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RESUMO

Este trabalho trata da aplicabilidade de modelos de previsdo de series temporais como
ferramenta de decisdo de compra e venda de contratos futuros de alcool na BM&F, no
periodo de 15 dias antes do vencimento do contrato. Os modelos estudados sdo:
ARIMA e Redes Neurais. Os dados correspondem a cotacdo de precos semanais, nos
mercados fisico e futuro de 2002 a 2006. O objetivo consiste em calcular os retornos
médios dos modelos em operacdes de compra e venda no mercado futuro de alcool no
ano de 2006, de forma a poder indicar o potencial e limitagcdo de cada um dos modelos.
Os resultados apresentados apresentam retornos financeiros positivos na maioria dos
contratos analisados, indicando o potencial de utilizagdo dos mesmos como ferramenta

de apoio a tomada de decisdo para datas proximas aos vencimentos.

Palavras-chave: Previs&o econdmica; Redes neurais; Alcool - precos
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ABSTRACT

This paper studies the applicability of time series models as decision tool of buy and sell
orders of alcohol futures contracts in the Brazilian Futures Markets (BM&F)on dates
close the expiration. The models considered are: ARIMA and Neural Network. Weekly
dates, of the spot and futures markets, from 2002 and 2006, are used to calculate
forecasts. The mains purpose is to calculate the returns, in buy and sell orders of
alcohol futures in 2006, in order to show positive returns in almost all contracts
analyzed, indicating the potential of the models as a decision tool in operating with

futures contracts close to expiration dates.

Keywords: Economic preview; Neural networc; Alcohol prices
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A partir da figura acima verificamos que existem 3 estigios na cadeia de
produgdo do Petréleo: Producéo, Distribuigdo e Consumidores Finais.

O primeiro estagio, a producédo, diz respeito & extracdo e refino do Petroleo.
Apbs o Petrdleo ser refinado, ou seja, transformado em produtos que sejam consumidos,
ele é vendido para as distribuidoras de combustiveis. De acordo com ROCHA (2002) os
derivados de Petréleo sdo produzidos pelas unidades de refino. No Brasil, este estagio é
efetuado por trés agentes: Petrobras, as Petroquimicas (que produzem a Gasolina) e 0s
Importadores, que embora ndo realizem o refino no Brasil atuam no segmento que
antecede a Distribuicdo dos Derivados. Os importadores vendem o0s produtos ja
refinados para as distribuidoras. Outra questdo importante neste estagio diz respeito a
logistica de entrega dos produtos refinados, conforme afirma ROCHA (2002), a entrega
dos produtos € feita através de dutos, ferrovias, hidrovias, caminhdes ou por meio
maritimo.

No segundo estagio da cadeia de valor do petréleo encontra-se a distribuicdo de
combustiveis, que no Brasil, vem sofrendo desde a primeira metade da década de 90
drasticas mudancas estruturais / legais efetuadas pelo governo no sentido de reduzir a
participacdo estatal neste segmento de mercado. Neste estagio da cadeia do petréleo
verificam-se as vendas das distribuidoras para os Postos de combustiveis, para as
Industrias e para os Transportadores Revendedores Retalhistas (TRR’s). Embora faca
parte da cadeia do petrdleo as distribuidoras vendem alguns produtos que ndo sdo
oriundos do mesmo, como, por exemplo, o alcool hidratado que é adquirido junto as
usinas produtoras de alcool. E importante frisar também que a Gasolina C, que é
negociada pelas distribuidoras, é composta por gasolina A (gasolina pura oriunda do

!

petrdleo) e por alcool anidro, produto oriundo da cadeia produtiva do alcool. Em nosso

!
1

determinante para entender a sensibilidade dos mesmos em relacdo aos precos ofertados |
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pelas distribuidoras. Estes postos vendem os produtos para os consumidores finais, 0s |
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! Ver Varian 2000 pagina 5.

2 Estrutura de mercado em que ha um elevado numero de concorrentes, mas ndo tantos a ponto de
considerarmos nula a influencia de cada um sobre os pre¢os. Varian 2000, pagina 502

® processo pelo qual as empresas se unem formando uma nova empresa com o objetivo de reduzir os seus
custos, através do aumento do poder de barganha. Devido a presenca de rendimentos crescentes de escala
estas firmas buscam unir-se ou comprar outras firmas. Ver Varian 2000, pagina 360.
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Como podemos notar nas Vendas de Gasolina as 5 maiores distribuidoras foram

responsaveis no Ano 2000 por cerca de 65% das vendas totais deste produto, ficando os

demais 35% sendo vendidos por quase 160 outras distribuidoras. Esta concentracdo

aumenta ainda mais quando verificamos 0 market share das vendas de Diesel no mesmo

-] Formatado: Cor da fonte:

ano, onde o percentual das 5 mais sobre para 75%, conforme podemos ver no grafico 2, -~ { Automéatica

Dentre varios acontecimentos ocorridos por conta do processo de
desregulamentacdo, alem dos que ja foram comentados, tivemos o surgimento das
Distribuidoras Bandeira Branca (DBB’s), que foi responsavel pelo aumento da
concorréncia no setor. Este fato foi possivel apos janeiro de 1997 quando Departamento
Nacional de Combustiveis (DNC), que posteriormente foi substituido pela Agencia
Nacional de Petr6leo, emitiu uma portaria liberando os Postos de Combustiveis

comprarem produtos de qualquer Distribuidora, independentemente da marca. Esta foi

uma marca prépria adquirir produtos de uma Distribuidora diferente da marca de sua

bandeira. Possibilitando o surgimento de Distribuidoras que ndo realizassem parcerias -

(contratos de marca) com 0s postos, mas apenas ofertassem produtos e menores pre¢os,
que passaram a ser conhecidas como Distribuidoras Bandeira Branca. Segundo ROCHA
(2002) com o surgimento destas DBB’s ocorreram: discussdes a respeito da fidelidade &
bandeira, questdes relativas & sonegacdo de impostos e liminares contra o recolhimento
do ICMS, alem da adulteracdo de combustiveis. Estes fatos foram conseqliéncia da
liberalizacdo, uma vez que as DBB’s faziam de tudo para poder alcancar a menores
precos e assim atender a todo o mercado nacional.

Para poder reduzir estas praticas, consideradas como ilicitas em muitos casos, a
ANP emitiu uma Portaria, no ano de 2001, proibindo que as Distribuidoras que
possuissem contratos de marca comprassem produtos de outras Distribuidoras. Este fato

fez com que fosse reduzido de forma drastica o mercado acessivel daquelas DBB’s que

com sua prépria marca, passaram a poder vender exclusivamente para 0 mercado de
postos com bandeira branca. Este segmento de vendas das distribuidoras que é
responsavel por quase 40% do numero total de postos do pais teve um aumento na
competicao, pois todas as distribuidoras desejam vender para 0 mesmo, onde o principal
fatia do mercado as distribuidoras de bandeira também vem movimentando-se para

poder alcancar a este mercado.
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E importante frisar que uma outra modificacido vem ocorrendo no mercado de
distribuicdo de combustiveis, tendo inicio no ano de 2004, que séo os processo de fusdo
e aquisicdo entre as distribuidoras. Vale ressaltar que este € um movimento que nada
tem a ver com o governo, e sim com o proprio ambiente empresarial nacional e
estrangeiro, que vem promovendo esta modificagdo. Com isso as empresas buscam

aumentar o seu tamanho com o objetivo de aumentar os lucros através da reducdo dos
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1- 22/03/2006 Valor Econdmico divulgou a seguinte noticia: a pernambucana EIlo_ - - { excluido: em )

Distribuidora de Combustiveis anunciou ontem a fusdo com a Puma Petréleo do
Brasil, pertencente ao grupo Trafigura, com atuacdo em mais de 30 paises.

2- Em margo de 2006 os principais jornais de negécios do pais divulgaram a
noticia que: as Distribuidoras ALE e SAT se unem e criam gigante nacional,
com mil postos e receita de R$ 4,3 bilhdes

3- Em abril de 2007, a noticia era a seguinte: A venda da Ipiranga, empresa

brasileira com forte atuacdo na distribuicdo de derivados de petrdleo, para a
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etréleo , estatal brasileira do setor, a Braskem e o Grupo Ultra, no que pesem -
’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’ o w Formatado: Cor da fonte: ‘

as dendncias de irregularidade envolvendo o vazamento de informacdes Automatica

sigilosas, significa o surgimento de uma nova dindmica nesse segmento e no
mercado de distribuicdo e revenda de combustiveis brasileiro.

Conforme afirma MINADEO (2002) cada companhia apresenta pontos fortes e
pontos fracos e caso fiquem restritas a sua base de capital de tecnologia, dificilmente
poderd expandir-se, e aumentar a sua participacdo no mercado. Estes trés negécios
citados acima refletem bem a colocacdo do autor, por que demonstra que as empresas

estdo movimentando-se no sentido de aumentar os seus negdcios atraves de processos
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fornecedores, para reducdo de seus custos e poder. Desde empresas de pequeno porte
conforme afirmamos anteriormente até as de grande porte estdo passando por este
processo. Se observarmos as tabelas 1 e 2, verificamos que a Ipiranga e a BR

Distribuidora, cujo acionista principal é a Petrobrés, que junto com outras empresas
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adquiriu a lIpiranga, fazendo com que a maior distribuidora do pais esteja sobre o
controle acionario da Petrobrds, onde serdo responsaveis por mais de 35% da
distribuicdo de combustiveis no pais. Ha desta forma um aumento na concentragdo do

mercado.
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no Brasil, dividido por produto, para que tenhamos nocdo de qual o produto mais
comercializado pelas mesmas, e como estdo evoluindo as vendas nos Gltimos anos.

Alem disso, este demonstrativo proporcionara a formacdo de uma nocdo sobre

gual a dimensdo da demanda do mercado de distribuicdo de combustiveis, sendo de
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Conforme verificamos nesta tabela, nas vendas de combustiveis pelas
distribuidoras no Brasil, o Diesel apresenta-se como o principal produto vendido pelas
distribuidoras, representando cerca de 60% das vendas. Seguido pela Gasolina C, com

os demais 40%. Cabe ressaltar que existem outros produtos que sdo negociados por

pouco acelerado, ou seja em cerca de 6 anos as vendas cresceram menos do que 5%, 0
que reflete que o mercado interno destes produtos ja encontra-se num ponto de
maturacéo.

Alem dos aspectos das vendas totais e dos produtos vendidos pelas
distribuidoras, iremos demonstrar em outra tabela a distribuigéo regional das vendas de
combustiveis no Brasil. Pois é importante saber como estdo geograficamente
distribuidas estas vendas no pais. Na tabela abaixo segue a segmentagdo das vendas

totais por regido do Brasil.
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No grafico 3 conseguimos verificar a existéncia de uma elevada concentracdo da

demanda  por produtos das distribuidoras de combustiveis na regido Sudeste,

representando quase a metade das vendas de todo o pais. Caso consideremos juntamente

as regides sul e sudeste, constata-se_ que ambas possuem uma fatia de cerca de 70% de
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gue vem ocorrendo um aumento significativo, cerca de 22%, na quantidade de postos de

combustiveis no Brasil. Mais até do que o volume total vendido, conforme foi visto na

tabela abaixo, representou em 2005 cerca de 39% do numero de postos combustiveis do
Brasil, tendo uma maior participacdo do que qualquer outra Distribuidora. Pois em
contrapartida esta existindo a reducdo do numero de postos com bandeira das grandes
Distribuidoras. A Shell, por exemplo, reduziu nestes cinco anos cerca de 50% da sua
quantidade de postos no pais, apresentando uma reducdo bastante significativa, o
mesmo ocorreu com a Texaco, Esso e lIpiranga, que reduziram em respectivamente
42%, 24% e 24%.

principais distribuidoras de combustiveis no ano de 2005.

