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�� �:�9 ;� �� �� � � À������.���9+,,P���(�8,P;a(�4����

���
�	���'5��� +�� � (��

!���
��	���������
��	��3�
�����������������
����������
	
����������
��

���-�
.�	��o(�

����� �����
	
����� ��
�� ��� ���K��
��� ��� ������������� ��� ������ �� ����

���
�����)
�3����������������'
�
����(�

�����'������-������������
��������������
	����������$�

s(6)

i = 0 i = 1

s(9)

i = 2

s(10
)

s(5)

s(8)

i = 3

s(14

s(15

s(12

s(13

s(3)

s(4)

s(7)

s(11
)

s(2)

s(1)

i = 4

�

�



�

� +<<

��� ������� ��� �
��� =, ������ '
�	�� 
������� =
 � �� ����������
����� ��.�
�����

�	����$�

���	��� � �=�
�

� � � ��������������

9+Q; 9+;�:�9 8 ;� � �� � �� � � 9+78;=�(�+�

9+=; 9+;�:�9 ;� � �� � �� � � 9+78;=�(�=�

9+<; 9+;�:�9 ;� � ��� � 9+78;=�(�O�

9+8; 9+;�:�9 ;� � �� � �� � � 9+78;=�(�=�

9++; 9+;�:�9 8 ;� � �� � �� � � 9+78;=�(�+�

�

�������@������� =, ��������
-��	�	��3�
����������
��
�����	������
��
�������

���������
	
�������'
�
�����������
���
��
�����
���
	$�

=
=

8 =
9+;�:�

=

=
, � �� � �

�� ' (�)*� �� �)* )*+ ,� �� �
�

C� �:�������� �
�� == ��� ���L����� ��� ��5������� �� ������ ���
�-(� !������� ����

��'
�
��������������������
-��
��	��3�
�� 
������������������
���
��
����

���D�����		
�9 +
8

� � ;$�

+
R � ����������������
�M�

G
R � �������������������(�

!�����������
-��	� == ����-�����
������$�

=

=
+






= R
�

� 
 �

A�.��� �= ���������
���
��
�����
���
	����������.�
�������[������$�

� �c�
���
	 M
8 =�
� �

= �

!����
5�������
-��	� �= ������@��$�

8

=
c 9GM+;

�
�

� �

=
3 I

�
� �

�� �:�������� �
�� �� �-	
�� ������ � � ������ �� 
�'
�
��(� !�� <G� � �� �3 � ��

��
����
�����������	(��

A�.��� � �	� �, ������
���
��
��������	����������.�
�������[������$�



�

� +<=

� �8	�9 ; c����	 	�9 9+;; M, �� �� � �� �

��K����������
-��	�E� � 
.�	���	�.�
��������	���������� ,� (�!���������

�
���
��
�������,� ������������'
�
������$�

c	�.����	 ME E E, � 9 � ��� �� � �
�

�� � � ��� �� � � ���

A�����������$�

� � � � � �8�:�9 ; �:�9 78;9 �E �9 E � ��� E� � �� � ��

���@��$�

� �� �8 8 8 8�:�9 ; c	�.����	 9+;�:�99 78; ;M 9+;�:�998 ; ; �:�9 ; +, E � �� � � � � � � � � �� � � � �

:�:�>�7�7�7]� ��
����� �����
��� ��� ������
�
����� �������
8������ ��� ���$�� ���


������8��� ��

�������������D:����X�/���
��9+,,P;��������
	
���������	
5�������������

��
������5�� �����
����������'
�
������������:����������$�

9+;�:�9 ; 98;

9<; 98;
�� � � �

�
� �

� �
�

�
�

�����
��
��������	��������������������
��������	�����.����
���������	������3�

��-�������
�-�
�������
���������@��$�

9 ;�:�9 ; 9 ;�:�9 ;
9 ;

9 ;�:�9 ; 9 ;�:�9 ;
�� 	 � � � 	 � �

� 	
� 	 � � � 	 � �

� �� � �

�� � � �� � �

� �
�

� � �
�

g� 
��������� ����	��� ���� ������ � ���
�� 9 ;� 	 � ��K� �:������ ����� ���

�����
	
���� ��� ���
������3� 	 �� �	���L�
�� ������� �-�����(�!�������� 9 ;� 	 �

���-�������������������������� (�

9 ;�:�9 ; 9 ;�:�9 ;
9 ;

9 ;�:�9 ; 9 ;�:�9 ;
�� 	 � � � 	 � �

� 	
� 	 � � � 	 � �

� �� � �

�� � � �� � �

� �
�

� � �
�

 �
	
5���� � ���:
����� ��� �F	���� �����@��� ��� �	��� ���:
���� ��� � �

��'
�
�������$��

8+ +
+
8 8 �� � �

�
� �

�

� ' ( �)*� �	 � � � )* ))**� �+ ,� �
�



�

� +<Q

���'�����������K��� ��!
�� 9+,,P�� �(� <Q@O;� ��A������.��� 9+,,P�� �(� <6O@6;�� ���

'����� ��
	
5���� ��� '������ ��� ���
�� �� ��� ����
�� �
��	
'
����� 9���� �� ��
��;�


̀��	��������������:��/����X�/��
����
��9+,6,;a$�

�:�9 ; �:�9 ;

�:�9 ; �:�9 ;
�� � �

�
� �

� � �

� � � �

� �
�

� �
�

� �8+ + +
+
8 8 �� � �� �

�

� �	 � �� �
� �

�

�������@��� ���� � �����
	
���� ��� ���
�� � � �� �
'������� ��� +
8
� ���� ��
�� ����(�

&����� G�� 3 �� +
8

� �3 � (� C���@��� 
������� ����L	�
�� ������� �3��� �-	
��

9+ G�� � ;� ��� �� �� �� �� 
���� ��� �� � ���� ����� ���� ��
��� .����(� �	��� �
����� �

��	�
	
����	��	�����������������
������������������ �� (�

:�:�>�7�7�77� 4'�����������"
������������$�������
"�#������

�= �����
����������
���
	�������
���
��"����������
��� �����
[��
� 9+ ;�� �� ��

g�
����������	��	��.�����������������
[��
���� �3 ������
�� � (����

�����������������	��������
���$�

� � � �8+
8 7� �9 3 �� � � �� � � �� �

&����� �� ��������5�����������������
�'
�
����������@����������
[��
���� �3 �

�����
��� ��������+(�

� � � � � �

� �
� �

8 8

88+
8

8

+ 7

+

� � �

�

�

��� 3 9 3 9 3

� �

9 3

�

� � � �

� �

� �� � � �� �� �

� �

� � �

�

�

�����'���$�

� �

� �
����	9GM+;

� �

�
�

3 9 3
3

��� 3 3�

�
� 44443

�
�

�
�

(�

���������@������$�

� �� �3 3 9 3� ��
� �

(�

������� 	������������ �
���
��
�B��� ���E� � 9	�.�
��������	���� ,� ;� �� ��� ,� �

������������
������$�



�

� +<O

8 8+
8c����	 	�9 9+;; 9 ; M�E � �� � � � �� �� �� �� ��

� �8 8c	�.����	 9+;�:�9 ;M 9+;�:�98 ; �:�9 ; +� �, � � � �� � � � �� ��� �� �(�

�����$�

� �� �
� �� �

� �

8+
8

8+
8

9+;�:�

9+;�:�

9+;�:� 7

9+;�:�

�

�

�

�

, � 3

� 3 9 3

� 3 �

� � 3

� �� � �

�� � �

�� � � � � � �

� � � �

� �� �� �
� �� � �� �� �
� �� � � � �� �� �
� �� � �� �� �

� �

� �

�

�

�

�� ���
�� ��� �������	�
������ ��� �:�����B��� ��� ������ ��� �
���� �� ����"��	�

������
���������	���������������
��������	���������������������(�

:�:�>�7�7�7:� 4'������ ��� *���1#,� ����#������� ��� ������
��$��� ��� ���$��

���
����������$������������������0
���
���������
�&�
��

 �� ��5� ��'
�
�� � '3���	� ��� ������ ��� �
��� �� ��� '������ �� ����"��	�

������
�����������������������������
������
�
�
	$�

� � � �

� � � �� �

� � � �� �
� �

+

8+
8

8+
8

+

�:� �: GM

�:� �: GM 9+;�:�

i�: G̀M 9+;�:� �:�9 ;aj

�

� �

�

� � 9 4

� 9 , 1

� 9 � � 3 1

9 � 3 1 �

� �

� �

�

�

�

� � � � �

� � � � �

��

� � �

� � � �� � � � �� � � �� � � �
� � � �

�

�

�

�

�

4� $�����������
�	�������
��
����������
�����������������:i j, 1� � (�

������	���� ����� 
���.������� ����
�
��	� '3���	� ��� D	�2@��)�	��@%�������

���
�����+,6<��������������������������
����
�-�
(�

� �
� � � �

+ +

+

9+; 9+; 9 ; �:� 9 ;

9+; 9 ; �:� !�

�

�

� � � � 1 �

� � � 1 , 1

�

� � �

� � �

�

� � � �

� � � ��

� �

�
�

������$�

• � ������
�������
.�	���������

• �� ������
�������
.�	���
����������������

• 	�
9+;
,

���
�
� � �

�' (�)* �� �)* ))*+ ,� �� ��
���������
�@������������	�
	
�������:������������

�������� ����
�������� 9�
����
��	;M� ��������� ���'�����E
	����� ��� ��(�



�

� +<6

9+,,6;�� � ������
�������
.�	���
����������
5����������������9
+
8�� ;�����

�)��������	�
	
����
�����[������������� D̀:����X�/���
��9+,,P;a�

• 

8

+

9+;
	�

8�
�

�
1

� �

�
�

� �

' (' ( )*)* � � )) ** ) )* )*+ , + ,
� �9�
����
��	;�

• 9 ;�� � �� � '������ ��� �
���
��
���� ����	�� ��� 3� � �� ���
�� � �� 
���� ���

9 ; !�9 ;� 3 �� $
�

�  9�
����
��	;�

• � �!�, 1� ��� ���������
	
��������:���"�
���������������
��� �

13
0

13
2

13
4

13
6

13
8

14
0

14
2

14
4

14
6

14
8

15
0

15
2

15
4

15
6

15
8

16
0

16
2

16
4

16
6

16
8

17
0

25242322212019181716151413121110987654321

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

30.00

35.00

pr
eç

o

S

t

preço da opção de compra européia = f(S(t),t)

�

���'�����!�	
������(�9+,PG����(�8+;�����
��"�
����)���.���
�����
����
��	�

�����	���� ���� ���� ������� ���� ����5� ��� '��]����� '"�
��� ��� ����]�
���

������
�������������
������� )���.>��� ��� ��������� �
��� �
����
��	(� ��

���������������5����	�
�'"�
���������]�
�����
��)���.>������������	��

���� �����
����� ��� ��
���������� �� 
.�	���� ��������� ���������� �"���	���

�
����
��
����������������
�������������������:�������(�����
��"�
���:��
���

�������
����������-�
��������������'
�
����(������'�
�����������������������

�
����
��	������)���.>������������
�������������5
�����'��]�����'"�
������

����]�
���������
��(�

������������D@�@%��������������
����
��	������)���.>��(�

������	����'
�	����
�������D	�2�X���)�	���9+,6<;���%������9+,6<;����������

���� �� ����"��	� �	
�� ��� ������ ��� ������ � ���
�� ��� 	.���� ��[�������



�

� +<P

������
�"��
����������������J��
�������
������	�
	
����9����
�@���������:�

����������;����5����:����K����������������������:���"�
�(�

I�	2�� 9+,,P�� �(� +@<P$<,;� '
��� ���� �� L�
��� ��[������ 	
���� ��� ����	�� �� �

��	�
	
���(��'
��� 
�������� ��	�
	
������������-��	�� ����������� �������

��[������� ���� ������-��
�(� �	�� ������� 
������� ������	�� ���D	�2@��)�	��@

%������ �����
� ����� ��� '����� ��� 
������5� 9�� ������ ��� �	��� ���
	
-�
��

���K�����;� �� ����� ��������� ��� ����
�
�� ��  ���
��� ���'�
��� 9���

���
�	����������������������������
��
�����������	����������
��������

������.
� ���	
����;� ���� ������-�
��� ��
�� �	����� ���
	
-�
��� 	
���������


������������(�

g�����
�����'�
5����������
����������
	
������	�������K��
��������������

�	������
	
-�
�� ���K�������� 
���	��������� � ������
�������� ������L�
��� ��

	
���������
��.����������(�4�����������
����������
	
���������	
5�������

��������
������5�
��������������
����������
	
������	�������K��
�(�C���@

��� ���� ,� � 9������ �� ���;� �����
� �
���
��
���� 	�.����	� �� ���
�� ���

�����
	
���������	
5���������������
������5(�����������	����
�����������

� 
���	��[��
�������
����������
�����������
�����
������ 
������5�� 
�������

���������	������	
����������'��>��
(�

:�:�>�7�7�7>� ,
���
�
��$�������&������������$�������$���

���'�������:�X�/��
����
��9+,PQ���(�+Q6@P;��'3���	����D	�2@��)�	��@%������

�������������
���������
����
�-�
������
����.�
���������
����$�

� � � �M M M M� �� � � 1 � � � 1� �� � � � �� � � �

�������� ������������������
�
�(�

!�������� ����@��� ��������� � '3���	� ��� D	�2@��)�	��@%������ �� ��.�
����

���
�$��

� � � �

� �
� �

+ 8

+

8

9 M M+;

�:� 9 ;

+

�

�

� "�� � "�� � �

�
"��

1 � �

�

�

�

�

�

� � �

�
� �� �� �� �

�

� �

�

�

�



�

� +<,

C���@��� ����� ������ �
��� �� "��� 9�
�� ��� +;� �� � ��	�
	
���� ����	�����

���"���� �� � � � 9������ 
��	
����������������	������5�������
���
��
�B���

����	���
� �
� �
+

8

�

�

�

�
;���
����������������K����9�����;(�

�����.����������������������������
�
	
�����������������	���K���������

����"����� �� � � ����������	����������	�����������	����������������	�
�	
����

���� �:� 9 ;�1 � �� �� �� �� �� �� 9�	��� ��������� ��� ������ ��� �:���"�
�� ��� ������ ���


