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RESUMO

Este trabalho tem o objetivo de analisar 0 merad&lsoja em grédo e aproximar a
metodologia econométrica de séries temporais anesteado. O trabalho faz um estudo
sobre o complexo agroindustrial da soja no periedwe 2001 e 2007. Para tentar
identificar o comportamento futuro dos precos naocado nacional de soja em gréo,
utilizam-se os modelos econométricos de previsapreeos, mais especificamente os
modelos de alisamento exponencial e 0s modelosragtessivos integrados de médias
moveis (ARIMA). Para a aplicacdo dos modelos sdzados dados diarios de 1997
até 2007. A partir dos resultados obtidos, faz-s® @nalise de qual modelo gera

melhores resultados e pode ser utilizado como taden nas negociagdes didrias deste
mercado.

Palavras Chave: Modelos de Previsdo, Mercado de Soja, Séries Texigpo

ABSTRACT

This work has the objective to analyze the marKetoy in grain and to approach the
econometrical methodology of time series to thiskel The work makes a study on
the agro-industrial complex of the soy in the perietween 2001 and 2007. To try to
identify the future behavior of the prices in thatianal market of soy in grain, the
econometrical models of forecast of prices are ussare specifically the models of
exponential smoothing and the integrated auto-ssgre models of mobile averages
(ARIMA). For the application of the models are usedaily data of 1997 up to 2007.
From the gotten results, it makes an analysis athvinodel it generates better results
and can be used as orienting in the daily negotiatof this market.

Key Words. Forecast Models, Soy Market, Time Series.
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INTRODUCAO

A cultura da soja comec¢ou a ganhar destaque ndl,Brgsartir da década de 1960.
Porém, é a partir dos anos 1980 que esta cultureegd a demonstrar grande
representatividade para a economia brasileira. jA somecou a ser cultivada no Brasil,
primeiramente, na regido sul (chamada de regiadictomal de cultivo). A soja
representava uma opc¢do aos produtores sulistgsiejda regido era tradicional produtora
de trigo (cultura de inverno) e a soja preenchia lasuna existente, pois se trata de uma
cultura de verdo. Na década de 1980, a culturaodaespalhou-se para o Centro-Oeste
brasileiro (chamado de regido de expansao da d¥gayegido de expansao, o principal
estado produtor € o Mato Grosso. Até meados daepantdécada do século XXI, este
estado e o Parana sao, respectivamente, os mprodsgtores de soja do Brasil. O estado
do Parana é de grande importancia, ja que, aléseide segundo maior estado brasileiro
produtor de soja, abriga o principal porto de esmreo da producao nacional do complexo
agroindustrial da soja, o porto de Paranagua. &lesle Mato Grosso, por outro lado € o
estado que mais mostra crescimento no cultivo @a Agartir disto, neste trabalho optou-
se por utilizar séries de precos que representassimamente 0s precos praticados
nestas duas regioes.

O sistema agroindustrial da soja € um dos mais lit@aptes setores da economia
brasileira. O complexo agroindustrial da soja englatividades que véo desde a producéo
da soja em gréo até a comercializacao dos progutasssados industrialmente.

A soja € uma das principai®mmoditiesagricolas comercializadas no mundo. Sua
importancia como proteina e oleaginosa, segundoRGKINO (1999), destaca-se pela
comercializacao tanto do grao quanto dos subpredggoados pelo processamento deste
(farelo e 6leo). Também é importante, de acordo este autor, a presenca da soja ja

transformada, isto é, em carne de aves, suinogiedso



A soja é uma dasommoditiesagricolas de maior importancia no mundo e é a
oleaginosa mais produzida e comercializada ao retprplaneta. Ascommodities
caracterizam-se pela homogeneidade e, desta mamsrgrodutores tendem a ser
tomadores de precos. Esta caracteristica faz camegista uma transmissdo de precos
internacionais para precos domeésticos. Esta trasfimié de grande importancia, tanto que,
h& vérios estudos realizados com a intencdo dendetr esta transmissdo de precos
presente no mercado internacional do complexo adustrial da soja.

Desta maneira, reconhecendo a importancia do nmerdadsoja na economia
nacional € que se objetivou realizar um estudo gQudesse identificar algumas
caracteristicas da formacéo de precos da sojaagtingisto tentar identificar, a partir dos
modelos de previsdo de precos, o comportamentoofudos precos praticados neste
mercado. Nesta linha, o objetivo deste trabalhpliéa a metodologia de séries temporais
e verificar se os modelos econométricos de preps@lem ser aplicados neste mercado e
se as previsdes geradas sdo ou nao confiaveis.

Para o desenvolvimento do trabalho foram utilizadados de precos diarios para
pracas do Parana (mais especificamente um indiggetado pela Escola de Agricultura
Luis de Queiroz para este estado) e do Centro-Caéta de uma série de precos da praca
Uberlandia. A metodologia utilizada para fins deyisao foi a metodologia econométrica
de séries temporais. As modelagens utilizadas forandelos de alisamento exponencial
simples e duplo, modelo n&o sazonal de Holt-Wintkeosmodelo ARIMA (modelos auto-
regressivos integrados de médias méveis).

O trabalho esta estruturado em seis capitulosir@®epo faz um panorama dos usos
e do mercado da soja ao redor do mundo. O segapitulo faz um panorama sobre a soja
brasileira e seus impactos para a economia naci@ng&rceiro capitulo faz uma revisao
bibliografica dos estudos ja realizados sobre ardes O capitulo quarto traz uma reviséo
da teoria econométrica aplicada neste trabalho.udta capitulo traz a andlise dos

resultados obtidos através dos testes economéeiquitados no capitulo quatro. Por



altimo h& um capitulo com as consideracdes finaaaerra-se o texto com as referéncias

bibliograficas.



CAPITULO |

1.1 Histérico e Usos da Soja

A soja é uma cultura milenar. Seu cultivo comecgawproximadamente 5 mil anos
na China. Entretanto, a chegadacdemmodityao Ocidente aconteceu muito tempo depois e
sua producdo passou a ser realmente significatipartr do século XX. Nos Estados
Unidos (maior produtor mundial de soja), por exempl cultivo passou a crescer a partir
da década de 1930. Nos Estados Unidos é onde @eteno principal sinalizador da oferta
de soja no mundo, @hicago Board of TradéCBOT), visto que esta bolsa opera com
negociacdes de contratos futuros, fato este queemdia a oferta. Muitos estudos tém
demonstrado que a CBOT € também um grande sinalizias pregos praticados em nivel
internacional, juntamente com o mercado Europeaag@tulo trés traz uma revisédo sobre
os estudos realizados sobre este assunto.

A soja é uma das principaisommodities comercializadas no mundo. Sua
importancia como proteina e oleaginosa, segundoRGKINO (1999), destaca-se pela
comercializacao tanto do grao quanto dos subpredggoados pelo processamento deste
(farelo e 6leo). Uma outra utilizagdo que deve garimportancia cada vez maior € a
utilizacdo da soja para a fabricacdo de biocomiristi

A utilizacdo da soja segue os mais variados firegundo FREITA®t alii (2001),
estende-se desde a alimentacdo (animal e humadakh ahdulstria farmacéutica e
siderurgica. Esta diversidade decorre da produgdsutiprodutos como, o farelo e o dleo,
gue por sua vez servem como matéria prima parastiseramos industriais. Este fato
mostra que a soja ndo apenas tem importancia ncadede graos, mas também como
importante matéria prima para a fabricacao de uastaygama de produtos.

De acordo com GIORDANO (1999), a soja é a protemgihosa de maior
importancia do mundo. Segundo ele, as plantasgualéaginosas possuem a habilidade de
produzir proteina e 6leo e que, na soja, o nive@irdeina € proporcionalmente maior que o

nivel de 6leo, motivo que ajuda a explicar a imueta do farelo de soja na alimentacao
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animal, isto é, na utilizacdo do farelo de sojafai@ricacdo de racdo para alimentacao
animal. Segundo American Soybean AssociatifhSA), a soja possui 79,2% de proteina,
17,8% de oOleo e 3,0% de residuo.

Esta composicdo do grdo de soja é aproveitada geexrsos fins e seu
aproveitamento, através do processamento do gida-8& no esmagamento em que a soja
in naturapode ser transformada em farelo ou 6leo brut@a Bgroducédo de oleo refinado,
0 Oleo bruto resultante do esmagamento, € submet@mrocesso de degomagem
transformando-se em 6leo degomado. Este 6leo defgprpassa por um processo de
neutralizacdo e branqueamento, resultando em um Bfanqueado. Este ultimo é
submetido ao processo de desodorizacdo gerandeooreéfinado. No entanto, o Gleo
branqueado pode também ser submetido ao processmmgenacdo. Este processo de
hidrogenacdo serve para transformar o 6leo bradquem margarinas e gorduras, entre

outros. Este processo de industrializacdo da sdgan®nstrado abaixo.

Fluxograma 1: Processamento do grao de soja

| Soja em sEraos |

| Esmagarmaento

-~ -
Farcelo | Oleo bruto |

| Oleo de sormado |

Mewstralizacdio =
Branaqgure e to

| Oleo brangueado
HidrogenaciSo e
Desodorizaciao DLIEOS
OGS S S OS

Refino

| Oleo refinado | Drerivados de
Sleo (marsarimnas._

sorduras. etc )

Fonte: Roessing & Santos apud Lazzarini & Nune8819

O fluxograma acima demonstra o caminho para a géde 6leo de cozinha e de
outros produtos como a margarina e gorduras hidautges, por exemplo. Estas Ultimas,
segundo TRIGUEIRINHO (1997), sdo 6leos solidifica@oséao utilizados na composicéo
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de alimentos, como chocolates, péaes, bolos, mastasO O6leo bruto gerado apos o
esmagamento tem ainda destino industrial, isto garér do 6leo bruto pode-se fabricar
biodiesel, plasticos, entre outros.

A soja, como se pode perceber, possui uma vastditamepde utilizacdes. Sua
diversidade de usos estende-se desde a sua @ilizzgmo graoin natura até aos

subprodutos gerados a partir de seu processam@stdiversos usos da soja e de seus

subprodutos podem ser visualizados no quadro abaixo

Quadro 1: Usos da Soja e Derivados

Usos da Soja Alimentacdo Humana Racdes Industriais Sementes

Soja cozida Soja expandida Hibridizacdo
Alimentos Soja torrada Plantio
Dietéticos Soja defumada

Grios Farinha _ de soja com
gordura integral
Soja torrada
Manteiga de soja
Flocos de soja
(6leo refinado de soja) (6leo refinado de soja)
Oleo de cozinha Adesivos
Margarina Desinfetantes
Maionese Tintas
Alimentos prontos Plasticos
Oleo de mesa (leticina de soja)

Oleo Patés Anti-espumantes
(leticina de soja) Aditivos
Coberturas Antichoque
Emulsdes Veiculos(quimica)
Nutrientes Esteres

(4cidos graxos)
(dliceréis)

(farelo basico) (farelo basico) (farelo basico)
Comida para bebés Misturas Fertilizantes
Panificacao Racdes para gado Massa para enchimento
Bebidas Racdes para animais de(farinha, canjica)
Cereais estimacéo Adesivos
Confeitaria Alimento para aves Revestimentos

Farelo o . N
Dietéticos (mistura de gréos)
Substitutos para a carne
Carne vegetal
Sopas
(proteinas isoladas)
(farinha e canjice

Fonte Chicago Board Of Tradel985.

O quadro acima demonstra como a soja esta presentaossa vida. Mais
recentemente tem-se discutido também o uso da sojgo uma alternativa de
6



biocombustivel, fato este que aumenta ainda maigpartancia desta leguminosa e pode
proporcionar um aumento na comercializacdo e pémdestaommodity ja que a soja €

uma das matérias primas mais viaveis para a proddeébiodiesel. Esta viabilidade vai
desde a larga escala de producdo até a estrutuesmdagamento, industrializacdo e

comercializagao.

1.2 Caracterizacao do Mercado da Soja

Além de uma das principais culturas do mundo, a ggjentre as oleaginosas, a
principal a ser cultivada e comercializada em niweindial. Fatores como a sua
composicado, que envolve alto teor de proteina (pimgara a producado de farelo para
racdes) e 6leo, ajudam a explicar a sua hegemaniproducdo e comercializacdo no
mundo. Segundo Boreign Agricultural ServicdFAS), a previsdo para a safra 2006/2007
sera de 226,77 milhdes de toneladas métricas vBkterepresenta aproximadamente 58%
da producéo das principais oleaginosas cultivadasiundo, demonstrando a importancia
da soja no mercado mundial de oleaginosas. Naggmgeguintes serdo analisados dados
gue representam estimativas do FAS e demonstranpartancia do mercado da soja no
mundo. A tabela abaixo demonstra a magnitude ddugém de soja em relacdo a algumas

das oleaginosas mais cultivadas no mundo.

Tabela 1: Oleaginosas Mais Cultivadas no Mundo

Producédo Mundial de Oleaginosas (milhdes de tonelad métricas!

2001/200: 2002/200: 2003/200. 2004/200! 2005/200! 2006/2007

Soje 185,0¢ 197,0¢ 186,7: 215,9¢ 218,0¢ 226,7,
Algodac 36,42 32,61 35,6( 45,4( 42 ,5( 43,71
Amendoin 33,81 30,8: 32,7¢ 33,4( 33,71 31,5¢
Girasso 21,3¢ 23,9: 26,7¢ 25,3( 29,7 30,5¢
Canole 36,02 32,91 39,4: 46,14 48,5¢ 46,7¢
Palm¢ 7,1€ 7,7€ 8,45 9,5C 9,9¢ 10,8¢
Total 319,9: 325,1¢ 329,7% 375,6¢ 382,5¢ 390,3(

1 -1 tonelada métrica equivale a aproximadamed@® fjuilos, 2 — Estimativas.

Fonte: FAS/USDAFKoreign Agricultural Service — United States Depagnt of Agriculture



Pela tabela acima, percebe-se que a soja ndo apenateaginosa mais cultivada
no mundo, mas também apresenta uma producdo eixprasgte maior que as demais.
Dentre as culturas observadas na tabela acimajaarespresenta mais da metade da
producéo desde o ano 2001.

Esta hegemonia da soja na producdo mundial de iots#$, como era de se
esperar, também se repete na comercializacdo dagimmbsas ao redor do mundo. As
exportagdes, as importagcbes e o0 esmagamento dawgmgeam as demais oleaginosas, 0
gue é um reflexo da hegemonia produtiva. As tabaelz@xo mostram dados sobre a

comercializacdo das oleaginosas em nivel mundial.

Tabela 2: Exportagcdes Mundiais de Oleaginosas

Exportacdes (milhdes de toneleas métricas?

2001/0: 2002/0: 2003/0- 2004/0¢ 2005/0¢ 2006/07
Soje 53,44 61,1¢ 55,8( 64,54 64,42 70,7%
Algodac 1,12 0,8€ 0,8¢ 0,9¢ 1,0¢ 0,7¢
Amendoirr 1,91 1,92 1,9¢ 2,32 1,95 1,9¢
Girasso 1,31 1,84 2,71 1,54 1,9¢€ 2,1%
Canol: 4,9 4,15 5,52 4,91 6,94 7,12
Palm: 0,0¢€ 0,0€ 0,07 0,1C 0,14 0,12
Total 62,8( 69,9¢ 66,9¢ 74,94 76,51 82,84

1 -1 tonelada métrica equivale a aproximadamed@® gjuilos, 2 — Estimativas.
Fonte: FAS/USDAFKoreign Agricultural Service — United States Depagnt of Agriculture

Os dados da tabela acima indicam o volume de tagies de todo o mundo. A
analise desta tabela indica-nos que a soja é piepamie entre as oleaginosas tanto em
producdo, como em comercializacdo, em nivel mundiamo reflexo, a soja também
possui a predominancia nas importacdes. Os dadasvos ao comércio espelham a
predominancia da soja na producao, que conformenadido é bastante superior as demais
oleaginosas produzidas ao redor do planeta.

Os dados sobre esmagamento reforcam a preponderdacsoja no mercado
mundial de oleaginosas. A soja, como reflexo deesqmiessiva producao, é a oleaginosa
gue representa 0 maior volume esmagado. A tabmlbé&a mostra que com o passar dos
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anos, cresce mais o volume de oleaginosas esmagadaqse demonstra uma maior
producédo dos subprodutos gerados por esiasnodities Os dados demonstram que as

demais oleaginosas sao destinadas quase que totalpaga 0 esmagamento.

Tabela 3: Esmagamento de Oleaginosas

Esmagamento (milhdes de toneladas métrica

2001/0: 2002/0: 2003/0- 2004/0¢ 2005/0¢ 2006/07

Soje 158,1° 165,6¢ 163,6( 175,7¢ 184,0¢ 193,1(
Algodao 26,27 24,41 26,28 32,67 31,70 32,99
Amendoin 16,0¢ 14,3t 15,62 15,64 15,9¢ 15,0<
Girasso 18,4¢ 20,0¢ 22,71 22,3¢ 25,57 26,61
Canola 33,49 31,62 36,54 40,69 44,32 45,78
Total 252 4t 256,1¢ 264,7¢ 287,0¢ 301,6: 313,5¢

1 -1 tonelada métrica equivale a aproximadamed@® gjuilos, 2 — Estimativas.
Fonte: FAS/USDAFKoreign Agricultural Service — United States Depagnt of Agriculture

Conforme observado nas tabelas anteriores, a sgaupa preponderancia no
cultivo, na comercializagdo e no esmagamento destreleaginosas produzidas ao redor
do mundo. A soja, conforme ja exposto acima, pogguide quantidade de proteina em
sua constituicdo e este fato torna-a uma excetgg@o para a producgéo de farelos para a
racdo animal. Desta maneira, é razoavel argumgoéaa producado de farelo a base de soja
seja predominante aos demais tipos de farelo pidaisiz

A tabela abaixo demonstra a producao de fareldipmde matéria prima.



Tabela 4: Producao de Farelo

Producéo de Farelo (milh8es de toneladas métrica
2001/0: 2002/0: 2003/0- 2004/0¢ 2005/0¢ 2006/07
Soja 125,2! 130,47 128,3t 138,7¢ 144,7( 152,1(
Algodac 11,9¢ 11,04 11,97 14,72 14,2¢ 14,8¢
Canols 19,9¢ 18,82 21,82 24,1¢ 26,21 27,0¢
Girasso 8,41 9,0t 10,2¢ 9,9t 11,22 11,74
Amendoir 6,05 5,47 5,9t 5,8¢ 6,02 5,64
Palms 3,7¢ 4,01 4,4C 4,9€ 5,28 5,61
Total 175,3( 178,8¢ 182,7¢ 198,4¢ 207,7: 217,0¢

1 -1 tonelada métrica equivale a aproximadamed@é tjuilos 2 — Estimativas.

Fonte: FAS/USDAFKoreign Agricultural Service — United States Depagnt of Agriculture

A tabela anterior mostra que a producédo de farelegja representa cerca de 70%
da producéo total de farelo dentre as oleaginosaguisadas, reflexo de sua propicia
composicdo, em que se predomina a proteina. Ossdadstram-nos que a producdo de
farelo de soja cresceu mais de 20% no periodo demacio na tabela.

Dentre as variadas matérias primas possiveis ppradaicao de farelo, percebe-se
gue a soja € a preferida para a producédo destaduwgia. A predominancia da soja como
matéria prima mais utilizada na producéo de faéelon dos motivos da elevada producao
destacommodity principalmente quando comparada aos seus substitu

Na continuidade da andlise do mercado da sojap séséializados dados sobre as
exportacdes das oleaginosas ao redor do mundo.Uvtesvez pode-se perceber que a soja
apresenta elevada predominancia em relacdo as slereaiginosas. A tabela seguinte
demonstra dados sobre exportacdes mundiais dea?2P006.

Tabela 5: Exportacdes de Farelo

Exportacdes de Farelo (milhGes de toneladas métrisg
2001/02 2002/03 2003/04 2004/05 2005/06 2006/072
Soje 41,28 42,72 45,6¢ 46,8t 51,4¢€ 52,74
Canols 1,4¢ 1,6C 248 2,22 2,57 2,52
Girasso 2,12 241 3,0C 2,9C 3,64 3,67
Palm: 2,7% 2,98 3,04 3,5C 3,5¢ 3,9¢
Total 47 5¢ 49,6¢ 54,15 55,41 61,2¢ 62,97

1 -1 tonelada métrica equivale a aproximadamed@® tjuilos, 2 — Estimativas.

Fonte: FAS/USDAFKoreign Agricultural Service — United States Depagnt of Agriculture
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Os dados acima demonstram que a soja € a maigadg@em nivel mundial e que
esta predominancia apresenta nimeros elevados mpacacdo com as demais matérias
primas para a producao de farelo.

Os dados sobre consumo de farelo de soja demonstraorescimento de mais de
20% no periodo mostrado na tabela abaixo. PassdiP8®6 milhdes de toneladas em
2001/02 para uma estimativa de 152,44 milhGes delada para 2006/07. A grande
magnitude da produgéo, comercializacdo e consunfardio de soja, bastante superior aos
demais, corroboram as qualidades da soja paradagio deste subproduto.

Tabela 6: Consumo de Farelo

Consumo de Farelo (milhdes de toneladas métricas?)
2001/02 2002/03 2003/04 2004/05 2005/06 2006/072

Soja 123,78 130,64 128,29 137,33 145,59 152,44
Algodac 11,8 11,11 12,0( 14,61 14,2¢ 14,9¢
Canola 19,98 18,97 21,43 24,29 26,27 27,38
Girasso 8,3¢ 8,9¢ 10,0( 9,8C 10,9t 11,3¢
Amendoirr 6,01 5,47 5,8t 5,8¢ 6,0C 5,6€
Palm: 3,6¢ 4,04 43¢ 4,8¢ 5,18 5,562
Total 173,7: 179,2: 181,9¢ 196,7¢ 208,2: 217,3¢

1 -1 tonelada métrica equivale a aproximadamed@® fjuilos, 2 — Estimativas.
Fonte: FAS/USDAFKoreign Agricultural Service — United States Depagnt of Agriculture

A soja é, conforme relatado, uma proteo-oleaginosaeja, possui proteina e 6leo
na sua composicao, tornando-a apta para a prodectoelo e de 6leo. Para a producéo de
Oleo a soja deve, primeiramente, passar pelo poods esmagamento, a partir do qual
surgira o 6leo bruto como resultado deste prim@iozesso de transformacéo. O 6leo bruto
gerado pelo esmagamento da soja é entdo submeaigipracessos de degomagem,
branqueamento e desodorizacdo. Apés estes processle® bruto transforma-se em 6leo
refinado e estéd pronto para o consumo final. Hdaamm outro processo do qual o 6leo
bruto pode ser submetido para gerar outros prodeto®o € o0 caso dos processos de
degomagem, branqueamento e hidrogenizacdo, emeqgtems como resultado produtos

como a margarina, por exemplo.
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Ao analisar os dados referentes a produ¢do muddialeos, pode-se perceber que
a soja ndo mais reina absoluta. A tabela abaixarengme o 6leo de palma é o mais
produzido em nivel mundial. O 6leo de soja é o sdgunais produzido em nivel mundial,
ficando pouco atras do 6leo de palma. A sequérecendlise vai mostrar que o 6leo de soja
€ mais consumido em paises em desenvolvimento egjpaises ricos consomem pouco

este tipo de 6leo. A tabela seguinte demonstradugéo de diversos tipos de 6leo.

Tabela 7: Producéo de Oleos Vegetais

Producéio de Oleos Vegetais (milhdes de toneladastrivés?)
2001/02 | 2002/03 | 2003/04 | 2004/05 2005/06 2006/072
Oleo de Soj 29,9( 30,57 29,97 32,4¢ 34,31 35,6¢
Oleo de Palm 26,3¢€ 27,7C 29,5¢ 33,81 35,9¢ 38,91
Oleo de Girass 7,42 8,12 9,12 9,0€ 10,42 10,7¢
Oleo de Cano 13,02 12,21 14,14 15,71 17,17 17,8¢
Oleo de Algoda 3,7¢ 3,5C 3,84 4,72 4,5t 4,7¢€
Oleo de Amendoit 5,12 4,62 5,02 5,04 5,1¢ 4.8t
Oleo de Oliva 2,74 2,51 3,00 2,74 2,28 2,84
Total 88,3¢ 89,27 94,6¢ 103,6: 109,8¢ 115,7¢

1 -1 tonelada métrica equivale a aproximadamed@® gjuilos, 2 — Estimativas.
Fonte: FAS/USDAFKoreign Agricultural Service — United States Depagnt of Agriculture

Pelos dados expostos na tabela acima, percebeese@ao de soja ndo € o lider na
producdo mundial de 6leos vegetais. A tabela mostea de 2001 até 2003/04, a producao
de 6leo de soja foi ligeiramente superior a produgé oleo de palma. Em 2004/05, a
producdo de 6leo de palma ultrapassou a produc@étedede soja e este fato confirma-se
pelas estimativas de producéo de 2006/07. Apesad@a@@ossuir a hegemonia na producéo,
como o gréo e o farelo de soja, a producdo deddesnja € significativa e a segunda maior
dentre os 0Oleos vegetais.

Se na producao, o 6leo de soja figura entre esdéddos Oleos vegetais, este fato
ndo se repete na comercializacao internacionabldos vegetais. As exportacdes mundiais
de oleos vegetais figuram com o 6leo de palmadwdnca. O 6leo de soja € o segundo
mais exportado, porém, fica muito atrds do élepaena. As exportacées de Oleo de soja
sdo mais de 2,5 vezes menor que as exportacOeraae® palma. Um fato que pode
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explicar esta posi¢do do Oleo de soja é que ngepdesenvolvidos o 6leo de soja ndo € o
mais utilizado. Nestes paises predomina outros tij@odleos considerados mais nobres. A

tabela abaixo demonstra as exportacdes mundidileds vegetais discriminados por tipo.

Tabela 8: Exportacoes de Oleos Vegetais

Exportacdes de Oleos Vegetais (milhdes de toneladasétricast
2001/02 | 2002/03 | 2003/04 | 2004/05 2005/06 2006/072

Oleo de Soja 8,15 8,75 8,63 9,23 9,29 9,89

Oleo de Palma 17,82 19,72 21,71 24,63 26,35 27,95
Oleo de Girass 1,95 2,2€ 2,62 2,5z 3,7€ 3,8¢
Oleo de Cano 1,01 0,91 1,1 1,14 1,71 1,7¢
Oleo de Algoda 0,1€ 0,12 0,14 0,12 0,1C 0,12
Oleo de Amendoim 0,23 0,15 0,24 0,18 0,17 0,19
Oleo de Oliva 0,42 0,49 0,67 0,63 0,63 0,69
Total 29,7¢ 32,41 35,1i 38,4¢€ 42,01 44 45

1 -1 tonelada métrica equivale a aproximadamed@® fjuilos, 2 — Estimativas.
Fonte: FAS/USDAFKoreign Agricultural Service — United States Depagnt of Agriculture

Os dados referentes ao consumo mundial de dlsojdemostram que este 6leo é o
segundo mais consumido no mundo, ficando atrasmewte do 6leo de palma. Pela tabela
abaixo se pode notar que o 6leo de soja foi o \¥getal mais consumido até 2003 e perde
esta posicdo para o 6leo de palma no ano de 2@0is Bados expostos pode-se perceber

gue os Oleos de soja e de palma representam paigeificativa do consumo mundial de

Oleos vegetais.

Tabela 9: Consumo Mundial de Oleos Vegetais

Consumo de Oleo Vegetal (milh6es de toneladas méas?)

2001/0: 2002/0: 2003/0¢ 2004/0: 2005/0¢ 2006/07

Oleo de Soj 28,4: 30,27 29,91 31,74 33,42 35,7(

Oleo de Palm 24,92 27,6¢ 29,5¢ 32,8¢ 35,24 38,1¢

Oleo de Girassol 7,53 7,85 8,40 8,63 9,86 10,33
Oleo de Cano 13,1¢ 12,2 14,4~ 15,61 16,91 17,7¢
Oleo de Algoda 3,84 3,52 3,7¢ 4,6C 4 ,5€ 4.8(
Oleo de Amendoit 5,07 4,74 4,9¢€ 5,04 5,22 4,87
Oleo de Olivi 2,52 2,6C 2,65 2,6¢ 2,52 2,71

Total 85, 88,¢ 93,7¢ 101,2: 107,7¢ 114,3:

1 -1 tonelada métrica equivale a aproximadamed@® tjuilos, 2 — Estimativas.

Fonte: FAS/USDAFKoreign Agricultural Service — United States Depagnt of Agriculture
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Uma vez demonstrada a importancia da soja e de dmusados na producéo
mundial de oleaginosas, farelo e 6leo, serdo eapatddos para analisar a magnitude do
complexo agroindustrial da soja ha economia munbdéexh como seus principais atores na
producéo e comercializacdo da oleaginosa e seivsades.

A producdo mundial de soja € altamente concentradigroducdo € concentrada
em quatro paises: Estados Unidos, Brasil, Argemi@hina. Em 2004, segunddJnited
States Departmente of Agricultur@JSDA), 90,28% da producdo mundial de soja
concentrou-se nestes quatro paises. Estes pasesi@ldominar a maior parte da producao
mundial da oleaginosa, também s&o os maiores exuods, com excec¢do da China. Na
producdo da soja em grao, os Estados Unidos séidezes mundiais. O Brasil ocupa a
segunda posicdo na producdo mundial da oleaginosaAegentina figura-se como a
terceira maior forga na producgéo de soja do muAdabela abaixo mostra a produgéo dos
principais paises produtores de soja em grédo patiaipacao relativa.

Tabela 10: Producdo Mundial de Soja em Gréo

Producédo Mundial de Soja em Gréao (milhGes de tonalas métricas®
2001/02 | Participacéo 2002/03 | Participacdo 2003/04 Participacéo
Relativa Relativa Relativa
Argentina 30 16,21% 35,k 18,02% 33 17,67%
Brasil 43t 23,50% 52 26,39Y 51 27,31%
China 15,41 8,33% 16,51 8,38% 15,3¢ 8,24%
ESt?‘dOS 78,67 42,50% 75,01 38,07% 66,78 35,76%
Unidos
Outros 17,51 9,46% 18,01 9,14% 20,6 11,03%
Total 185,0¢ 197,0: 186,71
2004/05 | Participagéo 2005/06 | Participagéo | ogpe/o72 | Participagio
Relativa Relativa Relativa
Argentina 39 18,06% 40,5 18,57 42 18,52%
Brasil 53 24,54Y% 55 25,22% 56 24,69%
China 174 8,06% 16,3t 7,50% 16,2 7,14%
ESt?‘dOS 85,01 39,36% 83,37 38,24% 87,196 38,45%
Unidos
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Outros 21,5¢ 9,97% 22,82 10,47 25,3¢ 11,19%

Total 215,9¢ 218,0¢ 226,77

1 -1 tonelada métrica equivale a aproximadamed@® tjuilos, 2 — Estimativas.
Fonte: FAS/USDAFKoreign Agricultural Service — United States Depagnt of Agriculture

Os dados acima mostram que a Argentina, no peréoddisado, apresentou
evolucdo na sua producdo, e manteve-se como ardefoeca produtora de soja em grao
durante este inicio de século XXI. Os Estados Unafiresentam queda de sua participacéo
relativa. Ainda que timida esta queda na produgdsojh nos Estados Unidos reflete que a
fronteira agricola neste pais estd no limite. Este faz com que a soja neste periodo
comece a perder espaco para a cultura do milhocgomeca a ganhar mais espago na
producdo de grdos norte-americana, visto a intededte pais em produzir alcool a partir
de milho.

O Brasil, por sua vez, ganhou espaco no periodiisada. O Brasil possuiu ainda
uma vasta fronteira agricola a ser explorada,date que possibilita ao pais expandir sua
producdo e aumentar sua participagéo relativa odugéo mundial de soja. Os Estados
Unidos e a Argentina comegcam a apresentar limiteswte fronteira agricola e o cultivo da
soja comecga a enfrentar a concorréncia de outtagas! Este fato possibilita ao Brasil a
assumir a lideranca na producao mundial de soja.

A tabela mostra que para a safra 2006/07, as éstasapontam para uma retracao
na participacao relativa do Brasil na producdo malmde soja. Este fato reflete a crise
enfrentada pelo setor no Brasil durante o ano @6.2@este ano, os produtores depararam
com precos em queda, além de uma taxa de cAmbiade@ipada para grandes ganhos na
exportacdo daommaodity Esta crise demonstra reflexos na estimativa @gmxima safra,
visto que, 0s produtores estdo mais receosos quamdo ganhos que a soja pode
proporcionar. Ao encontro deste movimento tem aagi@o de produtores de soja para a

producdo de cana de agUcar, que vem proporciomaadres ganhos para os produtores.
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A configuracdo dos maiores produtores mundiais aja em gréo repete-se nas
exportacdes. Os Estados Unidos sdo os maiorestadpogs de soja, seguidos de Brasil e
Argentina, respectivamente. A tabela abaixo masrarincipais exportadores de soja.