Segue abaixo um grafico que poderd resumir a participacdo das
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Com _a visualizacdo deste grafico poderemos confirmar aguilo que fora -

inicialmente explicitado na tabela 2, gue as grandes distribuidoras em conjunto possuem

um elevado percentual do numero de postos com bandeira. Mas deve-se ficar atentos

para a principal informacado deste grafico que diz respeito a participacdo dos postos de

bandeira branca em relacdo ao total de postos existentes no Brasil, pois sdo cerca de

40% dos postos que vivem sem marcas proprias, e com caracteristicas bastante

particulares,.que serdo vistas a sequir, € de muita importancia na determinacdo das

estratégias de vendas e captacdo de mercado das distribuidoras de combustiveis. Pois,

em nenhuma hipétese as empresas poderdo deixar de considerar esta fatia do mercado,

- { Formatado: Fonte: 12 pt ]

postos de bandeira branca, uma vez gue sdo de extrema relevancia,

motivos, alguns deles comentados anteriormente, fez com que todas as Distribuidoras
dessem uma maior atencdo para este segmento de mercado, que possui caracteristicas
préprias, conforme veremos a seguir em nosso trabalho. Conforme € citado em PINTO
(2005) estes revendedores praticam pregos menores em relacdo aos postos que possuem
alguma bandeira, 0 que vem causando um aumento na concorréncia no mercado. Vale a
pena frisar que a ANP autorizou, através da Portaria 362, a existéncia para atuacdo no
mercado dos postos de bandeira Branca, logo ndo é um mercado ilegal. Porem, é
importante salientar que a caracteristica mais importante dos postos que atuam neste
segmento ¢ a sua independéncia em relacdo aos fornecedores, pois podem escolher onde
comprar, ndo possuindo nenhum vinculo legal/contratual com nenhuma distribuidora.
Caso que ndo ocorre com os Postos que possuem a marca de alguma distribuidora, ou
seja, possui um contrato, 0 que as vincula as distribuidoras, impossibilitando a compra
junto a qualquer outra. No caso dos Postos de Bandeira Branca existe a possibilidade de
comprar onde forem oferecidas as melhores condi¢des de preco, e é 0 que segundo
ROCHA (2002) é feito, o autor neste trabalho informa que estes postos compram das
distribuidoras que Ihes oferecem os precos mais baixos. Este fato vem a exigir das
distribuidoras um novo posicionamento no contexto atual, tentando utilizar as
ferramentas necesarias para poder reduzir 0s seus custos e poder atender, através de
precos baixos este segmento, hoje de extrema importancia no mercado. E com base
neste contexto que propomos em nosso trabalho utilizacdo de ferramentas estatisticas

para aumentar a eficiéncia, reduzindo os custos para as vendas das distribuidoras.
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b.1-) o neutro, usado na elaboracdo de bebidas em geral, cosméticos e produtos
farmacéuticos;

b.2) o hidratado carburante (96GL — 96% de alcool e 4% de agua), usado para
consumo direto nos automoveis e na industria quimica;

b.3) o anidro (99,5GL), que é adicionado & gasolina na proporcao de 25%.

Derivados do alcool existem os produtos da alcoolquimica, notadamente de dois

grupos: os desidratados (etilenos) e os desidrogenados (acetaldeidos).

Automética

¢c-) Subprodutos: Bagaco de Cana: residuo fibroso da moagem. E utilizado como

- W Formatado: Cor da fonte:

combustivel nas unidades geradoras de vapor (caldeiras) para movimentar turbinas e
gerar energia utilizada na moagem e para eventual retorno a rede publica de
distribuicdo. Também é usado nas caldeiras de industrias citricolas, de papel e celulose
e outras, também para geracdo de energia. Gera também a Pasta de Celulose para
producdo de papel e pode ser usado na alimentacdo animal. As folhas e pontas também
tém o mesmo destino do bagaco. Em 1997, 23% do consumo de energia do Estado de

Sdo Paulo veio da cana-de-acucar, sob a forma de alcool ou bagaco, perdendo apenas

para o petroleo.
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influencia, no médio prazo, as tomadas de decisdo sobre a quantidade de alcool anidro a
ser produzida.

N

A existéncia de bens substitutos na producdo influencia a Elasticidade-Preco da
Oferta. Segundo Vasconcelos (2000, 28) a Elasticidade-Prego da Oferta mensura a
sensibilidade da oferta da quantidade produzida pelos produtores a variacdes de precos
dos produtos. O préprio autor afirma que: tal sensibilidade depende de dois fatores
principais: o tempo e a possibilidade de substituicdo da produgdo. Uma vez que quanto
menos tempo o produtor tiver para adaptar a sua producéo, menor seré a sensibilidade
em relagdo a variagfes no nivel de pregos. O outro fator é a existéncia de um bem
substituto na produgdo. Pois, caso o produtor possa redirecionar a sua producdo para um

outro bem, maior sera a sua sensibilidade a varia

verificado na producao de alcool.

O Brasil é o
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se como 0 maior consumidor, consumindo grande parte de sua producdo de alcool b
(hidratado + anidro), e hoje exportando outra parcela significativa. Os EUA sdo o
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Tabela 3 — Producéo de Alcool, - Grandes Regides e Unidades da Federacéo [mil m3] — 2000 =" >«
2005 t\\\\
“Regio 2000 [2001 [2002 [2003 [2004 2005 [Media -
Sudeste 7.203 |7.754 |8.552 [9.787 |9.948 |11.154 |9.066 \‘Q\\E\\\\\;\
Nordeste 1529 [1.402 [1.518 [1505 |1.675 [1.696 (1554
Centro-Oeste 1104 [1.344 [1.513 [1.929 |1.798 [2147 [1639
Su (829|987 |975 |1209 (1178 [996 |102l
Norte ~ [3 |20 (30 |39 [48 [48 [388
Total  [10.700(11.466 |12.589 [14.470 |14.647 [16.040 13319 i
Crescimento | 17% [10% |15% [1% [10% |
Cresc \“\\‘ \\ \\ !
Acumulad ; ********* 7% [17% |32%  (33% [43% |~ 7

[Fonte: Agencia Nacional do Petréleo

acordo com os dados pode-se verificar que entre os anos de 2000 e de 2005 ocorreu N

il

- - !
torno dos 43% em um intervalo de 5 anos. Se compararmos com 0 crescimento da '

demanda de combustiveis (Diesel + Gasolina), conforme foi demonstrado no capitulo 1,

a producdo de alcool foi cerca de 8 vezes maior.

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

da producdo e verificar se existe concentracdo da produgdo na subsecéo Centro / Sul.

De acordo com o trabalho de FARINA & ZYLBERSZTAJIN (1998) existem, no

Brasil, dois subsistemas regionais um no Centro/Sul (C/S) e outro no Norte/Nordeste '

(N/Ne), sendo o primeiro mais competitivo e dindmico que o segundo. Porém, é

importante salientar que mesmo existindo diferencas em termos de competitividade,

subsistema produtor de cana do Centro Sul sdo as de estarem na regido considerada
como a de melhores caracteristicas edafoclimaticas. Pois, na Regido Sudeste além do

clima ser bastante favoravel e a terra ser muito fértil, a producdo se da em terrenos
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anos de analise. O primeiro é um dado interessante, pois configura que a producédo
nacional esta concentrada na regido centro sul, sendo um fator de uma significancia para
entendimento deste mercado, no qual os gestores de compras de alcool anidro das
distribuidoras atuam. Pois no momento em que irdo realizar as cotacGes de precos

deverdo entrar em contato com os produtores de todo o pais.

Excluido: para entendimento do

Um outro ponto a ser explorado_sobre as caracteristicas da producdo de alcool no

mercado em relagdo &s Usinas Produtoras nesta regido.
Gréfico 6; Concentracdo de Mercado Na Produc&o de Alcool Anidro - 2007,

Curva ABC- Concentragdo de Mercado (Centro
Sul) na Producéo de Alcool Anidro - safra 2006 -
2007
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informam que o total de usinas produtoras na regido centro sul é de 157, a concentracdo
esta distribuida da seguinte forma: cerca de 12 usinas sdo responsaveis por 20% da
producdo, este numero sobe para 50 usinas quando consideramos 60% da producdo da

regido. se comparados a outros mercados, como o de Distribuicdo de Combustiveis este

mercado ndo apresenta uma elevada concentragao.

° A Curva ABC é muito utilizada para verificar a concentracéo dos Custos setoriais de um determinado
produto, mas também ¢é utilizada no ambito empresarial para avaliar concentragdo de mercado. Para
entender a metodologia da construcdo. Ver Ferreira 2006, Contabilidade de Custos.
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O ultimo ponto a ser explorado em nosso trabalho é entender como se da o processo
de venda do élcool para as distribuidoras. Por que é importante saber se quem oferece o
produto sdo as proprias usinas produtoras as distribuidoras, ou se existe algum agente
intermediario entre 0os mesmos, que realiza esta oferta. De acordo com o trabalho de
PAIVA E MORABITO (2007), existem pools de comercializa¢do que trabalham como
“atravessadores” entre o mercado produtor (usinas) e o mercado consumidor deste
produto (distribuidoras de combustiveis). Logo fica claro que os gestores de compras de
alcool das distribuidoras dirigem-se aos pools para realizar as compras. ndo estdo
impossibilitados de realizarem compras diretamente as usinas, fato que ocorre de

maneira esporéadica.
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3.3 Anglise do Mercado da Industria do Alcool .

a década de 80, devido ao incentivo de governo com o Programa Nacional do Alcool

contexto referente & demanda pelo alcool é um pouco diferente. A partir do ano 2003
ocorreram algumas mudancas no cenario nacional e internacional que afetaram a
demanda pelo alcool brasileiro. No ambito interno o surgimento dos carros bi-
combustiveis, que aumentou significativamente a demanda por este produto. J& no
cenario internacional dois foram os fatores que produziram o mesmo impacto: o
aumento nos precos internacional do Petréleo e a assinatura do Protocolo de Kioto?* -~

pelos paises desenvolvidos. Estes fatos vém fazendo com que os precos do mercado do

De acordo com LEME (2005), o uso do alcool combustivel derivado da cana-de- \\\ \
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alcool tenham um aumento nos pre¢os, provocado por um deslocamento da demanda, e
também maior volatilidade, fazendo com que o grau do risco daqueles que tomam

decisbes no mesmo.

,{Formatado: Fonte: Negrito, }
. 331 Fatores gue Influenciam a Demanda por Alcool: _ .~ \ Cor da fonte: Automatica
o ‘[Formatado: Fonte: Negrito ]
A demanda por alcool no Brasil vem sendo estimulada nos ultimos anos tanto - - {Formatado: Cor da fonte: J
Automatica
por fatores externos quanto por fatores internos. gue estdo tornando 0s precos mais
,W Formatado: Cor da fonte: ‘
elevados e aumentando a volatilidade do preco deste produto., -~ | Automatica

-
-
-
-

Formatado:

Automatica

Cor da fonte:

Excluido: |

. 331 -Fatores Externos: ]

Formatado:

Sem sublinhado

A =
W\
W
W

Formatado:

Automética

Cor da fonte:

\\\{ Formatado: Sem sublinhado
X o __________ A;?L]:']:, . P[QEQCQ!Q gg Mt,o, ,,,,,,,,,,,,,,,,,,, X Formatado: Cor da fonte:
\\\:\1 _ | Automatica

[N
ANERN
A e e s Ay N

Excluido: |

o JC U U L

Formatado:

Automatica

Cor da fonte:

, . . . L, vy
O Protocolo de Kyoto € um acordo internacional assinado por 141 paises ' \I

industrializados que estabeleceu metas de reducdo de gases poluentes na atmosfera. Tal "

Formatado:

Automética

Cor da fonte: J

. . , \ \ | Formatado: Cor da fonte:
movimento demonstra uma mudanca na postura das nacdes, mesmo que alguns paises | Automatica
LI
tenham resistido a entrar no acordo, em relacdo ao problema da deterioracdo do meio | \{ Excluido: Qui J
. i L. N \\ Formatado: Cor da fonte:
ambiente. Devido a este fato, houve um aumento da demanda por combustiveis que ndo ' Automatica
. . . Formatado: Cor da fonte:
poluam o meio ambiente, como no caso o alcool. [Aumméﬂca J
Dentre os principais objetivos do protocolo destaca-se o comprometimento dos
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5% menores do que os que vigoravam em 1990. A meta de reducdo varia de um
signatéario para outro. Os paises Unido Européia, por exemplo, comprometeram-se a
cortar as emissdes em 8%, enquanto o Japao se comprometeu com uma reducédo de 5%.
Com relagdo &s nacBes em desenvolvimento o protocolo afirma que estes sdo 0s que
menos contribuem para as mudancgas climaticas e, no entanto, tendem a ser 0s mais
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Embora alguns paises, ndo tenham aderido ao Protocolo, como exemplo dos
Estados Unidos, mudanca na postura dos demais paises industrializados em relagéo ao
meio ambiente demonstra que existe uma preocupacéo com o futuro da humanidade, e a
sua existéncia em si. O argumento a favor da preocupacgdo da coletividade apresenta-se
como justificativa. Por outro lado, esta € uma maneira inteligente destes paises de
protegerem as suas préprias nacdes dos problemas que poderiam ser gerados pelas
demais nag6es. Pois, caso as nagdes industrializadas continuem a emitir gases poluentes
de maneira descontrolada as mesmas, no futuro, serdo prejudicadas. Porem, ndo adianta
as mesmas preocuparem-se apenas com as suas emissdes de gases, por que como a
degradacdo do meio ambiente gera uma externalidade negativa “séo agdes de agentes
que afetam direta ou indiretamente outros agentes no sistema econémico de maneira
negativa” (GIAMBIAGI & ALEM, pag. 26). Onde acdo dos outros paises ira afetar o

meio ambiente de seu pais.

