3200% 3-jun-05 17,4400%
23-nov-04 17,8300% 26-jan-05 17,4300% 1-abr-05 18,3900% 6-jun-05 17,7300%
24-nov-04 17,7200% 27-jan-05 17,5500% 4-abr-05 18,4400% 7-jun-05 17,8100%
25-nov-04 17,6600% 28-jan-05 17,7400% 5-abr-05 18,7800% 8-jun-05 17,7700%
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9-jun-05 17,9800% 12-ago-05 17,6400% 17-out-05 17,2300% 20-dez-05 15,9900%
10-jun-05 17,7900% 15-ago-05 17,4500% 18-out-05 17,2600% 21-dez-05 15,8700%
13-jun-05 17,5600% 16-ago-05 17,4400% 19-out-05 17,3300% 22-dez-05 15,7500%
14-jun-05 17,3800% 17-ago-05 17,4200% 20-out-05 17,1100% 23-dez-05 15,7300%
15-jun-05 17,4200% 18-ago-05 17,6200% 21-out-05 17,2100% 26-dez-05 15,7400%
16-jun-05 17,4600% 19-ago-05 18,1600% 24-out-05 17,2700% 27-dez-05 15,7600%
17-jun-05 17,4400% 22-ago-05 17,7900% 25-out-05 17,2400% 28-dez-05 15,7900%
20-jun-05 17,5500% 23-ago-05 17,9300% 26-out-05 17,2100% 29-dez-05 15,7400%
21-jun-05 17,4500% 24-ago-05 17,9100% 27-out-05 17,2400% 2-jan-06 15,7400%
22-jun-05 17,4000% 25-ago-05 17,6700% 28-out-05 17,2300% 3-jan-06 15,7300%
23-jun-05 17,4100% 26-ago-05 17,7600% 31-out-05 17,2500% 4-jan-06 15,5900%
24-jun-05 17,3500% 29-ago-05 17,6500% 1-nov-05 17,1400% 5-jan-06 15,5900%
27-jun-05 17,3100% 30-ago-05 17,7800% 3-nov-05 17,0000% 6-jan-06 15,5800%
28-jun-05 17,2500% 31-ago-05 17,7300% 4-nov-05 17,0200% 9-jan-06 15,5400%
29-jun-05 17,1900% 1-set-05 17,8400% 7-nov-05 16,9800% 10-jan-06 15,4700%
30-jun-05 17,1800% 2-set-05 17,6800% 8-nov-05 16,9300% 11-jan-06 15,4400%
1-jul-05 17,0200% 5-set-05 17,6300% 9-nov-05 16,8100% 12-jan-06 15,4100%
4-jul-05 17,0700% 6-set-05 17,4700% 10-nov-05 16,8200% 13-jan-06 15,3300%
5-jul-05 17,1500% 8-set-05 17,2400% 11-nov-05 16,8500% 16-jan-06 15,1800%
6-jul-05 17,2500% 9-set-05 17,2100% 14-nov-05 17,0800% 17-jan-06 15,2300%
7-jul-05 17,1500% 12-set-05 17,1900% 16-nov-05 17,0900% 18-jan-06 15,3100%
8-jul-05 17,2400% 13-set-05 17,0000% 17-nov-05 16,9500% 19-jan-06 15,2100%
11-jul-05 17,2100% 14-set-05 17,0300% 18-nov-05 16,8400% 20-jan-06 15,2100%
12-jul-05 17,1700% 15-set-05 17,0100% 21-nov-05 16,7200% 23-jan-06 15,3400%
15-jul-05 17,2400% 16-set-05 16,9000% 22-nov-05 16,7900% 24-jan-06 15,3800%
18-jul-05 17,2000% 19-set-05 16,9200% 23-nov-05 16,7400% 26-jan-06 15,2700%
19-jul-05 17,1900% 20-set-05 16,9500% 24-nov-05 16,6800% 27-jan-06 15,2400%
20-jul-05 17,2300% 21-set-05 16,9500% 25-nov-05 16,6700% 30-jan-06 15,2700%
21-jul-05 17,3400% 22-set-05 17,0700% 28-nov-05 16,7300% 31-jan-06 15,2800%
22-jul-05 17,6100% 23-set-05 17,0200% 29-nov-05 16,6500% 1-fev-06 15,3200%
25-jul-05 17,8800% 26-set-05 17,0000% 30-nov-05 16,4700% 2-fev-06 15,3000%
26-jul-05 17,7700% 27-set-05 17,1100% 1-dez-05 16,4300% 3-fev-06 15,1500%
27-jul-05 17,6200% 28-set-05 17,0400% 2-dez-05 16,3500% 6-fev-06 15,0100%
28-jul-05 17,6200% 29-set-05 16,9400% 5-dez-05 16,2500% 7-fev-06 15,0600%
29-jul-05 17,5600% 30-set-05 17,0100% 6-dez-05 16,3300% 8-fev-06 15,0500%
1-ago-05 17,6300% 3-out-05 17,0300% 7-dez-05 16,2500% 9-fev-06 15,0200%
2-ago-05 17,5100% 4-out-05 17,1100% 8-dez-05 16,2800% 10-fev-06 14,9500%
3-ago-05 17,3400% 5-out-05 17,0600% 9-dez-05 16,2100% 13-fev-06 14,8500%
4-ago-05 17,3500% 6-out-05 17,2900% 12-dez-05 16,2200% 14-fev-06 14,8100%
5-ago-05 17,2900% 7-out-05 17,1900% 13-dez-05 16,1600% 15-fev-06 14,8300%
8-ago-05 17,3300% 10-out-05 17,2100% 14-dez-05 16,0600% 16-fev-06 14,6900%
9-ago-05 17,3000% 11-out-05 17,2000% 15-dez-05 16,0000% 17-fev-06 14,5800%
10-ago-05 17,2000% 13-out-05 17,4600% 16-dez-05 16,0600% 20-fev-06 14,5200%
11-ago-05 17,5700% 14-out-05 17,3300% 19-dez-05 16,1000% 21-fev-06 14,6700%
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22-fev-06 14,5800% 3-mai-06 14,6500% 6-jul-06 15,1100% 6-set-06 13,9900%
23-fev-06 14,5700% 4-mai-06 14,6800% 7-jul-06 15,0400% 8-set-06 13,9000%
1-mar-06 14,4500% 5-mai-06 14,7200% 10-jul-06 14,9700% 11-set-06 13,9600%
2-mar-06 14,3900% 8-mai-06 14,7400% 11-jul-06 15,0000% 12-set-06 13,8900%
3-mar-06 14,3700% 9-mai-06 14,7000% 12-jul-06 15,0700% 13-set-06 13,8500%
6-mar-06 14,4600% 10-mai-06 14,6900% 13-jul-06 15,1800% 14-set-06 13,8400%
7-mar-06 14,6100% 11-mai-06 14,8100% 14-jul-06 15,1100% 15-set-06 13,7400%
8-mar-06 14,7900% 12-mai-06 14,9900% 17-jul-06 15,0400% 18-set-06 13,6900%
9-mar-06 14,7000% 15-mai-06 15,0600% 18-jul-06 15,0500% 19-set-06 13,7800%
10-mar-06 14,5700% 17-mai-06 15,1200% 19-jul-06 14,8800% 20-set-06 13,8400%
13-mar-06 14,5000% 18-mai-06 15,0400% 20-jul-06 14,9200% 21-set-06 14,0700%
14-mar-06 14,4700% 19-mai-06 15,2100% 21-jul-06 14,9600% 22-set-06 13,8700%
15-mar-06 14,3600% 22-mai-06 15,5100% 24-jul-06 14,9200% 25-set-06 13,9000%
16-mar-06 14,3500% 23-mai-06 15,6200% 25-jul-06 14,8400% 26-set-06 13,8100%
17-mar-06 14,3800% 24-mai-06 16,6700% 26-jul-06 14,7800% 27-set-06 13,8200%
20-mar-06 14,4700% 25-mai-06 15,9000% 27-jul-06 14,8400% 28-set-06 13,8500%
21-mar-06 14,6600% 26-mai-06 15,4200% 28-jul-06 14,7400% 29-set-06 13,8000%
22-mar-06 14,5500% 29-mai-06 15,6700% 31-jul-06 14,7400% 2-out-06 13,6400%
23-mar-06 14,6400% 30-mai-06 16,3400% 1-ago-06 14,8200% 3-out-06 13,6500%
24-mar-06 14,7200% 31-mai-06 16,0800% 2-ago-06 14,8100% 4-out-06 13,5900%
27-mar-06 14,8900% 1-jun-06 15,8700% 3-ago-06 14,7600% 5-out-06 13,5700%
28-mar-06 14,9300% 2-jun-06 15,8300% 4-ago-06 14,7100% 6-out-06 13,5200%
29-mar-06 14,7800% 5-jun-06 15,8700% 7-ago-06 14,6300% 9-out-06 13,4500%
30-mar-06 14,6500% 6-jun-06 15,9200% 8-ago-06 14,4700% 10-out-06 13,3800%
31-mar-06 14,6300% 7-jun-06 15,9500% 9-ago-06 14,5000% 11-out-06 13,4200%
3-abr-06 14,5400% 8-jun-06 15,9300% 10-ago-06 14,4800% 13-out-06 13,3500%
4-abr-06 14,5900% 9-jun-06 15,9100% 11-ago-06 14,4700% 16-out-06 13,3800%
5-abr-06 14,4500% 12-jun-06 16,0800% 14-ago-06 14,5500% 17-out-06 13,4100%
6-abr-06 14,4600% 13-jun-06 16,2200% 15-ago-06 14,4600% 18-out-06 13,4200%
7-abr-06 14,6400% 14-jun-06 16,1400% 16-ago-06 14,4200% 19-out-06 13,3900%
10-abr-06 14,8200% 16-jun-06 15,9100% 17-ago-06 14,3500% 20-out-06 13,3500%
11-abr-06 14,7400% 19-jun-06 15,9600% 18-ago-06 14,3500% 23-out-06 13,3800%
12-abr-06 14,6500% 20-jun-06 15,9100% 21-ago-06 14,3000% 24-out-06 13,4200%
13-abr-06 14,6200% 21-jun-06 15,7500% 22-ago-06 14,2800% 25-out-06 13,3200%
17-abr-06 14,6100% 22-jun-06 15,8000% 23-ago-06 14,3600% 26-out-06 13,3100%
18-abr-06 14,4400% 23-jun-06 15,7700% 24-ago-06 14,4000% 27-out-06 13,2100%
19-abr-06 14,4700% 26-jun-06 15,7900% 25-ago-06 14,4000% 30-out-06 13,2400%
20-abr-06 14,6000% 27-jun-06 15,8400% 28-ago-06 14,3800% 31-out-06 13,1800%
24-abr-06 14,7000% 28-jun-06 15,7500% 29-ago-06 14,3700% 1-nov-06 13,0500%
25-abr-06 14,7000% 29-jun-06 15,5000% 30-ago-06 14,3500% 3-nov-06 13,0100%
26-abr-06 14,6500% 30-jun-06 15,3000% 31-ago-06 14,1200% 6-nov-06 13,0500%
27-abr-06 14,7100% 3-jul-06 15,1800% 1-set-06 14,0200% 7-nov-06 13,0400%
28-abr-06 14,6300% 4-jul-06 15,0600% 4-set-06 13,9500% 8-nov-06 13,1100%
2-mai-06 14,5600% 5-jul-06 15,2900% 5-set-06 13,9900% 9-nov-06 13,1300%




196

DATA SWAP 720 DATA SWAP 720 DATA SWAP 720 DATA SWAP 720
10-nov-06 13,1500% 18-jan-07 12,3330% 26-mar-07 11,6580% 31-mai-07 10,5010%
13-nov-06 13,1500% 19-jan-07 12,2960% 27-mar-07 11,6650% 1-jun-07 10,3820%
14-nov-06 13,0500% 22-jan-07 12,2570% 28-mar-07 11,7090% 4-jun-07 10,5000%
16-nov-06 13,0400% 23-jan-07 12,2830% 29-mar-07 11,6690% 5-jun-07 10,5830%
17-nov-06 13,1600% 24-jan-07 12,2890% 30-mar-07 11,5950% 6-jun-07 10,6190%
21-nov-06 13,0900% 26-jan-07 12,3910% 2-abr-07 11,5590% 8-jun-07 10,4640%
22-nov-06 13,0700% 29-jan-07 12,3420% 3-abr-07 11,5430% 11-jun-07 10,4150%
23-nov-06 13,0700% 30-jan-07 12,3440% 4-abr-07 11,5630% 12-jun-07 10,5450%
24-nov-06 13,0500% 31-jan-07 12,2700% 5-abr-07 11,5570% 13-jun-07 10,5480%
27-nov-06 13,0800% 1-fev-07 12,2450% 9-abr-07 11,5110% 14-jun-07 10,4890%
28-nov-06 13,0300% 2-fev-07 12,2460% 10-abr-07 11,4810% 15-jun-07 10,4070%
29-nov-06 12,9900% 5-fev-07 12,1750% 11-abr-07 11,5210% 18-jun-07 10,4170%
30-nov-06 12,9200% 6-fev-07 12,1410% 12-abr-07 11,5500% 19-jun-07 10,4140%

1-dez-06 12,8800% 7-fev-07 12,1420% 13-abr-07 11,4790% 20-jun-07 10,4970%
4-dez-06 12,9100% 8-fev-07 12,1390% 16-abr-07 11,3990% 21-jun-07 10,5150%
5-dez-06 12,7900% 9-fev-07 12,1030% 17-abr-07 11,3780% 22-jun-07 10,6230%
6-dez-06 12,7600% 12-fev-07 12,0320% 18-abr-07 11,3260% 25-jun-07 10,8260%
7-dez-06 12,6900% 13-fev-07 12,0100% 19-abr-07 11,0350% 26-jun-07 10,7530%
8-dez-06 12,5900% 14-fev-07 11,9270% 20-abr-07 10,9300% 27-jun-07 10,6650%
11-dez-06 12,5200% 15-fev-07 11,8960% 23-abr-07 10,9190% 28-jun-07 10,6630%
12-dez-06 12,5800% 16-fev-07 11,9020% 24-abr-07 10,9460% 29-jun-07 10,6280%
13-dez-06 12,5200% 21-fev-07 11,7930% 25-abr-07 10,8370% 2-jul-07 10,5990%
14-dez-06 12,5100% 22-fev-07 11,7480% 26-abr-07 10,9130% 3-jul-07 10,6300%
15-dez-06 12,4300% 23-fev-07 11,8160% 27-abr-07 10,9330% 4-jul-07 10,7790%
18-dez-06 12,3900% 26-fev-07 11,7720% 30-abr-07 10,9110% 5-jul-07 10,7690%
19-dez-06 12,4400% 27-fev-07 11,9580% 2-mai-07 10,7860% 6-jul-07 10,6580%
20-dez-06 12,4300% 28-fev-07 11,9460% 3-mai-07 10,7290% 10-jul-07 10,7300%
21-dez-06 12,4500% 1-mar-07 12,0530% 4-mai-07 10,6870% 11-jul-07 10,6930%
22-dez-06 12,4400% 2-mar-07 12,1030% 7-mai-07 10,6740% 12-jul-07 10,6260%
26-dez-06 12,4100% 5-mar-07 12,1270% 8-mai-07 10,6970% 13-jul-07 10,5900%
27-dez-06 12,3700% 6-mar-07 11,9300% 9-mai-07 10,6280% 16-jul-07 10,6340%
28-dez-06 12,3100% 7-mar-07 11,8580% 10-mai-07 10,6970% 17-jul-07 10,6000%
2-jan-07 12,1700% 8-mar-07 11,8840% 11-mai-07 10,6620% 18-jul-07 10,6150%
3-jan-07 12,1600% 9-mar-07 11,8220% 16-mai-07 10,3980% 19-jul-07 10,7360%
4-jan-07 12,2400% 12-mar-07 11,7570% 17-mai-07 10,3460% 20-jul-07 10,7580%
5-jan-07 12,3300% 13-mar-07 11,8820% 18-mai-07 10,4130% 23-jul-07 10,7710%
8-jan-07 12,4200% 14-mar-07 11,8240% 21-mai-07 10,3580% 24-jul-07 10,8730%
9-jan-07 12,4200% 15-mar-07 11,8190% 22-mai-07 10,3630% 25-jul-07 10,8840%
10-jan-07 12,3900% 16-mar-07 11,8530% 23-mai-07 10,4430% 26-jul-07 11,1890%
11-jan-07 12,3700% 19-mar-07 11,7980% 24-mai-07 10,6090% 27-jul-07 11,0600%
12-jan-07 12,4100% 20-mar-07 11,7830% 25-mai-07 10,4990% 30-jul-07 11,0040%
15-jan-07 12,4900% 21-mar-07 11,6660% 28-mai-07 10,4740% 31-jul-07 11,0220%
16-jan-07 12,4400% 22-mar-07 11,6270% 29-mai-07 10,5530% 1-ago-07 11,1560%
17-jan-07 12,4000% 23-mar-07 11,6730% 30-mai-07 10,5190% 2-ago-07 11,0930%
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3-ago-07 11,2700% 5-out-07 11,3090% 13-dez-07 12,6650% 22-fev-08 12,3750%
6-ago-07 11,3010% 8-out-07 11,3390% 14-dez-07 12,6070% 25-fev-08 12,4640%
7-ago-07 11,2000% 9-out-07 11,2390% 17-dez-07 12,5830% 26-fev-08 12,4250%
8-ago-07 11,1230% 10-out-07 11,2800% 18-dez-07 12,5180% 27-fev-08 12,4140%
9-ago-07 11,3130% 11-out-07 11,3150% 19-dez-07 12,4500% 28-fev-08 12,4400%
10-ago-07 11,3190% 15-out-07 11,2540% 20-dez-07 12,6810% 29-fev-08 12,4800%
13-ago-07 11,2790% 16-out-07 11,2790% 21-dez-07 12,7030% 3-mar-08 12,4140%
14-ago-07 11,4490% 17-out-07 11,3000% 26-dez-07 12,8000% 4-mar-08 12,4450%
15-ago-07 11,7000% 18-out-07 11,3590% 27-dez-07 12,8490% 5-mar-08 12,4130%
16-ago-07 12,5810% 19-out-07 11,4860% 28-dez-07 12,8040% 6-mar-08 12,8000%
17-ago-07 11,9580% 22-out-07 11,7440% 2-jan-08 12,7570% 10-mar-08 12,9660%
20-ago-07 12,1030% 23-out-07 11,5910% 3-jan-08 12,6620% 11-mar-08 12,8160%
21-ago-07 12,1120% 24-out-07 11,7080% 4-jan-08 12,7430% 12-mar-08 12,8420%
22-ago-07 12,0230% 25-out-07 11,7090% 7-jan-08 12,7440% 13-mar-08 12,9990%
23-ago-07 12,0100% 26-out-07 11,6020% 8-jan-08 12,6830% 14-mar-08 13,1280%
24-ago-07 11,8510% 29-out-07 11,5190% 9-jan-08 12,7260% 17-mar-08 13,1610%
27-ago-07 11,8220% 30-out-07 11,5300% 10-jan-08 12,7930% 18-mar-08 13,0220%
28-ago-07 11,9810% 31-out-07 11,5450% 11-jan-08 12,7180% 19-mar-08 13,1550%
29-ago-07 11,8530% 1-nov-07 11,6230% 14-jan-08 12,7460% 20-mar-08 13,1640%
30-ago-07 11,8630% 5-nov-07 11,6750% 15-jan-08 12,7200% 24-mar-08 13,2620%
31-ago-07 11,7750% 6-nov-07 11,6220% 16-jan-08 12,7670% 25-mar-08 13,3030%

3-set-07 11,6940% 7-nov-07 11,7930% 17-jan-08 12,7980% 26-mar-08 13,3220%
4-set-07 11,6580% 8-nov-07 11,9480% 18-jan-08 12,7650% 27-mar-08 13,3180%

5-set-07 11,8140% 9-nov-07 11,8280% 21-jan-08 13,0170% 28-mar-08 13,2430%

6-set-07 11,7990% 12-nov-07 11,9490% 22-jan-08 12,9280% 31-mar-08 13,3040%
10-set-07 11,9120% 13-nov-07 11,9960% 23-jan-08 12,9850% 1-abr-08 13,2370%
11-set-07 11,8650% 14-nov-07 11,8540% 24-jan-08 12,7710% 2-abr-08 13,2160%
12-set-07 11,7760% 16-nov-07 11,8760% 28-jan-08 12,6710% 3-abr-08 13,1560%
13-set-07 11,7960% 19-nov-07 11,9030% 29-jan-08 12,7030% 4-abr-08 13,1270%
14-set-07 11,7120% 21-nov-07 11,8870% 30-jan-08 12,7020% 7-abr-08 13,2130%
17-set-07 11,7940% 22-nov-07 11,8670% 31-jan-08 12,7450% 8-abr-08 13,1950%
18-set-07 11,5490% 23-nov-07 11,8610% 1-fev-08 12,7170% 9-abr-08 13,2890%
19-set-07 11,4750% 26-nov-07 11,8740% 6-fev-08 12,7510% 10-abr-08 13,2770%
20-set-07 11,4560% 28-nov-07 11,9690% 7-fev-08 12,6830% 11-abr-08 13,2880%
21-set-07 11,3660% 29-nov-07 12,1400% 8-fev-08 12,5970% 14-abr-08 13,2930%
24-set-07 11,4290% 30-nov-07 12,1000% 11-fev-08 12,5230% 15-abr-08 13,3410%
25-set-07 11,3610% 3-dez-07 12,1410% 12-fev-08 12,4640% 16-abr-08 13,4220%
26-set-07 11,3760% 4-dez-07 12,2010% 13-fev-08 12,3840% 17-abr-08 13,3910%
27-set-07 11,3750% 5-dez-07 12,3380% 14-fev-08 12,4120% 18-abr-08 13,5710%
28-set-07 11,3170% 6-dez-07 12,3680% 15-fev-08 12,5110% 22-abr-08 13,8140%
1-out-07 11,2410% 7-dez-07 12,3030% 18-fev-08 12,3930% 23-abr-08 13,6520%
2-out-07 11,2500% 10-dez-07 12,4570% 19-fev-08 12,4280% 24-abr-08 13,7490%
3-out-07 11,2940% 11-dez-07 12,3530% 20-fev-08 12,3940% 25-abr-08 13,7250%
4-out-07 11,3340% 12-dez-07 12,4220% 21-fev-08 12,3760% 28-abr-08 13,8880%
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29-abr-08 13,9080% 2-jul-08 15,5380% 5-set-08 14,5290% 6-nov-08 16,0620%
30-abr-08 13,7120% 3-jul-08 15,6120% 8-set-08 14,5690% 7-nov-08 15,8380%
2-mai-08 13,5300% 4-jul-08 15,6740% 9-set-08 14,6590% 10-nov-08 15,8420%
5-mai-08 13,6750% 7-jul-08 15,5670% 10-set-08 14,4840% 11-nov-08 15,8200%
6-mai-08 13,9330% 8-jul-08 15,4070% 11-set-08 14,4890% 12-nov-08 15,8180%
7-mai-08 14,1060% 10-jul-08 15,3590% 12-set-08 14,4760% 13-nov-08 16,1040%
8-mai-08 14,1990% 11-jul-08 15,3100% 15-set-08 14,5020% 14-nov-08 15,8660%
9-mai-08 14,3760% 14-jul-08 15,3410% 16-set-08 14,5560% 17-nov-08 15,8130%
12-mai-08 14,2670% 15-jul-08 15,1400% 17-set-08 14,8370% 18-nov-08 15,5200%
13-mai-08 14,2600% 16-jul-08 15,1410% 18-set-08 15,2980% 19-nov-08 15,5410%
14-mai-08 14,4700% 17-jul-08 15,0210% 19-set-08 14,7470% 21-nov-08 15,4920%
15-mai-08 14,3800% 18-jul-08 15,0050% 22-set-08 14,7450% 24-nov-08 15,3480%
16-mai-08 14,1980% 21-jul-08 15,1390% 23-set-08 14,8280% 25-nov-08 15,3090%
19-mai-08 14,2980% 22-jul-08 14,9980% 24-set-08 14,8280% 26-nov-08 15,2210%
20-mai-08 14,2880% 23-jul-08 14,9390% 25-set-08 14,6550% 27-nov-08 15,2660%
21-mai-08 14,3890% 24-jul-08 14,7980% 26-set-08 14,5940% 28-nov-08 15,1250%
23-mai-08 14,4200% 25-jul-08 14,6970% 29-set-08 14,6500% 1-dez-08 14,6940%
26-mai-08 14,4900% 28-jul-08 14,7540% 30-set-08 14,3560% 2-dez-08 14,2580%
27-mai-08 14,5700% 29-jul-08 14,8380% 1-out-08 14,1960% 3-dez-08 14,0890%
28-mai-08 14,4910% 30-jul-08 14,7310% 2-out-08 14,4460% 4-dez-08 14,1120%
29-mai-08 14,2660% 31-jul-08 14,7340% 3-out-08 14,4350% 5-dez-08 13,6260%
30-mai-08 14,1960% 1-ago-08 14,5740% 6-out-08 14,8680% 8-dez-08 13,4820%
2-jun-08 14,3220% 4-ago-08 14,5880% 7-out-08 15,0710% 9-dez-08 13,5950%
3-jun-08 14,2020% 5-ago-08 14,4600% 8-out-08 15,0920% 10-dez-08 13,3530%
4-jun-08 14,2500% 6-ago-08 14,4380% 9-out-08 15,0170% 11-dez-08 13,3170%
5-jun-08 14,4380% 7-ago-08 14,4940% 10-out-08 15,4930% 12-dez-08 13,3620%
6-jun-08 14,6590% 8-ago-08 14,4550% 13-out-08 14,9820% 15-dez-08 13,3350%
9-jun-08 14,8760% 11-ago-08 14,5610% 14-out-08 14,9820% 16-dez-08 13,3740%
10-jun-08 14,8640% 12-ago-08 14,6070% 15-out-08 15,0850% 17-dez-08 12,9440%
11-jun-08 14,8840% 13-ago-08 14,6250% 16-out-08 15,0280% 18-dez-08 12,5530%
12-jun-08 14,8750% 14-ago-08 14,5940% 17-out-08 15,0960% 19-dez-08 12,7220%
13-jun-08 14,9630% 15-ago-08 14,5030% 20-out-08 15,0900% 22-dez-08 12,5270%
16-jun-08 15,0390% 18-ago-08 14,5050% 21-out-08 15,1700% 23-dez-08 12,4200%
17-jun-08 14,9660% 19-ago-08 14,4050% 22-out-08 16,6730% 26-dez-08 12,3810%
18-jun-08 14,8620% 21-ago-08 14,4270% 23-out-08 16,1230% 29-dez-08 12,3550%
19-jun-08 14,8110% 22-ago-08 14,4500% 24-out-08 17,4120% 30-dez-08 12,1890%
20-jun-08 14,9960% 25-ago-08 14,4750% 27-out-08 17,2440% 2-jan-09 12,1130%
23-jun-08 14,9510% 26-ago-08 14,4220% 28-out-08 16,5450% 5-jan-09 11,9990%
24-jun-08 14,8760% 28-ago-08 14,4350% 29-out-08 15,7790% 6-jan-09 11,9470%
25-jun-08 14,9240% 29-ago-08 14,3820% 30-out-08 16,0480% 7-jan-09 12,1250%
26-jun-08 15,1410% 1-set-08 14,3590% 31-out-08 16,2190% 8-jan-09 11,9400%
27-jun-08 15,2070% 2-set-08 14,3880% 3-nov-08 16,0990% 9-jan-09 11,6360%
30-jun-08 15,3590% 3-set-08 14,4120% 4-nov-08 15,7660% 12-jan-09 11,6400%