Tabela 11: Exporta¢cdes Mundiais de Soja em Gréo

Exportacdes Mundiais de Soja em Gréo (milhdes derieladas métricas’
2001/02 Parnmp_agao 2002/03 Pammpggao 2003/04 Parnmp_agao
Relativa Relativa Relativa
Argentina 6 11,23¥% 8,71 14,24% 6,92 12,42y
Brasil 15 28,07Y 19,7: 32,25% 19,82 35,52%
China 0,3 0,56% 0,2€ 0,42% 0,32 0,57%
%Srf%%"ss 28,95 54,17% 28,42 46,45% 24,13 43,24%
Outros 3,1¢ 5,97% 4,0€ 6,64% 4,6C 8,24%
Total 53,44 61,1¢ 55,8(
2004/05 Parnmp_agao 2005/06 Pammpggao 2006/072 Parnmp_agao
Relativa Relativa Relativa
Argentina 9,31 14,43% 7,2€ 11,27% 7,2C 10,18¥%
Brasil 20,14 31,21Y 25,9( 40,20% 25,7¢ 36,41y
China 0,3¢ 0,60% 0,3t 0,54% 0,3t 0,49%
%Srf%%"ss 29,86 46,27% 25,78 40,01% 31,16 44,05%
Outros 4,84 7,50% 5,14 7,98% 6,27 8,86%
Total 64,54 64,41 70,7%

1 -1 tonelada métrica equivale a aproximadamed@é fjuilos, 2 — Estimativas.
Fonte: FAS/USDAFKoreign Agricultural Service — United States Depagnt of Agriculture

A China, importante produtor mundial, n&o figurdreros principais exportadores.
Este fato é explicado pelo grande consumo de sgterpais, fazendo com que ele figure
como importante importador mundial. As exportagcGrandiais de soja em gréao
concentram-se também nos trés maiores produtoradiais, Brasil, Argentina e Estados
Unidos. No caso brasileiro, nota-se que as expigtacresceram mais de 70% no periodo
demonstrado na tabela, indicando que as exportagéssem num ritmo mais acelerado
que a produgdo, que mostrou crescimento de aprdaimante 29% no periodo analisado
na tabela 10. Este movimento reforca a importatgiaomplexo agroindustrial da soja na
geracao de divisas para a economia brasileira.
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Na sequéncia da analise sobre o mercado interredal@ansoja sao expostos dados

gue mostram como se figuram as importacfes murdikgiecommodity Nas importagoes,

os principaisplayers do mercado internacional sdo Unido Européia e Chingabela

abaixo mostra os principais importadores mundiaisaa em grao.

Tabela 12: Importa¢gbes Mundiais de Soja em Gréo

Importa¢cdes Mundiais de Soja em Grdo (milh8es de teladas métricas?
2001/02 Particip_agéo 2002/03 Particip_a(;éo 2003/04 Particip_agéo
Relativa Relativa Relativa
Argentina 0,37 0,68% 0,61 0,97% 0,54 1,00%
Brasil 1,11 2,04% 1,32 2,09% 0,3: 0,61%
China 10,3¢ 19,04% 21,42 33,94% 16,9: 31,26%
Estados 0,06 0,11% 0,18 0,29% 0,15 0,28%
Unidos
Unido
< 18,54 34,01% 16,87 26,73% 14,64 27,03%
Européia
Taiwan 2,5¢ 4,73% 2,3t 3,72% 2,2z 4,10%
Tailandia 1,58 2,84% 1,7¢ 2,82% 141 2,60%
Turquia 0,5€ 1,03% 0,7€ 1,20% 0,61 1,13%
Outros 19,3¢ 35,52% 17,82 28,24y 17,3 32,00%
Total 54,5] 63,11 54,1¢
2004/05 PaF?iCip.‘"“?éo 2005/06 | PAMticipacdo | ,q46,0,, | Paricipacao
elativa Relativa Relativa
Argentina 0,6¢ 1,08% 0,5¢ 0,90% 0,92 1,32%
Brasil 0,4¢ 0,75% 0,0¢€ 0,12% 0,1C 0,14%
China 25,8( 40,57% 28,32 44,159 32,0( 45,76%
Estados 0,15 0,24% 0,09 0,14% 011 0,16%
Unidos
Uniao 14,64 23,02% 13,80 21,52% 14,14 20,22%
Europeéia
Taiwan 2,2¢€ 3,565% 2,4C 3,74% 2,4C 3,43%
Tailandia 1,52 2,39% 1,47 2,29% 1,5C 2,15%
Turquia 1,05 1,65% 0,8C 1,25% 0,9t 1,36%
Outros 17,01 26,75% 16,6( 25,88¥% 17,81 2547%
Total 63,6( 64,14 69,9:

1 -1 tonelada métrica equivale a aproximadamed@® fjuilos, 2 — Estimativas.

Fonte: FAS/USDAFKoreign Agricultural Service — United States Depagnt of Agriculture

As importacbes mundiais de soja também apresentententracdo, pois, grande
parte das importacdes esta concentrada na Unidapé&are na China. A China além de

consumir quase toda a sua producao, é grande expoat Pelos dados acima percebe-se
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gue a China a partir de 2003 passou a ser a painonportadora mundial de soja em gréao,
e esta virada intensificou ao longo destes anoslosque, de acordo com a tabela acima, a
estimativa € que a China importard na safra 200618i& de duas vezes o que a Unido
Européia importara. A Unido Européia, embora nas mgrincipal importadora é grande
consumidora de soja em gréo, representando maZd#edas importacdes mundiais de
soja em grao. A Unido Européia, segundo MARGARIFERNANDES E TUROLLA
(2002), utiliza a soja para a producdo de racamalnivisto que, este bloco econdmico &
um importante produtor de suinos, de aves e debsvi

Tendo visto o panorama do mercado mundial de sojgréo, € importante analisar
0 mercado de um de seus subprodutos, o farelore® fde soja foi durante muito tempo o
principal produto do complexo agroindustrial deasajser exportado pelo Brasil, porém, no
final da década de 1990 as exportacdes de graesasuas exportacdes de farelo. O Brasil
foi, até 0 ano de 2004, segundo o USDA, o seguraiormprodutor mundial de farelo de
soja e dados preliminares sobre a producao muaeitdrelo de soja indicam que a China e
a Argentina passardo a ocupar posicfes a frent®rdsil no ranking dos maiores
produtores mundiais de farelo de soja. Os Estadodod estdo no topo do ranking de
producdo mundial de farelo de soja. A tabela séguemonstra dados sobre a producéo

mundial de farelo de soja.
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Tabela 13: Producdo Mundial de Farelo de Soja

Producdo Mundial de Farelo de Soja (milhdes de tofedlas métricas*

2001/02 Pammp_agao 2002/03 Part|C|p_agao 2003/04 Pammp_agao
Relativa Relativa Relativa
Argentina 16,5¢ 13,23% 18,42 14,129 19,6¢ 15,33%
Brasil 19,41 15,50% 21,45 16,44Y 22,3¢ 17,42%
China 16,3( 13,02% 21,0 16,10% 20,1¢ 15,73%
Estados 36,55 29,19% 34,65 26,56% 32,95 25,67%
Unidos
Uniao 13,88 11,09% 12,82 9,83% 10,94 8,52%
Européia
Outros 22,51 17,98% 22,1% 16,96% 22,2% 17,32%
Total 125,21 13047 128,3¢
2004/05 Pammp_agao 2005/06 Parnmp_agao 2006/072 Pammp_agao
Relativa Relativa Relativa
Argentina 21,52 15,52% 25,01 17,28Y% 26,65 1748%
Brasil 22 ,6¢€ 16,33¥% 21,6¢€ 14,97% 21,87 14,32%
China 24,02 17,32% 27,3( 18,87% 29,81 19,60%
Estados 36,94 26,63% 37,41 25,85% 38,48 25,25%
Unidos
Uniao 11,01 7,94% 10,37 7.17% 10,76 7,06%
Européia
Outros 22,3( 16,07% 22,95 15,86 24 87 16,29%
Total 138,7¢ 144,7( 152 4:

1 -1 tonelada métrica equivale a aproximadamed@® tjuilos, 2 — Estimativas.

Fonte: FAS/USDAFKoreign Agricultural Service — United States Depagnt of Agriculture

Os dados mostram que o Brasil vem perdendo posiedé® 0s principais

produtores mundiais de farelo de soja. Este movwimnénesultado do grande crescimento

das exportacbes de soja em gréos, que sdo mebasadas que as exportacbes dos
subprodutos.

Os Estados Unidos sdo os maiores produtores déo faee soja, entretanto,

consomem quase toda sua producao, caindo paraddrggar quando se trata de ranking
de exportacdes de farelo. A lider de exportacOeardéo de soja € a Argentina, e o Brasil

ocupa a segunda posicdo no ranking de exportagbdarelo de soja. Na tabela abaixo

pode ser visualizada a parcela que cada um ocufpdaiaas exportacdées mundiais.
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Tabela 14: Exportacdes Mundiais de Farelo de Soja

Exportacdes Mundiais de Farelo de Soja (milhdes deneladas métricas!

2001/02 Pammp_agao 2002/03 Parnmp_agao 2003/04 Pammp_agao
Relativa Relativa Relativa
Argentina 15,94 38,66¥ 18,41 43,24Y 19,2: 42,10%
Brasil 11,8¢ 28,77% 13,6¢€ 31,98Y% 14,7¢ 32,40%
China 1,12 2,72% 0,84 1,97% 0,6¢€ 1,45%
Estados 7,27 17,63% 5,73 13,41% 4,69 10,27%
Unidos
Uniao 0,33 0,80% 0,35 0,82% 0,41 0,90%
Européia
Outros 4,71 11,42% 4,0z 9,41% 5,8¢ 12,88%
Total 41,2: 42,72 45 6t
2004/05 Pammp_agao 2005/06 Parnmp_agao 2006/072 Pammp_agao
Relativa Relativa Relativa
Argentina 20,6t 44,08% 24,3: 47,28% 26,0t 49,08%
Brasil 14,2¢ 30,42% 12,8¢ 25,05Y% 12,2C 22,98%
China 0,6¢€ 1,41% 0,3€ 0,70% 0,3t 0,66%
Estados 6,66 14,22% 7,31 14,21% 7,89 14,86%
Unidos
Uniao 0,54 1,15% 0,65 1,26% 0,70 1,32%
Européia
Outros 4,0¢ 8,73% 5,92 11,50¥% 5,8¢ 11,10%
Total 46,8 51,4¢ 53,0¢

1 -1 tonelada métrica equivale a aproximadamed@® tjuilos, 2 — Estimativas.

Fonte: FAS/USDAFKoreign Agricultural Service — United States Depagnt of Agriculture

A tabela acima mostra que as exportacOes de fdeskbja argentinas, segundo as
estimativas do USDA, deverao representar quasedmelas exportacbes mundiais deste

produto. Os dados também revelam que quase todagéo de farelo de soja da Argentina

€ exportada, sendo o mercado interno deste pat® magnificativo. Este fato pode indicar

gue os precos de farelo de soja da Argentina s@omahte atrelados ao mercado

internacional havendo alta transmisséo de precePuliacipais pragas internacionais para

este pais, conforme j& identificado em estudozaddi por FREITA®t alii (2001).

Pelo lado das importacdes, a Unido Européia € arnmaportadora de farelo de

soja. Este fato, conforme dito acima, deve-se &@osle grande produtor de aves, bovinos
e suinos que este bloco econbmico ocupa. A Unidopgia adotou uma estratégia de
internalizacdo do processamento do grédo, haja \astgrande importacdo de graos

apresentada por este bloco. Entretanto, a Unidop€ia continua importando parcela
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significativa de farelo de soja para poder supsiisaas necessidades. Abaixo podem ser

visualizadas as importagbes mundiais de farelope s

Tabela 15: Importagbes Mundiais de Farelo de Soja

Importagdes Mundiais de Farelo de Soja (milh6es deneladas métricas’
2001/02 PaF?iCip.‘"“?éo 2002/03 | aricipagao | 5504, | Paricipacdo
elativa Relativa Relativa
Indonésiz 1,2F 3,08% 1,64 3,85% 1,6€ 3,69%
Brasil 0,34 0,84% 0,3t 0,82% 0,2¢ 0,62%
Tailandia 1,8¢ 4,65% 1,9¢ 4,65% 1,6€ 3,69%
Coréia 1,5C 3,69% 1,52 3,59% 1,31 2,91%
Uniao 19,69 48,49% 20,38 47,83% 21,90 48,73%
Européia
Outros 15,94 39,25% 16,7: 39,26% 18,13 40,34%
Total 40,61 42,61 44 ,9¢
2004/05 Particip_agéo 2005/06 Particip_agéo 2006/072 Particip_agéo
Relativa Relativa Relativa
Indonésiz 1,8F 3,98% 1,98 3,83% 2,07 3,94%
Brasil 0,2t 0,54% 0,1¢ 0,37% 0,27 0,51%
Tailandia 1,7 3,72% 2,04 4,00% 2,1 4,09%
Coréia 1,4€ 3,14% 1,77 3A47% 1,8C 3,43%
Uniao 21,72 46,76% 22,90 44,93% 22,68 43,18%
Européia
Outros 19,44 41 ,85% 22,12 43,40% 23,5¢ 44.84Y%
Total 46,4% 50,97 52,52

1 -1 tonelada métrica equivale a aproximadamed@® fjuilos, 2 — Estimativas.

Fonte: FAS/USDAFKoreign Agricultural Service — United States Depagnt of Agriculture

A tabela mostra que a Indonésia, a Coréia e @afdid também sdo importantes
importadores de farelo de soja, embora em magnigigeificativamente inferior as
importacfes apresentadas pela Unido Européia.

A Unido Européia é a grande importadora mundighdso de soja. Quase metade
das importacdes mundiais de farelo é realizada Iplelco europeu. Entretanto, os dados
evidenciam que o bloco tem apresentado queda tigipagdo relativa das importacdes
mundiais de farelo, em parte como resultado deaatégia referida anteriormente. No
entanto, a importacdo apresentada pelo bloco &maato significativa.

No mercado de 6leo de soja, a configuracao é diferdo mercado de farelo de

soja. No mercado de 6leo, o Brasil € o quarto n@iodutor. O Brasil foi 0 segundo maior
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produtor até 2004/05 quando foi superado por Chidagentina. Os Estados Unidos séo

também, os lideres na producao de 6leo de sojabdla abaixo relaciona os principais
produtores de Oleo de soja.

Tabela 16: Produgio Mundial de Oleo de Soja

Produgéo Mundial de Oleo de Soja (milhées de tonalas métricas?
2001/02 Pammp_agao 2002/03 Part|C|p_a(;ao 2003/04 Pammp_agao
Relativa Relativa Relativa
Argentina 3,8¢ 13,43% 4,4C 14,39¥% 4,63 15,44Y%
Brasil 4,7C 16,26% 5,2C 17,01% 5,5¢ 18,65%
China 3,57 12,35% 4,7¢ 15,47% 4,5¢: 15,11%
Estados 8,57 29,65% 8,36 27,35% 7,75 25,85%
Unidos
Uniao 3,16 10,93% 2,92 9,55% 2,50 8,34%
Européia
Outros 5,02 17,37% 16,23% 16,61%
Total 28,9( 30,57 29,9¢
2004/05 Pammp_agao 2005/06 Parnmp_agao 2006/072 Pammp_agao
Relativa Relativa Relativa
Argentina 5,0¢ 15,66% 6,0C 17,49 6,4C 17,94%
Brasil 5,65 17,38% 5,3¢ 15,71Y 5,37 15,05%
China 5,42 16,68% 6,15 17,929 6,74 18,90%
Estados 8,78 27,02% 9,25 26,96% 9,15 25,65%
Unidos
Uniao 2,50 7,69% 2,36 6,88% 2,45 6,87%
Européia
Outros 5,0€ 15,57% 5,1€ 15,04% 5,5¢€ 15,59%
Total 32,5( 34,31 35,67

1 -1 tonelada métrica equivale a aproximadamed@® tjuilos, 2 — Estimativas.
Fonte: FAS/USDAFKoreign Agricultural Service — United States Depagnt of Agriculture

Ao analisar as exportacdes de 6leo, pode-se nataragArgentina é a maior
exportadora de 6leo de soja. Da mesma forma queemacom o farelo de soja argentino,
0 Oleo de soja produzido neste pais também ¢é gqotaémente destinado para exportacao.

Ja o Brasil ocupa a segunda posicéo dentre osesaaportadores de 6leo de soja.
Os dados indicam que o Brasil possui também um iirapt mercado consumidor interno
deste tipo de 6leo vegetal. A terceira posicaoexpertacdes de soja € alternada entre os
Estados Unidos e a Unido Européia. A tabela segyanoistra os principais exportadores de

Oleo de soja e suas respectivas participacde svesdat
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Tabela 17: Exportacdes Mundiais de Oleo de Soja

Exportagdes Mundiais de Oleo de Soja (milhdes derteladas métricas?
2001/02 Pammp_agao 2002/03 Parnmp_agao 2003/04 Pammp_agao
Relativa Relativa Relativa
Argentina 3,44 42,21Y% 3,64 41,60% 4,0¢ 47,28%
Brasil 1,77 21,72% 2,3¢ 27,31y 2,72 31,52%
China 0,0€ 0,74% 0,01 0,11% 0,01 0,12%
Estados 1,14 13,99% 1,03 11,77% 0,42 4,87%
Unidos
Uniao 0,90 11,04% 0,71 8,11% 0,54 6,26%
Européia
Outros 0,84 10,31% 0,97 11,09% 0,8€ 9,97%
Total 8,1t 8,7t 8,6
2004/05 Pammp_agao 2005/06 Parnmp_agao 2006/072 Pammp_agao
Relativa Relativa Relativa
Argentina 4,75 51,46% 5,5¢ 60,11% 5,8€ 59,19%
Brasil 2,41 26,11% 2,0E 22,04Y 2,1 21,72%
China 0,04 0,43% 0,1C 1,08% 0,07 0,71%
Estados 0,60 6,50% 0,52 5,59% 0,66 6,67%
Unidos
Uniao 0,51 5,53% 0,26 2,80% 0,25 2,53%
Européia
Outros 0,92 9,97% 0,7€ 8,39% 0,91 9,19%
Total 9,2:% 9,3C 9,9C

1 -1 tonelada métrica equivale a aproximadamed@® tjuilos, 2 — Estimativas.
Fonte: FAS/USDAFKoreign Agricultural Service — United States Depagnt of Agriculture

Pelo lado das importacdes, percebe-se que osanaimportadores de 6leo de soja
sdo paises em desenvolvimento. A india é o prihdipportador deste género de 6leo,

seguido pelo Ird. A tabela seguinte mostra algwssmportadores de 6leo de soja.
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Tabela 18: Importagdes Mundiais de Oleo de Soja

Importages Mundiais de Oleo de Soja (milhdes dereladas métricas?
2001/02 PaF?iCip.‘"“?éo 2002/03 | PATHCIPAGAC | 505, | Participagao
elativa Relativa Relativa
China 0,5t 7,03% 1,71 20,45Y% 2,74 33,21%
india 1,5t 19,82% 1,2t 14,95% 0,7€ 9,21%

Ird 0,8 10,61% 0,9€ 11,48% 0,7¢ 8,85%
Marrocos 0,3C 3,84% 0,37 4,43% 0,3t 4,00%
Venezuel: 0,21 2,69% 0,2C 2,39% 0,3C 3,64%

Outros 43¢ 56,01% 3,87 46,29Y 3,3¢ 41,09%
Total 7,82 8,3€ 8,2t
2004/05 PaF?iCip.‘"“?éo 2005/06 | "aricipacdo | ,nnq 7, | Participagao
elativa Relativa Relativa
China 1,74 19,44% 1,52 17,19% 1,7C 17,71%
india 2,02 22 57% 1,67 18,89Y 1,85 19,27%

Ira 0,74 8,27% 0,6C 6,79% 0,7¢C 7,29%
Marrocos 0,32z 3,58% 0,34 3,85% 0,34 3,54%
Venezuel: 0,2t 2,79% 0,2¢ 3,17% 0,2¢ 3,02%

Outros 3,8¢ 43,35% 448 50,11% 4,72 49,17%
Total 8,9t 8,84 9,6(

1 -1 tonelada métrica equivale a aproximadamed@® fjuilos, 2 — Estimativas.
Fonte: FAS/USDAFKoreign Agricultural Service — United States Depagnt of Agriculture

Todos estes dados expostos demonstram minimamehiteeasao do mercado do
complexo agroindustrial da soja no mundo. Destaeinana proxima secao centra-se em
fazer um panorama semelhante ao exposto acimanpmé um enfoque mais fechado no

complexo agroindustrial da soja no Brasil.
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CAPITULO Il

2. O Complexo Agroindustrial da Soja no Brasil

Ja foi possivel perceber que o complexo agroindlistta soja tem grande
significancia na economia mundial. Para analisaquanto este importante complexo
representa para a economia brasileira serdo apadssn primeiramente, alguns dados

sobre a producéo nacional de soja em grao.

“(...) a expansao da cultura da soja foi a prifcimsponsavel pela
introducdo do conceito de agronegdcio no paissiégeelo volume fisico
e financeiro envolvido, mas também pela necessiddde visao
empresarial de administracdo da atividade por pdo® produtores,
fornecedores de insumos, processadores da matina-p negociantes,
de forma a manter e ampliar as vantagens competitte producéo” (DE
PAULA E FAVERET FILHO, 1998

A soja é a principal cultura de exportacdo do Br&igundo dados da CONAB
(Companhia Nacional de Abastecimento), a area gudantle soja no Brasil evoluiu de
aproximadamente sete milhdes de hectares na saf@6/77 para aproximadamente
22,23 milhdes de hectares na safra 2005/2006. Delacom estes nimeros percebe-se
gue a area plantada, em quase trés décadas, aumemo218,68%, tendo como
consequéncia um grande crescimento da produca@»pansdo da cultura para varias
regides do Brasil.

No Brasil, segundo BRUM (2004), a soja comecou @hga destaque dentre as
principais culturas nacionais na década de 196frirAeira regido brasileira a cultivar a
soja foi a regido sul, sendo o Rio Grande do Shiboeiro na producéo da oleaginosa. Nos
Estados da regido Sul, a cultura da soja desempemipapel de ser uma alternativa para
cultura de veréo, visto que, a regido era granddytora de trigo (cultura de inverno) e
existia uma lacuna temporal a ser preenchida.almeante, a soja era cultiva em pequenas

propriedades na regido sul e contava com incentpars sua proliferagdo. Com a
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Revolucéo Verde a soja comecou a ser a cultivada em grandesigdaples. A Revolucédo
Verde trouxe mecanizacdo para o campo e tambénsrecaologias. Este movimento
possibilitou aos produtores de soja aumentar stess&e cultivo e, principalmente, a
apresentar ganhos de produtividade e de escalani2uas décadas de 1960 e 1970 a soja
espalhou-se pela regiao sul, e, embora o Rio Grdod&ul fosse o pioneiro no cultivo da
oleaginosa, o Estado que passa a ser o maior pratktommodityna regido é o Parana.

Nas décadas seguintes, 1980 e 1990, a cultura jdacemecou a desbravar as
fronteiras da regido Sul e passou a ser cultivasidém na regido Centro-Oeste. Com este
movimento de expanséao da cultura, o estado do Medsso passou a ser grande produtor,
e é atualmente o Estado que mais produz a oleagmmpais. O Estado do Parana ainda
tem destaque na producdo, pois é o segundo maidutor brasileiro. O Parané perdeu o
posto de maior produtor nacional de soja, entretarsiuia importancia ainda € fundamental,
pois neste estado situa-se o Porto de Paranagiipplt porto brasileiro para o
escoamento da producdo do complexo agroindus&iabg nacional.

A rapida expansao da cultura da soja pelo terotbrasileiro ndo € sem motivo,
pois o sistema agroindustrial da soja tornou-se dgs mais importantes setores da
economia brasileira, sendo, inclusive, grande gerdd divisas. O complexo agroindustrial
da soja engloba atividades de vao desde a prodiaz&oja em grdo até a comercializagao
dos produtos processados industrialmente.

O gréfico abaixo demonstra a evolucdo da area gmante soja no Brasil no
periodo citado.

! A Revolucéo Verde ocorreu durante as décadaf)de B e foi resultado da aplicacdo de novas

invengbes e da disseminacdo de novas sementedi@apragricolas que proporcionaram o aumento da
producdo e da produtividade agricola em paises sréegenvolvidos. Esta revolugdo foi impulsionada pe
promessa de erradica¢do da fome com aumento da déalimentos.
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Grafico 1: Evolucéo da Area Plantada de Soja no Bl
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Fonte: CONAB (Companhia Nacional de Abastecimento)

Como mostrado, a area plantada apresentou significavolucéo ao longo destas
trés décadas. Um grande diferencial do Brasil estrgrandes produtores mundiais de soja é
gue o Brasil possui um grande potencial para expaimta mais a producéo, ja que o pais
possui uma vasta fronteira agricola a ser explpfattaeste que pode proporcionar uma maior
producéo e exportacdo da soja. O Brasil apresemiaguande quantidade de terras cultivaveis
para ser utilizada enquanto nos Estados Unidosfegeatina esta area € limitada, isto é, estes
paises ja estdo proximos de esgotar a sua froatgicla.

A produtividade também demonstrou evolug¢do positisB@gundo dados da
CONAB, a produtividade brasileira passou de umaiandd 1.487,4 Kg/ha no final da
década de 70 para uma média de 2.549,7 Kg/ha extosida década de 2000. A CONAB
ainda apresenta uma estimativa de que a produlwig@ra a safra 2006/2007 sera de
2.608 Kg/ha. Este aumento da produtividade brasileepresenta um crescimento de
produtividade de mais de 70% no periodo citado.rédpcdo da soja apresentou neste
periodo ndo apenas evolucdo da producdo, mas tamgurodutividade, resultando em
uma maior competitividade da soja brasileira no @mi internacional. A evolu¢do da
produtividade das lavouras de soja no Brasil paensais bem visualizada no grafico

abaixo.
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Gréfico 2: Evolugao da Produtividade das Lavouras d Soja no Brasil
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Fonte: CONAB Companhia (Companhia Nacional de Adzastento)

Os dados indicaram que tanto a area plantada @@aptodutividade cresceram.
Um outro fator a verificar € a evolucao da produgdgeriodo citado até agora. Segundo a
CONAB, a produgéao de soja no Brasil passou de apeglamente 12 milhdes toneladas na
safra 1976/77 para uma estimativa de aproximadarehtmilhdes de toneladas para a
safra 2006/2007. Este aumento é da magnitude déo 35(ercebe-se, pelos gréaficos
anteriores, que foi composto por aumentos de anésada (expanséo da fronteira agricola
disponivel) e aumentos de produtividade. A evoludt@producao brasileira do gréo de soja

pode ser observada no gréafico seguinte.
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Gréfico 3: Evolucdo da producédo do grao de soja nBrasil
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Fonte: CONAB (Companhia Nacional de Abastecimento)

Esta magnitude da producéao faz do Brasil o segundior produtor de soja em
grédo do mundo. Os Estados Unidos da América sd@eses na producdo deste gréo.
Segundo o FAS, e conforme visto nos dados apreken&cima, na safra 2005/2006 os
Estados Unidos foram responséaveis por aproximadan®8% da producdo mundial de
soja, 0 Brasil produziu aproximadamente 25%, a Atiga foi responséavel pela producao
de aproximadamente 18% do total, 0 que faz desteqterceiro maior pais produtor de
soja. Em nimeros, no referido ano, a producéo dtmlgs Unidos foi de 83,37 milhdes de
toneladas métricas. A producdo do Brasil foi denblhifes de toneladas métricas e a da
Argentina de 40,5 milhGes de toneladas métricas.

Segundo a Associagio Brasileira das Industrias ldesOvegetais (ABIOVE), a
producdo brasileira de soja cresceu a taxa de HL%aos Gltimos seis anos e é uma das
principais fontes de divisas do pais. Em 2005,nfogerados mais de nove bilhdes de
dolares relativos a exportacdes do complexo agusindl da soja, o que corresponde a
guase 9% do total das receitas cambiais do pais aes. Apesar da expressao deste valor,
ele ja foi mais elevado. No ano de 2003, estasitesceepresentaram quase 12% das
receitas cambiais totais do paéggundo a ABIOVE, apenas a exportacdo de soja &os gr
gerou uma receita de mais de cinco bilhdes de elam 2005. Estes dados podem ser
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visualizados nos graficos seguintes extraidos déXE.

Grafico 4: Receitas do Complexo Agroindustrial da 8ja
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Fonte: ABIOVE (Associagéo Brasileira das IndustdesOleos Vegetais)

Gréfico 5: Participacdo do Complexo Agroindustrialda Soja nas Receitas Cambiais
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Fonte: ABIOVE (Associagéo Brasileira das IndustdesOleos Vegetais)

A producéo da soja no mundo cresceu significativéenao longo do século XX e
estes dados demonstram como esta cultura e sedegongdo importantes para a economia
brasileira gerando importante montante de divigagb@is.

A demanda mundial pode crescer mais, pois ha agénaa de biocombustiveis e 0
crescimento da China que podera tornar-se 0 maimumidor mundial de soja, visto que, ja
ocupa posicéo de destaque no consumo da oleaginosa.

Esta concentragcdo verificada na producdo tambémeidiicada nas exportacoes,
sendo que estas respeitam a hierarquia estabeleigeoducdo. A importacdao também é

concentrada, sendo a Unido Européia a principabitagora de soja e com a China
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figurando-se entre os principais importadores maiadi

O esmagamento total de soja, de acordo com dadio®®ina ABIOVE, evoluiu de
mais de 18 milhdes de toneladas em 1994/95 paraeqB@ milhdes de toneladas em
2005/2006, o que representa um aumento de mai®%endé periodo. O crescimento da

quantidade de soja esmagada no Brasil poder salizigda no grafico seguinte.

Grafico 6: Brasil — Processamento Total de Soja

Processamento de Soja (1000 toneladas)
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Fonte: ABIOVE (Associaco Brasileira das IndustdasOleos Vegetais)

Apds o esmagamento a soja gera o farelo e o olgo.bFratando sobre o farelo,
segundo dados do FAS, o maior produtor mundiahodd de soja séo os Estados Unidos e
0 maior exportador é a Argentina. As exportacfegdgntina em 2005 representaram
guase metade (47,28%) do total das exportacOesiasin® Brasil € o segundo maior
exportador de farelo e, em 2005, exportou aproxamahte 25% do total exportado
mundialmente. O Brasil até o final da década dé) 6Po principal exportador de farelo
de soja, porém perdeu tal posicdo ap6s a conhkeeidéandif entrar em vigor. Até entao,

o farelo de soja era o principal produto do complaxser exportado pelo Brasil. Apds esta

2 Lei complementar n°® 87, de 13 de setembro de.1A@96ferida lei regulamenta em seu artigo 3°,

inciso Il, que o imposto sobre circulagdo de mavdad e servigos (ICMS) néo incide sobre operagdes
prestacBes que destinem ao exterior mercadoriglsisime produtos primarios e produtos industrialosa
semi-elaborados, ou servicos. No mesmo artigo, empsragrafo Gnico, diz ainda que: “Equipara-se as
operacgdes de que trata o inciso Il a saida de oha@iearealizada com o fim especifico de exportgu@ia o
exterior, destinada a: | — empresa comercial egdors, inclusivetradings ou outro estabelecimento da
mesma empresa. |l — armazém alfandegado ou entneguhsaneiro.
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lei o farelo perdeu a posicédo de principal produdopauta de exportacbes do complexo
agroindustrial da soja para o grao in natura.

O Brasil, segundo a ABIOVE, exportou 14.422 mildtanlas de farelo de soja, o
que representa um valor de 2.865 milhées de ddlarestimativa para o ano de 2006 é de
uma queda nas exportacOes brasileiras de farelsope As estimativas da ABIOVE
indicam que as exportacdes brasileiras de farelofiedevem reduzir-se para 13.400 mil
toneladas, reduzindo-se também o valor para 2.6B@@s de dolares.

Segundo os dados da ABIOVE, o volume das exporsadéefarelo de soja foi
maior que o volume das exportacdes de soja emaigdo ano de 1999. A partir deste ano,
as exportacfes de soja em grao superaram as ttedarsoja. Enquanto do ano 2000 até
2005, o volume das exportacbes de soja em graacewre94,80%, o volume das
exportacbes de farelo de soja cresceu 54,02%. Neswmo periodo o volume de
exportacfes de Oleo de soja cresceu 155,64%, ametapesar deste crescimento, 0s
volumes exportados de 6leo sdo pequenos em cordparam o grao e o farelo.

A tabela abaixo demonstra o volume exportado, ornag délares por tonelada e o
valor das exportacfes para cada produto.