��	����������������;(�C����������D��	�F�X�%F����9��������������
����

���+,,+;��A��)����9�����������
����
.�����HD/����+,,P�������������+,,Q�

��	�HD�;� ����	����� 9���� ���	
���� ��� +,,=� ��	�HD�;� ���
������� �� �	���

��������	������������	�
�	
�������� �� �9�	�������
��@��������� � ;(�����
.���

������������@�����	
�������D��	�F�X�%F��������������
��������������.���

�����:��������:�X�/��
����
��9+,PQ;(�A��)����'5���'��>��
�J��������
�������

D��	�F�X�%F�������+,,+(����D��	�F�X�%F����98GGG;� ����� ���������-	��	�� '�
�

�	
�
���(�

:�:�>�7�:� �������������+������������&������������$�������$<��������0
���

:�:�>�7�:�7� 6������$���

 �����
���������������������
���������
�[�
�����������������
����

��������������� ���%������9+,6<;��C�'��
� 9+,,O;��H�		� 9+,,6;��E
	�������� ��(�

9+,,6;����������������
����	������	���
:�+,$�

��������������������������������������

+,�C���
�����	����������� �� �������������'
�
����������
�������-	��	����

�:� ��� �������(� C� �������� ���� 
������ ��� � �:� ��� �������� 9��
����

��������	� ��� �����;��� ��'
�
�� ���� ��
�	
5���� �
������ ��� ����"���� ��
�� �

��	������������B����
'�����

�������-��
����
:������
�>��
��(�

�:������������������������
�������������$� � � 8	�
8

� �� , �8
�� ��

�
�
' ()*� � �)* ))**+ ,

�

�:���������������������
����������������$
�

�

�

�,
�8��

, ��
� �� � (�



�

� +=G

�
�

�

�,
�� �3

,
� �� � 9�������

�

�

�,
,
$�� �:�������������
�����������
���

�� $� 
�����	�����������
�'
�
���
�	�

� $�� �	�����������
�����[�������:���������������������
�����������

����
��8G�

� $�� ��	�
	
������������

��3 $�� ��
-��	�	��3�
������
���
��
��������	� � �C GM�� �

-0
.0

30

-0
.0

27

-0
.0

24

-0
.0

21

-0
.0

18

-0
.0

15

-0
.0

12

-0
.0

09

-0
.0

06

-0
.0

03

0.
00

0

0.
00

3

0.
00

6

0.
00

9

0.
01

2

0.
01

5

0.
01

8

0.
02

1

0.
02

4

0.
02

7

0.
03

0

1

5

9

13

17
21

25

0.000

5.000

10.000

15.000

20.000

25.000

30.000

35.000

40.000

fr
eq

üê
nc

ia

dz(t)

t

Função de densidade de probabilidade de dz(t)

�

��������������������������������������

8G� �� �:� ��� �������� �������� ����
�������� ��
8

8
�

� � �� ��
��
G

+
	� �,

� �
�

�

' ()*� )* ))**� + ,
(�

�����
G

	� �,
�

' ()* )* ))**+ ,
������
���
��
��������	�������������

8

9 ;
8

�
�

� �
' ()* � �)* ))**+ ,

�������� � �����

�
���
��
��������	�������������
8

8
�

� � � H̀�		�9+,,6���(8<G@8;a(�



�

� +=+

-3
00

-2
70

-2
40

-2
10

-1
80

-1
50

-1
20 -9

0

-6
0

-3
0 0 30 60 90 12

0

15
0

18
0

21
0

24
0

27
0

30
0

1

6

11

16

21

0.000

0.005

0.010

0.015

0.020

0.025

0.030

0.035

0.040

0.045

0.050

f.d
.p

.

dz(t)/dt

t

Função de densidade de probabilidade de dz(t)/dt

�

�� ������� �
�� ������ �� ���	������ ���)��
�� ����� ����$��� �
������
���

�����&��
��(��	��������������������� �

�

�,
, �����
�������
�����	�� �� �������������

������������� ������
�"��
��� ���  �� ������� ��
-��	� 	��3�
� ��3� ������ ��.���

��� �
���
��
���� ����	� ���� ���
� G� �� ��
[��
� 8��� (� !�������� � �:� ���

�������� ��� �
��� ��.��� ��� ��������� ��� E
����� .����	
5��� ���� �
���
��
����

����	� � �8C M�� ��� � (�

 �� ������� 
����������� �� ������� �
'�����
	� �����-��
�� �
5� �����
��� J�

�
������� ��� ��
-��
�� ����	�
��(� ���:� ����������� ��� �
��� �

�

�,
,

����� �����
�

��
����������K�����
����
��	(�4���������������'������:�������������������

����
��� � ����������
�@���������:������������ � �������������
����B��� +�� ���
+
8�� ���������
������� È
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Uma trajetória do passeio aleatório com ∆∆∆∆t fixo

-3.0000

-2.0000

-1.0000

0.0000

1.0000

2.0000

3.0000

4.0000

5.0000

6.0000

7.0000

0.00 2.00 4.00 6.00 8.00 10.00 12.00 14.00 16.00 18.00

tempo

Z(
t)

�

Uma trajetória do processo estocástico
∆∆∆∆t →→→→ 0

-10.00

-5.00

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

30.00

35.00

0 50 100 150 200 250 300 350 400 450

Tempo

Z(
t)

�

C���@�������� � ���
���� �����������
���� � ����@��� 
�'��
������ G3 8� � �������

�����
���
��
��������	� ���� ��[�������C9GM � ;(��� ���� ��� �
������ ��
-��
��

	��3�
�� ����
�� 
������������� �� ��� ��
-��	� 	��3�
� ���� �
���
��
����

����	(�

�������@������������������
���������������� � �����
-��	�3� ������������
�

����
���
��
��������	��������
�G�����
[��
� � $�



�

� +=O

+

�






3 9 �� �
�

� 
 ����
�� G G8 � (�

Comportamento do desvio-padrão e variância de z(t)
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����� Ì�	�������(�9+,,O���(�+;a(♦r�

���'�����*�.� 9+,,6;� �� ��
��"�
�� ���-:
�� ������
� 9!%�;� '�
� �����	��
���

��
��
������������(��(��F��������+,Q6(���!%�������
�����	�������	
����

��� ������
�[�
�� �� ���[�
�� ����"��
��� �-	
��� ��� ���
��� ������
���

������������� ��� 
�.���������
� ��� '
	�������
� ���� K�.��� ������
� �� ���
�����

������
���-	
����������
�����(���!%����������������
�������$���������'�
��

� 
�'��>��
� ����� ��� 
�'������� 
�����	���� ����@��� '5>@	� � ���
�� ��

�
���
��
���� ��� �����
	
���� ���� �����
� � �-:
�� ������
� ����
�
�� ��	�


�'������� �
����"��	(� !�������� �� !%�� '������� ��� ��.�� ��� �������������

3�
������
�'������(���������
�����������
�������
�'�������'	���������

�
���
��
�������������
��-:
������
���
��
�������������K��
�������"��	�����

�� �����
�B��� ����� ��� ��	)���� �� � ������ ���������
�� ���� �� 
�'����B���

'	�����(�����
��
��������
����
��	
����������)-��5���������'��
����	�����

������
���
��
���(�����
��"�
��.��	����-:
��������
����	
�-��	����	�����

����	����������������)
�3������������'
�
�����
�'�������
�����	��(�



�

� 88,

���'�����/�5�9+,O+���(�86P;����-:
��������
���������
���������������"�
��

'
�
��������������������������������
.�	����������-��
�(��-������������"�������

�������"�
�� 
�'
�
������������	�������� ��� �	
�(�C�� ���� ����"����� ������
�

�
'�����
	������������.�
�����
�'
�
�������(�

I�� �������!� ������ �
���$<��� �������� ������!� ��� ��&�
��!� ������� �����
$<��� ����

���������������
�������
"�����#����������!�
����0!��
�
����������
�
"���

���� 	������ ����� ��� ���� �
�������� � ������
� �
�)� �� �����
�B��� ��� ���@

��.�
�
���� ��� �����
	
����� �� �� ���� ������ ���� 
.�	� � +(���� �	����� ��

��
-��	� 	��3�
� 9��� �� ���K����� ��� ��
�� ��� ���"�
�� '��� '
�
��;�� ������ ����


����'���������-	��	����������
��
�����(�

�-���� ���� ����"���� 9���K����� ��� ��
�� ���� ������-��	;� ��� �
������� 
�'
�
����

9���K����������
��������-��	;���������
�B��������������K����������
��'�����

������
� �
'�����
	� �� � ������
�� �������
������(� A�����@��� ����� ��� ���� ��

���
����������
	
��������	���������
��
'�����
	���'����������
[��
�����

�	���������
-��	�	��3�
(���������������5����'������������K����������
�^�

����� '����� ����@��� 
�������� �� ����	��(� 4���� ��� ����@��� ���.����� ��	� �

���
����������
	
���������:
�
5��������
��
����������
'�����
	���K�
��

J�������
�B����	��"��
�����������
-��	�	��3�
����
��������(�

������	��� 
�����
�������� ��������	�
��� ������������ ��� ��
�
5�������@	
�����

�������������	�
�	
����������A.��.�(�

��� ��>�� ����� ��.�
����� ����"����� ��������@��� ��� /�5� 9+,O+�� �(� 86P@P8;� ��

I�	�������(�9+,,O���(�<=@O;(�

:�>�7a�7�7� /���� �� ���$��� ����
����� ��� ������
�
����� ���� ���
�
8�� ��

������
��������������+�
�����"��
&"��������'�
��0��
�
��O�

���
���
��
������
'���������"������
�����	�������������������������.���(�



�

� 8<G

� �
9 ;
%: �@ 9 ; 	� 9 ;

�����
����$

9G;� 9 ; +

9+;� 9 ; G� � M̀ a

� �
� � � � ��

� � ��

� � � � �

�

�

�

�

� / �

#

#

�
� �

�

�

�

��� ���� �����
�B��� .������ ���� � '������ �������� ��K� ��� ����
���� ���

�����
	
���(�

���'�����I�	�������(�9+,,O����(�<;��I�	2��9+,,P����(�+;���/�5�9+,O6����(�P;��

��	� ������� ��� ��	������@������� � '��������� ����
���� ��� �����
	
��������

�:
�
5��������
��
'�����
	������
'���������"���������K����������
�����$�

� �

� �

G

G

G

G

	� 9 ; + G

9 ; �:� +

+
�:� +

	�9 ; +

+
9 ;

� �

� �

� �

� �
� �

�

�

�

�

� �

� �

�

�

�

� � �

� � �

�
�

� � �

�
�

�

�

�

�

C���@��� ���� ���������	���� ���'���� ���� � 
���
���� ��� ���� � �
���
��
���� �
��

)������9��
����K��
�;�����
-��	�	��3�
������������������"�
��'
�
�����

'�����
���������
'���������"��(��� G�
� �������	�
�	
��������A.��.������
���J�

�����
����5���(��

��������"�
��'����
���������'����������
��������-:
��������
����-����
'�����

�
�����(♦�

:�>�7a�7�:� /���� �� ���$��� ����
����� ��� ������
�
����� ���� ���
�
8�� ��

������
�� ������� �� ���+�
�� ��� "��
&"��� �����'�
�� 0� ���
�
"�� �� ����

�������$��0���� ��
��O�

���
���
��
�����:������
	���������������[������������������������������

��������.���(�



�

� 8<+

� �
9 ;

+

%: �@ 9 ; 	� 9 ;

�����
����$

9G;� 9 ; +

9+;� 9 ;

98;� 9 ; G� � G̀M ;

� �
� � � � ��

� � ��

�� � ��

� � �

�

�

�

�

�

�

�

� / � ��

#

#

#

�
� �

�

�

�

�

��������
�B���9G;���98;�.�����������'����������������K��������
�������

�����
	
���(�

�������
����9+;��:
.���������������9��
��
����������;���K�
.�	����������

���������9���
;(�

���'�����I�	�������(�9+,,O����(�<;��I�	2��9+,,P����(�+;���/�5�9+,O6����(�P;��

��	� ������� ��� ��	������@������� � '��������� ����
���� ��� �����
	
��������

�:
�
5��������
��
'�����
	�����:������
	�������K����������
�����$�

� �

� �
� �

G +

G +

+

G

G +

+
+

+ +

	� 9 ; + G

9 ; �:� +

�:�

�:� +

+ 	�

+

+ +
9 ; �:�

� � �

� � �

�

� � �

� �

� �

�

�

� �

�
�

� �

� � �

� � �

�

�

�

�

�

� � � �

� � � �

�
�

�

� � �

�

' ()*� � )* ))**+ ,

�

�

�

�

C���@��� ���� ����� ����	���� ���'���� ���� � 
���
���� ��� ���� � �
���
��
����

�:������
	�����
��)������ 9��
�� ��K��
�;������������"�
���� '�������

������
@����������
�����
-��	�	��3�
�����'�����
���(���� G�
� ��� +�

� ��������

��	�
�	
����������A.��.�������
����J�������
�B���5�����������������
������(��

��� �� ���"�
�� '��� �
�������� � '������ ����
���� ��� �-:
�� ������
� ���-� �

.������
�� �̀�)����������(�9+,,8����(�Q;���?����9+,,6;a(♦�



�

� 8<8

:�>�7a�7�>� /���� �� ���$��� ����
����� ��� ������
�
����� ���� ���
�
8�� ��

������
�� ������� �� ���+�
�� ��� "��
&"��� �����'�
�� 0� 
��
�
��� �� ����

"��
%��
��0���� ��
��O�

���
���
��
��������	���������������	������
[��
��������������������

���.���(�

� �

� �

9 ;

+

8 8 8
+ 8

%: �@ 9 ; 	� 9 ;

�����
����$

9G;� 9 ; +

9+;� 9 ; G

98;� 9 ; 9 ;