1-jul-08 15,3920% 4-set-08 14,6600% 5-nov-08 15,8910% 13-jan-09 11,4700%
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14-jan-09 11,6640% 19-mar-09 10,1880% 25-mai-09 10,1970% 28-jul-09 10,5500%
15-jan-09 11,5120% 20-mar-09 10,1510% 26-mai-09 10,1100% 29-jul-09 10,5430%
16-jan-09 11,5290% 23-mar-09 10,2700% 27-mai-09 10,2320% 30-jul-09 10,6230%
19-jan-09 11,3890% 24-mar-09 10,4690% 28-mai-09 10,2360% 31-jul-09 10,6440%
20-jan-09 11,2740% 25-mar-09 10,4680% 29-mai-09 10,1330% 3-ago-09 10,6280%
21-jan-09 11,2280% 26-mar-09 10,4050% 1-jun-09 10,0360% 4-ago-09 10,5940%
22-jan-09 11,1300% 27-mar-09 10,4750% 2-jun-09 10,0310% 5-ago-09 10,6520%
23-jan-09 11,3740% 30-mar-09 10,4680% 3-jun-09 10,0790% 6-ago-09 10,6130%
26-jan-09 11,6000% 31-mar-09 10,4380% 4-jun-09 10,0450% 7-ago-09 10,6890%
27-jan-09 11,4500% 1-abr-09 10,4300% 5-jun-09 10,2490% 10-ago-09 10,7080%
28-jan-09 11,4080% 2-abr-09 10,5430% 8-jun-09 10,3860% 11-ago-09 10,7190%
29-jan-09 11,6290% 3-abr-09 10,6640% 9-jun-09 10,7710% 12-ago-09 10,6850%
30-jan-09 11,5110% 6-abr-09 10,5790% 10-jun-09 10,8650% 13-ago-09 10,6270%
2-fev-09 11,4440% 7-abr-09 10,5900% 12-jun-09 10,6610% 14-ago-09 10,5660%
3-fev-09 11,3430% 8-abr-09 10,6220% 15-jun-09 10,6160% 17-ago-09 10,5150%
4-fev-09 11,4790% 9-abr-09 10,6040% 16-jun-09 10,4730% 18-ago-09 10,5350%
5-fev-09 11,5110% 13-abr-09 10,7130% 17-jun-09 10,4650% 19-ago-09 10,5130%
6-fev-09 11,4310% 14-abr-09 10,5330% 18-jun-09 10,6610% 20-ago-09 10,5970%
9-fev-09 11,5930% 15-abr-09 10,4820% 19-jun-09 10,7370% 21-ago-09 10,6500%
10-fev-09 11,6430% 16-abr-09 10,5740% 22-jun-09 10,6560% 24-ago-09 10,6380%
11-fev-09 11,6130% 17-abr-09 10,8050% 23-jun-09 10,5130% 25-ago-09 10,6680%
12-fev-09 11,6820% 20-abr-09 10,8720% 24-jun-09 10,5500% 26-ago-09 10,6350%
13-fev-09 11,5060% 22-abr-09 10,7240% 25-jun-09 10,5300% 27-ago-09 10,6650%
16-fev-09 11,5390% 23-abr-09 10,7270% 26-jun-09 10,4800% 28-ago-09 10,7310%
17-fev-09 11,5400% 24-abr-09 10,8060% 29-jun-09 10,6610% 31-ago-09 10,7070%
18-fev-09 11,5630% 27-abr-09 10,8730% 30-jun-09 10,6250% 1-set-09 10,6750%
19-fev-09 11,3630% 28-abr-09 10,7630% 1-jul-09 10,5690% 2-set-09 10,6950%
20-fev-09 11,4720% 29-abr-09 10,7250% 2-jul-09 10,5800% 3-set-09 10,7090%
25-fev-09 11,4320% 30-abr-09 10,7840% 3-jul-09 10,5550% 4-set-09 10,6700%
26-fev-09 11,1720% 4-mai-09 10,7660% 6-jul-09 10,5490% 8-set-09 10,6680%
27-fev-09 11,0120% 5-mai-09 10,7620% 7-jul-09 10,5270% 9-set-09 10,7090%
2-mar-09 10,9830% 6-mai-09 10,8220% 8-jul-09 10,4920% 10-set-09 10,6940%
3-mar-09 11,0800% 7-mai-09 10,6360% 10-jul-09 10,4750% 11-set-09 10,6690%
4-mar-09 11,1600% 8-mai-09 10,6250% 13-jul-09 10,6440% 14-set-09 10,6810%
5-mar-09 11,0510% 11-mai-09 10,5430% 14-jul-09 10,5240% 15-set-09 10,7700%
6-mar-09 10,7530% 12-mai-09 10,4500% 15-jul-09 10,5980% 16-set-09 10,9810%
9-mar-09 10,5100% 13-mai-09 10,3880% 16-jul-09 10,6330% 17-set-09 11,0040%
10-mar-09 10,4080% 14-mai-09 10,2930% 17-jul-09 10,5080% 18-set-09 10,9840%
11-mar-09 10,3320% 15-mai-09 10,2140% 20-jul-09 10,4550% 21-set-09 11,2020%
12-mar-09 10,3560% 18-mai-09 10,1330% 21-jul-09 10,4250% 22-set-09 11,0920%
13-mar-09 10,5280% 19-mai-09 10,1760% 22-jul-09 10,4780% 23-set-09 11,1560%
16-mar-09 10,5040% 20-mai-09 10,1110% 23-jul-09 10,6390% 24-set-09 11,2450%
17-mar-09 10,4500% 21-mai-09 10,3150% 24-jul-09 10,5650% 25-set-09 11,2700%
18-mar-09 10,1970% 22-mai-09 10,2710% 27-jul-09 10,5160% 28-set-09 11,2140%




200

DATA SWAP 720 DATA SWAP 720 DATA SWAP 720 DATA SWAP 720
30-set-09 11,2690% 4-dez-09 11,7410% 12-fev-10 11,5290% 22-abr-10 12,3030%
1-out-09 11,3350% 7-dez-09 11,6910% 17-fev-10 11,4900% 23-abr-10 12,2610%
2-out-09 11,2190% 8-dez-09 11,7370% 18-fev-10 11,4900% 26-abr-10 12,3540%
5-out-09 11,1950% 9-dez-09 11,7570% 22-fev-10 11,5290% 27-abr-10 12,3540%
6-out-09 11,2080% 10-dez-09 11,7500% 23-fev-10 11,5560% 28-abr-10 12,3770%
7-out-09 11,2410% 11-dez-09 11,7210% 24-fev-10 11,6510% 29-abr-10 12,3170%
8-out-09 11,3530% 14-dez-09 11,7310% 25-fev-10 11,6670% 30-abr-10 12,4570%
9-out-09 11,3660% 15-dez-09 11,7770% 26-fev-10 11,7450% 3-mai-10 12,5950%
13-out-09 11,4000% 16-dez-09 11,8650% 1-mar-10 11,6760% 4-mai-10 12,6980%
14-out-09 11,3520% 17-dez-09 11,8920% 2-mar-10 11,6600% 5-mai-10 12,6720%
15-out-09 11,4330% 18-dez-09 11,8400% 3-mar-10 11,7300% 7-mai-10 12,6040%
16-out-09 11,4580% 21-dez-09 11,8180% 4-mar-10 11,7200% 10-mai-10 12,6100%
19-out-09 11,5890% 22-dez-09 11,7390% 5-mar-10 11,6820% 11-mai-10 12,5370%
20-out-09 11,5240% 23-dez-09 11,7740% 8-mar-10 11,6250% 12-mai-10 12,4720%
21-out-09 11,4740% 28-dez-09 11,8300% 9-mar-10 11,6280% 13-mai-10 12,4590%
22-out-09 11,4480% 29-dez-09 11,8440% 10-mar-10 11,6770% 14-mai-10 12,5040%
23-out-09 11,3560% 30-dez-09 11,8370% 11-mar-10 11,7560% 17-mai-10 12,4560%
26-out-09 11,3840% 4-jan-10 11,7860% 12-mar-10 11,7390% 18-mai-10 12,4040%
27-out-09 11,3110% 5-jan-10 11,7550% 15-mar-10 11,7340% 19-mai-10 12,3580%
28-out-09 11,3140% 6-jan-10 11,7200% 16-mar-10 11,7490% 20-mai-10 12,2920%
29-out-09 11,3630% 7-jan-10 11,7120% 17-mar-10 11,7170% 21-mai-10 12,1940%
30-out-09 11,4680% 8-jan-10 11,7040% 18-mar-10 11,6680% 24-mai-10 12,2130%
3-nov-09 11,4250% 11-jan-10 11,7300% 19-mar-10 11,7670% 25-mai-10 12,1330%
4-nov-09 11,4290% 12-jan-10 11,7400% 22-mar-10 11,8110% 26-mai-10 12,1750%
5-nov-09 11,3980% 13-jan-10 11,7040% 23-mar-10 11,7990% 27-mai-10 12,2740%
6-nov-09 11,3440% 14-jan-10 11,7780% 24-mar-10 11,8260% 28-mai-10 12,2180%
9-nov-09 11,3930% 15-jan-10 11,7120% 25-mar-10 11,8220% 31-mai-10 12,1540%
10-nov-09 11,3900% 18-jan-10 11,7000% 26-mar-10 11,8240% 1-jun-10 12,0820%
11-nov-09 11,3930% 19-jan-10 11,7490% 29-mar-10 11,7990% 2-jun-10 12,0740%
12-nov-09 11,4860% 20-jan-10 11,7610% 30-mar-10 11,7400% 4-jun-10 11,9630%
13-nov-09 11,4890% 21-jan-10 11,8510% 31-mar-10 11,8100% 7-jun-10 11,9550%
16-nov-09 11,5060% 22-jan-10 11,8380% 1-abr-10 11,7890% 8-jun-10 12,0300%
17-nov-09 11,4860% 26-jan-10 11,7930% 5-abr-10 11,7500% 9-jun-10 12,0830%
18-nov-09 11,5290% 27-jan-10 11,8020% 6-abr-10 11,7600% 10-jun-10 12,1810%
19-nov-09 11,5110% 28-jan-10 11,7930% 7-abr-10 11,8260% 11-jun-10 12,2820%

23-nov-09 11,5390% 1-fev-10 11,6920% 8-abr-10 11,8340% 14-jun-10 12,3300%
24-nov-09 11,4940% 2-fev-10 11,6470% 9-abr-10 11,9260% 15-jun-10 12,4460%
25-nov-09 11,5020% 3-fev-10 11,6510% 12-abr-10 11,8800% 16-jun-10 12,3060%
26-nov-09 11,6270% 4-fev-10 11,5740% 13-abr-10 11,9400% 17-jun-10 12,3250%
27-nov-09 11,6650% 5-fev-10 11,5410% 14-abr-10 12,0330% 18-jun-10 12,2790%
30-nov-09 11,7400% 8-fev-10 11,4840% 15-abr-10 12,1350% 21-jun-10 12,2190%
1-dez-09 11,6690% 9-fev-10 11,4820% 16-abr-10 12,1320% 22-jun-10 12,1890%
2-dez-09 11,6970% 10-fev-10 11,5010% 19-abr-10 12,1760% 23-jun-10 12,2380%
3-dez-09 11,7100% 11-fev-10 11,5320% 20-abr-10 12,2860% 24-jun-10 12,1710%
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25-jun-10 12,1800% 27-ago-10 11,5240% 3-nov-10 11,6470% 7-jan-11 12,4410%
28-jun-10 12,1260% 30-ago-10 11,5520% 4-nov-10 11,7270% 10-jan-11 12,5500%
29-jun-10 12,0950% 31-ago-10 11,4590% 5-nov-10 11,8730% 11-jan-11 12,4900%
30-jun-10 12,1750% 1-set-10 11,5700% 8-nov-10 11,9070% 12-jan-11 12,5400%

1-jul-10 12,0640% 2-set-10 11,5350% 9-nov-10 11,9400% 13-jan-11 12,5400%

2-jul-10 12,0350% 3-set-10 11,5970% 10-nov-10 11,9200% 14-jan-11 12,6810%

5-jul-10 12,0060% 6-set-10 11,5760% 11-nov-10 11,9660% 17-jan-11 12,7530%

6-jul-10 12,0540% 8-set-10 11,5970% 12-nov-10 11,9200% 18-jan-11 12,7330%

7-jul-10 11,9850% 9-set-10 11,5440% 16-nov-10 12,0860% 19-jan-11 12,7140%

8-jul-10 12,0460% 10-set-10 11,5860% 17-nov-10 12,0620% 20-jan-11 12,7250%
12-jul-10 11,9900% 13-set-10 11,6310% 18-nov-10 12,1270% 21-jan-11 12,7060%
13-jul-10 11,9000% 14-set-10 11,5940% 19-nov-10 12,1570% 24-jan-11 12,7740%
14-jul-10 11,9700% 15-set-10 11,6120% 22-nov-10 12,3190% 26-jan-11 12,8680%
15-jul-10 11,9020% 16-set-10 11,7190% 23-nov-10 12,3200% 27-jan-11 12,9010%
16-jul-10 11,8420% 17-set-10 11,7980% 24-nov-10 12,2610% 28-jan-11 12,8620%
19-jul-10 11,9330% 20-set-10 11,8510% 25-nov-10 12,2150% 31-jan-11 12,9090%
20-jul-10 11,8350% 21-set-10 11,8250% 26-nov-10 12,2590% 1-fev-11 12,8690%
21-jul-10 11,7630% 22-set-10 11,8880% 29-nov-10 12,3450% 2-fev-11 12,7880%
22-jul-10 11,7960% 23-set-10 11,8610% 30-nov-10 12,2840% 3-fev-11 12,8390%
23-jul-10 11,9280% 24-set-10 11,8030% 1-dez-10 12,3120% 4-fev-11 12,9300%
26-jul-10 11,8490% 27-set-10 11,8500% 2-dez-10 12,3810% 7-fev-11 12,8790%
27-jul-10 11,7910% 28-set-10 11,9230% 3-dez-10 12,3580% 8-fev-11 12,7030%
28-jul-10 11,8230% 29-set-10 11,8310% 6-dez-10 12,3410% 9-fev-11 12,6970%
29-jul-10 11,8170% 30-set-10 11,8760% 7-dez-10 12,3310% 10-fev-11 12,7780%
30-jul-10 11,7450% 1-out-10 11,7810% 8-dez-10 12,3870% 11-fev-11 12,7960%
2-ago-10 11,7530% 4-out-10 11,7890% 9-dez-10 12,4200% 14-fev-11 12,9150%
3-ago-10 11,8380% 6-out-10 11,8150% 10-dez-10 12,3370% 15-fev-11 12,8530%
4-ago-10 11,9240% 7-out-10 11,7660% 13-dez-10 12,3300% 16-fev-11 12,7510%
5-ago-10 11,8130% 8-out-10 11,8230% 14-dez-10 12,2460% 17-fev-11 12,7080%
6-ago-10 11,8350% 11-out-10 11,8050% 15-dez-10 12,3330% 18-fev-11 12,7040%
9-ago-10 11,7770% 13-out-10 11,7140% 16-dez-10 12,3170% 21-fev-11 12,7750%
10-ago-10 11,7700% 14-out-10 11,6000% 17-dez-10 12,3060% 22-fev-11 12,7100%
11-ago-10 11,7510% 15-out-10 11,5100% 20-dez-10 12,3120% 23-fev-11 12,7500%
12-ago-10 11,7250% 18-out-10 11,5850% 21-dez-10 12,3920% 24-fev-11 12,8100%
13-ago-10 11,6490% 19-out-10 11,7220% 22-dez-10 12,3510% 25-fev-11 12,8050%
16-ago-10 11,4680% 20-out-10 11,6520% 23-dez-10 12,4040% 28-fev-11 12,7350%
17-ago-10 11,4600% 21-out-10 11,7540% 27-dez-10 12,4160% 1-mar-11 12,6950%
18-ago-10 11,3740% 22-out-10 11,8160% 28-dez-10 12,3860% 2-mar-11 12,7610%
19-ago-10 11,3170% 25-out-10 11,8970% 29-dez-10 12,3230% 3-mar-11 12,8420%
20-ago-10 11,2950% 26-out-10 11,7850% 30-dez-10 12,2710% 4-mar-11 12,8520%
23-ago-10 11,2600% 27-out-10 11,8310% 3-jan-11 12,2120% 9-mar-11 12,8460%
24-ago-10 11,2200% 28-out-10 11,8120% 4-jan-11 12,2420% 10-mar-11 12,7200%
25-ago-10 11,2950% 29-out-10 11,7180% 5-jan-11 12,3220% 11-mar-11 12,7100%
26-ago-10 11,4690% 1-nov-10 11,6480% 6-jan-11 12,3120% 14-mar-11 12,6910%
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15-mar-11 12,7550% 18-mai-11 12,5200% 20-jul-11 12,6910% 21-set-11 11,0630%
16-mar-11 12,7690% 19-mai-11 12,5400% 21-jul-11 12,7320% 22-set-11 11,0740%
17-mar-11 12,8570% 20-mai-11 12,5700% 22-jul-11 12,7240% 23-set-11 10,7520%
18-mar-11 12,8280% 23-mai-11 12,5710% 25-jul-11 12,7530% 26-set-11 10,4890%
21-mar-11 12,9020% 24-mai-11 12,6250% 26-jul-11 12,7220% 27-set-11 10,6890%
22-mar-11 12,8820% 25-mai-11 12,6300% 27-jul-11 12,7340% 28-set-11 10,6630%
23-mar-11 12,8200% 26-mai-11 12,5800% 28-jul-11 12,7900% 29-set-11 10,7160%
24-mar-11 12,7970% 27-mai-11 12,5500% 29-jul-11 12,7690% 30-set-11 10,6140%
25-mar-11 12,8180% 30-mai-11 12,5460% 1-ago-11 12,6850% 3-out-11 10,3720%
28-mar-11 12,7990% 31-mai-11 12,4900% 2-ago-11 12,5550% 4-out-11 10,4900%
29-mar-11 12,8790% 1-jun-11 12,4820% 3-ago-11 12,5450% 5-out-11 10,4130%
30-mar-11 12,7900% 2-jun-11 12,4960% 4-ago-11 12,4180% 6-out-11 10,5550%
31-mar-11 12,7610% 3-jun-11 12,5060% 5-ago-11 12,2850% 7-out-11 10,6260%

1-abr-11 12,7040% 6-jun-11 12,5240% 8-ago-11 12,0100% 10-out-11 10,7280%
4-abr-11 12,7150% 7-jun-11 12,4900% 9-ago-11 11,8730% 11-out-11 10,6290%
5-abr-11 12,7750% 8-jun-11 12,4530% 10-ago-11 11,9000% 13-out-11 10,6520%
6-abr-11 12,7670% 9-jun-11 12,4630% 11-ago-11 11,9920% 14-out-11 10,7640%
7-abr-11 12,7680% 10-jun-11 12,4360% 12-ago-11 11,8680% 17-out-11 10,7970%
8-abr-11 12,7790% 13-jun-11 12,4230% 15-ago-11 11,8680% 18-out-11 10,7040%
11-abr-11 12,8400% 14-jun-11 12,4530% 16-ago-11 11,8440% 19-out-11 10,6060%
12-abr-11 12,7700% 15-jun-11 12,4230% 17-ago-11 11,6840% 20-out-11 10,6890%
13-abr-11 12,7610% 16-jun-11 12,4600% 18-ago-11 11,4640% 21-out-11 10,6460%
14-abr-11 12,7320% 17-jun-11 12,4700% 19-ago-11 11,4250% 24-out-11 10,5880%
15-abr-11 12,7110% 20-jun-11 12,4720% 22-ago-11 11,4300% 25-out-11 10,6160%
18-abr-11 12,7330% 21-jun-11 12,5500% 23-ago-11 11,4200% 26-out-11 10,4800%
19-abr-11 12,6940% 22-jun-11 12,5420% 24-ago-11 11,4300% 27-out-11 10,6190%
20-abr-11 12,7160% 24-jun-11 12,4920% 25-ago-11 11,4310% 28-out-11 10,5840%
25-abr-11 12,8020% 27-jun-11 12,4920% 26-ago-11 11,2370% 31-out-11 10,5240%
26-abr-11 12,7650% 28-jun-11 12,5500% 29-ago-11 11,1210% 1-nov-11 10,5120%
27-abr-11 12,7380% 29-jun-11 12,6000% 30-ago-11 11,1840% 3-nov-11 10,4960%
28-abr-11 12,7240% 30-jun-11 12,7000% 31-ago-11 11,1400% 4-nov-11 10,4520%
29-abr-11 12,7170% 1-jul-11 12,6610% 1-set-11 10,6490% 7-nov-11 10,3390%
2-mai-11 12,6950% 4-jul-11 12,6210% 2-set-11 10,8510% 8-nov-11 10,2760%
3-mai-11 12,6950% 5-jul-11 12,6710% 5-set-11 10,7700% 9-nov-11 10,1510%
4-mai-11 12,7280% 6-jul-11 12,6310% 6-set-11 10,7400% 10-nov-11 10,2260%
5-mai-11 12,6730% 7-jul-11 12,6900% 8-set-11 10,8800% 11-nov-11 10,1900%
6-mai-11 12,5960% 8-jul-11 12,6900% 9-set-11 10,7940% 14-nov-11 10,2050%
9-mai-11 12,5630% 11-jul-11 12,6900% 12-set-11 10,7330% 16-nov-11 10,1640%
10-mai-11 12,5670% 12-jul-11 12,6800% 13-set-11 10,8530% 17-nov-11 10,1260%
11-mai-11 12,5340% 13-jul-11 12,6700% 14-set-11 10,9580% 18-nov-11 10,1110%
12-mai-11 12,5380% 14-jul-11 12,6700% 15-set-11 10,9170% 21-nov-11 10,1840%
13-mai-11 12,5440% 15-jul-11 12,7010% 16-set-11 10,8450% 22-nov-11 10,2440%
16-mai-11 12,5140% 18-jul-11 12,6720% 19-set-11 10,8700% 23-nov-11 10,1500%
17-mai-11 12,4840% 19-jul-11 12,6710% 20-set-11 10,9490% 24-nov-11 10,0470%
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25-nov-11 10,0130% 30-jan-12 10,0070% 3-abr-12 9,6340% 6-jun-12 8,5520%
28-nov-11 9,8840% 31-jan-12 10,0170% 4-abr-12 9,5750% 8-jun-12 8,4230%
29-nov-11 9,9030% 1-fev-12 9,9700% 5-abr-12 9,4490% 11-jun-12 8,4300%
30-nov-11 9,8190% 2-fev-12 9,9200% 9-abr-12 9,3670% 12-jun-12 8,3460%

1-dez-11 9,9560% 3-fev-12 9,9880% 10-abr-12 9,3270% 13-jun-12 8,2990%
2-dez-11 10,0430% 6-fev-12 10,0250% 11-abr-12 9,3700% 14-jun-12 8,2840%
5-dez-11 10,1350% 7-fev-12 9,9850% 12-abr-12 9,2940% 15-jun-12 8,4040%
6-dez-11 10,0990% 8-fev-12 9,8980% 13-abr-12 9,2880% 18-jun-12 8,3600%
7-dez-11 10,0180% 9-fev-12 9,7970% 16-abr-12 9,3250% 19-jun-12 8,3220%
8-dez-11 10,1060% 10-fev-12 9,7270% 17-abr-12 9,2750% 20-jun-12 8,3490%
9-dez-11 10,1500% 13-fev-12 9,7620% 18-abr-12 9,2770% 21-jun-12 8,3210%
12-dez-11 10,1060% 14-fev-12 9,7360% 19-abr-12 9,1110% 22-jun-12 8,3070%
13-dez-11 10,1550% 15-fev-12 9,7650% 20-abr-12 9,1070% 25-jun-12 8,2010%
14-dez-11 10,1890% 16-fev-12 9,7180% 23-abr-12 9,1590% 26-jun-12 8,1990%
15-dez-11 10,2380% 17-fev-12 9,6750% 24-abr-12 9,0380% 27-jun-12 8,2120%
16-dez-11 10,2840% 22-fev-12 9,7080% 25-abr-12 9,0040% 28-jun-12 8,1640%
19-dez-11 10,3230% 23-fev-12 9,7560% 26-abr-12 9,0000% 29-jun-12 8,1660%
20-dez-11 10,2610% 24-fev-12 9,8640% 27-abr-12 8,9130% 2-jul-12 8,1070%
21-dez-11 10,2050% 27-fev-12 9,9550% 30-abr-12 8,9490% 3-jul-12 8,0690%
22-dez-11 10,4040% 28-fev-12 9,8500% 2-mai-12 8,7170% 4-jul-12 8,1510%
23-dez-11 10,4980% 29-fev-12 9,8330% 3-mai-12 8,6880% 5-jul-12 8,2210%
26-dez-11 10,6230% 1-mar-12 9,7920% 4-mai-12 8,4230% 6-jul-12 8,1130%
27-dez-11 10,5120% 2-mar-12 9,6990% 7-mai-12 8,3790% 10-jul-12 8,0380%
28-dez-11 10,4860% 5-mar-12 9,7040% 8-mai-12 8,5750% 11-jul-12 7,9200%
29-dez-11 10,4690% 6-mar-12 9,7140% 9-mai-12 8,7780% 12-jul-12 7,9930%
2-jan-12 10,4330% 7-mar-12 9,6600% 10-mai-12 8,6570% 13-jul-12 7,9760%
3-jan-12 10,4730% 8-mar-12 9,4330% 11-mai-12 8,6700% 16-jul-12 7,9710%
4-jan-12 10,5940% 9-mar-12 9,3530% 14-mai-12 8,5900% 17-jul-12 8,0710%
5-jan-12 10,6250% 12-mar-12 9,4060% 15-mai-12 8,5260% 18-jul-12 8,0610%
6-jan-12 10,5650% 13-mar-12 9,4830% 16-mai-12 8,4020% 19-jul-12 7,9700%
9-jan-12 10,5670% 14-mar-12 9,5470% 17-mai-12 8,3610% 20-jul-12 8,0130%
10-jan-12 10,4870% 15-mar-12 9,6960% 18-mai-12 8,2380% 23-jul-12 7,9710%
11-jan-12 10,5080% 16-mar-12 9,7860% 21-mai-12 8,3780% 24-jul-12 8,0450%
12-jan-12 10,5700% 19-mar-12 9,9000% 22-mai-12 8,6380% 25-jul-12 7,9900%
13-jan-12 10,5000% 20-mar-12 9,8600% 23-mai-12 8,5360% 26-jul-12 8,0590%
16-jan-12 10,5040% 21-mar-12 9,7950% 24-mai-12 8,7840% 27-jul-12 8,2060%
17-jan-12 10,5450% 22-mar-12 9,7380% 25-mai-12 8,6910% 30-jul-12 8,1900%
18-jan-12 10,4980% 23-mar-12 9,7010% 28-mai-12 8,6700% 31-jul-12 8,1980%
19-jan-12 10,4220% 26-mar-12 9,7390% 29-mai-12 8,5190% 1-ago-12 8,1000%
20-jan-12 10,3640% 27-mar-12 9,6890% 30-mai-12 8,4980% 2-ago-12 8,0620%
23-jan-12 10,4290% 28-mar-12 9,6620% 31-mai-12 8,4600% 3-ago-12 8,1110%
24-jan-12 10,4280% 29-mar-12 9,7120% 1-jun-12 8,4560% 6-ago-12 8,1370%
26-jan-12 10,2440% 30-mar-12 9,6980% 4-jun-12 8,6570% 7-ago-12 8,1050%
27-jan-12 10,1270% 2-abr-12 9,6040% 5-jun-12 8,6050% 8-ago-12 8,1260%
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9-ago-12 8,1450% 11-out-12 7,8600% 18-dez-12 7,6050% 27-fev-13 8,4540%
10-ago-12 8,2370% 15-out-12 7,8660% 19-dez-12 7,6460% 28-fev-13 8,4300%
13-ago-12 8,1610% 16-out-12 7,7850% 20-dez-12 7,7740% 1-mar-13 8,3610%
14-ago-12 8,1770% 17-out-12 7,8370% 21-dez-12 7,8130% 4-mar-13 8,3950%
15-ago-12 8,1670% 18-out-12 7,8190% 26-dez-12 7,7560% 5-mar-13 8,4000%
16-ago-12 8,3050% 19-out-12 7,8310% 27-dez-12 7,7050% 6-mar-13 8,4160%
17-ago-12 8,2970% 22-out-12 7,8040% 28-dez-12 7,6890% 7-mar-13 8,5540%
20-ago-12 8,3760% 23-out-12 7,7940% 2-jan-13 7,7160% 8-mar-13 8,7300%
21-ago-12 8,3510% 24-out-12 7,7480% 3-jan-13 7,6870% 11-mar-13 8,6400%
22-ago-12 8,3970% 25-out-12 7,7290% 4-jan-13 7,7300% 12-mar-13 8,7070%
23-ago-12 8,4500% 26-out-12 7,7190% 7-jan-13 7,6920% 13-mar-13 8,7820%
24-ago-12 8,4230% 29-out-12 7,7280% 8-jan-13 7,7820% 14-mar-13 8,7180%
27-ago-12 8,3400% 30-out-12 7,7320% 9-jan-13 7,7640% 15-mar-13 8,6800%
28-ago-12 8,2620% 31-out-12 7,7280% 10-jan-13 7,7370% 18-mar-13 8,6740%
29-ago-12 8,2090% 1-nov-12 7,7480% 11-jan-13 7,7300% 19-mar-13 8,6340%
30-ago-12 8,2810% 5-nov-12 7,7230% 14-jan-13 7,6930% 20-mar-13 8,6390%
31-ago-12 8,2730% 6-nov-12 7,7630% 15-jan-13 7,7130% 21-mar-13 8,7220%

3-set-12 8,1970% 7-nov-12 7,7650% 16-jan-13 7,7650% 22-mar-13 8,6390%
4-set-12 8,2310% 8-nov-12 7,7740% 17-jan-13 7,8780% 25-mar-13 8,6330%