A assinatura do Protocolo de Kioto demonstrou ndo s6 um maior “interesse
ideolégico” com o futuro da coletividade por parte dos paises industrializados pois
resultou em medidas praticas para reduzir a emissdo de gases poluentes. Tal interesse
pode ser verificado se for observado quando observamos um dos temas principais da
Reunido Anual do G-8 (grupos dos paises mais ricos do mundo mais a RUssia), no ano
de 2007, que é o desenvolvimento e incentivo dos combustiveis fosseis. O fato dos
paises industrializados estarem em busca de energias alternativas fez com que houvesse

um aumento na demanda pelo alcool brasileiro.
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Africa 132.800 66.189 217.945
6% 2% 7%
America Central 466.755 496.288 839.337
21% 15% 26%
America do Sul 50.855 117.341 30.517
2% 3% 1%
Total 2.184.322 3.416.555 3.267.299
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devido a maior competitividade na aquisicdo da sua matéria prima de maior
importancia. Exigindo a utilizagdo de estratégias eficientes na realizagcdo de compras
com o objetivo de manter a maior competitividade de seus produtos na hora de vendé-

los.
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Como pode-se notar no grafico 7_h& uma elevacdo nos precos do petréleo no -

final da década de 70, com uma tendéncia de gueda durante a década de 80 e 90,

voltando a subir somente no final da década de 90.

O momento atual, € considerado por muitos analistas como o terceiro Choque do
Petroleo. Dentre os fatores que, em conjunto, ou mesmo individualmente, podem ter
acarretado neste aumento podemos citar: a nova investida dos Estados Unidos contra o
Iraque; a crise da maior Cia de Petroleo da Russia, cujo nome é Yukos; a elevada
concentracdo da producdo mundial deste produto em poucos paises, a chamada OPEP

(organizacéo dos paises exportadores de petréleo).
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responsavel por mais de 50% e a OPEP por mais de 60% do petréleo comercializado no
mercado internacional. Tamanha concentracdo faz com que estes paises especulem com
0 objetivo de elevar os precos do Petréleo sempre que possivel. Este fato apresenta-se
como extremamente prejudicial a grande maioria dos paises do globo, que atuam no
cenario mundial do petréleo como consumidores, onde tais aumentos de precos fazem
com que acarretem em prejuizos significativos para 0os mesmos, gerando 0S mais

variados problemas nos paises consumidores como exemplo da inflag&o.

Para evitar problemas desta natureza, gerados pelas crises que 0 aumento nos

alternativas de energia para suprir as suas necessidades energéticas, que ndo provoguem
tantos “contratempos econdmicos”. Os mesmos estdo em busca de produtos que possam

servir de substitutos do Petroleo como fonte energética. Dentre eles podemos encontrar

ser uma fonte energética renovavel. Tal fato gerou como conseqiiéncia o aumento da
demanda externa pelo alcool brasileiro, com o objetivo de substituir o petréleo como
fonte energética.
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3.4.2 — Fatores Internos:
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Dentre os fatores internos que ocorreram nos Gltimos anos o surgimento dos
carros Bi combustiveis representou maior impacto na demanda por alcool. Esta
“novidade” de produzir carros que pudessem ser abastecidos tanto por gasolina quanto
por alcool partiu de um incentivo do governo Brasileiro com o objetivo de aumentar a
demanda por carros movidos a alcool e reduzir a dependéncia brasileira pelo petréleo.
Mas, uma das consequliéncias foi 0 aumento da demanda pelo &lcool provocando a

elevacdo dos pre¢os no mercado interno brasileiro.

os carros do Prd-alcool eram movidos exclusivamente a alcool, enquanto que os atuais
carros bicombustiveis sdo movidos a alcool e a gasolina, ficando a critério do

consumidor modificar a utilizacdo a qualquer momento.

relacdo aos carros oriundos do Pro élcool, que foi a possibilidade de ser movido a lcool
e a gasolina. O grande trunfo se da pelo fato de ele "ndo deixar as pessoas na mao se
faltar alcool". De acordo com os engenheiros que trabalham com o sistema, vale a pena
usar s6 o alcool enquanto a diferenca do preco dele em relagdo ao da gasolina for de até
30%. A economia proporcionada pela opcdo em utilizar-se alcool ou gasolina é um
grande incentivo para os consumidores testarem a nova tecnologia e migrarem, algo que
ja vem ocorrendo. Porem o mesmo fator que ocorreu em meados da década de 80, que
foi a falta de planejamento da demanda, vem a ameacar o Plano dos carro Bi-
combustieis, que é a possibilidade de falta do produto no mercado nacional devido a alta
procura. Conforme vimos nas sec@es anteriores desta parte do trabalho, alem dos carros

bi-combustiveis hd uma procura externa muito forte pelo &lcool nacional.
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carros com esta tecnologia. E importante salientar que de acordo com 0 novo programa

de incentivo que teve inicio a partir de 2002, os carros passaram a ter a tecnologia flex

carros vendidos com esta tecnologia foram considerados como carros a alcool. A tabela
nos mostra que as vendas de carros a alcool tiveram uma elevada producdo durante toda
a década de 80, devido ao programa de incentivo do governo Pré-alcool. Porem durante
toda a década de 90, com o fim do programa as vendas foram reduzidas drasticamente,
principalmente na segunda metade desta década. No ano de 2003 as vendas dos carros a
alcool tiveram uma retomada, mas um fator importante a ser considerado é que 0s
carros vendidos neste periodo possuem a tecnologia flex. Um dado importante é que, a
projecdo de vendas para o0 ano de 2005 foi de 782.891 veiculos vendidos, um ndmero
que superou o ano de 1986, quando foram vendidos 697.049 veiculos. Um outro aspecto
a ser levado em consideracao é que no ano de 2005 as vendas de carros com motor flex

superaram as vendas de carros a gasolina.

fuel , que podem ser abastecidos tanto por gasolina quanto por alcool. No gréafico 8 os _
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O reflexo do aumento na demanda interna de alcool promovida pelos carros
bicombustiveis € visto nos precos do produto. Pois com o aumento na demanda por este
produto hd um aumento nos pregos do mesmo no curto prazo, uma vez que nao existe a
capacidade de aumentar a produgdo no mesmo patamar do aumento da demanda no
curto prazo, logo ha um aumento nos precos. Este fato vem a somar-se aos fatores

causa dos elevados precos deste ultimo. Que provocam 0 aumento nos precos internos

do alcool no Brasil.

Analisando a seqiiéncia de fatos na atualidade, que, pelos menos no curto prazo,
maior as distribuidoras de combustiveis a aprimorar as suas técnicas de compras para

poder realizar compras eficientes num mercado: por um lado concentrado nas compras,

produtos. Enfrentar este desafio vem a ser o trabalho das distribuidoras de combustiveis.
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pode levar a conseqiiéncias ruins no curto prazo para as empresas, como por exemplo, &
perda de mercado, devido & impossibilidade de oferecer precos competitivos.

Diante dos fatos torna-se importante verificar o que BRESSAN (2004) afirmou
em seu trabalho, que existem diversas técnicas que auxiliam os agentes envolvidos em
processos que necessitam de planejamento para as tomadas de decisdo. Segundo
CORREA et al (2004) o estudo do comportamento do mercado ou de determinado ativo
por meio de indicadores e graficos, com o objetivo de projetar futuras tendéncias dos
precos em funcdo de comportamentos passados, é conhecido como andlise técnica.
Nosso trabalho propde a utilizacdo de uma técnica conhecida como modelos de previsao
utilizando series temporais para que o processo de tomada de decisdo seja mais
eficiente, que ndo deixa de ser uma analise técnica. Conforme é citada no trabalho de
BRESSAN (2004) esta técnica busca minimizar o risco das tomadas de decis&o. Pois, a
partir do momento em que um gestor de compras possui em suas maos informacdes de
previsdes, obtidas pelos modelos de previsdo, possuird ele vantagem estratégia no
processo decisorio em relacdo aos que ndo utilizam este procedimento.

Uma das principais conseqiiéncias da utilizacdo de series temporais para auxiliar
0s processos de tomadas de decisdo é a reducdo da incerteza. Segundo BRESSAN
(2004) é de especial importancia utilizar previsdes oriundas de modelos de series
temporais, principalmente nos mercados agropecuarios, uma vez que 0O MesMo
apresenta um elevado grau de risco nas tomadas de decisdo, devido ao elevado grau de
volatilidade dos precos destes produtos no mercado. Como afirma MARGARITO et al
(2002) em seu trabalho “os mercados agricolas possuem um elevado grau de
instabilidade e variacdo de precos de seus produtos”. No mercado de produtos
agropecuarios deve-se ter um cuidado especial ao tomar decisdes, uma que, de acordo
com VERE e GRIFFIT (1990), a necessidade de informag6es de variaveis de mercado,
no contexto agropecudrio, ¢ fundamental, devido & defasagem existente entre as
decisdes de producdo e seus efeitos. Logo, BRESSAN (2004) afirma que uma das
alternativas para reduzir a incerteza no processo de tomada de decisGes econdmicas é a
utilizacdo de modelos de previsdo de series temporais univariadas. HARRISON e
STEVENS (1976) informam que uma previsdo adequada deve dar suporte a uma
decisdo minimizadora de risco por parte dos tomadores de decisao.

E importante salientar que existem diversas maneiras de obter previsdes. De
acordo com o trabalho de MAKRIDAKIS et al. (1982) existem os seguintes tipos de

obter previsdes:
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suas areas quanto o trabalho de estatisticos e economistas fornecendo informacdes
preditivas dos modelos de series temporais;

Embora nosso trabalho realize a proposta de utilizar um modelo de previsfes
para auxiliar o processo de tomada de decisdo, ndo descartamos que o0s gestores de
compras utilizem a opinido de especialistas, para em conjunto com as previsdes
fornecidas pelos modelos possam ser eficientes em suas tomadas de decisao.

Segundo o trabalho de GRANGER E NEWBOLD (1986) os modelos de
previsdo sdo importantes na medida em que:

a-) possuem aplicacdo imediata a um baixo custo. Estando tal custo associado a
dois fatores: tempo de elaboracdo do modelo e o possivel erro que 0 modelo possa vir a
fornecer;

b-) informacGes externas a serie sdo de dificil obtencdo. Por isso nosso trabalho
nédo descarta a utilizacdo no processo de tomada de decisdo das informagdes preditivas
de especialistas do setor;

C-) ao se produzir uma previsdo univariada tem-se a possibilidade de se
determinar em que medida a oscilacdo da variavel é determinada por seu
comportamento passado, dando uma idéia mais clara do padrdo de comportamento da
mesma e da necessidade de serem considerados fatores externos em sua interpretacéo.

Podemos concluir que a utilizacdo de modelos de previsdo de series temporais
em conjunto com informacbes de especialistas da area de compras de alcool anidro
podem auxiliar de maneira eficiente o processo de tomada de decisdo. Uma vez que
podem minimizar o risco e a incerteza de tais tomada de decisdo, a partir da utilizacdo
de informagdes oriundas de modelos de previsdo econométricos e de especialistas,

lembrando da elevada volatilidade inerente aos pregos agropecuarios.