9<;� 9 ; G� �

� �
� � � � ��

� � ��

�� � ��

� � � �� � � � ��

� � �

�

�

�

� �

� �

� � �

�

�

� � �

� � � �

� / �

#

#

#

# #

�

�
� �

�

�

� �

�

�

��������
�B���9G;���9<;�.�����������'����������������K��������
�������

�����
	
���(�

�������
����9+;��:
.���������������9��
��
����������;���K�
.�	����������

���������9���
;(�

�������
����98;��:
.���������
[��
�9��.��������������������������
;���K�


.�	�������������������9��
[��
;(�

���'�����I�	�������(�9+,,O����(�<;��I�	2��9+,,P����(�+;���/�5�9+,O6����(�P;��

��	� ������� ��� ��	������@������� � '��������� ����
���� ��� �����
	
��������

�:
�
5��������
��
'�����
	��������	�������K����������
�����$�

� �

� �
� �

� �

� �

8
G + 8

8
G + 8

8
+ 8

G

8
G

+

8
8

8

	� 9 ; + G

9 ; �:� +

�:�

�:� +

+
	�8 +
8
G

+
8
+ +

9 ; �:�
88

� � � �

� � � �

� �

�
� �

� � �

� � �

� �

�

� 
�

�

� �

�� 


� � � �

� � � �

� �

�

�

�

�

�

� � � � �

� � � � �

� �
�

�

� �

�

�

� �
� �� �

� �� �

�

�

�

�



�

� 8<<

C���@����������������	�������'���������
���
�������������
���
��
��������	���

��
�� )������ 9� �
�� ��K��
�;������� �� ���"�
���� '���� ����������� �

���
������
[��
�����
-��	�	��3�
����� '�����
���(���� G�
� �� +�

� � �� 8�
� � �������

��	�
�	
������� ��� A.��.��� ����
���� J�� �����
�B��� 5����� ��� �� ��
���

�������
������(�

��������"�
��'����
���������'����������
��������-:
��������
����-������	�

�
������ ?̀����9+,,6;a(♦�

��� '���B��� ��� ����
���� ��� �����
	
���� ���������� ����
�������� ����

�)������� ��	A��������������������������������������@������������(�

�������������������'���������
���������������
�������'����������
�������

�����
	
���������:��������.����	
5���������@������I�	�������(�9+,,O���(�

<O;(�

:�>�7a�:� (�
��+�
������+�
����
"���)��
��

���'�����'�
�������������
������������������
�9+,,P���(�++P;��:
�
5���

������
� �� �	������� ���
�	����� � �
�
�
5�� � �
���.>��
� ���� ��	���� J�

���
�� ��� �����
	
���� ����
� ��
'����(� C�� �������� ����� � �
���.>��
� ��


���
����������	����J���������������������	������'��"��	(�

!����������
�
�
5�������
���.>��
������.����	
5�������:
�
5������

������
(�

�����
� 9+,,P�� �(� ++,;� ��.���� ���	)�� ���� � ��.�
���� ���
��� �)��� ���

��>��<?�������������������������
���������"��
�������
��[��
$�

� � � � � �M kk kk� = = � = = � = =� �
� � � � � �

(�

���� �
���.>��
� '�
� �������� ����?�		��2� 9+,,6�� �(� O;� ��� ��.����� ����� ������

�����
� ����� �� �����
������ ��� ��� �
��[��
� 9����
�;�� ����� ��'
�
�� ��

����	�.
�������:�������������
����������
.�	������
�.�	����������
������	�

��������������)�������
��[��
(�

����
��"�
������"�
���
���.>��
��������.�
����'����	���$�



�

� 8<=

9 ;

9 ;
%: �@ 9 ; 	�

9 ;

�����
����$

9G;� 9 ; +

9 ;� 9 ; 9 ; � � +�8�(((�

9 +;� 9 ; G� �

� �

1 1

� �
� � ��

� �

� � ��

1 � � � � �� 1 �

� � � �

�

�

�

�

�

� �
� �
� �� �

�

� �

� � /

#

#

#

�

�
�

�

�

�

�

�

C���@��� ����� ��� �� 
�'����B��� �
����"��
�� ������ � ��
-��	� 	��3�
� ���� ���

���������������� 9 ; 1
1� � �� (�

�� '������ ��� ����
���� ��� �����
	
���� ��� �"�
�� �
���.>��
� �� ��� ��	�

��.�
�����:�������$�

+

+

9 ;�:� 9 ;
9 ;

9 ;�:� 9 ;

�

1 1
1
�

1 1
1

� � � �
� �

� � � � ��
�

�

�

�

� �

�

�

' ()*� )* ))**+ ,
�

' ()*� )* ))**+ ,





#

�

�

�

�

C���@��� ����� ������ 9 ;� � ��
�

� ������
������ 
���� ��� � '������ ��� ����
���� ���

�����
	
��������
'������ �����@��� � '������ ��� ����
���� ��� �����
	
���� ���

�-:
��������
(�

� �

+

+

+

G

�:� 9 ;
9 ;

�:� 9 ;

�:� 9 ;

�:� +

�

1 1
1
�

1 1
1

�

1 1
1

� �
� �

� � ��

� �

�

�

�

�

�

�

� �

�

�

�

�
�

' ()*� )* ))**+ ,
�

' ()*� )* ))**+ ,

' ()*� )* ))**+ ,
�

�





#




�

�

:�>�7a�>� �
������������
��)��
��

�)����X���)�����9+,PG;�������HF2
��9+,,,���(�Q<Q;�����������������
��"�
��

����-:
��������
����-����������������
��������������������)��
����������
��

��'������������
�B����)-����������
���
��
������������
�'5����������������

����	)
�� ���� ��� ������
������ ���� ��
�'5� ��� :
���� ��� ����
��>��
(� ����

�
���
��
���������
����	��:
�
5������������
(����:
�����������
��>��
�

���$�



�

� 8<Q

;� �
�
���$�������	�������������L�
��(�

�;�4���
[��
$������	)�����������������������'����������	���(�

�;�4�������>��
�����
����$����������
����������
�'�������
������������������

�
������ 
��������������� �:�	
��� ������������ ���������� ��� �
'��������

����
���������K��������������������������
�������K���(�

�;�4�������>��
� ��� ������K����$� ���� ����� 
������� ��� ��� ������K�����


������������ ��� ������� ��� �
������������� ���������� ������ ����
����

����
�
��	��������������������������
��������
���������	���(�

�	�����������������������
���.>��
����?�		��2@A�
�	�����������
�'5�

������:
���(�



�

� 8<O

K� ���������	
�� ���������� ��� ���	�� ��������� ��� ��	
�� ���������

�������������������������	
����2����

1�� 	�"-�� *+�

���
������������
'
����������
����������
	
���������	
5���������������


������5�������@���������������	�����
����(��

���'�����*�.�9+,,6���(�6;������
��"�
��������@��
��.���'��������������
����

��'
�
����� ��� � �:
��>��
� ���������
�� ��� �����
	
���������	
5���� ���

������ �� 
������5� ������-�
�� ��� � '������� ��� ������ 	
���� ��� ��
��.��(�

������������	������'������������
�����������
�-@	(��

/����9+,6O;�������*�.�9+,,6���(�Q;������
�������������
��������
��.����������

�����
�����
'
���������
����(��

������@���������������
5������
����������
	
���������	
5�������������

�� 
������5�� �������������������� �����-��
������������������	������
	
-�
��

���K�����(�

���'�����H��
����X�!	
�2�9+,P+;�������D:����X�/���
��9+,,P���(�+,6@P;���9
;�

������������	
���������
��.�������������������)-���	��������������
�����

�����
	
���������	
5���������������
������5M�9

;��������������������������

����	���� ��� �� �������� ��� �:
���� �:������� ��� ���
�� ��� �����
	
����

�����	
5���������������
������5����
�����)��(��

)��.�����'�
��

�����������	���

�:
�����
�����
�
���������
����������
	
�����
���@������

��������
�����	
���������
��.��
��������������������������������������������������������

���������������
�

�

�
����

���������������������

�

���'�����*�.�9+,,6���(�+8@<;������
��"�
��������@��
��.��������	������������

)-���� ����
�� ��� �	����� ���
	
-�
��� ���� ���	
�� �� �	��� 
���"������ ��� ���

���������������������������
�����	
����������������������������(��



�

� 8<6

/���� 9+,6O;�� �����I�	2�� 9+,,P�� �(� +@+;�� ��N�
�� 9+,P6;� ������������������

�������-��������
���������
��.��������������������:
��
���������������������

����
����������
�
��������
��������1@�������������
������������������	����

��
���"���(��

���'�����/����9+,6O;�������I�	2��9+,,P���(�+@+;�������������-��������
�������

��
��.��������������������:
��
�������������������������
����������
�
�������

�
��������1@��������	����$�

� �

� �

� �9 ;

9 ; 9 ; 9 ; 9 ;

9 ; 9 ; 9 ;

9 ; 9 ;

������� ��������������5

��	������
	
�
�

9 ;
9 ;

+

9 ; +

-

-

 
	

	

�

� � � � �

� � � �

� � 9 �




	

�
� �

�

�

�

� �

� �

�

�

�

�

� �� � �� �
� �� � �� �

�

�

�
�

�

�

�

�

 �� ������� '
����
��� �� �
��� ����	���� ��
���"���� ��� �� ������ �� ���
5� ���

��������� 9 ;� � ������ � ���
.�	����L����������������������5����
(��(�����)-�

�� �	����� ���
	
-�
��� 	
��������� 
������������(� �� ���
5� 9 ;� � � ����� ���
5�

���������@�
�.�	�(�!���������	���
�����"��	(�A�.�������������������
	
�����

�
���@���������L�
��$�

� � � � ++9 ; 9 ; 9 ; 9 ;- � � � � �� �
���� (�

�����������������������'����������������������������������
�������
�����	����

��
���"����������������������
	
����������	
5���������������
������5�������

L�
��(�!�����������������������
���������L�
��(�

���'����� ��:�X�/��
����
�� 9+,PQ;� �� D:����X�/���
�� 9+,,P;�� � ����
���� ���

������� ����	���� ��	�
���"���� ����� ���� ���
�� ��	� ������.
� ��� ����
��

���	
������ ������ ����� ������� ���� � ��� �)��� �������� ��������������

�����������������������������=���(�

�� ����.��� ���������
�� �� ����3�
�� ����
�
	
�� ������ � ���
�� L�
�� ���

�����
	
���������	
5��������������� 
������5��������
������� 
������5����

��������������)
�3�������������������'�
�����������������
	"��
��������
�
���



�

� 8<P

�� ������ ���� ������ �� 
������5������	
5��(� ����� '����� ���� ���� ���
��

L�
�� ��� �����
	
����� �� ������ ��
��	� �� ������ ����� ���� �����������

������
���(� �	��� �
����� ����� ������� ����3�
��� ���� ������
�� ��� )
�3������

����	������ ��
	
5��� ���� �������� ���
�
��
�$� ������� �
��
�������

����	���� 9)
�3����� ���� ���
�	����� J� ������.
� ���  ���
��� ���'�
��� ���� �

����
�����	
����������'
���
-��	��
�[�
������	��������
	
-�
�����.��
-��
�;�

����������������-��
�����2��
��������"'
�������
��������
������������������

�	��� ���
	
-�
�� ���K������ 9����� ���
������ ���1�
��� .������
��� ��� ��

������������� ��� ������ �� ���;(� 4������� �� )
�3������ ��� ������� ����	�����

�'
�
����� �� � ���
�� ��� �����
	
���� ��	� ��� ���K��
�� 9	�.����	;� ���� ����

������-�
�(����'�����D:����X�/���
�� 9+,,P�� �(� =+;�� ����L	�
������
�������

�������� ������� '�
� ���������-�
�� ������ �	����� �
�����
	
5�� �� ����
�� ���

�����
	
���������	
5���������������
������5�
�����������	^�!������������

����'��������
��"�
�������
�]�
(�

C�����"�
������?�		F���(�9+,QO;��������������
�'����B������K��
���9�(.(�'������

��� ��
	
���� �� �����
	
���� ���K��
�;� '����� ������-�
�� ��� � ��������� ���

��������
��	����	)���9��
��"�
�������
�]�
;(�

����
��"�
�����-:
��������
�'�������������������-�
���������������
��	������

������
��� � ���
�� ��� �����
	
���� �����	
5���� ��� ������ �� 
������5��

�������������
��������������
�����	����������������
'
��������������������

�����-��
����������������������������������	������
	
-�
�����K�����(�

1�, �) ���#�$�-)&%#��&.)(�"(($#%#(�"(=(�"-A0#%�

����.�
�����-�'�
�����
�������������������:�����������������������������


������5������	
5������*�.�9+,,6;������C�'��
�9+,,O;����)
�3���������������


�'����
��	������ �'
�
����� ��� I�	2�� 9+,,P;(� ���-� �������� ���� ���� L	�
��

)
�3��������������	�����������������
���	(�A�.�����	����
��"�
�������
�]�
��

�	����
�����-��	������)
�3���������������
����������������������������
�

�
��	������
�-�
�������������������

A������������ � �9 ; �:� 9 ;
 
�, � � � , �� � � ��������
�.	�� ��� ������ ���� ������ ��


������5������	
5�����������
�.	��� ������
-��
��	��3�
�� ��K����
�B���



�

� 8<,

'������ ���� ����	�������� 
�����
�"��
�� ��� � )
��3�
� ��� �����(� 4���� ��� �

�
������������
������'��������������������������������
�.	�����
�����"��	����

��������
��(�

������� �� ������ ���� ������ �� 
������5� �����	
5�� �� 
�'����
��	������

�'
�
������ ��
�� �� 
�����
���� �
���	� �� ����	�������� 
.������� � �����
��� ��

��3:
����������������(����������������������	������
	
-�
������ 
������5�

��'	������:�����
������������9����
��
����
������:�����
������K��
��;�

������ �� ��������)�� ��� ������ '�����(�  �� ������� ������
�
��� ���
	
���

��	�
'������ �:�����
��� ���K��
�������	����������� � ������������������

����
�����
������)
�����
����
�.
���������������������	������
	
-�
��
�-����
��

������������������������
��������������
�-���������
������������������������

������ �
���	�� ���>�� ��� 
�����
������ )
�����
���� ���� ������ ��� �-:
��


������5�������	��������������3:
�������
���������������(�

1�1 �B0(%"&"#'&�()(-%&��

���'�����I�	2�� 9+,,P;� �����*�.� 9+,,6;�� �:�����
�� ��� ��������� ��'
�
��

���������
��
����
�������������:�����
�������
�����
�����(�

C���@������� ������ 
�����
������ ���� ��� )
�����
������������J� 
������5����������

������������
������5������	
5��(�

!���������
������	�
���������������������
������������
���������:�����
���

���������������
������������������
��������:�����������������
��������

����
�������
������5�������@�������)-�� �
�����
���������������(�

����
��"�
��������@��
��.����������������������
�����
���������'������
���

�����(���������
������
��@�����������:�����
�����
�����
������
.�	������

����-��	���������������
�'������������
��
�����������
��	������	.���

���
��	������������
������
�����
���(��������
��������
���������
�������������

��
��"�
�� �� �5��� 
���'
�
����� ��� A�	��� ���� '
��� ����� � ������ ���� )K�


�'������� ��� �����-�
��� ������ ��� ����	����� ������ ���� ����
������� �����


.�	����������-��
�(�



�

� 8=G

�����)@�������)-�� ������������
����������������'�������������
��� ,� (�H-�

� � 
�����
���������������(��� 
�����
���� 1 ������:�����
����������� ������ 	 �

���������������
	
���� 1	� �������� +�8�(((�1 �� ��� +�8�(((�	 �� (�

����
����������� �� �:�����
��� ���� 
�����
�������>���������� ������ ������ �

�:�����
����������������������� 	 ����
��	������������
��
����
�����

�:�����
���
��
�
��
�$�

+

�

1	
1

	