5-set-12 8,2400% 9-nov-12 7,7990% 18-jan-13 7,8920% 26-mar-13 8,6520%

6-set-12 8,2810% 12-nov-12 7,8250% 21-jan-13 7,8260% 27-mar-13 8,5760%
10-set-12 8,3340% 13-nov-12 7,8810% 22-jan-13 7,8960% 28-mar-13 8,6180%
11-set-12 8,2910% 14-nov-12 7,9420% 23-jan-13 7,8800% 1-abr-13 8,6160%
12-set-12 8,2710% 16-nov-12 7,9030% 24-jan-13 7,9820% 2-abr-13 8,5840%
13-set-12 8,2730% 19-nov-12 7,8640% 28-jan-13 7,9720% 3-abr-13 8,6960%
14-set-12 8,2860% 21-nov-12 7,9410% 29-jan-13 7,9000% 4-abr-13 8,6510%
17-set-12 8,2830% 22-nov-12 7,9390% 30-jan-13 7,9420% 5-abr-13 8,5320%
18-set-12 8,3130% 23-nov-12 7,8910% 31-jan-13 7,9850% 8-abr-13 8,5760%
19-set-12 8,3250% 26-nov-12 7,8520% 1-fev-13 8,0250% 9-abr-13 8,6160%
20-set-12 8,2890% 27-nov-12 7,7920% 4-fev-13 8,0300% 10-abr-13 8,5980%
21-set-12 8,2800% 28-nov-12 7,8000% 5-fev-13 8,0660% 11-abr-13 8,6300%
24-set-12 8,2340% 29-nov-12 7,8330% 6-fev-13 8,1350% 12-abr-13 8,7820%
25-set-12 8,1940% 30-nov-12 7,7470% 7-fev-13 8,2350% 15-abr-13 8,8340%
26-set-12 8,1880% 3-dez-12 7,7010% 8-fev-13 8,2210% 16-abr-13 8,7840%
27-set-12 8,2080% 4-dez-12 7,5350% 13-fev-13 8,2180% 17-abr-13 8,7450%
28-set-12 8,1790% 5-dez-12 7,5240% 14-fev-13 8,2310% 18-abr-13 8,4380%
1-out-12 8,1350% 6-dez-12 7,3060% 15-fev-13 8,3490% 19-abr-13 8,4900%
2-out-12 8,0470% 7-dez-12 7,4560% 18-fev-13 8,5050% 22-abr-13 8,4350%
3-out-12 8,0480% 10-dez-12 7,5300% 19-fev-13 8,5050% 23-abr-13 8,3870%
4-out-12 8,0210% 11-dez-12 7,5910% 20-fev-13 8,4420% 24-abr-13 8,4160%
5-out-12 7,8230% 12-dez-12 7,5480% 21-fev-13 8,4190% 25-abr-13 8,4900%
8-out-12 7,8560% 13-dez-12 7,5070% 22-fev-13 8,5710% 26-abr-13 8,4120%
9-out-12 7,8170% 14-dez-12 7,5720% 25-fev-13 8,5290% 29-abr-13 8,3680%
10-out-12 7,8780% 17-dez-12 7,5750% 26-fev-13 8,5090% 30-abr-13 8,3840%




205

DATA SWAP 720 DATA SWAP 720 DATA SWAP 720 DATA SWAP 720
2-mai-13 8,3180% 4-jul-13 10,1900% 5-set-13 11,1790% 6-nov-13 11,4910%
3-mai-13 8,3950% 5-jul-13 10,1050% 6-set-13 10,9490% 7-nov-13 11,6440%
6-mai-13 8,3660% 8-jul-13 10,0130% 9-set-13 10,9450% 8-nov-13 11,7400%
7-mai-13 8,3210% 10-jul-13 9,9660% 10-set-13 11,0050% 11-nov-13 11,7950%
8-mai-13 8,3200% 11-jul-13 10,0400% 11-set-13 11,0070% 12-nov-13 11,7170%
9-mai-13 8,3780% 12-jul-13 10,0640% 12-set-13 11,1670% 13-nov-13 11,6330%
10-mai-13 8,5010% 15-jul-13 9,9600% 13-set-13 11,1640% 14-nov-13 11,5220%
13-mai-13 8,4790% 16-jul-13 9,8600% 16-set-13 11,1480% 18-nov-13 11,4070%
14-mai-13 8,5560% 17-jul-13 9,7740% 17-set-13 11,0960% 19-nov-13 11,5170%
15-mai-13 8,5780% 18-jul-13 9,7460% 18-set-13 10,7220% 21-nov-13 11,6840%
16-mai-13 8,6230% 19-jul-13 9,7470% 19-set-13 10,7300% 22-nov-13 11,7120%
17-mai-13 8,6690% 22-jul-13 9,7390% 20-set-13 10,6910% 25-nov-13 11,7810%
20-mai-13 8,7220% 23-jul-13 9,6530% 23-set-13 10,7210% 26-nov-13 11,6960%
21-mai-13 8,6920% 24-jul-13 9,7250% 24-set-13 10,6180% 27-nov-13 11,7290%
22-mai-13 8,7140% 25-jul-13 9,7840% 25-set-13 10,6890% 28-nov-13 11,6170%
23-mai-13 8,7210% 26-jul-13 9,8100% 26-set-13 10,8300% 29-nov-13 11,6970%
24-mai-13 8,7580% 29-jul-13 9,9060% 27-set-13 10,8600% 2-dez-13 11,8630%
27-mai-13 8,7740% 30-jul-13 10,0420% 30-set-13 10,9070% 3-dez-13 11,8730%
28-mai-13 8,7990% 31-jul-13 10,0450% 1-out-13 11,0030% 4-dez-13 11,8000%
29-mai-13 8,7220% 1-ago-13 10,3030% 2-out-13 10,9400% 5-dez-13 11,7140%
31-mai-13 9,1300% 2-ago-13 10,1590% 3-out-13 10,8250% 6-dez-13 11,6670%
3-jun-13 9,1880% 5-ago-13 10,1310% 4-out-13 10,8160% 9-dez-13 11,6160%
4-jun-13 9,1480% 6-ago-13 10,1640% 7-out-13 10,7420% 10-dez-13 11,5460%
5-jun-13 9,2870% 7-ago-13 10,1530% 8-out-13 10,7130% 11-dez-13 11,4760%
6-jun-13 9,4180% 8-ago-13 10,1100% 9-out-13 10,6760% 12-dez-13 11,4350%
7-jun-13 9,4410% 9-ago-13 10,0740% 10-out-13 10,8280% 13-dez-13 11,4190%
10-jun-13 9,6360% 12-ago-13 10,2040% 11-out-13 10,8800% 16-dez-13 11,3910%
11-jun-13 9,7270% 13-ago-13 10,3850% 14-out-13 10,9230% 17-dez-13 11,4210%
12-jun-13 9,9790% 14-ago-13 10,5600% 15-out-13 10,9240% 18-dez-13 11,4410%
13-jun-13 9,7690% 15-ago-13 10,6240% 16-out-13 10,9250% 19-dez-13 11,5540%
14-jun-13 9,8370% 16-ago-13 10,8680% 17-out-13 10,9460% 20-dez-13 11,6930%
17-jun-13 10,0570% 19-ago-13 11,2260% 18-out-13 11,0810% 23-dez-13 11,6990%
18-jun-13 10,4840% 20-ago-13 10,8500% 21-out-13 11,1690% 26-dez-13 11,7320%
19-jun-13 10,7200% 21-ago-13 11,0430% 22-out-13 11,1120% 27-dez-13 11,6670%
20-jun-13 10,9640% 22-ago-13 11,1320% 23-out-13 11,0310% 30-dez-13 11,6000%
21-jun-13 10,8840% 23-ago-13 10,7790% 24-out-13 11,0610% 2-jan-14 11,6410%
24-jun-13 10,3950% 26-ago-13 10,8890% 25-out-13 11,0030% 3-jan-14 11,6360%
25-jun-13 10,2050% 27-ago-13 10,8870% 28-out-13 11,0150% 6-jan-14 11,6870%
26-jun-13 10,2090% 28-ago-13 10,7470% 29-out-13 11,0280% 7-jan-14 11,6080%
27-jun-13 10,1010% 29-ago-13 11,0210% 30-out-13 11,0090% 8-jan-14 11,6990%
28-jun-13 10,2380% 30-ago-13 11,1610% 31-out-13 11,1440% 9-jan-14 11,7230%

1-jul-13 10,2660% 2-set-13 11,1480% 1-nov-13 11,3290% 10-jan-14 11,6670%

2-jul-13 10,0840% 3-set-13 11,2020% 4-nov-13 11,2930% 13-jan-14 11,7000%

3-jul-13 10,0860% 4-set-13 11,1880% 5-nov-13 11,4390% 14-jan-14 11,7600%
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15-jan-14 11,6940% 20-mar-14 12,4920% 26-mai-14 11,7110% 30-jul-14 11,3420%
16-jan-14 11,8180% 21-mar-14 12,3950% 27-mai-14 11,7660% 31-jul-14 11,3800%
17-jan-14 11,7320% 24-mar-14 12,3110% 28-mai-14 11,6570% 1-ago-14 11,5190%
20-jan-14 11,8690% 25-mar-14 12,2230% 29-mai-14 11,5830% 4-ago-14 11,5260%
21-jan-14 11,9590% 26-mar-14 12,1700% 30-mai-14 11,5540% 5-ago-14 11,7510%
22-jan-14 11,9540% 27-mar-14 12,0860% 2-jun-14 11,5810% 6-ago-14 11,6370%
23-jan-14 12,1170% 28-mar-14 12,1960% 3-jun-14 11,6550% 7-ago-14 11,7240%
24-jan-14 12,1020% 31-mar-14 12,2120% 4-jun-14 11,6300% 8-ago-14 11,6060%
27-jan-14 12,2060% 1-abr-14 12,2400% 5-jun-14 11,5060% 11-ago-14 11,5440%
28-jan-14 12,2980% 2-abr-14 12,2320% 6-jun-14 11,3870% 12-ago-14 11,5240%
29-jan-14 12,3980% 3-abr-14 12,1820% 9-jun-14 11,4180% 13-ago-14 11,6220%
30-jan-14 12,5570% 4-abr-14 12,0980% 10-jun-14 11,4620% 14-ago-14 11,5720%
31-jan-14 12,6240% 7-abr-14 12,0810% 11-jun-14 11,4470% 15-ago-14 11,4440%
3-fev-14 12,7110% 8-abr-14 12,0120% 13-jun-14 11,3460% 18-ago-14 11,3540%
4-fev-14 12,5210% 9-abr-14 12,1140% 16-jun-14 11,4080% 19-ago-14 11,3540%
5-fev-14 12,3570% 10-abr-14 12,0960% 17-jun-14 11,4580% 20-ago-14 11,3790%
6-fev-14 12,3750% 11-abr-14 12,1880% 18-jun-14 11,3770% 21-ago-14 11,4740%
7-fev-14 12,2580% 14-abr-14 12,2720% 20-jun-14 11,3920% 22-ago-14 11,4040%
10-fev-14 12,2370% 15-abr-14 12,2520% 23-jun-14 11,3800% 25-ago-14 11,3700%
11-fev-14 12,3070% 16-abr-14 12,2340% 24-jun-14 11,3340% 26-ago-14 11,3350%
12-fev-14 12,4210% 17-abr-14 12,1160% 25-jun-14 11,2750% 27-ago-14 11,3350%
13-fev-14 12,3700% 22-abr-14 12,1410% 26-jun-14 11,2960% 28-ago-14 11,2800%
14-fev-14 12,3070% 23-abr-14 12,0420% 27-jun-14 11,3640% 29-ago-14 11,2500%
17-fev-14 12,1830% 24-abr-14 12,0430% 30-jun-14 11,3970% 1-set-14 11,2570%
18-fev-14 12,0620% 25-abr-14 12,0330% 1-jul-14 11,3070% 2-set-14 11,1870%
19-fev-14 12,0820% 28-abr-14 12,0450% 2-jul-14 11,3490% 3-set-14 11,2060%
20-fev-14 11,9040% 29-abr-14 12,1070% 3-jul-14 11,3110% 4-set-14 11,3090%
21-fev-14 11,8480% 30-abr-14 12,0990% 4-jul-14 11,3020% 5-set-14 11,3180%
24-fev-14 11,8080% 2-mai-14 12,0000% 7-jul-14 11,2650% 8-set-14 11,4170%
25-fev-14 11,7480% 5-mai-14 12,0810% 8-jul-14 11,2640% 9-set-14 11,5900%
26-fev-14 11,7760% 6-mai-14 12,0110% 10-jul-14 11,3170% 10-set-14 11,6300%
27-fev-14 11,7440% 7-mai-14 11,9890% 11-jul-14 11,3390% 11-set-14 11,5100%
28-fev-14 11,9760% 8-mai-14 12,0710% 14-jul-14 11,2810% 12-set-14 11,7950%
5-mar-14 11,9860% 9-mai-14 11,9950% 15-jul-14 11,3010% 15-set-14 11,6740%
6-mar-14 12,0430% 12-mai-14 12,0280% 16-jul-14 11,2330% 16-set-14 11,6120%
7-mar-14 12,2220% 13-mai-14 11,9910% 17-jul-14 11,1450% 17-set-14 11,5970%
10-mar-14 12,2770% 14-mai-14 11,9120% 18-jul-14 11,0960% 18-set-14 11,7350%
11-mar-14 12,2340% 15-mai-14 11,9540% 21-jul-14 11,0850% 19-set-14 11,8050%
12-mar-14 12,1240% 16-mai-14 11,9220% 22-jul-14 11,0040% 22-set-14 11,9640%
13-mar-14 12,1630% 19-mai-14 11,8680% 23-jul-14 11,0760% 23-set-14 11,9500%
14-mar-14 12,2400% 20-mai-14 11,8640% 24-jul-14 11,2270% 24-set-14 11,8120%
17-mar-14 12,2110% 21-mai-14 11,7840% 25-jul-14 11,1980% 25-set-14 11,9130%
18-mar-14 12,2990% 22-mai-14 11,6970% 28-jul-14 11,2090% 26-set-14 11,8700%
19-mar-14 12,4290% 23-mai-14 11,6880% 29-jul-14 11,2470% 29-set-14 12,3120%
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30-set-14 12,2260% 2-dez-14 12,4560% 6-fev-15 12,6540% 14-abr-15 12,9100%
1-out-14 12,3110% 3-dez-14 12,5140% 9-fev-15 12,7800% 15-abr-15 12,8790%
2-out-14 12,2950% 4-dez-14 12,3360% 10-fev-15 12,9080% 16-abr-15 12,9690%
3-out-14 12,1170% 5-dez-14 12,3260% 11-fev-15 13,2220% 17-abr-15 13,1180%
6-out-14 11,9880% 8-dez-14 12,4290% 12-fev-15 13,0570% 20-abr-15 13,2690%
7-out-14 11,8210% 9-dez-14 12,4160% 13-fev-15 13,0280% 22-abr-15 13,2450%
8-out-14 11,8310% 10-dez-14 12,4430% 18-fev-15 13,0750% 23-abr-15 13,2750%
9-out-14 11,8610% 11-dez-14 12,5340% 19-fev-15 13,1120% 24-abr-15 13,3540%
10-out-14 11,9810% 12-dez-14 12,5700% 20-fev-15 13,2060% 27-abr-15 13,1730%
13-out-14 11,8600% 15-dez-14 12,6990% 23-fev-15 13,1250% 28-abr-15 13,2020%
14-out-14 11,8600% 16-dez-14 12,9670% 24-fev-15 12,9650% 29-abr-15 13,1350%
15-out-14 11,9390% 17-dez-14 13,0100% 25-fev-15 12,9640% 30-abr-15 13,3640%
16-out-14 12,1680% 18-dez-14 12,9510% 26-fev-15 12,9130%
17-out-14 12,0080% 19-dez-14 12,9720% 27-fev-15 12,7410%
20-out-14 12,1760% 22-dez-14 12,8630% 2-mar-15 12,8410%
21-out-14 12,2510% 23-dez-14 12,8890% 3-mar-15 12,8330%
22-out-14 12,1560% 26-dez-14 12,9400% 4-mar-15 12,9840%
23-out-14 12,3260% 29-dez-14 12,9830% 5-mar-15 13,1390%
24-out-14 12,1510% 30-dez-14 12,9130% 6-mar-15 13,3900%
27-out-14 12,0620% 2-jan-15 12,8910% 9-mar-15 13,8230%
28-out-14 11,9540% 5-jan-15 12,8250% 10-mar-15 13,6100%
29-out-14 11,9960% 6-jan-15 12,6660% 11-mar-15 13,5750%
30-out-14 12,2540% 7-jan-15 12,6150% 12-mar-15 13,7470%
31-out-14 12,3430% 8-jan-15 12,5930% 13-mar-15 13,7630%
3-nov-14 12,4050% 9-jan-15 12,4830% 16-mar-15 13,7500%
4-nov-14 12,5100% 12-jan-15 12,5800% 17-mar-15 13,5400%
5-nov-14 12,4450% 13-jan-15 12,4700% 18-mar-15 13,3760%
6-nov-14 12,6200% 14-jan-15 12,4390% 19-mar-15 13,6200%
7-nov-14 12,6570% 15-jan-15 12,3690% 20-mar-15 13,5200%
10-nov-14 12,6030% 16-jan-15 12,2780% 23-mar-15 13,4260%
11-nov-14 12,7100% 19-jan-15 12,4060% 24-mar-15 13,4010%
12-nov-14 12,7570% 20-jan-15 12,2950% 25-mar-15 13,3600%
13-nov-14 12,8700% 21-jan-15 12,3210% 26-mar-15 13,4370%
14-nov-14 12,7300% 22-jan-15 12,3810% 27-mar-15 13,5050%
17-nov-14 12,7600% 23-jan-15 12,3300% 30-mar-15 13,4440%
18-nov-14 12,6800% 26-jan-15 12,3440% 31-mar-15 13,3370%
19-nov-14 12,5890% 27-jan-15 12,3160% 1-abr-15 13,2130%

21-nov-14 12,2780% 28-jan-15 12,3380% 2-abr-15 13,1860%
24-nov-14 12,2560% 29-jan-15 12,3230% 6-abr-15 13,1340%
25-nov-14 12,2110% 30-jan-15 12,4520% 7-abr-15 13,0780%
26-nov-14 12,1500% 2-fev-15 12,6040% 8-abr-15 12,9370%
27-nov-14 12,1200% 3-fev-15 12,4870% 9-abr-15 13,0560%
28-nov-14 12,2480% 4-fev-15 12,5730% 10-abr-15 12,9710%
1-dez-14 12,3700% 5-fev-15 12,6220% 13-abr-15 13,0300%

Fonte: BLOOMBERG, 2015.
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9.4 Swap Pré x DI 1080: Dados Diérios

Tabela 20: Swap Pri x DI 1080.

DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080
4-jan-99 33,0010% 8-mar-99 49,0640% 10-mai-99 25,7630% 8-jul-99 27,7870%
5-jan-99 32,5810% 9-mar-99 43,5650% 11-mai-99 25,6600% 12-jul-99 29,4410%
6-jan-99 32,2530% 10-mar-99 43,0910% 12-mai-99 25,4250% 13-jul-99 28,9590%
7-jan-99 32,7220% 11-mar-99 44,1970% 13-mai-99 24,4520% 14-jul-99 29,9130%
8-jan-99 33,1590% 12-mar-99 45,3150% 14-mai-99 24,9970% 15-jul-99 29,1530%
11-jan-99 34,1910% 15-mar-99 42,8130% 17-mai-99 24,3660% 16-jul-99 28,1080%
12-jan-99 38,1430% 16-mar-99 43,6570% 18-mai-99 24,2640% 19-jul-99 27,6570%
13-jan-99 43,6280% 17-mar-99 43,9760% 19-mai-99 24,4690% 20-jul-99 29,1230%
14-jan-99 46,7440% 18-mar-99 40,5340% 20-mai-99 25,5160% 21-jul-99 28,5490%
15-jan-99 36,5660% 19-mar-99 41,7210% 21-mai-99 25,8880% 22-jul-99 28,8140%
18-jan-99 36,4750% 22-mar-99 41,4340% 24-mai-99 26,5290% 23-jul-99 28,8800%
19-jan-99 35,8070% 23-mar-99 39,8590% 25-mai-99 26,4880% 26-jul-99 28,4670%
20-jan-99 35,5290% 24-mar-99 38,6350% 26-mai-99 25,2280% 27-jul-99 28,0980%
21-jan-99 40,4620% 25-mar-99 35,4920% 27-mai-99 26,2660% 28-jul-99 28,7850%
22-jan-99 42,2270% 26-mar-99 36,1080% 28-mai-99 25,8260% 29-jul-99 28,4650%
26-jan-99 43,0290% 29-mar-99 36,4030% 31-mai-99 25,9040% 30-jul-99 28,2420%
27-jan-99 50,8060% 30-mar-99 35,2210% 1-jun-99 25,6890% 2-ago-99 28,5280%
28-jan-99 53,7930% 31-mar-99 33,7710% 2-jun-99 25,7810% 3-ago-99 28,3230%
29-jan-99 55,7870% 5-abr-99 33,6870% 4-jun-99 25,7980% 4-ago-99 28,6930%
1-fev-99 47,7250% 6-abr-99 33,0820% 7-jun-99 25,7320% 5-ago-99 28,7010%
2-fev-99 43,7400% 7-abr-99 31,1780% 8-jun-99 25,5580% 6-ago-99 27,8620%
3-fev-99 48,5180% 8-abr-99 32,5370% 9-jun-99 25,5580% 9-ago-99 28,4770%
4-fev-99 47,8940% 9-abr-99 31,7820% 10-jun-99 25,3240% 10-ago-99 28,4260%
5-fev-99 49,4480% 12-abr-99 31,0550% 11-jun-99 25,4180% 11-ago-99 27,8010%
8-fev-99 53,2070% 13-abr-99 29,6010% 14-jun-99 25,6500% 12-ago-99 28,1150%
9-fev-99 51,0840% 14-abr-99 30,3110% 15-jun-99 25,1950% 13-ago-99 28,7970%
10-fev-99 48,0130% 15-abr-99 29,7600% 16-jun-99 24,6130% 16-ago-99 28,9590%
11-fev-99 47,6770% 16-abr-99 29,2190% 17-jun-99 23,6880% 17-ago-99 28,9180%
12-fev-99 46,5440% 19-abr-99 29,5440% 18-jun-99 24,5520% 18-ago-99 29,3180%
17-fev-99 43,0860% 20-abr-99 31,2560% 21-jun-99 24,2540% 19-ago-99 30,3150%
18-fev-99 46,1950% 22-abr-99 30,7100% 22-jun-99 24,5310% 20-ago-99 29,0750%
19-fev-99 47,8450% 23-abr-99 29,3280% 23-jun-99 24,6130% 23-ago-99 29,5230%
22-fev-99 48,3390% 26-abr-99 28,2800% 24-jun-99 25,5680% 24-ago-99 29,9030%
23-fev-99 50,2280% 27-abr-99 29,5500% 25-jun-99 25,6520% 25-ago-99 29,1440%
24-fev-99 51,8910% 28-abr-99 26,6430% 28-jun-99 25,6890% 26-ago-99 29,0820%
25-fev-99 53,0490% 29-abr-99 29,0880% 29-jun-99 25,2380% 27-ago-99 29,6920%
26-fev-99 51,1930% 30-abr-99 27,9420% 30-jun-99 25,2280% 30-ago-99 29,6150%
1-mar-99 52,5470% 3-mai-99 27,9730% 1-jul-99 25,0640% 31-ago-99 29,2870%
2-mar-99 56,3830% 4-mai-99 28,2700% 2-jul-99 25,0040% 1-set-99 29,4920%
3-mar-99 56,4760% 5-mai-99 28,1470% 5-jul-99 24,8690% 2-set-99 29,1640%
4-mar-99 55,7470% 6-mai-99 27,3030% 6-jul-99 25,4430% 3-set-99 28,7560%
5-mar-99 53,0980% 7-mai-99 25,6950% 7-jul-99 25,9450% 6-set-99 28,5280%
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DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080
8-set-99 28,0450% 11-nov-99 27,8040% 17-jan-00 23,5420% 22-mar-00 18,9720%
9-set-99 27,7960% 12-nov-99 28,2770% 18-jan-00 23,5530% 23-mar-00 18,7130%
10-set-99 27,5220% 16-nov-99 28,2940% 19-jan-00 23,4920% 24-mar-00 18,5890%
13-set-99 27,2470% 17-nov-99 29,1400% 20-jan-00 23,4680% 27-mar-00 18,2770%
14-set-99 27,4000% 18-nov-99 28,7010% 21-jan-00 23,5710% 28-mar-00 18,4410%
15-set-99 27,4410% 19-nov-99 29,7870% 24-jan-00 23,6140% 29-mar-00 18,0520%
16-set-99 27,6730% 22-nov-99 32,1040% 26-jan-00 23,5630% 30-mar-00 18,3140%
17-set-99 26,9470% 23-nov-99 27,6930% 27-jan-00 23,4780% 31-mar-00 18,2400%
20-set-99 26,4990% 24-nov-99 28,9560% 28-jan-00 23,6430% 3-abr-00 18,3380%
21-set-99 27,1540% 25-nov-99 28,4960% 31-jan-00 23,5840% 4-abr-00 18,6140%
22-set-99 27,7070% 26-nov-99 27,4990% 1-fev-00 23,6140% 5-abr-00 18,6450%
23-set-99 28,1240% 29-nov-99 28,6100% 2-fev-00 23,5840% 6-abr-00 18,7130%
24-set-99 27,4810% 30-nov-99 28,6300% 3-fev-00 23,3550% 7-abr-00 18,5890%
27-set-99 27,3180% 1-dez-99 28,4850% 4-fev-00 22,8230% 10-abr-00 18,8090%
28-set-99 27,6150% 2-dez-99 27,9160% 7-fev-00 22,5400% 11-abr-00 18,9010%
29-set-99 27,5840% 3-dez-99 27,9290% 8-fev-00 21,9980% 12-abr-00 18,9820%
30-set-99 28,2980% 6-dez-99 27,7760% 9-fev-00 21,9680% 13-abr-00 19,3380%
1-out-99 30,4990% 7-dez-99 27,2970% 10-fev-00 21,9310% 14-abr-00 19,9620%
4-out-99 29,4880% 8-dez-99 26,9190% 11-fev-00 22,2590% 17-abr-00 19,9640%
5-out-99 30,1130% 9-dez-99 27,3950% 14-fev-00 22,3050% 18-abr-00 19,7290%
6-out-99 27,8610% 10-dez-99 26,8040% 15-fev-00 22,1720% 19-abr-00 19,4830%
7-out-99 27,8260% 13-dez-99 26,6440% 16-fev-00 21,9370% 20-abr-00 19,6560%
8-out-99 29,8520% 14-dez-99 26,2160% 17-fev-00 21,8790% 24-abr-00 20,1180%
11-out-99 29,4680% 15-dez-99 26,2560% 18-fev-00 21,9920% 25-abr-00 20,1180%
13-out-99 30,1990% 16-dez-99 25,9330% 21-fev-00 21,9980% 26-abr-00 20,2200%
14-out-99 29,0240% 17-dez-99 25,9040% 22-fev-00 21,9880% 27-abr-00 20,3220%
15-out-99 29,1190% 20-dez-99 25,6950% 23-fev-00 21,8350% 28-abr-00 20,3630%
18-out-99 31,0580% 21-dez-99 25,7460% 24-fev-00 21,8790% 2-mai-00 21,0880%
19-out-99 30,8640% 22-dez-99 26,1540% 25-fev-00 21,9510% 3-mai-00 22,1760%
20-out-99 30,4450% 23-dez-99 26,0550% 28-fev-00 21,9570% 4-mai-00 22,9970%
21-out-99 30,1910% 27-dez-99 26,1140% 29-fev-00 21,6610% 5-mai-00 22,1050%
22-out-99 29,8370% 28-dez-99 26,3180% 1-mar-00 21,6400% 8-mai-00 22,4100%
25-out-99 29,1570% 29-dez-99 25,2060% 2-mar-00 21,5720% 9-mai-00 22,3080%
26-out-99 29,8010% 30-dez-99 25,2990% 3-mar-00 21,3260% 10-mai-00 22,1540%
27-out-99 29,7190% 3-jan-00 25,7970% 8-mar-00 21,2810% 11-mai-00 22,7640%
28-out-99 29,3410% 4-jan-00 25,6950% 9-mar-00 21,0280% 12-mai-00 22,8470%
29-out-99 30,4830% 5-jan-00 25,7460% 10-mar-00 20,9660% 15-mai-00 22,5430%
1-nov-99 30,3730% 6-jan-00 25,5650% 13-mar-00 20,9850% 16-mai-00 21,9310%
3-nov-99 30,1330% 7-jan-00 24,4930% 14-mar-00 20,6690% 17-mai-00 22,0230%
4-nov-99 29,1530% 10-jan-00 24,0780% 15-mar-00 20,7810% 18-mai-00 22,4070%
5-nov-99 27,9090% 11-jan-00 24,4060% 16-mar-00 20,4670% 19-mai-00 22,7470%
8-nov-99 26,5320% 12-jan-00 24,3140% 17-mar-00 20,2510% 22-mai-00 23,1620%
9-nov-99 27,5010% 13-jan-00 24,1290% 20-mar-00 19,2790% 23-mai-00 23,4180%
10-nov-99 27,5720% 14-jan-00 23,3720% 21-mar-00 19,0740% 24-mai-00 23,0080%




210

DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080
25-mai-00 22,9520% 27-jul-00 18,5660% 28-set-00 17,7000% 4-dez-00 19,1200%
26-mai-00 22,8190% 28-jul-00 18,5440% 29-set-00 17,6700% 5-dez-00 18,7600%
29-mai-00 22,6390% 31-jul-00 18,6110% 2-out-00 17,8100% 6-dez-00 18,6700%
30-mai-00 22,5770% 1-ago-00 18,7340% 3-out-00 17,7800% 7-dez-00 18,4200%
31-mai-00 22,4440% 2-ago-00 18,6010% 4-out-00 17,6800% 8-dez-00 18,2600%