LI}
v
\
\
\

!
!

\
\

{ Excluido: métodos

71 Formatado: Cor da fonte:
Automatica

Formatado: Cor da fonte:
Automatica

{Excluido: modelos
\

Formatado: Cor da fonte:
Automética

Formatado: Cor da fonte:

' | Automatica

[ Excluido: econometricos
\

Formatado: Cor da fonte:
Automética

Formatado: Cor da fonte:
Automatica

/{ Excluido: 1

(Exctuido: 1

; i
/ /{Excluido: 4
s

{

, Formatado: Cor da fonte:

L

Formatado: Cor da fonte:
Automética

Formatado: Cor da fonte:
Automatica

Automética

[ Excluido: 1

Formatado: Posicao:
Horizontal: Centro, Em relacéo
a: margem

/ {Formatado: A direita: 18 pt ]
i,

7




,,,,m:_’{

Excluido: 1

N
N

Formatado: Cor da fonte:

Automatica

influencia a competitividade destas empresas. O primeiro passo € entender como sdo

N
\

Formatado: Cor da fonte:

Automatica
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empresas conseguem chegar aos seus clientes, e por fim entender como sdo tomadas as

decisdes de precos de vendas negociados.
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Distribuidoras de Combustiveis para os Postos Revendedores de Derivados de Petrdleo,

mais_conhecidos como “postos de gasolina”. Vale a pena ressaltar que este é um dos
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produtos mais_vendidos pelas distribuidoras de combustiveis e que possuem um
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mercado consumidor com caracteristicas bem particulares, conforme foi visto em
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passagem anterior gquando fora comentado sobre o mercado de distribuicdo de

combustiveis. Antes de apresentar_uma tabela que explica cada item que compdem o

preco da Gasolina, vale a pena ressaltar o sequinte fato: a gasolina C é composta

basicamente por dois principais insumos: gasolina A e alcool anidro. A gasolina A é

conhecida como Gasolina “pura”, ou seja sem mistura com outros produtos, é aquela

vendida pelos produtores, como exemplo a Petrobrds. O &lcool anidro é um tipo

especifico de alcool que servird exclusivamente para este fim, compor a gasolina C, e é

vendido pelas Usinas Produtoras de alcool para as Distribuidoras de Combustiveis. Na

tabela abaixo iremos verificar a composicdo do preco da gasolina que é vendida pelas

Distribuidoras para os Postos de Combustiveis, e serd dividida nas sequintes partes:

composicdo do Custo da Gasolina A — vendida pelo Produtor; composicdo dos precos

de Alcool — vendido pelas Usinas; a composicdo do Custo da gasolina C e por fim o

preco de faturamento das Distribuidoras de Combustiveis.
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1- Composicdo do Custo da Gasolina A - desde o Produtor

A. Preco de Realizacao da Producéao (1)

B. CIDE Combustiveis (2)

C. PIS / PASEP e COFINS (3)

D. Preco de Faturamento sem o ICMS

D=A+B+C

E. ICMS Produtor

E=(D*ICMS%)

F. Custo da Gasolina A para as Distribuidoras de Combustiveis

F=D+E

2- Composicao do Alcool Anidro _
G. Preco do Alcool Anidro B
H. Frete de Coleta ~
I. Custo de Aquisicdo do Alcool Anidro pelas Distribuidoras I=G+H

3- Composicdo do Custo Gasolina C para venda da Distribuidora

J. Frete da Gasolina A até a Base de Distribuicédo

L. Custo Total da Distribuidora - MIX ( Gasolina A + Alcool Anidro)

L=[(F+J)*0,75] + (1 *{ Formatado: Fonte: 9 pt ]

4- Qutras Variaveis Importantes

M. Margem da Distribuidora

b ‘(Tabela formatada ]

N. Frete da Base da Distribuidora até o Posto Revendedor

Preco de Faturamento da Gasolina C pelas Distribuidoras

Preco Final =L+ M+ N

Fonte: Agencia Nacional do Petréleo

Para entender a formacdo do preco de venda da gasolina C pelas distribuidoras

de combustiveis, deve-se interpretar a tabela acima da sequinte forma:

Analisaremos as 4 partes da tabela, seque abaixo a explicacdo:

Parte 1- Composicdo do custo da gasolina A — esta é a gasolina vendida pelos -

- {Formatado: Fonte: Negrito ]

produtores de combustiveis no pais, que fazem parte da producdo e refino. Sequndo

dados da ANP, no Brasil a guase totalidade deste mercado encontra-se nas maos da

Petrobras. Seque abaixo a discriminacdo de cada item:

“A” — Preco de Realizacdo da Producdo: representa o custo de producdo da

produtora de Gasolina A, no caso 0 preco que vem discriminado na nota, sem 0S

tributos incidentes.
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Os itens B, C e E, dizem respeito a tributacdo na fase de venda do mercado

produtor para as distribuidoras, e que irdo influenciar o custo das mesmas.

“B” - Contribuicdo Social sobre o Dominio Econdmico (CIDE —* Z;’gu“;?;:f";-siegff’ﬁ,;?meira
nia) 20 linha: 0O pt, N&o ajustar
Combustiveis )", espago entre o texto latino e
| asiatico

C-_tributos incidentes sobre o faturamento, PIS e Cofins?.

_ - Formatado: Recuo: A

“D” — Somatério Parcial dos itens acima, sem 0 ICMS ﬁiﬂg‘%f%ﬁ;t 35,4 pt, Primeira
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~ ~~ 1 Formatado: Recuo: A
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Vale a pena ressaltar gue o ICMS é um imposto ndo cumulativo (CARRAZZA, eSPfiFO entre o texto latino e
aslatico

“E” — ICMS_Produtor — Imposto sobre Circulacio de Mercadorias e Servicos? N

2006), onde os contribuintes de algumas cadeias produtivas estdo sujeitos ao regime de

Substituicdo Tributdria, gue consiste numa antecipacdo do tributo a ser pago numa

cadeia produtiva posterior, com o objetivo de evitar a sonegacdo fiscal na etapa sequinte

da cadeia. A cadeia produtiva da Gasolina submete-se a este regime, para

simplificarmos a explicacdo decidimos ndo inserir esta item, que em nossa opinido ndo

interfere na competitividade das compenhias, sendo um aspecto meramente tributario,

gue foge do foco de nosso trabalho. Para entender com maiores detalhes ver:
CARRAZA (2006, capitulo 3).
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“F” — Custo da Gasolina A para as Distribuidoras de Combustiveis

- {Formatado: Fonte: Negrito

)

aspectos_tributarios incidentes sobre as vendas de alcool anidro, por representar um

complexo entendimento que foge ao objetivo de nosso trabalho.
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Parte 3- nesta parte consegue-se verificar a composicdo do custo da gasolina C -

para as distribuidoras de combustiveis, caracterizada pelo sistema de custeio variavel,

gue sera visto nos préximos itens. VVale a pana ressaltar que as proporcdes de gasolina a

e éalcool anidro que compdem a gasolina C, sdo determinadas pela ANP (Agencia

Nacional do Petréleo).

- {Formatado: Fonte: Negrito

)

Parte 4- Nesta parte verificamos gue existem outras varidveis que compdem o -

preco da gasolina C vendida pelas distribuidoras e que sdo de extrema importancia

2 C|DE — Combustiveis — Contribuicdo do Dominio Econémico, sendo de competéncia da Uniéo, cuja

base legal encontra-se na Constituigio Federal Artigo 149, paragrafo 2°. /{ Excluido:
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como por exemplo a margem, a vista_mais adiante com maiores detalhes num item

especifico, que é calculada de acordo com a metodologia de mark-up.

Conseguimos verificar a importancia do alcool anidro na composicdo dos precos

da gasolina C vendida pelas distribuidoras.

negociados pelas distribuidoras de combustivel, especialmente a Gasolina C, trabalho

ira utilizar o modelo de Custeio variavel. Pois, tal entendimento se faz necessario para
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poder ter uma visdo geral sobre a composicdo dos custos e posterior formacdo dos

determinacdo da competitividade destas empresas no mercado de venda,
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\ \\\\ dos precos deste produto, que por

dos pregos exclusivamente os custos diretos. “Os custos de producdo, a partir deste
critério ndo irdo absorver os custos indiretos e fixos” LEONI (2000). O mesmo autor
afirma que: para o custo conseguir chegar ao produto, ele deverd atender a duas
qualificacBes: estar ligado diretamente ao objeto e que seja variavel em relacdo a
producdo. E importante frisar que o principal objetivo deste modelo €, a partir dos
custos varidveis de producéo, poder determinar a margem de contribuicdo, conforme
afirma LEONI (2000). O mesmo autor determina que a margem de contribuicdo é a
diferenca entre a receita proporcionada pela venda dos produtos e os seus custos diretos.
As empresas, antes de adotarem as alternativas relacionadas a vendas, buscam entender
0S seus custos de producdo para isso adotam os modelos de custos que melhor
conseguem descrever as suas possibilidades. O modelo consegue fornecer as empresas a
nocédo de suas limitagGes, em relacdo a pratica de precos, tomando como base 0s custos
diretos de producdo. Segue abaixo a figura adaptada do trabalho de PINTO e SILVA

(2002), como sdo compostos os pregos da Gasolina C:
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. . . . vy
que somente sdo considerados como custos os insumos ligados diretamente ao produto

final, ou seja é adotado 0 modelo de custeio variavel.

O modelo de Mark —Up possui objetivo de explicar 0 processo de tomada de k

decisdo na determinacdo dos pregos de vendas, que as distribuidoras de combustiveis
tomam visando maximizar os seus lucros. Este modelo complementa o entendimento,
ao lado do modelo de custeio variavel, de quanto o alcool anidro é estrategicamente
importante na determinacdo da competitividade dos produtos a serem negociados no
mercado. Pois, 0 modelo de custeio varidvel consegue fornecer a nog¢do de suas
limitacGes (custos), em relacdo a pratica de pregos, tomando como base 0s custos
suficiente para a determinacdo estratégica dos pre¢os no mercado. Para determinar os

precos de maneira estratégica as empresas utilizam o modelo de Mark-Up.

De acordo com VARIAN (2000), as empresas maximizam o0s seus lucros
igualando a receita marginal ao seu lucro marginal. Porém, a partir dos estudos de dois
economistas, HALL & HITCH (1939), é realizada uma proposta alternativa para a
decisdo de precos para maximizar 0s lucros num mercado onde a estrutura é de
oligopdlio. De acordo com esta teoria, 0 modelo de Mark-Up, segundo citado em
VASCONCELOS (2000), a empresa decide sobre o preco do seu produto baseado numa
Unica informacgdo: o seu custo. Como afirmamos anteriormente, as empresas deste
segmento utilizam o modelo de custeio variavel para fazer o levantamento dos seus
custos e poder, dessa forma, determinar 0s seus precos, 0s custos que sdo considerados
para a decisdo dos precos utilizando o modelo de mark-up sdo os custos variaveis. O
préprio VASCONCELOS (2000) afirma que as empresas determinam precos no nivel
em que sejam capazes de cobrir 0s seus custos variaveis médios e uma certa margem de

contribuicdo.
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Para determinar os precos de maneira estratégica as empresas adotam o modelo
de Mark-Up. De acordo com a teoria tradicional as empresas maximizam os seus lucros
igualando a receita marginal ao seu lucro marginal. Porem, a partir dos estudos de dois
economistas, Hall e Hitch de 1939, é realizada uma proposta alternativa para a decisao
de precos para maximizar os lucros. Segundo Vasconcelos (2000, pag. 203), a empresa
decide sobre o preco do seu produto baseado numa Unica informagdo: o seu custo.
Como afirmamos anteriormente que as empresas deste segmento utilizam o modelo de
custeio varidvel para analisar 0s seus custos e poder, dessa forma, determinar os seus
precos, 0s custos que sdo considerados para a decisdo dos precos utilizando o modelo de
mark-up sdo 0s custos variaveis. As empresas, segundo o modelo de mark-up,
determinam pregos que seja capazes de cobrir os seus custos varidveis médios e gerta, -~

margem de contribuicao.
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modelos, e por fim serd demonstrado como iremos analisar qual dos d0|s modelos
possui um maior poder de previsdo para uma simulagdo com posi¢fes assumidas no

mercado futuro de alcool, o melhor modelo sera determinado pelo indice de Sharpe.