�
�

�
��



(�

������� � ������
� �� �
���
��
���� ��� �����
	
���� i M +�8�(((� j	� 	 �� �� � ��� ��

�:�����
�������������$�

� �
+

	�
�

	 	
	

 = � �
�

� �
� �
(�

�

♦�

�����'�������������
�'����
��	�������'
�
�����������3�
��(�

!������������
�����������������������������
����
������-������
����������

���������(�

������� 	������ ���� �� ������ ����3�
��� ��
.
���@��� ��� ��� ������ ����

��
��.���� ���� 	
���
���� ��� �������� ���� ������ �� 
������5� �����	
5����

���
�.	�����'
�	�������������������
�'����
��	�������'
�
����(�

�� �:���	�� � ��.�
�� ������-���� ���
�� 	�����
�� ��� ������ � ���
�� ���

�����
	
���������	
5���� ��� ������ �� 
������5���������� ����3�
��(� �����

'�������
����
@�����'���������������
������)
�3�������������������	������

�'
�
����� �� �� ���
�� ��� �����
	
���� ��	� ��� ���K��
�� ��� �	��� ���
	
-�
��

���K���������������:���"�
������������
����������������
��	��������(��



�

� 8=+

1�4 �B()0.� 0&-&�#5);"#%� �& �("(-)#�&*+� �� 0-(*� -&%#��&. �(

 )&�0*+�-&%#��&.0(.�0-#�%C0#��&);B#)&(�"-�0#&

C���:���	������'�����I�	2��9+,,P���(�+@=;�������B�����������������'����������

�����3	�� �:�
��� ��� +O7G,7+,,Oh�� (� ����
����@��� ���� )�K�� ��K�

G G� � hG+7G67+,,O�9���5���;(�!������������5���� G� � �� �� � � � (���������B���

������ ������ ����� ������
�(� C� ��� ��� �:���"�
�� � �� �� ���B��� �.��

� ��: MG4 1� �� � ��� ���� 1� � �� �� ������ ��� �:���"�
�� 9������ �������	� '�����;� ��

� ��: MG4 1� �� � �� �� ������ '������ �����-��
��� �� ��� � (� �� ������ '������ ���

�����3	����������
������	� ������������:���� K����� ������ ��� ���3�
���� ���

�����3	�������>�������� 9@ ;����+GG(�!����:���	�������:���� K��������Q�GGm�

.��� ��� ������ '������ ��� ,Q(� ��� ���
��	��� �� ��� ��� �:�
����� ��� �������

'�������������.������+GG���������:���� K����� ����(�����
����@��@����
����

���B��������������������3	�������
'������������	������������:���"�
�8Q$�

������ �� D� �� �� ��

!���������:���"�
�� ,<�6Q� ,=�GG� ,=�8Q� ,=�QG� ,=�6Q�

!����������������������������
� G�Q8� G�<G� G�+8� G�G<� G�G+�

�

���������������
�������
������5�9�"��	����������������
���;������.�l+����

+O7G,7+,,O��� +
G�,P,+8

+ �

�
�

� �
�

(�A�.�����:���������������"����9���G+7G67,O�

���+O7G,7,O;������+�+m(�

 ������������������������������'���������������:���"�
��������������
5�

��������������K�
�����"��	���$�

,<�6Q

,=�GG

,=�8Q

,=�QG

,=�6Q

,Q� GG

4�

� �
� �
� �
� �
� �
� �
� �� � �
� �
� �
� �
� �
� �� �� �

�

��������������������������������������

8Q�E����,������S�������9G87G67+,,O;�������I�	2��9+,,P���(�+@=;(�



�

� 8=8

!������������
5�����	�����
���"������� �� �������
'����������������������5���$�

+ G G G G G

+ G�8Q G G G G

+ G�QG G�8Q G G G

+ G�6Q G�QG G�8Q G G

+ +� GG G�6Q G�QG G�8Q G

+ +�8Q +�GG G�6Q G�QG G�8Q

��

� �
� �
� �
� �
� �
� �
� �� � �
� �
� �
� �
� �
� �� �� �

�

����������������������������� �������B���������
�������
������5��$�

G�,P,+8 G�Q8 G�<G G�+8 G�G< G� G+� � �� � �� ��

���������
5�����	�����
���"������������
���������
����	�������������	���(�4����


��	
�� ���� �� ������� �� ����	���(� A�.��� �:
���� ��� L�
�� ���
�� ���

�����
	
���������	
5���������������
������5�� �������	��:�������$�

+ +

G�++G< G�+O+6 G� <O=G G�8P<+ G�G=G= G� G=G=

� � ���
� ��

� �� � �� �
�

>�?�7� (����
������� ���+�
���� ������
��� ��� ������
�
����� �������
8������ ���

���$�����
������8���

>�?�7�7� (����
���������+�
���7@����
���
��
$���������
������������
�
�����

�������
8������������$�����
������8��0��������������
���A��
�����D�

�� '���� ��� �
��� �� �
���
��
���������
�� ��� �����
	
���������	
5���� ���

�������� 
������5���.���������������
����'	�������:�����
�����������������

�
���@���� ���� 
�����
������� ����� ��� � � ���� ��� ���
�� ��� �����
	
����

��������������������������������������5� � (�



�

� 8=<

Distribuição de F(T)

0,1103

0,1617

0,3640

0,2831

0,0404 0,0404

0,0000

0,0500

0,1000

0,1500

0,2000

0,2500

0,3000

0,3500

0,4000

93,6 93,8 94 94,2 94,4 94,6 94,8 95 95,2

F(T)

Q

�

&�	����� ���K����� ��� ���B��� ���������[���� .��� ��� �
���
��
���� ���

�����
	
���� �����	
5���� ��� ������ �� 
������5� ���� '���� ��� �
��� Ì�	2��

9+,,P���(�+@O;a(�

>�?�7�:� (����
���������+�
���:@������"
�#�������������
������������
�
�����

�������
8������ ��� ���$�� ��� 
������8�� ��� 4� � 0� ����
�������� 
����� J�

"����
�
�������������4� �

���	�����������������
�@���������4� ������
��� (����$�

� �

� �

,=�86Q6

G�8,Q,

4

4

9 4

��� 4

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

����� +GG4� � �@ ��������
�@���������4� ���
.�	����	�
	
����
��	"�
�����:�

��� K����� @ � ��� ��>�� ������� ��� ���"���� ��� ��
�� ������ �� ��
�� 9��� G+7G67,O� �

+O7G,7,O;$��



�

� 8==

� �

� �

� �

� �

� �

� �

� �

9 ;

+GG

+GG

,=�86Q6

+GG ,=�86Q6

Q�68=<

9 ;

+GG

9 ;

9 ; G�8,Q,

4 9 4

9

9

9

4 ��� 4

���

���

� �

� �

�

�

�

�

�

� �@

� � @

�

@ � �

�

�

� �@

� @

� @

@ �

� �

�

�

�

� �

�

�

�

�

�

g� ������� �������:� ��� K����� ��� ������ ��5������� ��� ��	�
	
���� ��
��

������ G�8G� �� G�=G����� ���"���� ��� ��
�� ������ �� ��
�(� �� �	��� ��� G�<G� ��� �

��	�
	
����������5�-��	����
��
�������:���������3	�������>�������(�

�����	�
	
��������
���������
�������������������B���������������
�
	����J��

��
������������9I�	2��9+,,P���(�+@O;;(�

�������� � ����
� ��� ��
��.��� �������� � ���
�� ��� �����
	
����

�����	
5���������������
������5������������
����������
	
�������
�
��

������������������ ��������������5� � �� �������
������+� ��8� ��.���������

�������
�������� ����	�������� �����(��	����
����� � '���� ��� �
��� �����

���
�� ��.���� ���� � ���
�� ��� �����
	
���� �����	
5���� ��� ������ ��


������5� ���-� ��K�
�� � ������ �����
�B��� ���� ������ ���� �����
��� J� ���

���
�
�
���(�

>�?�7�>� (����
���������+�
���>@���� ����"��
�$�����
�����������������$��

�����$�����������
�2�A]!]7D�����������������
����
������ � � 4�� ��������

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

!��
��	�
������������
�B�����������:�
���������'�
���������
�B��������������

������B�����'���������
��� (�

���� ���
��� ��������
	
5��� ��� ���������� � '���� �� �
���
��
���$� ����
�@

��������������
(�

��������
����4� �������
��� ����������$�



�

� 8=Q

� �
O

+

	�

+�Q88


 




 4 � ��

�
� �

�


� �

&������
����
'�����'�����
���
��
�������4� ���
������-����	�����������
(�

&�����������
����������5������������
��	��5����9�	����"�
��;(�!���������

	������������
���
��
��������
'�������������
��
�.���������	����-:
��(�

!�������� ������ ���� ���
��	��� � ���
�� ��� �����
	
���� �����	
5���� ���

��������
������5�� ����-�������
5������ � � � �� � � �M G�8,Q,M+�Q884  4� �� �� � (�

�����)@���.�����������������������B�����
�������
������������
:�� ��

��� �
�� �� �	��� ��� G�G+� 9��� �
�1;(� ����� �� ���
��� ��� ����
�@������ ��

������
���
�e�

����	������������	�������
���������������
	���	��������� n� �� �������

���
.�	������
�1�9G�G+;��
������� nG G� G+� �$ $ � �����
'
�@��$�

� �

� � � �

+ n +

�: �

��K�
���������
����$

 4

� � � �

4 4

�

�

� �� �

� ��

$ �

�

�

�

C���������
�B��������������������������B����>������������������G�G+���

������
�������)�.��������������������'
�	�����
��������
�1���	��������

��� ������ ���� � � +�Q88� 4� �� (� !�������� � ���
�� ��� �����
	
���� ����

�:
�
5��������
����4� ���� (�

!�<����FX����������'(-! !�>������������]*��T��2CWWV9��+�C5V3 �̂

�

�

�

�

�

�

�



�

� 8=O

�������
��������"�
��<���.�����������"��
������-:
��������
������������

������B����������
����������
	
���������	
5���������������
������5(�

��K�I�������K�������������
�B��������
����
�'�����������
��������K��������

�����
�B��(�������������
���������-:
��������
������
����������
	
����

�����	
5���������������
������5� n� ����������'����	������$�

� �n �.�: k 4��

	

�

�

��
I
�

�� ���
�� ��� �����
	
���� �����	
5���� ��� ������ �� 
������5� �:
�
5� �

������
� ����
�
��	� ��� 4� �� 
������� � ������
� ����
�
��	� ������ �� ���K����� ���


�'����B���I(�

�����
����������
	
���������	
5���������������
������5� n� ���.��	������

L�
������	
��B������
�����������-�
������
�����'������ � � 4��
��������'������

�]����������������K����������:��������
�����������
	
����� (�

�����K�����6����
�'����B���������
������	������������
�� n� (�C���:���	��

��� ���B��� ��� �����3	��� ��� ��� ������� ��� �
���� ���B��� '�������
	
5����� ����


������������
5��������	��������������
����L�
�����
�� n� (���� 6� 
��	�
�

����������������������������B��������	
�
��������
���������
[��
������@

���
���������
���������
��L�
������
�� n� ���	��:
�
5������������
�

���4� ���������.�
���'�����������������������
�
�(�

&�	��������������K�����
�'����
��	�6��������-�
������������
������
�����

�����
	
�����
����������e��������������"�
������D	�2@��)�	��@%���������B�@���

���� �� ���
��� ��� �����
	
���� �����	
5���� ��� ������ �� 
������5� ����

����	��������������
������	��
�'����B���'�����
�����	����
������
�-�
����

�
��������B����������(�����
���� '
����
�������
�������
����������B��������

�'�������
�'��������
�
��	�����'����������������(�

9����������	�����6������0������������
������$<���������
"�����
�&�
����

!��� �:���	��� ����@��� ����5
�� ����� ���K����� ��� 
�'����B��� �� ������ ��	� ���

�
��@��������������	�
	
���(�

!��
	�������������
���������
��	
��B��������
����@������:���	������������

��� ���B��� ��� �����3	�(� !�
��
�������� ���-� �������"�� � ���
�� n� � ������ ��



�

� 8=6

���"�
�� � � � �M +�8�(((O ,<�6QM,=� GGM,=�8QM,=�QGM,=�6QM,Q� GG
� 
� � � � �� ����
�
���� ������

�� ���K����� 
�'����
��	� � �M M6 �� �� � ���� ������� �� ������ ��� '������ 	
���� ���

��
��.��� � � � � ,=�86Q6� 4 9 4� ��� � �� � � �� � ��
[��
� ��� 4� � �� ���
�� � �

9���������
.���8G�������� � �������
���������
��	����	������������
;��


(�(�� � � � �8 8G�8,8Q4 ��� 4� �� � �
� �

� �� 
����� ��� � � � �8 8G�8,Q,4 ��� 4� �� � �� � (� ������

��
������	����������
�@��������� 4� ���������������
����-:
��������	)���

���
��
������ �����
������������)
�3���������-:
��������
(��

��� ��.�
��� ������ '������� ��� ������� ��� ���B��������
�� n� � �� ���������

��������	�����������(� �����K�������K�
��
������	)����6 ��7����)
�3�����

��������������3�
�������������������K��������
�����
�	������K���(�

���������
��
������ � ��� � ������
�� n� ��������	�����	����������.�
����

���.�������-:
��������
$�

� �

� �

O

+

8 8 8

O

+

�: � 	�

��K�
���������
����$

+

G� ���� +�8�(((� O


 












� �

9 4 �

9 4 �

�

� 


�

� �

�

�

�

�

� �

�

� �







�

�

�

�

%
�����	)������$�

O

+

O

+
O

8 8 8

+
O

+

�: � 	�

��K�
���������
����$

+

G� ���� +�8�(((� O


 





 





 












� �

� � �

� � �

�

� 


�

�

�

�

�

�

�

� �

�

� �













�

�

C����
������$�



�

� 8=P

O

+

O

+

8 8 8 8 8 8 8 8

�: � 	�

��K�
���������
����$

+

,<�6Q ,=�GG ,=�8Q ,=�QG ,=�6Q ,Q�GG ,=�86Q6

,<�6Q ,=� GG ,=�8Q ,=�QG ,=�6Q ,Q� GG G�8,8Q ,=�86Q6

G� ���� +�8�(((� O


 










 
 
 
 
 



 
 
 
 
 





� �

�

� � � � � �

� � � � � �

� 


�

�

�

�

� � � � � �

� � � � � � �

� �







�

�

����
��
�� 9�����
���������
;� �� �L	�
�������
���� 9�����
����������
�
�
���;�

.��������������	�������������
����������
	
���������	
5�������������

�� 
������5(� �� ��.���������
���� .����� � ����
���� ��� ���@��
��.��� ��� �

)
�3����� ��� ������ ���� ������ �� 
������5� �����	
5��(� �� �����
�� �����
����

.������ '������� �
��������
����������
	
���(�����	�������L�
�����
���

'��������K��
���9������
;����]���������-���'
�
��������������K����������:�(�

����	������	"�
������������	��������
�
5������������
�����	�������������

��	�
�	
����������A.��.�(�����	�������������
����������
	
�����
������

�
����
�����'��������
��������� 8O$�

� �

� �

8
+ 8n

O
8

+ 8
+

�:�

�:�

��� +�8�(((� O


 





 




� �
�

� �




� �

� �
�

�
�

�

�


 �

������������	�
�	
����������A.��.�� +� ��� 8� �����������
����������
�������

��� �	� ����� ���� �� �����
�B��� �� ���
� �� �� ��
[��
� ���� ��
�'�
��(� ��

�
���
��
��������������������	��
������ ?̀����9+,,6;a(�

��� �	����� �����
���� �� ���
�� ��� �����
	
���� �����	
5���� ��� ������ ��


������5�����-:
��������
� n� �����������������	�������
:����������
��

��������
	
���������	
5���������������
������5� � ��:��"���
����������

���
�� ���� ������� ��� ���B��(� ��� ���� �
���
��
�B��� ���� �������
	������

�
�
	���(� ��� ���
��	��� � ���
�� n� � �����	)@��� �
�� � ��� �
��� 9�
��

�
����
�� �� 	
�;�� ������ ��
�� ����
������� ���� � �����
����� ���"�
�� +�� ���

��������������������������������������

8O�����������������������	������������@������I�	2��9+,,P���>��
���+(+;(�



�

� 8=,

��	"��
�������
�@����������
�����������������
��������"�
��8���������
�����

����-:
��������
�����
�����������������
��������"�
��<(�

!�<����FC�����������	
�����4� �

Distribuição de F(T)

0,0000

0,0500

0,1000

0,1500

0,2000

0,2500

0,3000

0,3500

0,4000

93,6 93,8 94 94,2 94,4 94,6 94,8 95 95,2

F(T)

Q
 e

 Q
*

q
q*

�

1������P���������>������������������������������#�������������	������������#��

��������������������������������

4� � ,<�6Q� ,=�GG� ,=�8Q� ,=�Q�� ,=�6Q� ,Q�GG�

� �9�����������	���;� G�++G<� G�+O+6� G�<O=G� G�8P<+� G�G=G=� G�G=G=�

n� 9�����������3�
��;� G�GP=G� G�88PG� G�<8OG� G�8P+G� G�G,6G� G�G8GG�

�

&����� ��� ������� ��� ���B��� �	��	���� �� ���
�� ��� �����
	
����

�����	
5���������������
������5����������������������
�1��
����3:
����

������������	�����
��
������������������������(�

1������Q�����	����������������	
�������������������������������������

� !���������:���"�
��91;�

� ,<�6Q� ,=�GG� ,=�8Q� ,=�QG� ,=�6Q�



�

� 8QG

!������ ��� ���B��� ��� ������

�	��	���� �� ���
�� n� �

9 n n� �� ��� ;�

G�Q+,,� G�8,<=� G�+8<Q� G�G<=G� G�GGQG�

!����� ���������� ��� �� �
�1� �
��

��3:
���

G�Q8� G�8,� G�+8� G�G<� G�G+�

!������������B������������������� G�Q8� G�<G� G�+8� G�G<� G�G+�

�

������:���	����]�
���'���������>������	������
�
��
�$�

9
;�  ������	�������
�
������������T����������������:���	����]�
���T���������

������
���������-:
��������
��������	)�������K�����
�'����
��	�6��

9

;� �� ���K����� 
�'����
��	� 6������ 
��	�
�����)��
�������
����"��	���	������

������ �� ������ ��� �	������
	
-�
�� ���K�����(� ����� ���K����� ����� ��������

���
���
���� ������ �� ��� �:���	�� ��]�
��� ��� ��	� �� ������ �� ���

��	�
	
���� '���� ��'
�
������ ��� � '������� ��� ������ �� �����(� C��

�������� �� ���K����� 
�'����
��	� ����� ���� ���� �
��� �� 
��	�
�� ��
������

�������	��������
�
��
����'������������
�B����
�
��
�(�!����:���	���

��� ����� �
�
��
�� �����
�� ���� ��� ��������� ��� �
�� 	�� ������ ��

��
-��	�	��3�
�����������
��@���������������
����"��
��������B��(�

9


;� �� ������ 
�'����
��	������ �'
�
����� ����
��� � '������� ��� ������� ���

���B��� �� ����
���� ��� ������� 
�����	���(� C��� '���� ������-�
�� ��
��

����B��� ��� � ��������� �� ���
�� ��� �����
	
���� �����	
5���� ���

������ �� 
������5� ������ ��� ������ ��� ��
�� ������� �� �����5(� ����

���
�� '�
� �:��"�� ��� ��� ���K����� ���
���
���� ��� 
�'����B��� 6!�

��������� ����� �� ���"�
��� �� �	��� '��������� ������J��
��� ��	��:� ���

K����� ����� �� � ��
[��
� ��� ������ ��� �
��@���(� ���� ���
���� ���

'������� ��� ������ ���������� 
�����	��������� ����
�� �������	�.
� ���

'�����������������
.���������������
�������
������������������	�����

������������@�����������������������
�
������
�����	����(��

!����
����� ��� .������ 9��������� �����
��;� ���� ������� ��� ���B��$� �
5@�������

�����������.���������
������
�-�
����������������������������:������������

���'��������������������
�����������
������
�-�
��(�!����:���	����������	��



�

� 8Q+

���D	�2@��)�	��@%�������������������������.����������
���
������
�-�
��$�

� ���� ���K������ �� �� �
��� ���� 
������5� 9����;� ��K��� �����
������ ��	�������


��	��������������������� �������������� �� ���	�
	
��������������������(�

�	��� �
����� �� ������
� ��� D	�2@��)�	��@%������� � .������ ��� ������ ��

���
�	�����J�����
������������������	���(��������
�	>��
�'�
������������

�����:���	���������:��/������/��
����
�����+,6,86(�

�� '������� ����3�
�� ��� ������ .�5� �� �����
����� ��� .������ ��� �� ���K�����


�'����
��	�I������������������������
�����������
������
�-�
��������'
�
�����

���������
�����������
����	"��
����������B��(������������������������������

�����:���������������'����������������
���������
�����������
������
�-�
��(�

�� �:���	�� ��]�
��� ���������� �:
��� ���� �����
����(� ����� � '�������

����3�
�������������������.�5�����������
������ �������.��������� ������

������� ���������� 
�����	���(� ����
�� ������ .������ �� ����
���� ����������

����	���������	��������������
�	��������������������������������	�����

�	-��
�������D	�2@��)�	���9+,6<;���%������9+,6<;(��

�� ���� ���� � �
���.>��
� ������ � ����.��� ����3�
�� �� ��� D	�2@��)�	��@

%�����e�

C� ����.��� ����3�
��� ���������� .��������'	���� ������������� 
�'�������

������-�
� ��� ������
������������ ��� ������� 
(�(�� ������������� 
�'�������

����
���������K�����
�'����
��	�I(���������.���������������
�'����
��	(���

������ ��� .������ ��� D	�2@��)�	��@%������� ������� ���
@��� ���� ���K����� ���

��.��� 	.���
��� ���� ���� ������-�
� ��� ���	
��� '
�
������� ��� �	�����


���"������� 9�������;� �� ������ ���� ��� ����
�� ��
�
������ �
��
�������

�������������
�������
������5�9����;����
��@����9���;�9����
�����	
����;(�

4��������� .������ 	.���
�� ��� ������ �� �����(� �� .������ 	.���
�� 
��	
��

.������ 
�'����
��	(� C�� �.������� ��� D	�2@��)�	��@%������ 9�.������� ���

���	
������������;���
�'�������'�����
����	����
������
�-�
���������
�����

�������������B��(���.������
�'����
��	������������	��������
��	
��.������

��������������������������������������

86� ��:�� �(�(M� /����� �(�(� X� /��
����
��� %(� +,6,(� W���
��� ��
�
�.$� � �
��	
'
���

�����)(W�S����������4
����
���9�����
���6$+=Q@OO�



�

� 8Q8

	.���
�(� !��� �:���	��� ������ �:���	�� ��]�
��� ��� ������� ��� ���B���� ���
����

������������
��	�����������3	�����
	
5�����)
�3�������������������3�
����

���� ������
���� ��� ��	����� ��.�� ��� ���	
����� ��� �����(� !�������� �

����.��� ����3�
�� �� ������ �����
�
�� ���� � ����.��� ��� D	�2@��)�	��@

%�����(� ��� ���
��	��� � ����.��� ����3�
�� ���� ��� �3
� �� ����
���� ���

�����������	���(�

1�8 
("(-)#�&*+� �& )(�#�& �( 0-�2&2#.#�&�( �( "-&.#<&��-& ��

0-(*��&#�%(-"(<&�();B#)&(�"-�0#&

���'����� I�	2�� 9+,,,�� �(� +@8,$+@<+;�� ���� �� ���K����� 
�'����
��	�

� �8GM M M�6 � �� �� ��� '�������������
������������
	
���������	
5�������������

�� 
������5�����-:
�� ������
� 9 ;� �� � ����
-��	� 	��3�
� ,� � 9����������	���

���
	
-�
�� �� ��� ��� �:���"�
�� ��� � � ������ G G� � ;� �� � ��	����� ��� ��.�
����

���.��$�

� �

� �

� �

9 ;

G

88 8
G

9 ; �.�: �@ 9 ; 	� 9 ;

�����
����$

9G;� 9 ; +

9+;� 9 ; �:�

98;� 9 ; �:�

9<;� 9 ; G� �

� �

�

�

� � � � � � ��

� � ��

� � � �� � �

� � � �� � �

� � �

�
� � � �

�

� �

�

� � �

�

� � �

�

� �

�

� �

�

�

�

�

� �� � � �� �

� /

#

#

#

#

�

�

C���@��������������
�B���9G;���9<;�.�����������'��������K��������
�������

�����
	
���(�

�������
���� 9+;� .��������� � ���
�� ��� �����
	
���� ��K������	
5���� ���

������ �� 
������5(� �	� �:������ � )
�3����� ��� ������ ���� ������ �� 
������5�

�����	
5��(�

��������������������������������������

8P�D��.�����(� +,PQ(�,���
��
���� ���
�
��� � ����� ���� �����
��� ������
���C�1�*��2$�

���
�.��@N��	.(�



�

� 8Q<

�������
���� 98;� 
��	������ � ��
�>��
� ���"�
�� +� 9'���� ��� �
��;� �� ����� ����

��	:����$�

� � 88 8
G98;� 9 ; �:� �� � � �� � �� � �

�

� �� �$ � � �� �# (�

���'����� I�	2�� 9+,,P�� �(� +@8P;� � 
.�	���� �� �����
���� 98;� �
.�
'
�� ���� ���


�����
�����������������������������������	�
	
������� ,� (��-�����
.�	����

�
.�
'
���������
�����
���������������������������������������	
�
��������
���

�� ��	�
	
���(� %����
�������� ���� �� �����
�B��� �����5��� J� �����

��	����(�������
�����������	�
	
�����������������
�������������	
�
������

��	�
	
������
���������	�
	
���(�

��'�������������
������������
	
���������	
5���������������
������5����

�-:
��������
� 9 ;� �� ��$�

• C���	� ��� 9 M ;� � � �� ��� �� 
������������� �� ������ ����� ����
����	�����

�	�����	(�

• C���	� ������� ��� G̀M ;� �� � ��� �� 
���� ��� ������ �� ������ ����� ����
��

�	��������
�
���(�������������"�
�������
������������������(�

• C���	����	���������������� G̀M+a� � ��
������������������������������
��

�	���������
�����	�� '��)��(�������������"�
�������
������������ Ì�	2��

9+,,P���(�=@P;a���

I�	2�� 9+,,P�� �(� +@<G;� �)�� � ��
-��	� 	��3�
� ��� � ��	� � '������ ���

����
���� ��� �����
	
���� �����	
5���� ��� ������ �� 
������5� ��� �-:
��

������
������
-��	���������(�!�����������
-��	��������������
�������������

����������������(�

��������������
�������
-��	�	��3�
������������	�����������$�

G

	�
,

�
�
�

�

' ()*� )* ))**+ ,
(�

�����"�
�����:���������������������������	(�

!��������������"�
���� G9 M 	� a��� � (�



�

� 8Q=

����� '����� � '������ ��� ����
���� ��� �����
	
���� ��� �-:
�� ������
� ���

�����������	��������$�

• C���	$����������	�������:�������
.�	�J�)
�3���������
�������
������

��� ���� � �:� ��� �������� �� ���� ���� �
���
��
���� ����	(� C�� �������

����3�
���� �� �
���
��
�B��� ����
�� ���� ��	��B��� ��� ��� ����	���� ���


�'��>��
����
�����
���������������K����������
�����������	������
[��
�

9��	�
	
���;���	
�
��������
�������(�

• ��'�������������
������������
	
���������	
5��������������� 
������5�

��� �-:
�� ������
� ��� �������� ���	� �� ���
�� ��� ���� �	��� �������� '���
8

8
�

� ��
�

�

�
� � � (��

������
-��	���� ������ @������������	� @������
��
���
��
��������	������������

���� �����
� �
���
��
���� 	�.����	(� !�������� � '������ ��� ����
���� ���

�����
	
���������	
5���������������
������5�����-:
��������
����������

����
���
��
����	�.����	(���������������������)
�3�������
	
5������
�����

��������
���
��
������������������(�

���'�����I�	2��9+,,P���(�+@<G;���������������)������
������
������	��
�����
����

������������������������������������������	�����@��������������������"�
�(�

C���@��� ���� ���� ����	)�� ���� ����� ��� 
�����
����� ������
�� ��� � ���
�� ���

�����
	
���� �����	
5���� ��� ������ �� 
������5� �� ����	� ������� ���

	�.����	(�

!�����������'�����I�	2��9+,,P���(�+@<P;��������������3�
��.����	
5�������	��

��� D@�@%(� ������	�� ��
.
�	� ��� D@�@%� ��
������� �� ������ ��� �	��� �� ����

�������� �� ���
������ ���1�
��� .������
���� � �:� ��� K����� ��� ������ ��5��


�����[����� ��������� �������������� � ��	�
	
���� 
�����[��� ���:� ���

�������� �� ���� �� ��������(� �� ���
����� ����3�
�� ��	:� ����� �����
�B��� ���

���������.���������'3���	����D@�@%������������
����
��.��	�����������������

���	�������������
�(�

���'����� *�.� 9+,,6�� �(� <Q@O;�� I�	2�� 9+,,Q� �� +,,O;� '�
� ������
�3�
��� ��
���

������ 
��
��
���� ��� '��� ��� ���� �� ��������� ��� �
'����� �� 
���	������ ��� �

������
����������
����������
	
���������	
5���������������
������5����



�

� 8QQ

�-:
�� ������
�� �	�� �����
	
5��� ������
����� ������
��� ��� �����
	
����

�����	
5���������������
������5�.�������(�

*�.�9+,,6���(�<O@==;���
	
5����
���������
���
��
�B������!������ �̀�)��������

��(� 9+,,=�� �(� +Q@8Q;a� �� ����	�
��� ���� �� ��
��"�
�� ����-:
�� ������
� ��� �

���������������
�����������
	
���������	
5���������������
������5(�

*�.�9+,,6���(�<=;���I�	2��9+,,P���(�<@+G;�����	��������������������
�����

�����
	
���������	
5���� ��� ������ �� 
������5�����	�����������5����� �

����
����������5����� ������ �	� ����� ���� ������(�4���� 
��	
������ �� ������

����� ���� ��	�(� ����� ����	���� ������
5� � �����
���� ��� ���� �� ������ ����� ����

����
����������
�
��(�

������	��������
�����.���������������
�B��������������K����������
������������

�
�� ���� ��'
�
��(� %����� ���� �� ���K����� ��� ��
�� '����� ��'
�
��� �����

9GM ;� �
�� �� � � �����	���������
���
������������	�������(�

�� ����� �.���������� 
����������������
�B��� ���� 9 ; 	�1� � �� �� � ���
�� ���

�����
	
���������	
5���������������
������5�������������
�(�

>�C�7� ,
����������
���
��
$<������(�������

���'�������)����������(� 9+,,=���(�+Q@O;�� ������+P,G���+P,Q�!�����������	�����

�����������
'�����
	����.��������� '���B����������
������������
	
����

9 ;� � $�

G + 8

9 ;+
9 ;

�� � � �
� � �� � � � � �

�
� �

� �
(�

���� ������� �
'�����
	� .��� '���B��� ��� ����
���� ��� �����
	
���� ����

���������������[�������� �� G� �� +� ��� 8� (��

��� �� ��������
5���������� G + 8 G� � � � �� � � �������� 9 ;� � ���'
�
�������� � �� � (�

�	����
����� 9 ; G
� �

�� �
�� ��

� (����������	����
��
��������������� �� �������-:
������

���(�



�

� 8QO

������ ����	���� ��
������ ������$�
9 ; G

9 ;
G

� �

�� �
�� �

� (� 4���� ��� ������ � '������ ���

����
������������
	
�����������	�����	���
�����
.�
'
��������������.���
�

����
������������5�����7������
�'
�
��(�

���� �? � ��� 9 ; G� � ? �������� 9 ; G
�� �
��

? (�

����������
'�����
	������
����������
�B��$�

9+;� 9 ; +

98;� 9 ; G� �

� � ��

� � �
�

�

�

� /

#
�

���
��
�����
���
��
�B��������
����'��������	)���������
����
��������	��

.��	������ 
�
�
�� ��� 5����� �������� ��� �
�.
���� ��� �	��� �-:
��� ���

'
�	���������������������
�.
������5���(�4��������	����������������
���
�(��

�����:��������	��	������������
.�	�J��:��������	��	��������������

�
���
��
�������
����
�(�������:�������
'����������	��������
����
��(�

!�	�� ������ ���� ���� �:������� �� �
���
��
���� )-� �� ������� ���� � ���
��(�

I��	�������)-����������������
���:������(�

���������������
-��	�	��3�
�������������5���������� +� ��� 8� ��������"5���

��
����������� G + 8 G� � � � �� � � ������
��
�
���
���
��
�B���.�������	��������

�
'�����
	����!���������� *̀�.�9+,,6���(�<,@=G;�����)����������(� 9+,,=���(�+Q@

8Q;a����$�

• �
���4���44�9 + 8G� �$ $ ;$�����

• �
���444�9 + G� ? ��� 8 G� � ;$�.��

>�C�:� ����$�����������,
����������
���
��
$<������(�������������
��+�
�����

�&�
���������
��

���'����� *�.� 9+,,6�� �(� =G@==;� )-� ��� �����
�� ��	���� ������ �� �
����� ���

!������������
��"�
�����-:
��������
(�

!��?���� 9+,P,;�� ����� *�.� 9+,,6�� �(� =G;�� �� �
���
��
�B��� ��� !������ ����

�������������
��	�����������	�������
��������
�������
��"�
�����-:
��



�

� 8Q6

������
�����������������-�
��������������
��
����������������������
���

�����������[�����������������������������
'�����
	(�

C�����
����������"����� ��.�
�����:�����������
��������
��"�
�����-:
��

������
$�

8 < =
G + 8 < =	� 9 ; +� � � � � �� � � � �� � � � � �� � � � � � � (�

���	[��������������	�
�	
����������A.��.�(�

!������$�

� � � �

� �

8 < =
G + 8 < =

8 <
+ 8 < =

8 <
+ 8 < =

	� 9 ; +

+
9 ; 8 < =

9 ;

9 ;+
8 < =

9 ;

� �
� � � � � �

�� ��
�

� � � � �
� � ��

�� �
� � �

� � ��

� � � � �

� � � �

� � � �

� � � � � �

� � � � �
�

�
� � � �

�

� � � � � � �

� � � � �

� � � � �

�

���� ������� �
'�����
	� '������� �
���
��
�B��� ��
���
�� ���� �����
���� ������ ��

���"�
�(�

C���@��� ���� ���� L	�
�� ������� �� ���� �
'������� �� ������� �
'�����
	� ���

!�����(�

!������������@���'-�
	������������������
��"�
������-:
��������
�������'	����

�������
�B��������������"�
��9���K����������
�;�����
-��	�	��3�
� = (��-��

��������
'�����
	�������"��	�J�������
�B��������������"�
���
��	�
�����������
�B���

�������������:����
����(�

��� � �:����
���� 
�'��
��� �� �
���
��
���� ��
���	� �� ���)��
��� 
���� ���

9GM ;� � �� �������$�

� �+ 8

9 ;+
9 ;

�� � � �
� � �� � � � �

�
� �

�
(�

�����'��������������
'�����
	�.�����������
���
��
�B�������
���4�9���;���

444�9.�;(�

��� + G� ? ��� 8 G� � �������$�

G +

9 ;+
9 ;

�� � � �
� � �� � � �

�
� �

�
(�



�

� 8QP

�����'��������������
'�����
	�.����������
���
��
��������
���444�9.�;(�

C���@��������������
�������	
���(�

��� + 8 G� �� � �������$�

G

9 ;+
9 ;

�� � � �
� � �� �

�
� � (�

�����'��������������
'�����
	�.����������
���
��
��������	(�������	�

���������
��	��
'
���������
��������!�����(���������������������	�.����	(�

�	�����������	
�
��������������
���
��
�B������!�����(�

!�������� 
�'����B��� ������ �� ���"�
�� �����
����� ��� ������
��� ���

��[�����������������
'�����
	����!�����(�

>�C�>� 6��������$�������
���������(������������
��+�
������&�
���������
��

��
���������������
��������!�����������
��"�
������-:
��������
��-@�������

��
�� ��� �����
�B��� ���� ������)�� 
�'����B��� ������ �� ���"�
�� ��� ��
-��	�

	��3�
(�

!��� �:���	��� ��� �� ��
��� ���� G� � �� ����@��� ��
	
5�� 9	� ;9 =
�

�� ��
�� 	�= � ���-�

��'
�
��������������"�
�(�

��� +� � �� � �	�9+ ;9 =�
�

������������
	
5�(�

C���@����������������
����
��
�����������������
-��	�	��3�
��������)��
�����

������ 9	� ;9 =
�

� �� � �	�9+ ;9 =�
�

� 9���
��.������
��;��������������
��� ���'�����

!�2�X��)��@D�����9+,,G���(�<,P;$�

� �� �
� �

� �

� �
� �

� �

� � � �� �
� �

� �� �

� �� �
� �

� �� �

8

8

8

8

+
9	� ; 	�

8

	�

+
9	�+ ; 	�+

8 +

	�+
+

��� =
9 = 9 =

9 =

��� =
��� =

9 =

��� =
9 = 9 =

9 =

��� =
��� =

9 =

! �

!

� ! � �
�

� !
�

�
� �

�

�
�

�

�
� �

�

�
�

�

�



�

� 8Q,

K+U� 
("(-)#�&*+� �& )(�#�& �( 0-�2&2#.#�&�( �( "-&.#<&��-& ��

0-(*��&#�%(-"(<&�();B#)&(�"-�0#&��0-(*���2����

!�������������������������������@�������.�
�������.��$�

� �

� �

� �

� � � �

� � � �

9 ;

G

88 8 8
G

9 ; �.�: �@ 9 ; 	� 9 ;

�����
����$

9G;� 9 ; +

9+;� 9 ; 9 ; �:�

98;� 9 ; 9 ; �:�

9<;� 	� 9 ; 	�9 ;

9=;� 	�+ 9 ; 	�9+ ;

9Q;

� �

�

�

� � � � � � ��

� � ��

� � � �� 9 , � �

� � � �� 9 , � �

� � � �� 9 ,

� � � �� 9 ,

�
� � � �

�

� �

�

� � � �

�

� � � �

�

� � � �

�

� � � �

�

�

� �

�

�

� �

� �� � � � �� �

�

� � �

#

#

#

#

#

#

�

�

�

�

� 9 ; G� �� �

�

C���@��� ���� �� �����
�B��� 9<;� �� 9=;� ������������ ��� '���� ��� �����
����� �


�'������������������"�
�� 9GM+;�� �/ � (�C�������������.���������
�'�������

'�
� 
.�������	���������������	�
�	
������� ���A.��.�(��.���� ����� �	� '�
�

�:�	
�
������� 
����������� '���� ��������
�B���� �� ���"�
���� ����
��������

��������� �� ���
�� ��� �����
	
���������	
5���� ��� ������ �� 
������5� ���

�-:
��������
(�

C���� �
����������@��@
� � ��.�
���� �:�����������
��� ��� ��
��"�
�� ���-:
��

������
$�

� � � �8
G + 8 < =	�9 ; + 	� 	�+� � � � � �� � � � �� � � � �� � � � �� � � � � � � � (�

���	[��������������	�
�	
����������A.��.�(�

!������$�

+ 8 < =
9 ;+ + +

8
9 ; +

�� �
�

� � �� � �
�

�
� � � �

� � � �� � � �� � � � �
�

�

���� ������� �
'�����
	� '������� �
���
��
�B��� ��
���
�� ���� �����
���� ������ ��

���"�
�(�



�

� 8OG

��������
�B��� 9+;� �� 98;� �����	
�
��������������
������������
���
��
����

��
���	��'5�����������������
������	�
�	
����������A.��.��
.�
���5���(�

� �
� �

< < =9 ;+
9 ; +

��� �
� � �� � �

��

� � � �

� � �� � �� �
� �

�
�

��� ���
��� �� 	.��.
��� �����	���� �� ������ �� �:
.
������ � �
���
��
���� ��K�

��
���	� �����@��� � ������� �
'�����
	� ��� !�����(� !�������� �:
���� ���

��	�����
�������������
��������!������������
��"�
������-:
��������
(�

���'����� *�.� 9+,,6�� �(� =<;� � '������ ��� ����
���� ��� �����
	
����

�����	
5���������������
������5�����-:
��������
�����������������������

���� ��K��� ��[������� ��������� ����� ���� ��	�
�	
������� ��� A.��.���

����
����J�������
�B���9<;���9=;$�

� �+ 8
+ +

+ 8
+ 8

+

8

+
9 k M ; +

9 M ;

G

G

� � � �	 	
� � �	 	

	 	

	

	

� �� �
A

�

�

�

� �+ 8

+
+ +

+ 8
G

9 M ; +� � ��	 	
� � �	 	
� �A � �# ����'���������(�

C���������*�.�9+,,6���(�==;���	������I�	2��9+,,Q���+,,O;�����������������

����
'������������������������������������������������������)
�3������

������ � ��������� �� ���
�� ��� �����
	
���� �����	
5���� ��� ������ ��


������5�����-:
��������
�������'��
'"�
	(�

���������������������
����������	3.
������������*�.�9+,,6;���������

���	)�����I�	2�����+,,O��I�	2��9+,,P���(�=@+6;�'
���������������� 
�����

��� ��������� ��� �
'����� ��� � ��
-��	� ��� ������� � ����
���� ��� �-:
��

������
� �����
� � �����
�����L�
	� ��� ������	�
�������������� ������	����J�

����	)�����������������
'���������
-��	���������(�

I�	2�� 9+,,P���(� =@+O;���������������
����������
	
���������	
5�������

��������
������5�����-:
��������
���������������������������(�

I�	2��9+,,P���(�=@+8;�����
������:
��>��
������
���
������������������'�
���

���'
�
��������
�����	����������� G̀M a� $��������������
�����������������
����������

�����(��� ����� �����
���� �.� +�������������
���� � (��� ����� �����
����



�

� 8O+

���������.��+�������������
���� � �� (����������������������
���� ,� ���

�����
-��	�	��3�
���K�����"�
���� � �GM+� � (�

C� ��� G� ��� ������� ���� ������ �� � ��
[��
� ��� ������ ��� ����� �����
���� ����

���)��
���(�!�������������K�����
�'����
��	��� � �8G9GM+a� � ��6 � �� �� � (�

��'�������������
������������
	
���������	
5���������������
������5����

�-:
��������
��$�

� � � �

� �

� �

� �
� �

� �

+ 8

+ 8

+ +
+ 8

+ 8
+

+ +
+ 8 + 8

G

+ 8

8 8

G

+
k M +

9 M ;

9 M ; + � � G��� G

+
+

+
+ +

�:� �

� � � �

� � ��

� �

	 	
� � �

	 	
� � �

	 	
	 	

	 	 	 	

� �
	 �

�

� �
	 �

�

� �

� �

� �

� �
A

A � � � �

�� �� �� �
� �

�� �� � �� �
� �

�

#

�

C���@������$�

� �

� �

+

+ 8

G �:� �

9 ,

� �

�

	

	 	

�

�

�
�

�

�

�

�����
� �

� � � �
+ 8

8
+ 8 + 8
8

+
��� ,�

	 	

	 	 	 	