1-jun-00 21,8620% 3-ago-00 18,4840% 5-out-00 17,6000% 11-dez-00 18,5000%
2-jun-00 21,3790% 4-ago-00 18,3080% 6-out-00 17,7500% 12-dez-00 18,3300%
5-jun-00 21,2130% 7-ago-00 18,2830% 9-out-00 17,6100% 13-dez-00 18,0500%
6-jun-00 21,4590% 8-ago-00 18,1910% 10-out-00 17,7900% 14-dez-00 18,0500%
7-jun-00 21,2230% 9-ago-00 18,0680% 11-out-00 17,7400% 15-dez-00 18,0100%
8-jun-00 21,3790% 10-ago-00 17,8690% 13-out-00 17,9700% 18-dez-00 17,8800%
9-jun-00 21,1730% 11-ago-00 17,6820% 16-out-00 17,8400% 19-dez-00 17,8500%
12-jun-00 21,3660% 14-ago-00 17,5260% 17-out-00 18,0400% 20-dez-00 18,1300%
13-jun-00 21,0790% 15-ago-00 17,7410% 18-out-00 17,9500% 21-dez-00 17,6900%
14-jun-00 21,1510% 16-ago-00 17,8430% 19-out-00 18,0200% 26-dez-00 17,7600%
15-jun-00 20,8030% 17-ago-00 17,7050% 20-out-00 18,2800% 27-dez-00 17,6300%
16-jun-00 20,5870% 18-ago-00 17,9690% 23-out-00 18,2900% 28-dez-00 17,4900%
19-jun-00 20,3820% 21-ago-00 17,9150% 24-out-00 18,6000% 2-jan-01 17,5400%
20-jun-00 20,3100% 22-ago-00 17,6490% 25-out-00 18,9400% 3-jan-01 17,3100%
21-jun-00 19,1100% 23-ago-00 17,7820% 26-out-00 19,2000% 4-jan-01 17,2200%
23-jun-00 19,7860% 24-ago-00 17,7050% 27-out-00 18,7200% 5-jan-01 17,1400%
26-jun-00 19,7880% 25-ago-00 17,7950% 30-out-00 18,5800% 8-jan-01 17,2800%
27-jun-00 19,5730% 28-ago-00 17,8740% 31-out-00 18,3600% 9-jan-01 16,8900%
28-jun-00 19,5630% 29-ago-00 17,8130% 1-nov-00 18,6700% 10-jan-01 17,0300%
29-jun-00 19,6230% 30-ago-00 17,8840% 2-nov-00 18,6700% 11-jan-01 16,9500%
30-jun-00 19,6220% 31-ago-00 17,7870% 3-nov-00 19,2200% 12-jan-01 16,9600%

3-jul-00 19,4400% 1-set-00 17,7300% 6-nov-00 18,9600% 15-jan-01 16,9900%

4-jul-00 19,4500% 4-set-00 17,8800% 7-nov-00 19,3200% 16-jan-01 16,9800%

5-jul-00 19,2130% 5-set-00 17,7700% 8-nov-00 19,5900% 17-jan-01 16,8100%

6-jul-00 19,1590% 6-set-00 17,7200% 9-nov-00 19,8000% 18-jan-01 16,6300%

7-jul-00 19,2010% 8-set-00 17,5700% 10-nov-00 19,3200% 19-jan-01 16,5600%

10-jul-00 19,0310% 11-set-00 17,6200% 13-nov-00 18,9900% 22-jan-01 16,6000%
11-jul-00 19,2560% 12-set-00 17,7400% 14-nov-00 18,8900% 23-jan-01 16,4200%
12-jul-00 19,3170% 13-set-00 17,6300% 16-nov-00 18,7000% 24-jan-01 16,3800%
13-jul-00 19,7770% 14-set-00 17,7800% 17-nov-00 18,7800% 26-jan-01 16,2200%
14-jul-00 19,4990% 15-set-00 17,8900% 20-nov-00 18,3200% 29-jan-01 16,1600%
17-jul-00 19,1330% 18-set-00 18,1900% 22-nov-00 18,4800% 30-jan-01 16,1400%
18-jul-00 19,2870% 19-set-00 18,0700% 23-nov-00 18,9500% 31-jan-01 16,2000%
19-jul-00 19,3480% 20-set-00 18,0100% 24-nov-00 18,7200% 1-fev-01 16,4100%
20-jul-00 19,1720% 21-set-00 17,9700% 27-nov-00 18,8600% 2-fev-01 16,4900%
21-jul-00 18,9140% 22-set-00 17,8900% 28-nov-00 18,9000% 5-fev-01 16,7300%
24-jul-00 18,7150% 25-set-00 17,9200% 29-nov-00 18,8300% 6-fev-01 16,6800%
25-jul-00 18,5390% 26-set-00 17,8500% 30-nov-00 19,2600% 7-fev-01 16,8100%
26-jul-00 18,5290% 27-set-00 17,8100% 1-dez-00 19,0900% 8-fev-01 16,5700%
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DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080
9-fev-01 16,5300% 18-abr-01 21,8200% 21-jun-01 25,3100% 23-ago-01 30,6800%
13-fev-01 16,6300% 19-abr-01 22,5100% 22-jun-01 24,5800% 24-ago-01 30,3600%
14-fev-01 16,6800% 20-abr-01 23,7000% 25-jun-01 24,9400% 27-ago-01 30,6900%
15-fev-01 16,8600% 23-abr-01 23,3000% 26-jun-01 25,8100% 28-ago-01 30,2900%
16-fev-01 16,9500% 24-abr-01 23,4600% 27-jun-01 26,5300% 29-ago-01 29,9000%
19-fev-01 17,1500% 25-abr-01 23,8100% 28-jun-01 27,3900% 30-ago-01 30,0000%
20-fev-01 17,2200% 26-abr-01 22,2400% 29-jun-01 27,5300% 31-ago-01 30,1300%
21-fev-01 17,4700% 27-abr-01 21,4800% 2-jul-01 27,5800% 3-set-01 29,9700%
22-fev-01 17,3600% 30-abr-01 22,1900% 3-jul-01 28,2300% 4-set-01 29,4800%
23-fev-01 17,1700% 2-mai-01 22,8700% 4-jul-01 29,1300% 5-set-01 29,5700%
28-fev-01 17,3700% 3-mai-01 21,8300% 5-jul-01 30,5400% 6-set-01 29,9600%
1-mar-01 17,2400% 4-mai-01 21,5700% 6-jul-01 29,4800% 10-set-01 30,2000%
2-mar-01 17,1600% 7-mai-01 21,9600% 10-jul-01 31,1000% 11-set-01 31,2000%
5-mar-01 17,1700% 8-mai-01 22,3300% 11-jul-01 31,6700% 12-set-01 31,2000%
6-mar-01 17,2300% 9-mai-01 22,6900% 12-jul-01 31,8600% 13-set-01 32,6000%
7-mar-01 17,2100% 10-mai-01 22,2100% 13-jul-01 31,8600% 14-set-01 32,9100%
8-mar-01 17,3800% 11-mai-01 23,2200% 16-jul-01 31,2500% 17-set-01 31,9400%
9-mar-01 17,3900% 14-mai-01 23,8100% 17-jul-01 31,0400% 18-set-01 31,9900%
12-mar-01 17,7100% 15-mai-01 23,6600% 18-jul-01 31,7200% 19-set-01 32,3200%
13-mar-01 17,7900% 16-mai-01 23,5100% 19-jul-01 31,2000% 20-set-01 33,3800%
14-mar-01 17,9700% 17-mai-01 24,2900% 20-jul-01 30,0300% 21-set-01 34,7700%
15-mar-01 18,7300% 18-mai-01 23,6200% 23-jul-01 29,1200% 24-set-01 34,4500%
16-mar-01 18,5500% 21-mai-01 23,6500% 24-jul-01 30,0100% 25-set-01 34,5300%
19-mar-01 19,1500% 22-mai-01 23,9000% 25-jul-01 29,2000% 26-set-01 34,8700%
20-mar-01 18,3700% 23-mai-01 24,6000% 26-jul-01 29,3200% 27-set-01 34,2800%
21-mar-01 18,9400% 24-mai-01 24,2700% 27-jul-01 29,4400% 28-set-01 34,0300%
22-mar-01 21,6700% 25-mai-01 24,2900% 30-jul-01 29,3900% 1-out-01 34,3600%
23-mar-01 21,8500% 28-mai-01 23,9500% 31-jul-01 30,0400% 2-out-01 34,5700%
26-mar-01 20,1400% 29-mai-01 24,2600% 1-ago-01 30,2200% 3-out-01 34,8600%
27-mar-01 19,6800% 30-mai-01 24,1700% 2-ago-01 30,3200% 4-out-01 34,9600%
28-mar-01 19,6500% 31-mai-01 25,0400% 3-ago-01 31,0100% 5-out-01 34,8100%
29-mar-01 20,6800% 1-jun-01 25,3600% 6-ago-01 29,8300% 8-out-01 34,6300%
30-mar-01 20,3300% 4-jun-01 24,5500% 7-ago-01 29,8400% 9-out-01 34,3900%
2-abr-01 20,2500% 5-jun-01 24,1600% 8-ago-01 29,1200% 10-out-01 34,1800%
3-abr-01 20,4500% 6-jun-01 23,3600% 9-ago-01 29,2500% 11-out-01 34,3000%
4-abr-01 20,4400% 7-jun-01 23,1400% 10-ago-01 29,3900% 15-out-01 33,7600%
5-abr-01 20,0300% 8-jun-01 23,1000% 13-ago-01 30,0200% 16-out-01 33,1800%
6-abr-01 20,1200% 11-jun-01 23,6000% 14-ago-01 30,7000% 17-out-01 32,6500%
9-abr-01 19,8500% 12-jun-01 23,9300% 15-ago-01 30,1900% 18-out-01 33,2100%
10-abr-01 19,6500% 13-jun-01 23,9000% 16-ago-01 29,6700% 19-out-01 32,5900%
11-abr-01 20,1400% 15-jun-01 24,7600% 17-ago-01 30,3700% 22-out-01 32,4000%
12-abr-01 20,6100% 18-jun-01 26,5500% 20-ago-01 30,2800% 23-out-01 32,3900%
16-abr-01 22,2800% 19-jun-01 26,6700% 21-ago-01 30,9100% 24-out-01 32,8400%
17-abr-01 21,7700% 20-jun-01 25,6500% 22-ago-01 30,1000% 25-out-01 32,8100%
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26-out-01 33,0600% 4-jan-02 24,1000% 12-mar-02 20,4400% 15-mai-02 27,2600%
29-out-01 33,1500% 7-jan-02 23,9400% 13-mar-02 20,3100% 16-mai-02 26,3500%
30-out-01 32,7700% 8-jan-02 24,0400% 14-mar-02 20,6400% 17-mai-02 26,1300%
31-out-01 32,2400% 9-jan-02 24,3500% 15-mar-02 20,2800% 20-mai-02 25,7300%
1-nov-01 31,2700% 10-jan-02 24,9400% 18-mar-02 20,3000% 21-mai-02 26,0000%
5-nov-01 29,7000% 11-jan-02 24,9700% 19-mar-02 20,5100% 22-mai-02 26,9600%
6-nov-01 28,5800% 14-jan-02 25,2600% 20-mar-02 20,6200% 23-mai-02 26,8000%
7-nov-01 27,1100% 15-jan-02 25,4000% 21-mar-02 20,6400% 24-mai-02 25,7400%
8-nov-01 26,7200% 16-jan-02 25,4300% 22-mar-02 20,9100% 27-mai-02 25,7900%
9-nov-01 25,0900% 17-jan-02 24,9300% 25-mar-02 20,8600% 28-mai-02 25,6700%
12-nov-01 24,4100% 18-jan-02 24,4800% 26-mar-02 20,8500% 29-mai-02 25,6800%
13-nov-01 23,4900% 21-jan-02 24,1400% 27-mar-02 20,7000% 31-mai-02 25,7000%
14-nov-01 23,9700% 22-jan-02 24,2500% 28-mar-02 20,6900% 3-jun-02 26,1500%
16-nov-01 24,3400% 23-jan-02 24,3500% 1-abr-02 20,7000% 4-jun-02 28,3500%
19-nov-01 24,3300% 24-jan-02 24,5100% 2-abr-02 20,6600% 5-jun-02 28,2000%
20-nov-01 24,9500% 28-jan-02 24,6200% 3-abr-02 20,7700% 6-jun-02 28,8800%
21-nov-01 24,6700% 29-jan-02 24,8300% 4-abr-02 20,9100% 7-jun-02 29,0700%
22-nov-01 24,6900% 30-jan-02 25,1500% 5-abr-02 21,0200% 10-jun-02 28,7000%
23-nov-01 23,9000% 31-jan-02 25,1900% 8-abr-02 21,1400% 11-jun-02 30,2700%
26-nov-01 24,4100% 1-fev-02 25,2400% 9-abr-02 21,0500% 12-jun-02 33,3000%
27-nov-01 24,5100% 4-fev-02 25,9300% 10-abr-02 21,0200% 13-jun-02 33,5800%
28-nov-01 25,4400% 5-fev-02 25,7200% 11-abr-02 20,9700% 14-jun-02 34,2500%
29-nov-01 27,1500% 6-fev-02 25,0800% 12-abr-02 20,7500% 17-jun-02 33,8900%
30-nov-01 26,7300% 7-fev-02 25,0700% 15-abr-02 21,0700% 18-jun-02 33,1200%
3-dez-01 26,3700% 8-fev-02 25,0800% 16-abr-02 21,0800% 19-jun-02 34,3100%
4-dez-01 26,1500% 13-fev-02 24,4300% 17-abr-02 21,3600% 20-jun-02 34,3800%
5-dez-01 25,6600% 14-fev-02 24,2700% 18-abr-02 22,0600% 21-jun-02 36,2200%
6-dez-01 25,5700% 15-fev-02 23,7000% 19-abr-02 22,0400% 24-jun-02 35,2400%
7-dez-01 25,2000% 18-fev-02 23,2400% 22-abr-02 23,1200% 25-jun-02 35,0300%
10-dez-01 24,6900% 19-fev-02 23,2100% 23-abr-02 23,3900% 26-jun-02 35,6600%
11-dez-01 24,4800% 20-fev-02 23,2400% 24-abr-02 23,1800% 27-jun-02 33,7000%
12-dez-01 24,4200% 21-fev-02 22,8200% 25-abr-02 23,3300% 28-jun-02 33,4400%
13-dez-01 24,4200% 22-fev-02 22,3300% 26-abr-02 23,5700% 1-jul-02 35,8000%
14-dez-01 24,6300% 25-fev-02 20,8500% 29-abr-02 23,6300% 2-jul-02 36,9500%
17-dez-01 24,7200% 26-fev-02 20,6200% 30-abr-02 23,6600% 3-jul-02 35,1600%
18-dez-01 24,2900% 27-fev-02 20,1100% 2-mai-02 24,2100% 4-jul-02 35,1200%
19-dez-01 24,0500% 28-fev-02 20,5900% 3-mai-02 24,1400% 5-jul-02 34,8000%
20-dez-01 24,8100% 1-mar-02 20,8400% 6-mai-02 24,1000% 8-jul-02 34,5000%
21-dez-01 24,3800% 4-mar-02 21,0400% 7-mai-02 24,2900% 10-jul-02 33,3400%
26-dez-01 23,6700% 5-mar-02 20,8300% 8-mai-02 24,5300% 11-jul-02 32,6700%
27-dez-01 23,9700% 6-mar-02 21,3000% 9-mai-02 25,5600% 12-jul-02 32,0000%
28-dez-01 24,4800% 7-mar-02 22,0100% 10-mai-02 25,9600% 15-jul-02 32,6400%

2-jan-02 24,1600% 8-mar-02 21,4900% 13-mai-02 27,4700% 16-jul-02 34,7100%

3-jan-02 23,6600% 11-mar-02 21,5300% 14-mai-02 27,6000% 17-jul-02 33,9800%
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18-jul-02 32,6100% 19-set-02 32,2600% 21-nov-02 39,7700% 28-jan-03 33,6300%
19-jul-02 32,3700% 20-set-02 31,2000% 22-nov-02 39,6300% 29-jan-03 32,9400%
22-jul-02 33,5200% 23-set-02 33,0200% 25-nov-02 39,5100% 30-jan-03 33,5100%
23-jul-02 34,2300% 24-set-02 33,3700% 26-nov-02 39,5400% 31-jan-03 33,8900%
24-jul-02 33,7800% 25-set-02 32,9800% 27-nov-02 39,4600% 3-fev-03 33,7900%
25-jul-02 33,8100% 26-set-02 34,6900% 28-nov-02 39,7100% 4-fev-03 34,3700%
26-jul-02 34,2600% 27-set-02 36,3600% 29-nov-02 39,4800% 5-fev-03 34,7400%
29-jul-02 35,4300% 30-set-02 37,5500% 2-dez-02 39,0100% 6-fev-03 34,8900%
30-jul-02 35,9400% 1-out-02 36,8400% 3-dez-02 39,0500% 7-fev-03 34,9100%
31-jul-02 35,9900% 2-out-02 38,4000% 4-dez-02 39,3400% 10-fev-03 34,4700%
1-ago-02 35,1100% 3-out-02 41,0900% 5-dez-02 39,9600% 11-fev-03 34,3600%
2-ago-02 33,9500% 4-out-02 39,3000% 6-dez-02 39,9500% 12-fev-03 34,8900%
5-ago-02 34,1600% 7-out-02 38,9800% 9-dez-02 40,4500% 13-fev-03 35,8000%
6-ago-02 34,1800% 8-out-02 38,8400% 10-dez-02 41,1100% 14-fev-03 36,1300%
7-ago-02 32,4700% 9-out-02 39,7600% 11-dez-02 40,6400% 17-fev-03 35,9300%
8-ago-02 30,7000% 10-out-02 40,4800% 12-dez-02 40,0700% 18-fev-03 35,5800%
9-ago-02 31,0300% 11-out-02 40,5200% 13-dez-02 39,3600% 19-fev-03 35,6900%
12-ago-02 31,4900% 14-out-02 41,4000% 16-dez-02 38,7100% 20-fev-03 35,4600%
13-ago-02 31,2100% 15-out-02 43,3800% 17-dez-02 36,7000% 21-fev-03 35,8200%
14-ago-02 30,7500% 16-out-02 41,9900% 18-dez-02 35,3300% 24-fev-03 36,6400%
15-ago-02 31,6000% 17-out-02 40,5000% 19-dez-02 35,7900% 25-fev-03 36,6700%
16-ago-02 31,4600% 18-out-02 39,2000% 20-dez-02 35,6500% 26-fev-03 36,2900%
19-ago-02 30,9200% 21-out-02 38,0200% 23-dez-02 36,3200% 27-fev-03 36,4000%
20-ago-02 30,8200% 22-out-02 38,0300% 26-dez-02 36,0800% 28-fev-03 36,1700%
21-ago-02 30,6800% 23-out-02 38,0500% 27-dez-02 35,8800% 5-mar-03 35,9500%
22-ago-02 31,6100% 24-out-02 38,0900% 30-dez-02 36,3900% 6-mar-03 35,0500%
23-ago-02 31,5600% 25-out-02 37,9600% 2-jan-03 35,8800% 7-mar-03 34,9600%
26-ago-02 30,3600% 28-out-02 36,9600% 3-jan-03 34,9200% 10-mar-03 34,9900%
27-ago-02 30,2800% 29-out-02 37,6000% 6-jan-03 32,6300% 11-mar-03 34,4700%
28-ago-02 28,9900% 30-out-02 37,7000% 7-jan-03 31,8100% 12-mar-03 34,0600%
30-ago-02 27,7900% 31-out-02 37,6700% 8-jan-03 30,8100% 13-mar-03 32,4900%

2-set-02 28,0500% 1-nov-02 38,2800% 9-jan-03 30,2600% 14-mar-03 32,0100%

3-set-02 28,5600% 4-nov-02 38,5300% 10-jan-03 29,7600% 17-mar-03 32,3600%
4-set-02 28,3200% 5-nov-02 39,3900% 13-jan-03 30,1300% 18-mar-03 31,6200%

5-set-02 28,4300% 6-nov-02 42,0800% 14-jan-03 29,6400% 19-mar-03 31,7500%

6-set-02 27,4900% 7-nov-02 42,4600% 15-jan-03 30,2900% 20-mar-03 31,8800%

9-set-02 25,6300% 8-nov-02 42,0000% 16-jan-03 30,3100% 21-mar-03 31,0300%
10-set-02 26,4000% 11-nov-02 41,8200% 17-jan-03 30,3500% 24-mar-03 30,8700%
11-set-02 26,4100% 12-nov-02 42,4000% 20-jan-03 30,5600% 25-mar-03 30,3000%
12-set-02 27,1100% 13-nov-02 42,7600% 21-jan-03 30,6700% 26-mar-03 29,7000%
13-set-02 29,0800% 14-nov-02 42,7600% 22-jan-03 30,7300% 27-mar-03 29,9100%
16-set-02 29,9500% 18-nov-02 42,3000% 23-jan-03 31,3400% 28-mar-03 29,2200%
17-set-02 30,0200% 19-nov-02 41,1200% 24-jan-03 33,7300% 31-mar-03 28,6600%
18-set-02 30,5800% 20-nov-02 40,1700% 27-jan-03 34,4500% 1-abr-03 27,9500%
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2-abr-03 27,8500% 6-jun-03 21,3500% 11-ago-03 21,9800% 10-out-03 18,6000%
3-abr-03 27,4400% 9-jun-03 21,0500% 12-ago-03 22,7100% 13-out-03 18,4500%
4-abr-03 27,2500% 10-jun-03 21,2600% 13-ago-03 22,5500% 14-out-03 18,3000%
7-abr-03 26,4300% 11-jun-03 21,3100% 14-ago-03 22,6400% 15-out-03 18,2800%
8-abr-03 26,9200% 12-jun-03 21,7000% 15-ago-03 22,6200% 16-out-03 18,2500%
9-abr-03 26,9700% 13-jun-03 21,6800% 18-ago-03 22,4000% 17-out-03 18,3500%
10-abr-03 27,7800% 16-jun-03 21,5400% 19-ago-03 22,3400% 20-out-03 18,3600%
11-abr-03 26,9100% 17-jun-03 21,4200% 20-ago-03 21,4300% 21-out-03 18,0600%
14-abr-03 26,7400% 18-jun-03 21,6200% 21-ago-03 21,5000% 22-out-03 18,0500%
15-abr-03 26,5000% 20-jun-03 21,6400% 22-ago-03 20,7700% 23-out-03 18,0600%
16-abr-03 26,5000% 23-jun-03 21,6500% 25-ago-03 20,7700% 24-out-03 18,1600%
17-abr-03 25,6500% 24-jun-03 21,6500% 26-ago-03 20,0100% 27-out-03 18,1800%
22-abr-03 25,7200% 25-jun-03 22,0000% 27-ago-03 19,7100% 28-out-03 18,1000%
23-abr-03 25,9700% 26-jun-03 22,0800% 28-ago-03 20,3000% 29-out-03 18,3100%
24-abr-03 26,2700% 27-jun-03 22,2000% 29-ago-03 19,7500% 30-out-03 18,4700%
25-abr-03 25,7600% 30-jun-03 22,2000% 1-set-03 19,4100% 31-out-03 18,3700%
28-abr-03 25,4400% 1-jul-03 21,6000% 2-set-03 19,6700% 3-nov-03 18,3100%
29-abr-03 25,0800% 2-jul-03 21,4400% 3-set-03 19,5400% 4-nov-03 18,3100%
30-abr-03 24,8300% 3-jul-03 21,3000% 4-set-03 19,2100% 5-nov-03 18,3200%
2-mai-03 24,9400% 4-jul-03 21,0000% 5-set-03 18,8600% 6-nov-03 18,3700%
5-mai-03 24,9500% 7-jul-03 21,1500% 8-set-03 19,2000% 7-nov-03 18,3500%
6-mai-03 24,5500% 8-jul-03 20,9700% 9-set-03 19,3500% 10-nov-03 18,3100%
7-mai-03 23,7400% 10-jul-03 21,3300% 10-set-03 19,1800% 11-nov-03 18,3900%
8-mai-03 23,3300% 11-jul-03 21,1600% 11-set-03 19,2000% 12-nov-03 18,2700%
9-mai-03 23,3200% 14-jul-03 20,9300% 12-set-03 19,1400% 13-nov-03 18,4000%
12-mai-03 23,0300% 15-jul-03 20,9400% 15-set-03 19,0100% 14-nov-03 18,4000%
13-mai-03 22,3100% 16-jul-03 20,6500% 16-set-03 19,2100% 17-nov-03 18,3200%
14-mai-03 21,9000% 17-jul-03 20,7000% 17-set-03 19,1600% 18-nov-03 18,3000%
15-mai-03 23,3200% 18-jul-03 20,5300% 18-set-03 19,0700% 19-nov-03 18,2100%
16-mai-03 22,9500% 21-jul-03 20,3400% 19-set-03 19,0800% 20-nov-03 17,7600%
19-mai-03 23,2000% 22-jul-03 20,6200% 22-set-03 19,0800% 21-nov-03 17,6200%
20-mai-03 23,8700% 23-jul-03 20,8600% 23-set-03 19,1600% 24-nov-03 17,4100%
21-mai-03 23,2400% 24-jul-03 20,9300% 24-set-03 19,2400% 25-nov-03 17,2700%
22-mai-03 22,9400% 25-jul-03 21,2300% 25-set-03 19,4000% 26-nov-03 17,1100%
23-mai-03 22,8300% 28-jul-03 21,4200% 26-set-03 19,5600% 27-nov-03 16,9400%
26-mai-03 22,9400% 29-jul-03 21,6600% 29-set-03 19,6600% 28-nov-03 16,8200%
27-mai-03 23,1400% 30-jul-03 22,0200% 30-set-03 19,2400% 1-dez-03 16,7200%
28-mai-03 22,8400% 31-jul-03 22,3800% 1-out-03 19,0900% 2-dez-03 16,6600%
29-mai-03 22,6500% 1-ago-03 22,9500% 2-out-03 18,8200% 3-dez-03 16,7200%
30-mai-03 22,8000% 4-ago-03 24,2600% 3-out-03 18,7400% 4-dez-03 16,8100%
2-jun-03 22,5700% 5-ago-03 22,9400% 6-out-03 18,8700% 5-dez-03 16,8000%
3-jun-03 22,4800% 6-ago-03 23,1200% 7-out-03 18,8000% 8-dez-03 16,7200%
4-jun-03 22,0500% 7-ago-03 22,3500% 8-out-03 18,7200% 9-dez-03 16,5300%
5-jun-03 21,7900% 8-ago-03 22,1600% 9-out-03 18,6100% 10-dez-03 16,9200%




215

DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080
11-dez-03 16,6700% 17-fev-04 15,7700% 23-abr-04 16,9600% 28-jun-04 19,1100%
12-dez-03 16,7100% 18-fev-04 15,9600% 26-abr-04 17,0800% 29-jun-04 18,8500%
15-dez-03 16,7600% 19-fev-04 16,4500% 27-abr-04 17,0500% 30-jun-04 18,4500%
16-dez-03 16,6900% 20-fev-04 16,6200% 28-abr-04 17,4000% 1-jul-04 18,2800%
17-dez-03 16,7400% 25-fev-04 16,4600% 29-abr-04 17,6600% 2-jul-04 17,6400%
18-dez-03 16,6300% 26-fev-04 16,4700% 30-abr-04 17,4600% 5-jul-04 17,2900%
19-dez-03 16,6500% 27-fev-04 16,1900% 3-mai-04 17,7200% 6-jul-04 17,7300%
22-dez-03 16,7600% 1-mar-04 15,8200% 4-mai-04 17,5800% 7-jul-04 17,8800%
23-dez-03 16,6700% 2-mar-04 15,8800% 5-mai-04 17,5300% 8-jul-04 18,1800%
26-dez-03 16,8100% 3-mar-04 16,0700% 6-mai-04 17,7900% 12-jul-04 18,0400%
29-dez-03 16,8500% 4-mar-04 16,1800% 7-mai-04 17,9200% 13-jul-04 18,0500%
30-dez-03 16,8400% 5-mar-04 16,0100% 10-mai-04 20,2000% 14-jul-04 18,0100%

2-jan-04 16,8100% 8-mar-04 15,8100% 11-mai-04 19,2700% 15-jul-04 17,7500%

5-jan-04 16,6400% 9-mar-04 16,0100% 12-mai-04 20,0600% 16-jul-04 17,7200%

6-jan-04 16,5600% 10-mar-04 16,2100% 13-mai-04 21,0400% 19-jul-04 17,8200%

7-jan-04 16,1000% 11-mar-04 16,1100% 14-mai-04 20,1400% 20-jul-04 17,9300%

8-jan-04 15,8400% 12-mar-04 16,0100% 17-mai-04 20,6100% 21-jul-04 18,2100%

9-jan-04 15,7200% 15-mar-04 16,0100% 18-mai-04 20,3000% 22-jul-04 18,3600%
12-jan-04 15,6700% 16-mar-04 15,9600% 19-mai-04 20,7300% 23-jul-04 18,7100%
13-jan-04 15,5500% 17-mar-04 15,9900% 21-mai-04 21,4100% 26-jul-04 18,8500%
14-jan-04 15,6500% 18-mar-04 15,8600% 24-mai-04 21,1200% 27-jul-04 18,5700%
15-jan-04 15,8300% 19-mar-04 15,7500% 25-mai-04 20,9900% 28-jul-04 18,3200%
16-jan-04 15,8800% 22-mar-04 15,8900% 26-mai-04 21,3300% 29-jul-04 18,7800%
19-jan-04 15,9500% 23-mar-04 15,9000% 27-mai-04 20,9900% 30-jul-04 19,1800%
20-jan-04 15,9600% 24-mar-04 16,2100% 28-mai-04 20,9400% 2-ago-04 19,1900%
21-jan-04 15,9200% 25-mar-04 16,3000% 31-mai-04 21,3400% 3-ago-04 19,1100%
22-jan-04 16,0500% 26-mar-04 16,2900% 1-jun-04 20,9700% 4-ago-04 19,5600%
23-jan-04 15,7800% 29-mar-04 16,3000% 2-jun-04 20,3500% 5-ago-04 20,1100%
26-jan-04 15,4000% 30-mar-04 16,1200% 3-jun-04 20,7400% 6-ago-04 19,1300%
27-jan-04 15,4600% 31-mar-04 16,0900% 4-jun-04 19,9200% 9-ago-04 19,1500%
28-jan-04 15,7600% 1-abr-04 15,9200% 7-jun-04 19,4600% 10-ago-04 19,2800%
29-jan-04 16,0500% 2-abr-04 16,1200% 8-jun-04 18,8800% 11-ago-04 18,9300%
30-jan-04 16,2800% 5-abr-04 15,9800% 9-jun-04 19,4600% 12-ago-04 19,1300%