Tabela 19: Exportacdes Brasileiras — Volume e Valor

Gréc Farelc Olec

Ano | Volume Valor Valor Volume Valor Valor Volume Valor Valor

(mil (Uss/ (Uss (mil (USss$/ (US$ (mil (Uss/ (US$

toneladas)| tonelada)| milhdes) | toneladas)| tonelada)| milhdes)| toneladas)| tonelada)| milhdes)

1992 374C 217 817 8501 18¢ 159¢ 71€ 40¢ 291
199: 419( 22¢€ 94¢€ 9447 192 181¢ 73t 41¢€ 30€
199¢ 53617 24~ 131¢ 1061¢ 18€ 198( 1517 54¢€ 82¢
199t 349: 22( 77( 1156 17¢ 1997 173( 59¢€ 1031
199¢ 3647 27¢ 101¢ 1122¢ 243 2721 1332 53¢ 71z
1997 834( 294 245; 1001 26¢ 2681 112¢ 53( 59¢
199¢ 928¢ 234 217¢ 10447 167 174¢ 135¢ 60¢ 82¢
199¢ 8917 17¢ 159: 1043 144 150¢ 1522 441 671
200( 11517 19C 218¢ 936¢ 17€ 164¢ 107z 33t 35¢
2001 1567¢ 174 272¢ 11271 18 206t 162¢ 30€ 50€
200z 1597( 19C 303z 12517 17€ 219¢ 193¢ 40z 77¢
200: 1989( 21€ 429( 1360: 191 260z 248¢ 49¢ 123
200/ 1924¢ 28( 539t 1448¢ 22¢€ 3271 2517 54¢ 138:
200t 2243t 23¢ 534t 1442 19¢ 286t 274z 462 1267
2006 2470( 22F 555¢ 1250( 19t 243¢ 230( 49C 1123
1-previsdo

Fonte: ABIOVE (Associagéo Brasileira das IndustdasOleos Vegetais)
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No agrupamento dos trés produtos do complexo adpweinal da soja, as
exportagcdes apresentaram significativo crescimé&mno2004, as exportacdes FOB da Soja
em Grdo alcancaram mais de 5 bilhdes de délaresdadss mostram que o volume
exportado de grao cresce vertiginosamente. Poo tado, a tabela mostra que nos ultimos
anos o preco da tonelada apresentou queda, tamp@apcomo no farelo e 6leo. Em 2004,
a tonelada do grdo de soja era cotada a US$ 28(Qi¥eviséo para 2006 € de US$ 225,00
por tonelada de grdo de soja. No caso do farelo2@, o preco registrado era de US$
226,00 por tonelada, enquanto que a previsao @@ & de US$ 195,00 por tonelada de
farelo de soja. O 6leo de soja ndo foge desta temaé a previsédo para 2006 indica queda
de mais de 10% no preco da tonelada em relaca64 Eon 2004, o preco da tonelada de
Oleo foi de US$ 549,00 e a previsdo para 2006 @3t490,00. O grafico seguinte mostra

evolugao no valor das exportacdes em milhdes deekl

Gréfico 7: Evolugao do Valor das Exportacdes do Copiexo Agroindustrial da Soja
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Fonte: ABIOVE (Associagéo Brasileira das IndustdasOleos Vegetais)

USHnihdes

O quadro abaixo, extraido da CONAB, traz um balacgmpleto do complexo

agroindustrial da soja no Brasil.
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Quadro 2: Balango do Complexo Agroindustrial da S@ (1000 toneladas)

PRODUTO TSAFHATESTOQUET PRODUCAD | JMPOHR- 1 SUPHI- § CONSURMO J EXPOR- | ESTOCU

1999/00]  2.347.5 32.890,0 807.0 36.044,5 22.520,0 11.517.3 2.007.2
2000/01] 2.007.2 35.431.8 849 6 31.288.6 24.380.0 15.675.0 1.233.6
2001/02]  1.233,6 32.230,0 1.045,2 34.508,8 27.450,0 15.97 0,0 1.086.,8
SOJAEM  [2p02/03 1.088.8 52.017.5 1.189.2 54.295.5 30.150.0 19.890.5 4,955.0
GRADS 2003/04] _4.255.0 43 088,90 349.0 54.592.9 31.210.0 13,2477 34,1352
2003/05]  4.135,2 51.452,0 368,0 55.055,2 51.490,0 22.435,1 2.030,1
2005/06]  2.030.1 53,413.9 360,0 55,804,0 29.960,0 24.700,0 1,144,0
2006/07 | 1.143,0 54,286, 1 300,0 55,630, 1 29,96 0.0 24.700,0 11701
1999/00 6642 16.669.0 98,7 17.431.9 6.800,0 9,375.0 1.256.9
2000/01 1.256.9 18.051,5 2187 19.527.1 7.200.0 11,2707 1.056,4
2001/02]  1.056,4 20.063,5 367.5 21.667 .4 7.560.,0 12.517,2 1.590,2
FARELO [2002/03 1.530.2 21.962.0 305.4 23,857 8 8.100.0 13.602.2 2.155.4
DESOJA |zo03/0a] 2.155.4 22.673.0 1878 25.016.2 8.500,0 14.485.6 2.030.6
2004/05] 2.030.6 22.659.0 1887 24.878.3 9.100,0 14.421,7 1.356,5
2005/06] 1.356.6 21.528,0 100.0 22.084,6 9.100,0 12.500,0 1.384,6
2006/07 | _1.384.6 21.528.0 100.0 23.012.6 9.100,0 12.500,0 1.412,6
1999/00 175.6 2.008,0 105.4 4.200,0 2.660,0 1.072.9 357.1
2000/01 357.1 4.341,5 72.0 4.770.6 2.935,0 1.651.5 184.1
. 2001/02 184,1 4.873.5 135.0 5.102.6 2.930,0 1.0934.8 327.8
OLEO DE [2002/03 327.8 5.282.0 36,0 5.645.8 2.960,0 2.485.9 199.9
SO .JA 2003/04 199,9 5.453,0 27 .0 5.679,9 3.040,0 2.122,8 517.1
2004/05 517.1 55195 32 5.039.8 3.150,0 22139 675.9
2005/06 6759 5.244.0 10,0 5.920,9 3.200,0 2.200,0 529.9
2006/07 5299 5.244,0 10,0 5.783,9 3.200,0 2.200,0 383.9

Fonte: CONAB (Companhia Nacional de Abastecimento)

O complexo agroindustrial da soja, conforme ja ,dé@ngloba os segmentos de
relativos a soja que vao desde o seu plantio eténercializacdo dos subprodutos gerados
através de seu processamento. Desta maneira, decangmvolve as atividades relativas a
soja em grao, ao farelo de soja e ao 6leo de Esja. complexo, como pode se observar
pelos dados expostos acima, apresenta significaatediosidade dentro dos nameros da
economia brasileira. O sistema agroindustrial da sem se destacado no agronegdcio
brasileiro e sua importancia pode ser compreengéda analise dos dados apresentados.
Segundo a CONAB, as exportacbes do complexo agrsindl da soja nos anos de 2003,
2004 e 2005 representaram, respectivamente, 26 Z22%§% e 21,74% do total exportado
pelo agronegocio brasileiro. A tabela abaixo mostquantidade e o valor exportados pelo
complexo agroindustrial da soja, de maneira degagaee mostrando a quantidade de 6leo
bruto, refinado e outros 6leos de soja, nestesatrés, assim como a participagéo no total

exportado pelo agronegdcio brasileiro.
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Tabela 20: Exportacdes Brasileiras do Complexo Agmdustrial da Soja

Exportacdes
Participacéo
) N Oleo Oleo Outros Complexo Total do
Anos Medida Gréo Farelo § Gleos Agroindustrial -
Bruto Refinado ) ; Agronegdcio Complexo
de soja da Soja
no Total
Milhdes
2003 Ton. 19,89 13,60 2,13 0,36 - 35,98
Milhdes
USs$ 4290,44 | 2602,37 | 1041,92 190,63 - 8125,37 30638,98 26,52%
Milhdes
2004 Ton. 19,25 14,49 2,12 0,38 0,01 36,25
Milhdes
USs$ 5394,91 | 3270,89 1,16 220,09 6,25 10047,89 39015,78 25,75%
Milhdes
2005 Ton. 22,43 14,42 2,21 0,48 0,00005 39,55
Milhdes
USs$ 5345,05 | 2865,04 | 1022,01 244,60 0,03 9476,73 43600,96 21,74%

Fonte: CONAB (Companhia Nacional de Abastecimento)

Os dados expostos acima demonstram a importansia destema agroindustrial
para a economia brasileira. Segundo nimeros da @) Aarticipacdo das exportacdes
do complexo agroindustrial da soja nas exportadadsalanca comercial nos anos de 2003,
2004 e 2005 foi, respectivamente de 11,12%, 10,4B01%, confirmando que o sistema
agroindustrial da soja é um importante segmenteamomia brasileira, apesar desta
participacdo apresentar queda de 2003 até 200&s Hatlos demonstram a grandiosidade
do complexo agroindustrial da soja dentro da eceadirasileira, exercendo o papel de
importante setor na geracao de renda e de divisaoppais.

Observou-se, portanto, que o complexo agroindlisttea soja € um setor
mundializado e, no Brasil, especialmente apds #wbecomercial, os precos domésticos
comecaram a sofrer influéncia dos precos praticadgsprincipais pracas internacionais.
Neste sentido, ha uma série de estudos que teni@deatificar e mensurar esta transmissao
de precos presente no mercado internacional. Orpodgapitulo traz uma revisdo destes

estudos sobre este importante sistema agroindwtrtadeste trabalho.
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CAPITULO I

3. Reviséo da Literatura Sobre Formacéo de Precosd a Soja

A teoria microecon6mica tem em seu arcabouco ®anoa estrutura de mercado
denominada “concorréncia perfeita’. Nesta estrutieamercado, segundo PINDYCK E
RUBINFELD (2002), os individuos sao aceitadorespde;o, isto €, ninguém consegue
exercer influéncia na determinacdo do preco de adercde determinado produto. Outra
premissa desta estrutura de mercado é a homogeaaigaprodutos. Quando os produtos
sdo homogéneos, sao também substitutos perfeitascempeticdo ocorre por preco,
fazendo com que nenhuma empresa possa elevaresgigmima do preco de mercado sob
o risco de perder parte de seus negoécios. SeguiNdYEK E RUBIFELD (2002), Os
produtos caracterizados pela homogeneidade saonitesmoscommodities

O mercado deommoditie® 0 que mais se aproxima desta estrutura de neerdad
soja € um@ommodityagricola e, conforme exposto, umas das mais irpi@s no mundo.
Tanto a soja em grao como o0s seus derivados apaoxse desta estrutura, ou pelo menos,
apresentam uma caracteristica, isto €, sdo mercedpsodutos homogéneos e, com isso,
de certa forma, tomadores de precos. Devido a &staximacdo faz-se presente neste
mercado, certa transmissdo de precos internacjojdatpue, conforme explicitado acima, o
mercado do complexo agroindustrial da soja € untader mundializado.

Os precos do setor agricola sdo, devido as caistitas explicitadas acima, 0s
mais sensiveis a choques. Estes choques podemnseide oferta como de demanda. Os
choques de oferta seriam problemas climaticosepemplo, que afetariam a quantidade de
produto ofertada no mercado, proporcionando ab@sqo preco do produto. Os choques
de demanda seriam mudancas em impostos, aliquetaspdrtacdo ou taxas de cambio,
gue da mesma maneira poderiam influenciar no ppegticado no mercado. De maneira
resumida pode-se dizer que 0s precos agricolama#o sensiveis e, no caso, da soja ha
uma seérie de estudos que tém tentado identificactaisticas inerentes a geracdo destes
precos e a partir disto entender melhor e podézartia série histdrica destes precos para
fins de previsao.
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Desta maneira, este capitulo ir4 revisar alguns eftudos que tratam sobre
transmissao de precos e analise do mercado iniena&da soja.

FREITAS et alii (2001) realizaram um estudo sobre a transmissapreg no
mercado internacional do farelo de soja no peri@8®-99. Os autores tinham como objetivo
analisar a influéncia da Unido Européia (principlaico consumidor mundial de farelo de
soja) na formacao dos precos de exportacdo destatpmos mercados de Brasil, Argentina e
Estados Unidos. O trabalho destinou-se a analisafilgncia quantitativa e temporal das
cotagdes por parte da demanda nos mercados pexletexportadores. Os autores utilizaram
dados de cotacdes ClRo Porto de Rotterdam, precos no atacado nosdsstaidos e os
precos FOBpara Brasil e Argentina no periodo de outubro3#901a setembro de 1999. Os
modelos utilizados para o desenvolvimento do edtudon os Modelos de Correcéao de Erros
(MCE) e modelos ARIMA (Auto-Regressivo IntegradoMédias Moveis) além de testes de
co-integracao do tipo Engle-Granger e fungbesatesteréncia. Os autores detectaram que o0s
paises exportadores sao tomadores de precos nadmentindial de soja e que 0s paises com
mercado consumidor mais forte sofrem menores indila8 da oscilacdo internacional de
precos. Os autores concluiram que o Brasil apreesena elasticidade elevada, porém, menor
gue a Argentina por razdes de o Brasil possuir w@rcado consumidor interno maior que o
da Argentina. Os autores inferiram que a transmiésaversamente proporcional, embora de
maneira leve, ao tamanho do mercado consumidonm@ntre os principais exportadores. Os
autores identificaram, desta maneira que, a trassimi de precos de Rotterdam para os
Estados Unidos € levemente ineléastica. Para Rra@sijentina, idenficaram que a transmisséo
€ elastica. Com isto, os autores concluem que resniasdo de precos no mercado
internacional do farelo de soja € unidirecionals p@o se verificou relacdo causal na direcao
dos paises exportadores para o mercado internhciona

MARGARIDO E SOUSA (1998) tentaram identificar arfeacdo de soja no Brasil e
no estado do Parana. A escolha deste estado fdadegrande capacidade de esmagamento
presente em seu territdrio, assim como, por abar&orto de Paranagua (principal porto de

escoamento da soja exportada brasileira). Somaelstes quesitos, estd o fato de que o

3 Modalidade em que exportador deve entregar aateria a bordo do navio, no porto de embarque,

com frete e seguro pagos.
Modalidade em que todas as despesas correntegatkarque da mercadoria no porto designado
pelo importador é de responsabilidade do exportador
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indicador de precos Esalg/BME calculado tendo o estado como referéncia. Sessim, os
autores tiveram por objetivo analisar se as vaesgle precos da soja em Chicago eram
transmitidas aos precos médios recebidos pelosujored em nivel de Brasil e Parana,
analisando também se o preco médio deste estadospodulgado bom indicador ou como
variavelproxy dos precgos praticados nacionalmente. Os dad@adtk pelos autores foram
de precos mensais para os trés mercados citadpsréodo de analise estendeu-se de janeiro
de 1987 a dezembro de 1997. Os autores utilizasan @ desenvolvimento do trabalho o
modelo ARIMA para uma aproximagao de um modeloamado e fungbes de transferéncia,
um exemplo de modelo multivariado. Na andlise dedo de transferéncia a aplicagdo da
autocorrelagéao cruzada indicou que os precos ema@hisdo transmitidos instantaneamente,
porém ndo de forma integral. Os autores argumer@m base nos resultados que a
magnitude da transmissdo esta relacionada com e dév utilizacdo da capacidade da
indastria e com as estratégias adotadas pelas saapesmagadoras quanto ao destino da
comercializagdo da soja. Outro fator importante ggi@utores destacam é o “Custo Brasil”
(fatores relativos a debilidade de infra-estrutatayada carga tributaria, entre outros) que faz
com que a transmissao seja inferior a unidadeuRoro, os autores concluem que o preco
médio recebido pelos produtores no estado do Parandabom indicador oproxy do preco
médio nacional e que podem servir como referénaia produtores de outros estados e
ressaltam que o indicador usado para liquidacdo awgratos futuros deve refletir
adequadamente o0s precos da soja brasileira.

MARGARIDO, FERNANDES E TUROLLA (2002) realizaram utmabalho em que o
objetivo era de quantificar a elasticidade de trassio de precos no mercado internacional de

soja. Utilizando a Lei do Preco Unfccomo pano de fundo, os autores buscaram demonstrar

> Indicador de pregos que serve como referéncia gdiquidacdo dos contratos futuros na Bolsa de

Mercadorias e Futuros (BMF). O indicador é calcoladm base nos pregos praticados no Estado do&Paran
Para o calculo divide-se este estado em cincoesgiaranagua, Ponta Grossa, Norte, Oeste e Seidaest
ponderacdo de cada uma destas regides é deterrdmadardo com a capacidade de esmagamento irstalad
em cada uma delas. Sendo assim, os valores padenagéo séo: Paranagué (19,13), Ponta Grossa )25,49
Norte (34,72), Oeste (9,73) e Sudoeste (10,93).

De acordo com Kenen (1998), a Lei do Preco Uaiina que o preco de um produto deve ser
igual em todos os seus mercados, incluindo-sesisde transporte e tarifas. A Lei do Prego Upimte ser
estendida se usada como apoio a doutrina da ParitteBoder de Compra. Neste caso, a Lei do Preigo Un
estende-se por todos os produtos e afirma queed aévprecos de um pais sera sempre igual ao dével
precos de outro. A lei do Prego Unico, segundo Kei®98), apresenta duas objegbes. A primeira éogue
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como 0s precos externos influenciam os precosimgeiCom base na Lei do Preco Unico,
determinou-se o preco doméstico como funcdo dapregrnacional, da taxa de cambio e de
um termo de erro. Os dados utilizados para o tralfatam de precos mensais de grao de soja
na metodologia CIF no Porto de Rotterdam e FOBnagiBle 1994 a 2001. Apds a aplicacéo
do modelo vetorial de correcdo de erros, os autogeementam, a partir das estimativas dos
parametros, que “variagdes nos precos da soja ¢erdRom sao transferidas um pouco menos
que proporcionalmente para os pre¢os domestic@sasil, validando praticamente a Lei do
Preco Unico, estabelecendo que os precos domésstizem a igualar-se aos precos externos
no longo prazo”. (MARGARIDO, FERNANDES & TUROLLA?2).

Estes autores identificaram que a velocidade dgaajento a choques é mais lenta no
Porto de Rotterdam, visto que, além de ser um mierftamador de precos, o fluxo de soja
apresentado em tal Porto é praticamente constaim@) a entressafra no hemisfério sul
coincide com a safra o hemisfério norte e viceare®s autores também notaram que esta
velocidade de ajustamento € alta no Brasil, demartkt o carater de tomador de precos que
o Brasil assume. Desta maneira, percebe-se quee@sspnacionais séo influenciados pelos
precos internacionais e que esta causalidade iaamaal, ou seja, 0s precos internos sofrem
influéncia dos precos externos, porém, ndo ocoimgaeyso. Ao mostrarem que a Lei do Preco
Unico ¢ valida para o mercado internacional da, sigimonstraram a integralizag&o brasileira
ao comércio mundial e o grau de abertura da ec@nbrasileira na década de 1990. Este
resultado demonstra também que o0 mercado da saja ap@esenta intensa acao
governamental, diferentemente de outras culturasexg®rtacdo, como o algodao, por
exemplo.

Conforme dito no paragrafo anterior, o abastecimemd porto de Rotterdam é
constante, ja que, a safra do hemisfério nortecittencom a entressafra no hemisfério sul. O
periodo de safra nos Estados Unidos vai de setestdroarco. No Brasil, a safra acontece de
marco até setembro e na Argentina o periodo desitml entre abril e outubro. A tabela

abaixo demonstra o periodo de colheita dos trésipéis produtores de soja do mundo.

produtos, mesmo semelhantes, podem n&o ser id€dicam pais para outros. A segunda € que os psodut
gue definem os niveis de pregos podem ser pondedadiorma diferente pelos paises.
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Tabela 21: Periodo de safra e comercializacdo nosineipais produtores de soja do

mundo
Jan. Fev.| Mar.| Abr., Ma.| Jun| Jul, Ago. Sel. Olit. ovN| Dez.
Argenting X X X X X X X
Brasil X X X X X X X
EUA X X X X X X X

Fonte: Machado; Margarido (2004) apud Margaridaollaie Bueno (2004).

Segundo DE PAULA & FAVERET FILHO (1998), nos Estaddnidos colhe-se a
partir de setembro, como demonstrado acima, e @ gaccomercializacdo estende-se até
dezembro. No cone-sul a colheita inicia-se a pd#gimmargco e o pico da comercializagao
vai até junho. Percebe-se, desta maneira, queaassdtfras sdo complementares e torna a
oferta de grdos constante no ano.

FRASCAROLI, MAIA E SILVA FILHO (2005) estudaram sanhsmisséo de precos
no mercado internacional de soja, tanto para o aderde graos, como para 0s mercados
de farelo e 6leo. Os autores utilizaram o modedssito de comércio entre dois paises em
gue se envolve a transacdo de um produto homogémenmoeda comum e respeitando os
axiomas classicos do funcionamento do mercado.dassim, o preco de equilibrio no
mercado € dado pela contraposicdo das curvas & @fetemanda. Para a realizacdo do
trabalho, os autores utilizaram dados mensaisemtierao periodo de janeiro de 1999 a
fevereiro de 2005. Para a sésigot priceda soja brasileira, os autores utilizaram dados
coletados da BM&F em observacfes diarias e tramsf@am-nas em observagfes mensais
através da aplicacdo de uma média geométrica deglditransacdo no mercado. As séries
de farelo e 6leo foram adquiridas da Esalq (EscdaaAgricultura Luis de Queiroz),
calculadas através do CEPEA (Centro de EstudosquiRas Aplicadas), sendo que a série
de farelo consiste em uma média dos prec¢os prasaanl Oeste do Parana e Campinas. Ja
para a série de Oleo, a série consiste no preciomaéehsal do 6leo bruto com 12% de
ICMS colocado em Sdo Paulo. Para a analise, osesutealizaram testes de raiz unitéria,
testes de causalidade, modelos de Vetores AutoeR&igos, funcdes de impulso resposta,
andlise de decomposicdo de variancia e o modelo ARMu funcdo de transferéncia.
Com as andlises os autores observaram que existntissdo do preco da soja em grao

doméstica para o preco do farelo de soja doméstjgara o preco do 6leo doméstico. Os
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autores detectaram que a transmissao do precgalaraograo doméstica para o preco do
farelo é instantaneo, enquanto que a transmissacopaleo ocorre, mas ndo é instantanea.
Os autores inferem que o farelo possui mais dinéro@m o mercado da soja em grao
doméstico, devido ao fato de ser um produto, emmsiar parte, dedicado a exportagéo. O
estudo apontou que ha transmissdo da soja em gnadcana para a Soja em grao
brasileira. Desta maneira, no décimo més, 32,97%pdbpriceda soja em grao domeéstica
€ explicado pelo preco deommodityamericana. Para o farelo, no décimo més, esta
percentagem é de 35,20% e para o0 6leo é de 9,05%fei@ sobre o farelo nédo é
simultaneo, sugerindo que ha uma margem de arbitrageste mercado. O efeito no 6leo é
reduzido pelo fato deste apresentar uma cadegrada tanto a jusante quanto a montante.
HOLLAND E GIEMBINSK (2002) realizaram um trabalhoana estudar o

comportamento do preco no complexo agroindustaaaja. Para a realizagdo do estudo os
autores utilizaram dados mensais sobre preco depso@ 0 mercado interno representado
pela praca S&do Paulo e para o mercado externcsegpaelo pela praca Chicago. A escolha
da Praca Sao Paulo deu-se devido a alta corretiggprecos das demais pragas internas
com a que foi utilizada. O mesmo procedimento filizado para a escolha da praca
Chicago como representativa das pracas externas.aPandlise dos dados, os autores
realizaram analise grafica, testes de estacioraateee@ analise de co-integracdo. Os testes
realizados demonstraram que as alteracfes de met@hicago influenciam os precos no
mercado domeéstico e que as transmissdes de pregoterior do complexo agroindustrial
da soja acontecem no sentido que os precos doediiofarelo influenciam os precos da
soja em gréo, independente da praca. Segundo @esuima variacao de 1% no preco da
soja em graos em Chicago, o preco em Sao Paula gari0,24%, enquanto que uma
variagdo de 1% em S&o Paulo causa uma variacaqldeo(em Chicago. No caso do
farelo, uma variacédo de 1% no preco internacioaasa uma variagdo de 0,62% nos precos
internos, enquanto que uma variacdo de 1% nos preégmeésticos causa variagdo de
0,21% nos precos internacionais. No caso do Olesofie uma variacdo de 1% no preco
internacional varia o preco doméstico em 0,54% e wariacdo de 1% nos precos
domésticos afetam os precos internacionais em 0,258halise dos autores detectou, no
modelo sem defasagens, causalidade bidirecionadentdo Granger, entre 0s pre¢os do
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complexo agroindustrial da soja, indicando que r@ggs domésticos ajudam a prever 0s
precos internacionais e vice-versa. Quando seamdiam defasagens, esta causalidade
bidirecional ndo mais é evidenciada. Estes auttgtectaram ainda que Chicago, mercado
indicador da oferta de graos, ndo € um importandecalo na explicacdo dos precos
domésticos, resultado semelhante ao MARGARIDO, FARBES E TUROLLA (2002).

Os precos do 6leo, segundo os autores, sdo exgiqaut variacbes do preco do farelo na
praca Sao Paulo (40%) e por variacdes dos pregdledma praca Chicago (10%). Os autores
identificaram que os precos do farelo sdo explisadno 12% pelos precos de Chicago e em
4% pelos precos do 6leo. Os autores também cantigue, além da influéncia de Chicago
na formacdo dos precos domésticos, as variacoesoddn complexo também s&o
importantes, isto é, variacées nos precos de faréleo influenciam os precos do grao.

MARGARIDO E TUROLLA (2003) buscaram analisar o n@ele de soja em gréo e
também apresentar uma previsdo economeétrica desspirgernacionais da soja em grao no
curto prazo. Os autores identificaram durante odestijue 0s precos internacionais da soja
apresentaram tendéncia declinante durante o pegiddado (1997 a 2001), e referem-se a
taxa de cambio brasileira como responsavel pandéaimento, visto que, uma desvalorizacdo
da taxa de cambio brasileira permite aos produtioEsEs negociarem menores precos em
moeda forte no mercado internacional. Apesar ddétema declinante identificada pelos
autores, o volume exportado cresceu e uma possiptitacdo € a desoneracao dos produtos
primarios e semi-elaborados gerada pela “Lei Kandiem deste fato, o autor ressalta que o
pais tem superado as imposicOes tarifarias e m@@its e mesmo assim tem apresentado
aumento nas exportacdes dos grdos, o que indicaogpais tem revelado vantagens
comparativas crescentes e é muito competitivo sesie.

Para a realizacdo do trabalho, os autores utilizasaprecos CIF praticados no porto
de Rotterdam. A escolha dos precos de Rotterdanddeido ao trabalho realizado por
MARGARIDO et alii. (1999), em que os autores concluiram que 0s piegticados nesta
praca apresentam maior influéncia na formacéo goe do grédo no Brasil. O referido estudo
identificou que a influéncia exercida sobre osgsdyasileiros pela praga porto de Rotterdam &
maior que a influéncia exercida pela Chicago Badrdirade. A explicacdo deste resultado,

segundo os autores, € que a Unido Européia édppticonsumidora do produto brasileiro e a
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CBOT opera com expectativas de mercado, ja qualti@locom precos futuros e suas cotacdes
representam uma média dos ofertantes e demandameégais.

Para a realizacdo dos testes econométricos, agsuttlizaram médias aritméticas
simples para determinar a série de precos. A esédlistificada pelos autores pelo fato de que
0S precos praticados no porto de Rotterdam possustor amplitude sazonal, ja que, quando é
safra no hemisfério sul, é entressafra no henusfignite e vice-versa, mantendo, desta maneira,
0 abastecimento praticamente constante ao longoalno referido porto.

Para a previsdo de precos os autores utilizaramodelm ARIMA. Os autores
buscaram prever os precos da soja por 12 mesetr @ganformacdo mais recente disponivel.
O periodo utilizado pelos autores foi de janeird @87 a maio de 2002. O teste indicou que 0s
precos da soja em grao seguiriam a tendéncia diadentificada na série e em maio de 2003
seriam 5,68% menores. Os autores identificaramog@ mplexo Agroindustrial da Soja
continua a exercer o papel de importante geradodidsas no Balango de Pagamentos,
independentemente da queda de precos.

MARGARIDO, TUROLLA E BUENO (2004) estudaram a tramisséo de pre¢cos no
mercado internacional da soja utilizando sériepteais de precos internacionais das principais
pracas na producdo e comercializacado do produtij€dvo principal do estudo foi estudar a
elasticidade de transmissado de precos dos EstauldssiJArgentina e Rotterdam para os pregcos
brasileiros. Para alcancarem este objetivo, ogemitatiizaram o modelo desenvolvido por
MUNDLACK E LARSON (1992), que € baseado na Lei degB Unico. Para alcangarem os
resultados foram realizados testes de causalida#ece-integracéo, de maneira a identificar
relacdo longo prazo entre as séries. Para aval@ateamsmissao de precos internacionais para
0s precos domésticos realizaram andlises de desm@pale variancia e funcbes de respostas
aos impulsos. A base de dados utilizada compobsEn@cOes mensais referentes aos precos
CIF em Rotterdam, FOB em Brasil e Argentina e a NS1 Yellow Cash Central lllinois para
os Estados Unidos.

A partir dos testes realizados os autores idemt#fim que Brasil e Argentina s&o
tomadores de precos no mercado internacionalgj@gelocidade de ajustamento de precos em
relacéo a choques externos € maior nestes paas ael_ei do Preco Unico tem validade neste
mercado, assim como MARGARIDO, FERNANDES E TUROLL®002) também
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concluiram. Os autores também identificaram, arpdet fungcbes de impulso resposta, que
choques ocorridos nos Estados Unidos provocam wedacde precos no Brasil no primeiro
més, apods isto 0s precos sobem e apds o0 quintdoersés tendem a se estabilizar. Os testes
mostraram que variacdes de precos no Porto derdRotidazem com que os precos brasileiros
aumentem instantaneamente e estabilizem-se apdsteoperiodo. O impacto é mais
significativo no primeiro més. A ocorréncia de ohes) inesperados na Argentina provoca
aumento de precos no Brasil no primeiro més. Aféiinto e sexto més apds o choque 0s precos
caem abaixo do nivel inicial e apos isto, ha adeaid de estabilizacdo.

Nos ultimos trés anos, segundo a ABIOVE, o precaydm de soja atingiu seu
melhor preco em novembro de 2003, quando o precdiomgraticado no Porto de
Paranagua foi de US$287,42 a tonelada. Em novedd®2005, o preco médio praticado
no referido porto foi de US$234,55 a tonelada. £sto precos FOB (Free on Board),
modalidade que deixa a cargo do vendedor os erxa@dransporte da mercadoria até o
navio indicado pelo comprador no porto de embarque.

Esta queda nos precos dos produtos do complexandgsirial da soja vem
acompanhada de varios problemas que podem prejud@gansdo do complexo. A gripe
aviaria que atingiu a Europa (importante importad®isoja) prejudica o consumo de aves
e, consequentemente de farelo. A incidéncia de gvjiria na Europa reduz a demanda de
exportacoes brasileiras e consequentemente, dimidemanda interna de farelo. No Brasil
h&d movimentos de empresas que deixam de esmagajg 1@ pais para esmagar na
Argentina, ja que, na Argentina os impostos pargmsiutos elaborados sdo menores,
enquanto no Brasil sdo grandes as distor¢cdesdribat

Tendo visto um panorama do complexo agroindustaadoja no Brasil e no Mundo
pode-se dizer que o Brasil apresenta condicOexplndir a sua producdo atual de soja,
visto que, existe uma vasta area de terras cudtis@inda a serem exploradas, enquanto
que os demais paises, como a China os Estadosdnigdndia, j& ocuparam praticamente
toda sua fronteira agricola. O pais tem aprofunded@xportacdo do produio natura,
visto que, a exportacdo de soja em grao jA supasoaxportacoes de farelo, este que
historicamente foi o principal representante daweacdes do complexo agroindustrial da

soja. O movimento de crescimento das exportacossjdeem gréo deu-se principalmente
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a partir da chamada “Lei Kandir”, que desoneroaxgortacdes de soja em grao.

Tendo em vista a significancia do complexo agrostiaial da soja na economia
nacional torna-se importante realizar um estudeoesolcomportamento dos precos da soja
em gréo, principal produto da pauta de exportagéesstema agroindustrial da soja. Desta
maneira, 0 objetivo deste trabalho é verificar icapilidade e a eficiéncia de modelos
economeétricos de previsdo de precos no mercadojaem grao. Desta maneira, buscou-
se trabalhar com modelos de séries temporaisaddiz para fins de previsdo e aplica-los
ao mercado de soja em grao. A partir desta aplicatgetiva-se verificar o grau de
aceitabilidade dos resultados dos modelos em c@o@araos precos verificados no

mercado real e também averiguar qual modelo é nmifiavel, ou seja, qual modelo

apresenta maior grau de acerto na previsao dosaecsoja.
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CAPITULO IV

4.Metodologia

4.1 Banco de Dados

Para a realizacao do trabalho optou-se por utiBéaies de dados diarios fazendo
com gue os modelos testados possam ser utilizamoe terramentas de direcionamento
nas negociacodes diarias.