A _ _ _ _ _ _ _ Ll

O modelo sera construido a partir de uma serie que informa os precgos do élcool
anidro coletados e informados pela ESALQ / USP, uma unidade de 7e§'gu7dp§

agropecuarios da Universidade de Sao Paulo.

stes precos sdo levantados diariamente numa coleta de mforma(;oes junto as

(que atuam como vendedores) de alcool anidro. Porém, € |mportante frisar que a \

informacao é divulgada semanalmente, logo a base de dados que se utiliza para realizar

as previsdes sdo as_ médias semanais de precos de alcool anidro,

Uma outra informacdo que deve ser levada em consideracdo que fora informada

pela prépria instituicdo que realiza a coleta dos precos € a sequinte “os valores coletados

se referem a negdcios efetivados entre usinas e distribuidoras - precos ao produtor
(usina)”. Isto e, os precos que serdo analisados sdo aqueles dos produtores _(usinas), para

as Djstribuidoras, Ou seja, iremos trabalhar com a media semanal dos pregos que sao

ofertados as distribuidoras pelas usinas. Logo as previsdes serdo efetuadas para precos

de producdo de alcool anidro, melhor dizendo, precos de venda de alcool anidro das

usinas para as distribuidoras.

Outro fator relevante que deve ser informado é gue a janela de dados utilizada

para realizar as previsdes no modelo de simulacdo foi de 196 informacdes, ou seja para

gue fosse efetuada a previsdo, tanto no modelo ARIMA gquanto no Modelo de Redes

Neurais foram utilizadas as ultimas 196 informac6es semanais disponiveis. Este fato se

deu por conta de utilizarmos os dados a partir do ano de 2002, que fora 0 ano do

primeiro_ mandato do governo do atual Presidente da Republica, Luiz Inacio Lula da

Silva, uma vez que houve uma mudanca no contexto politico econdmico brasileiro.
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a, é um processo de ruido branco.

Caso: 6, =(1-¢,— ¢, —.....
apresentara uma tendéncia deterministica, ou seja, a serie apresenta uma tendéncia
crescente ou decrescente que € independente dos disturbios aleatdrios PINDYCK &
RUBINFELD (1991).

Para realizar a modelagem de uma previsdo utilizando um modelo ARIMA,
segundo BOX E JENKINS (1976) devem ser seguidos trés passos basicos a partir da
serie diferenciada: 1-) identificagdo e selegdo do modelo; 2-) estimacéo; 3-) verificacao .
em nosso trabalho iremos seguir a metodologia utilizada no trabalho de FIGUEIRA
(2006), onde foi acrescentada um quarto passo: previsdo de realizagbes futuras,
seguindo o que foi sugerido no trabalho de VANDAELE (1983). Seguindo a descri¢ao
de cada passo efetuada por FIGEUIRA (2006):

Passo 1: nesta fase serdo efetuadas as especifica¢des preliminares do modelo,
gerador da serie, e quais as respectivas ordens. Utiliza-se a funcdo d autocorrelacdo
(FAC).

Passo 2: Na estimacdo dos parametros do modelo, deve-se levar em conta que o
melhor modelo que foi obtido na fase de identificacdo e verificacao.
fase apresenta-se, de acordo com o trabalho de MORRETTIN & TOLOI (2004), em trés
testes: analise dos residuos; avaliacdo da ordem do modelo e por fim avaliagdo do
menor erro quadratico médio.

Passo 4: nesta etapa serdo efetuadas as previsdes futuras.
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5.3 - Modelo de Redes Neurais Tl
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\

interagem através de conexdes com pesos distintos que tem como objetivo realizar .
previsdes univariadas, com os dados passados da serie temporal. E importante frisar que
0 modelo de Redes Neurais (RNA) é um modelo diferente, em termos de abordagem
das series, do modelo ARIMA. Uma vez que este € um modelo paramétrico enquanto
aquele ¢ um modelo ndo paramétrico que envolve algoritmos de aprendizagem.

Antes de entender melhor 0 modelo precisamos saber qual a idéia central. De
acordo com ZHANG (1998) o modelo de Redes Neurais tem como fonte de inspiracdo a
arquitetura do cérebro humano. Naquela parte do corpo humano as redes neurais
possuem caracteristicas como a habilidade de “aprender” padrdes complexos de dados,
generalizar a informacdo aprendida e realizar a previsdo.

De acordo com o trabalho de HAYKIN (2001), as unidades basicas da rede sdo
0s neurbnios artificiais que, se agrupam em camadas. Existem trés categorias de
camadas: a camada de entrada, a camada intermediaria e a camada de saida. A Figura 1
a seguir apresenta 0 modelo de um neur6nio, que forma a base para o projeto de redes

neurais artificiais.

Wi = by W
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entrada ¥k
integrador funcio de
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SIAPLiCcos

Fonte: adaptado de KIMURA et. al (2005)
No modelo neural da Figura 1, podem ser destacados 0s seguintes componentes:

'

Pode-se descrever um neurdnio a partir das seguintes equagoes: )
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Ug = D WX (5)
=

Y = (U, +by) (6)
onde: X;,X,,Xs,....., X, S40 0S sinais de entrada;
Wy, Wyp s Wyg,eenn, W, SA0 0S PesOs sindpticos do neurdnio k — atribuidos

durante o Processo,

u, é asaida do combinador devido aos sinais de entrada;
b, é 0viés; ¢(..)afuncdo de ativacdo e
Yy, € osinal de saida do neurénio.

Em seu estudo BRESSAN (2002) informa que o algoritmo mais estudado e bem
sucedido no processo de aprendizagem é o algoritmo de backpropagation, o qual
possibilita a formagdo de previsdes consistentes com o comportamento da serie em
estudo. Neste procedimento a amostra é dividida em duas faixas: faixa-treino e faixa-
teste. Na primeira a rede entende o padrdo de comportamento e na outra testa se o erro é
minimizado. O algoritmo realiza um processo de ajuste para poder minimizar os erros
de previsdo dentro da faixa. De acordo com CORREA E PORTUGAL (1998) este

algoritmo é formalizado a partir das seguintes equacdes:
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Y; € a saida do neurdnio i na camada k

w; . € a ponderagdo ligando o neurdnio i na camada k-1 ao neurdnio j na camada
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Conforme podemos_verificar, realizando uma analise superficial gréafica da

evolucdo dos dados acima, a existéncia de uma forte tendéncia a uma elevada

correlacdo entre o preco do alcool no mercado futuro e no mercado real — denominado

no grafico como sendo mercado a vista- que fora constatado no trabalho de NETO |,

MAJORITA E MAISTRO (2002). Baseados neste fundamento iremos utilizar no
modelo de simulacdo o0s precos de dlcool no mercado futuro.
. Como o objetivo de nosso trabalho consiste em propor a utilizagdo de modelos - {f\t“ﬁd cor ga fonte: }
de previsdo como ferramentas de apoio as tomadas de decisdo por parte dos

compradores de alcool anidro das distribuidoras de combutiveis, iremos nesta simulacdo

tentar demonstrar a utilidade destas ferramentas no apoio a tomada de decisdo no

mercado futuro de &lcool anidro. Ou seja, tentaremos demonstrar a utilidade dos

modelos de previsdo na pratica como ferramentas de apoio a tomada de decisdo. Vale a
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trabalho. Haja vista que tais modelos deveriam ser utilizados como mais _uma

ferramenta de apoio as tomadas de decisdo, e ndo a Unica fonte de informacao.

A simulacéo ser4 efetuada de acordo com as premissas que sequem abaixo. Vale* ™

a pena ressaltar que este procedimento ja fora adotado no Trabalho de BRESSAN

(2004), onde fora utilizado um modelo de simulacdo para analisar a eficiéncia de

modelos preditivos simulando opoeracdes de compra e venda no mercado futuro®® dos
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produtos que foram analisados. Sequem abaixo as premissas do modelo:

O modelo de simulacdo adota as seguintes premissas:

a-) tem-se_dois tomadores de dcisdes. O primeiro serd o representante do modelo arima

e 0 sequndo do modelo de redes neuralis;

b-) os tomadores de decisdes irdo atuar no mercado futuro como especuladores®

tentando maximozar os seus lucros;

c-) os tomadores de decisdo utilizardo como parametro para decidir a posicdo a ser

tomada as sequintes informacdes:

BM&F,

d-) as decisdes tomadas serdo tomadas adotando 0s sequintes principios:

POSIC&O comprada: esta posicdo é assumida quando 0 preco previsto é malor

do que o preco do contrato futuro.

. Posicdo vendida: esta posicdo é assumida quando o0 preco previsto € menor do

gue o preco do contrato futuro

e-) calcularemos o retorno financeiro, ou seja se o especulador obteve lucro ou prejuizo,* -

de cada posicdo tomada a partir dos do mecanismos de ajustes diarios® . O retorno sera

calculado de acordo com a posicdo tomada.

2 Segundo Sanvicente 2003 pagina 20, contrato futuro é um acordo de compra ou de venda de algum
ativo, no caso do trabalho presente de um contrato de alcool anidro, numa data futura, mediante o
pagamento de um prego preestabelecido, no caso o valor do contrato, este tipo de contrato possui uma
data de vencimento constante

2 De acordo com Sanvicente 2003 pagina 34, a especulacéo é efetuada quando um determinado agente
tenta tirar proveito de uma informacéao ou previsdo privilegiada em relagdo aos demais agentes do
mercado, e obter lucro com esta posicao.

% segundo Sanvicente 2003 pagina 20.ajuste de precos diarios é o macanismo o qual esta sujeito 0s
contratos futuros, gue levam em consideracdo a diferenca entre o preco do contrato e 0 preco a vista,
sendo levantados diariamente, tendo lucros ou prejuizos em cada posicdo tomada.
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No caso das posicdes tomadas a partir deposicbes vendidas ou compradas,

iremos utilizar a metodologia de MATTOS (2000), que realizou este procedimento para

Formatado: Cor da fonte:
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a-) posicdo comprada: esta posicdo é assumida quando o preco previsto € maior

do que o preco do contrato futuro. Logo seque abaixo o calculo do retorno:

(11)
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|

onde: R, é a taxa de retorno da posicdo tomada no mercado agropecuario

Rc = In[

P’ ¢ o preco de ajuste do mercado futuro J no ultimo dia do més t

/
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de analise de carteira baseadas nos retornos financeiros decorrentes das posi¢Oes
tomadas pelos gestores dos fundos de investimentos. O indice utilizado sera 0 mesmo
utilizado no trabalho de BRESSAN (2004), que é o indice de sharpe reduzido proposto

no trabalho de SCHWAGNER (1984).

1
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Onde: R= retorno médio da carteira; o, = desvio padrdo dos retornos
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posicdo tomada pelos gestores baseados nas previsdes de cada modelo, o Indice de

Sharpe permite avaliar qual dos dois modelos apresentou uma melhor performance em

termos financeiros de retornos e dos riscos envolvidos nas tomadas de decisdo, refletido
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Para avaliar qual dos modelos apresenta maior eficiéncia, iremos realizar

simulacdes de posicdes tomadas no mercado futuro de alcool durante 0 ano de 2006.

Sado tomadas_12 posicdes para cada modelo baseadas no preco previsto fornecido pelo

Modelo ARIMA e pelo Modelo de Redes Neurais em comparacdo com o preco do

mercado futuro que fora fornecido pela BM&F. Vale a pena ressaltar gue ndo iremos

incluir nos precos do contratos as taxas: TOB (Taxa Operacional Basica); Taxa de

Emolumentos (Taxa da Bolsa), Margem de Garantia. Os contratos de alcool no mercado

futuro apresentam com caracteristica basica terem 30 m3 do produto, iremos sequir este

///{Excluido: ]

padrdo que é estipulado pela BM&F,

. . .7:77777777777777777777771 77777777777777 - - -~ 7] Formatado: Justificado,
O importante é que cada posicdo mensal fora tomada num periodo de 4 semanas® {Recuo; Primeira linha: 35.4 pt J
antes do vencimento do contrato. Onde se fizera uma previsdo ex-ante para 4 periodos - - { Excluido: fizerase

futuros, ja que os precos utilizados para que fossem efetuadas as previsdes sdo precos

semanais, e comparou-se este preco com o preco do contrato futuro disponivel no

periodo de 4 semanas antes do vencimento do contrato. Calcularemos o retorno de cada

posicdo tomada por cada Modelo como a diferenca entre o preco real na data de

vencimento do contrato e o preco do contrato futuro (lembrando que o mesmo ira

possuir 30m3 cada).

i. O retorno sera positivo caso a posicdo tomada tenha sido:

a-) posicdo vendida: e o preco real tenha sido menor do que o preco do contrato

futuro;

b-) posicdo comprada e o preco real tenha sido maior do que o preco do contrato

futuro.

ii. O retorno serd negativo caso a posicdo tomada tenha sido:

a-) posicdo vendida: e o preco real tenha sido maior do que o preco do contrato

futuro;

b-) posicdo comprada e o preco real tenha sido menor do que o preco do contrato

futuro.