2-fev-04 16,3300% 6-abr-04 16,0400% 11-jun-04 19,5900% 13-ago-04 19,0500%

3-fev-04 16,0400% 7-abr-04 16,2200% 14-jun-04 20,2600% 16-ago-04 18,8100%

4-fev-04 15,9700% 8-abr-04 16,3400% 15-jun-04 19,4200% 17-ago-04 18,7600%

5-fev-04 15,9900% 12-abr-04 16,4600% 16-jun-04 19,5200% 18-ago-04 18,5800%

6-fev-04 16,0400% 13-abr-04 16,4800% 17-jun-04 19,5400% 19-ago-04 18,6000%

9-fev-04 15,8300% 14-abr-04 16,5600% 18-jun-04 19,6000% 20-ago-04 18,5900%
10-fev-04 15,7700% 15-abr-04 16,8000% 21-jun-04 19,2000% 23-ago-04 18,7400%
11-fev-04 15,6200% 16-abr-04 16,8000% 22-jun-04 19,2200% 24-ago-04 18,8200%
12-fev-04 15,6200% 19-abr-04 16,9800% 23-jun-04 19,1000% 25-ago-04 18,8500%
13-fev-04 15,9000% 20-abr-04 17,2600% 24-jun-04 18,6300% 26-ago-04 18,9000%
16-fev-04 15,7800% 22-abr-04 17,2700% 25-jun-04 18,8000% 27-ago-04 19,2700%
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DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080
30-ago-04 19,1200% 3-nov-04 18,4000% 7-jan-05 17,1300% 14-mar-05 16,8700%
31-ago-04 19,0500% 4-nov-04 18,3900% 10-jan-05 17,1900% 15-mar-05 17,0800%

1-set-04 19,1600% 5-nov-04 18,5000% 11-jan-05 17,3100% 16-mar-05 16,9500%

2-set-04 19,1100% 8-nov-04 18,5800% 12-jan-05 17,2000% 17-mar-05 16,9800%

3-set-04 18,9100% 9-nov-04 18,3700% 13-jan-05 17,2100% 18-mar-05 17,1900%

6-set-04 19,0000% 10-nov-04 18,4600% 14-jan-05 17,2200% 21-mar-05 17,4800%

8-set-04 19,0500% 11-nov-04 18,3400% 17-jan-05 17,3500% 22-mar-05 17,3200%

9-set-04 19,0900% 12-nov-04 18,1200% 18-jan-05 17,4600% 23-mar-05 17,7200%
10-set-04 19,0500% 16-nov-04 17,9800% 19-jan-05 17,4000% 24-mar-05 17,6000%
13-set-04 18,8400% 17-nov-04 17,7400% 20-jan-05 17,5000% 28-mar-05 17,7200%
14-set-04 18,5300% 18-nov-04 17,9400% 21-jan-05 17,4100% 29-mar-05 17,7700%
15-set-04 18,4100% 19-nov-04 18,0400% 24-jan-05 16,9200% 30-mar-05 17,7500%
16-set-04 18,4200% 22-nov-04 17,9800% 25-jan-05 16,9200% 31-mar-05 17,8000%
17-set-04 18,3300% 23-nov-04 17,7800% 26-jan-05 16,7400% 1-abr-05 17,8600%
20-set-04 18,4000% 24-nov-04 17,6700% 27-jan-05 16,8600% 4-abr-05 17,9200%
21-set-04 18,2700% 25-nov-04 17,7000% 28-jan-05 17,0100% 5-abr-05 18,2500%
22-set-04 18,3000% 26-nov-04 17,8100% 31-jan-05 17,1300% 6-abr-05 18,0200%
23-set-04 18,1300% 29-nov-04 18,0000% 1-fev-05 17,3600% 7-abr-05 17,7700%
24-set-04 18,1100% 30-nov-04 17,8600% 2-fev-05 17,4400% 8-abr-05 17,9700%
27-set-04 18,1200% 1-dez-04 17,6600% 3-fev-05 17,0100% 11-abr-05 18,0900%
28-set-04 18,0300% 2-dez-04 17,6400% 4-fev-05 17,0000% 12-abr-05 17,8100%
29-set-04 17,8800% 3-dez-04 17,4800% 9-fev-05 16,9800% 13-abr-05 17,5400%
30-set-04 17,9300% 6-dez-04 17,6000% 10-fev-05 17,0300% 14-abr-05 17,6300%

1-out-04 17,9900% 7-dez-04 17,8100% 11-fev-05 17,0600% 15-abr-05 17,9000%

4-out-04 17,8200% 8-dez-04 17,7100% 14-fev-05 17,2300% 18-abr-05 17,8300%

5-out-04 17,8800% 9-dez-04 17,6500% 15-fev-05 17,1900% 19-abr-05 17,8100%

6-out-04 18,0100% 10-dez-04 17,4300% 16-fev-05 17,0000% 20-abr-05 17,8000%

7-out-04 17,9800% 13-dez-04 17,2000% 17-fev-05 16,8000% 22-abr-05 17,7900%

8-out-04 17,8500% 14-dez-04 17,1400% 18-fev-05 16,8900% 25-abr-05 17,7600%
11-out-04 17,9100% 15-dez-04 17,1400% 21-fev-05 17,0900% 26-abr-05 17,8100%
13-out-04 18,1300% 16-dez-04 17,0300% 22-fev-05 17,1800% 27-abr-05 17,4900%
14-out-04 18,3400% 17-dez-04 16,6300% 23-fev-05 17,1300% 28-abr-05 17,5700%
15-out-04 18,1700% 20-dez-04 16,4700% 24-fev-05 16,8100% 29-abr-05 17,4400%
18-out-04 18,2200% 21-dez-04 16,5300% 25-fev-05 16,7000% 2-mai-05 17,5500%
19-out-04 18,2100% 22-dez-04 16,5300% 28-fev-05 16,7000% 3-mai-05 17,4100%
20-out-04 18,0000% 23-dez-04 16,8000% 1-mar-05 16,8100% 4-mai-05 17,3300%
21-out-04 18,0900% 27-dez-04 16,9700% 2-mar-05 16,8400% 5-mai-05 17,3800%
22-out-04 18,2100% 28-dez-04 17,1200% 3-mar-05 16,7900% 6-mai-05 17,2100%
25-out-04 18,4200% 29-dez-04 16,9600% 4-mar-05 16,6000% 9-mai-05 17,0600%
26-out-04 18,4000% 30-dez-04 16,7200% 7-mar-05 16,5700% 10-mai-05 17,2100%
27-out-04 18,3300% 3-jan-05 16,8600% 8-mar-05 16,5400% 11-mai-05 17,1900%
28-out-04 18,3900% 4-jan-05 16,9200% 9-mar-05 16,4800% 12-mai-05 17,2800%
29-out-04 18,4100% 5-jan-05 17,0300% 10-mar-05 16,6100% 13-mai-05 17,4000%

1-nov-04 18,3900% 6-jan-05 17,2700% 11-mar-05 16,6100% 16-mai-05 17,3300%
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DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080
17-mai-05 17,1900% 21-jul-05 16,7100% 22-set-05 16,2500% 28-nov-05 16,4700%
18-mai-05 17,1200% 22-jul-05 17,0300% 23-set-05 16,2900% 29-nov-05 16,4000%
19-mai-05 17,2300% 25-jul-05 17,3300% 26-set-05 16,2400% 30-nov-05 16,2800%
20-mai-05 17,1600% 26-jul-05 17,2000% 27-set-05 16,4000% 1-dez-05 16,2300%
23-mai-05 17,1800% 27-jul-05 17,0100% 28-set-05 16,3700% 2-dez-05 16,0900%
24-mai-05 17,1700% 28-jul-05 16,9800% 29-set-05 16,2500% 5-dez-05 15,9900%
25-mai-05 17,0100% 29-jul-05 16,8600% 30-set-05 16,3200% 6-dez-05 16,0200%
27-mai-05 16,9400% 1-ago-05 16,9400% 3-out-05 16,3500% 7-dez-05 15,9300%
30-mai-05 17,0000% 2-ago-05 16,8100% 4-out-05 16,4600% 8-dez-05 15,9700%
31-mai-05 17,0100% 3-ago-05 16,6500% 5-out-05 16,4100% 9-dez-05 15,9400%

1-jun-05 16,9700% 4-ago-05 16,6700% 6-out-05 16,6100% 12-dez-05 15,9600%

2-jun-05 16,8900% 5-ago-05 16,6000% 7-out-05 16,5100% 13-dez-05 15,9000%
3-jun-05 16,8800% 8-ago-05 16,6000% 10-out-05 16,5400% 14-dez-05 15,7900%
6-jun-05 17,2200% 9-ago-05 16,5800% 11-out-05 16,5300% 15-dez-05 15,7000%
7-jun-05 17,3500% 10-ago-05 16,5200% 13-out-05 16,8200% 16-dez-05 15,8000%
8-jun-05 17,3600% 11-ago-05 16,8800% 14-out-05 16,7000% 19-dez-05 15,8400%
9-jun-05 17,5600% 12-ago-05 16,9400% 17-out-05 16,5600% 20-dez-05 15,7300%
10-jun-05 17,2900% 15-ago-05 16,7400% 18-out-05 16,6100% 21-dez-05 15,5800%
13-jun-05 17,0300% 16-ago-05 16,7200% 19-out-05 16,7600% 22-dez-05 15,3900%
14-jun-05 16,8300% 17-ago-05 16,7300% 20-out-05 16,6000% 23-dez-05 15,3700%
15-jun-05 16,9100% 18-ago-05 16,9400% 21-out-05 16,7400% 26-dez-05 15,4100%
16-jun-05 16,9900% 19-ago-05 17,4800% 24-out-05 16,7900% 27-dez-05 15,4200%
17-jun-05 16,8800% 22-ago-05 17,1200% 25-out-05 16,7600% 28-dez-05 15,4600%
20-jun-05 17,0300% 23-ago-05 17,2900% 26-out-05 16,7400% 29-dez-05 15,4200%
21-jun-05 16,9200% 24-ago-05 17,3200% 27-out-05 16,8000% 2-jan-06 15,4200%
22-jun-05 16,8500% 25-ago-05 17,0700% 28-out-05 16,7600% 3-jan-06 15,4200%
23-jun-05 16,7900% 26-ago-05 17,1700% 31-out-05 16,8400% 4-jan-06 15,2000%
24-jun-05 16,7300% 29-ago-05 17,0700% 1-nov-05 16,7000% 5-jan-06 15,2000%
27-jun-05 16,6600% 30-ago-05 17,1600% 3-nov-05 16,5600% 6-jan-06 15,1900%
28-jun-05 16,6000% 31-ago-05 17,1100% 4-nov-05 16,5900% 9-jan-06 15,1800%
29-jun-05 16,5100% 1-set-05 17,3400% 7-nov-05 16,6100% 10-jan-06 15,1300%
30-jun-05 16,4400% 2-set-05 17,0900% 8-nov-05 16,5300% 11-jan-06 15,0700%

1-jul-05 16,2900% 5-set-05 17,0800% 9-nov-05 16,4000% 12-jan-06 15,0200%

4-jul-05 16,3100% 6-set-05 16,8900% 10-nov-05 16,4300% 13-jan-06 14,9400%

5-jul-05 16,4100% 8-set-05 16,6200% 11-nov-05 16,5300% 16-jan-06 14,7800%

6-jul-05 16,5700% 9-set-05 16,5100% 14-nov-05 16,8400% 17-jan-06 14,8500%

7-jul-05 16,4400% 12-set-05 16,5000% 16-nov-05 16,9100% 18-jan-06 14,9700%

8-jul-05 16,5300% 13-set-05 16,2500% 17-nov-05 16,6800% 19-jan-06 14,9100%

11-jul-05 16,4900% 14-set-05 16,1800% 18-nov-05 16,4200% 20-jan-06 14,9300%
12-jul-05 16,4600% 15-set-05 16,0900% 21-nov-05 16,3700% 23-jan-06 15,1000%
15-jul-05 16,5500% 16-set-05 15,9400% 22-nov-05 16,5000% 24-jan-06 15,1400%
18-jul-05 16,5000% 19-set-05 15,9800% 23-nov-05 16,4500% 26-jan-06 14,9800%
19-jul-05 16,5000% 20-set-05 16,1000% 24-nov-05 16,3500% 27-jan-06 14,9300%
20-jul-05 16,5800% 21-set-05 16,1100% 25-nov-05 16,3600% 30-jan-06 14,9100%
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DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080
31-jan-06 14,9300% 6-abr-06 14,4500% 13-jun-06 16,3600% 15-ago-06 14,4700%
1-fev-06 14,9800% 7-abr-06 14,6000% 14-jun-06 16,3200% 16-ago-06 14,4500%
2-fev-06 14,9600% 10-abr-06 14,8600% 16-jun-06 16,0400% 17-ago-06 14,3600%
3-fev-06 14,8800% 11-abr-06 14,8500% 19-jun-06 16,0900% 18-ago-06 14,3800%
6-fev-06 14,6800% 12-abr-06 14,8000% 20-jun-06 16,0900% 21-ago-06 14,3400%
7-fev-06 14,7500% 13-abr-06 14,7200% 21-jun-06 15,8900% 22-ago-06 14,3000%
8-fev-06 14,6900% 17-abr-06 14,7200% 22-jun-06 15,9300% 23-ago-06 14,4300%
9-fev-06 14,6300% 18-abr-06 14,4300% 23-jun-06 15,9300% 24-ago-06 14,4700%
10-fev-06 14,4800% 19-abr-06 14,4800% 26-jun-06 15,9700% 25-ago-06 14,5200%
13-fev-06 14,2800% 20-abr-06 14,6200% 27-jun-06 16,0400% 28-ago-06 14,4800%
14-fev-06 14,2900% 24-abr-06 14,8200% 28-jun-06 15,9600% 29-ago-06 14,4800%
15-fev-06 14,3900% 25-abr-06 14,7900% 29-jun-06 15,6800% 30-ago-06 14,4300%
16-fev-06 14,1900% 26-abr-06 14,7200% 30-jun-06 15,4100% 31-ago-06 14,2500%
17-fev-06 14,0700% 27-abr-06 14,7400% 3-jul-06 15,3300% 1-set-06 14,1200%
20-fev-06 14,0600% 28-abr-06 14,6400% 4-jul-06 15,1700% 4-set-06 14,0400%
21-fev-06 14,2700% 2-mai-06 14,5700% 5-jul-06 15,3900% 5-set-06 14,1100%
22-fev-06 14,1700% 3-mai-06 14,6900% 6-jul-06 15,2200% 6-set-06 14,1400%
23-fev-06 14,1700% 4-mai-06 14,7400% 7-jul-06 15,1600% 8-set-06 14,0300%
1-mar-06 14,0500% 5-mai-06 14,7800% 10-jul-06 15,1100% 11-set-06 14,1400%
2-mar-06 14,0000% 8-mai-06 14,8800% 11-jul-06 15,1200% 12-set-06 14,0600%
3-mar-06 13,9700% 9-mai-06 14,8000% 12-jul-06 15,2200% 13-set-06 14,0000%
6-mar-06 14,0900% 10-mai-06 14,7900% 13-jul-06 15,3600% 14-set-06 13,9700%
7-mar-06 14,3500% 11-mai-06 14,9800% 14-jul-06 15,3100% 15-set-06 13,8600%
8-mar-06 14,5500% 12-mai-06 15,1900% 17-jul-06 15,2700% 18-set-06 13,8200%
9-mar-06 14,4600% 15-mai-06 15,2300% 18-jul-06 15,2900% 19-set-06 13,8900%
10-mar-06 14,3700% 17-mai-06 15,3600% 19-jul-06 15,0300% 20-set-06 14,0100%
13-mar-06 14,3200% 18-mai-06 15,2800% 20-jul-06 15,0500% 21-set-06 14,3000%
14-mar-06 14,2400% 19-mai-06 15,4900% 21-jul-06 15,1100% 22-set-06 14,0300%
15-mar-06 14,0900% 22-mai-06 15,8700% 24-jul-06 15,0400% 25-set-06 14,0800%
16-mar-06 14,0900% 23-mai-06 15,9300% 25-jul-06 14,8700% 26-set-06 13,9600%
17-mar-06 14,1200% 24-mai-06 16,7600% 26-jul-06 14,8400% 27-set-06 13,9900%
20-mar-06 14,2700% 25-mai-06 16,0300% 27-jul-06 14,9200% 28-set-06 14,0300%
21-mar-06 14,5200% 26-mai-06 15,6100% 28-jul-06 14,8100% 29-set-06 13,9600%
22-mar-06 14,3800% 29-mai-06 15,8400% 31-jul-06 14,8000% 2-out-06 13,7700%
23-mar-06 14,5000% 30-mai-06 16,5400% 1-ago-06 14,9100% 3-out-06 13,8100%
24-mar-06 14,5800% 31-mai-06 16,2700% 2-ago-06 14,9100% 4-out-06 13,7100%
27-mar-06 14,8000% 1-jun-06 16,0200% 3-ago-06 14,8700% 5-out-06 13,6800%
28-mar-06 14,8800% 2-jun-06 15,9100% 4-ago-06 14,7700% 6-out-06 13,6200%
29-mar-06 14,7300% 5-jun-06 16,0300% 7-ago-06 14,6700% 9-out-06 13,5700%
30-mar-06 14,6800% 6-jun-06 16,0200% 8-ago-06 14,5000% 10-out-06 13,5200%
31-mar-06 14,6100% 7-jun-06 16,0800% 9-ago-06 14,5200% 11-out-06 13,5700%
3-abr-06 14,6000% 8-jun-06 16,0200% 10-ago-06 14,4700% 13-out-06 13,4800%
4-abr-06 14,6600% 9-jun-06 16,0000% 11-ago-06 14,4500% 16-out-06 13,4800%
5-abr-06 14,4700% 12-jun-06 16,2000% 14-ago-06 14,5800% 17-out-06 13,5100%
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DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080
18-out-06 13,5400% 22-dez-06 12,4600% 2-mar-07 12,1510% 7-mai-07 10,4860%
19-out-06 13,5200% 26-dez-06 12,4300% 5-mar-07 12,1670% 8-mai-07 10,5060%
20-out-06 13,4700% 27-dez-06 12,4100% 6-mar-07 11,9470% 9-mai-07 10,4290%
23-out-06 13,5100% 28-dez-06 12,3600% 7-mar-07 11,8920% 10-mai-07 10,5060%
24-out-06 13,5700% 2-jan-07 12,1700% 8-mar-07 11,8990% 11-mai-07 10,4710%
25-out-06 13,5600% 3-jan-07 12,1600% 9-mar-07 11,8420% 16-mai-07 10,1730%
26-out-06 13,4800% 4-jan-07 12,2500% 12-mar-07 11,7660% 17-mai-07 10,0930%
27-out-06 13,3700% 5-jan-07 12,3400% 13-mar-07 11,8910% 18-mai-07 10,1490%
30-out-06 13,4400% 8-jan-07 12,4400% 14-mar-07 11,8330% 21-mai-07 10,0960%
31-out-06 13,3700% 9-jan-07 12,4300% 15-mar-07 11,8180% 22-mai-07 10,0980%
1-nov-06 13,2500% 10-jan-07 12,4000% 16-mar-07 11,8570% 23-mai-07 10,2350%
3-nov-06 13,1600% 11-jan-07 12,3800% 19-mar-07 11,7960% 24-mai-07 10,4070%
6-nov-06 13,2100% 12-jan-07 12,4200% 20-mar-07 11,7900% 25-mai-07 10,2940%
7-nov-06 13,1900% 15-jan-07 12,5000% 21-mar-07 11,6550% 28-mai-07 10,2760%
8-nov-06 13,2700% 16-jan-07 12,4700% 22-mar-07 11,6260% 29-mai-07 10,3640%
9-nov-06 13,3300% 17-jan-07 12,4180% 23-mar-07 11,6620% 30-mai-07 10,3410%
10-nov-06 13,3100% 18-jan-07 12,3400% 26-mar-07 11,6440% 31-mai-07 10,2840%
13-nov-06 13,2900% 19-jan-07 12,3190% 27-mar-07 11,6400% 1-jun-07 10,1750%
14-nov-06 13,1900% 22-jan-07 12,2840% 28-mar-07 11,6800% 4-jun-07 10,2990%
16-nov-06 13,1900% 23-jan-07 12,3040% 29-mar-07 11,6390% 5-jun-07 10,3710%
17-nov-06 13,3100% 24-jan-07 12,2970% 30-mar-07 11,5640% 6-jun-07 10,4240%
21-nov-06 13,2300% 26-jan-07 12,4060% 2-abr-07 11,5220% 8-jun-07 10,3380%
22-nov-06 13,2100% 29-jan-07 12,3640% 3-abr-07 11,4880% 11-jun-07 10,3060%
23-nov-06 13,2000% 30-jan-07 12,3640% 4-abr-07 11,4910% 12-jun-07 10,4890%
24-nov-06 13,1900% 31-jan-07 12,2820% 5-abr-07 11,4930% 13-jun-07 10,4800%
27-nov-06 13,2400% 1-fev-07 12,2520% 9-abr-07 11,4210% 14-jun-07 10,4020%
28-nov-06 13,1800% 2-fev-07 12,2610% 10-abr-07 11,3810% 15-jun-07 10,2930%
29-nov-06 13,1300% 5-fev-07 12,1860% 11-abr-07 11,4260% 18-jun-07 10,2920%
30-nov-06 13,0800% 6-fev-07 12,1750% 12-abr-07 11,4350% 19-jun-07 10,2940%
1-dez-06 13,0600% 7-fev-07 12,1690% 13-abr-07 11,3460% 20-jun-07 10,3970%
4-dez-06 13,0900% 8-fev-07 12,1550% 16-abr-07 11,2500% 21-jun-07 10,4180%
5-dez-06 12,9800% 9-fev-07 12,1160% 17-abr-07 11,1950% 22-jun-07 10,5600%
6-dez-06 12,9500% 12-fev-07 12,0540% 18-abr-07 11,1390% 25-jun-07 10,7950%
7-dez-06 12,8600% 13-fev-07 12,0280% 19-abr-07 10,8470% 26-jun-07 10,7820%
8-dez-06 12,7800% 14-fev-07 11,9180% 20-abr-07 10,7800% 27-jun-07 10,6570%
11-dez-06 12,6500% 15-fev-07 11,8770% 23-abr-07 10,7500% 28-jun-07 10,6670%
12-dez-06 12,7000% 16-fev-07 11,8950% 24-abr-07 10,7700% 29-jun-07 10,6630%
13-dez-06 12,6300% 21-fev-07 11,7840% 25-abr-07 10,6530% 2-jul-07 10,5810%
14-dez-06 12,5600% 22-fev-07 11,7160% 26-abr-07 10,7330% 3-jul-07 10,6220%
15-dez-06 12,4700% 23-fev-07 11,8110% 27-abr-07 10,7520% 4-jul-07 10,7870%
18-dez-06 12,4300% 26-fev-07 11,7610% 30-abr-07 10,6920% 5-jul-07 10,7820%
19-dez-06 12,4700% 27-fev-07 11,9700% 2-mai-07 10,5470% 6-jul-07 10,6720%
20-dez-06 12,4600% 28-fev-07 11,9640% 3-mai-07 10,4840% 10-jul-07 10,7600%
21-dez-06 12,4700% 1-mar-07 12,0760% 4-mai-07 10,4690% 11-jul-07 10,7010%
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DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080
12-jul-07 10,6270% 13-set-07 11,8670% 19-nov-07 12,1040% 29-jan-08 12,8900%
13-jul-07 10,5850% 14-set-07 11,7670% 21-nov-07 12,0650% 30-jan-08 12,8840%
16-jul-07 10,6420% 17-set-07 11,8630% 22-nov-07 12,0580% 31-jan-08 12,9190%
17-jul-07 10,6000% 18-set-07 11,5670% 23-nov-07 12,0610% 1-fev-08 12,8600%
18-jul-07 10,6200% 19-set-07 11,4870% 26-nov-07 12,0960% 6-fev-08 12,8890%
19-jul-07 10,7400% 20-set-07 11,4900% 28-nov-07 12,2200% 7-fev-08 12,8060%
20-jul-07 10,7780% 21-set-07 11,4170% 29-nov-07 12,4140% 8-fev-08 12,7290%
23-jul-07 10,7810% 24-set-07 11,4870% 30-nov-07 12,3280% 11-fev-08 12,6510%
24-jul-07 10,9010% 25-set-07 11,4320% 3-dez-07 12,4200% 12-fev-08 12,6100%
25-jul-07 10,9310% 26-set-07 11,4280% 4-dez-07 12,5000% 13-fev-08 12,5200%
26-jul-07 11,3010% 27-set-07 11,4040% 5-dez-07 12,6530% 14-fev-08 12,5900%
27-jul-07 11,1010% 28-set-07 11,3710% 6-dez-07 12,6590% 15-fev-08 12,6620%
30-jul-07 11,0370% 1-out-07 11,2610% 7-dez-07 12,5770% 18-fev-08 12,5260%
31-jul-07 11,0570% 2-out-07 11,2770% 10-dez-07 12,7180% 19-fev-08 12,5700%
1-ago-07 11,2230% 3-out-07 11,3100% 11-dez-07 12,5610% 20-fev-08 12,5170%
2-ago-07 11,1640% 4-out-07 11,3600% 12-dez-07 12,6560% 21-fev-08 12,4700%
3-ago-07 11,3460% 5-out-07 11,3400% 13-dez-07 12,9870% 22-fev-08 12,4670%
6-ago-07 11,3700% 8-out-07 11,3600% 14-dez-07 12,8510% 25-fev-08 12,5030%
7-ago-07 11,2830% 9-out-07 11,2460% 17-dez-07 12,8030% 26-fev-08 12,4680%
8-ago-07 11,1910% 10-out-07 11,3090% 18-dez-07 12,7270% 27-fev-08 12,4530%
9-ago-07 11,4060% 11-out-07 11,3290% 19-dez-07 12,6450% 28-fev-08 12,4850%
10-ago-07 11,3960% 15-out-07 11,2900% 20-dez-07 12,8660% 29-fev-08 12,5300%
13-ago-07 11,3560% 16-out-07 11,3150% 21-dez-07 12,8680% 3-mar-08 12,4370%
14-ago-07 11,5370% 17-out-07 11,3400% 26-dez-07 12,9620% 4-mar-08 12,4700%
15-ago-07 11,8240% 18-out-07 11,3900% 27-dez-07 13,0480% 5-mar-08 12,4270%
16-ago-07 12,6940% 19-out-07 11,5450% 28-dez-07 12,9600% 6-mar-08 12,8470%
17-ago-07 12,1300% 22-out-07 11,8110% 2-jan-08 12,9220% 10-mar-08 12,9810%
20-ago-07 12,2470% 23-out-07 11,6510% 3-jan-08 12,8300% 11-mar-08 12,8080%
21-ago-07 12,3540% 24-out-07 11,8300% 4-jan-08 12,8860% 12-mar-08 12,8690%
22-ago-07 12,2230% 25-out-07 11,8290% 7-jan-08 12,8510% 13-mar-08 12,9960%
23-ago-07 12,1730% 26-out-07 11,6910% 8-jan-08 12,7870% 14-mar-08 13,1600%
24-ago-07 11,9840% 29-out-07 11,6210% 9-jan-08 12,8450% 17-mar-08 13,1840%
27-ago-07 11,9490% 30-out-07 11,6310% 10-jan-08 12,9520% 18-mar-08 13,0390%
28-ago-07 12,1040% 31-out-07 11,6420% 11-jan-08 12,8570% 19-mar-08 13,1900%
29-ago-07 11,9450% 1-nov-07 11,7000% 14-jan-08 12,8900% 20-mar-08 13,2170%
30-ago-07 11,9550% 5-nov-07 11,7740% 15-jan-08 12,8540% 24-mar-08 13,3290%
31-ago-07 11,8570% 6-nov-07 11,7210% 16-jan-08 12,9200% 25-mar-08 13,3790%