�

�
� � �

�

� �

!�� �
��	
'
��� ����� ��������� ��� ������������
	
5�@��@-� � 
��
� ��� �
����� ���

!������
����������@���'������������
�B��(�

K+V� 
("(-)#�&*+���0-(*�D�#%�=.#'-(�(&-2#"-&5()�&�0*+��(

%�)0-&( -�0=#&!#)0.(!�-�#�;-#&!�2-( )2����

���������*�.�9+,,6���(�==;�����'�
	
��������������������������������
�����

�����
	
���� �����	
5���� ��� ������ �� 
������5� �� �� �-.
�� Q8�� � �����

�
�.�����'3���	������
����������������������������
��
��	������
�-�
����

�����������������������
���(�

�����.�
���*�.�9+,,6���(�Q<@=;�����	�
����������.�������:
�����.����

�����'3���	��:���������������I�	2��9+,,P���(�=@+P$=@+,;$�



�

� 8O8

� � � � � �

� � � �

� � � �

G G + 8 + 8

+ 8 + 8

+ 8 + 8
G

k +M M �:� k M M

k M M + k M M

k M M k M

�

1

� � � 1 1 � � 1

� 1 � 1

� 1 � � ��
�

� � � � �

� � � �

� � � �

	 	 � 	 	

	 	 	 	

	 	 	 	

� � � �

� �

� #

� �

� �

�

�

��� �� ����� �����
���� �������� �.�� � ��� ��� �������
���� � �� �� ���'�����

I�	2��9+,,P���(�=@+,;����@��$�

� � � � � �G G + 8 + 8k +M �:� k M�
1 1

� � 1 �� �
�	 	 � 	 	

� �
� � � �� � (�

K+W� 
("(-)#�&*+� �& )(�#�& �( 0-�2&2#.#�&�( �( "-&.#<&��-& ��

0-(*��&#�%(-"(<&�();B#)&(�"-�0#&��0-(*��(&*+��

!�������� ��� �� ������ �� ���� ����� ��
-��	� ��� ������� ���@��� �� ��.�
����

���.��$�

� �

� �

� �

� � � �

9 ;

G

88 8 8
G

9 ; �.�: �@ 9 ; 	� 9 ;

�����
����$

9G;� 9 ; +

9+;� 9 ; 9 ; �:�

98;� 9 ; 9 ; �:�

9<;� 	� 9 ; 	�9 ;

9=;� 9 ; G

� �

�

�

� � � � � � ��

� � ��

� � � �� 9 , � �

� � � �� 9 , � �

� � � �� 9 ,

� �

�
� � � �

�

� �

�

� � � �

�

� � � �

�

� � � �

�

�

�

� �

�

�

� �

� �� � � � �� �

�

�

#

#

#

#

#

�

�

� �

�

C���@�������������
����9<;���������������'������������
������
�'�������������

�� ���"�
�� 9GM ;�� �/ � �� (� C��� ������� ���.����� ���� 
�'������� '�
� 
.�����

��	���������������	�
�	
����������A.��.�(��.����������	�'�
��:�	
�
�������


��������� �� '���� ��� �����
�B���� �� ���"�
�� �� ����
������ �� ��������� ��

���
�� ��� �����
	
���� �����	
5���� ��� ������ �� 
������5� ��� �-:
��

������
(�

C���� �
����������@��@
� � ��.�
���� �:�����������
��� ��� ��
��"�
�� ���-:
��

������
$�

� �8
G + 8 <	�9 ; + 	�� � � � �� � � �� � � �� � � �� � � � � � (�



�

� 8O<

���	[��������������	�
�	
����������A.��.�(�

!������$�

+ 8 <
9 ;+ +

8
9 ;

�� �
�

� � �� �
�

�
� � �

� � �� � �� � � � �

���� ������� �
'�����
	� '������� �
���
��
�B��� �
���
�� ���� �����
���� ������ ��

���"�
�(�

�������
����98;����	
�
�������������
������������
���
��
������
���	��

'5����������������
�����	�
�	
��������A.��.��
.�	��5���(�

< +9 ;+
9 ;

��� �
� � �� �

��

� � �

� �� ��
� � �

C���@�������� ��	���������������
'�����
	����!����������
���
��
����.���

��
���������
�������	
���(�I�	2��9+,,P;��������
�.�������
���
��
���������

�����������(�

*�.�9+,,6���(�QO@,;��������
���
�������������
�)��������	�������������
	
5�

���������������������
-��	���������(��

C��������������
��@�����
�
�����������
-��	�������������������������(��

I�	2�� 9+,,P�� �(� <@+8$<@+<;� ��������
	
5� �� ������ �� ���� ����� ��
-��	� ���

�����(� �� '������ ��� ����
���� ��� �����
	
���� �����	
5���� ��� ������ ��


������5�����-:
�� ������
� ��� ������ �� ���� ���
�� ���� �	����� .�� ��K���

��[������� ��������� ����� ���� ��	�
�	
������� ��� A.��.�� ����
���� J��

�����
�B���9+;���9<;(�

C� ��� G� ��� ������� �� ���� �� ��� ����� �� � ��
[��
� ��� ������ ��� ���� ����

���)��
���(�!�������������K�����
�'����
��	��� � �8G9GM ;� � ��� �� �� � ��I (�

��'�������������
������������
	
���������	
5���������������
������5����

�-:
��������
��$�



�

� 8O=

� � � �

� �

� �

+

+

+

+8
+ 8 8

+

+
+ +

G
8

+ 8

8 8

G

k M �:�
9 ;

9 ; �:� � � G�

�:� �

� � � �

� � ��

� �

	
	

� � �

	
� � �

	
	 	 	

	

	 	

�
	

�
�

	
�

� �

�

�
�

� �
=

= � �

�

�

�

#

�

+9 ;	= ����'������.�(�

C���@������$�

� �

� �

+

8

G �:� �

9 ,

� �

�

	

	

�

�

�

�

�

�

�����
� � +

8
8
8

��� ,�
	

	

�

�

�

� �

���'�����I�	2�� 9+,,P�� �(� <@+<$<@+=;� � �
���
��
����.�����
�� '	�:"��	������

	�.����	� �����.���������	�� ��� D	�2@��)�	��@%�����(��� .���� ��5� ���

���������� � ���
�
����� �
��-�
� ���� �-�
��� ���-.
��� ��� �
�	�� ��� �
�� ��

���������� 9����	)��������� � ��� ���.������� �
�	3.
�;$� 9
;� �'���� �L�	
��


�
�
	�������9��
���
��
�����:������
	��:�������	����
:������������	��

��	�
	
���;�� 9

;� ����
���� �� ����� ���-��	� �� ���� 9� �
���
��
���� .��

�����	)@��� � 	�.����	� �� ��'	���� ���� �� �������� �������� �� �
��� ���� �

��	�
	
���;���9


;�����>��
������� �̀
���
��
��������	)���������-.
��9
;a(�

������
���� � �+ 8G k M G� �� 	 	� � ���� + +	 � (�C�����������.�����	�.����	�����

��	
��
��������
�
	���$������>����
.������5�������>���'��������
��(���

'���� ��� �
��� ��������� ������������ ���'����� I�	2�� 9+,,P�� �(� <@+<;�� ���

�	�����	��3�
�������"��
��������B���9�(.(���1�������4������
	����X!�QGG;���

�����������-��
����������9�(.(�I����	��	����
����(���E�		����.��D�2;(���

�	�������������������������� � �9 ,��
� ������ �B��� �:����� � �����	�
	
����

� ���� ,��
��
������� � � � �9 , ��� ,� ��

� �
(�



�

� 8OQ

��.�-'
������.�
���������������'�������������
����.�� � �+ 8k +GM O� �� 	 	� � (�

�����'������������������������� � �
+G

+�O6
O

9 ,� � !
�

������	�
	
�������������

�� � �
+G

G�Q<
<O

��� ,� � !
�

(�

!�<����FF��*�� ������� ��	
��������������������������������<���2CXNQ3�

0.5 1 1.5 2 2.5 3 3.5
st

0.2

0.4

0.6

0.8

fdp

�

������
���� � �+ 8G k M G� �� 	 	� � ���� +G +	� $ (�C�����������.������:������
	�

���� ��	
��
������� �
�
	���$� ���� �������� � ���� ��� �����
	
����

������������3:
�����5�����������������������������:
��������
.�	�J�

��	�
	
������������(����'����������.�� � �+ 8k +M 8� �� 	 	� � ���
��
��������

�:������
	�� � � � �
+
8

9 , ��� ,� �� �
� �

(� ���� '������ ��� ����
���� ���������

������������ ���'����� I�	2�� 9+,,P�� �(� <@+=;�� �B��� ��� �
:�� �	��� �� 	��

��	�
	
���(����������'���_�������������B�����������������
�"�
��������'
�	�

��������
�	������
�(�

!�<����FK��*�� ������� ��	
��������������������������������<���2CNF3�

0.5 1 1.5 2 2.5 3 3.5
st

0.5

1

1.5

2

fdp

�



�

� 8OO

K+CX�
("(-)#�&*+���0-(*�D�#%�=.#'-(�(&-2#"-&5()�&�0*+��(

%�)0-&( -�0=#&!#)0.(!�-�#�;-#&!�2-( )&&*+��

��'3���	��:���������������I�	2��9+,,P���(�=@+P$=@+,;�����������
�����

��� ������L�
��� �� 	
���� ��� ��
��.��� ��� � ������ ������
� �
��	��� ���
�-�
�

������������$�

� � � � � �

� � � �

� � � �

G G + 8 + 8

+ 8 + 8

+ 8 + 8
G

k +M M �:� k M M

k M M + k M M

k M M k M

�

1

� � � 1 1 � � 1

� 1 � 1

� 1 � � ��
�

� � � � �

� � � �

� � � �

	 	 � 	 	

	 	 	 	

	 	 	 	

� � � �

� �

� #

� �

� �

�

�

C���@������� � �+ 8k M M� 1� �	 	� ���������
	
�����������	�������:���"�
������������

�����(�



�

� 8O6

L� �����	
�����>����������������=�����

W�2�����
���
�1#��������2 ���� ��������������������������������
��� ���
�1#�������������
���������

E �����1���� ���
�1#��������2�������
����
��� ���
���������������������������"�������
����
�����- ��

�����
���� �����
����� ���
�@�2 ���������
����� ����
��������������O�- �����2���
��"����
�
��(W�

*�.�9+,,6���(�=;�

4�� 	�"-�� *+�

���'�����%������X���������(�9+,,P���(�O<;���	�
	
������)�K��������������
����

�
�� 
���������� ��� �
����(� C� �-.
�� P8�� '
���� ����� ��� ������� ���

�������	�
�������������	.�������-�
�����
���
��
�B���'
����
������
	�
���

���������������-.
����
����
:����� ������
��� K������� �������@���
�����

����� �������
��� ��� ���� ������� �� ���	)�� ������� �������� �
��

�������	�
���(��������������	)����������
�������������	�������"��
����������

��� ���
����� �� ��	�
	
���� ��� �
���� �� "��
���� �� ��� ������
���� ��� ��

�������	�
��������������������B������
	�
������-������������	������������

�������
������
�����
����������(�

�� ��	�
	
���� 
��	"�
�� �
'���� �� ��	�
	
���� ��� ������� ���'����� %������ X�

��������(�9+,,P���(�OO;(�����	�
	
����������������������
	���������
�������

����"��
���� �
��������� ������ ��� ������� ���������� ��� �	��� ���
	
-�
��

���K�����(� �� ��	�
	
���� 
��	"�
�� ��� ��� ������� �� ���B��� ������ ��� �	�����

���
	
-�
������K���������������	�����������
���������������������(�

���'����� %������ X� ������ ��(� 9+,,P�� �(� 6=;� �� ����	��� �� ���
����� ��

��	�
	
��������
����������������>@	����������:���"�
���������(�!��������

���	�
	
����
��	"�
�����������������
��������������
����������	�
	
����

��� �
���� ��"��
���� ����������� ��� ������ ���� �� �:�����
��� ���������� ���

���B��(�C��-.
��6G��'
��������������	������
�������������
����
'��������

��	�
	
�����
��	"�
���������L�
����	��(���������������	�����������(�

!�	���.���������
��������"�
�����I�	2��9+,,P;�������
��������)
�3��������

������ ���� ������ �� 
������5������	
5���� � ��	�
	
���� ��� ������ ��� �	���



�

� 8OP

���
	
-�
�����K��������������������
���������:
��������
.�	�J����������

������������
������5������	
5��(�

C�� �������� � ��	�
	
���� ��� ����	�� �� ����
�@������ ��� ������ ��� �	���

���
	
-�
�� ���K�������� ��� ��� �:���"�
�(�A�.��� �	��� ��L�
��� ��[����������

������-��	������������������	�(��

 �����'�����������
������	�
	
��������
	
5���'3���	����������
��������

�������������������
����������)��
�������������������9������
��������������

������;�������
��������	�
	
���������
��3.�
����������(�

4�, �B()0.�0&-&�#5);"#%��&(!"#)&*+��&'�.&"#.#�&�(#)0.C%#"&��

0-(*��&&*+��%"2���

!����:���	�������������������������������������
	�
���/��D�+8��������

����/����/!C�@��������B����
����.��
������������������
�
��@�������

������
�����
���)��-�
�������������+,,,����@��$�

��!�����J��
��������$�/l�+QG�8GM�

��!���������:���"�
�$�/l�+=G�GGM�

���:�������'��
����	�9��A4�7�����������+,,,;$�G�+,QM�

��!���������������������$�/l�+8�PGM�

��!�5�$�8+��
��L��
�������������������+7+8�������9���"���;(�

���:���������
�	���	������@�����	��:������������'�����A��.������9+,,8;�

��A������.���9+,,P;$�

�'��
�	�9+ ;

	�9+�+,Q;

G�+6P+

� �� �� �

�

�

�

!��������������������������
-��	����������������	������3�
�������.���


�����$�



�

� 8O,

� � � � � �

� �

� �

� �

+ 8 + 8

8

+ 8

8 8

+
+8�PG +QG�8 k +M M+=G +=G �:� G�+6P+ k M M+=G

+8

+
+QG�8 �:� G�+6P+

+8

� �

,

,

� �

�

�

	 	 	 	

�
	

�

�
	

�

�

� � � � � � �

�

�

� � �

�

�

� �

�

!�<����FL�����	����������������	
������������'(-! !���>����������������=�����

����������������	������	
��

8 10 12
sHst L

12.4

12.6

12.8

13.2

call

�

!�������� � ��	�
	
���� 
��	"�
�� ����3�
�� �� ���:
�������� 
.�	� � +G�=P�

��
�������5�����8+��
��L��
������������(�

C�������������'�
����)����W����
�������	�
	
���W�������������(�4���������

��
�������������������:���"�
������	�
	
����
��	"�
����
�������	)���@���

��������
��(�



�

� 86G

!�<����FP��/����������������=���������������������	������	
��'(-! !������	�����

�@���=����

Volatilidade implícita entrópica versus Preço de exercício

9,5

10

10,5

11

11,5

12

12,5

140 150 160 170 180

Preço de exercício (R$)