Ou seja, para calcular o retorno de cada posicdo sdo comparados 0S precos reais

. ” . - Excluido: os modelo de
contra 0s precos dos contratos e verificarmos a tendéncia de acordo com a posicao gue /{previsao, para este caso especifico
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comparamos a mesma com a tendéncia fornecida pelo contrato futuro, para podermos

entdo tomar as posicoes.

Conforme _comentado__anteriormente, as decisdes sdo tomadas Unica e

exclusivamente com base nas informacdes fornecidas por cada um dos modelos de

previsdo, fato este que ndo ocorre na realidade, pois outras ferramentas de apoio, que

fornecem informacdes também sdo utilizadas, como por exemplo: a opinido de

especialistas no setor, e a utilizacdo de trabalhos de grafistas (técnicos que utilizam

ferramentas gréficas para analisar a tendéncia dos precos, com base nos graficos).

Porem vale a pena ressaltar que apesar de ndo representar de maneira perfeita a

realidade nos processos de tomada de decisdo, este modelo de simulacdo consegue

demonstrar_que as ferramentas estatisticas de previsdo podem servir de base para

auxiliar os tomadores de decisdo em suas tomadas de decisdo.

Na tabela abaixo consequimos visualizar os resultados gue foram alcancados a

partir do modelo de simulacdo.

Antes de adentrarmos na tabela abaixo vale a pena frisar o sequinte:

Quando temos é tomada uma posicdo comprada no mercado futuro, o tomador

da posicdo vende contratos e garante a compra dos mesmos na data de vencimento do

contrato _ao preco acordado. Ocorrendo o contrario quando toma-se uma posicao

vendida, neste caso o tomador da posicdo realizard a compra de contratos e que

garantird a venda dos mesmos na data de vencimento dos mesmos. Assim poderemos

analisar a tabela 7, que demonstra quais as previsées que foram realizadas por cada um

dos modelos em cada um dos meses, 0s precos de vencimento dos contratos futuros.
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vencimento do contrato. E importante informar que a previsdo em cada més fora

efetuada duas semanas antes da data de vencimento do contrato futuro, quando se sabia

gual era o preco do contrato futuro naguela data de vencimento, mas, obviamente ndo se

tinha nocdo de qual seria o preco real naguela data. Logo o sequndo grupo se

informacodes informa qual o preco previsto pelo Modelo ARIMA, qual a posicdo que

fora tomada em relacdo ao mercado futuro, posicdo esta que conforme ji comentado

anteriormente é tomada comparando o preco previsto com o preco do contrato futuro na

data de vencimento do mesmo, e por fim é informado no sequndo grupo de colunas o

retorno, em termos financeiros, fornecidos a cada més pela posicdo tomada no mercado

futuro. O terceiro grupo de colunas possui as mesmas_informacdes que o seqgundo, a

Unica diferenca é que sdo informac6es baseadas nas previsdes realizadas pelo Modelo

de Redes Neurais.

. - . — - - 7| Formatado: Justificado,
Para analisar os resultados que cada um dos modelos de Previsdo tiveram no* iRecuo: Primeira linha: 35,4 pJ

coluna apresente valor positivo, devemos ter em mente gue aguele modelo acertou na

tendéncia dos precos, fazendo com que a posicdo tomada gerasse um lucro. Porem, caso

0 retorno tenha sido negativo, o respectivo modelo “errou” na tendéncia fazendo com

gue o retorno financeiro da posicdo tomada naquele determinado més tenha gerado

prejuizo.
Pode-se verificar gue 0 Modelo ARIMA obteve 10 meses com retornos positivos

e 2 meses com retornos negativos. Vale a pena entender um pouco mais a fundo como

foram obtidos o0s retornos positivos. Tomaremos como referencia 0 més de janeiro, e

também, os retornos negativos, para isso tomaremos como referencia 0s meses de

fevereiro e de abril. Antes de analisar os resultados gerados com um todo, é analisado

como foram gerados os retornos positivos e negativos para poder entender melhor o

funcionamento do modelo de simulacao.

Para poder entender os retornos positivos obtidos pelo Modelo ARIMA, é

tomado _como referencia 0 més de janeiro. Neste més o modelo realizou uma previsao

de que os precos estariam no patamar de 32.841, menor do que o preco do mercado

futuro, este tinha o valor de 33.000. O modelo previra que teria um lucro de 159, pois

poderia comprar, conforme previra o contrato por 32.841, e tinha a garantia de vender o

contrato por 33.000. De fato 0 Modelo acertou na tendéncia dos precos, pois 0 preco { Excluido: {
. A .. /1 Formatado: Posi¢éo:
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Para entender um pouco melhor os retornos negativos, iremos analisar 0s meses

de fevereiro e abril, que embora tenham gerado prejuizo, possuem uma diferenca em

termos estratégicos assumidos pelo Modelo. No més de fevereiro o Modelo previu que

0s precos seriam de 30.250, gue comparado com o preco do mercado futuro, 34.500, fez

com que fosse tomada uma posicdo vendida, porem na data de vencimento do contrato

verificou-se um preco real de 35.250, fazendo com que fosse obtido um prejuizo de 744

(a diferenca entre o preco real e o preco de mercado futuro), uma vez que o tomador de

decisdo, por ter tomado uma posicdo vendida, teve que realizar a compra (hipotética) do

produto no mercado real a 35.250 e vendé-lo por 34.500, conforme ficou acertado. Vale

a pena salientar que tal tomador de decisdo estava prevendo obter um lucro de 4.750,

pois esperava que 0s precos reais na data de vencimento estivessem em torno de 30.250,

0s quais ele poderia comprar o produto e vender a 34.500, conforme ja havia acertado

no mercado futuro.

Ja no més de abril o Modelo ARIMA previu gue 0s precos estariam em 36.600

no vencimento do contrato, guando comparado com os precos do contrato, que eram de

36.030, assumiram uma posicdo comprada no mercado futuro, ou seja garantiram a

compra de 30m3 por 36.030, para vender pelo preco gue o modelo esperava gque

ocorresse por 36.600, gerando um lucro esperado de 570. Porem, conforme podemos

verificar na tabela acima o0s precos reais no vencimento do contrato foram de 31.230,

fazendo com que 0 modelo obtivesse prejuizo, uma vez gue teve que comprar 0 contrato

a 36.600 e ndo pode vendé-lo por um preco mais elevado, somente podendo vender a

31.230, gerando assim um prejuizo de 5.470 na operacdo.

Foi observado que o fato que levou ao prejuizo em abril fora diferentemente do

gue aconteceu em fevereiro, embora ambos tenham gerando prejuizo. No més de

fevereiro 0 modelo acreditava numa queda dos precos em relacdo ao preco do mercado

futuro, logo assumiu uma posicédo vendida, ou seja, 0 modelo previra obter lucro através

da tendéncia de queda dos precos, porem 0S precos reais ndo cairam, mas simplesmente

subiram em relacdo ao mercado futuro, gerando o prejuizo. Enquanto no més de abril o

modelo previra que os precos iriam subir em relacdo ao mercado futuro, logo assumiram

uma posicdo comprada, prevendo um lucro a partir da elevacdo dos precos em relacdo

ao mercado futuro, porem o que de fato ocorreu foi uma gueda nos precos, fazendo com

gue 0 modelo obtivesse prejuizo.

Em relacdo ao Modelo de Redes Neurais obteve sucesso, ou seja retornos

positivos em 9 dos 12 meses, e retornos negativos em 3 dos 12 meses. Vale a pena
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ressaltar gue nos 9 meses que foram gerados retornos positivos 0s modelo de redes

neurais assumiu_posices vendidas, na crenca de uma queda nos precos, para entender

todos estes retornos positivos basta observarmos o que ocorrera no més de janeiro com

0 modelo ARIMA, que j& fora explicado anteriormente. Em relacdo aos retornos

negativos, ocorreram nos meses de fevereiro, novembro e dezembro. No més de

fevereiro 0 modelo errou na tendéncia ao assumir uma posicdo vendida, assim como no

caso do que ocorrera no més de fevereiro no modelo ARIMA, gue fora explicado a

pouco. Em relacdo aos meses de novembro e dezembro os prejuizos foram gerados por

causa de posicées compradas, da_ mesma forma gue ocorrera no més de abril com o

modelo ARIMA. Vale a pena ressaltar que os valores previstos nos dois modelos

apresentam diferentes metodologias de calculo, logo caso ocorram valores simulares, ou

mesmo iguais, ndo passara de mera coincidéncia.

Um ponto interessante que ocorrera em nosso trabalho foi que todas as vezes que

algum dos modelos, ARIMA ou Redes Neurais, assumiu um posicdo comprada, obteve

prejuizo. Podemos observar o més de abril no modelo ARIMA, e 0s meses de hovembro

e dezembro no Modelo de Redes Neurais. A importante salientar que ndo podemos, de

forma alguma generalizar tais_resultados como regra geral_e afirmar que: sempre que for

assumida uma posicdo comprada no mercado futuro ird ser gerado um prejuizo. Este

fato ocorreu para este trabalho especificamente, por mera coincidéncia. Pois, muito

provavelmente, caso expandissemos 0 nosso trabalho para 24 ou 36 meses, obteriamos

posicGes compradas que gerariam lucro.

Analisando a tabela acima verificamos que o modelo ARIMA consequiu um

desempenho melhor do que o Modelo de Redes Neurais em termos gqualitativos de

acertos, pois nos 12 meses em gue foi realizada a simulacdo, o modelo ARIMA

acertando a tendéncia tendo lucro em 10 dos 12 meses trabalhados, pois o desempenho

do sequndo modelo foi de 9 acertos em 12 meses.

Conforme previsto no trabalho tabela 8 que demonstrard 0o comparativo

quantitativo dos modelos em termos do Indice de Sharpe. S&o analisados os retornos

gerados pelas posicoes tomadas em cada més pelos Modelos ARIMA e de Redes

Neurais. Uma vez que o indice de Sharpe, procurard analisar o desempenho dos

Modelos em termos financeiros. Ou seja, o Indice de Sharpe analisa a eficiéncia de cada

um dos Modelos, nos permitindo tracar um comparativo entre 0s mesmos. Este indice

conseque avaliar a relacdo Risco Retorno de cada um dos Modelos em todo o periodo

analisado. O risco podera ser avaliado a partir da analise da volatilidade, expressa na
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tabela abaixo pelo Desvio Padrdo dos retornos. J& o Retorno obtido por cada um dos

Modelos em todo o periodo analisado pode ser analisado na linha Media. Uma vez que a

analise do Indice de Sharpe consegue avaliar qual o0 modelo mais eficiente através da

analise risco retorno de cada um dos modelos.

Tabela 8 — Estatisticas e Indice de Sharpe — Resultados do Modelo de Simulagio
- |ARIMA | Redes Neurais
Media ( R$) 1.834 1.982
Desvio Padréo (R$) 2.642 2.523
Indice de Sharpe 0,694251 0,78575

Fonte: Resultados da Pesquisa
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a base para trabalhos futuros. Ndo se pode esquecer que este trabalho teve como base

outros trabalhos académicos, principalmente o de BRESSAN (2004).