3-set-07 11,7530% 7-nov-07 11,9470% 17-jan-08 13,0000% 26-mar-08 13,4360%

4-set-07 11,7500% 8-nov-07 12,1100% 18-jan-08 12,9600% 27-mar-08 13,3760%

5-set-07 11,9160% 9-nov-07 11,9780% 21-jan-08 13,2400% 28-mar-08 13,2620%

6-set-07 11,8930% 12-nov-07 12,1420% 22-jan-08 13,1700% 31-mar-08 13,3300%
10-set-07 11,9920% 13-nov-07 12,2090% 23-jan-08 13,2410% 1-abr-08 13,2470%
11-set-07 11,9540% 14-nov-07 12,0230% 24-jan-08 12,9700% 2-abr-08 13,2500%
12-set-07 11,8780% 16-nov-07 12,0430% 28-jan-08 12,8490% 3-abr-08 13,1710%
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DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080
4-abr-08 13,1640% 10-jun-08 14,8000% 12-ago-08 14,3040% 15-out-08 15,5940%
7-abr-08 13,2510% 11-jun-08 14,7910% 13-ago-08 14,3300% 16-out-08 15,5300%
8-abr-08 13,2510% 12-jun-08 14,8410% 14-ago-08 14,3030% 17-out-08 15,6650%
9-abr-08 13,3300% 13-jun-08 14,9240% 15-ago-08 14,2190% 20-out-08 15,6940%
10-abr-08 13,3200% 16-jun-08 15,0900% 18-ago-08 14,2180% 21-out-08 15,8450%
11-abr-08 13,3300% 17-jun-08 14,9850% 19-ago-08 14,1090% 22-out-08 17,3460%
14-abr-08 13,3400% 18-jun-08 14,8540% 21-ago-08 14,1120% 23-out-08 16,7630%
15-abr-08 13,3900% 19-jun-08 14,8100% 22-ago-08 14,1440% 24-out-08 17,8530%
16-abr-08 13,4800% 20-jun-08 14,9870% 25-ago-08 14,1380% 27-out-08 17,8530%
17-abr-08 13,4050% 23-jun-08 14,9400% 26-ago-08 14,0770% 28-out-08 17,0990%
18-abr-08 13,5900% 24-jun-08 14,8690% 28-ago-08 13,9940% 29-out-08 16,1600%
22-abr-08 13,9200% 25-jun-08 14,9450% 29-ago-08 13,9440% 30-out-08 16,5620%
23-abr-08 13,7210% 26-jun-08 15,1620% 1-set-08 13,9330% 31-out-08 16,8530%
24-abr-08 13,8160% 27-jun-08 15,2620% 2-set-08 14,0070% 3-nov-08 16,6540%
25-abr-08 13,7560% 30-jun-08 15,4010% 3-set-08 14,0530% 4-nov-08 16,3250%
28-abr-08 13,9310% 1-jul-08 15,4090% 4-set-08 14,3670% 5-nov-08 16,4600%
29-abr-08 13,9390% 2-jul-08 15,5310% 5-set-08 14,2250% 6-nov-08 16,5690%
30-abr-08 13,6830% 3-jul-08 15,6290% 8-set-08 14,2590% 7-nov-08 16,2850%
2-mai-08 13,3700% 4-jul-08 15,6890% 9-set-08 14,3630% 10-nov-08 16,3630%
5-mai-08 13,5310% 7-jul-08 15,5310% 10-set-08 14,1450% 11-nov-08 16,2590%
6-mai-08 13,7920% 8-jul-08 15,3750% 11-set-08 14,2480% 12-nov-08 16,1140%
7-mai-08 14,0760% 10-jul-08 15,3070% 12-set-08 14,2310% 13-nov-08 16,3930%
8-mai-08 14,0950% 11-jul-08 15,2170% 15-set-08 14,3560% 14-nov-08 16,3540%
9-mai-08 14,2470% 14-jul-08 15,2460% 16-set-08 14,4320% 17-nov-08 16,1710%
12-mai-08 14,1160% 15-jul-08 15,0210% 17-set-08 14,8400% 18-nov-08 15,8150%
13-mai-08 14,1000% 16-jul-08 15,0200% 18-set-08 15,3470% 19-nov-08 15,8300%
14-mai-08 14,3050% 17-jul-08 14,8900% 19-set-08 14,6440% 21-nov-08 15,7690%
15-mai-08 14,1890% 18-jul-08 14,8190% 22-set-08 14,6470% 24-nov-08 15,7210%
16-mai-08 14,0200% 21-jul-08 14,9470% 23-set-08 14,8420% 25-nov-08 15,6500%
19-mai-08 14,1170% 22-jul-08 14,7950% 24-set-08 14,8790% 26-nov-08 15,5800%
20-mai-08 14,0920% 23-jul-08 14,6840% 25-set-08 14,6270% 27-nov-08 15,5260%
21-mai-08 14,2060% 24-jul-08 14,4230% 26-set-08 14,4630% 28-nov-08 15,3950%
23-mai-08 14,2300% 25-jul-08 14,3120% 29-set-08 14,6400% 1-dez-08 14,9610%
26-mai-08 14,2780% 28-jul-08 14,3780% 30-set-08 14,2570% 2-dez-08 14,3610%
27-mai-08 14,4110% 29-jul-08 14,4680% 1-out-08 14,0110% 3-dez-08 14,1590%
28-mai-08 14,3370% 30-jul-08 14,3250% 2-out-08 14,4220% 4-dez-08 14,1390%
29-mai-08 14,0560% 31-jul-08 14,3350% 3-out-08 14,4400% 5-dez-08 13,6570%
30-mai-08 14,0210% 1-ago-08 14,1060% 6-out-08 14,9410% 8-dez-08 13,5560%
2-jun-08 14,1920% 4-ago-08 14,1530% 7-out-08 15,3180% 9-dez-08 13,6990%
3-jun-08 14,0350% 5-ago-08 13,9920% 8-out-08 15,4800% 10-dez-08 13,5030%
4-jun-08 14,0820% 6-ago-08 14,0280% 9-out-08 15,4310% 11-dez-08 13,5030%
5-jun-08 14,3220% 7-ago-08 14,1100% 10-out-08 16,0000% 12-dez-08 13,5650%
6-jun-08 14,6190% 8-ago-08 14,1370% 13-out-08 15,3620% 15-dez-08 13,5810%
9-jun-08 14,8240% 11-ago-08 14,2820% 14-out-08 15,3970% 16-dez-08 13,6970%
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DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080
17-dez-08 13,2730% 25-fev-09 11,7300% 30-abr-09 11,4970% 3-jul-09 11,3230%
18-dez-08 12,9040% 26-fev-09 11,4980% 4-mai-09 11,4500% 6-jul-09 11,3370%
19-dez-08 13,0420% 27-fev-09 11,3490% 5-mai-09 11,4470% 7-jul-09 11,3280%
22-dez-08 12,7930% 2-mar-09 11,2320% 6-mai-09 11,4300% 8-jul-09 11,3240%
23-dez-08 12,6290% 3-mar-09 11,3270% 7-mai-09 11,3080% 10-jul-09 11,3080%
26-dez-08 12,6110% 4-mar-09 11,4090% 8-mai-09 11,3870% 13-jul-09 11,5260%
29-dez-08 12,5500% 5-mar-09 11,3250% 11-mai-09 11,3760% 14-jul-09 11,3530%
30-dez-08 12,2940% 6-mar-09 11,1590% 12-mai-09 11,2700% 15-jul-09 11,4720%

2-jan-09 12,2230% 9-mar-09 10,9860% 13-mai-09 11,2210% 16-jul-09 11,5450%

5-jan-09 12,0540% 10-mar-09 10,8170% 14-mai-09 11,1300% 17-jul-09 11,4050%

6-jan-09 12,0180% 11-mar-09 10,7290% 15-mai-09 10,9850% 20-jul-09 11,3560%

7-jan-09 12,2600% 12-mar-09 10,7680% 18-mai-09 10,8800% 21-jul-09 11,3140%

8-jan-09 12,1030% 13-mar-09 10,9200% 19-mai-09 10,9060% 22-jul-09 11,3230%

9-jan-09 11,7660% 16-mar-09 10,9480% 20-mai-09 10,8070% 23-jul-09 11,4540%
12-jan-09 11,7230% 17-mar-09 10,9490% 21-mai-09 11,1260% 24-jul-09 11,3580%
13-jan-09 11,5410% 18-mar-09 10,7230% 22-mai-09 11,0660% 27-jul-09 11,2960%
14-jan-09 11,7490% 19-mar-09 10,6920% 25-mai-09 10,9770% 28-jul-09 11,3370%
15-jan-09 11,6850% 20-mar-09 10,6730% 26-mai-09 10,9080% 29-jul-09 11,3370%
16-jan-09 11,6300% 23-mar-09 10,6990% 27-mai-09 11,0700% 30-jul-09 11,4460%
19-jan-09 11,4430% 24-mar-09 10,8850% 28-mai-09 11,0540% 31-jul-09 11,4650%
20-jan-09 11,2630% 25-mar-09 10,8300% 29-mai-09 10,9360% 3-ago-09 11,3810%
21-jan-09 11,3310% 26-mar-09 10,7460% 1-jun-09 10,8510% 4-ago-09 11,3290%
22-jan-09 11,2080% 27-mar-09 10,8100% 2-jun-09 10,8270% 5-ago-09 11,4050%
23-jan-09 11,5390% 30-mar-09 10,8520% 3-jun-09 10,8970% 6-ago-09 11,3710%
26-jan-09 11,7890% 31-mar-09 10,8700% 4-jun-09 10,8700% 7-ago-09 11,4300%
27-jan-09 11,7010% 1-abr-09 10,7870% 5-jun-09 11,1190% 10-ago-09 11,4800%
28-jan-09 11,5960% 2-abr-09 10,9690% 8-jun-09 11,2470% 11-ago-09 11,5210%
29-jan-09 11,9400% 3-abr-09 11,1000% 9-jun-09 11,5740% 12-ago-09 11,5120%
30-jan-09 11,7370% 6-abr-09 11,0610% 10-jun-09 11,6570% 13-ago-09 11,4560%

2-fev-09 11,6630% 7-abr-09 11,1340% 12-jun-09 11,5290% 14-ago-09 11,3830%

3-fev-09 11,6200% 8-abr-09 11,2720% 15-jun-09 11,5260% 17-ago-09 11,3520%

4-fev-09 11,7490% 9-abr-09 11,2450% 16-jun-09 11,3550% 18-ago-09 11,3870%

5-fev-09 11,8340% 13-abr-09 11,3650% 17-jun-09 11,3890% 19-ago-09 11,3770%

6-fev-09 11,7810% 14-abr-09 11,0640% 18-jun-09 11,5560% 20-ago-09 11,5200%

9-fev-09 11,9720% 15-abr-09 11,1170% 19-jun-09 11,6060% 21-ago-09 11,5900%
10-fev-09 12,0170% 16-abr-09 11,1850% 22-jun-09 11,4910% 24-ago-09 11,5390%
11-fev-09 11,9090% 17-abr-09 11,5000% 23-jun-09 11,3280% 25-ago-09 11,5410%
12-fev-09 11,9680% 20-abr-09 11,5480% 24-jun-09 11,3300% 26-ago-09 11,5040%
13-fev-09 11,7420% 22-abr-09 11,3450% 25-jun-09 11,2940% 27-ago-09 11,5110%
16-fev-09 11,7910% 23-abr-09 11,3450% 26-jun-09 11,2340% 28-ago-09 11,5740%
17-fev-09 11,8240% 24-abr-09 11,4290% 29-jun-09 11,4270% 31-ago-09 11,5630%
18-fev-09 11,8390% 27-abr-09 11,5540% 30-jun-09 11,3840% 1-set-09 11,5510%
19-fev-09 11,6300% 28-abr-09 11,4340% 1-jul-09 11,3300% 2-set-09 11,5820%
20-fev-09 11,7670% 29-abr-09 11,3830% 2-jul-09 11,3340% 3-set-09 11,5680%
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DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080
4-set-09 11,5330% 11-nov-09 12,1060% 19-jan-10 12,3220% 29-mar-10 12,0440%
8-set-09 11,5040% 12-nov-09 12,2190% 20-jan-10 12,3140% 30-mar-10 11,9970%
9-set-09 11,5270% 13-nov-09 12,2060% 21-jan-10 12,4240% 31-mar-10 12,0920%
10-set-09 11,5080% 16-nov-09 12,2230% 22-jan-10 12,4050% 1-abr-10 12,0660%
11-set-09 11,4930% 17-nov-09 12,1990% 26-jan-10 12,3380% 5-abr-10 12,0100%
14-set-09 11,5050% 18-nov-09 12,2290% 27-jan-10 12,3090% 6-abr-10 12,0060%
15-set-09 11,6280% 19-nov-09 12,2340% 28-jan-10 12,3410% 7-abr-10 12,0660%
16-set-09 11,8010% 23-nov-09 12,2770% 1-fev-10 12,1980% 8-abr-10 12,1260%
17-set-09 11,7850% 24-nov-09 12,2480% 2-fev-10 12,1020% 9-abr-10 12,2400%
18-set-09 11,7840% 25-nov-09 12,1970% 3-fev-10 12,1070% 12-abr-10 12,1690%
21-set-09 11,9330% 26-nov-09 12,3100% 4-fev-10 12,0510% 13-abr-10 12,2490%
22-set-09 11,8400% 27-nov-09 12,3570% 5-fev-10 12,0420% 14-abr-10 12,3650%
23-set-09 11,9080% 30-nov-09 12,4660% 8-fev-10 11,9400% 15-abr-10 12,4900%
24-set-09 11,9620% 1-dez-09 12,3400% 9-fev-10 11,9230% 16-abr-10 12,4700%
25-set-09 11,9560% 2-dez-09 12,3820% 10-fev-10 11,9650% 19-abr-10 12,5400%
28-set-09 11,8980% 3-dez-09 12,3820% 11-fev-10 12,0290% 20-abr-10 12,6810%
30-set-09 11,8570% 4-dez-09 12,4040% 12-fev-10 12,0250% 22-abr-10 12,6750%
1-out-09 11,9230% 7-dez-09 12,3730% 17-fev-10 12,0010% 23-abr-10 12,6000%
2-out-09 11,8080% 8-dez-09 12,3960% 18-fev-10 11,9520% 26-abr-10 12,6520%
5-out-09 11,7600% 9-dez-09 12,4110% 22-fev-10 11,9490% 27-abr-10 12,6070%
6-out-09 11,7830% 10-dez-09 12,4200% 23-fev-10 11,9350% 28-abr-10 12,6200%
7-out-09 11,7670% 11-dez-09 12,3950% 24-fev-10 12,0250% 29-abr-10 12,4980%
8-out-09 11,8890% 14-dez-09 12,4050% 25-fev-10 12,0160% 30-abr-10 12,5820%
9-out-09 11,9130% 15-dez-09 12,4400% 26-fev-10 12,1040% 3-mai-10 12,6750%
13-out-09 11,9080% 16-dez-09 12,5230% 1-mar-10 12,0140% 4-mai-10 12,8350%
14-out-09 11,8580% 17-dez-09 12,5630% 2-mar-10 11,9800% 5-mai-10 12,8500%
15-out-09 11,9400% 18-dez-09 12,4890% 3-mar-10 12,0160% 7-mai-10 12,8320%
16-out-09 12,0650% 21-dez-09 12,4420% 4-mar-10 11,9970% 10-mai-10 12,7230%
19-out-09 12,2340% 22-dez-09 12,3590% 5-mar-10 11,9610% 11-mai-10 12,6470%
20-out-09 12,1460% 23-dez-09 12,3820% 8-mar-10 11,9070% 12-mai-10 12,5830%
21-out-09 12,1070% 28-dez-09 12,4390% 9-mar-10 11,9090% 13-mai-10 12,5780%
22-out-09 12,1510% 29-dez-09 12,4180% 10-mar-10 11,9360% 14-mai-10 12,6430%
23-out-09 12,1100% 30-dez-09 12,4200% 11-mar-10 12,0010% 17-mai-10 12,6000%
26-out-09 12,1250% 4-jan-10 12,3520% 12-mar-10 12,0010% 18-mai-10 12,5670%
27-out-09 12,0670% 5-jan-10 12,3630% 15-mar-10 11,9600% 19-mai-10 12,5480%
28-out-09 12,0930% 6-jan-10 12,3250% 16-mar-10 11,9670% 20-mai-10 12,4350%
29-out-09 12,1480% 7-jan-10 12,3460% 17-mar-10 11,9870% 21-mai-10 12,3240%
30-out-09 12,2390% 8-jan-10 12,3340% 18-mar-10 11,9680% 24-mai-10 12,3140%
3-nov-09 12,1830% 11-jan-10 12,3760% 19-mar-10 12,0750% 25-mai-10 12,2590%
4-nov-09 12,1780% 12-jan-10 12,3870% 22-mar-10 12,1950% 26-mai-10 12,2800%
5-nov-09 12,1350% 13-jan-10 12,3670% 23-mar-10 12,1210% 27-mai-10 12,3450%
6-nov-09 12,0860% 14-jan-10 12,4390% 24-mar-10 12,1500% 28-mai-10 12,3050%
9-nov-09 12,0980% 15-jan-10 12,3590% 25-mar-10 12,0810% 31-mai-10 12,2360%
10-nov-09 12,1150% 18-jan-10 12,3200% 26-mar-10 12,0930% 1-jun-10 12,1550%
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DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080
2-jun-10 12,1290% 5-ago-10 11,9000% 8-out-10 11,7730% 14-dez-10 12,1940%
4-jun-10 12,0480% 6-ago-10 11,9110% 11-out-10 11,7740% 15-dez-10 12,3060%
7-jun-10 11,9920% 9-ago-10 11,8390% 13-out-10 11,7110% 16-dez-10 12,3060%
8-jun-10 12,0720% 10-ago-10 11,8250% 14-out-10 11,5400% 17-dez-10 12,2900%
9-jun-10 12,1260% 11-ago-10 11,7460% 15-out-10 11,4800% 20-dez-10 12,3110%
10-jun-10 12,2200% 12-ago-10 11,7570% 18-out-10 11,5200% 21-dez-10 12,3320%
11-jun-10 12,3480% 13-ago-10 11,6860% 19-out-10 11,7190% 22-dez-10 12,2150%
14-jun-10 12,3830% 16-ago-10 11,5140% 20-out-10 11,6390% 23-dez-10 12,2920%
15-jun-10 12,4870% 17-ago-10 11,5000% 21-out-10 11,7840% 27-dez-10 12,3340%
16-jun-10 12,3270% 18-ago-10 11,3700% 22-out-10 11,8610% 28-dez-10 12,2770%
17-jun-10 12,3310% 19-ago-10 11,3270% 25-out-10 11,9460% 29-dez-10 12,2190%
18-jun-10 12,2470% 20-ago-10 11,3260% 26-out-10 11,8090% 30-dez-10 12,1630%
21-jun-10 12,1570% 23-ago-10 11,2580% 27-out-10 11,8960% 3-jan-11 12,0500%
22-jun-10 12,2050% 24-ago-10 11,1800% 28-out-10 11,8270% 4-jan-11 12,0960%
23-jun-10 12,2780% 25-ago-10 11,2470% 29-out-10 11,7120% 5-jan-11 12,1580%
24-jun-10 12,1780% 26-ago-10 11,4210% 1-nov-10 11,5760% 6-jan-11 12,1950%
25-jun-10 12,1920% 27-ago-10 11,4960% 3-nov-10 11,5970% 7-jan-11 12,3450%
28-jun-10 12,1200% 30-ago-10 11,5270% 4-nov-10 11,6930% 10-jan-11 12,4630%
29-jun-10 12,1080% 31-ago-10 11,4450% 5-nov-10 11,8370% 11-jan-11 12,3930%
30-jun-10 12,1900% 1-set-10 11,5270% 8-nov-10 11,9270% 12-jan-11 12,4420%
1-jul-10 12,0410% 2-set-10 11,5260% 9-nov-10 11,9330% 13-jan-11 12,4410%
2-jul-10 12,0240% 3-set-10 11,5910% 10-nov-10 11,8850% 14-jan-11 12,5720%
5-jul-10 12,0270% 6-set-10 11,5770% 11-nov-10 11,9170% 17-jan-11 12,6700%
6-jul-10 12,0590% 8-set-10 11,5870% 12-nov-10 11,8810% 18-jan-11 12,6500%
7-jul-10 12,0280% 9-set-10 11,5600% 16-nov-10 12,1110% 19-jan-11 12,6200%
8-jul-10 12,1090% 10-set-10 11,6230% 17-nov-10 12,0780% 20-jan-11 12,6380%
12-jul-10 12,0590% 13-set-10 11,6730% 18-nov-10 12,1360% 21-jan-11 12,6490%
13-jul-10 11,9690% 14-set-10 11,6240% 19-nov-10 12,1520% 24-jan-11 12,7180%
14-jul-10 12,0500% 15-set-10 11,6900% 22-nov-10 12,3780% 26-jan-11 12,8200%
15-jul-10 12,0000% 16-set-10 11,8020% 23-nov-10 12,3260% 27-jan-11 12,8460%
16-jul-10 11,9350% 17-set-10 11,8140% 24-nov-10 12,2460% 28-jan-11 12,8360%
19-jul-10 12,0700% 20-set-10 11,8680% 25-nov-10 12,1360% 31-jan-11 12,9100%
20-jul-10 11,9700% 21-set-10 11,8230% 26-nov-10 12,1710% 1-fev-11 12,8460%
21-jul-10 11,8600% 22-set-10 11,8930% 29-nov-10 12,3150% 2-fev-11 12,7300%
22-jul-10 11,9400% 23-set-10 11,8340% 30-nov-10 12,2240% 3-fev-11 12,7980%
23-jul-10 12,0300% 24-set-10 11,7340% 1-dez-10 12,1590% 4-fev-11 12,9100%
26-jul-10 11,9580% 27-set-10 11,8210% 2-dez-10 12,2210% 7-fev-11 12,8820%
27-jul-10 11,9190% 28-set-10 11,9120% 3-dez-10 12,2350% 8-fev-11 12,6710%
28-jul-10 11,9740% 29-set-10 11,8130% 6-dez-10 12,2160% 9-fev-11 12,6570%
29-jul-10 11,9920% 30-set-10 11,8580% 7-dez-10 12,2050% 10-fev-11 12,7700%
30-jul-10 11,8900% 1-out-10 11,7820% 8-dez-10 12,2700% 11-fev-11 12,7930%
2-ago-10 11,8380% 4-out-10 11,7510% 9-dez-10 12,3430% 14-fev-11 12,8900%
3-ago-10 11,9080% 6-out-10 11,7620% 10-dez-10 12,2390% 15-fev-11 12,8230%
4-ago-10 11,9790% 7-out-10 11,7250% 13-dez-10 12,2710% 16-fev-11 12,6900%
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17-fev-11 12,6220% 26-abr-11 12,7610% 28-jun-11 12,4840% 29-ago-11 11,1800%
18-fev-11 12,6200% 27-abr-11 12,7230% 29-jun-11 12,5300% 30-ago-11 11,2750%
21-fev-11 12,6820% 28-abr-11 12,6600% 30-jun-11 12,6050% 31-ago-11 11,2710%
22-fev-11 12,6360% 29-abr-11 12,6320% 1-jul-11 12,5360% 1-set-11 10,9010%
23-fev-11 12,6760% 2-mai-11 12,6100% 4-jul-11 12,5320% 2-set-11 11,1360%
24-fev-11 12,6710% 3-mai-11 12,6220% 5-jul-11 12,5630% 5-set-11 11,0570%
25-fev-11 12,6610% 4-mai-11 12,6710% 6-jul-11 12,5220% 6-set-11 11,0050%
28-fev-11 12,6550% 5-mai-11 12,5910% 7-jul-11 12,5830% 8-set-11 11,1430%
1-mar-11 12,6000% 6-mai-11 12,5000% 8-jul-11 12,6020% 9-set-11 10,9900%
2-mar-11 12,6690% 9-mai-11 12,4700% 11-jul-11 12,5910% 12-set-11 10,9890%
3-mar-11 12,7900% 10-mai-11 12,4970% 12-jul-11 12,6000% 13-set-11 11,0930%
4-mar-11 12,7840% 11-mai-11 12,4430% 13-jul-11 12,6100% 14-set-11 11,2200%
9-mar-11 12,7900% 12-mai-11 12,4500% 14-jul-11 12,6300% 15-set-11 11,1970%
10-mar-11 12,6940% 13-mai-11 12,4800% 15-jul-11 12,6900% 16-set-11 11,1710%
11-mar-11 12,7000% 16-mai-11 12,4470% 18-jul-11 12,6700% 19-set-11 11,2440%
14-mar-11 12,6730% 17-mai-11 12,4070% 19-jul-11 12,6590% 20-set-11 11,2840%
15-mar-11 12,7500% 18-mai-11 12,4170% 20-jul-11 12,6690% 21-set-11 11,4550%
16-mar-11 12,7630% 19-mai-11 12,4450% 21-jul-11 12,7190% 22-set-11 11,5430%
17-mar-11 12,8600% 20-mai-11 12,4860% 22-jul-11 12,7190% 23-set-11 11,1900%
18-mar-11 12,8300% 23-mai-11 12,4960% 25-jul-11 12,7590% 26-set-11 10,8940%
21-mar-11 12,8900% 24-mai-11 12,5900% 26-jul-11 12,7180% 27-set-11 11,0660%
22-mar-11 12,8830% 25-mai-11 12,5500% 27-jul-11 12,7470% 28-set-11 11,0410%
23-mar-11 12,8230% 26-mai-11 12,5100% 28-jul-11 12,8440% 29-set-11 11,1020%
24-mar-11 12,8480% 27-mai-11 12,4760% 29-jul-11 12,8000% 30-set-11 10,9480%
25-mar-11 12,8480% 30-mai-11 12,4500% 1-ago-11 12,6680% 3-out-11 10,7340%
28-mar-11 12,8460% 31-mai-11 12,4150% 2-ago-11 12,5500% 4-out-11 10,8500%
29-mar-11 12,9380% 1-jun-11 12,4000% 3-ago-11 12,5380% 5-out-11 10,7140%
30-mar-11 12,9080% 2-jun-11 12,4350% 4-ago-11 12,4490% 6-out-11 10,8640%
31-mar-11 12,8800% 3-jun-11 12,4450% 5-ago-11 12,3390% 7-out-11 10,8880%

1-abr-11 12,7800% 6-jun-11 12,4760% 8-ago-11 12,0590% 10-out-11 11,0230%
4-abr-11 12,7770% 7-jun-11 12,4260% 9-ago-11 11,9350% 11-out-11 10,8960%
5-abr-11 12,8290% 8-jun-11 12,3600% 10-ago-11 11,9890% 13-out-11 10,9580%
6-abr-11 12,8190% 9-jun-11 12,3600% 11-ago-11 12,1000% 14-out-11 11,0780%
7-abr-11 12,8290% 10-jun-11 12,3340% 12-ago-11 11,9170% 17-out-11 11,1200%
8-abr-11 12,8390% 13-jun-11 12,3240% 15-ago-11 11,8900% 18-out-11 10,9810%
11-abr-11 12,8690% 14-jun-11 12,3700% 16-ago-11 11,8430% 19-out-11 10,9010%
12-abr-11 12,7900% 15-jun-11 12,3500% 17-ago-11 11,6780% 20-out-11 10,9630%
13-abr-11 12,7500% 16-jun-11 12,3830% 18-ago-11 11,4400% 21-out-11 10,8840%
14-abr-11 12,7500% 17-jun-11 12,3930% 19-ago-11 11,4200% 24-out-11 10,8740%
15-abr-11 12,6900% 20-jun-11 12,3930% 22-ago-11 11,4560% 25-out-11 10,8880%
18-abr-11 12,7200% 21-jun-11 12,4830% 23-ago-11 11,4990% 26-out-11 10,7770%
19-abr-11 12,7000% 22-jun-11 12,4620% 24-ago-11 11,5630% 27-out-11 10,9390%
20-abr-11 12,7400% 24-jun-11 12,4280% 25-ago-11 11,5490% 28-out-11 10,8610%
25-abr-11 12,8610% 27-jun-11 12,4320% 26-ago-11 11,3790% 31-out-11 10,8230%