Neste sentido, neste trabalho foram utilizadas $é@&es temporais. A primeira é a
série de precos do CEPEA (Centro de Pesquisa Edoadhplicada) da Esalq (Escola
Superior de Agricultura Luis de Queiroz) para cadstdo Parana. Esta série € um
indicador de precos praticados nesse estado. Paeasuracao do indicador séo recolhidos
0s precos praticados em diversas regides do edtadharana e sdo ponderados de acordo
com grau de capacidade instalada de esmagamentadanregidao. As ponderacdes sao:
19,3% para Porto de Paranagud, 25,49% para Poosa&5134,72% para a regido Norte do
Parand, 9,73% para o Oeste do Parana e 10,93% Badoeste do estado.

Outra série utilizada foi a série de precos redallda praga Rondonépolis. Esta
praca foi escolhida como representante do CenteteGwmasileiro. Os motivos que levaram
a esta escolha foram que esta cidade, além deaswtegprodutora de soja, abriga grandes
empresas esmagadoras, apresentando, desta manmie, grande capacidade de
esmagamento de soja e, consequentemente, umaamgargrande na comercializacdo da
commodity

A série de precos do indicador CEPEA/Esalq — Pd@irgbtida juntamente ao sitio
na internet da Esalq. A série de precos de Ronduisofoi gentiimente cedida pela
Consultoria Céleres. O periodo de abrangéncia addssdé de 02/01/1998 até 05/03/2007.

Na confeccdo do trabalho também foi utilizada u@esde dados referente aos
precos praticados na praca Uberlandia. Esta sénileém € diaria e foi obtida junto ao sitio
na internet do Centro de Inteligéncia da Soja elgd&5/03/2003 até 11/05/2007.
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4.2 Processos Estocasticos e Estacionariedade

A metodologia utilizada neste trabalho é a metagialale séries temporais. Neste
trabalho, em que o objetivo € o de analisar a @pilidade dos modelos econométricos de
previsdo no mercado de soja em grdo, trabalhouese @ metodologia de Séries
Temporais, utilizando modelos aplicaveis a predsémmo é o caso dos ARIMA (Modelo
Auto-regressivo, Integrado e de Médias Moveis) elefus de alisamento exponencial.
Para andlise dos dados utilizando esta metodolpgiaisou-se investigar 0 processo
gerador dos dados e utilizar algumas premissas quaanao se tenha problemas com
regressoes espurias, isto €, regressoes que aplagamrelacoes.

As séries temporais, segundo STOCK & WATSON (2084) dados coletados
para uma Unica entidade em mdultiplos pontos nodefBm séries temporais, a hipotese de
gue o futuro sera como o passado é importantelersamina estacionariedade. Segundo 0s
autores, ha dois tipos mais importantes de naciestaiedade: o primeiro refere-se ao fato
de que as séries podem ter movimentos persisteetdsngo prazo, ou seja, as séries
podem apresentar tendéncias, e 0 segundo refeaegsebras estruturais, ou seja, pode
haver mudanca de regime no periodo compreendidogpeilise dos dados. Estes fatores
influenciam e deterioram o poder de explicacdo plavisdes e inferéncias relativas a
analise de séries temporais. Portanto, torna-sspexsavel, para a geracao de um modelo
com significativo poder explicativo, que se idagtiem os fatos geradores de néo
estacionariedade e apligue as metodologias indcpdea tornar os dados estacionarios,
absorvendo assim as caracteristicas da série @edgeum melhor modelo.

Ao se trabalhar com uma série temporal, segundo EHR (1995), é possivel
decompor esta referida série em componentes deérteial elementos sazonais e
componentes irregulares. Na metodologia de séfapdrais, as previsées de curto prazo
sao realizadas nas correlagbes positivas existentes os componentes irregulares. Estes

componentes irregulares séo presentes na sergestaa.

“In its most general form, a difference equatiorpmsses the
value of a variable as a function of its own laggadles, time, and other
variables. The trend and seasonal terms are batbtfons of time and the
irregular term is a function of its own lagged valand of the stochastic
variableg,. (...) time-series econometrics is concerned wighestimation
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of difference equations containing stochastic comands.(ENDERS,
1995, pp. 03)

Para se trabalhar com analise de séries temporaismeiro passo € identificar se
os dados a serem utilizados sdo estacionarios ouRw#a esta primeira etapa pode-se
utilizar uma analise grafica que pode dar uma idékae a estacionariedade ou ndo da série
a ser trabalhada. Entretanto, esta analise podearddilvidas e um mecanismo mais
eficiente e mais utilizado que se torna de gramdiepexplicativo € o teste de raiz unitaria.

Antes de tratar sobre testes de raiz unitaria, eapecificar melhor do que se trata
um processo estocastico estacionario. Um processmastico ou aleatorio, segundo
BANERJEEet alii (1996), € uma sequéncia ordenada de variaveiaa{x(s,t), << S,
tE€ T}, tal que, para cad:€T, x(-,t) € uma variavel aleatéria no espago amostralfe
cada <€ S, x(s,") é uma realizacédo do processo estocastico no cdmfrdices T, isto €,
uma ordem de valores cada qual sendo Unica nordorge indices.

Um processo estocastico ou aleatorio caracterizae® espaco onde o referido
processo encontra-se definido, pelo conjunto dedsde pela relagdo de dependéncia da
variavel aleatéria dada pelo Processo Gerador dds$) ou seja,em que €T.

Segundo ENDERS (1995):

“A discrete variable y is said to be a random véla (i.e.,

stochastic) if for any real number r, there existgrobability p(=r) that
y takes on a value less than or equal to r. Thfd®n is fairly general,
in common usage, it is typically implied that thexex least one value of r
for which O<p(y=n<1. If there is some r for which(y=r)=1, vy is
deterministic rather than random{ENDERS, 1995, pp. 64).

Um processo estocastico ndo estacionario, sequea=DRY & JUSELIUS (1999),
€ formado por um acumulo de realizacdes passadasirmuenciam as realizacdes
presentes e sdo chamados de raiz unitaria. Edteénicfa pode ser exercida por uma
tendéncia e neste caso diz-se que 0 processo poswmiitendéncia estocastica. Um
processo estocastico ndo estacionario é caraderigar ndo possuir média e variancia
constantes ao longo do tempo.

Como dito anteriormente, duas constatagcdes queranostjue um processo

estocastico € estacionario ou ndo é a variacanalmédia e a variagdo de sua variancia ao
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longo do tempo. Sendo assim, um processo estaziptca ser estacionario deve
apresentar estabilidade de sua média e de suaciaréo longo do tempo.

Segundo BANERJEEet alii (1996), um processo estocastico é estritamente

estacionario se para qualquer sube3|(t1,tz1--- 1) deT e gualquer numero relaltal que
t+heT,i=12,..n tem-se: F(X(t), X(L,).... X(1,))= FIX(t+ B, Xt+ D, X1+ D,

em que F() é a distribuicdo conjunta dos n valoresxd®ortanto, processo estritamente
estacionario implica que todos os momentos do psacgdo constantes no tempo.

De acordo com STOCK E WATSON (2004), a condicacestkacionariedade dos
dados é satisfeita quando a distribuicdo da vdrdeseérie temporal ndo oscila ao longo do
tempo. Isto implica que a série ndo apresentaleQ&e serial em seu curso, isto é, esta
condicdo implica que ndo ha a presenca de memosialados trabalhados. A correlacdo
serial é a correlacdo de uma série com seus psoglores anteriores.

Para se entender melhor, GUJARATI (2005) diz q@e) ‘um processo estocastico
€ estacionario se suas média e variancia forentazdas ao longo do tempo e o valor da
covariancia entre dois periodos de tempo depemd#ras da distancia ou defasagem entre

os dois periodos, e ndo do periodo de tempo efetivque a covariancia € calculada”.

De acordo com HENDRY (1995)sendo {Y(®),te o€} um processo
estocastico, entdo {yé dito fracamente estacionario quando 0os momedtoprocesso
{y sdo tais queVteT (isto, é, todo e qualquer t pertence a ElYi(@)l=x em que
lpkoc, Ely(o)-pP=c?<x e El(y(0)-m)(Y@)-m=A9 ¢é finito e
independente de t para todo s. Os dois primeirosantos, isto é média e variancia
constantes, finitos e independentes de t sdo reetespara a fraca estacionariedade. Ainda

segundo o autor, denotando a funcdo de distribuigidy} de D,() em gue para o

periodo de tempo i(t...k) tem-se: Dy(Yar--r Yu) = Dy(Yeer--» Yo )V W K sendo toda
distribuicdo de toda a amostra,{y,\; inalterada pela "translacéo” de h-periodos aodong

do eixo, entdo ela é estritamente estacionaria.

“Neither concept implies the other since strictly stationary
processes need not have finite second moment aaldstagionarity is not
enough to ensure that the distribution of {y\} is constant over time.
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In many situations, the moments or the distributiepend on the initial
conditions of processes only becomes stationargnpsytically. Usually,
we require weak (asymptotic) stationarity of a sBormation of the
processes under analysifHENDRY, 1995, pp. 42).

Resumindo, as condi¢cdes para estacionariedade séo:
o Média: E[Y] = # estavel no tempo,
e Variancia; var(Y,)=E[Y - u]*=02 constante no tempo e

e Covariancia: % =El(Y,—#)(Y.x —#)], ou seja, dependendo apenas do
intervalo de tempo existe entre elas.

Os pontos acima dizem respeito a estacionariedadséde. Para a série ser
estritamente estacionaria devem-se cumprir as coeslii de varidncia constante e
covariancia zero em diferentes periodos de tempo.

Desta maneira, com o objetivo de captar as rea&cteaisticas dos dados a serem
trabalhados tem-se que impor algumas restricOes g@arobter um modelo com grande
poder de explicagdo. Estas restricbes do modelopsdia transformar este processo
estocastico ndo estacionario em um processo estacéstacionario. Cabe ressaltar que as
séries econbmicas, em sua grande parte, sdo fosnmtaprocessos ndo estacionarios,
visto que muitas séries sdo formadas com base usvatres passados e com presenca de

raiz unitaria.

4.3 Testes de Raiz Unitaria

Para identificar se a série é ou ndo estacior@uiagja, para constatar a presenga ou
ndo de raiz unitaria podem-se realizar testes ndiguiem a presenca desta. Os testes a
serem utilizados sdo a Fungéo de Autocorrelacd€)Ao teste de raiz unitéria. Os testes
de raiz unitaria a serem utilizados sdo os teste®idkey-Fuller (DF) e Dickey-Fuller
Aumentado (ADF). Primeiramente, seré detalhadang&aude Autocorrelacao.

Uma funcdo de autocorrelacdo de uma variavel gealga defasagem k é definida

como.
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Y
Yo

Pk =

em que Px € a funcdo de autocorrelacdo da variavel na dgdas, 7« € covariancia da

variavel na defasagem k7o € a variancia da referida variavel. O resultaddudgéo de

autocorrelagcéao varia entre -1 e 1. Segundo FAVA@00 coeficiente de autocorrelacao

P« envolve parametros geralmente desconhecido edt@gtorna-se necessario trabalhar
com o coeficiente de autocorrelacdo amostral. SEDUBUIARATI (2005) a funcédo de
autocorrelacdo amostral € simplesmente a covaa@teiamostra na defasagem k dividida
pela variancia da amostra. A partir dos coeficierdpresentados no calculo monta-se o
correlograma amostral que € a representacdo gréfit@ o coeficiente de correlagao
amostral e a defasagem k. Quando o coeficientetde@relacdo amostral estiver proximo
a um indica-se que existe correlacdo serial nasdgéan estudada indicando que a série
temporal € ndo estacionéria.

Uma maneira mais facil de detectar a presenca ideurdtaria nas séries é a
aplicacdo do teste de raiz unitaria. Para entemdeste de raiz unitaria considere o modelo

auto regressivo seguinte:
Yo=Y, + U()

Segundo GUJARATI (2005), na equacdo acima, o tedmoerro € um erro
gaussiano, ou seja, segue as hipoteses classiédsa mero, variancia constante e € nao
autocorrelacionado. Este termo de erro € tambérheninio como termo de erro de ruido
branco.

Para se compreender melhor como a regressdo deeiprirardem mostrada
anteriormente pode ajudar na identificagdo da pgesele raiz unitaria considere esta

eguacao como sendo na seguinte formulagéo:
Y=pPYa+ 4(2)
A partir desta equacao pode-se dizer quepzl, entdo ha a presenca de raiz
unitaria, indicando a existéncia de correlacamber série, ou seja, a variavel aleat Yia

possui em sua formacao resquicios Yy indicando que o passado esta influenciando o

presente. Segundo GUJARATI (2005), uma série teatppre tenha uma raiz unitaria é
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classificada como uma série temporal de caminhat@ie e é um exemplo de série
temporal ndo estacionaria.

Os testes de raiz unitaria trabalharam com a equag@&riormente citada na forma
seguinte:

AY, =(p-DY, 1+ y(3)

Esta equacéo é idéntica a equacao imediatamerieoan© termcA é o operador
diferenca e nesta equacdo indica que ela é umeeniiie de primeira ordem. Os passos
descritos a seguir demonstram como as duas equagt@®mres sao idénticas:

Considere a equacdo anterior (2). O terx¥¢ (delta Y) refere-se a primeira
diferenca, ou seja, € um termo t subtraido de eseniot t-1, isto é, subtraido de seu termo
imediatamente anterior. Portanto, défta-Y:.1 (4).

Ao substituir (4) em (2) tem-seYi{Yr1)=p Yi1- Yr1tU: (5). Resolvendo-se a equacao
(5) chega-se a equacéo segui Xt =2 Y1+ W que é a equacao (2) mostrada acima.

A partir desta equacao desenvolve-se o teste deim@éria de Dickey-Fuller. Este
teste é usado para testar a existéncia de umantgadéstocastica na série temporal.
“Embora o teste de Dickey-Fuller ndo seja o Uniacapgendéncias estocasticas, € o mais
comumente utilizado na pratica e um dos mais ceaisd. (STOCK & WATSON, 2004).

O teste de Dickey-Fuller (DF) trabalha com uma e§aasemelhante & mostrada
anteriormente, somando-se a ela um termo de teladéDcteste verifica, a partir da
equaca Y. =5 + A1+ U, a hipétese nula de que a série possui uma rétérian(H: p =
1) contra a hipoétese alternativa de que o procéssstacionario (k1 p < 1). Entretanto, a
grande maioria das séries econdmicas ndo é edideiaqquando plotadas em nivel. Por

isso, aplica-se a primeira diferenca na série sinato de ambos os lados o termg,.Y
Desta maneira, chega-se & seguinte equi¥ — Y1 =G+ A Y.1— Y1+ U Realizando os
passos demonstrados anteriormente temAY, =5+ (A -DY.,+ U, Denominando
(B.-1=p, obtém-seAY, = S+ Y1+ Y,

O teste de Dickey-Fuller (DF) é a estatistica qm‘baISEp:O. Desta maneira, o

teste DF ira testar a hipdtese nula de raiz unifd@j: £ = 0), contra a hipotese alternativa
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(Ha #<0). Entretanto, o ruido pode ndo ser um “bom” ruégode ser necessario
acrescentar alguns termos para buscar um melhdo,rou “branquea-lo”. Se isto for
necessario o teste DF ndo mais serve e deve-saraplieste ADF.

Para um modelo auto-regressivo de orgefmaior ou igual a 2) usa-se o teste de
Dickey-Fuller Aumentado (ADF). De acordo com STO&KWATSON (2004), o teste

ADF recebe 0 nome de aumentado devido & inclusatefisagens do ternAY.. Desta

maneira, o teste ira analisar a hipotese »=0 e AY, estacionario, contra a hipotese

alternativa de©” <0 e Y, estacionario. Isto ¢, sob a hipotese nulpogsui uma tendéncia
estocastica (é n&o-estacionaria), enquanto sob pétese alternativa a série; @

estacionaria. O teste ADF é realizado na regressao:
AY = Lo+ pY 1+ 7 AY + 7Y o+ 7, A ¥+ LA hipbtese alternativa pode ser de que
haja uma tendéncia e, desta maneira deve adicionaegressor adicional captando esta

tendéncia. O modelo, neste caso, mais geral, passaser 0 seguinte:

p
AY, = fy+at+pY +7,2 AY,+ Y. Segundo ENDERS (1995), nos testes de Dickey-
i=1

Fuller assume-se que 0s erros possuem variancsiarde e que eles sao estatisticamente

independentes.

4. 4Modelos de Previsao

4.4.1 O Modelo Auto-Regressivo Integrado de Média M Ovel - ARIMA

Um modelo a ser utilizado para a previsdo é o Modeito-Regressivo Integrado
Média Movel (ARIMA). “Esta metodologia permite qualores futuros de uma série sejam
previstos tomando por base apenas seus valorenpges passados. Isto €, explorando a
correlacdo temporal que existe geralmente entreatises exibidos pela série” (FAVA,
2000 p. 205). Conforme ja dito no topico antenion modelo auto-regressivo € um modelo

em que os valores atuais de uma determinada vhsawvedefinidos pelos seus proprios
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valores passados mais um termo de erro. Este modefdorme ja visto, pode ser
representado pela seguinte equacao:
Yo=Y + Yo+ Yat+ Yo+ L

Representado, neste caso, um modelo auto-regressioodem p e € representado
pela sigla AR(p), indicando que o modelo é um aatgpessivo de ordem p.

O filtro “integrados” do modelo ARIMA diz respeit® ordem de integracdo das
séries. A ordem de integragdo relaciona-se a glaalgide vezes que a série precisa ser
diferenciada para tornar-se estacionaria. O fétrepresentado por I(d), em que representa
gue a série é diferenciada d vezes para tornastaeienaria.

O dultimo filtro do modelo ARIMA refere-se ao prosesde médias moveis. Este
processo diz respeito a formacdo do valor presdatevariavel trabalhada. Para este
processo, segundo GUJARATI (2005) o valor preseatevariavel € determinado pelos
termos de erro passados, isto €, neste processosd&rmos de ruido que determinam o
valor presente da série trabalhada.

Segundo FAVA (2000), no modelo de médias méveisrvel dependente resulta
da combinacéo linear dos choques aleatdrios (ruidi¥os) ocorridos no periodo corrente
e nos periodos passados. O modelo de média model g8 representado pela seguinte
equagao:

Yi=U+t Y+ U+ Uo+ U

Na equacdo acima,;¥ a série trabalhada e u sdo os termos de ersergece
passados que formam o processo gerador da séste diso, este modelo de média mével
€ de ordem g, pois possui g defasagens para adaarde Y. Neste caso o modelo é
representado por MA (q).

Desta maneira, pode-se perceber que o modelo egitessivo integrado de média
movel é representado por ARIMA (p,d,q). Segunda dehominacao pode-se inferir que o
modelo é um auto-regressivo de ordem p, integradwrdem d, e média mével de ordem q,
ou seja, um modelo ARIMA (2,1,2) por exemplo, iredgue a série é formada por um filtro
auto-regressivo de 2 defasagens. Indica que afeédéderenciada uma vez para tornar-se
estacionaria e que ha ainda um processo de médial mOm duas defasagens no seu

processo gerador dos dados.
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Um modelo ARIMA (p,d,q) é, portanto, a juncdo de oradelo auto-regressivo
com um modelo de média movel, ambos com uma séggrada de ordem |, que a torna
estacionaria. Desta maneira um modelo ARIMA (p,@&grepresentado pela seguinte

equagao:
p q
AY, =g+ aY,+), by,
i=1 i=1

Na equacdo acima tem-se cAY; é a variavel trabalhada na forma | (d), isto &,

diferenciada de maneira a tornar-se estacionari@rn®o % é um termo de constante. O

p
termo Z&\Li € 0 termo que representa a parte auto-regressimaodelo ARIMA (p,d,q),
i=1

9
eo terchhLLi representa o termo média movel do modelo ARIMA,(p.d
i=1

Com base nas informacfes acima, percebe-se guepumaeira restricdo para a
realizacdo de um teste ARIMA (p,d,q) é que a ssegja estacionaria. Mais adiante sera
mostrado que ha ainda mais uma restricdo. Estagdes sdo necessarias para a aplicacao
da metodologia Box-Jenkins, isto €, a metodologimaiir da qual se gerara um modelo
ARIMA (p,d,q) que melhor se ajuste ao processodyerdos dados e seja mais preciso na
realizacdo de previsdes. Sendo assim, em seqiBaciena explicacdo da metodologia

Box-Jenkins.
4.4.1.1 Metodologia Box-Jenkins

Uma maneira mais utilizada para se gerar modeRI8/IA (p,d,q) € a aplicacdo da
metodologia Box-Jenkins. A metodologia de Box-Jeslkoi criada por BOX & JENKINS
(1976) e consiste em aplicar alguns passos e algdenamentas para se chegar a um
modelo ARIMA (p,d,q) que se ajuste bem ao procegsmdor dos dados. Segundo
ENDERS (1995) a metodologia de Box-Jenkins pomgoarse como um método que
objetiva selecionar, a partir de estagios, o modekis apropriado para estimacdo e
previsdo em uma série temporal univariada.

Segundo GUJARATI (2005), através da metodologia Bidx-Jenkins pode-se
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definir se a série trabalhada segue um process@mARmM processo MA, ou um processo

ARMA, ou ainda se segue um processo ARIMA.

“O objetivo de B-J [Box-Jenkins] é identificar etiegmr um
modelo estatistico que possa ser interpretado ¢enttn gerado os dados
amostrais. Se esse modelo estimado serd usad@eaisdo, devemos
supor que as caracteristicas desse modelo sacamtesstno tempo, e
particularmente no periodo futuro. Assim, a razapkes de se necessitar
de dados estacionarios é que qualquer modelo cinéerdo a partir
desses dados pode ser interpretado como estaciopéri estavel,
fornecendo assim uma base valida para a previlB@KORNY APUD
GUJARATI, 2005, PP. 744).

Através da metodologia de Box-Jenkins busca-segdcaum modelo que se ajuste
bem ao processo gerador dos dados e consiga centdfipara a realizacao de previsoes.
Esta metodologia possui algumas etapas e algunestedsticas.

A primeira caracteristica da metodologia Box-Jeskgegundo ENDERS (1995), é
partir do principio da parcimonia, isto é, a metod@ visa gerar modelos mais reduzidos
para que nao sejam incorporadas informacfes ques&jam necessarias para 0 ajuste
perfeito do modelo. Segundo ENDERS (1995), modehass parcimoniosos sdo mais
eficientes para fins de previsdao e, conforme dittersormente, ajustam-se melhor ao
processo gerador dos dados sem incorporar infomsad@snecessarias.

Outra caracteristica de modelos gerados pela metgidoBox-Jenkins é que eles
tém restricbes de estacionariedade (jA explicadariarmente) e de invertibilidade.
Segundo ENDERS (1995), a condicao de invertibikdegige que uma série [Jossa ser
representada por um processo auto-regressivo @emnter ou de ordem finita. Segundo
este autor esta condicdo é importante devido aaladeAC (funcdo de autocorrelagéo) e
da FACP (funcdo de autocorrelacdo parcial), qudiditgpnente assumem que a série Y
possa ser representada por um modelo auto-regresBara melhor entendimento
considere o exemplo dado por ENDERS (1995). Corasidi® os seguintes modelos MA e
AR.

Y =& _ﬂgt—l

Yot BYiat BoY ot BaY st =8

Nestes dois casos, |4 k1, entéo ele pode ser estimado pela metodologia Box-
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Jenkins. Entretanto, se esta condicdo nao é #isfesérieY; ndo pode ser representada
por um modelo auto-regressivo de ordem finita.

Segundo ENDERS(1995), para um modelo ter uma rept&sio auto-regressiva

convergente as raizes do polinor 1+ AL+ B,L° + B.L* + ..+ f,L") devem estar fora do
circulo unitario, ou seja, o parametro beta naceps®t maior ou igual a um, fato este que
ndo deixa a FAC e a FACP cair, isto €, ndo searatinemoria do processo. No polinémio
acima L é o operador defasagem.

Tendo em vista estas restricdes, avanca-se agdedam sobre os passos da
metodologia Box-Jenkins. Esta metodologia dividemsequatro etapas:

¢ Identificacdo: etapa em que séo definidas as odiemsodelo;

e Estimativa: etapa em que séo estimados os paréaueinmodelo;

e Checagem de diagnéstico: etapa em que é verifiaadanfiabilidade dos
parametros estimados; e,

e Previsdo: etapa em que € realizada a aplicacdo attelm para fins de
previsao.

A primeira etapa € a identificacdo. Esta etapaeefe a maneira de descobrir 0s
valores de, d eq no modelo. Para esta etapa sédo fundamentais eluaséntas: a funcao
de autocorrelacdo (FAC) e a funcdo de autocorrelggdrcial (FACP). Também é
importante nesta etapa a analise dos correlograesadtantes destas duas func¢bes de
autocorrelagédo.

Segundo FAVA (2000), o coeficiente de autocorredagfistente entre (Y Y.k €
dado pela covariancia existente entre os dois ¢@sie a variancia de.YO coeficiente de

autocorrelacéo pode ser escrito da seguinte maneira

_CoMY, Y _ 7
“ V(Yt) Yo

Segundo a autora, a sequéncia de pzk'/?k][, k=1,2,..., € denominada de funcao

de autocorrelacédo. Nesta funcéo néo se consideral@®s negativos dado que os valores

de P« =P-«. O mais comum é trabalhar com coeficiente de Em@® amostral, pois o

coeficiente de autocorrelacao envolve parametresoadiecidos. Sendo assim o coeficiente
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de autocorrelacdo amostral € expresso pela segujntgdo:
2 =-(Y-

_ t=k+1
M = - —
> Y -Y)
t=1

Nesta equacado, n € o numero de observacfes darséria FAC amostral é dada
pelos pares de valores k, r

A outra ferramenta usada na etapa de identificgg@ofuncdo de autocorrelacdo
parcial. Segundo GUJARATI (2005), a FACP busca mediautocorrelacdo entre
observacgdes distanciadas por k periodos, sendoguedeitos da autocorrelacao presentes
nos n periodos entre q ¥ Y.« sao eliminados.

De acordo com FAVA(2000), o coeficiente de autaglagao parcial € representado

por P« € vai ser dado pelo ultimo coeficiente utilizado auto-regressédo. Assim, tem-se
gue o coeficiente pode ser demonstrado nas seg@gtecoes:

Yo =BuY 1t &= puw=Pu
Yo =LY 1t BuY ot = Pu =P

Yo =BaYat Bo Yot t Ba Y™ Pu= P

A partir da realizagdo das fungdes de autocorrelagieve-se montar o
correlograma com os coeficientes de autocorrelsadquiridos para as n defasagens
trabalhadas. O estudo do correlograma ajuda aifidanta existéncia de autocorrelagdo na
série, além de indicar até qual defasagem estalagéio é significativa.

De acordo com GUJARATI (2005), os processos esticodsAR (p), MA (q) e
ARMA (p,q) apresentam padrdes tipicos de FAC e FA@Btes padrdes permitem, a partir
da observacédo destas funcdes, definir qual tipprdeesso que gera a série em que se esta
trabalhando. Estes padrfes tipicos podem ser rdegmio seguinte quadro, retirado de
GUJARATI (2005):
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Quadro 3: Padrdes Tipicos de Comportamento da FAC EACP

Tipo de Model Padréo Tipico de FA Padr&o Tipico de FAC
Declina exponencialmente ou cc
AR (p) padréo de onda senoidal Picos significativos através das
amortecida, ou ambos. defasagens p.
MA (q) Picos significativos através d
defasagens. Declina exponencialmente.
ARMA (p,q) Declinio exponencie Declinio exponencie

Fonte: Extraido de GUJARATI (2005).

O passo seguinte € a estimacdo. Segundo FAVA (2000)ocesso de estimacédo
pode ser realizado por meio do método dos minimamdos ordinarios (MQO) ou
utilizando o método da maxima verossimilhanca.

Uma vez realizado o processo de estimacdo dos pamantem-se a etapa da
verificacdo, ou seja, nesta etapa busca-se anaksar modelo identificado e estimado é
adequado. Para esta andlise, FAVA (2000) cita fiwagas mais comuns, que sdo a analise
dos residuos e a avaliacdo da ordem do modelo.

A partir da analise dos residuos, sabe-se quelelesn comportar-se como ruidos
brancos se o modelo for identificado e estimador@meira adequada. Para isto, seus
coeficientes de autocorrelacdo devem ser estatiséinte iguais a zero. Para identificar se
cumprem esta exigéncia pode-se realizar testesvidogis ou conjuntos para 0sS
coeficientes de autocorrelacdo. E recomendado tamipge se analise o grafico dos
residuos para identificar se eles cumprem a exigé@&lecvariancia constante.

O teste individual € realizado pela seguinte equaca

n
&€k

r.(e) = tzmﬁ

gtz
t=1
Na equacdo acimay B o coeficiente de autocorrelacdo do residuo, spgeie a
distribuicdo normal €€ é o termo de erro estimado. O teste conjunto, SEQUAVA
(2000), pode ser realizado pela estatistica Q degd-Box e é expressa pela seguinte
equacao:

Q (19 =r(n:2)y &)
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Nesta equacao, Q (K) tem distribuig;{2 com K-p-q graus de liberdade. Segundo

ENDERS (1995), se o valor da estatistica Q caleuéaaeder o valor da distribuic 2% é
sinal que pelo menos um valor ¢é estatisticamente diferente de zero.

Pelo método da avaliagcdo da ordem do modelo dewbsdecer ao critério da
parciménia, ou seja, 0 modelo ndo deve apreseatanmetros em excesso. Neste critério a
existéncia de parametros excessivos é verificadalse no erro-padrdo. Sendo assim, se
o valor do parametro estimado for reduzido frenteea erro-padrao, indica que nao ha
significancia estatistica do referido parametro namndo uma possivel super-
especificacéo, indicando que o modelo deve apr@saergnos parametros. Por outro lado,
se se adiciona mais parametros e eles séo sigvifiseestatisticamente, pode indicar que
h& subespecificacdo no modelo.

Uma vez realizada as trés etapas: identificacdona&gio e verificagdo, parte-se
para a ultima etapa da metodologia Box-Jenkingesigiio. Nesta etapa, segundo FAVA
(2000), consiste na realizacdo de previsdes paser@ Y em instantes de tempo
posteriores a n. A previsdo de Y | periodos a &es#ra determinada pela esperanca
condicional de ¥4,

Assim, para um modelo ARIMA (p,d,q) que possui gusgte equacdo, sendo que

AYY = W:
Wn+| :¢1V\41+I—1+"'+¢p\/\4wl—p+8n+l +98n+|—1+“‘+9q8n+kq
A equacao de previsao € dada pela seguinte equacao:
Wn(l) = E[Wn+l I VVV WFl"" ! VY]
A metodologia Box-Jenkins ndo € aconselhavel paraigbes de longo prazo, visto

gue, nesta metodologia as previsdes com prazos esgndidos estardo baseadas em

valores j& previstos, diminuindo assim o seu pdeéeacerto.
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4.4.1.2 Critérios de Informacéao

Na estimacdo de modelos auto-regressivos € neiesdéfinir a ordem de
defasagem que mais se aproxime do processo gedadodados, fazendo com que o
modelo tenha um melhor ajuste. Sendo assim, é alegrimportancia que se defina de
maneira Otima a quantidade de defasagens que deserdncorporadas no modelo. Esta
escolha é importante, pois deve se escolher um nollem que ndo se perca informacdes
necessarias e nem se incorpore informacfes desaeess Para se resolver este dilema
pode-se realizar testes verificando os resultagomodelo mais irrestritos para modelos
mais restritos, ou seja, testar modelos com mamssdgens contra modelos com menos
defasagens e utilizar a estatistica t para saber defasagem testada é estatisticamente
significativa.

Uma outra maneira de resolver este problema, seg@iOCK & WATSON
(2004), é utilizar os critérios de informacéo. @écio de informacdo Schwarz, também
chamado de critério de informacao de Bayes € unteslesitérios. O critério de informacao

de Schwarz pode ser expresso da seguinte maneira:
CIS(p=In (%RDJ-F( erl)InTT

Na equacdo acima, CIS significa critério de infagétade Schwarz e SQR (p) € a
soma dos quadrados dos residuos do modelo esti@agktimador CIS de p € o valor que
minimiza CIS (p) entre as escolhas possiveis, s@ado 2, 3, ..., pax €M que pax € 0
maior valor de p considerado.