V
ol

at
ili

da
de

 im
pl

íc
ita

 e
nt

ró
pi

ca
 (R

$)

�

1������U��/����������������=���������������������	������	
���������-������FC�

�����\�����

C������

������

G� ��

9/l;�

1� ��

9/l;�

�� ��

9�:����

K�����

���
�	�

��������

����
��

��������

��;�

� �
9��5��

�����;�

!��"�����

9��;�

!��������

�������

��������

h� G� ��

9/l;�

� �,��
�

��

�

N�	�
	
@

����


��	"�
��

����3�
��

9/l;�

/��D�+8� +QG�8G� +=G� G�+6P+� +7+8� +� +8�PG� +G�=P�

/��D�+=� +QG�8G� +QG� G�+6P+� +7+8� +� Q�=Q� +G�QP�

/��D�+O� +QG�8G� +OG� G�+6P+� +7+8� +� +�QG� +G�QO�

/��D�+P� +QG�8G� +6G� G�+6P+� +7+8� +� G�8,� +G�,+�

/��D�8G� +QG�8G� +PG� G�+6P+� +7+8� +� G�GP� +8�<<�

�

!�	���.���������
��������"�
�����I�	2��9+,,P;����@���
������$�

� � � ��� ��, ,� �!
� �

(�



�

� 86+

����� '����� �� �	��� �� ��	�
	
���� ��� ������ �� ���:
�������� 
.�	� J�

��	�
	
����
��	"�
������3�
���������������	������
	
-�
�����K�����(�

C�� ����	�� ��� D	�2@��)�	��@%������� ����@��� ������ �
��������� � ��	�
	
����

9����
�@����������
-��	�������������������:���"�
����������;������������

��
������.�
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Option Explicit 
Public Function BSEuro(ByVal op As String, _ 
                       ByVal callPut As String, _ 
                       ByVal S As Double, _ 
                       ByVal X As Double, _ 
                       ByVal t As Double, _ 
                       ByVal sigma As Double, _ 
                       ByVal r As Double, _ 
                       ByVal Period As Double _ 
                      ) As Double 
   If UCase(op) <> "PRICE" Or _ 
      (UCase(callPut) <> "C" And UCase(callPut) <> "P") Or _ 
      S <= 0 Or _ 
      X <= 0 Or _ 
      t <= 0 Or _ 
      sigma <= 0 Or _ 
      r < 0 Or _ 
      Period <= 0 Then 
      BSEuro = CVErr(xlErrValue) 
      Exit Function 
   End If 
    
   On Error GoTo Error0 
    
   Dim tt As Double 
   tt = CDbl(t) / Period 
                                 
   Dim d1 As Double 
   d1 = (Log(S / X) + (r + 0.5 * sigma ^ 2) * tt) / (sigma * Sqr(tt)) 
   Dim d2 As Double 
   d2 = d1 - sigma * Sqr(tt) 
    
   Dim Nd1 As Double 
   'Nd1 = Application.NormDist(d1, 0, 1, True) 
   Nd1 = ALNORM(d1, False) 
   Dim Nd2 As Double 
   'Nd2 = Application.NormDist(d2, 0, 1, True) 
   Nd2 = ALNORM(d2, False) 
    
   If UCase(callPut) = "C" Then 
      BSEuro = S * Nd1 - X * Exp(-r * tt) * Nd2 
   Else 
      BSEuro = X * Exp(-r * tt) * (1 - Nd2) - S * (1 - Nd1) 
   End If 
 
   Exit Function 
Error0: 
   MsgBox "Error in BSEuro." & Err 
End Function 
 
Public Function GMEuro(ByVal op As String, _ 
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                       ByVal callPut As String, _ 
                       ByVal S As Double, _ 
                       ByVal X As Double, _ 
                       ByVal t As Double, _ 
                       ByVal sigma As Double, _ 
                       ByVal r As Double, _ 
                       ByVal Period As Double _ 
                      ) As Double 
   If UCase(op) <> "PRICE" Or _ 
      (UCase(callPut) <> "C" And UCase(callPut) <> "P") Or _ 
      S <= 0 Or _ 
      X <= 0 Or _ 
      t < 0 Or _ 
      sigma <= 0 Or _ 
      r < 0 Or _ 
      Period <= 0 Then 
      GMEuro = CVErr(xlErrValue) 
      Exit Function 
   End If 
    
   On Error GoTo Error0 
    
   Dim tt As Double 
   tt = CDbl(t) / Period 
                                 
   'Dim lambda As Double 
   'lambda = X / sigma / sigma * Sqr(S / X / Exp(-r * tt)) 
   'S = S * lambda 
   'X = X * lambda 
   'sigma = sigma * lambda 
    
   Dim u As Double 
   u = S / Exp(-r * tt) / (sigma * sigma) 
   Dim v As Double 
   v = u * u * sigma * sigma 
    
   Dim gammaDistAlfa As Double 
   gammaDistAlfa = v 
   Dim gammaDistBeta As Double 
   gammaDistBeta = 1 / u 
    
   Dim Gd1 As Double 
   'Gd1 = Application.GammaDist(X, gammaDistAlfa, gammaDistBeta, True) 
   'Gd1 = Application.GammaDist(X / gammaDistBeta, gammaDistAlfa, 1, True) 
   Gd1 = GammaDistAc(X, gammaDistAlfa, gammaDistBeta) 
   Dim Gd2 As Double 
   'Gd2 = Application.GammaDist(X, gammaDistAlfa + 1, gammaDistBeta, True) 
   'Gd2 = Application.GammaDist(X / gammaDistBeta, gammaDistAlfa + 1, 1, True) 
   Gd2 = GammaDistAc(X, gammaDistAlfa + 1, gammaDistBeta) 
    
   If UCase(callPut) = "C" Then 
      GMEuro = S * (1 - Gd2) - X * Exp(-r * tt) * (1 - Gd1) 
   Else 
      GMEuro = X * Exp(-r * tt) * Gd1 - S * Gd2 
   End If 
    
   'GMEuro = GMEuro * lambda 
 
   Exit Function 
Error0: 
   MsgBox "Error in GMEuro." & Err 
End Function 
 
Option Explicit 
 
' This file includes the Applied Statistics algorithm AS 66 for calculating 
' the tail area under the normal curve, and two alternative routines which 
' give higher accuracy.   The latter have been contributed by Alan Miller of 
' CSIRO Division of Mathematics & Statistics, Clayton, Victoria.   Notice 
' that each function or routine has different call arguments. 
' 
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'         Algorithm AS66 Applied Statistics (1973) vol22 no.3 
' 
'       Evaluates the tail area of the standardised normal curve 
'       from x to infinity if upper is .true. or 
'       from minus infinity to x if upper is false 
' 
Public Function ALNORM(ByVal X As Double, ByVal upper As Boolean) As Double 
   Const ZERO = 0# 
   Const ONE = 1# 
   Const half = 0.5 
   Const ltone = 7# 
   Const utzero = 18.66 
   Const con = 1.28 
   Const P = 0.398942280444 
   Const q = 0.39990348504 
   Const r = 0.398942280385 
   Const a1 = 5.75885480458 
   Const a2 = 2.62433121679 
   Const a3 = 5.92885724438 
   Const b1 = -29.8213557807 
   Const b2 = 48.6959930692 
   Const c1 = -0.000000038052 
   Const c2 = 0.000398064794 
   Const c3 = -0.151679116635 
   Const c4 = 4.8385912808 
   Const c5 = 0.742380924027 
   Const c6 = 3.99019417011 
   Const d1 = 1.00000615302 
   Const d2 = 1.98615381364 
   Const d3 = 5.29330324926 
   Const d4 = -15.1508972451 
   Const d5 = 30.789933034 
       
   Dim z, y As Double 
    
   z = X 
   If z < ZERO Then 
      upper = Not upper 
      z = -z 
   End If 
   If Not (z <= ltone Or upper And z <= utzero) Then 
      ALNORM = ZERO 
      If Not upper Then ALNORM = ONE - ALNORM 
      Exit Function 
   End If 
   y = half * z * z 
       
   If z > con Then 
      ALNORM = r * Exp(-y) / (z + c1 + d1 / (z + c2 + d2 / (z + c3 + d3 / (z + c4 + d4 / 
(z + c5 + d5 / (z + c6)))))) 
      If Not upper Then ALNORM = ONE - ALNORM 
      Exit Function 
   End If 
 
   ALNORM = half - z * (P - q * y / (y + a1 + b1 / (y + a2 + b2 / (y + a3)))) 
    
   If Not upper Then ALNORM = ONE - ALNORM 
End Function 
 
 
Public Function ALoGam(ByVal X As Double, IFAULT As Integer) As Double 
   ALoGam = Application.GammaLn(X) 
End Function 
 
 
 
 
' 
'  ALGORITHM AS239  APPL. STATIST. (1988) VOL. 37, NO. 3 
' 
'  Computation of the Incomplete Gamma Integral 
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' 
'  Auxiliary functions required: ALOGAM = logarithm of the gamma 
'  function, and ALNORM = algorithm AS66 
' 
Public Function GammaD(ByVal X As Double, ByVal P As Double, IFAULT As Integer) As Double 
   Const ZERO = 0# 
   Const ONE = 1# 
   Const TWO = 2# 
   Const OFLO = 1E+37 
   Const THREE = 3# 
   Const NINE = 9# 
   Const TOL = 0.00000000000001 
   Const XBIG = 100000000# 
   Const PLIMIT = 1000# 
   Const ELIMIT = -88# 
    
   Dim PN1, PN2, PN3, PN4, PN5, PN6, ARG, C, RN, A, B, AN As Double 
    
   GammaD = ZERO 
 
'  Check that we have valid values for X and P 
 
   If (P <= ZERO Or X < ZERO) Then 
     IFAULT = 1 
     Exit Function 
   End If 
   IFAULT = 0 
   If (X = ZERO) Then Exit Function 
 
'  Use a normal approximation if P > PLIMIT 
 
   If (P > PLIMIT) Then 
      PN1 = THREE * Sqr(P) * ((X / P) ^ (ONE / THREE) + ONE / (NINE * P) - ONE) 
      GammaD = ALNORM(PN1, False) 
      Exit Function 
   End If 
 
'  If X is extremely large compared to P then set GAMMAD = 1 
 
   If (X > XBIG) Then 
      GammaD = ONE 
      Exit Function 
   End If 
 
   If X <= ONE Or X < P Then 
      '  Use Pearson's series expansion. 
      '  (Note that P is not large enough to force overflow in ALOGAM). 
      '  No need to test IFAULT on exit since P > 0. 
      ARG = P * Log(X) - X - ALoGam(P + ONE, IFAULT) 
      C = ONE 
      GammaD = ONE 
      A = P 
      Do 
         A = A + ONE 
         C = C * X / A 
         GammaD = GammaD + C 
      Loop While (C > TOL) 
      ARG = ARG + Log(GammaD) 
      GammaD = ZERO 
       
      If ARG >= ELIMIT Then GammaD = Exp(ARG) 
   Else 
      '  Use a continued fraction expansion 
      ARG = P * Log(X) - X - ALoGam(P, IFAULT) 
      A = ONE - P 
      B = A + X + ONE 
      C = ZERO 
      PN1 = ONE 
      PN2 = X 
      PN3 = X + ONE 
      PN4 = X * B 
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      GammaD = PN3 / PN4 
      Do 
         A = A + ONE 
         B = B + TWO 
         C = C + ONE 
         AN = A * C 
         PN5 = B * PN3 - AN * PN1 
         PN6 = B * PN4 - AN * PN2 
         If (Abs(PN6) > ZERO) Then 
            RN = PN5 / PN6 
            If (Abs(GammaD - RN) <= Application.Min(TOL, TOL * RN)) Then 
               ARG = ARG + Log(GammaD) 
               GammaD = ONE 
               If (ARG >= ELIMIT) Then GammaD = ONE - Exp(ARG) 
               Exit Function 
            End If 
            GammaD = RN 
         End If 
         PN1 = PN3 
         PN2 = PN4 
         PN3 = PN5 
         PN4 = PN6 
         If (Abs(PN5) >= OFLO) Then 
            '  Re-scale terms in continued fraction if terms are large 
            PN1 = PN1 / OFLO 
            PN2 = PN2 / OFLO 
            PN3 = PN3 / OFLO 
            PN4 = PN4 / OFLO 
         End If 
      Loop 
   End If 
End Function 
 
Public Function GammaDistAc(ByVal X As Double, ByVal alpha As Double, ByVal beta As 
Double) As Double 
   Dim ok As Integer 
   If X = 0 Then 
      GammaDistAc = 0 
   Else 
      GammaDistAc = GammaD(X / beta, alpha, ok) 
   End If 
   If ok <> 0 Then 
      GammaDistAc = CVErr(xlErrNum) 
   End If 
End Function 

8�, �-�5-&)&*+���)��(.��(�.&%?��%@�.(!��(-"��((�"-A0#%��(

�("(-)#�&*+� �� 0-(*� -&%#��&. �& �0*+� �( %�)0-& ( -�0=#&

!#)0.(!�-�#�;-#&!�2-( )&&*+����&"@()&"#%&1�F

C�:�7� 4'������ ��� ���$�� ���
����� ��� ��$��� ��� ������� �����0
�� �
������

���
�&�
�������������$���A����������*���1#,� ����#������D@�

Norm[x_] := 1/2*(1 + Erf[x/Sqrt[2]]) 

done[s_, k_, � _, r_,t_] := (r*t + Log[s/k])/(� *Sqrt[t]) + 
(� *Sqrt[t])/2  

dtwo[s_, k_, � _, r_,t_] := done[s, k, � ,  r, t] - � *Sqrt[t]  

BlackScholesCall[s_, k_, � _, r_,t_] := 
   s*Norm[done[s, k, � , r, t]] - k*Exp[-r*t]*Norm[dtwo[s, k, � , r, t]]  
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<<Statistics`ContinuousDistributions` 

w[s_,r_,t_]:=s*Exp[r*t] 

b1[w_,v_]:=(w/v)^2 

b2[w_,v_]:=w/(v^2) 

gama[x_,y_]:=GammaDistribution[x,1/y] 

call[s_,k_,v_,r_,t_]:= 

    s*(1-CDF[gama[b1[w[s,r,t],v]+1,b2[w[s,r,t],v]],k])- 

    k*Exp[-r*t]*(1-CDF[gama[b1[w[s,r,t],v],b2[w[s,r,t],v]],k]) 
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