226

DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080
1-nov-11 10,7880% 5-jan-12 10,9280% 12-mar-12 9,9410% 15-mai-12 9,1260%
3-nov-11 10,8030% 6-jan-12 10,8950% 13-mar-12 10,0450% 16-mai-12 9,0180%
4-nov-11 10,7460% 9-jan-12 10,9170% 14-mar-12 10,2030% 17-mai-12 8,9150%
7-nov-11 10,6200% 10-jan-12 10,8370% 15-mar-12 10,2120% 18-mai-12 8,8190%
8-nov-11 10,5710% 11-jan-12 10,8770% 16-mar-12 10,3290% 21-mai-12 8,9680%
9-nov-11 10,4420% 12-jan-12 10,9290% 19-mar-12 10,4500% 22-mai-12 9,2780%
10-nov-11 10,5460% 13-jan-12 10,8590% 20-mar-12 10,4080% 23-mai-12 9,1170%
11-nov-11 10,5030% 16-jan-12 10,8290% 21-mar-12 10,3350% 24-mai-12 9,3620%
14-nov-11 10,5430% 17-jan-12 10,8700% 22-mar-12 10,2790% 25-mai-12 9,2370%
16-nov-11 10,5090% 18-jan-12 10,8400% 23-mar-12 10,2290% 28-mai-12 9,1760%
17-nov-11 10,4440% 19-jan-12 10,8210% 26-mar-12 10,2470% 29-mai-12 9,0350%
18-nov-11 10,4100% 20-jan-12 10,7510% 27-mar-12 10,1960% 30-mai-12 9,0290%
21-nov-11 10,5020% 23-jan-12 10,8340% 28-mar-12 10,1700% 31-mai-12 9,1020%
22-nov-11 10,5550% 24-jan-12 10,8340% 29-mar-12 10,2100% 1-jun-12 9,0670%
23-nov-11 10,5070% 26-jan-12 10,6460% 30-mar-12 10,1690% 4-jun-12 9,3460%
24-nov-11 10,4110% 27-jan-12 10,5580% 2-abr-12 10,0690% 5-jun-12 9,2990%
25-nov-11 10,3560% 30-jan-12 10,4730% 3-abr-12 10,1560% 6-jun-12 9,2120%
28-nov-11 10,2530% 31-jan-12 10,4790% 4-abr-12 10,1180% 8-jun-12 9,0330%
29-nov-11 10,2820% 1-fev-12 10,4490% 5-abr-12 10,0180% 11-jun-12 9,1110%
30-nov-11 10,1860% 2-fev-12 10,3930% 9-abr-12 9,8820% 12-jun-12 9,0350%
1-dez-11 10,3020% 3-fev-12 10,4370% 10-abr-12 9,8250% 13-jun-12 8,9520%
2-dez-11 10,3970% 6-fev-12 10,4880% 11-abr-12 9,8860% 14-jun-12 8,9320%
5-dez-11 10,5050% 7-fev-12 10,4510% 12-abr-12 9,8470% 15-jun-12 9,0880%
6-dez-11 10,4960% 8-fev-12 10,4060% 13-abr-12 9,8270% 18-jun-12 9,0340%
7-dez-11 10,4100% 9-fev-12 10,3510% 16-abr-12 9,8300% 19-jun-12 8,9440%
8-dez-11 10,4880% 10-fev-12 10,2520% 17-abr-12 9,8020% 20-jun-12 8,9740%
9-dez-11 10,4940% 13-fev-12 10,2610% 18-abr-12 9,7830% 21-jun-12 8,8940%
12-dez-11 10,4530% 14-fev-12 10,1930% 19-abr-12 9,6540% 22-jun-12 8,8940%
13-dez-11 10,4990% 15-fev-12 10,2080% 20-abr-12 9,6720% 25-jun-12 8,7720%
14-dez-11 10,5270% 16-fev-12 10,1960% 23-abr-12 9,6670% 26-jun-12 8,7740%
15-dez-11 10,5870% 17-fev-12 10,1530% 24-abr-12 9,5670% 27-jun-12 8,8040%
16-dez-11 10,6510% 22-fev-12 10,1700% 25-abr-12 9,5200% 28-jun-12 8,7740%
19-dez-11 10,6830% 23-fev-12 10,2560% 26-abr-12 9,5410% 29-jun-12 8,7500%
20-dez-11 10,6160% 24-fev-12 10,3860% 27-abr-12 9,4640% 2-jul-12 8,6320%
21-dez-11 10,5670% 27-fev-12 10,4460% 30-abr-12 9,5410% 3-jul-12 8,6420%
22-dez-11 10,7380% 28-fev-12 10,3350% 2-mai-12 9,2770% 4-jul-12 8,7870%
23-dez-11 10,8080% 29-fev-12 10,3210% 3-mai-12 9,2890% 5-jul-12 8,8570%
26-dez-11 10,9090% 1-mar-12 10,3020% 4-mai-12 9,0250% 6-jul-12 8,7180%
27-dez-11 10,8000% 2-mar-12 10,2380% 7-mai-12 8,9000% 10-jul-12 8,6130%
28-dez-11 10,7730% 5-mar-12 10,2230% 8-mai-12 9,1090% 11-jul-12 8,4750%
29-dez-11 10,7410% 6-mar-12 10,2150% 9-mai-12 9,3590% 12-jul-12 8,5820%

2-jan-12 10,6990% 7-mar-12 10,1590% 10-mai-12 9,1980% 13-jul-12 8,5460%

3-jan-12 10,7360% 8-mar-12 10,0210% 11-mai-12 9,2210% 16-jul-12 8,5100%
4-jan-12 10,8590% 9-mar-12 9,9050% 14-mai-12 9,1910% 17-jul-12 8,6320%
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18-jul-12 8,5820% 19-set-12 8,8060% 26-nov-12 8,3690% 1-fev-13 8,5140%
19-jul-12 8,4450% 20-set-12 8,7830% 27-nov-12 8,3060% 4-fev-13 8,5690%
20-jul-12 8,4250% 21-set-12 8,7460% 28-nov-12 8,3280% 5-fev-13 8,6530%
23-jul-12 8,4070% 24-set-12 8,7220% 29-nov-12 8,3600% 6-fev-13 8,6910%
24-jul-12 8,5070% 25-set-12 8,6740% 30-nov-12 8,3050% 7-fev-13 8,7620%
25-jul-12 8,4120% 26-set-12 8,6840% 3-dez-12 8,2590% 8-fev-13 8,7520%
26-jul-12 8,4880% 27-set-12 8,6660% 4-dez-12 8,0970% 13-fev-13 8,7460%
27-jul-12 8,6560% 28-set-12 8,6260% 5-dez-12 8,0930% 14-fev-13 8,7460%
30-jul-12 8,6290% 1-out-12 8,5830% 6-dez-12 7,8860% 15-fev-13 8,7580%
31-jul-12 8,6180% 2-out-12 8,5230% 7-dez-12 8,0160% 18-fev-13 8,8920%
1-ago-12 8,5000% 3-out-12 8,5430% 10-dez-12 8,0830% 19-fev-13 8,9220%
2-ago-12 8,4740% 4-out-12 8,5050% 11-dez-12 8,1710% 20-fev-13 8,9050%
3-ago-12 8,5330% 5-out-12 8,2860% 12-dez-12 8,0830% 21-fev-13 8,8920%
6-ago-12 8,5720% 8-out-12 8,3690% 13-dez-12 8,0420% 22-fev-13 9,0000%
7-ago-12 8,5140% 9-out-12 8,3120% 14-dez-12 8,1080% 25-fev-13 8,9450%
8-ago-12 8,5530% 10-out-12 8,3820% 17-dez-12 8,0990% 26-fev-13 8,9390%
9-ago-12 8,6320% 11-out-12 8,3140% 18-dez-12 8,1170% 27-fev-13 8,9040%
10-ago-12 8,7290% 15-out-12 8,3180% 19-dez-12 8,1660% 28-fev-13 8,8980%
13-ago-12 8,6590% 16-out-12 8,2000% 20-dez-12 8,2700% 1-mar-13 8,8040%
14-ago-12 8,6740% 17-out-12 8,2920% 21-dez-12 8,2900% 4-mar-13 8,8210%
15-ago-12 8,6230% 18-out-12 8,2630% 26-dez-12 8,2300% 5-mar-13 8,7770%
16-ago-12 8,7650% 19-out-12 8,2830% 27-dez-12 8,1770% 6-mar-13 8,8080%
17-ago-12 8,7480% 22-out-12 8,2550% 28-dez-12 8,1690% 7-mar-13 8,9190%
20-ago-12 8,8410% 23-out-12 8,2000% 2-jan-13 8,1290% 8-mar-13 9,1150%
21-ago-12 8,8290% 24-out-12 8,1600% 3-jan-13 8,1190% 11-mar-13 9,0470%
22-ago-12 8,8940% 25-out-12 8,1500% 4-jan-13 8,1870% 12-mar-13 9,1090%
23-ago-12 8,9280% 26-out-12 8,1020% 7-jan-13 8,1810% 13-mar-13 9,2040%
24-ago-12 8,8600% 29-out-12 8,1120% 8-jan-13 8,2830% 14-mar-13 9,1580%
27-ago-12 8,7930% 30-out-12 8,1420% 9-jan-13 8,2540% 15-mar-13 9,1250%
28-ago-12 8,7350% 31-out-12 8,1270% 10-jan-13 8,2240% 18-mar-13 9,1140%
29-ago-12 8,6910% 1-nov-12 8,1260% 11-jan-13 8,2040% 19-mar-13 9,0820%
30-ago-12 8,6930% 5-nov-12 8,1440% 14-jan-13 8,1770% 20-mar-13 9,1140%
31-ago-12 8,6580% 6-nov-12 8,1940% 15-jan-13 8,1990% 21-mar-13 9,1880%
3-set-12 8,5900% 7-nov-12 8,1830% 16-jan-13 8,2400% 22-mar-13 9,1150%
4-set-12 8,6380% 8-nov-12 8,2400% 17-jan-13 8,3800% 25-mar-13 9,0880%
5-set-12 8,6350% 9-nov-12 8,2700% 18-jan-13 8,3900% 26-mar-13 9,0890%
6-set-12 8,7010% 12-nov-12 8,3100% 21-jan-13 8,3230% 27-mar-13 9,0310%
10-set-12 8,7560% 13-nov-12 8,3690% 22-jan-13 8,3940% 28-mar-13 9,1020%
11-set-12 8,7350% 14-nov-12 8,4570% 23-jan-13 8,3760% 1-abr-13 9,0680%
12-set-12 8,7230% 16-nov-12 8,4190% 24-jan-13 8,4760% 2-abr-13 9,0260%
13-set-12 8,8090% 19-nov-12 8,3890% 28-jan-13 8,4900% 3-abr-13 9,1290%
14-set-12 8,7990% 21-nov-12 8,4720% 29-jan-13 8,4340% 4-abr-13 9,0400%
17-set-12 8,7720% 22-nov-12 8,4790% 30-jan-13 8,4940% 5-abr-13 8,8830%
18-set-12 8,8040% 23-nov-12 8,4120% 31-jan-13 8,5260% 8-abr-13 8,9240%
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9-abr-13 8,9560% 12-jun-13 10,4570% 14-ago-13 11,2590% 15-out-13 11,2390%
10-abr-13 8,9180% 13-jun-13 10,2120% 15-ago-13 11,3010% 16-out-13 11,2190%
11-abr-13 8,9770% 14-jun-13 10,2870% 16-ago-13 11,4640% 17-out-13 11,2200%
12-abr-13 9,0960% 17-jun-13 10,4920% 19-ago-13 11,7820% 18-out-13 11,4100%
15-abr-13 9,1380% 18-jun-13 10,9040% 20-ago-13 11,4570% 21-out-13 11,4910%
16-abr-13 9,0990% 19-jun-13 11,2410% 21-ago-13 11,7060% 22-out-13 11,4160%
17-abr-13 9,0500% 20-jun-13 11,4100% 22-ago-13 11,7550% 23-out-13 11,3010%
18-abr-13 8,8310% 21-jun-13 11,3730% 23-ago-13 11,3630% 24-out-13 11,3430%
19-abr-13 8,8110% 24-jun-13 10,9100% 26-ago-13 11,4300% 25-out-13 11,2620%
22-abr-13 8,7530% 25-jun-13 10,6860% 27-ago-13 11,4490% 28-out-13 11,2820%
23-abr-13 8,7250% 26-jun-13 10,6960% 28-ago-13 11,3150% 29-out-13 11,2860%
24-abr-13 8,7440% 27-jun-13 10,5880% 29-ago-13 11,6460% 30-out-13 11,2570%
25-abr-13 8,8070% 28-jun-13 10,8180% 30-ago-13 11,7350% 31-out-13 11,4280%
26-abr-13 8,7440% 1-jul-13 10,8180% 2-set-13 11,7210% 1-nov-13 11,6700%
29-abr-13 8,6950% 2-jul-13 10,6630% 3-set-13 11,7550% 4-nov-13 11,5930%
30-abr-13 8,6780% 3-jul-13 10,7120% 4-set-13 11,7380% 5-nov-13 11,7890%
2-mai-13 8,5730% 4-jul-13 10,8530% 5-set-13 11,7290% 6-nov-13 11,8530%
3-mai-13 8,6690% 5-jul-13 10,7770% 6-set-13 11,4730% 7-nov-13 12,0000%
6-mai-13 8,6390% 8-jul-13 10,6970% 9-set-13 11,4700% 8-nov-13 12,1060%
7-mai-13 8,6220% 10-jul-13 10,6610% 10-set-13 11,5050% 11-nov-13 12,1550%
8-mai-13 8,6020% 11-jul-13 10,6920% 11-set-13 11,5090% 12-nov-13 12,0550%
9-mai-13 8,6780% 12-jul-13 10,7030% 12-set-13 11,6660% 13-nov-13 11,9390%
10-mai-13 8,8130% 15-jul-13 10,4970% 13-set-13 11,6660% 14-nov-13 11,8230%
13-mai-13 8,7900% 16-jul-13 10,3990% 16-set-13 11,6400% 18-nov-13 11,6740%
14-mai-13 8,9140% 17-jul-13 10,3000% 17-set-13 11,6050% 19-nov-13 11,8270%
15-mai-13 8,9560% 18-jul-13 10,2710% 18-set-13 11,1580% 21-nov-13 12,0200%
16-mai-13 8,9370% 19-jul-13 10,2410% 19-set-13 11,1660% 22-nov-13 12,0780%
17-mai-13 8,9670% 22-jul-13 10,2040% 20-set-13 11,0820% 25-nov-13 12,1660%
20-mai-13 9,0380% 23-jul-13 10,1250% 23-set-13 11,1230% 26-nov-13 12,0610%
21-mai-13 9,0130% 24-jul-13 10,2300% 24-set-13 11,0430% 27-nov-13 12,1360%
22-mai-13 9,0720% 25-jul-13 10,3280% 25-set-13 11,1820% 28-nov-13 12,0650%
23-mai-13 9,0890% 26-jul-13 10,3590% 26-set-13 11,3210% 29-nov-13 12,1680%
24-mai-13 9,1290% 29-jul-13 10,5040% 27-set-13 11,3590% 2-dez-13 12,3690%
27-mai-13 9,1510% 30-jul-13 10,6230% 30-set-13 11,3830% 3-dez-13 12,4460%
28-mai-13 9,2270% 31-jul-13 10,6300% 1-out-13 11,4800% 4-dez-13 12,3830%
29-mai-13 9,1680% 1-ago-13 10,9050% 2-out-13 11,3270% 5-dez-13 12,2480%
31-mai-13 9,5250% 2-ago-13 10,7250% 3-out-13 11,2430% 6-dez-13 12,2130%
3-jun-13 9,5520% 5-ago-13 10,6850% 4-out-13 11,2380% 9-dez-13 12,1210%
4-jun-13 9,4880% 6-ago-13 10,7280% 7-out-13 11,1750% 10-dez-13 12,0530%
5-jun-13 9,6380% 7-ago-13 10,7320% 8-out-13 11,1160% 11-dez-13 12,0260%
6-jun-13 9,7680% 8-ago-13 10,6920% 9-out-13 11,0570% 12-dez-13 11,9760%
7-jun-13 9,7990% 9-ago-13 10,6500% 10-out-13 11,0990% 13-dez-13 11,9960%
10-jun-13 10,0660% 12-ago-13 10,8010% 11-out-13 11,1590% 16-dez-13 11,9420%
11-jun-13 10,1590% 13-ago-13 11,0310% 14-out-13 11,2080% 17-dez-13 11,9500%
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DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080
18-dez-13 11,9610% 24-fev-14 12,1920% 2-mai-14 12,2260% 7-jul-14 11,5140%
19-dez-13 12,1230% 25-fev-14 12,1030% 5-mai-14 12,3000% 8-jul-14 11,5310%
20-dez-13 12,2980% 26-fev-14 12,1440% 6-mai-14 12,1740% 10-jul-14 11,5550%
23-dez-13 12,2830% 27-fev-14 12,0750% 7-mai-14 12,1450% 11-jul-14 11,5950%
26-dez-13 12,3710% 28-fev-14 12,2820% 8-mai-14 12,2490% 14-jul-14 11,5080%
27-dez-13 12,2960% 5-mar-14 12,3080% 9-mai-14 12,1810% 15-jul-14 11,5190%
30-dez-13 12,2580% 6-mar-14 12,4050% 12-mai-14 12,2100% 16-jul-14 11,4500%

2-jan-14 12,3330% 7-mar-14 12,5850% 13-mai-14 12,1910% 17-jul-14 11,4000%

3-jan-14 12,2980% 10-mar-14 12,6330% 14-mai-14 12,0860% 18-jul-14 11,3200%

6-jan-14 12,3200% 11-mar-14 12,5840% 15-mai-14 12,1360% 21-jul-14 11,2120%

7-jan-14 12,2200% 12-mar-14 12,4990% 16-mai-14 12,1090% 22-jul-14 11,1220%

8-jan-14 12,3110% 13-mar-14 12,5360% 19-mai-14 12,0500% 23-jul-14 11,2320%

9-jan-14 12,3330% 14-mar-14 12,5830% 20-mai-14 12,0540% 24-jul-14 11,3830%
10-jan-14 12,2260% 17-mar-14 12,6090% 21-mai-14 11,9580% 25-jul-14 11,3340%
13-jan-14 12,2470% 18-mar-14 12,7070% 22-mai-14 11,8810% 28-jul-14 11,3740%
14-jan-14 12,3670% 19-mar-14 12,8240% 23-mai-14 11,8750% 29-jul-14 11,4440%
15-jan-14 12,3180% 20-mar-14 12,8610% 26-mai-14 11,8770% 30-jul-14 11,5350%
16-jan-14 12,3700% 21-mar-14 12,7720% 27-mai-14 11,9670% 31-jul-14 11,5990%
17-jan-14 12,2700% 24-mar-14 12,6740% 28-mai-14 11,8530% 1-ago-14 11,7400%
20-jan-14 12,3930% 25-mar-14 12,5610% 29-mai-14 11,7440% 4-ago-14 11,6980%
21-jan-14 12,4940% 26-mar-14 12,4820% 30-mai-14 11,7040% 5-ago-14 11,9490%
22-jan-14 12,4960% 27-mar-14 12,3090% 2-jun-14 11,7600% 6-ago-14 11,7990%
23-jan-14 12,6560% 28-mar-14 12,4610% 3-jun-14 11,8600% 7-ago-14 11,8940%
24-jan-14 12,6170% 31-mar-14 12,4940% 4-jun-14 11,8560% 8-ago-14 11,7800%
27-jan-14 12,7390% 1-abr-14 12,5300% 5-jun-14 11,7260% 11-ago-14 11,6980%
28-jan-14 12,8290% 2-abr-14 12,5220% 6-jun-14 11,5920% 12-ago-14 11,6670%
29-jan-14 12,8620% 3-abr-14 12,5010% 9-jun-14 11,6130% 13-ago-14 11,7780%
30-jan-14 12,9420% 4-abr-14 12,3930% 10-jun-14 11,6380% 14-ago-14 11,6950%
31-jan-14 13,0120% 7-abr-14 12,3350% 11-jun-14 11,6080% 15-ago-14 11,5430%

3-fev-14 13,0810% 8-abr-14 12,2150% 13-jun-14 11,4790% 18-ago-14 11,4310%

4-fev-14 12,9250% 9-abr-14 12,2770% 16-jun-14 11,5760% 19-ago-14 11,4250%

5-fev-14 12,7640% 10-abr-14 12,3470% 17-jun-14 11,6600% 20-ago-14 11,4820%

6-fev-14 12,7480% 11-abr-14 12,4260% 18-jun-14 11,5680% 21-ago-14 11,6120%

7-fev-14 12,6700% 14-abr-14 12,4990% 20-jun-14 11,6150% 22-ago-14 11,4960%
10-fev-14 12,7030% 15-abr-14 12,4990% 23-jun-14 11,5860% 25-ago-14 11,4170%
11-fev-14 12,7950% 16-abr-14 12,4890% 24-jun-14 11,5400% 26-ago-14 11,3810%
12-fev-14 12,8640% 17-abr-14 12,3800% 25-jun-14 11,4810% 27-ago-14 11,3050%
13-fev-14 12,7820% 22-abr-14 12,4020% 26-jun-14 11,4940% 28-ago-14 11,2600%
14-fev-14 12,7140% 23-abr-14 12,2830% 27-jun-14 11,6090% 29-ago-14 11,2600%
17-fev-14 12,6080% 24-abr-14 12,2330% 30-jun-14 11,6690% 1-set-14 11,1700%
18-fev-14 12,5140% 25-abr-14 12,2430% 1-jul-14 11,5320% 2-set-14 11,0500%
19-fev-14 12,5480% 28-abr-14 12,2550% 2-jul-14 11,6000% 3-set-14 11,1040%
20-fev-14 12,3630% 29-abr-14 12,3330% 3-jul-14 11,5700% 4-set-14 11,2230%
21-fev-14 12,2530% 30-abr-14 12,3250% 4-jul-14 11,5410% 5-set-14 11,2230%




230

Fonte: BLOOMBERG, 2015.

DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080 DATA SWAP 1080
8-set-14 11,4040% 7-nov-14 12,6800% 15-jan-15 12,2300% 20-mar-15 13,3590%
9-set-14 11,5860% 10-nov-14 12,6260% 16-jan-15 12,1400% 23-mar-15 13,2380%
10-set-14 11,6100% 11-nov-14 12,7560% 19-jan-15 12,2500% 24-mar-15 13,2370%
11-set-14 11,4740% 12-nov-14 12,8180% 20-jan-15 12,1000% 25-mar-15 13,1870%
12-set-14 11,7960% 13-nov-14 12,9100% 21-jan-15 12,0490% 26-mar-15 13,2910%
15-set-14 11,7000% 14-nov-14 12,7870% 22-jan-15 12,1090% 27-mar-15 13,3670%
16-set-14 11,6100% 17-nov-14 12,8040% 23-jan-15 12,0580% 30-mar-15 13,2860%
17-set-14 11,5980% 18-nov-14 12,7100% 26-jan-15 12,0460% 31-mar-15 13,1650%
18-set-14 11,7670% 19-nov-14 12,5860% 27-jan-15 12,0460% 1-abr-15 13,0130%
19-set-14 11,8070% 21-nov-14 12,2000% 28-jan-15 12,0740% 2-abr-15 13,0360%
22-set-14 12,0080% 24-nov-14 12,1390% 29-jan-15 12,0850% 6-abr-15 12,9860%
23-set-14 11,9700% 25-nov-14 12,0520% 30-jan-15 12,2250% 7-abr-15 12,9320%
24-set-14 11,8200% 26-nov-14 11,9320% 2-fev-15 12,4140% 8-abr-15 12,7850%
25-set-14 11,9600% 27-nov-14 11,9260% 3-fev-15 12,2740% 9-abr-15 12,9150%
26-set-14 11,9100% 28-nov-14 11,9790% 4-fev-15 12,3550% 10-abr-15 12,8050%
29-set-14 12,4140% 1-dez-14 12,1340% 5-fev-15 12,4380% 13-abr-15 12,8640%
30-set-14 12,2970% 2-dez-14 12,2290% 6-fev-15 12,4800% 14-abr-15 12,7200%
1-out-14 12,3950% 3-dez-14 12,2780% 9-fev-15 12,6730% 15-abr-15 12,6940%
2-out-14 12,3990% 4-dez-14 12,2090% 10-fev-15 12,7770% 16-abr-15 12,7500%
3-out-14 12,1760% 5-dez-14 12,2150% 11-fev-15 13,0510% 17-abr-15 12,9390%
6-out-14 11,9210% 8-dez-14 12,3160% 12-fev-15 12,8300% 20-abr-15 13,0360%
7-out-14 11,7220% 9-dez-14 12,3140% 13-fev-15 12,8330% 22-abr-15 13,0010%
8-out-14 11,7210% 10-dez-14 12,3340% 18-fev-15 12,9280% 23-abr-15 13,0270%
9-out-14 11,7500% 11-dez-14 12,5100% 19-fev-15 12,9620% 24-abr-15 13,1080%
10-out-14 11,8910% 12-dez-14 12,5440% 20-fev-15 13,0660% 27-abr-15 12,9450%
13-out-14 11,6900% 15-dez-14 12,7170% 23-fev-15 12,9560% 28-abr-15 12,9560%
14-out-14 11,7000% 16-dez-14 12,9600% 24-fev-15 12,7910% 29-abr-15 12,8780%
15-out-14 11,8600% 17-dez-14 12,9590% 25-fev-15 12,8050% 30-abr-15 13,0880%
16-out-14 12,0580% 18-dez-14 12,8860% 26-fev-15 12,7500%
17-out-14 11,9000% 19-dez-14 12,8990% 27-fev-15 12,5150%
20-out-14 12,0980% 22-dez-14 12,7600% 2-mar-15 12,6450%
21-out-14 12,1680% 23-dez-14 12,7900% 3-mar-15 12,6450%
22-out-14 12,1410% 26-dez-14 12,7970% 4-mar-15 12,7690%
23-out-14 12,3690% 29-dez-14 12,8630% 5-mar-15 12,9440%
24-out-14 12,1610% 30-dez-14 12,7650% 6-mar-15 13,1650%
27-out-14 12,1450% 2-jan-15 12,7440% 9-mar-15 13,5640%
28-out-14 12,0010% 5-jan-15 12,6590% 10-mar-15 13,3810%
29-out-14 12,0980% 6-jan-15 12,4600% 11-mar-15 13,3990%
30-out-14 12,2730% 7-jan-15 12,5110% 12-mar-15 13,5710%
31-out-14 12,3170% 8-jan-15 12,5110% 13-mar-15 13,5670%
3-nov-14 12,3980% 9-jan-15 12,3330% 16-mar-15 13,5840%
4-nov-14 12,5360% 12-jan-15 12,4620% 17-mar-15 13,3400%
5-nov-14 12,4350% 13-jan-15 12,3410% 18-mar-15 13,1560%
6-nov-14 12,6300% 14-jan-15 12,3100% 19-mar-15 13,4660%
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9.5 Indice de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) — Dados Mensais

Tabela 21: IPCA.

DATA IPCA DATA IPCA DATA IPCA DATA IPCA DATA IPCA
jan-99 0,70% jul-02 1,19% jan-06 0,59% jul-09 0,24% jan-13 0,86%
fev-99 1,05% ago-02 0,65% fev-06 0,41% ago-09 0,15% fev-13 0,60%
mar-99 1,10% set-02 0,72% mar-06 0,43% set-09 0,24% mar-13 0,47%
abr-99 0,56% out-02 1,31% abr-06 0,21% out-09 0,28% abr-13 0,55%
mai-99 0,30% nov-02 3,02% mai-06 0,10% nov-09 0,41% mai-13 0,37%
jun-99 0,19% dez-02 2,10% jun-06 -0,21% dez-09 0,37% jun-13 0,26%
jul-99 1,09% jan-03 2,25% jul-06 0,19% jan-10 0,75% jul-13 0,03%
ago-99 0,56% fev-03 1,57% ago-06 0,05% fev-10 0,78% ago-13 0,24%
set-99 0,31% mar-03 1,23% set-06 0,21% mar-10 0,52% set-13 0,35%
out-99 1,19% abr-03 0,97% out-06 0,33% abr-10 0,57% out-13 0,57%
nov-99 0,95% mai-03 0,61% nov-06 0,31% mai-10 0,43% nov-13 0,54%
dez-99 0,60% jun-03 -0,15% dez-06 0,48% jun-10 0,00% dez-13 0,92%
jan-00 0,62% jul-03 0,20% jan-07 0,44% jul-10 0,01% jan-14 0,55%
fev-00 0,13% ago-03 0,34% fev-07 0,44% ago-10 0,04% fev-14 0,69%
mar-00 0,22% set-03 0,78% mar-07 0,37% set-10 0,45% mar-14 0,92%
abr-00 0,42% out-03 0,29% abr-07 0,25% out-10 0,75% abr-14 0,67%
mai-00 0,01% nov-03 0,34% mai-07 0,28% nov-10 0,83% mai-14 0,46%
jun-00 0,23% dez-03 0,52% jun-07 0,28% dez-10 0,63% jun-14 0,40%

jul-00 1,61% jan-04 0,76% jul-07 0,24% jan-11 0,83% jul-14 0,01%
ago-00 1,31% fev-04 0,61% ago-07 0,47% fev-11 0,80% ago-14 0,25%
set-00 0,23% mar-04 0,47% set-07 0,18% mar-11 0,79% set-14 0,57%

out-00 0,14% abr-04 0,37% out-07 0,30% abr-11 0,77% out-14 0,42%
nov-00 0,32% mai-04 0,51% nov-07 0,38% mai-11 0,47% nov-14 0,51%
dez-00 0,59% jun-04 0,71% dez-07 0,74% jun-11 0,15% dez-14 0,78%
jan-01 0,57% jul-04 0,91% jan-08 0,54% jul-11 0,16% jan-15 1,24%
fev-01 0,46% ago-04 0,69% fev-08 0,49% ago-11 0,37% fev-15 1,22%
mar-01 0,38% set-04 0,33% mar-08 0,48% set-11 0,53% mar-15 1,32%
abr-01 0,58% out-04 0,44% abr-08 0,55% out-11 0,43% abr-15 0,71%
mai-01 0,41% nov-04 0,69% mai-08 0,79% nov-11 0,52%
jun-01 0,52% dez-04 0,86% jun-08 0,74% dez-11 0,50%
jul-01 1,33% jan-05 0,58% jul-08 0,53% jan-12 0,56%
ago-01 0,70% fev-05 0,59% ago-08 0,28% fev-12 0,45%
set-01 0,28% mar-05 0,61% set-08 0,26% mar-12 0,21%
out-01 0,83% abr-05 0,87% out-08 0,45% abr-12 0,64%
nov-01 0,71% mai-05 0,49% nov-08 0,36% mai-12 0,36%
dez-01 0,65% jun-05 -0,02% dez-08 0,28% jun-12 0,08%
jan-02 0,52% jul-05 0,25% jan-09 0,48% jul-12 0,43%
fev-02 0,36% ago-05 0,17% fev-09 0,55% ago-12 0,41%
mar-02 0,60% set-05 0,35% mar-09 0,20% set-12 0,57%
abr-02 0,80% out-05 0,75% abr-09 0,48% out-12 0,59%
mai-02 0,21% nov-05 0,55% mai-09 0,47% nov-12 0,60%
jun-02 0,42% dez-05 0,36% jun-09 0,36% dez-12 0,79%
Fonte: IBGE, 2015.
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9.6 Ibovespa — Indices de Fechamento Mensal

Tabela 22: Ibovespa.