No primeiro termo da equacao do CIS, a soma dodrgdas dos residuos diminui
(ou simplesmente ndo aumenta) quando se acreammatalefasagem. O segundo termo,
entretanto, aumenta quando se incrementa uma defas&ste termo demonstra 0 nimero
de defasagens mais o intercepto. O CIS fornece stmaxlor contra-balanceado e
consistente do tamanho da defasagem.

Na andlise das defasagens deve-se decidir pelorr@é8oO CIS ajuda a decidir de
forma precisa o tamanho do aumento em R2 pardigasta inclusédo de uma defasagem
adicional. (STOCK & WATSON, 2004).
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Outro critério € o critério de informacao de Aka{kdA). O critério de informacéo
de Akaike pode ser demonstrado pela seguinte equaca

S 2
CIA(p) =In (@J-ﬁ-( p+1)?_

A diferenca entre o critério de informacéo de Akgilara o de Schwarz é a troca do
termo InT por 2. Esta alteracdo, segundo STOCK &TWSAN (2004) faz a segunda parte
da equacdo menor no critério de informacéo de Akdkestimador de CIA, segundo estes
autores, ndo é consistente, pois, por seu segent@ ser menor, exige que uma reducao

menor na SQR, proporcionando a possibilidade degerestimar o numero de defasagens.

4.5 A Técnica do Alisamento Exponencial

Uma outra técnica utilizada para a previsdo dergalfuturos de uma determinada
variavel € a técnica do alisamento exponenciaéchita do alisamento exponencial utiliza
uma seérie de valores de uma determinada variavedef@, uma série temporal e, a partir
dos valores observados desta série, modela e yau@s futuros. A técnica do alisamento
exponencial € uma variante de modelos univariagdaegundo BROOKS (2002), ndo é
baseada no modelo ARIMA. Segundo esta técnicaatises recentes da série temporal
trabalhada contém maior poder de predicdo dos eslfuturos que os valores mais
distantes. Entretanto, os valores mais distantdemaoossuir elementos ou informacdes
qgue podem a ajudar na formagédo de um modelo cowr @ficacia. Ou seja, neste modelo
atribui-se maior peso as informagbes de um paspadlimo e um menor peso para
observacgdes mais distantes.

A técnica do alisamento exponencial divide-se empkes e dupla. Ambas as
divisdes sdo métodos que utilizam apenas um pam@negttretanto, a primeira € indicada
para séries que apresentem comportamento randé@mic¢orno de uma constante enquanto
a segunda é indicada para quando a série trabalpagisenta um componente de tendéncia
linear. H& ainda outra técnica de alisamento expaiak o modelo de Holt-Winters. Este
tipo de modelagem apresenta variantes para sérne® £om sazonalidade, desta maneira,

como os dados utilizados séo diarios trabalharagg@eaas com o método ndo sazonal.
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4.5.1 Método do Alisamento Exponencial Simples

O método do alisamento exponencial simples € iddiqaara séries que oscilam
perante uma média ou constante sem apresentargtesrde tendéncia e ou sazonalidade.
Segundo BROOKS (2002), o modelo gerado pela téducdisamento exponencial

parte da seguinte equacao:

S=ay+l1-a)3,;

Na equacdo acima tem-se ¢S # o valor “alisado” no momento @ é a constante
“alisada” com valor entre zero e um Y;* é o valor realizado da variavel no momento t. A
equacédo acima também tem um te1S.1 e este é o valor alisado no momento t-1, ou seja,

S.1 respeita a seguinte equag S1 = ¥, +1-a) S, Ao se substituir esta equagio na

anterior serd alcancado o seguinte resultado:

S=ay+l-a)ay,+(1-2)3,)

S=ay+@-a)y,+@-af S,
Conforme ja mostrado no paradgrafo anterior pode-sderir que
S,=ay,+0-a)$; e substituindo na eguacado imediatamente antemoise que:

S=ay+Q-a)ay,+@-a)V@y,+(-«)$,)

S=ayt+@-aly,+l-afay,+(-af §,
Através destas equacdes nota-se que € dado umcpdaovez menor para as
observacdes mais distantes do momento t, jA 0<a <1 Desta maneira, pode-se

escrever este procedimento de uma forma geral dbtseguinte equacao:
T .
S =(Za(1—a)' yi]+ 1-a)
t=0

A equacéo acima resume todos os procedimentos adoste demonstra como a
técnica do alisamento exponencial trata as vasais&b €, mostra que tipo de ponderacao
0 modelo atribui para as observacdes encontradagnetemporal trabalhada e também
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mostra que a técnica € baseada em erros de prgysdados, funcionando como um

sistema de médias moveis.

4.5.2 Método do Alisamento Exponencial Duplo

O alisamento exponencial duplo € 0 mesmo métodalisgamento simples, porém,
aplicado duas vezes ao mesmo parametro, senddndi@iado para séries que apresentem
tendéncia linear em sua composi¢do. Portanto, odoé&to alisamento exponencial duplo
consiste em “alisar” por duas vezes a mesma sauieseja, neste modelo utiliza-se o
modelo de alisamento exponencial simples e apéica-gcnica do alisamento. O modelo

pode ser expresso da seguinte forma:
S§=ay+1-a)$,
D =a§+@0-a)0,

Na equacdo acimD: representa o alisamento duplo, em que permitzanghr
valores mais elevados para o param& oce se adequar melhor a série com tendéncia
linear. Pode-se observar pela equacado acima queadmconsiste claramente em alisar o

modelo ja alisado presente na técnica simples.

4.5.3 O Método Nao Sazonal de Holt-Winters

O método de Holt-Winters ndo sazonal € um métodprdeisdo que utiliza dois
parametros, diferentemente do alisamento exporahgido e simples que utilizam apenas
um parametro. O método ndo sazonal de Holt-Wirdaénslicado para séries que possuem
tendéncia linear na composicdo de seus dados epr&@eentam componente sazonal em
suas observacoes.

Conforme dito o método de Holt-Winters € como saatiento exponencial, com a
diferenca que Holt-Winters utiliza dois parametras; seja, € um método menos
parcimonioso. A série alisada neste método é censegue:
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V.., = a+ bk

Nesta equacgédo, a e b sdo constante e tendéncéetreamente. A estimacéo destes
dois componentes é dada pelas seguintes formulacdes

ait)=ay, +(l-a)(x(t—1)+ b(t— 1))

b(t) = A(a(t) - a(t-1))+1- Sb(t-1)

Nestas equacdes, tem-se qu@,@<l. O método de Holt-Winters é um alisamento
exponencial com dois parametros. A equacdo de girewilo método é representada do
seguinte modo:

9t+k :a(T)+ t(T) k

A equacao de previsdo € baseada tanto na constantena tendéncia linear.

4.6 Tipos de Previséo

As previsbes econométricas podem ser divididagyneky BROOKS (2002), em
“‘dentro da amostra” e “fora da amostra”. As pregsddentro da amostra” sdo aquelas
geradas dentro da prépria amostra em que se abthando para estimar os parametros.
Ou seja, a previsao “dentro da amostra” é aquelguao universo da previsdo é o mesmo
daquele utilizado para a estimagdo dos paramd&toysxemplo, em nossa série de precos
do indicador CEPEA/Esalg — Parana que vai de 0P8 até 23/03/2007. Na previsao
“dentro da amostra” todo este periodo é utilizaal@ @ estimacao dos parametros e a partir
disto desenvolve o0 modelo para previsdo que seaafla este mesmo intervalo.

Quando se trata de previsao “fora da amostra’sestaferindo sobre a aplicacao de
um modelo fora do periodo utilizado para a estimalg@ parametros. Utilizando o mesmo
exemplo anterior € como se para a estimacdo désnptnos fosse utilizada a amostra até
31/12/2006. Tem-se, a partir disto, a aplicacadmddelo para todo o periodo da amostra e

a na sequéncia compara-se com as observacdeadaaliz
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CAPITULO V

5. Andlise dos Resultados

5.1 Resultados do Modelo ARIMA para a Série de CEPEA/E  salq -
Parana

Uma vez definida a base de dados especificada smectvo tdpico, o passo
seguinte € realizar os testes para estudar a iefidds modelos de previsdo de precos
guando aplicados ao mercado de soja em gréo. Aateplicacdo dos testes, tem-se que
estudar o processo gerador dos dados de maneiraseugproveitem ricamente as
caracteristicas das séries trabalhadas. A prinséinia temporal trabalhada foi a série de
precos do indicador CEPEA/Esalg — Parana com obhgées diarias que iam de
29/07/1997 até 18/05/2007. Esta base de dados ncoftd36 observacbes. Para a
realizacao dos testes econométricos foi utilizadoftware E-Views.

Antes de iniciar a discusséo a cerca dos testeasresultados, convém fazer uma
breve colocacao sobre o objetivo deste trabalhambj€tivo inicial de fazer um estudo sobre
modelos de previsédo de precos leva-nos a esclaredlor de que se tratam os modelos de
previsdo. Ao se trabalhar com modelos de previséose a intencdo de buscar determinar
guais valores uma determinada variavel ira assamifuturo. Entretanto, ndo se trata
simplesmente de querer adivinhar o futuro e sinlisaraatravés dos métodos estatisticos
utilizados, todo o processo gerador dos dadosarasteristicas presentes na formacao da
série e a partir disto utilizar técnicas estatistique possam sinalizar possiveis valores que
as series podem assumir. Portanto, ao se trabedimarprevisbes busca-se analisar a
probabilidade de a série assumir tais valoressaus no futuro.

O primeiro passo para a realizagdo dos testesdoinéise grafica da série. Para se
observar com mais clareza o comportamento da skrigrecos trabalhada optou-se,
primeiramente, por aplicar o logaritmo natural @desde precos. Este artificio é utilizado
para suavizar a série de dados e assim poderanadis maior clareza e maior riqueza de
detalhes o comportamento apresentado pelos dadsta haneira, portanto, optou-se por

trabalhar com os dados em logaritmo natural dewslorazbes ora explicitadas. Apoés
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transformar a série de precos em logaritmos o idealo primeiro passo € analisar o
grafico gerado pela sequéncia de dados traballadeafico gerado pela série temporal do
indicador CEPEA/Esalq - Parana € mostrado abaixo.

Gréfico 8: Série de pregcos do indicador CEPEA/Esalg—- Parand em
logaritmos

a.a

a.0 4

3.6 -

| — L OGPRECOS

Fonte: Elaboracéo prdpria a partir do software Ewgi

Ao analisar o grafico acima, pode-se notar queria parece nao ser estacionaria.
Para a aplicacdo da metodologia Box-Jenkins tequedrabalhar com a série estacionaria.
Na continuacdo da analise grafica dos dados é adostw histograma e as estatisticas
referentes a referida série de precos de maneiggifecar, minimamente, se elas atendem
0S requisitos de estacionariedade. Abaixo encaetra-histograma e as estatisticas para a

série.

Grafico 9: Distribuicdo da série de precos do indiedor CEPEA/Esalq — Parana em
nivel
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Fonte: Elaboracéo prdpria a partir do software Ewgi

A quantidade de vezes que a série precisa sereddieda para se tornar
estacionaria é referente a ordem de integracdosél@ss trabalhadas, ou seja, se uma
determinada série temporal precisa ser diferenaiaa vez para se tornar estacionaria,
entdo se diz que esta série é integrada de orderassim como, se uma determinada série
precisa ser diferenciada duas vezes para se tstagionaria, entdo se diz que esta série €
integrada de ordem dois e assim por diante. Deateeima, procedeu-se a diferenciacao de

toda a série e gerou-se 0 seguinte grafico.

Gréfico 10: Comportamento da série de precos CEPEBAalq — Parana diferenciada
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Fonte: Elaboracéo prdpria a partir do software Ewgi

O grafico acima da indicios de que a série difeeglecuma vez € estacionaria,
indicado a série de pregos trabalhada é integraaadem um ou apenas I(1). Assim como
foi realizado para a série em nivel, abaixo egggdfico com o histograma e as respectivas
estatisticas referentes a série temporal diferdacapossivelmente integrada de primeira

ordem.
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Gréfico 11: Distribuicdo da série de precos CEPEA/&alq — Parana diferenciada
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Series: DLOGPRECOS
1 Sample 7/30/1997 11/28/2006
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400 + Mean 0.000210
Median 0.000000
3004 Maximum 0.092339
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Std. Dev. 0.012514
200 Skewness 0.216515
Kurtosis 8.561753

100
Jarque-Bera 3157.445

Probability 0.000000

Fonte: Elaboracéo prdpria a partir do software Ewgi

O histograma mostra que a distribuicdo da sérierahitiada assemelha-se a
distribuicdo normal. O grafico das estatisticastraague a média para esta série é zero. Na
sequéncia foram realizados os testes de raiz ianid@s séries. O teste de raiz unitaria
realizado foi o teste de Dickey-Fuller Aumentados @sultados do referido teste

encontram-se na tabela seguinte.

Tabela 22: Teste ADF para a série de precos CEPEASEIq — Parana com constante e
tendéncia

Hipétese Nula: LOGCEPEA tem uma raiz unitaria
Exdgenos: Constante, Tendéncia Linear
Defasagens: 1 (Automatico baseado no SIC, Defasagem Maxima=36)

Estatistica - t Prob.*

Teste Estatistico Dickey-Fuller Aumentado -1.399719 0.8612
Valores Criticos do Teste: Nivel 1% -3.961815
Nivel 5% -3.411654
Nivel 10% -3.127701

*MacKinnon (1996) um lado p-values.

Pelo teste ADF ndo se pode rejeitar a hipdtese dellgue a série possui raiz
unitaria, pois o valor apontado pelo teste ADF etresse dentro do intervalo de né&o
rejeicdo, uma vez que o valor encontrado foi d8994719 e o valor da estatistica t de
3,411654 para o nivel de significancia de 5%. Pslperceber também que o teste indicou

para o uso de uma defasagem, segundo o critéBaliearz, lembrando que nesta etapa os
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testes sdo realizados dos modelos mais abrandeatasmaior nimero de defasagens) em
direcdo aos modelos mais restritos (com menor nucherdefasagens) e que também se
optou por trabalhar com modelos mais parcimoniosos.

Analisando a tabela acima, pode-se perceber qtee dasonstante como a tendéncia
nao apresentaram coeficientes estatisticamentdicignes, ou seja, a hipotese nula de que
o coeficiente é igual a zero ndo pode ser rejeitaca vez que o valor apontado para o teste
foi de 0.693198 para a tendéncia e de 1.506499gammstante e o valor da estatistica t
para o teste ADF com constante e tendéncia € ®41 quando ha mais de 500
observacdes. Os valores foram retirados de ENDEBSS).

Sendo assim, deve-se fazer o teste novamentendeticacomponente de tendéncia.

Os resultados sdo expostos na proxima tabela:

Tabela 23: Teste ADF para a série de precos CEPEASRIq — Parana sem tendéncia

Hipétese Nula: LOGCEPEA tem uma raiz unitaria
Exdgeno: Constante
Defasagens: 1 (Automatico baseado no SIC, Defasagem Maxima=36)

Estatistica-t Prob.*

Teste Estatistico Dickey-Fuller Aumentado -1.305705 0.6291
Valores Criticos do Teste: Nivel 1% -3.432842
Nivel 5% -2.862527
Nivel 10% -2.567341

*MacKinnon (1996) monocaudal p-values.

Ao analisar a tabela acima, tem-se que a constant;nua sendo estatisticamente
igual a zero e que ainda ndo se pode rejeitar@dsp de que a série trabalhada possui raiz
unitaria. Desta maneira, 0 passo seguinte é realizaste sem a constante e verificar 0s

resultados.

Tabela 24: Teste ADF para a série de precos CEPEAS&lq — Parana sem constante e
tendéncia

Hipétese Nula: LOGCEPEA tem uma raiz unitaria
Exdgena: Nenhuma
Defasagens: 1 (Automatico baseado no SIC, Defasagem Maxima=36)

Estatistica - t Prob.*

Teste Estatistico Dickey-Fuller Aumentado 0.479973 0.8186
Valores Criticos do Teste: 1% Nivel -2.565912
5% Nivel -1.940954
10% Nivel -1.616612
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*MacKinnon (1996) monocaudal p-values.

Pela andlise da tabela acima, tem-se que a séreseapa raiz unitaria. Para
confirmar esta afirmacdo, na sequéncia é mostratEste de raiz unitaria para a série

diferenciada para confirmar se a série é realmetggrada de ordem 1.

Tabela 25: Teste ADF para a série de precos CEPEASElq — Parana diferenciada sem

constante e tendéncia

Hipétese Nula: D(LOGCEPEA) tem uma raiz unitaria
Exdgena: Nenhuma
Defasagens: 0 (Automatico baseado no SIC, Defasagem Maxima=36)

Estatistica - t Prob.*

Teste Estatistico Dickey-Fuller Aumentado -37.22938 0.0000
Valores Criticos do Teste: 1% Nivel -2.565912
5% Nivel -1.940954
10% Nivel -1.616612

*MacKinnon (1996) monocaudal p-values.

Os testes realizados com tendéncia e intercept@mgmram que estes ndo sao
significativos e pode-se perceber pela tabela aaum quando a série trabalhada é
diferenciada uma vez tem-se que rejeitar a hipadesque ha raiz unitéria, pois o valor
apontado pelo teste ultrapassa o valor da estattstim todos os niveis de significancia.

Uma vez terminada a etapa de verificacdo da es@démlade da série temporal e
dando continuidade na aplicagdo da metodologia JBokins, o proximo passo é a
identificacdo do modelo. Para este passo foranrzadés duas ferramentas importantes
nesta etapa da metodologia: a funcéo de autocpéie(@AC) e a funcéo de autocorrelacao
parcial (FACP).

Estas duas funcdes ajudam a perceber a tendénestatgonariedade da série que
foi confirmada por meio da aplicacéo de testesatteunitaria e tém como principal fungao
auxiliar na identificacdo do melhor modelo ARIMA ) a ser utilizado para a série de
dados trabalhada. Neste trabalho foram utilizagas)eiramente, as duas fungées com a
série de precos em logaritmo natural em nivel padentificacdo do comportamento das
respectivas funcdes com a série em nivel. Podeidear que, utilizando 36 lags, a FAC
cai muito lentamente e que a FACP apresenta um sgjoificativo no primeiro lag, mas

cai bruscamente nos demais. O comportamento daeF#&FACP para a série plotada em
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nivel encontra-se no grafico abaixo.

Grafico 12: Fungdes de Autocorrelacdo e Autocorrelzio parcial para a série de preco

em nivel

Amostra: 7/29/1997 5/18/2007

Observacgdes Inclusas: 2436
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| 15 0.979 0.012 35946. 0.000

| 16 0.978 -0.021 38293. 0.000
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| 19 0.973 0.022 45292. 0.000
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24 0965 0.021 56828. 0.000
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[k | 36 0.946 -0.004 83850. 0.000
Fonte: Elaboracéo prdpria a partir do software Ewgi
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Através do resultado demonstrado acima nota-seagsérie demora a perder a
memoaria do processo, indicando como ja foi mostauteriormente que a série em nivel
nao é estacionaria.

Para a utilizacdo da metodologia de Box-Jenkinsrexigp que a se€rie seja
estacionaria para se absorver melhor as caramtasisio processo gerador dos dados.
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Portanto, para uma melhor analise do comportamdat FAC e FACP devem ser
aplicados os testes na série temporal de precopriemira diferenca. O resultado e o

comportamento das duas fungbes sdo mostradosela &daixo.

Grafico 13: Funcbes de Autocorrelacdo e Autocorretdio parcial para a série de

precos diferenciada

Amostra: 7/29/1997 5/18/2007

Observacdes Inclusas: 2435

Autocorrelacdo  Autocorrelacdo Parcial AC PAC Estat-Q Prob
[= ] [= | 0.274 0.274 182.98 0.000

| 0.084 0.010 200.38 0.000

| 0.053 0.029 207.23 0.000

| 0.058 0.038 215.39 0.000

| -0.003 -0.033 215.41 0.000

| 0.002 0.007 215.42 0.000

| 0.015 0.013 215.96 0.000

| 0.048 0.042 221.52 0.000

| 0.044 0.023 226.18 0.000

| 10 0.020 -0.002 227.20 0.000

| 11 0.022 0.012 228.34 0.000

| 12 0.021 0.007 229.45 0.000

| 13 0.014 0.005 229.97 0.000

| 14 -0.013 -0.020 230.36 0.000

| 15 0.027 0.036 232.18 0.000

| 16 0.037 0.021 235.56 0.000

| 17 0.010 -0.010 235.82 0.000

| 18 -0.024 -0.030 237.27 0.000

| 19 -0.019 -0.013 238.18 0.000
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20 0.003 0.011 238.21 0.000
21 0.004 0.003 238.25 0.000
22 0.003 0.005 238.27 0.000
23 -0.028 -0.035 240.25 0.000
24 0.005 0.017 240.32 0.000
25 0.025 0.022 241.86 0.000
26 0.015 0.005 242.41 0.000
27 0.006 0.004 242.49 0.000
28 0.019 0.012 243.36 0.000
29 0.002 -0.009 243.37 0.000
30 0.030 0.034 24556 0.000
31 0.025 0.010 247.10 0.000
32 0.028 0.016 249.07 0.000
33 0.028 0.015 251.04 0.000
34 0.036 0.022 254.19 0.000
35 0.028 0.012 256.19 0.000
| 36 0.013 -0.004 256.62 0.000

Fonte: Elaboracéo prdpria a partir do software Ewgi
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Os resultados demonstrados pela tabela acima mosjtee a FAC apresenta
valores significativos até a quarta defasalgerainda uma significancia nos 8° e 9° lags. A
FACP mostra valores significativos no primeiro & lags.

Ao realizar as estimag0des para identificar o methodelo a ser utilizado, o menor
valor encontrado para o critério de informacdo dbw&rz foi para um modelo auto-
regressivo de ordem 1, isto €, um AR (1). Em t@fasstimacdes a constante demonstrou-
se insignificante e a tabela abaixo demonstra sidteglos encontrados para a estimacao

sem constante.

Tabela 26: Critérios de Informacéo para a série CEBA/Esalq — Parana

CRITERIOS DE INFORMACAO SEM CONSTANTE

AR(P) MA(Q) 0 1 2 3 4 5

0

CIS=-5,937658
CIA=-5,940184

CIS=-5,933890
CIA=-5,938945

CIS=-5,931161
CIA=-5,938747

CIS=-5,929866
CIA=-5,939984

CIS=-5,927160
CIA=-5,939812

1

CIS=-5,932213
CIA=-5,934739

CIS=-5,934324
CIA=-5,937377

CIS=-5,934011
CIA=-5,941594

CIS=-5,930234
CIA=-5,940349

CIS=-5,927338
CIA=-5,939986

CIS=-5,923757
CIA=-5,938940

2

CIS=-5,933225
CIA=-5,938277

CIS=-5,933135
CIA=-5,940715

CIS=-5,930672
CIA=-5,940783

CIS=-5,931681
CIA=-5,944325

CIS=-5,924006
CIA=-5,939184

CIS=-5,921866
CIA=-5,939579

3

CIS=-5,930286
CIA=-5,937864

CIS=-5,930886
CIA=-5,940994

CIS=-5,927867
CIA=-5,940506

CIS=-5,924211
CIA=-5,939383

CIS=-5,921486
CIA=-5,939193

CIS=-5,918740
CIA=-5,938984

4

CIS=-5,930830
CIA=-5,940933

CIS=-5,927315
CIA=-5,939949

CIS=-5,923886
CIA=-5,939052

CIS=-5,925977
CIA=-5,943678

CIS=-5,918744
CIA=-5,938981

CIS=-5,921479
CIA=-5,944254

5

CIS=-5,927445
CIA=-5,940075

CIS=-5,926534
CIA=-5,941695

CIS=-5,922861
CIA=-5,940555

CIS=-5,924811
CIA=-5,945040

CIS=-5,917151
CIA=-5,939917

CIS=-5,918372
CIA=-5,943677

Fonte: Elaborac&o prdpria através de resultadadasiypelo software E-Views

A tabela acima mostra todos os resultados obtidoes @s critérios de informacéo de
Schwarz e Akaike. O critério de informacdo de Akatknde a selecionar modelos com
mais defasagens enquanto o critério de Schwarzetemdescolher modelos mais
parcimoniosos. A metodologia Box-Jenkins tem aataréstica de preferir modelos mais
parcimoniosos, visto que estes ndo tendem a incrpdormacdes desnecessarias. Desta
maneira, para a escolha das defasagens, optoleserip&io de Schwarz.

Ainda pela tabela acima, pode-se perceber que @melor estimado para o

critério de informagdo de Schwarz foi para um modelto-regressivo de ordem 1. Este

Segundo BROOKS (2002), um intervalo de confiapgde ser construido através da seguinte

férmula: il,gBX_ﬁ em que T é o numero de observaces presentegiedesgporal. Para este caso

especifico tem-se que os valores gerados pela Eramterior sdo +0,040 aproximadamente, indicang® q
valores que se encontrem fora deste intervalo panconsiderados como estatisticamente diferetges
zero.
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critério tende a escolher modelos mais parcimosi@sti isto que prevaleceu na escolha
de um AR(1), pois houve outros modelos que tambpresantaram significancia, no

entanto, por apresentar menor valor do critérioirdermacdo de Schwarz o modelo

escolhido foi 0 mais parcimonioso, ou seja, o0 AR(1)

O resultado da estimacdo do modelo ARIMA (1,1,0)aStrado na tabela abaixo.

Tabela 27: Estimacdo do modelo ARIMA (1,1,0) para aérie de precos do indicador

CEPEA/Esalq — Parana

Variavel Dependente: DLOGCEPEA

Método: Minimos Quadrados Ordinarios

Amostra(ajustada): 1/06/1988 9/11/1996

Observag6es Inclusas: 2266 depois de ajustados os pontos finais
Convergéncia alcancada apds 2 interacdes

Variavel Coeficiente Desvio Padrdo Estatistica - t Prob.

AR(1) 0.271178 0.020222 13.41005 0.0000

R2 0.073199 Variavel Dependente - Média 0.000253

R2 Ajustado 0.073199 Desvio Padréo da Variavel Dependente 0.012891

Desvio Padréo da Regressao 0.012410 Critério de Informac&o de Akaike -5.940184

Soma dos Quadrados dos Residuos 0.348829 Critério de Informac&o de Schwarz -5.937658

Probabilidade log 6731.229  Estatistica Durbin-Watson 2.003982
Raizes Invertidas AR .27

Fonte: Elaboracéo prdpria a partir do software Ewgi

A tabela acima mostra-nos que o parametro estinpada o ARIMA (1,1,0) é
significativo e que o modelo respeita a condicaandertibilidade, pois sua raiz € menor
que um.

Uma vez escolhido o modelo a ser trabalhado, aduoktgia Box-Jenkins pede a
checagem de diagnostico para o modelo seleciorRa@ esta checagem um método
utilizado é a analise dos residuos do modelo arala estatistica Q. Esta analise é

mostrada na tabela abaixo.
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Grafico 14: Correlograma para o modelo ARIMA (1,1,0 na série de precos do

indicador CEPEA/Esalq — Parana

Amostra: 1/06/1988 9/11/1996
Observag6es Inclusas: 2266

Estatistica-Q probabilidades ajustado para 1 Termo ARMA
Autocorrelacéo Autocorrelacdo AC PAC Estat-Q Prob
Parcial

-0.002 -0.002 0.0119

-0.002 -0.002 0.0204 0.886
0.018 0.018 0.7395 0.691
0.051 0.051 6.6217 0.085
-0.022 -0.021 7.6851 0.104
-0.008 -0.009 7.8414 0.165
0.003 0.001 7.8609 0.248
0.033 0.031 10.298 0.172
0.027 0.030 11.999 0.151
10 0.008 0.008 12.136 0.206
11 0.007 0.005 12237 0.270
12 0.016 0.012 12.803 0.306
13 0.007 0.006 12928 0.374
14 -0.026 -0.025 14.419 0.345
15 0.021 0.021 15.420 0.350
16 0.032 0.030 17.715 0.278
17 0.000 0.000 17.716 0.341

.
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19 -0.009 -0.014 19.428 0.366
20 0.011 0.008 19.724 0.411
21 -0.003 -0.002 19.748 0.474
22 0.009 0.013 19.920 0.526
23 -0.039 -0.040 23437 0.377
24 0.023 0.018 24604 0.371
25 0.009 0.008 24.798 0.417
26 0.012 0.014 25.137 0.455
27 -0.001 0.004 25.139 0.511
28 0.015 0.010 25663 0.537
29 -0.011 -0.011 25951 0.576
30 0.038 0.039 29.241 0.453
31 0.012 0.013 29.546 0.489
32 0012 0.011 29.905 0.522
33 0.015 0.015 30.397 0.548
34 0.034 0.031 33.001 0.467
35 0.007 0.007 33.100 0.512

.
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.
.
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| 36 0.009 0.007 33.278 0.551

Fonte: Elaboracéo prdpria a partir do software Ewgi

Os valores demonstrados para as fungdes de awtlag@o e autocorrelacdo parcial
demonstram que os valores obtidos sdo pequends) asso os valores obtidos pela
estatistica Q, sendo desta maneira, estatisticargrdis a zero, pois hdo se pode rejeitar a
hipotese de que os valores encontrados sdo igusesoa Desta maneira, a analise dos
residuos demonstra que o modelo é adequado parxespo gerador dos dados, pois 0s
residuos gerados possuem comportamento de ruidodora
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O grafico abaixo demonstra o comportamento dosluesi gerados pelo modelo
ARIMA (1,1,0) da série de precos do indicador CEFESalq — Parana.

Grafico 15: Comportamento dos residuos do modelo ARIA (1,1,0) da série do
indicador CEPEA/Esalq — Parana
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Fonte: Elaboracéo prdpria através do software Ev¥ie

Terminada estas etapas da metodologia Box-Jemkjp®ximo passo € a realizagédo
das previsdes. As previsoes realizadas foram ab&dadiferenca do logaritmo, portanto,
para obter o resultado que realmente interessacésprrealizar as operacfes matematicas
contrarias para se obter a previsdo dos precosyamque, para a realizacao das previsdes
com o modelo ARIMA (p,q,d) foram utilizadas sérniferenciadas.

Apés a realizacdo destes procedimentos realizauggevisdo do modelo ARIMA
(1,1,0) para a série de precos do indicador CEP&ME- Parana. Os valores adquiridos a
partir do modelo especificado acima se encontrantabala abaixo, assim como sua

comparacdo com os modelos efetivamente realizados.
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Tabela 28: Comparacdo entre valores previstos pelmodelo ARIMA (1,1,0) e

realizados para a série de precos do Indicador CEREEsalq - Parana

Diferenca entre

Data Val(_)res Valores Realizados Previsto x Diferenca Relativa
Previstos .
Realizado
2/1/2007 R$ 31,90 R$ 31,95 -R$ 0,05 -0,17%
3/1/2007 R$ 32,05 R$ 31,97 R$ 0,08 0,25%
4/1/2007 R$ 31,81 R$ 31,80 R$ 0,01 0,02%
5/1/2007 R$ 31,98 R$ 32,03 -R$ 0,05 -0,14%
8/1/2007 R$ 32,00 R$ 31,94 R$ 0,06 0,20%
9/1/2007 R$ 31,77 R$ 31,79 -R$ 0,02 -0,08%
10/1/2007 R$ 31,30 R$ 31,34 -R$ 0,04 -0,13%
11/1/2007 R$ 31,30 R$ 31,42 -R$ 0,12 -0,39%
12/1/2007 R$ 31,63 R$ 31,61 R$ 0,02 0,07%
15/1/2007 R$ 31,96 R$ 31,91 R$ 0,05 0,16%
16/1/2007 R$ 32,21 R$ 32,13 R$ 0,08 0,26%
17/1/2007 R$ 32,31 R$ 32,25 R$ 0,06 0,19%
18/1/2007 R$ 32,31 R$ 32,28 R$ 0,03 0,10%
19/1/2007 R$ 32,32 R$ 32,31 R$ 0,01 0,03%
22/1/2007 R$ 32,18 R$ 32,17 R$ 0,01 0,03%
23/1/2007 R$ 32,14 R$ 32,18 -R$ 0,04 -0,12%
24/1/2007 R$ 32,12 R$ 32,12 R$ 0,00 0,01%
25/1/2007 R$ 32,14 R$ 32,16 -R$ 0,02 -0,05%
26/1/2007 R$ 32,16 R$ 32,15 R$ 0,01 0,03%
29/1/2007 R$ 32,08 R$ 32,08 R$ 0,00 -0,01%
30/1/2007 R$ 32,03 R$ 32,05 -R$ 0,02 -0,06%
31/1/2007 R$ 32,26 R$ 32,27 -R$ 0,01 -0,03%
1/2/2007 R$ 32,25 R$ 32,19 R$ 0,06 0,19%
2/2/2007 R$ 32,09 R$ 32,11 -R$ 0,02 -0,07%
5/2/2007 R$ 32,21 R$ 32,23 -R$ 0,02 -0,07%
6/2/2007 R$ 32,13 R$ 32,10 R$ 0,03 0,10%
7/2/2007 R$ 32,07 R$ 32,11 -R$ 0,04 -0,11%
8/2/2007 R$ 32,10 R$ 32,10 R$ 0,00 0,01%
9/2/2007 R$ 32,15 R$ 32,15 R$ 0,00 -0,01%
12/2/2007 R$ 32,32 R$ 32,31 R$ 0,01 0,04%
13/2/2007 R$ 32,49 R$ 32,45 R$ 0,04 0,13%
14/2/2007 R$ 32,57 R$ 32,53 R$ 0,04 0,12%
15/2/2007 R$ 32,58 R$ 32,56 R$ 0,02 0,07%
16/2/2007 R$ 32,70 R$ 32,69 R$ 0,01 0,02%
21/2/2007 R$ 32,77 R$ 32,73 R$ 0,04 0,11%
22/2/2007 R$ 33,03 R$ 33,02 R$ 0,01 0,03%
23/2/2007 R$ 33,28 R$ 33,20 R$ 0,08 0,24%
26/2/2007 R$ 33,51 R$ 33,46 R$ 0,05 0,15%
27/2/2007 R$ 33,36 R$ 33,29 R$ 0,07 0,21%
28/2/2007 R$ 33,11 R$ 33,16 -R$ 0,05 -0,14%
1/3/2007 R$ 32,97 R$ 33,00 -R$ 0,03 -0,11%
2/3/2007 R$ 32,54 R$ 32,58 -R$ 0,04 -0,13%
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continuacao

5/3/2007 R$ 32,15 R$ 32,26 -R$ 0,11 -0,35%

Média R$ 32,29 R$ 32,28 R$ 0,01 0,01%

Fonte: Elaboracéo prdpria a partir de resultadoadps pelo software E-Views

A tabela acima mostra que o modelo ARIMA obteverigfies muito proximas das
efetivamente realizadas. Em média este modelo terdsuperestimar os valores em
0,01%. Pode-se perceber, desta maneira, que asgaeweradas pelo modelo foram
fidedignas e este modelo possui grande poder date geracado de suas previsdes. Em
comparacdo com os demais modelos apresentado®iestenodelo que apresentou maior

grau de acerto.