Busca-se_no_trabalho demonstrar a importancia da utilizacdo dos modelos de

previsdo para os tomadores de decisdo de compras de alcool das distribuidoras. Embora

ndo tenha sido possivel montar um modelo de simulacdo de compras de alcool anidro no

mercado spot, devido a falta de dados disponiveis, 0 modelo de simulacdo de atuacdo no

mercado futuro de alcool utilizado - onde os tomadores de decisdo, faziam as suas

escolhas baseados, Unica e exclusivamente, nas informacdes geradas pelos modelos de

previsdo -, tenha sido eficiente para o trabalho . Cabe aqui ressaltar, que tal modelo de

simulacdo fora uma simplificacdo da realidade, que fora utilizado somente para

demonstrar que existe a possibilidade de utilizar as informacdes oriundas dos modelos

de previsdo para tomarem-se decisdes.

Um outro _enfoque gque fora demonstrado em nosso trabalho foi & importancia

estratégia das compras de a&lcool anidro para as empresas distribuidoras de

combustiveis. Uma vez que o alcool anidro aparece como o principal insumo da

gasolina C, onde a sua compra por um preco mais baixo possibilita a venda por um

menor_preco _da gasolina, baseado no modelo de formacdo de precos que fora

demonstrado, 0 modelo de mark-up, e que existe um mercado, que esta em ascensao,

gue é o mercado de distribuidoras bandeiras branca, que possuem uma elevada

sensibilidade a variacbes nos precos, ou seja, a principal varidvel deste segmento de

mercado sdo os precos, logo, comprando de maneira mais eficiente o alcool anidro,

podera alcancar este mercado.

Né&o pode-se esquecer que o trabalho possui uma serie de limitaces, que devem ser

comentadas. A primeira é que o modelo de simulacdo utilizado, para a demonstracéo da

utilidade dos modelos de previsdo para a tomada de decisdo no mercado futuro de

alcool, ndo exprime perfeitamente a realidade, uma vez que os tomadores de decisdo,

baseiam-se ndo somente em ferramentas estatisticas de previsdo para tomar decisao,

mas também da opinido de especialistas e do uso de técnicas de grafistas. Logo, /{EXC'“"’O:‘” )
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Uma outra limitacdo é que os dados utilizados foram os dados de precos a vista e

FOB (free on board), sem frete, e do mercado de Sdo Paulo. Este método é utilizado

para simplificar a realidade, uma vez gue no mercado ndo se realizam somente compras

a vista, pois o mercado de credito apresenta-se como um dos fatores decisivos nos

processos de compra, procura-se ndo focalizar este assunto pois acreditdvamos gue ndo

correspondia ao foco de nosso trabalho, ficando como sugestdo para outros trabalhos, a

analise da influencia das compras a prazo das distribuidoras de combustiveis sobre a

competitividade das mesmas. Tratamos dos dados do mercado de Sdo Paulo devido a

disponibilizacdo dos mesmos, e ndo por que este Estado da Federacdo tenha uma

elevada participacdo relativa no mercado de combustiveis. Vale a pena ressaltar gue este

fato ndo reduz a importancia do trabalho, e ndo impede a utilizacdo de ferramentas

estatisticas de previsdo por distribuidoras de combustiveis que estejam localizadas em

outras reqgides do pais.

Os resultados alcancados no modelo de simulacdo foram bastante satisfatérios, pois

informaram que a utilizacdo das ferramentas estatisticas de previsdo como fonte de

informacdes para a tomada de decisdes permitira que tanto o modelo de Redes Neurais,

guanto o Modelo ARIMA pudessem obter lucros em operacdes no mercado futuro, num

total acumulado de 12 meses. Porem vale a pena ressaltar gue este fato ndo representa

garantia_absoluta que a utilizacdo destes modelos va gerar lucros para agueles que

utilizem estas ferramentas. Fica agui como sugestdo para outros trabalhos a utlizacdo da

mesma_metodologia para um periodo de tempo maior, diriamos cerca de 3 anos, num

total de 36 meses, e até para outros produtos. Poderiam também ser feitos outros

trabalhos analisando a importancia de outros fatores na competitividade das

distribuidoras de combustiveis. Assim como, quais 0s outros fatores que podem

influencia positivamente as tomadas de decisdo na compra de insumos.

Uma das principais licdes do_trabalho é que vale a pena utilizar as ferramentas

estatisticas de previsdo como fonte de informacdo, ndo s para aqueles tomadores de

decisdo do processo de compras das distribuidoras de combustiveis, mas também para

os_profissional de compras de insumos de qualquer industria, uma vez gue para 0S

tomadores de decisdo a posse e qualidade das informacdes sdo uma ferramenta essencial

para poderem ser eficientes em seu trabalho, seja qual for o segmento do mercado em

que se atuea.
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ANEXO 1 -
BASE DE DADOS
Este anexo fornece as informacdes dos dados das ultimas 196 semanas anteriores
a penultima semana de fevereiro de 2006, que serviram de base para a realiza¢do da
previsdo do més de fevereiro, tanto para 0 modelo ARIMA, guanto para o0 Modelo de
Redes Neurais. Vale a pena ressaltar que as informagdes sdo divulgadas pela Cepea —
USP, e correspondem a dados semanais dos precos do alcool anidro no mercado real de

alcool.

Periodo P1
31-mai-02 0,549452535
07-jun-02 0,521529674
14-jun-02  0,492095116
21-jun-02 0,457114
28-jun-02 | 0,420877075
05-jul-02  0,422812957

12-jul-02  0,463598199

19-jul-02  0,478817219
26-jul-02 | 0,485446061
02-ago-02 0,48367655
09-ago-02 0,483832304
16-ago-02  0,4848991
23-ago-02 0,492554162
30-ago-02  0,5241654
06-set-02 | 0,554920165
13-set-02  0,578414949
20-set-02 | 0,585515937
27-set-02 | 0,601895469
04-out-02  0,610740826
11-out-02 0,626478216
18-out-02 0,657775196
25-out-02 | 0,706822791
01-nov-02 0,750658029
08-nov-02 0,762804598
14-nov-02 0,768374423
22-nov-02 0,768081584
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20-dez-02
27-dez-02
03-jan-03
10-jan-03
17-jan-03
24-jan-03
31-jan-03
07-fev-03
14-fev-03
21-fev-03
28-fev-03
07-mar-03
14-mar-03
21-mar-03
28-mar-03
04-abr-03
11-abr-03
17-abr-03
25-abr-03
02-mai-03
09-mai-03
16-mai-03
23-mai-03
30-mai-03
06-jun-03
13-jun-03
20-jun-03
27-jun-03
04-jul-03
11-jul-03
18-jul-03
25-jul-03
01-ago-03
08-ago-03
15-ago-03
22-ago-03
29-ago-03
05-set-03
12-set-03
19-set-03
26-set-03
03-out-03
10-out-03
17-out-03
24-out-03
31-out-03
07-nov-03
14-nov-03
21-nov-03
28-nov-03
05-dez-03
12-dez-03

0,790967245
0,795386869
0,844997448
0,887243519
0,946912227
0,970737336
1,008813508
1,107785426
1,006510809
1,006567646
1,003624623
1,008176138
1,008454395
1,010477988
1,000565203
0,998796998
1,000265288
0,999684003
0,991153177
0,982847677
0,966527497
0,919020882
0,818072075
0,701012491
0,675035331
0,651993336
0,624997353
0,603277581
0,559596276
0,548458642
0,564896579
0,616564984
0,681117498
0,703632356
0,716938312
0,724579373
0,725019496
0,717056595
0,678773561
0,642993986
0,608053231
0,563310676
0,593782311
0,615454875
0,627768747
0,622440174
0,634211587
0,65393525

0,667803481

0,6719121

0,710134632
0,71759267
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19-dez-03
26-dez-03
02-jan-04
09-jan-04
16-jan-04
23-jan-04
30-jan-04
06-fev-04
13-fev-04
20-fev-04
27-fev-04
05-mar-04
12-mar-04
19-mar-04
26-mar-04
02-abr-04
08-abr-04
16-abr-04
23-abr-04
30-abr-04
07-mai-04
14-mai-04
21-mai-04
28-mai-04
04-jun-04
11-jun-04
18-jun-04
25-jun-04
02-jul-04
08-jul-04
16-jul-04
23-jul-04
30-jul-04
06-ago-04
13-ago-04
20-ago-04
27-ago-04
03-set-04
10-set-04
17-set-04
24-set-04
01-out-04
08-out-04
15-out-04
22-out-04
29-out-04
05-nov-04
12-nov-04
19-nov-04
26-nov-04
03-dez-04
10-dez-04

0,721083168
0,707639685
0,712855345
0,680192252
0,621149256
0,591251655
0,606335177
0,556898115
0,427275581
0,379215466
0,387088252
0,401886134
0,375791103
0,376873797
0,398378831
0,458191753
0,504765805
0,473055459
0,443445117
0,455307113
0,472752637
0,490436777
0,584824723
0,649843934
0,630354408
0,629170623
0,625899926
0,627649791
0,626081094
0,632568327
0,664264327
0,745232474
0,759560249
0,759705112
0,760524507
0,753017104
0,752085512
0,746210905
0,752198835
0,754481122
0,800185579
0,836664151
0,885094603
0,902238771
0,949396634
0,959990303
0,977362877
0,987523466
0,982146667
0,977764146
0,927324136
0,913283835
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17-dez-04
23-dez-04
30-dez-04
07-jan-05
14-jan-05
21-jan-05
28-jan-05
04-fev-05
11-fev-05
18-fev-05
25-fev-05
04-mar-05
11-mar-05
18-mar-05
24-mar-05
01-abr-05
08-abr-05
15-abr-05
22-abr-05
29-abr-05
06-mai-05
13-mai-05
20-mai-05
27-mai-05
03-jun-05
10-jun-05
17-jun-05
24-jun-05
01-jul-05
08-jul-05
15-jul-05
22-jul-05
29-jul-05
05-ago-05
12-ago-05
19-ago-05
26-ago-05
02-set-05
09-set-05
16-set-05
23-set-05
30-set-05
07-out-05
14-out-05
21-out-05
28-out-05
04-nov-05
11-nov-05
18-nov-05
25-nov-05
02-dez-05
09-dez-05

0,898613323
0,88203861
0,884177784
0,88975004
0,886666373
0,886282288
0,874768989
0,872370899
0,869325578
0,852963365
0,8280973
0,840465575
0,878697058
0,895429825
0,88710368
0,879943933
0,886686773
0,870791687
0,826058542
0,78100214
0,702828191
0,656359897
0,661614769
0,665553736
0,656616495
0,656857907
0,676072654
0,697172984
0,752783738
0,776297746
0,7861246
0,782940723
0,766075342
0,761697843
0,761289477
0,760039011
0,759969059
0,759632985
0,778142205
0,82673127
0,896394709
0,916918753
0,938900719
0,954758063
0,944682641
0,931119172
0,926322136
0,924308379
0,920754207
0,92501813
0,975196317
1,058291635
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16-dez-05
23-dez-05
29-dez-05
06-jan-06
13-jan-06
20-jan-06
27-jan-06
03-fev-06
10-fev-06
17-fev-06
24-fev-06

1,087646109
1,093395567
1,094039032
1,084012288
1,047807667
1,021350761
1,023841272
1,023754502
1,046231418
1,072787311
1,149338722
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ANEXO 2

PROGRAMAGAO DO MODELO ARIMA NO RATS

Vale a pena ressaltar que o procedimento de programacdo de previsdes
utilizando o modelo ARIMA, consiste em cinco passos. Vale a pena ressaltar que
iremos realizar uma programacdo no programa, que sera efetuada em linguagem
Fortran, basica entre os programadores, para facilitar o entendimento iremos utilizar em
azul os comandos de programacéo inseridos no programa, e em vermelho as respostas
fornecidas pelo programa, vale a pena ressaltar que antes da programacao informaremos
0 que cada etapa tem como objetivo de alcancar cdo resposta, e apds a resposta do
programa iremos informar a interpretacdo dos resultados. Primeiramente antes de
realizar qualquer tipo de procedimento deve-se inserir o cabecalho no programa RATS,
este processo ird servir de link entre o programa e a base de dados que servira para
realizacdo dos demais procedimentos. Sendo este o primeiro passo.