DATA IBOVESPA DATA IBOVESPA DATA
29-jan-99 8.171,56 31-jul-02 9.762,59 31-jan-06
26-fev-99 8.910,72 30-ago-02 10.382,20 24-fev-06
31-mar-99 10.696,35 30-set-02 8.622,54 31-mar-06
30-abr-99 11.350,56 31-out-02 10.167,71 28-abr-06
31-mai-99 11.089,61 29-nov-02 10.508,81 31-mai-06
30-jun-99 11.626,94 30-dez-02 11.268,47 30-jun-06
30-jul-99 10.441,90 31-jan-03 10.941,09 31-jul-06
31-ago-99 10.564,60 28-fev-03 10.280,61 31-ago-06
30-set-99 11.106,31 31-mar-03 11.273,63 29-set-06
29-out-99 11.700,20 30-abr-03 12.556,70 31-out-06
30-nov-99 13.778,86 30-mai-03 13.421,60 30-nov-06
30-dez-99 17.091,60 30-jun-03 12.972,58 28-dez-06
31-jan-00 16.388,27 31-jul-03 13.571,73 31-jan-07
29-fev-00 17.660,20 29-ago-03 15.174,49 28-fev-07
31-mar-00 17.820,37 30-set-03 16.010,67 30-mar-07
28-abr-00 15.537,60 31-out-03 17.982,49 30-abr-07
31-mai-00 14.956,61 28-nov-03 20.183,97 31-mai-07
30-jun-00 16.727,95 30-dez-03 22.236,39 29-jun-07
31-jul-00 16.454,60 30-jan-04 21.851,44 31-jul-07
31-ago-00 17.346,70 27-fev-04 21.755,02 31-ago-07
29-set-00 15.928,39 31-mar-04 22.142,26 28-set-07
31-out-00 14.867,23 30-abr-04 19.607,23 31-out-07
30-nov-00 13.287,39 31-mai-04 19.544,67 30-nov-07
28-dez-00 15.259,29 30-jun-04 21.148,91 28-dez-07
31-jan-01 17.672,77 30-jul-04 22.336,87 31-jan-08
28-fev-01 15.891,41 31-ago-04 22.803,19 29-fev-08
30-mar-01 14.438,45 30-set-04 23.245,24 31-mar-08
30-abr-01 14.917,54 29-out-04 23.052,18 30-abr-08
31-mai-01 14.649,98 30-nov-04 25.128,33 30-mai-08
29-jun-01 14.559,79 30-dez-04 26.196,25 30-jun-08
31-jul-01 13.754,16 31-jan-05 24.350,62 31-jul-08
31-ago-01 12.840,60 28-fev-05 28.139,13 29-ago-08
28-set-01 10.635,74 31-mar-05 26.610,65 30-set-08
31-out-01 11.364,71 29-abr-05 24.843,70 31-out-08
30-nov-01 12.931,71 31-mai-05 25.207,07 28-nov-08
28-dez-01 13.577,57 30-jun-05 25.051,21 30-dez-08
31-jan-02 12.721,45 29-jul-05 26.042,36 30-jan-09
28-fev-02 14.033,29 31-ago-05 28.044,83 27-fev-09
28-mar-02 13.254,55 30-set-05 31.583,79 31-mar-09
30-abr-02 13.085,12 31-out-05 30.193,51 30-abr-09
31-mai-02 12.861,43 30-nov-05 31.916,76 29-mai-09
28-jun-02 11.139,16 29-dez-05 33.455,94 30-jun-09




IBOVESPA DATA IBOVESPA DATA IBOVESPA
38.382,80 31-jul-09 54.765,72 31-jan-13 59.761,49
38.610,39 31-ago-09 56.488,98 28-fev-13 57.424,29
37.951,97 30-set-09 61.517,89 28-mar-13 56.352,09
40.363,42 30-out-09 61.545,50 30-abr-13 55.910,37
36.530,04 30-nov-09 67.044,44 31-mai-13 53.506,08
36.630,66 30-dez-09 68.588,41 28-jun-13 47.457,13
37.077,12 29-jan-10 65.401,77 31-jul-13 48.234,49
36.232,22 26-fev-10 66.503,27 30-ago-13 50.011,75
36.449,40 31-mar-10 70.371,54 30-set-13 52.338,19
39.262,79 30-abr-10 67.529,73 31-out-13 54.256,20
41.931,84 31-mai-10 63.046,51 29-nov-13 52.482,49
44.473,71 30-jun-10 60.935,90 30-dez-13 51.507,16
44.641,60 30-jul-10 67.515,40 31-jan-14 47.638,99
43.892,31 31-ago-10 65.145,45 28-fev-14 47.094,40
45.804,66 30-set-10 69.429,78 31-mar-14 50.414,92
48.956,39 29-out-10 70.673,30 30-abr-14 51.626,69
52.268,46 30-nov-10 67.705,40 30-mai-14 51.239,34
54.392,06 30-dez-10 69.304,81 30-jun-14 53.168,22
54.182,50 31-jan-11 66.574,88 31-jul-14 55.829,41
54.637,24 28-fev-11 67.383,22 29-ago-14 61.288,15
60.465,06 31-mar-11 68.586,70 30-set-14 54.115,98
65.317,70 29-abr-11 66.132,86 31-out-14 54.628,60
63.006,16 31-mai-11 64.620,08 28-nov-14 54.724,00
63.886,10 30-jun-11 62.403,64 30-dez-14 50.007,41
59.490,40 29-jul-11 58.823,45 30-jan-15 46.907,68
63.489,30 31-ago-11 56.495,12 27-fev-15 51.583,09
60.968,07 30-set-11 52.324,42 31-mar-15 51.150,16
67.868,46 31-out-11 58.338,39 30-abr-15 56.229,38
72.592,50 30-nov-11 56.874,98
65.017,58 29-dez-11 56.754,08
59.505,17 31-jan-12 63.072,31
55.680,41 29-fev-12 65.811,73
49.541,27 30-mar-12 64.510,97
37.256,84 30-abr-12 61.820,26
36.595,87 31-mai-12 54.490,41
37.550,31 29-jun-12 54.354,63
39.300,79 31-jul-12 56.097,05
38.183,31 31-ago-12 57.061,45
40.925,87 28-set-12 59.175,86
47.289,53 31-out-12 57.068,18
53.197,73 30-nov-12 57.47457
51.465,46 28-dez-12 60.952,08

Fonte: BLOOMBERG, 2015.
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9.7 Indice de Distribuic&o (ID) — Indices de Fechamento Mensal

Tabela 23: Indice de Distribuicéo.

DATA 1D DATA ID DATA
29-jan-99 781,57 31-jul-02 848,39 31-jan-06
26-fev-99 942,86 30-ago-02 798,68 24-fev-06
31-mar-99 1.201,06 30-set-02 616,08 31-mar-06
30-abr-99 1.286,57 31-out-02 609,48 28-abr-06
31-mai-99 1.262,93 29-nov-02 666,63 31-mai-06
30-jun-99 1.252,09 30-dez-02 616,79 30-jun-06
30-jul-99 1.152,72 31-jan-03 532,08 31-jul-06
31-ago-99 1.055,79 28-fev-03 392,72 31-ago-06
30-set-99 1.250,77 31-mar-03 334,89 29-set-06
29-out-99 1.355,46 30-abr-03 416,50 31-out-06
30-nov-99 1.339,45 30-mai-03 391,63 30-nov-06
30-dez-99 1.400,59 30-jun-03 358,61 28-dez-06
31-jan-00 1.502,54 31-jul-03 338,02 31-jan-07
29-fev-00 1.426,60 29-ago-03 399,68 28-fev-07
31-mar-00 1.372,20 30-set-03 598,10 30-mar-07
28-abr-00 1.411,58 31-out-03 592,54 30-abr-07
31-mai-00 1.451,48 28-nov-03 701,10 31-mai-07
30-jun-00 1.483,82 30-dez-03 1.040,36 29-jun-07
31-jul-00 1.730,24 30-jan-04 1.482,33 31-jul-07
31-ago-00 1.662,18 27-fev-04 1.369,68 31-ago-07
29-set-00 1.677,46 31-mar-04 1.364,68 28-set-07
31-out-00 1.490,79 30-abr-04 1.222,95 31-out-07
30-nov-00 1.251,30 31-mai-04 1.126,01 30-nov-07
28-dez-00 1.273,58 30-jun-04 1.251,43 28-dez-07
31-jan-01 1.036,67 30-jul-04 1.280,40 31-jan-08
28-fev-01 875,52 31-ago-04 1.329,14 29-fev-08
30-mar-01 820,63 30-set-04 1.390,51 31-mar-08
30-abr-01 625,93 29-out-04 1.449,61 30-abr-08
31-mai-01 575,53 30-nov-04 1.499,59 30-mai-08
29-jun-01 588,59 30-dez-04 1.544,03 30-jun-08
31-jul-01 485,45 31-jan-05 731,84 31-jul-08
31-ago-01 489,32 28-fev-05 760,67 29-ago-08
28-set-01 355,90 31-mar-05 743,12 30-set-08
31-out-01 396,55 29-abr-05 582,74 31-out-08
30-nov-01 502,38 31-mai-05 826,79 28-nov-08
28-dez-01 512,41 30-jun-05 760,41 30-dez-08
31-jan-02 512,74 29-jul-05 1.051,35 30-jan-09
28-fev-02 514,68 31-ago-05 939,11 27-fev-09
28-mar-02 462,87 30-set-05 849,30 31-mar-09
30-abr-02 421,20 31-out-05 746,90 30-abr-09
31-mai-02 1.049,44 30-nov-05 787,66 29-mai-09
28-jun-02 927,39 29-dez-05 743,26 30-jun-09




ID DATA ID DATA ID
751,90 31-jul-09 40,48 31-jan-13 57,75
101,06 31-ago-09 41,68 28-fev-13 58,75
133,60 30-set-09 45,78 28-mar-13 59,16
195,73 30-out-09 43,17 30-abr-13 58,96
184,28 30-nov-09 45,74 31-mai-13 59,56
169,68 30-dez-09 50,95 28-jun-13 53,75
185,17 29-jan-10 2.058,29 31-jul-13 55,74
191,20 26-fev-10 2.283,24 30-ago-13 51,99
358,02 31-mar-10 2.334,75 30-set-13 56,91
346,78 30-abr-10 2.168,13 31-out-13 59,59
393,24 31-mai-10 43,12 29-nov-13 58,53
370,15 30-jun-10 1.925,19 30-dez-13 56,88
412,32 30-jul-10 2.205,59 31-jan-14 51,81
641,26 31-ago-10 2.091,62 28-fev-14 50,56
629,62 30-set-10 44,38 31-mar-14 55,55

39,60 29-out-10 46,28 30-abr-14 55,76
1.566,23 30-nov-10 46,07 30-mai-14 54,78
2.376,17 30-dez-10 46,26 30-jun-14 56,66
2.028,40 31-jan-11 46,44 31-jul-14 56,99
1.708,14 28-fev-11 47,99 29-ago-14 62,67
1.760,57 31-mar-11 51,29 30-set-14 54,82
1.940,01 29-abr-11 50,40 31-out-14 54,17
1.579,63 31-mai-11 51,95 28-nov-14 54,57
1.514,21 30-jun-11 51,65 30-dez-14 51,75
1.241,25 29-jul-11 49,55 30-jan-15 47,75
1.359,93 31-ago-11 50,20 27-fev-15 52,16
1.270,18 30-set-11 49,49 31-mar-15 54,62
1.438,20 31-out-11 52,03 30-abr-15 57,71
1.519,37 30-nov-11 53,39
1.441,95 29-dez-11 57,41

47,27 31-jan-12 58,38
1.257,92 29-fev-12 62,07

41,71 30-mar-12 63,63

35,64 30-abr-12 64,67

38,40 31-mai-12 62,33

36,71 29-jun-12 66,25

36,69 31-jul-12 68,18

37,68 31-ago-12 63,72

38,06 28-set-12 60,33

40,29 31-out-12 59,55

39,40 30-nov-12 58,25

40,35 28-dez-12 58,18
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9.8 Retornos Ibovespa e ID (Més vs. Més) — Dados Para Calculo de Beta de Distribuicdo

Tabela 24: Retorno Ibovespa e ID.

DATA RET. IBOVESPA | RETORNO ID DATA RET. IBOVESPA | RETORNO ID
26-fev-99 8,6595% 18,7614% 31-jan-03 -2,9483% -14,7730%
31-mar-99 18,2648% 24,2041% 31-mar-03 9,2207% -15,9304%
30-abr-99 5,9365% 6,8774% 30-abr-03 10,7788% 21,8092%
31-mai-99 -2,3258% -1,8547% 30-mai-03 6,6611% -6,1577%
30-jun-99 4,7316% -0,8622% 30-jun-03 -3,4027% -8,8089%
30-jul-99 -10,7498% -8,2686% 31-jul-03 4,5151% -5,9133%
31-ago-99 1,1682% -8,7837% 29-ago-03 11,1627% 16,7564%
30-set-99 5,0005% 16,9473% 31-out-03 11,6143% -0,9337%
29-out-99 5,2093% 8,0381% 28-nov-03 11,5490% 16,8230%
30-nov-99 16,3530% -1,1884% 27-fev-04 -0,4422% -7,9037%
31-jan-00 -4,2021% 7,0264% 31-mar-04 1,7643% -0,3658%
29-fev-00 7,4748% -5,1865% 30-abr-04 -12,1590% -10,9654%
31-mar-00 0,9029% -3,8883% 31-mai-04 -0,3196% -8,2585%
28-abr-00 -13,7079% 2,8298% 30-jun-04 7,8886% 10,5607%
31-mai-00 -3,8110% 2,7874% 30-jul-04 5,4650% 2,2885%
30-jun-00 11,1928% 2,2038% 31-ago-04 2,0662% 3,7365%
31-jul-00 -1,6476% 15,3640% 30-set-04 1,9200% 4,5136%
31-ago-00 5,2797% -4,0134% 29-out-04 -0,8340% 4,1623%
29-set-00 -8,5299% 0,9150% 30-nov-04 8,6236% 3,3901%
31-out-00 -6,8944% -11,7973% 30-dez-04 4,1620% 2,9204%
30-nov-00 -11,2344% -17,5121% 28-fev-05 14,4604% 3,8632%
28-dez-00 13,8373% 1,7651% 31-mar-05 -5,5850% -2,3341%
31-jan-01 14,6837% -20,5826% 29-abr-05 -6,8707% -24,3109%
28-fev-01 -10,6246% -16,8950% 30-jun-05 -0,6202% -8,3686%
30-mar-01 -9,5884% -6,4742% 31-ago-05 7,4080% -11,2899%
31-mai-01 -1,8099% -8,3938% 30-set-05 11,8840% -10,0527%
29-jun-01 -0,6175% 2,2431% 31-out-05 -4,5017% -12,8472%
31-jul-01 -5,6922% -19,2651% 30-nov-05 5,5504% 5,3130%
31-ago-01 -6,8729% 0,7931% 29-dez-05 4,7098% -5,8023%
31-out-01 6,6293% 10,8148% 31-jan-06 13,7380% 1,1564%
30-nov-01 12,9169% 23,6556% 31-mai-06 -9,9789% -6,0322%
28-dez-01 4,8737% 1,9767% 30-jun-06 0,2751% -8,2498%
31-jan-02 -6,5130% 0,0658% 31-jul-06 1,2114% 8,7337%
28-fev-02 9,8143% 0,3764% 31-ago-06 -2,3051% 3,2034%
28-mar-02 -5,7091% -10,6094% 31-out-06 7,4352% -3,1913%
30-abr-02 -1,2865% -9,4336% 30-nov-06 6,5768% 12,5728%
28-jun-02 -14,3766% -12,3640% 28-dez-06 5,8853% -6,0497%
31-jul-02 -13,1909% -8,9038% 31-jan-07 0,3768% 10,7891%
30-ago-02 6,1535% -6,0382% 30-mar-07 4,2647% -1,8309%
31-out-02 16,4837% -1,0780% 31-jul-07 -0,3860% -15,8241%
29-nov-02 3,2997% 8,9638% 31-ago-07 0,8358% -17,1842%
30-dez-02 6,9795% -7,7707% 28-set-07 10,1350% 3,0232%
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DATA RET. IBOVESPA | RETORNO ID DATA RET. IBOVESPA | RETORNO ID
31-out-07 7,7197% 9,7052% 29-dez-11 -0,2128% 7,2605%
30-nov-07 -3,6031% -20,5500% 31-jan-12 10,5554% 1,6828%
28-dez-07 1,3869% -4,2297% 29-fev-12 4,2516% 6,1204%
31-jan-08 -7,1287% -19,8773% 30-mar-12 -1,9963% 2,4804%
29-fev-08 6,5056% 9,1311% 30-abr-12 -4,2604% 1,6305%
31-mar-08 -4,0521% -6,8274% 31-mai-12 -12,6206% -3,6921%
30-abr-08 10,7221% 12,4233% 29-jun-12 -0,2495% 6,1019%
30-mai-08 6,7290% 5,4906% 31-jul-12 3,1553% 2,8688%
30-jun-08 -11,0204% -5,2302% 31-ago-12 1,7046% -6,7580%
28-nov-08 -1,7900% 7,4778% 28-set-12 3,6385% -5,4776%
30-dez-08 2,5746% -4,4960% 31-out-12 -3,6267% -1,2964%
30-jan-09 4,5563% -0,0529% 30-nov-12 0,7096% -2,2127%
27-fev-09 -2,8846% 2,6409% 28-dez-12 5,8745% -0,1214%
31-mar-09 6,9364% 1,0125% 31-jan-13 -1,9727% -0,7335%
30-abr-09 14,4527% 5,7027% 28-fev-13 -3,9894% 1,7210%
29-mai-09 11,7727% -2,2435% 28-mar-13 -1,8848% 0,6935%
30-jun-09 -3,3105% 2,3890% 30-abr-13 -0,7869% -0,3402%
31-jul-09 6,2154% 0,3255% 31-mai-13 -4,3955% 1,0055%
31-ago-09 3,0981% 2,9086% 28-jun-13 -11,9969% -10,2604%
30-set-09 8,5282% 9,3846% 31-jul-13 1,6248% 3,6301%
30-out-09 0,0449% -5,8625% 30-ago-13 3,6184% -6,9659%
30-nov-09 8,5579% 5,7805% 30-set-13 4,5468% 9,0428%
30-dez-09 2,2768% 10,7784% 31-out-13 3,5991% 4,6132%
26-fev-10 1,6702% 10,3721% 29-nov-13 -3,3238% -1,7923%
31-mar-10 5,6538% 2,2310% 30-dez-13 -1,8759% -2,8726%
30-abr-10 -4,1221% -7,4041% 31-jan-14 -7,8069% -9,3251%
30-jul-10 10,2533% 13,5971% 28-fev-14 -1,1497% -2,4475%
31-ago-10 -3,5733% -5,3058% 31-mar-14 6,8133% 9,4173%
29-out-10 1,7752% 4,1838% 30-abr-14 2,3752% 0,3735%
30-nov-10 -4,2902% -0,4611% 30-mai-14 -0,7531% -1,7727%
30-dez-10 2,3348% 0,4135% 30-jun-14 3,6953% 3,3656%
31-jan-11 -4,0187% 0,4064% 31-jul-14 4,8840% 0,5918%
28-fev-11 1,2069% 3,2793% 29-ago-14 9,3286% 9,5018%
31-mar-11 1,7703% 6,6378% 30-set-14 -12,4457% -13,3915%
29-abr-11 -3,6433% -1,7455% 31-out-14 0,9428% -1,1909%
31-mai-11 -2,3141% 3,0269% 28-nov-14 0,1745% 0,7380%
30-jun-11 -3,4902% -0,5713% 30-dez-14 -9,0131% -5,3115%
29-jul-11 -5,9083% -4,1511% 30-jan-15 -6,3990% -8,0402%
31-ago-11 -4,0386% 1,3011% 27-fev-15 9,5012% 8,8281%
30-set-11 -7,6691% -1,4320% 31-mar-15 -0,8428% 4,6080%
31-out-11 10,8797% 5,0022% 30-abr-15 9,4674% 5,5031%
30-nov-11 -2,5405% 2,5851%
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9.9 Retornos Ibovespa e ID (Més vs. Més) — Dados Para Célculo de Prémio Regulatorio

Tabela 25: Retorno Ibovespa x ID - Até Agosto/2012.
DATA RETORNO | RETORNO DATA RETORNO | RETORNO
IBOVESPA ID IBOVESPA ID

26-fev-99 8,6595% 18,7614% 31-out-02 16,4837% -1,0780%
31-mar-99 18,2648% 24,2041% 29-nov-02 3,2997% 8,9638%
30-abr-99 5,9365% 6,8774% 30-dez-02 6,9795% -7,7707%
31-mai-99 -2,3258% -1,8547% 31-jan-03 -2,9483% -14,7730%
30-jun-99 4,7316% -0,8622% 31-mar-03 9,2207% -15,9304%
30-jul-99 -10,7498% -8,2686% 30-abr-03 10,7788% 21,8092%
31-ago-99 1,1682% -8,7837% 30-mai-03 6,6611% -6,1577%
30-set-99 5,0005% 16,9473% 30-jun-03 -3,4027% -8,8089%
29-out-99 5,2093% 8,0381% 31-jul-03 4,5151% -5,9133%
30-nov-99 16,3530% -1,1884% 29-ago-03 11,1627% 16,7564%
30-dez-99 21,5452% 4,4636% 31-out-03 11,6143% -0,9337%
31-jan-00 -4,2021% 7,0264% 28-nov-03 11,5490% 16,8230%
29-fev-00 7,4748% -5,1865% 27-fev-04 -0,4422% -7,9037%
31-mar-00 0,9029% -3,8883% 31-mar-04 1,7643% -0,3658%
28-abr-00 -13,7079% 2,8298% 30-abr-04 -12,1590% -10,9654%
31-mai-00 -3,8110% 2,7874% 31-mai-04 -0,3196% -8,2585%
30-jun-00 11,1928% 2,2038% 30-jun-04 7,8886% 10,5607%
31-jul-00 -1,6476% 15,3640% 30-jul-04 5,4650% 2,2885%
31-ago-00 5,2797% -4,0134% 31-ago-04 2,0662% 3,7365%
29-set-00 -8,5299% 0,9150% 30-set-04 1,9200% 4,5136%
31-out-00 -6,8944% -11,7973% 29-out-04 -0,8340% 4,1623%
30-nov-00 -11,2344% -17,5121% 30-nov-04 8,6236% 3,3901%
28-dez-00 13,8373% 1,7651% 30-dez-04 4,1620% 2,9204%
31-jan-01 14,6837% -20,5826% 28-fev-05 14,4604% 3,8632%
28-fev-01 -10,6246% -16,8950% 31-mar-05 -5,5850% -2,3341%
30-mar-01 -9,5884% -6,4742% 29-abr-05 -6,8707% -24,3109%
30-abr-01 3,2643% -27,0837% 30-jun-05 -0,6202% -8,3686%
31-mai-01 -1,8099% -8,3938% 31-ago-05 7,4080% -11,2899%
29-jun-01 -0,6175% 2,2431% 30-set-05 11,8840% -10,0527%
31-jul-01 -5,6922% -19,2651% 31-out-05 -4,5017% -12,8472%
31-ago-01 -6,8729% 0,7931% 30-nov-05 5,5504% 5,3130%
31-out-01 6,6293% 10,8148% 29-dez-05 4,7098% -5,8023%
30-nov-01 12,9169% 23,6556% 31-jan-06 13,7380% 1,1564%
28-dez-01 4,8737% 1,9767% 31-mar-06 -1,7200% 27,9192%
31-jan-02 -6,5130% 0,0658% 31-mai-06 -9,9789% -6,0322%
28-fev-02 9,8143% 0,3764% 30-jun-06 0,2751% -8,2498%
28-mar-02 -5,7091% -10,6094% 31-jul-06 1,2114% 8,7337%
30-abr-02 -1,2865% -9,4336% 31-ago-06 -2,3051% 3,2034%
28-jun-02 -14,3766% -12,3640% 31-out-06 7,4352% -3,1913%
31-jul-02 -13,1909% -8,9038% 30-nov-06 6,5768% 12,5728%
30-ago-02 6,1535% -6,0382% 28-dez-06 5,8853% -6,0497%




DATA RETORNO RETORNO DATA RETORNO RETORNO
IBOVESPA ID IBOVESPA 1D

30-set-02 -18,5713% -25,9573% 31-jan-07 0,3768% 10,7891%
30-mar-07 4,2647% -1,8309% 31-ago-11 -4,0386% 1,3011%
31-jul-07 -0,3860% -15,8241% 30-set-11 -7,6691% -1,4320%
31-ago-07 0,8358% -17,1842% 31-out-11 10,8797% 5,0022%
28-set-07 10,1350% 3,0232% 30-nov-11 -2,5405% 2,5851%
31-out-07 7,7197% 9,7052% 29-dez-11 -0,2128% 7,2605%
30-nov-07 -3,6031% -20,5500% 31-jan-12 10,5554% 1,6828%
28-dez-07 1,3869% -4,2297% 29-fev-12 4,2516% 6,1204%
31-jan-08 -7,1287% -19,8773% 30-mar-12 -1,9963% 2,4804%
29-fev-08 6,5056% 9,1311% 30-abr-12 -4,2604% 1,6305%
31-mar-08 -4,0521% -6,8274% 31-mai-12 -12,6206% -3,6921%
30-abr-08 10,7221% 12,4233% 29-jun-12 -0,2495% 6,1019%
30-mai-08 6,7290% 5,4906% 31-jul-12 3,1553% 2,8688%
30-jun-08 -11,0204% -5,2302% 31-ago-12 1,7046% -6,7580%
28-nov-08 -1,7900% 7,4778%

30-dez-08 2,5746% -4,4960%

30-jan-09 4,5563% -0,0529%

27-fev-09 -2,8846% 2,6409%

31-mar-09 6,9364% 1,0125%

30-abr-09 14,4527% 5,7027%

29-mai-09 11,7727% -2,2435%

30-jun-09 -3,3105% 2,3890%

31-jul-09 6,2154% 0,3255%

31-ago-09 3,0981% 2,9086%

30-set-09 8,5282% 9,3846%

30-out-09 0,0449% -5,8625%

30-nov-09 8,5579% 5,7805%

30-dez-09 2,2768% 10,7784%

26-fev-10 1,6702% 10,3721%
31-mar-10 5,6538% 2,2310%

30-abr-10 -4,1221% -7,4041%

30-jul-10 10,2533% 13,5971%

31-ago-10 -3,5733% -5,3058%

29-out-10 1,7752% 4,1838%

30-nov-10 -4,2902% -0,4611%

30-dez-10 2,3348% 0,4135%

31-jan-11 -4,0187% 0,4064%

28-fev-11 1,2069% 3,2793%
31-mar-11 1,7703% 6,6378%

29-abr-11 -3,6433% -1,7455%
31-mai-11 -2,3141% 3,0269%

30-jun-11 -3,4902% -0,5713%

29-jul-11 -5,9083% -4,1511%
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Tabela 26: Retorno Ibovespa x ID - A partir de Setembro/2012.

DATA RETORNO RETORNO ID
IBOVESPA

28-set-12 3,6385% -5,4776%
31-out-12 -3,6267% -1,2964%
30-nov-12 0,7096% -2,2127%
28-dez-12 5,8745% -0,1214%
31-jan-13 -1,9727% -0,7335%
28-fev-13 -3,9894% 1,7210%
28-mar-13 -1,8848% 0,6935%
30-abr-13 -0,7869% -0,3402%
31-mai-13 -4,3955% 1,0055%
28-jun-13 -11,9969% -10,2604%
31-jul-13 1,6248% 3,6301%
30-ago-13 3,6184% -6,9659%
30-set-13 4,5468% 9,0428%
31-out-13 3,5991% 4,6132%
29-nov-13 -3,3238% -1,7923%
30-dez-13 -1,8759% -2,8726%
31-jan-14 -7,8069% -9,3251%
28-fev-14 -1,1497% -2,4475%
31-mar-14 6,8133% 9,4173%
30-abr-14 2,3752% 0,3735%
30-mai-14 -0,7531% -1,7727%
30-jun-14 3,6953% 3,3656%
31-jul-14 4,8840% 0,5918%
29-ago-14 9,3286% 9,5018%
31-out-14 0,9428% -1,1909%
28-nov-14 0,1745% 0,7380%
30-dez-14 -9,0131% -5,3115%
30-jan-15 -6,3990% -8,0402%
27-fev-15 9,5012% 8,8281%
31-mar-15 -0,8428% 4,6080%
30-abr-15 9,4674% 5,5031%