5.2 Resultados do Modelo ARIMA para a Série Rondon6é  polis

Para a série de precos Rondonépolis foram apkcadomesmos procedimentos
utilizados anteriormente para a série CEPEA/Esdigrana. A partir dos testes aplicados
identificou-se que a série de precos desta praga eatacionaria em nivel, ndo respeitando
desta maneira, a restricdo de estacionariedadedelmARIMA.

O teste de raiz unitaria com a série em nivel detnoum ndo significancia da
tendéncia e da constante, assim como ndo se pedarra hipétese nula de presenca de
raiz unitaria, isto €, com a série em nivel nddahestacionariedade.

Desta maneira, para se alcancar a estacionarieglaglesérie estar apta para a
aplicacdo da metodologia ARIMA foi preciso difergnla. Portanto, assim como na série
trabalhada anteriormente, a série de precos dedrRopdlis foi transformada em logaritmo
e posteriormente diferenciada.

Com a série de precos em logaritmo e diferenciatdste de raiz unitaria apontou
para a estacionariedade da série. A hipotese mufgabsenca de raiz unitaria foi rejeitada
demonstrando que n&o ha presenca de raiz unitigére diferenciada.

Desta maneira, com a condicdo de estacionariedstddesa o proximo passo é
partir para a metodologia Box-Jenkins, mais preecgs#e para a primeira etapa da

metodologia Box-Jenkins, a identificacdo do modBlara esta etapa houve a aplicagcéo das
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funcdes de autocorrelacao e autocorrelacdo paasisiin como a estimacao dos modelos e
dos critérios de informacdo para identificar o mMiodgue melhor se ajuste aos dados
trabalhados.

As referidas andlises apontaram para um modeleragtessivo de ordem 2, isto €,
um AR(2). Os valores encontrados para os crit@d®informacdo de Schwarz e Akaike

encontram-se na tabela abaixo:

Tabela 29: Resultado dos Critérios de Informacdo pa a série de precos
Rondonépolis

CRITERIOS DE INFORMACAO SEM CONSTANTE
AR(P) MA(Q) 0 1 2 3 4 5

CIS=-4,941476 | CIS=-4,947608 | CIS=-4,945351 | CIS=-4,942897 | CIS=-4,939117
0 CIA=-4,944003 | CIA=-4,952664 | CIA=-4,952937 | CIA=-4,953015 | CIA=-4,951770
CIS=-4,941274 | CIS=-4,946458 | CIS=-4,946981 | CIS=-4,943230 | CIS=-4,939488 | CIS=-4,935708
1 CIA=-4,943800 | CIA=-4951512 | CIA=-4,954565 | CIA=-4,953345 | ClA=-4,952136 | CIA=-4,950891
CIS=-4,938030 | CIS=-4,945079 | CIS=-4,943650 | CIS=-4,939909 | CIS=-4,936085 | CIS=-4,936047
2 CIA=-4,943082 | CIA=-4,952659 | CIA=-4,953761 | CIA=-4,952552 | ClA=-4,951263 | CIA=-4,953761
CIS=-4,934671 | CIS=-4,941524 | CIS=-4,940336 | CIS=-4,936501 | CIS=-4,942234 | CIS=-4,932919
3 CIA=-4,942249 | CIA=-4,951631 | CIA=-4,952975 | CIA=-4,951673 | ClA=-4,959941 | CIA=-4,953163
CIS=-4,931311 | CIS=-4,938119 | CIS=-4,936927 | CIS=-4,933099 | CIS=-4,938780 | CIS=-4,928981
4 CIA=-4,941415 | CIA=-4,950753 | CIA=-4,952094 | CIA=-4,950800 | CIA=-4,959017 | CIA=-4,951755
CIS=-4,927972 | CIS=-4,934715 | CIS=-4,933541 | CIS=-4,929776 | CIS=-4,929768 | CIS=-4,932224
5 CIA=-4,940601 | CIA=-4,949875 | ClA=-4,951236 | CIA=-4,950005 | ClA=-4,952534 | CIA=-4,957529

Fonte: Elaborac&o prdpria através de resultadadasiypelo software E-Views

Entretanto, mesmo que o critério de informacao dempontado para um modelo
AR(2) a estimacdo do modelo demonstrou que a segdefhsagem nao significante, ou
seja, a segunda defasagem nao é estatisticamdatentd de zero, pois seu valor da
estatistica t ndo superou o valor de 1,96. O vad#sta estimagdo encontra-se na tabela

abaixo.
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Tabela 30: Estimacao do AR(2) para a série de pregala praca Rondonopolis

Variavel Dependente: DLOGRONDONOPOLIS

Método: Minimos Quadrados Ordinarios

Amostra(ajustada): 1/07/1988 9/11/1996

Observacgdes Inclusas: 2265 depois de ajustados os pontos finais
Convergéncia alcancada apés 3 interacdes

Variavel Coeficiente Desvio Padrao Estatistica - t Prob.

AR(1) -0.043264 0.020921 -2.068019  0.0388

AR(2) 0.010620 0.020914 0.507781  0.6117

R2 0.001909 Variavel Dependente - Média 0.000234

R2 Ajustado 0.001468 Desvio Padréo da Variavel 0.020344

Dependente

Desvio Padrdo da Regresséo 0.020329 Critério de Informacao de Akaike -

4.952664

Soma dos Quadrados dos 0.935217 Critério de Informacéo de Schwarz -

Residuos 4.947608

Probabilidade log 5610.892 Estatistica Durbin-Watson 2.006030
Raizes Invertidas AR .08 -13

Fonte: Elaboracéo prdpria a partir do software Ewgi

A tabela acima mostra que o termo de segunda @defasdo auto-regressivo néo se
mostrou significativo. Tendo este problema em Vigigreciso estimar os outros modelos
gue apresentassem significancia em seus paraneteogartir de entdo verificar qual
apresentasse o menor valor do critério de informalg Schwarz, afinal visa-se aqui a
escolher o modelo mais parcimonioso. Nestas esii@sachegou-se a dois modelos, um
ARIMA (1,1,2) ou um modelo ARIMA (1,1,1). Como a todologia de Box-Jenkins tem a
caracteristica de trabalhar com modelos mais pargosos, optou-se por trabalhar com o
ARIMA (1,1,1), pois este apresentou menor valorcdegrio de informacdo de Schwarz:
CIS=-4,946458. A estimativa dos parametros para esbdelo encontra-se na tabela

abaixo:
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Tabela 31: Estimagdo do modelo ARIMA (1,1,1) para aérie de precos da praca
Rondonépolis

Variavel Dependente: DLOGRONDONOPOLIS

Método: Minimos Quadrados Ordinarios

Amostra(ajustada): 1/06/1988 9/11/1996

Observacgdes Inclusas: 2266 depois de ajustados os pontos finais
Convergéncia alcancada apés 10 interacdes

Anterior: 1/05/1988

Variavel Coeficiente Desvio Padrao Estatistica - t Prob.

AR(1) 0.675925 0.117555 5.749857  0.0000

MA(1) -0.698215 0.115003 -6.071259  0.0000

R2 0.009958 Variavel Dependente - Média 0.000192

R2 Ajustado 0.009521 Desvio Padréo da Variavel 0.020438

Dependente

Desvio Padrdo da Regresséo 0.020341 Critério de Informacao de Akaike -

4.951512

Soma dos Quadrados dos 0.936709 Critério de Informacéo de Schwarz -

Residuos 4.946458

Probabilidade log 5612.063 Estatistica Durbin-Watson 2.049649
Raizes Invertidas AR .68
Raizes Invertidas MA .70

Fonte: Elaboracéo prdpria a partir do software Ewgi

A tabela acima mostra os parametros estimadosgparadelo ARIMA (1,1,1). A
tabela acima mostra que o modelo respeita a r@stade invertibilidade ao apresentar
raizes menores que 1. O modelo encontra-se sentepte, pois este mostrou-se
insignificante. Uma proxima etapa a ser realizaderéficar estes parametros, ou seja, a
etapa de checagem de diagnostico. Para isto éapada abaixo uma tabela com a anélise

dos residuos e a estatistica Q.
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Gréfico 16: Correlograma do modelo ARIMA (1,1,1) paa a série de pre¢os da praga

Rondonépolis

Amostra: 1/06/1988 9/11/1996
Observacgdes Inclusas: 2266
Estatistica-Q probabilidades ajustado for 2 Termos ARMA

Autocorrelacdo Autocorrelacdo AC PAC Estat- Prob
Parcial Q

| 1 -0.027 -0.027 1.6068
| 0.023 0.022 2.7824
| 0.014 0.016 3.2483 0.071
| 0.011 0.011 3.5083 0.173
| 0.012 0.012 3.8146 0.282
| -0.006 -0.006 3.8859 0.422
| -0.047 -0.048 8.8427 0.116
| 0.030 0.028 10.914 0.091
| 0.024 0.028 12.252 0.093
| 10 0.034 0.035 14.847 0.062
| 11 0.046 0.047 19.598 0.021
| 12 -0.005 -0.005 19.663 0.033
| 13 0.028 0.023 21.486 0.029
| 14 0.052 0.049 27.573 0.006
| 15 -0.058 -0.056 35.296 0.001
| 16 0.021 0.017 36.345 0.001
| 17 0.018 0.022 37.086 0.001
| 18 0.017 0.019 37.762 0.002
| 19 -0.009 -0.014 37.955 0.002
|
|
I
|
|
|
|
|
I
|
I
|
|

O©CoOo~NOORWN

20 0.002 0.001 37.966 0.004
21 -0.016 -0.018 38.567 0.005
22 0.036 0.024 41.589 0.003
23 0.009 0.012 41.767 0.005
24 0.008 0.006 41.926 0.006
25 0.010 0.009 42.173 0.009
26 -0.001 -0.001 42.175 0.012
27 0.001 -0.008 42.177 0.017
28 -0.002 -0.006 42.187 0.023
29 -0.004 0.003 42.231 0.031
30 0.018 0.014 43.006 0.035
31 0.009 0.010 43.211 0.044
32 0.019 0.019 44.020 0.047
33 0.055 0.054 50.978 0.013
34 0.028 0.027 52.822 0.012
35 -0.025 -0.029 54.207 0.011
36 0.006 -0.004 54.289 0.015

Fonte: Elaboracéo prdpria a partir do software Ewgi

Assim como mostrado anteriormente para a sériendiwador CEPEA/Esalq —
Parand, os valores apresentados pelas funcoesatmmelacdo e autocorrelacdo parcial
sdo pequenos, assim como o0s valores obtidos petdistsa Q e, portanto sao

estatisticamente iguais a zero, pois hdo se poeéarea hipétese de que os valores
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encontrados séo iguais a zero. Conforme ja hawaido com a série anterior, a analise
dos residuos indica que o modelo escolhido ajustaes ao processo gerador dos dados e
possuem comportamento de ruido branco.

Abaixo se encontra o grafico que indica o compoetaim dos residuos do modelo

ARIMA (1,1,1) trabalhado

Grafico 17: Comportamento dos residuos do modelo ARIA(1,1,1) da série de precos

da praca Rondondpolis
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Fonte: Elaboracéo prdpria através do software Ev¥ie

Uma vez escolhido o modelo que melhor se ajusfar@messo gerador dos dados,
deve-se partir para a etapa de previsdo. Assim gummoaso anterior, nestas previsoes
devem-se fazer as transformacdes necessariasygase denha o resultado aplicavel.

A tabela abaixo mostra os valores adquiridos asral@ modelo ARIMA (1,1,1)
para a série de precos da praca Rondonépolis. Tar@lapresentada uma comparacdo com

os valores efetivamente realizados.
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Tabela 32: Comparagéo entre valores previstos pelonodelo

realizados para a série Rondonoépolis

ARIMA (1,11) e

Diferenca entre

Data Val(_)res Valores Realizados Previsto x Diferenca Relativa
Previstos .
Realizado
2/1/2007 R$ 29,00 R$ 29,00 R$ 0,00 -0,01%
3/1/2007 R$ 27,00 R$ 27,00 R$ 0,00 -0,01%
4/1/2007 R$ 27,04 R$ 27,00 R$ 0,04 0,15%
5/1/2007 R$ 27,03 R$ 27,00 R$ 0,03 0,11%
8/1/2007 R$ 26,52 R$ 26,50 R$ 0,02 0,08%
9/1/2007 R$ 25,02 R$ 25,00 R$ 0,02 0,09%
10/1/2007 R$ 25,05 R$ 25,00 R$ 0,05 0,20%
11/1/2007 R$ 25,03 R$ 25,00 R$ 0,03 0,14%
12/1/2007 R$ 25,02 R$ 25,00 R$ 0,02 0,10%
15/1/2007 R$ 25,52 R$ 25,50 R$ 0,02 0,07%
16/1/2007 R$ 25,50 R$ 25,50 R$ 0,00 0,00%
17/1/2007 R$ 26,50 R$ 26,50 R$ 0,00 0,00%
18/1/2007 R$ 26,48 R$ 26,50 -R$ 0,02 -0,08%
19/1/2007 R$ 25,98 R$ 26,00 -R$ 0,02 -0,06%
22/1/2007 R$ 26,00 R$ 26,00 R$ 0,00 0,00%
23/1/2007 R$ 26,00 R$ 26,00 R$ 0,00 0,00%
24/1/2007 R$ 26,00 R$ 26,00 R$ 0,00 0,00%
25/1/2007 R$ 26,00 R$ 26,00 R$ 0,00 0,00%
26/1/2007 R$ 25,00 R$ 25,00 R$ 0,00 0,00%
29/1/2007 R$ 25,02 R$ 25,00 R$ 0,02 0,09%
30/1/2007 R$ 25,02 R$ 25,00 R$ 0,02 0,06%
31/1/2007 R$ 26,51 R$ 26,50 R$ 0,01 0,04%
1/2/2007 R$ 26,27 R$ 26,30 -R$ 0,03 -0,10%
2/2/2007 R$ 26,29 R$ 26,30 -R$ 0,01 -0,05%
5/2/2007 R$ 26,49 R$ 26,50 -R$ 0,01 -0,04%
6/2/2007 R$ 26,49 R$ 26,50 -R$ 0,01 -0,04%
7/2/2007 R$ 26,49 R$ 26,50 -R$ 0,01 -0,03%
8/2/2007 R$ 26,19 R$ 26,20 -R$ 0,01 -0,02%
9/2/2007 R$ 26,80 R$ 26,80 R$ 0,00 0,01%
12/2/2007 R$ 26,79 R$ 26,80 -R$ 0,01 -0,04%
13/2/2007 R$ 26,79 R$ 26,80 -R$ 0,01 -0,03%
14/2/2007 R$ 26,79 R$ 26,80 -R$ 0,01 -0,02%
15/2/2007 R$ 26,80 R$ 26,80 R$ 0,00 -0,01%
16/2/2007 R$ 27,00 R$ 27,00 R$ 0,00 -0,01%
21/2/2007 R$ 26,69 R$ 26,70 -R$ 0,01 -0,02%
22/2/2007 R$ 27,00 R$ 27,00 R$ 0,00 0,01%
23/2/2007 R$ 26,99 R$ 27,00 -R$ 0,01 -0,02%
26/2/2007 R$ 27,00 R$ 27,00 R$ 0,00 -0,01%
27/2/2007 R$ 26,50 R$ 26,50 R$ 0,00 -0,01%
28/2/2007 R$ 27,01 R$ 27,00 R$ 0,01 0,04%
1/3/2007 R$ 26,00 R$ 26,00 R$ 0,00 -0,02%
2/3/2007 R$ 26,02 R$ 26,00 R$ 0,02 0,07%

85




continuacao

5/3/2007 R$ 25,51 R$ 25,50 R$ 0,01 0,05%

Média R$ 26,28 R$ 26,28 R$ 0,00 0,01%

Fonte: Elaboracéo prdpria a partir de resultadoadps pelo software E-Views

Os dados expostos pela tabela acima mostra quegonante ndo houve erro na
previsdo do modelo ARIMA(1,1,1) para a série deggseRondondpolis. As previsdes se
aproximaram muito das observacdes efetivamenteadals e o erro médio foi de 0,01%,

ou seja, pouco significante.

5.3 Resultados do Modelo ARIMA para a Série Uberlan dia

Para a série de precos da praca Uberlandia reatizee 0s mesmos procedimentos
ja demonstrados anteriormente para o indicador @EP¥alq — Parana e para a praca
Rondondpolis. Para a série de precos de Uberl@mtiantrou-se que a série para se tornar
estacionaria deveria ser diferenciada uma vezamoim integrada de ordem 1, isto €, I(1). O
teste de raiz unitaria, assim como nas sériesiargsy demonstrou que tanto a tendéncia
como a constante ndo séo significativas e que cegria em nivel ndo se pode rejeitar a
hipotese nula de presenca de raiz unitaria. Coéria diferenciada o teste de raiz unitaria
rejeitou a hipdtese de raiz unitaria e também né@mamstrou significancia para os
parametros tendéncia e constante.

Cumprida a primeira exigéncia (estacionariedaddess® partir para a aplicacdo da
metodologia Box-Jenkins e sua primeira etapa: atiittesacdo do modelo. Para a
identificacdo do modelo usaram-se, da mesma fontaiar, as funcdes de autocorrelacéo
e autocorrelacao parcial. Nesta etapa de iderg#ficdambém foram usados os critérios de
informac&o de Schwarz e Akaike. A opcao de escidioa pelo menor valor encontrado
pelo critério de informacéo de Schwarz, ja que estério tende a escolher modelos mais
parcimoniosos. Os resultados encontrados peloériost de informacdo mencionados

encontram-se na tabela abaixo:
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Tabela 33: Resultado dos Critérios de Informacdo pa a série de precos da pracga
Uberlandia
CRITERIOS DE INFORMACAO SEM CONSTANTE
AR(P)/ MA(Q) 0 1 2 3 4 5
CIS=-5,053908 | CIS=-5,050496 | CIS=-5,044515 | CIS=-5,039283 | CIS=-5,034131
0 CIA=-5,058694 | CIA=-5,060076 | CIA=-5,058895 | CIA=-5,058472 | CIA=-5,058136
C1S=-5,054885 | CIS=-5,047753 | CIS=-5,044746 | CIS=-5,038186 | CIS=-5,035238 | CIS=-5,028603
1 CIA=-5,059667 | CIA=-5,057325 | CIA=-5,059115 | CIA=-5,057360 | CIA=-5,059224 | CIA=-5,057408
CI1S=-5,050167 | CIS=-5,044625 | CIS=-5,049275 | CIS=-5,035020 | CIS=-5,028576 | CIS=-5,021791
2 CIA=-5,059732 | CIA=-5,058984 | CIA=-5068435 | CIA=-5,058987 | CIA=-5,057359 | CIA=-5,055398
C1S=-5,045127 | CIS=-5,037998 | CIS=-5,032442 | CIS=-5,036850 | CIS=-5,021858 | CIS=-5,025164
3 CIA=-5,059474 | CIA=-5,057143 | CIA=-5,056391 | CIA=-5,065611 | CIA=-5,055438 | CIA=-5,063571
CI1S=-5,038634 | CIS=-5,031155 | CIS=-5,027176 | CIS=-5,020160 | CIS=-5,031996 | CIS=-5,027573
4 CIA=-5,057763 | CIA=-5,055086 | CIA=-5,055915 | CIA=-5,053715 | CIA=-5,070374 | CIA=-5,070782
CI1S=-5,031923 | CIS=-5,024964 | CIS=-5,021427 | CIS=-5,027805 | CIS=-5,027163 | CIS=-5,024791
5 CIA=-5,055835 | CIA=-5,053681 | CIA=-5,054956 | CIA=-5,066153 | CIA=-5,070338 | CIA=-5,072801

Fonte: Elaborac&o prdpria através de resultadadasiypelo software E-Views

Através dos resultados dos critérios de informagf@strados na tabela acima,
conseguiu-se identificar que o modelo que melhostajao processo gerador dos dados

para série de Uberlandia seria um modelo de médiagis de primeira ordem, isto €, um

MA(L).

Uma vez cumprida a etapa de identificagcdo tem-se partir para a etapa de

estimacdo do parametro de média movel encontradesténacéo do referido modelo

encontra-se na tabela abaixo:
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Tabela 34: Estimacao do modelo MA(1) da série de @cos da praga Uberlandia

Varidvel Dependente: DLOGUBERLANDIA

Método: Minimos Quadrados Ordinarios

Amostra(ajustada): 3/27/2003 3/12/2007

Observacgdes Inclusas: 1033 depois de ajustados os pontos finais
Convergéncia alcancada apés 6 interacdes

Anterior: 3/26/2003

Variavel Coeficiente Desvio Padrao Estatistica - t Prob.

MA(1) 0.006410 0.031128 0.205932  0.8369

R2 -0.000032 Variavel Dependente - Média -

0.000161

R2 Ajustado -0.000032 Desvio Padrédo da Variavel 0.019269

Dependente

Desvio Padrdo da Regresséo 0.019269 Critério de Informacao de Akaike -

5.059667

Soma dos Quadrados dos 0.383177  Critério de Informacéo de Schwarz -

Residuos 5.054885

Probabilidade log 2614.318 Estatistica Durbin-Watson 2.000560
Raizes Invertidas MA -.01

Fonte: Elaboracgao prépria a partir do software BEWgi

Através da etapa de estimacdo percebeu-se que eariddntificado pelo critério
de informacdo ndo é o adequado, pois, os paramettosados ndo sao estatisticamente
diferentes de zero. Partiu-se, portanto, para amagio de outros modelos que
apresentassem parametros estatisticamente diferdateero e dentre estes escolheu-se
aquele que apresentou o menor valor para o critérioformacao de Schwarz como forma
de escolher o modelo mais parcimonioso. Desta m@neimodelo selecionado foi um
ARIMA(2,1,2) em que o valor do critério de inforndacconforme tabela 31, é de CIS=-
5,049275 e encontra-se sublinhado na tabela.

Os valores estimados para os parametros neste anedebntram-se na tabela

abaixo:
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Tabela 35: Estimacdo do modelo ARIMA(2,1,2) da séi de precos da praca
Uberlandia

Varidvel Dependente: DLOGUBERLANDIA

Método: Minimos Quadrados Ordinarios

Amostra(ajustada): 3/31/2003 3/12/2007

Observacgdes Inclusas: 1031 depois de ajustados os pontos finais
Convergéncia alcancada apés 48 interacdes

Anterior: 3/27/2003 3/28/2003

Variavel Coeficiente Desvio Padrao Estatistica - t Prob.

AR(1) 1.136148 0.002687 4229044  0.0000

AR(2) -0.997401 0.002269 -439.6385  0.0000

MA(1) -1.136306 0.005454 -208.3548  0.0000

MA(2) 0.994759 0.005202 191.2423  0.0000

R2 0.014090 Variavel Dependente - Média -

0.000132

R2 Ajustado 0.011210 Desvio Padréo da Variavel 0.019265

Dependente

Desvio Padrdo da Regresséo 0.019157  Critério de Informacao de Akaike -

5.068435

Soma dos Quadrados dos 0.376896  Critério de Informacéo de Schwarz -

Residuos 5.049275

Probabilidade log 2616.778 Estatistica Durbin-Watson 2.004120
Raizes Invertidas AR 57+.82i .57 -.82i
Raizes Invertidas MA 57+.82i .57 -.82j

Fonte: Elaboracéo prdpria a partir do software Ewgi

A tabela acima mostra que os valores estimadosgsaparametros do modelo sao
estatisticamente diferentes de zero, pois seusegtla estatistica t sdo superiores ao valor
de 1,96 (valor limite de ndo rejeicdo da hipotes@ e os parametros sédo estatisticamente
iguais a zero). A tabela indica-nos também que aeloogerado respeita a segunda
restricdo da metodologia Box-Jenkins, a invertiladie, pois, as raizes ndo sdo menores
que 1.

A etapa posterior a estimacdo dos parametros éleagio da checagem de
diagnostico, ou seja, verificar se os valores estos para o modelo realmente ajustam-se
ao processo gerador dos dados. Para esta etapiéicad@m teste de diagndstico dos
residuos e para isto € aplicada a estatistica @afeeira a identificar se os residuos
comportam-se ou ndo como ruido branco. O resuldadloteste da estatistica Q é

demonstrado no gréafico abaixo:
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Grafico 18: Correlograma do modelo ARIMA(2,1,2) dasérie de precos da praca

Uberlandia

Amostra: 3/31/2003 3/12/2007
Observacgdes Inclusas: 1031

Estatistica-Q probabilidades ajustado para 4

termos do ARMA

Autocorrelacdo

Autocorrelacdo

Parcial

AC PAC

Estat- Prob
Q
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1 -0.002 -0.002

2 -0.035 -0.035

3 -0.028 -0.028

4 -0.006 -0.007

5 -0.006 -0.008

6 0.019 0.018

7 -0.020 -0.021

8 -0.004 -0.003

9 -0.040 -0.040
10 0.007 0.005
11 0.009 0.006
12 0.026 0.024
13 0.070 0.072
14 -0.044 -0.042
15 0.041 0.050
16 -0.032 -0.033
17 -0.025 -0.024
18 -0.029 -0.031
19 -0.059 -0.065
20 0.030 0.033
21 -0.024 -0.034
22 0.025 0.033
23 -0.018 -0.026
24 -0.043 -0.042
25 0.031 0.027
26 -0.009 -0.025
27 -0.010 -0.003
28 -0.032 -0.048
29 -0.032 -0.018
30 0.023 0.021
31 0.020 0.022
32 0.009 0.017
33 0.028 0.017
34 0.028 0.045
35 -0.016 -0.030
36 -0.052 -0.044

0.0047

1.2881

2.1058

2.1431

2.1832 0.140
2.5732 0.276
2.9808 0.395
2.9942 0.559
4.6418 0.461
4.6889 0.584
4.7785 0.687
5.4853 0.705
10.607 0.304
12.619 0.246
14.420 0.211
15.490 0.216
16.168 0.240
17.031 0.255
20.667 0.148
21.615 0.156
22.232 0.176
22.880 0.195
23.239 0.227
25.228 0.193
26.231 0.198
26.319 0.238
26.418 0.282
27.507 0.281
28.622 0.280
29.199 0.302
29.641 0.331
29.725 0.376
30.554 0.387
31.369 0.397
31.648 0.434
34.548 0.347

Fonte: Elaboracéo prdpria a partir do software Ewgi

O correlograma da série de precos de Uberlandiasaptou comportamento
semelhante ao ja apresentado para as duas séeasramente trabalhadas. Nota-se que os

valores indicam que o modelo ARIMA (2,1,2) escath@justa-se ao processo gerador dos
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dados e os residuos gerados possuem comportamentddd branco. Para comprovar

encontra-se abaixo o grafico dos residuos geraglosyodelo.

Grafico 19: Comportamento dos residuos do modelo ARIA (2,1,2) da série de

precos da praca Uberlandia
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Fonte: Elaboracéo prdpria através do software Ev¥ie

O modelo escolhido para a previsdo de precos da darpraca Uberlandia foi o
ARIMA (2,1,2) e os resultados obtidos através destelelo sdo apresentados na tabela

abaixo.
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Tabela 36: Comparagédo entre valores previstos pelomodelo ARIMA (2,1,2) e

realizados para a série Uberlandia

Diferenca entre

Data Val(_)res Va!ores Previsto x Difere_nga
Previstos Realizados - Relativa
Realizado
2/1/2007 R$ 30,97 R$ 31,00 R$ 0,00 0,00%
3/1/2007 R$ 31,00 R$ 31,00 R$ 1,53 5,19%
4/1/2007 R$ 31,03 R$ 29,50 R$ 1,54 5,22%
5/1/2007 R$ 31,04 R$ 29,50 R$ 1,51 5,12%
8/1/2007 R$ 31,01 R$ 29,50 R$ 0,98 3,27%
9/1/2007 R$ 30,98 R$ 30,00 -R$ 0,54 -1,80%
10/1/2007 R$ 29,46 R$ 30,00 -R$ 0,52 -1,73%
11/1/2007 R$ 29,48 R$ 30,00 -R$ 0,48 -1,60%
12/1/2007 R$ 29,52 R$ 30,00 R$ 0,04 0,13%
15/1/2007 R$ 30,04 R$ 30,00 R$ 0,03 0,10%
16/1/2007 R$ 30,03 R$ 30,00 -R$ 0,01 -0,03%
17/1/2007 R$ 29,99 R$ 30,00 R$ 0,96 3,31%
18/1/2007 R$ 29,96 R$ 29,00 R$ 0,96 3,31%
19/1/2007 R$ 29,96 R$ 29,00 R$ 1,00 3,45%
22/1/2007 R$ 30,00 R$ 29,00 R$ 1,03 3,55%
23/1/2007 R$ 30,03 R$ 29,00 -R$ 0,96 -3,20%
24/1/2007 R$ 29,04 R$ 30,00 -R$ 0,99 -3,30%
25/1/2007 R$ 29,01 R$ 30,00 -R$ 1,02 -3,40%
26/1/2007 R$ 28,98 R$ 30,00 -R$ 1,04 -3,47%
29/1/2007 R$ 28,96 R$ 30,00 -R$ 0,02 -0,07%
30/1/1900 R$ 29,98 R$ 30,00 R$ 0,02 0,07%
31/1/1900 R$ 30,02 R$ 30,00 R$ 0,03 0,10%
1/2/2007 R$ 30,03 R$ 30,00 R$ 0,02 0,07%
2/2/2007 R$ 30,02 R$ 30,00 -R$ 0,01 -0,03%
5/2/2007 R$ 29,99 R$ 30,00 -R$ 0,03 -0,10%
6/2/2007 R$ 29,97 R$ 30,00 -R$ 0,03 -0,10%
71212007 R$ 29,97 R$ 30,00 -R$ 1,50 -4,76%
8/2/2007 R$ 30,00 R$ 31,50 -R$ 1,47 -4,67%
9/2/2007 R$ 30,03 R$ 31,50 -R$ 1,47 -4,67%
12/2/2007 R$ 30,03 R$ 31,50 -R$ 1,49 -4,73%
13/2/2007 R$ 30,01 R$ 31,50 -R$ 0,02 -0,06%
14/2/2007 R$ 31,48 R$ 31,50 -R$ 0,04 -0,13%
15/2/2007 R$ 31,46 R$ 31,50 -R$ 0,02 -0,06%
16/2/2007 R$ 31,48 R$ 31,50 R$ 0,01 0,03%
19/2/2007 R$ 31,51 R$ 31,50 R$ 0,03 0,10%
20/2/2007 R$ 31,53 R$ 31,50 R$ 0,03 0,10%
21/2/2007 R$ 31,53 R$ 31,50 R$ 0,00 0,00%
22/2/2007 R$ 31,50 R$ 31,50 -R$ 0,03 -0,10%
23/2/2007 R$ 31,47 R$ 31,50 -R$ 0,03 -0,10%
26/2/2007 R$ 31,47 R$ 31,50 -R$ 1,01 -3,11%
271212007 R$ 31,49 R$ 32,50 R$ 0,02 0,06%
28/2/2007 R$ 31,52 R$ 31,50 R$ 0,03 0,10%

92




continuacao

1/3/2007 R$ 31,53 R$ 31,50 -R$ 0,98 -3,02%
2/3/2007 R$ 31,52 R$ 32,50 -R$ 0,02 -0,06%
5/3/2007 R$ 32,48 R$ 32,50 -R$ 1,04 -3,20%
6/3/2007 R$ 31,46 R$ 32,50 -R$ 1,02 -3,14%
7/3/2007 R$ 31,48 R$ 32,50 R$ 0,01 0,03%
8/3/2007 R$ 32,51 R$ 32,50 R$ 0,04 0,12%
9/3/2007 R$ 32,54 R$ 32,50 R$ 1,03 3,27%
12/3/2007 R$ 32,53 R$ 31,50 R$ 1,00 3,17%
13/3/2007 R$ 32,50 R$ 31,50 R$ 0,97 3,08%
14/3/2007 R$ 32,47 R$ 31,50 R$ 1,97 6,46%
15/3/2007 R$ 32,47 R$ 30,50 R$ 0,99 3,25%
16/3/2007 R$ 31,49 R$ 30,50 R$ 1,03 3,38%
19/3/2007 R$ 31,53 R$ 30,50 R$ 1,04 3,41%
20/3/2007 R$ 31,54 R$ 30,50 R$ 0,52 1,73%
21/3/2007 R$ 30,52 R$ 30,00 R$ 1,48 5,10%
22/3/2007 R$ 30,48 R$ 29,00 R$ 1,97 6,91%
23/3/2007 R$ 30,47 R$ 28,50 R$ 2,48 8,86%
26/3/2007 R$ 30,48 R$ 28,00 R$ 2,01 7,18%
27/3/2007 R$ 30,01 R$ 28,00 R$ 1,03 3,68%
28/3/2007 R$ 29,03 R$ 28,00 R$ 1,03 3,75%
29/3/2007 R$ 28,53 R$ 27,50 -R$ 1,20 -4,11%
30/3/2007 R$ 28,00 R$ 29,20 -R$ 0,72 -2,51%
2/4/2007 R$ 27,98 R$ 28,70 -R$ 1,03 -3,55%
3/4/2007 R$ 27,97 R$ 29,00 -R$ 1,51 -5,21%
4/4/2007 R$ 27,49 R$ 29,00 R$ 0,22 0,76%
5/4/2007 R$ 29,22 R$ 29,00 -R$ 0,27 -0,93%
6/4/2007 R$ 28,73 R$ 29,00 R$ 0,01 0,03%
9/4/2007 R$ 29,01 R$ 29,00 R$ 0,49 1,72%
10/4/2007 R$ 28,99 R$ 28,50 -R$ 0,03 -0,10%
11/4/2007 R$ 28,97 R$ 29,00 -R$ 0,02 -0,07%
12/4/2007 R$ 28,98 R$ 29,00 R$1,01 3,61%
13/4/2007 R$ 29,01 R$ 28,00 R$ 0,53 1,89%
16/4/2007 R$ 28,53 R$ 28,00 R$ 1,02 3,64%
17/4/2007 R$ 29,02 R$ 28,00 R$ 1,00 3,57%
18/4/2007 R$ 29,00 R$ 28,00 -R$ 0,02 -0,07%
19/4/2007 R$ 27,98 R$ 28,00 -R$ 0,03 -0,11%
20/4/2007 R$ 27,97 R$ 28,00 R$ 0,00 0,00%
23/4/2007 R$ 28,00 R$ 28,00 R$ 0,02 0,07%
24/4/2007 R$ 28,02 R$ 28,00 R$ 0,03 0,11%
25/4/2007 R$ 28,03 R$ 28,00 R$ 0,01 0,04%
26/4/2007 R$ 28,01 R$ 28,00 -R$ 0,82 -2,85%
27/4/2007 R$ 27,98 R$ 28,80 -R$ 0,83 -2,88%
30/4/2007 R$ 27,97 R$ 28,80 -R$ 0,82 -2,85%
2/5/2007 R$ 27,98 R$ 28,80 -R$ 0,79 -2,74%
3/5/2007 R$ 28,01 R$ 28,80 R$ 0,03 0,10%
4/5/2007 R$ 28,83 R$ 28,80 R$ 0,02 0,07%
7/5/2007 R$ 28,82 R$ 28,80 R$ 0,07 0,23%
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Média R$ 30,00 R$ 29,93 R$ 0,10 0,38%

Fonte: Elaboracéo prdpria a partir de resultadoadps pelo software E-Views

O modelo apresentou-se, para a série de precosmda pberlandia, ligeiramente
menos eficaz para as previsdes em relacdo as daeaspanteriores. Entretanto, as
previsdes geradas pelo modelo ARIMA (2,1,2) pata série também foram robustas e na
média apresentaram uma ligeira tendéncia em suipeae0s valores previstos. A tabela
acima mostra que o modelo apresentou previsfes @irar@,38% maiores que os valores
realizados. Entretanto, este desvio também é peqriermodelo se mostrou satisfatério.

5.4 Resultados da Técnica do Alisamento Exponencial

5.4.1 Andlise dos Resultados para a Técnica do Alis amento
Exponencial

5.4.1.1 Resultados para o Indicador CEPEA/Esalq - P arana

Ao longo deste capitulo serdo analisados os remdtabtidos nos testes para cada
uma das séries trabalhadas. Para a série de indi€&#PEA/Esalq — Parana, a analise
grafica indicou a presenca de uma tendéncia lirfeste fato pode indicar que deve-se
utilizar um método que seja compativel com a prgseleste componente. Sendo assim,
poder-se-ia utilizar apenas o método do alisamerpmnencial duplo ou o método N&o
Sazonal de Holt-Winters, entretanto, também foraalizados testes com o modelo de
alisamento exponencial simples, uma vez que é udelmonais parcimonioso.

A partir destas consideragdes partiu-se para m&sio do modelo exponencial e
para a previsdo de pre¢os nas séries trabalhadadtddo que apresentou pior resultado de
previsdo foi 0 método do alisamento exponenciallaupste método apresentou erros
muito altos de previsao e tendeu a apresentargbevide precos negativos.

Desta maneira, seguiu-se para a estimacao do mdtwdtisamento exponencial
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simples e do método ndo sazonal de Holt-Wintermmé@odo de Holt-Winters apresentou
resultados satisfatorios e também o menor val@ paroma do quadrado dos residuos. Os
resultados obtidos através do método de alisamexponencial ndo sazonal de Holt-

Winters sdo mostrados abaixo.

Tabela 37: Resultados da estimagdo do modelo desalmento exponencial ndo sazonal
de Holt-Winters

Amostra: 1/02/1997 9/14/2005
Observagbes Inclusas: 2270
Método: Holt-Winters Ndo Sazonal
Série Original: CEPEA

Série Prevista: HOLTWINCEPEA

Parametros: Alfa 1,0000
Beta 0.0300

Soma dos Quadrados dos Residuos 368,0426
Raiz do Erro Quadratico Médio 0,402658
Nivel de Final de Periodo: Média 32,26000
Tendéncia 0,004178

Fonte: Elaboracéo prdpria através do software Ev¥ie

A estimacdo do modelo mostrou que o parametro @ifssui um valor de 1
enquanto o parametro beta possui um valor de 0,03.

O método ndo sazonal de Holt-Winters foi o que sgr®u menor valor para a
soma do quadrado dos residuos (368,0426), entetaptevisao obtida através do método
de Holt-Winters ndo foi a que mais se aproximou dalsres realizados. O método do
alisamento exponencial simples demonstrou maicaeifh na previsdo. Para a realizacao
da previsdo deste modelo foi utilizada a metodalatg previsdo “fora da amostra’ ja
descrita anteriormente.

O método ndo sazonal de Holt-Winters mostrou tetidéam superestimar os
valores previstos, visto que os valores previstoani em média 1,24% menores que 0S
valores realizados no ano de 2007. Para a esting@msaparametros utilizou-se a série até a
observacao referente a 29/12/2006 e realizou-sevésfo até o inicio de margo de 2007.

Os dados obtidos com a previsdo pelo método ndamakbde Holt-Winters e sua
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comparacgdo com os valores efetivamente realizaanmestrados na tabela abaixo:

Tabela 38: Comparacdo entre valores previstos pelmétodo ndo sazonal de Holt-

Winters e realizados para a série CEPEA/Esalq — Pan&a

valores . Diferenga entre . .
Data X Valores Realizados Previsto x Diferenca Relativa
Previstos .
Realizado
2/1/2007 R$ 32,59 R$ 31,95 R$ 0,64 1,99%
3/1/2007 R$ 32,59 R$ 31,97 R$ 0,62 1,94%
4/1/2007 R$ 32,59 R$ 31,80 R$ 0,79 2,50%
5/1/2007 R$ 32,60 R$ 32,03 R$ 0,57 1,77%
8/1/2007 R$ 32,60 R$ 31,94 R$ 0,66 2,07%
9/1/2007 R$ 32,61 R$ 31,79 R$ 0,82 2,57%
10/1/2007 R$ 32,61 R$ 31,34 R$ 1,27 4,06%
11/1/2007 R$ 32,62 R$ 31,42 R$ 1,20 3,80%
12/1/2007 R$ 32,62 R$ 31,61 R$ 1,01 3,19%
15/1/2007 R$ 32,62 R$ 31,91 R$ 0,71 2,24%
16/1/2007 R$ 32,63 R$ 32,13 R$ 0,50 1,55%
17/1/2007 R$ 32,63 R$ 32,25 R$ 0,38 1,18%
18/1/2007 R$ 32,64 R$ 32,28 R$ 0,36 1,10%
19/1/2007 R$ 32,64 R$ 32,31 R$ 0,33 1,02%
22/1/2007 R$ 32,64 R$ 32,17 R$ 0,47 1,47%
23/1/2007 R$ 32,65 R$ 32,18 R$ 0,47 1,46%
24/1/2007 R$ 32,65 R$ 32,12 R$ 0,53 1,66%
25/1/2007 R$ 32,66 R$ 32,16 R$ 0,50 1,55%
26/1/2007 R$ 32,66 R$ 32,15 R$ 0,51 1,59%
29/1/2007 R$ 32,67 R$ 32,08 R$ 0,59 1,82%
30/1/2007 R$ 32,67 R$ 32,05 R$ 0,62 1,93%
31/1/2007 R$ 32,67 R$ 32,27 R$ 0,40 1,25%
1/2/2007 R$ 32,68 R$ 32,19 R$ 0,49 1,52%
2/2/2007 R$ 32,68 R$ 32,11 R$ 0,57 1,78%
5/2/2007 R$ 32,69 R$ 32,23 R$ 0,46 1,42%
6/2/2007 R$ 32,69 R$ 32,10 R$ 0,59 1,84%
7/2/2007 R$ 32,69 R$ 32,11 R$ 0,58 1,82%
8/2/2007 R$ 32,70 R$ 32,10 R$ 0,60 1,87%
9/2/2007 R$ 32,70 R$ 32,15 R$ 0,55 1,72%
12/2/2007 R$ 32,71 R$ 32,31 R$ 0,40 1,23%
13/2/2007 R$ 32,71 R$ 32,45 R$ 0,26 0,80%
14/2/2007 R$ 32,72 R$ 32,53 R$ 0,19 0,57%
15/2/2007 R$ 32,72 R$ 32,56 R$ 0,16 0,49%
16/2/2007 R$ 32,72 R$ 32,69 R$ 0,03 0,10%
21/2/2007 R$ 32,73 R$ 32,73 R$ 0,00 -0,01%
22/2/2007 R$ 32,73 R$ 33,02 -R$ 0,29 -0,87%
23/2/2007 R$ 32,74 R$ 33,20 -R$ 0,46 -1,40%
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26/2/2007 R$ 32,74 R$ 33,46 -R$ 0,72 -2,15%
27/2/2007 R$ 32,74 R$ 33,29 -R$ 0,55 -1,64%
28/2/2007 R$ 32,75 R$ 33,16 -R$ 0,41 -1,24%
1/3/2007 R$ 32,75 R$ 33,00 -R$ 0,25 -0,75%
2/3/2007 R$ 32,76 R$ 32,58 R$ 0,18 0,54%
5/3/2007 R$ 32,76 R$ 32,26 R$ 0,50 1,55%
6/3/2007 R$ 32,77 R$ 32,22 R$ 0,55 1,69%
7/3/2007 R$ 32,77 R$ 32,40 R$ 0,37 1,14%
Média R$ 32,68 R$ 32,28 R$ 0,39 1,24%

Fonte: Elaboragdo propria a partir de resultadoadps pelo software E-Views4.1

Através dos dados acima pode-se perceber que haunee leve tendéncia do
modelo de previsdo n&o sazonal de Holt-Wintersugrarestimar os valores realizados. Em
média o valor previsto foi 1,24% maior o que repnégd R$0,39 acima do preco realizado.

O método do alisamento exponencial simples mostsultados mais satisfatérios,
embora apresentasse um valor maior para a somauatdraglo dos residuos. Para a
estimacdo do método do alisamento exponencial esrfpl usada a mesma amostra, sendo
semelhante o periodo de previsdo. O modelo geraldoafisamento exponencial simples é

demonstrado abaixo.

Tabela 39: Resultados da estimacdo do modelo desalmento exponencial simples
para o indicador CEPEA/Esalq - Parana

Amostra: 1/02/1997 9/14/2005
Observagdes Inclusas: 2270

Método: Alisamento Exponencial Simples
Série Original: CEPEA

Série Prevista: SINGLECEPEA

Parametros: Alfa 0,9990
Soma dos Quadrados dos Residuos 372,0018
Raiz do Erro Quadratico Médio 0,404818
Nivel de Final de Periodo: Média 32,26032

Fonte: Elaboracéo prdpria através do software Ev¥ie

O modelo gerado pela técnica do alisamento expaesimples possui um alfa no
valor de 0,9990. Percebe-se pela tabela acima qualon da soma do quadrado dos
residuos (372,0018) é maior que no modelo ndo abaim Holt-Winters. A previsao
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realizada também foi pelo método “fora da amostra”.

Entretanto, apesar de possuir um valor mais eleyata o indicador soma do
guadrado dos residuos, os valores apresentadoa peagaisdo espelham mais fielmente os
valores efetivamente realizados. A média de erronaalelo gerado pelo método do
alisamento exponencial simples foi de -0,05%, ga, setécnica do alisamento exponencial
simples tendeu a subestimar os valores efetivesetifemente do método ndo sazonal de
Holt-Winters que apresentou valores superestimabek valor médio do erro pode-se
notar que a previsao gerada pela técnica do aligansémples apresentou maior eficicia.
A tabela abaixo mostra os valores previstos e fama womparagcdo com o0s valores

realizados.

Tabela 40: Comparacdo entre valores previstos pelanétodo do alisamento

exponencial simples e realizados para a série CEPHESsalq — Parana

Valores . Diferenga entre . .
Data Previstos Valores Realizados Previsto X Diferenca Relativa
Realizado
2/1/2007 R$ 32,26 R$ 31,95 R$ 0,31 0,97%
3/1/2007 R$ 32,26 R$ 31,97 R$ 0,29 0,91%
4/1/2007 R$ 32,26 R$ 31,80 R$ 0,46 1,45%
5/1/2007 R$ 32,26 R$ 32,03 R$ 0,23 0,72%
8/1/2007 R$ 32,26 R$ 31,94 R$ 0,32 1,00%
9/1/2007 R$ 32,26 R$ 31,79 R$ 0,47 1,48%
10/1/2007 R$ 32,26 R$ 31,34 R$ 0,92 2,94%
11/1/2007 R$ 32,26 R$ 31,42 R$ 0,84 2,67%
12/1/2007 R$ 32,26 R$ 31,61 R$ 0,65 2,06%
15/1/2007 R$ 32,26 R$ 31,91 R$ 0,35 1,10%
16/1/2007 R$ 32,26 R$ 32,13 R$ 0,13 0,41%
17/1/2007 R$ 32,26 R$ 32,25 R$ 0,01 0,03%
18/1/2007 R$ 32,26 R$ 32,28 -R$ 0,02 -0,06%
19/1/2007 R$ 32,26 R$ 32,31 -R$ 0,05 -0,15%
22/1/2007 R$ 32,26 R$ 32,17 R$ 0,09 0,28%
23/1/2007 R$ 32,26 R$ 32,18 R$ 0,08 0,25%
24/1/2007 R$ 32,26 R$ 32,12 R$ 0,14 0,44%
25/1/2007 R$ 32,26 R$ 32,16 R$ 0,10 0,31%
26/1/2007 R$ 32,26 R$ 32,15 R$ 0,11 0,34%
29/1/2007 R$ 32,26 R$ 32,08 R$ 0,18 0,56%
30/1/2007 R$ 32,26 R$ 32,05 R$ 0,21 0,66%
31/1/2007 R$ 32,26 R$ 32,27 -R$ 0,01 -0,03%
1/2/2007 R$ 32,26 R$ 32,19 R$ 0,07 0,22%
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2/2/2007 R$ 32,26 R$ 32,11 R$ 0,15 0,47%
5/2/2007 R$ 32,26 R$ 32,23 R$ 0,03 0,09%
6/2/2007 R$ 32,26 R$ 32,10 R$ 0,16 0,50%
7/2/12007 R$ 32,26 R$ 32,11 R$ 0,15 0,47%
8/2/2007 R$ 32,26 R$ 32,10 R$ 0,16 0,50%
9/2/2007 R$ 32,26 R$ 32,15 R$ 0,11 0,34%
12/2/2007 R$ 32,26 R$ 32,31 -R$ 0,05 -0,15%
13/2/2007 R$ 32,26 R$ 32,45 -R$ 0,19 -0,58%
14/2/2007 R$ 32,26 R$ 32,53 -R$ 0,27 -0,83%
15/2/2007 R$ 32,26 R$ 32,56 -R$ 0,30 -0,92%
16/2/2007 R$ 32,26 R$ 32,69 -R$ 0,43 -1,31%
21/2/2007 R$ 32,26 R$ 32,73 -R$ 0,47 -1,44%
22/2/2007 R$ 32,26 R$ 33,02 -R$ 0,76 -2,30%
23/2/2007 R$ 32,26 R$ 33,20 -R$ 0,94 -2,83%
26/2/2007 R$ 32,26 R$ 33,46 -R$ 1,20 -3,59%
27/2/2007 R$ 32,26 R$ 33,29 -R$ 1,03 -3,09%
28/2/2007 R$ 32,26 R$ 33,16 -R$ 0,90 -2,71%
1/3/2007 R$ 32,26 R$ 33,00 -R$ 0,74 -2,24%
2/3/2007 R$ 32,26 R$ 32,58 -R$ 0,32 -0,98%
5/3/2007 R$ 32,26 R$ 32,26 R$ 0,00 0,00%
6/3/2007 R$ 32,26 R$ 32,22 R$ 0,04 0,13%
7/3/2007 R$ 32,26 R$ 32,40 -R$ 0,14 -0,43%
Média R$ 32,26 R$ 32,28 -R$ 0,02 -0,05%

Fonte: Elaboracéo prdpria a partir de resultadoadps pelo software E-Views

Pela tabela acima percebemos que o modelo gerddotgmica do alisamento
exponencial simples reflete mais fielmente os @meauaticados no mercado. O modelo
tendeu a apresentar valores subestimados em retaca@lor efetivamente observado,
entretanto, em média esta diferenca foi de R$0,02em0s, 0 que representa previsdes
0,05% menor que os valores observados.

A comparacédo entre os modelos gerados pelas diurdsag analisadas mostra que a
técnica do alisamento exponencial simples mosteoses mais eficiente na previsdo dos
precos para o indicador CEPEA/Esalq — Paran&,dnacdo como um bom sinalizador de

comportamento de precos.
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5.4.1.2 Resultados para a praca Rondondpolis

Para a série de precos de Rondondpolis, pracaeguesenta os precos no Centro-
Oeste neste trabalho, os resultados foram semethgdra as técnicas de alisamento
exponencial. Para esta série, 0 alisamento exp@hesimples também mostrou ser mais
confiavel nas previsdes apontando um menor dese® previsbes em relagdo as
observagdes consumadas.

As configuracfes do teste foram as mesmas utilizadaeste anterior com a série
do indicador CEPEA/Esalq — Parana. A tabela abdémonstra as estimacdes resultantes
do modelo de alisamento exponencial simples.

Tabela 41: Resultados da estimacdo do modelo desalmento exponencial simples
para a praga Rondonoépolis

Amostra: 1/02/1998 9/14/2006
Observagoes Inclusas: 323

Método: Alisamento Exponencial Simples
Série Original: RONDONOPOLIS

Série Prevista: SINGLERONDONOPO

Parametros: Alfa 0,9830

Soma dos Quadrados dos Residuos 72,26637
Raiz do Erro Quadratico Médio 0,473006
Nivel de Final de Periodo: Média 25,50851

Fonte: Elaboracéo prdpria através do software Ev¥ie

Pelos dados acima tem-se que o parametro alfasektid de 0,9830 e que a soma
do quadrado dos residuos é de 72,26637. Este&ahais elevado que o valor encontrado
para 0 modelo ndo sazonal de Holt-Winters, poréaesma maneira que no teste
anterior, os resultados do alisamento exponeniomdlss se adequaram melhor aos valores
observados na realidade.

A tabela abaixo mostra os valores alcancados naspoedos precos para a praca

Rondondpolis utilizando a técnica do alisamentaarpcial simples.
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Tabela 42: Comparacdo entre valores previstos pelanétodo do alisamento

exponencial simples e realizados para a série Rordpolis

Valores . Diferenga entre . .
Data X Valores Realizados Previsto x Diferenca Relativa
Previstos .
Realizado
2/1/2007 R$ 25,51 R$ 29,00 -R$ 3,49 -12,04%
3/1/2007 R$ 25,51 R$ 27,00 -R$ 1,49 -5,52%
4/1/2007 R$ 25,51 R$ 27,00 -R$ 1,49 -5,52%
5/1/2007 R$ 25,51 R$ 27,00 -R$ 1,49 -5,52%
8/1/2007 R$ 25,51 R$ 26,50 -R$ 0,99 -3,74%
9/1/2007 R$ 25,51 R$ 25,00 R$ 0,51 2,03%
10/1/2007 R$ 25,51 R$ 25,00 R$ 0,51 2,03%
11/1/2007 R$ 25,51 R$ 25,00 R$ 0,51 2,03%
12/1/2007 R$ 25,51 R$ 25,00 R$ 0,51 2,03%
15/1/2007 R$ 25,51 R$ 25,50 R$ 0,01 0,03%
16/1/2007 R$ 25,51 R$ 25,50 R$ 0,01 0,03%
17/1/2007 R$ 25,51 R$ 26,50 -R$ 0,99 -3,74%
18/1/2007 R$ 25,51 R$ 26,50 -R$ 0,99 -3,74%
19/1/2007 R$ 25,51 R$ 26,00 -R$ 0,49 -1,89%
22/1/2007 R$ 25,51 R$ 26,00 -R$ 0,49 -1,89%
23/1/2007 R$ 25,51 R$ 26,00 -R$ 0,49 -1,89%
24/1/2007 R$ 25,51 R$ 26,00 -R$ 0,49 -1,89%
25/1/2007 R$ 25,51 R$ 26,00 -R$ 0,49 -1,89%
26/1/2007 R$ 25,51 R$ 25,00 R$ 0,51 2,03%
29/1/2007 R$ 25,51 R$ 25,00 R$ 0,51 2,03%
30/1/2007 R$ 25,51 R$ 25,00 R$ 0,51 2,03%
31/1/2007 R$ 25,51 R$ 26,50 -R$ 0,99 -3,74%
1/2/2007 R$ 25,51 R$ 26,30 -R$ 0,79 -3,01%
2/2/2007 R$ 25,51 R$ 26,30 -R$ 0,79 -3,01%
5/2/2007 R$ 25,51 R$ 26,50 -R$ 0,99 -3,74%
6/2/2007 R$ 25,51 R$ 26,50 -R$ 0,99 -3,74%
7/2/2007 R$ 25,51 R$ 26,50 -R$ 0,99 -3,74%
8/2/2007 R$ 25,51 R$ 26,20 -R$ 0,69 -2,64%
9/2/2007 R$ 25,51 R$ 26,80 -R$ 1,29 -4,82%
12/2/2007 R$ 25,51 R$ 26,80 -R$ 1,29 -4,82%
13/2/2007 R$ 25,51 R$ 26,80 -R$ 1,29 -4,82%
14/2/2007 R$ 25,51 R$ 26,80 -R$ 1,29 -4,82%
15/2/2007 R$ 25,51 R$ 26,80 -R$ 1,29 -4,82%
16/2/2007 R$ 25,51 R$ 27,00 -R$ 1,49 -5,52%
21/2/2007 R$ 25,51 R$ 26,70 -R$ 1,19 -4,46%
22/2/2007 R$ 25,51 R$ 27,00 -R$ 1,49 -5,52%
23/2/2007 R$ 25,51 R$ 27,00 -R$ 1,49 -5,52%
26/2/2007 R$ 25,51 R$ 27,00 -R$ 1,49 -5,52%
27/2/2007 R$ 25,51 R$ 26,50 -R$ 0,99 -3,74%
28/2/2007 R$ 25,51 R$ 27,00 -R$ 1,49 -5,52%
1/3/2007 R$ 25,51 R$ 26,00 -R$ 0,49 -1,89%
2/3/2007 R$ 25,51 R$ 26,00 -R$ 0,49 -1,89%
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5/3/2007 R$ 25,51 R$ 25,50 R$ 0,01 0,03%
Média R$ 25,51 R$ 26,28 -R$ 0,77 -2,84%
Fonte: Elaboracéo prdpria a partir de resultadoadps pelo software E-Views

A tabela acima mostra-nos que a técnica do alisemmexponencial teve um erro
médio de 2,84% para menos em relacdo as observaedéizadas. O alisamento
exponencial simples tendeu nesta série a subesisyaecos praticados.

Assim como no caso anterior em relagdo ao Parartécrdca do alisamento
exponencial duplo também ndo se mostrou eficiamtewea aplicacdo na série de precos de
Rondondpolis.

O outro teste aplicado foi o ndo sazonal de Holéfs, assim como realizado
anteriormente. Da mesma maneira que o teste anterinodelo de Holt-Winters acusou
menor valor na soma do quadrado dos residuostamttiea diferenca entre o previsto e 0
realizado foi maior nesta técnica que na técnicalidamento exponencial simples.

Os valores estimados para o modelo ndo sazonablid\fhters sdo demonstrados
na tabela abaixo:

Tabela 43: Resultados da estimacdo do modelo ndazsaal de Holt-Winters para a
praca Rondondpolis

Amostra: 1/02/1998 9/14/2006
Observagdes Inclusas: 323

Método: Holt-Winters Ndo Sazonal
Série Original: RONDONOPOLIS
Série Prevista: HOLTWINTERONDON

Parametros: Alfa 0,9700
Beta 0.0000

Soma dos Quadrados dos Residuos 69,82098
Raiz do Erro Quadratico Médio 0,464934
Nivel de Final de Periodo: Média 25,51490
Tendéncia -0,004348

Fonte: Elaboracéo prdpria através do software Ev¥ie

Pelos dados expostos acima tem-se que o paranfatestimado pelo modelo € de

0,97 e verifica-se também que o valor da soma dgmlrqdo dos residuos (69,82098) é
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realmente inferior ao valor encontrado pela técd@alisamento exponencial simples.
Os valores encontrados pelo modelo de previsacsazonal de Holt-Winters sé&o

expostos na tabela abaixo:

Tabela 44: Comparagcao entre valores previstos pelmodelo ndo sazonal de Holt-

Winters e realizados para a série Rondonépolis

valores . Diferenga entre . .
Data X Valores Realizados Previsto x Diferenca Relativa
Previstos .
Realizado
2/1/2007 R$ 25,18 R$ 29,00 -R$ 3,82 -13,19%
3/1/2007 R$ 25,17 R$ 27,00 -R$ 1,83 -6,77%
4/1/2007 R$ 25,17 R$ 27,00 -R$ 1,83 -6,79%
5/1/2007 R$ 25,16 R$ 27,00 -R$ 1,84 -6,80%
8/1/2007 R$ 25,16 R$ 26,50 -R$ 1,34 -5,06%
9/1/2007 R$ 25,15 R$ 25,00 R$ 0,15 0,62%
10/1/2007 R$ 25,15 R$ 25,00 R$ 0,15 0,60%
11/1/2007 R$ 25,15 R$ 25,00 R$ 0,15 0,58%
12/1/2007 R$ 25,14 R$ 25,00 R$ 0,14 0,56%
15/1/2007 R$ 25,14 R$ 25,50 -R$ 0,36 -1,42%
16/1/2007 R$ 25,13 R$ 25,50 -R$ 0,37 -1,44%
17/1/2007 R$ 25,13 R$ 26,50 -R$ 1,37 -5,18%
18/1/2007 R$ 25,12 R$ 26,50 -R$ 1,38 -5,19%
19/1/2007 R$ 25,12 R$ 26,00 -R$ 0,88 -3,39%
22/1/2007 R$ 25,11 R$ 26,00 -R$ 0,89 -3,40%
23/1/2007 R$ 25,11 R$ 26,00 -R$ 0,89 -3,42%
24/1/2007 R$ 25,11 R$ 26,00 -R$ 0,89 -3,44%
25/1/2007 R$ 25,10 R$ 26,00 -R$ 0,90 -3,45%
26/1/2007 R$ 25,10 R$ 25,00 R$ 0,10 0,39%
29/1/2007 R$ 25,09 R$ 25,00 R$ 0,09 0,37%
30/1/2007 R$ 25,09 R$ 25,00 R$ 0,09 0,36%
31/1/2007 R$ 25,08 R$ 26,50 -R$ 1,42 -5,34%
1/2/2007 R$ 25,08 R$ 26,30 -R$ 1,22 -4,64%
2/2/2007 R$ 25,08 R$ 26,30 -R$ 1,22 -4,65%
5/2/2007 R$ 25,07 R$ 26,50 -R$ 1,43 -5,39%
6/2/2007 R$ 25,07 R$ 26,50 -R$ 1,43 -5,41%
7/2/2007 R$ 25,06 R$ 26,50 -R$ 1,44 -5,42%
8/2/2007 R$ 25,06 R$ 26,20 -R$ 1,14 -4,36%
9/2/2007 R$ 25,05 R$ 26,80 -R$ 1,75 -6,51%
12/2/2007 R$ 25,05 R$ 26,80 -R$ 1,75 -6,53%
13/2/2007 R$ 25,05 R$ 26,80 -R$ 1,75 -6,55%
14/2/2007 R$ 25,04 R$ 26,80 -R$ 1,76 -6,56%
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15/2/2007 R$ 25,04 R$ 26,80 -R$ 1,76 -6,58%
16/2/2007 R$ 25,03 R$ 27,00 -R$ 1,97 -7,29%
21/2/2007 R$ 25,03 R$ 26,70 -R$ 1,67 -6,26%
22/2/2007 R$ 25,02 R$ 27,00 -R$ 1,98 -7,32%
23/2/2007 R$ 25,02 R$ 27,00 -R$ 1,98 -7,34%
26/2/2007 R$ 25,01 R$ 27,00 -R$ 1,99 -7,35%
27/2/2007 R$ 25,01 R$ 26,50 -R$ 1,49 -5,62%
28/2/2007 R$ 25,01 R$ 27,00 -R$ 1,99 -7,38%

1/3/2007 R$ 25,00 R$ 26,00 -R$ 1,00 -3,84%

2/3/2007 R$ 25,00 R$ 26,00 -R$ 1,00 -3,86%

5/3/2007 R$ 24,99 R$ 25,50 -R$ 0,51 -1,99%
Média R$ 25,08 R$ 26,28 -R$ 1,19 -4,46%

Fonte: Elaboracéo prépria a partir de resultadoadps pelo software E-Views

Os dados presentes na tabela acima mostram quelelan eficiente na previsao
de valores, porém, a diferenca média encontradaepte modelo € superior aquela
encontrada pela técnica do alisamento exponernnigles. Neste modelo observou-se que
a diferenca média foi de 4,46% a menos que o edddivamente realizado, demonstrando,

desta maneira, uma tendéncia a subestimar as ab8es/realizadas.

5.4.1.3 Resultados para a Praca Uberlandia

Para a praga Uberlandia foram realizados os megnoaedimentos aplicados as
pragas anteriores. Primeiramente foi realizada amddise gréafica preliminar e verificou-se
gue esta praca apresentou uma tendéncia de quedacds no periodo considerado para o
estudo (2003 a 2007). O gréafico é demonstrado abaix
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Grafico 20: Cotacdes da Soja em Grao na Praca Ubérdia
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Fonte: Elaboracéo prdpria através do software Ev¥ie

Para a praca Uberlandia os testes do alisamentmerpial foram mais favoraveis
para a técnica de Holt-Winters ndo sazonal e oeloedpresentaram-se satisfatoriamente
confidveis. O modelo do alisamento exponencial Emfoi o segundo melhor para a

realizacao de previsdes. Seus resultados s&o sgpr@asegulir.

Tabela 45: Resultado da técnica do alisamento expamcial simples para a praca
Uberlandia

Amostra: 3/26/2003 12/29/2006
Observagdes Inclusas: 983

Método: Alisamento Exponencial Simples
Série Original: UBERLANDIA

Série Prevista: SINGLEUBERLANDIA

Parametros: Alfa 0.9990

Soma dos Quadrados dos Residuos 470.2712
Raiz do Erro Quadratico Médio 0.691668
Nivel de Final de Periodo: Média 31.50000

Fonte: Elaboracéo prdpria através do software Ev¥ie

A tabela acima mostra que o valor para o paranadfsodo alisamento exponencial
foi estimado em 0,9990. Este procedimento do aksdmexponencial simples foi o que
demonstrou segundo menor valor para o indicado stonguadrado dos residuos. Este
modelo também foi 0 que apresentou o segundo nuEsmio em relacdo as observacdes

realizadas. A tabela a seguir mostra os resultddogrevisdo e sua comparacdo com 0s
valores efetivados.
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Tabela 46: Comparagdo entre valores previstos pelaécnica do alisamento

exponencial simples e realizados para a série Ubandia

Diferenca entre

Data Val(_)res Va!ores Previsto x Difere_nga
Previstos Realizados - Relativa
Realizado
2/1/2007 R$ 31,50 R$ 31,00 R$ 0,50 1,61%
3/1/2007 R$ 31,50 R$ 31,00 R$ 0,50 1,61%
4/1/2007 R$ 31,50 R$ 29,50 R$ 2,00 6,78%
5/1/2007 R$ 31,50 R$ 29,50 R$ 2,00 6,78%
8/1/2007 R$ 31,50 R$ 29,50 R$ 2,00 6,78%
9/1/2007 R$ 31,50 R$ 30,00 R$ 1,50 5,00%
10/1/2007 R$ 31,50 R$ 30,00 R$ 1,50 5,00%
11/1/2007 R$ 31,50 R$ 30,00 R$ 1,50 5,00%
12/1/2007 R$ 31,50 R$ 30,00 R$ 1,50 5,00%
15/1/2007 R$ 31,50 R$ 30,00 R$ 1,50 5,00%
16/1/2007 R$ 31,50 R$ 30,00 R$ 1,50 5,00%
17/1/2007 R$ 31,50 R$ 30,00 R$ 1,50 5,00%
18/1/2007 R$ 31,50 R$ 29,00 R$ 2,50 8,62%
19/1/2007 R$ 31,50 R$ 29,00 R$ 2,50 8,62%
22/1/2007 R$ 31,50 R$ 29,00 R$ 2,50 8,62%
23/1/2007 R$ 31,50 R$ 29,00 R$ 2,50 8,62%
24/1/2007 R$ 31,50 R$ 30,00 R$ 1,50 5,00%
25/1/2007 R$ 31,50 R$ 30,00 R$ 1,50 5,00%
26/1/2007 R$ 31,50 R$ 30,00 R$ 1,50 5,00%
29/1/2007 R$ 31,50 R$ 30,00 R$ 1,50 5,00%
30/1/1900 R$ 31,50 R$ 30,00 R$ 1,50 5,00%
31/1/1900 R$ 31,50 R$ 30,00 R$ 1,50 5,00%
1/2/2007 R$ 31,50 R$ 30,00 R$ 1,50 5,00%
2/2/2007 R$ 31,50 R$ 30,00 R$ 1,50 5,00%
5/2/2007 R$ 31,50 R$ 30,00 R$ 1,50 5,00%
6/2/2007 R$ 31,50 R$ 30,00 R$ 1,50 5,00%
71212007 R$ 31,50 R$ 30,00 R$ 1,50 5,00%
8/2/2007 R$ 31,50 R$ 31,50 R$ 0,00 0,00%
9/2/2007 R$ 31,50 R$ 31,50 R$ 0,00 0,00%
12/2/2007 R$ 31,50 R$ 31,50 R$ 0,00 0,00%
13/2/2007 R$ 31,50 R$ 31,50 R$ 0,00 0,00%
14/2/2007 R$ 31,50 R$ 31,50 R$ 0,00 0,00%
15/2/2007 R$ 31,50 R$ 31,50 R$ 0,00 0,00%
16/2/2007 R$ 31,50 R$ 31,50 R$ 0,00 0,00%
19/2/2007 R$ 31,50 R$ 31,50 R$ 0,00 0,00%
20/2/2007 R$ 31,50 R$ 31,50 R$ 0,00 0,00%
21/2/2007 R$ 31,50 R$ 31,50 R$ 0,00 0,00%
22/2/2007 R$ 31,50 R$ 31,50 R$ 0,00 0,00%
23/2/2007 R$ 31,50 R$ 31,50 R$ 0,00 0,00%
26/2/2007 R$ 31,50 R$ 31,50 R$ 0,00 0,00%
271212007 R$ 31,50 R$ 32,50 -R$ 1,00 -3,08%
28/2/2007 R$ 31,50 R$ 31,50 R$ 0,00 0,00%
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3/1/2007 R$ 31,50 R$ 31,50 R$ 0,00 0,00%
2/3/2007 R$ 31,50 R$ 32,50 -R$ 1,00 -3,08%
5/3/2007 R$ 31,50 R$ 32,50 -R$ 1,00 -3,08%
6/3/2007 R$ 31,50 R$ 32,50 -R$ 1,00 -3,08%
7/3/2007 R$ 31,50 R$ 32,50 -R$ 1,00 -3,08%
8/3/2007 R$ 31,50 R$ 32,50 -R$ 1,00 -3,08%
9/3/2007 R$ 31,50 R$ 32,50 -R$ 1,00 -3,08%
12/3/2007 R$ 31,50 R$ 31,50 R$ 0,00 0,00%
13/3/2007 R$ 31,50 R$ 31,50 R$ 0,00 0,00%
14/3/2007 R$ 31,50 R$ 31,50 R$ 0,00 0,00%
15/3/2007 R$ 31,50 R$ 30,50 R$ 1,00 3,28%
16/3/2007 R$ 31,50 R$ 30,50 R$ 1,00 3,28%
19/3/2007 R$ 31,50 R$ 30,50 R$ 1,00 3,28%
20/3/2007 R$ 31,50 R$ 30,50 R$ 1,00 3,28%
21/3/2007 R$ 31,50 R$ 30,00 R$ 1,50 5,00%
22/3/2007 R$ 31,50 R$ 29,00 R$ 2,50 8,62%
23/3/2007 R$ 31,50 R$ 28,50 R$ 3,00 10,53%
26/3/2007 R$ 31,50 R$ 28,00 R$ 3,50 12,50%
27/3/2007 R$ 31,50 R$ 28,00 R$ 3,50 12,50%
28/3/2007 R$ 31,50 R$ 28,00 R$ 3,50 12,50%
29/3/2007 R$ 31,50 R$ 27,50 R$ 4,00 14,55%
30/3/2007 R$ 31,50 R$ 29,20 R$ 2,30 7,88%
2/4/2007 R$ 31,50 R$ 28,70 R$ 2,80 9,76%
3/4/2007 R$ 31,50 R$ 29,00 R$ 2,50 8,62%
4/4/2007 R$ 31,50 R$ 29,00 R$ 2,50 8,62%
5/4/2007 R$ 31,50 R$ 29,00 R$ 2,50 8,62%
6/4/2007 R$ 31,50 R$ 29,00 R$ 2,50 8,62%
9/4/2007 R$ 31,50 R$ 29,00 R$ 2,50 8,62%
10/4/2007 R$ 31,50 R$ 28,50 R$ 3,00 10,53%
11/4/2007 R$ 31,50 R$ 29,00 R$ 2,50 8,62%
12/4/2007 R$ 31,50 R$ 29,00 R$ 2,50 8,62%
13/4/2007 R$ 31,50 R$ 28,00 R$ 3,50 12,50%
16/4/2007 R$ 31,50 R$ 28,00 R$ 3,50 12,50%
17/4/2007 R$ 31,50 R$ 28,00 R$ 3,50 12,50%
18/4/2007 R$ 31,50 R$ 28,00 R$ 3,50 12,50%
19/4/2007 R$ 31,50 R$ 28,00 R$ 3,50 12,50%
20/4/2007 R$ 31,50 R$ 28,00 R$ 3,50 12,50%
23/4/2007 R$ 31,50 R$ 28,00 R$ 3,50 12,50%
24/4/2007 R$ 31,50 R$ 28,00 R$ 3,50 12,50%
25/4/2007 R$ 31,50 R$ 28,00 R$ 3,50 12,50%
26/4/2007 R$ 31,50 R$ 28,00 R$ 3,50 12,50%
27/4/2007 R$ 31,50 R$ 28,80 R$ 2,70 9,38%
30/4/2007 R$ 31,50 R$ 28,80 R$ 2,70 9,38%
2/5/2007 R$ 31,50 R$ 28,80 R$ 2,70 9,38%
3/5/2007 R$ 31,50 R$ 28,80 R$ 2,70 9,38%
4/5/2007 R$ 31,50 R$ 28,80 R$ 2,70 9,38%
7/5/2007 R$ 31,50 R$ 28,80 R$ 2,70 9,38%
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Média R$ 31,50 R$ 29,93 R$ 1,57 5,46%

Fonte: Elaboracéo prdpria a partir de resultadoadps pelo software E-Views

Os dados presentes na tabela acima mostram quelelargerado pela técnica do
alisamento exponencial simples tende a superestmanalores efetivamente observados.
Esta superestimacao é, em média, de 5,46%.

A técnica do alisamento exponencial duplo apresenim desvio ligeiramente
maior que a técnica do alisamento exponencial sisnpD valor apresentado para o
indicador soma do quadrado dos residuos tambémdior no alisamento exponencial
duplo. Contudo a sua previsdo também se mostrofiaeeh Abaixo € mostrado o

resultado da estimagéo do modelo pela técnicaiskmatnto exponencial duplo.

Tabela 47: Resultado da técnica do alisamento expemcial duplos para a praca

Uberlandia

Amostra: 3/26/2003 12/29/2006
Observacgdes Inclusas: 983

Método: Alisamento Exponencial Duplo
Série Original: UBERLANDIA

Série Prevista: DOUBLEUBERLANDIA

Parémetros: Alfa 0.4980
Soma dos Quadrados dos Residuos 599.9820
Raiz do Erro Quadratico Médio 0.781254
Nivel de Final de Periodo: Média 31.50191

Tendéncia 0.002279

Fonte: Elaboracéo prdpria através do software Ev¥ie

A tabela acima mostra-nos que o parametro alfanadt foi de 0,4980 e que a
soma do quadrado dos residuos é de 599,9820. Blste & maior encontrado entre os
resultados dos trés testes aplicados. Entretarstopravisdes apresentaram grau de
confiabilidade muito préximo ao da técnica do aliseato exponencial simples. A tabela
abaixo mostra os valores previstos pela técnicaldamento exponencial duplo e sua

comparacgdo com os valores realizados.
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Tabela 48: Comparagdo entre valores previstos pelaécnica do alisamento

exponencial duplo e realizados para a série Uberléia

Diferenca entre

Data Val(_)res Va!ores Previsto x Difere_nga
Previstos Realizados - Relativa
Realizado
2/1/2007 R$ 31,51 R$ 31,00 R$ 0,51 1,63%
3/1/2007 R$ 31,51 R$ 31,00 R$ 0,51 1,64%
4/1/2007 R$ 31,51 R$ 29,50 R$ 2,01 6,82%
5/1/2007 R$ 31,51 R$ 29,50 R$ 2,01 6,82%
8/1/2007 R$ 31,52 R$ 29,50 R$ 2,02 6,83%
9/1/2007 R$ 31,52 R$ 30,00 R$ 1,52 5,06%
10/1/2007 R$ 31,52 R$ 30,00 R$ 1,52 5,07%
11/1/2007 R$ 31,52 R$ 30,00 R$ 1,52 5,07%
12/1/2007 R$ 31,52 R$ 30,00 R$ 1,52 5,08%
15/1/2007 R$ 31,53 R$ 30,00 R$ 1,53 5,09%
16/1/2007 R$ 31,53 R$ 30,00 R$ 1,53 5,10%
17/1/2007 R$ 31,53 R$ 30,00 R$ 1,53 5,11%
18/1/2007 R$ 31,53 R$ 29,00 R$ 2,53 8,74%
19/1/2007 R$ 31,54 R$ 29,00 R$ 2,54 8,75%
22/1/2007 R$ 31,54 R$ 29,00 R$ 2,54 8,75%
23/1/2007 R$ 31,54 R$ 29,00 R$ 2,54 8,76%
24/1/2007 R$ 31,54 R$ 30,00 R$ 1,54 5,14%
25/1/2007 R$ 31,55 R$ 30,00 R$ 1,55 5,15%
26/1/2007 R$ 31,55 R$ 30,00 R$ 1,55 5,16%
29/1/2007 R$ 31,55 R$ 30,00 R$ 1,55 5,17%
30/1/1900 R$ 31,55 R$ 30,00 R$ 1,55 5,17%
31/1/1900 R$ 31,55 R$ 30,00 R$ 1,55 5,18%
1/2/2007 R$ 31,56 R$ 30,00 R$ 1,56 5,19%
2/2/2007 R$ 31,56 R$ 30,00 R$ 1,56 5,20%
5/2/2007 R$ 31,56 R$ 30,00 R$ 1,56 5,20%
6/2/2007 R$ 31,56 R$ 30,00 R$ 1,56 5,21%
71212007 R$ 31,57 R$ 30,00 R$ 1,57 5,22%
8/2/2007 R$ 31,57 R$ 31,50 R$ 0,07 0,22%
9/2/2007 R$ 31,57 R$ 31,50 R$ 0,07 0,22%
12/2/2007 R$ 31,57 R$ 31,50 R$ 0,07 0,23%
13/2/2007 R$ 31,57 R$ 31,50 R$ 0,07 0,24%
14/2/2007 R$ 31,58 R$ 31,50 R$ 0,08 0,24%
15/2/2007 R$ 31,58 R$ 31,50 R$ 0,08 0,25%
16/2/2007 R$ 31,58 R$ 31,50 R$ 0,08 0,26%
19/2/2007 R$ 31,58 R$ 31,50 R$ 0,08 0,27%
20/2/2007 R$ 31,59 R$ 31,50 R$ 0,09 0,27%
21/2/2007 R$ 31,59 R$ 31,50 R$ 0,09 0,28%
22/2/2007 R$ 31,59 R$ 31,50 R$ 0,09 0,29%
23/2/2007 R$ 31,59 R$ 31,50 R$ 0,09 0,30%
26/2/2007 R$ 31,60 R$ 31,50 R$ 0,10 0,30%
271212007 R$ 31,60 R$ 32,50 -R$ 0,90 -2,78%
28/2/2007 R$ 31,60 R$ 31,50 R$ 0,10 0,32%
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3/1/2007 R$ 31,60 R$ 31,50 R$ 0,10 0,32%
2/3/2007 R$ 31,60 R$ 32,50 -R$ 0,90 -2,76%
5/3/2007 R$ 31,61 R$ 32,50 -R$ 0,89 -2,75%
6/3/2007 R$ 31,61 R$ 32,50 -R$ 0,89 -2,74%
7/3/2007 R$ 31,61 R$ 32,50 -R$ 0,89 -2,73%
8/3/2007 R$ 31,61 R$ 32,50 -R$ 0,89 -2,73%
9/3/2007 R$ 31,62 R$ 32,50 -R$ 0,88 -2,72%
12/3/2007 R$ 31,62 R$ 31,50 R$ 0,12 0,38%
13/3/2007 R$ 31,62 R$ 31,50 R$ 0,12 0,38%
14/3/2007 R$ 31,62 R$ 31,50 R$ 0,12 0,39%
15/3/2007 R$ 31,62 R$ 30,50 R$ 1,12 3,69%
16/3/2007 R$ 31,63 R$ 30,50 R$1,13 3,70%
19/3/2007 R$ 31,63 R$ 30,50 R$ 1,13 3,70%
20/3/2007 R$ 31,63 R$ 30,50 R$ 1,13 3,71%
21/3/2007 R$ 31,63 R$ 30,00 R$ 1,63 5,45%
22/3/2007 R$ 31,64 R$ 29,00 R$ 2,64 9,09%
23/3/2007 R$ 31,64 R$ 28,50 R$ 3,14 11,01%
26/3/2007 R$ 31,64 R$ 28,00 R$ 3,64 13,00%
27/3/2007 R$ 31,64 R$ 28,00 R$ 3,64 13,01%
28/3/2007 R$ 31,65 R$ 28,00 R$ 3,65 13,02%
29/3/2007 R$ 31,65 R$ 27,50 R$ 4,15 15,08%
30/3/2007 R$ 31,65 R$ 29,20 R$ 2,45 8,39%
2/4/2007 R$ 31,65 R$ 28,70 R$ 2,95 10,29%
3/4/2007 R$ 31,65 R$ 29,00 R$ 2,65 9,15%
4/4/2007 R$ 31,66 R$ 29,00 R$ 2,66 9,16%
5/4/2007 R$ 31,66 R$ 29,00 R$ 2,66 9,17%
6/4/2007 R$ 31,66 R$ 29,00 R$ 2,66 9,18%
9/4/2007 R$ 31,66 R$ 29,00 R$ 2,66 9,19%
10/4/2007 R$ 31,67 R$ 28,50 R$ 3,17 11,11%
11/4/2007 R$ 31,67 R$ 29,00 R$ 2,67 9,20%
12/4/2007 R$ 31,67 R$ 29,00 R$ 2,67 9,21%
13/4/2007 R$ 31,67 R$ 28,00 R$ 3,67 13,12%
16/4/2007 R$ 31,68 R$ 28,00 R$ 3,68 13,13%
17/4/2007 R$ 31,68 R$ 28,00 R$ 3,68 13,13%
18/4/2007 R$ 31,68 R$ 28,00 R$ 3,68 13,14%
19/4/2007 R$ 31,68 R$ 28,00 R$ 3,68 13,15%
20/4/2007 R$ 31,68 R$ 28,00 R$ 3,68 13,16%
23/4/2007 R$ 31,69 R$ 28,00 R$ 3,69 13,17%
24/4/2007 R$ 31,69 R$ 28,00 R$ 3,69 13,17%
25/4/2007 R$ 31,69 R$ 28,00 R$ 3,69 13,18%
26/4/2007 R$ 31,69 R$ 28,00 R$ 3,69 13,19%
27/4/2007 R$ 31,70 R$ 28,80 R$ 2,90 10,05%
30/4/2007 R$ 31,70 R$ 28,80 R$ 2,90 10,06%
2/5/2007 R$ 31,70 R$ 28,80 R$ 2,90 10,08%
3/5/2007 R$ 31,70 R$ 28,80 R$ 2,90 10,09%
4/5/2007 R$ 31,71 R$ 28,80 R$ 2,91 10,09%
7/5/2007 R$ 31,71 R$ 28,80 R$ 2,91 10,10%
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Média R$ 31,61 R$ 29,93 R$ 1,67 5,82%

Fonte: Elaboracéo prdpria através do software Ev¥ie

A tabela acima mostra-nos que o desvio médio dasgiies em relacdo aos valores
efetivamente observados foi de 5,82%, um valoriprdxao valor encontrado pela técnica
do alisamento exponencial simples.

O modelo que mais se aproximou dos valores efeagnganrealizados foi o modelo
nao sazonal de Holt-Winters. Este modelo apreseatonenor desvio da previsdo em
relacdo ao valor observado na realidade e tambéesexgou o menor valor da soma do
guadrado dos residuos.

As estimativas para os parametros do modelo ndonabzle Holt-Winters séo

indicados na tabela abaixo:

Tabela 49: Resultado da estimacdo do modelo ndo saal de Holt-Winters para a
praca Uberlandia

Amostra: 3/26/2003 12/29/2006
Observacgdes Inclusas: 983

Método: Holt-Winters Ndo Sazonal

Série Original: UBERLANDIA

Série Prevista: HOLTWINTERUBERLANDIA

Parémetros: Alfa 1,0000
Beta 0,0000
Soma dos Quadrados dos Residuos 454,9243
Raiz do Erro Quadratico Médio 0,680288
Nivel do fim de Periodo: Média 31,50000
Tendéncia -0,007128

Fonte: Elaboracéo prdpria através do software Ev¥ie

A tabela acima mostra-nos que o valor estimado pa@ametro alfa foi de 1,00 e
gue o valor para o parametro beta foi de 0,00. Aasdos quadrados dos residuos foi de
454,9243, 0 menor entre os trés testes realiz&$is. modelo foi o que apresento menor
desvio entre o valor previsto e o valor efetivaraestiservado.

A tabela abaixo demonstra a comparacao entre ogeggbrevistos pelo modelo n&o
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sazonal de Holt-Winters com os valores observadasalidade.

Tabela 50: Comparacao entre valores previstos peltécnica ndo sazonal de Holt-

Winters e realizados para a série Uberlandia

Valores Valores D|feren<_;a entre Diferenca
Data - . Previsto x .
Previstos Realizados . Relativa
Realizado
2/1/2007 R$ 31,49 R$ 31,00 R$ 0,49 1,57%
3/1/2007 R$ 31,48 R$ 31,00 R$ 0,48 1,54%
4/1/2007 R$ 31,47 R$ 29,50 R$ 1,97 6,68%
5/1/2007 R$ 31,46 R$ 29,50 R$ 1,96 6,66%
8/1/2007 R$ 31,46 R$ 29,50 R$ 1,96 6,63%
9/1/2007 R$ 31,45 R$ 30,00 R$ 1,45 4,83%
10/1/2007 R$ 31,44 R$ 30,00 R$ 1,44 4,81%
11/1/2007 R$ 31,44 R$ 30,00 R$ 1,44 4,79%
12/1/2007 R$ 31,43 R$ 30,00 R$ 1,43 4,76%
15/1/2007 R$ 31,42 R$ 30,00 R$ 1,42 4,74%
16/1/2007 R$ 31,41 R$ 30,00 R$ 1,41 4,71%
17/1/2007 R$ 31,41 R$ 30,00 R$ 1,41 4,69%
18/1/2007 R$ 31,40 R$ 29,00 R$ 2,40 8,28%
19/1/2007 R$ 31,39 R$ 29,00 R$ 2,39 8,25%
22/1/2007 R$ 31,39 R$ 29,00 R$ 2,39 8,23%
23/1/2007 R$ 31,38 R$ 29,00 R$ 2,38 8,20%
24/1/2007 R$ 31,37 R$ 30,00 R$ 1,37 4.57%
25/1/2007 R$ 31,36 R$ 30,00 R$ 1,36 4,55%
26/1/2007 R$ 31,36 R$ 30,00 R$ 1,36 4,52%
29/1/2007 R$ 31,35 R$ 30,00 R$ 1,35 4,50%
30/1/1900 R$ 31,34 R$ 30,00 R$ 1,34 4,48%
31/1/1900 R$ 31,34 R$ 30,00 R$ 1,34 4,45%
1/2/2007 R$ 31,33 R$ 30,00 R$ 1,33 4,43%
2/2/2007 R$ 31,32 R$ 30,00 R$ 1,32 4,41%
5/2/2007 R$ 31,31 R$ 30,00 R$ 1,31 4,38%
6/2/2007 R$ 31,31 R$ 30,00 R$ 1,31 4,36%
7/2/2007 R$ 31,30 R$ 30,00 R$ 1,30 4,33%
8/2/2007 R$ 31,29 R$ 31,50 -R$ 0,21 -0,66%
9/2/2007 R$ 31,29 R$ 31,50 -R$ 0,21 -0,68%
12/2/2007 R$ 31,28 R$ 31,50 -R$ 0,22 -0,70%
13/2/2007 R$ 31,27 R$ 31,50 -R$ 0,23 -0,72%
14/2/2007 R$ 31,26 R$ 31,50 -R$ 0,24 -0,75%
15/2/2007 R$ 31,26 R$ 31,50 -R$ 0,24 -0,77%
16/2/2007 R$ 31,25 R$ 31,50 -R$ 0,25 -0,79%
19/2/2007 R$ 31,24 R$ 31,50 -R$ 0,26 -0,81%
20/2/2007 R$ 31,24 R$ 31,50 -R$ 0,26 -0,84%
21/2/2007 R$ 31,23 R$ 31,50 -R$ 0,27 -0,86%
22/2/2007 R$ 31,22 R$ 31,50 -R$ 0,28 -0,88%
23/2/2007 R$ 31,21 R$ 31,50 -R$ 0,29 -0,91%
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26/2/2007 R$ 31,21 R$ 31,50 -R$ 0,29 -0,93%
27/2/2007 R$ 31,20 R$ 32,50 -R$ 1,30 -4,00%
28/2/2007 R$ 31,19 R$ 31,50 -R$ 0,31 -0,97%

3/1/2007 R$ 31,19 R$ 31,50 -R$ 0,31 -1,00%

2/3/2007 R$ 31,18 R$ 32,50 -R$ 1,32 -4,06%

5/3/2007 R$ 31,17 R$ 32,50 -R$ 1,33 -4,09%

6/3/2007 R$ 31,16 R$ 32,50 -R$ 1,34 -4,11%

7/3/2007 R$ 31,16 R$ 32,50 -R$ 1,34 -4,13%

8/3/2007 R$ 31,15 R$ 32,50 -R$ 1,35 -4,15%

9/3/2007 R$ 31,14 R$ 32,50 -R$ 1,36 -4,17%
12/3/2007 R$ 31,14 R$ 31,50 -R$ 0,36 -1,15%
13/3/2007 R$ 31,13 R$ 31,50 -R$ 0,37 -1,18%
14/3/2007 R$ 31,12 R$ 31,50 -R$ 0,38 -1,20%
15/3/2007 R$ 31,12 R$ 30,50 R$ 0,62 2,02%
16/3/2007 R$ 31,11 R$ 30,50 R$ 0,61 1,99%
19/3/2007 R$ 31,10 R$ 30,50 R$ 0,60 1,97%
20/3/2007 R$ 31,09 R$ 30,50 R$ 0,59 1,95%
21/3/2007 R$ 31,09 R$ 30,00 R$ 1,09 3,62%
22/3/2007 R$ 31,08 R$ 29,00 R$ 2,08 7,17%
23/3/2007 R$ 31,07 R$ 28,50 R$ 2,57 9,03%
26/3/2007 R$ 31,07 R$ 28,00 R$ 3,07 10,95%
27/3/2007 R$ 31,06 R$ 28,00 R$ 3,06 10,92%
28/3/2007 R$ 31,05 R$ 28,00 R$ 3,05 10,90%
29/3/2007 R$ 31,04 R$ 27,50 R$ 3,54 12,89%
30/3/2007 R$ 31,04 R$ 29,20 R$ 1,84 6,29%

2/4/2007 R$ 31,03 R$ 28,70 R$ 2,33 8,12%

3/4/2007 R$ 31,02 R$ 29,00 R$ 2,02 6,97%

4/4/2007 R$ 31,02 R$ 29,00 R$ 2,02 6,95%

5/4/2007 R$ 31,01 R$ 29,00 R$ 2,01 6,92%

6/4/2007 R$ 31,00 R$ 29,00 R$ 2,00 6,90%

9/4/2007 R$ 30,99 R$ 29,00 R$ 1,99 6,88%
10/4/2007 R$ 30,99 R$ 28,50 R$ 2,49 8,73%
11/4/2007 R$ 30,98 R$ 29,00 R$ 1,98 6,83%
12/4/2007 R$ 30,97 R$ 29,00 R$ 1,97 6,80%
13/4/2007 R$ 30,97 R$ 28,00 R$ 2,97 10,59%
16/4/2007 R$ 30,96 R$ 28,00 R$ 2,96 10,57%
17/4/2007 R$ 30,95 R$ 28,00 R$ 2,95 10,54%
18/4/2007 R$ 30,94 R$ 28,00 R$ 2,94 10,51%
19/4/2007 R$ 30,94 R$ 28,00 R$ 2,94 10,49%
20/4/2007 R$ 30,93 R$ 28,00 R$ 2,93 10,46%
23/4/2007 R$ 30,92 R$ 28,00 R$ 2,92 10,44%
24/4/2007 R$ 30,92 R$ 28,00 R$ 2,92 10,41%
25/4/2007 R$ 30,91 R$ 28,00 R$ 2,91 10,39%
26/4/2007 R$ 30,90 R$ 28,00 R$ 2,90 10,36%
27/4/2007 R$ 30,89 R$ 28,80 R$ 2,09 7,27%
30/4/2007 R$ 30,89 R$ 28,80 R$ 2,09 7,25%

2/5/2007 R$ 30,87 R$ 28,80 R$ 2,07 7,20%
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3/5/2007 R$ 30,87 R$ 28,80 R$ 2,07 7,17%
4/5/2007 R$ 30,86 R$ 28,80 R$ 2,06 7,15%
7/5/2007 R$ 30,85 R$ 28,80 R$ 2,05 7,12%

Média R$ 31,17 R$ 29,93 R$ 1,24 4,34%

Fone: Elaboracao prépria através do software E-¥iew

Dentre os testes realizados para a praca UberJéamdi@delo ndo sazonal de Holt-
Winters foi o que se mostrou mais confiavel. Estel@io apresentou o menor valor para a
soma do quadrado dos residuos e pela tabela aeimaet que o desvio médio dos valores
previstos em relagdo aos valores efetivamente wides € de 4,34%, o menor valor dentre

0s encontrados. Estes dados mostram que o modelsaaénal de Holt-Winters é o mais

indicado para a aplicagcéo da técnica do alisametgonencial em precos diarios.
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6. CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo deste trabalho foi a comparacdo do dpsahb dos modelos de previsao
de precos quando aplicados ao mercado de sojads.dPara isto escolheu-se trabalhar
com os modelos de alisamento exponencial e comanelos da metodologia ARIMA
(Modelos Auto Regressivos Integrados de Média Mével

Para aplicacdo de modelos escolheu-se o0 mercasgojalevisto que este apresenta
significativa importancia na economia brasileirane mercado mundial. As pracas
escolhidas para o trabalho foram as pracas Rondtisd Uberlandia, além de utilizar
também o indicador de precos CEPEA/Esalg — Pard@nédescolha do indicador
CEPEA/Esalq — Parana é devido a este ser uma rdésliprecos praticados no Estado do
Parana e este Estado, além de grande produtor mambéoncentra grande parte da
industria de processamento de soja além de passuirém o porto de Paranagua que é
uma importante fonte de escoamento da producadeinasie gréos. A escolha das pracas
Rondondpolis e Uberlandia foi devido ao Centro-Oesdr a regido que mais apresenta
crescimento na producdo e produtividade desta iolesa representando também uma
regido muito importante no Brasil para o complegaandustrial da soja.

Os dados utilizados para a realizacdo do trabalhemf observacdes diarias para
cada uma destas séries temporais trabalhadas. Qleustados diarios visou tornar o
trabalho como uma ferramenta para as negociacésgasjide maneira que os modelos aqui
apresentados pudessem ser utilizados na dinamisa negociacbes diarias desta
commodity.

Tendo isto em vista partiu-se para a estimacdonumdelos e péde-se notar que
dentre os modelos estudados, os resultados maigi@ados dos valores observados na
realidade foram os resultados obtidos através dodelms ARIMA. Os modelos de
alisamento exponencial também apresentaram ressltadtisfatorios, entretanto, os
modelos ARIMA possuem um grau mais elevado de @acPBdra efeitos de comparacao,
todos os modelos de alisamento exponencial mostrareo acima de 1% (superestimando
ou subestimando), enquanto os modelos ARIMA aptasmn erros inferiores a 1%
demonstrando resultados bem fidedignos. Uma Ue&salva é feita em relagcdo ao modelo
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de alisamento exponencial simples para o indicB#®?EA/Esalq — Parana que apresentou
erro de -0,05% e aproximou-se dos modelos ARIMA&fi@éncia de previséo.

Os resultados obtidos neste trabalho indicam quemodelos de alisamento
exponencial e os modelos ARIMA séo eficientes éizacdo de previsdoes, sendo ambos
aptos a serem utilizados como parametro para &gitiat doplayersdo mercado de soja
em gréo.

Um outro ponto a ressaltar € que, enquanto os wediel alisamento exponencial
sdo menos eficientes na previséo, eles sdo mas fde se trabalhar. Por outro lado, os
modelos ARIMA sao mais eficientes e também malsaltesos para a elaboracéo.

Para efeito de comparacao vale frisar que os med8RIMA mostraram-se mais
eficientes e que séo aptos a auxiliapayersdo mercado em suas negociacdes de soja em

grao.
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