O segundo passo consiste na verificacdo da estacionaridade da serie , realizado
através de dois procedimentos, chamadas de subrotinas, urauto e uradf, que fazem parte
do chamado Teste de Dickey Fuller aumentado, que tem como objetivo justamente
verificar a estacionareidade da serie. O terceiro passo sera realizado somente nos casos
em que a serie seja ndo estacionaria, pois conforme vimos em nosso trabalho o modelo
ARIMA somente consegue realizar previsdes em series que possuem a caracteristica de
serem estacionarias. Logo no terceiro passo ira ser demonstrado o procedimento para
resolver o problema da estacionareidade da serie, que se chama processo de
diferenciacdo da serie.

Na etapa 4 iremos realizar o procedimento de encontrar qual o melhor modelo
ARIMA que conseguira realizar a previsdo desta base de dados, da maneira mais
eficiente possivel.

Nas etapas 5 e 6, iremos realizar as previsoes a partir do modelo encontrado na
etapa 4. a diferenca entre as previsdes serd a seguinte. Na etapa 5, seré realizada uma
previsao ex-post, que é uma previsdo para tras, onde serdo confrontados os dados com a
realidade, podendo testar a eficiéncia do modelo contra a realidade. J4 na previsdo ex

ante, que sera efetuada na etapa 6, sera a previsdo a ser utilizada em nosso trabalho.
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Passol: inserindo o cabecalho da serie
Programacéo no Rats:
callendar 2002 18 52

allocate 2006:7

open data precos2.xls

data(format=xIs,org=columns) / P1

graph(header="PRECOS DE ALCOOL ANIDRO - MODELO: FEVEREIRO')
#P1

PRECOS DE ALCOOL ANIDRO - MODELO: FEVEREIRO

1.12

0.96

0.80

0.64 —

0.48 —

0.32 T T T T
1967 1969 1971 1973 1975 1977 1979 1981 1983

set P3 = log(P1)

Formatado: Posicao:
/| Horizontal: Centro, Em relagéo
/| a: margem

J {Excluido: q

/ /

! //{Formatado: A direita: 18 pt ]
’y




Passo 2: verificando a estacionareidade

Para verificar a estacionareidade da serie sdo efetuados dois testes. Primeiro o teste de
Dickey Fuller, que consiste na subrotina: uradf, e o segundo teste a a analise da

eficiéncia do teste 1.

teste 1: fazendo o teste de Dickey Fuller aumentado

Programacéo no Rats:
source(noecho) uradf.src
@uradf(criterion=Imtest) P3

F*hhkkkkhkhkhkhkhhkhkhkhkhkhkhkrrrrhihhkhkhhdhrhrrrhhhhhihrrrrhhhhdhiriirrhhhhhiiiiidxx

* TESTING THE NULL HYPOTHESIS OF A UNIT ROOT IN P1 *
* Using data from 1967:04 to 1983:06 *
* Choosing the optimal lag length for the ADF regression *

*  petween Oand 20 lags. *

Adding lag 0
Lagrange multiplier test for residual serial correlation of order 12
Test Statistic: 59.21964 Significance Level: 0.00000
Adding lag 1
Lagrange multiplier test for residual serial correlation of order 12
Test Statistic: 7.40342 Significance Level: 0.82984

B R R R R R R R S R R R R e R R R e R R R R R R R e R R R R R R R R R R R R R R R R R e

* Augmented Dickey-Fuller t-test with 1 lags:  -2.1132 *

* 1% 5% 10% *
* -346 -2.88 -2.57 *
* *

* Augmented Dickey-Fuller Z-test with 1 lags: ~ -9.8599 *

* 1% 5% 10% *
* -203 -140 -11.2 *
* *
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* Coefficient and T-Statistic on the Constant: *

* 0.01871 2.2294 *

* Joint test of a unit root and no constant: 25104 *
* 1% 5% 10% *

* 6.52 463 381 *

F*hhhkkkkhkhkhkhhhhkhkhkkhkhdhkrrrhhhkhkhhihrrrrhhhhhihrrrrhhhhhihiiiihhhhhiiiiidxkx

Interpretacdo dos resultados: o teste obteve como resultados que existe a influéncia de
uma defasagem (conforme segue destacado em amarelo) sobre a serie, esta informacéo

serviré de base para a realizacdo do teste 2, que segue abaixo.

teste 2: verificando a eficiéncia do teste de dickey fuller aumentado

E neste segundo teste que, baseado na informacao do teste 1, sera verificado se a serie é

ou ndo estacionaria. A subrotina utilizada é a Urauto.

Programacao no Rats:
source(noecho) urauto.src
@urauto(lags=1) P3

URAUTO Procedure by Paco Goerlich

TESTING SERIES: P1 SAMPLE 1967:04 TO 1983:06
AUTOREGRESSIVE CORRECTIONS: 1 LAGS
WORKING AT 5.0% SIGNIFICANCE LEVEL

ALL TESTS OF UNIT ROOT ARE ONE-SIDED

REGRESSIONS WITH CONSTANT, TREND
lag > 0 true, lags= 1

t(rho-1)/tao =  -2.40632 with critical value ~ -3.41000
Cannot reject a unit root with t(rho-1)/tao
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Next is joint test of trend=0 and root=1
psi3 = 2.90964 with critical value  6.25000

PSI3 cannot reject unit root and no linear trend

REGRESSIONS WITH CONSTANT,NO TREND
lag > 0 true, lags= 1
t(rho-1)/mu= -2.11324 with critical value  -2.86000
Cannot reject a unit root with t(rho-1)/mu
Next is joint test of constant=0 and root=1
psil = 2.51042 with critical value  4.59000

PSI1 cannot reject constant=0 and root=1

REGRESSIONS WITH NO CONSTANT, NO TREND
lag > 0 true, lags= 1
t(rho-1) = 0.22261 with critical value  -1.95000

Cannot reject a unit root with t(rho-1)

CONCLUSION: Series contains a unit root with zero drift

Interpretacdo dos resultados do programa: conforme podemos ver em amarelo a
resposta foi que a serie apresenta um comportamento de estacionareidade, logo devemos

realizar o passo 3, que consiste no processo de diferenciacéo.

Passo 3: Diferenciando a serie para resolver o problema da estacionaridade

O processo de diferenciagdo consiste na tentativa de resolugdo do problema da
estacionareidade para que a serie fique pronta para poder servir de base para a
realizacdo de previsdo do modelo ARIMA.

Vale a pena ressaltar que ap0Os diferenciarmos a serie devemos realizar
novamente o procedimento efetuado no passo 2, com a nova serie diferenciada, para

verificar se a nova serie apresenta tal problema. Haja vista que caso a nova serie
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diferenciada uma Unica vez ainda apresente o problema de estacionareidade devemos

realizar uma nova diferenciacéo.

Programacéo no Rats:

Diff P3/dP3
graph(header="serie diferenciada’)
#dP3
serie diferenciada
0.10
0.05 -
0.00 —
-0.05 —
-0.10 —
015 1967 ‘ ‘1969 ‘ ‘1971 ‘ ‘1973 ‘ ‘1975 ‘ ‘1977 ‘ ‘1979 ‘ ‘1981 ‘ ‘1983

Programacao no Rats:
source(noecho) uradf.src
@uradf(criterion=Imtest) dP3

nnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnn

* TESTING THE NULL HYPOTHESIS OF A UNIT ROOT IN DP1 *
* Using data from 1967:05 to 1983:06 *
* Choosing the optimal lag length for the ADF regression *

*  between 0 and 20 lags. *

F*hhhhkkkkhkhrhhkhkhkhkhkhkhkrrrrkikhkhkhhdhrrrrhhhhhihrrirhhhhdhihrrirhhhhhiriiiiixkx
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Lagrange multiplier test for residual serial correlation of order 12

Test Statistic: 6.49631 Significance Level: 0.88903

*hhkhkkkkkhkkhkkikikhhkhkkkkhkhkhkirhikhkhkkkhkhkrkiihhhkhkkkhkhikhhihhhkkkkhihkikiiihhhkkkkhkhkikiiiixkx

* Augmented Dickey-Fuller t-test with 0 lags:

* 1% 5% 10%
* -346 -2.88 -257
* *

*

*

* Augmented Dickey-Fuller Z-test with 0 lags:

* 1% 5% 10%
* -203 -140 -11.2
* *

*

*

* Coefficient and T-Statistic on the Constant:

* 0.00148 0.7384

* *

* Joint test of a unit root and no constant:

* 1% 5% 10%
* 6.52 463 381

28.9183

*

*

-7.6037

-89.5196

*

*kkk

Programacao no Rats:
source(noecho) urauto.src
@urauto(lags=0) dP3

URAUTO Procedure by Paco Goerlich

TESTING SERIES: DP1 SAMPLE 1967:05 TO 1983:06
AUTOREGRESSIVE CORRECTIONS: 0 LAGS
WORKING AT 5.0 % SIGNIFICANCE LEVEL
ALL TESTS OF UNIT ROOT ARE ONE-SIDED

REGRESSIONS WITH CONSTANT, TREND

lag > 0 false, lags = 0
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t(rho-1)/tao =  -7.58615 with critical value  -3.41000
Unit root rejected with t(rho-1)/tao

CONCLUSION: Series has no unit root

Interpretacdo dos Resultados do Programa: na serie acima foi preciso somente
uma unica diferenciacéo para resolver o problema da estacionareidade. Podemos checar
tal fato no resultado do teste urauto abaixo, onde é informado que, em amarelo informa

que ndo existe

Passo 4: Encontrando o melhor modelo

Apos realizarmos o processo de diferenciacdo da serie, iremos na etapa 4 realizar
o procedimento de encontrar o melhor modelo ARIMA, para realizar o procedimento de
realizar as previsdes. Para que possamos encontrar o melhor modelo iremos realizar
testes com as possibilidades de combinag6es de modelos, e organizar as respostas a
respeito dos parametros, que definirdo qual dos 5 é o melhor modelo. Os parametros que
iremos analisar a partir das respostas do programa sdo os seguintes:

i- nivel de significancia de cada segmento do modelo; ou seja é

informado o nivel de significancia do segmento AR, e do segmento
MA, do modelo — para que o modelo possa ser aceito em relacdo aos

demais o nivel de significancia devera ser menor do que 0,05. Caso

seja maior o modelo terad o poder de previsao que nado sera satisfatério. | Formatado: Posicao: N
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maior poder de previsdo. Lembrando que havera autorrelacao parcial

quando o resultados for menor do 0,05.

iii- indice akaike-shuatz — quanto menor este numero mais eficiente sera

0 modelo.

Abaixo iremos informar as programagdes no Rats e as respostas de cada um dos

modelos. Segue no final desta etapa uma tabela com os resultados de cada um dos

modelo, para cada um dos parametros, que justificara a escolha do modelo que ira

realizar as previsoes.

Modelo 1: ARIMA(1;1;1)

Programacéo no Rats:

boxjenk(diffs=1,ar=1,ma=1) P3 / resids
corr(partial=pacf,gstats,number=25,span=1,dfc=%nreq) resids
compute aic = %nobs*log(%rss) + 2*%nreg

compute sbc = %nobs*log(%rss) + %nreg*log(%nobs)

display ‘aic =" AIC 'shc =" sbc

Respostas do Programa Rats:

i-) Nivel de Significancia:

Variable Coeff Std Error

F*hhhkhkkkhkkhrrrhrhhkhkkkhdhrrrrhhkhkkhdhdrrrrirhhkhhdhrrrrirhhhdhdhirrrrihhhhdhiiiiiihkhiiix

**k*k
1. AR{1} 0.3032552413 0.1093782067
2. MA{1} 0.3972159042 0.1055142814

ii-) Autocorrelacdes Parciais

Ljung-Box Q-Statistics

T-Stat

2.77254
3.76457

Signif

0.00611305
0.00022197
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Q(1-2)= 2.3313e-03.

Q@2)=  0.1426.
Q(3-2)=  0.3288.
Q@-2)=  2.2638.
Q(G-2)=  2.5699.
Q6-2)= 43172
Q(7-2)= 45201
Q@B-2)=  5.1154.
Q0-2)=  6.2569.
Q(0-2)=  7.7799.
Q(11-2)=  7.9335.
Q(12-2)=  8.1868.
Q(13-2)=  8.2135.
Q(14-2)=  12.7149.
Q(15-2)=  13.9882.
Q(16-2)=  14.9310.
Q(17-2)=  14.9383.
Q(18-2)=  15.0686.
Q(19-2)=  16.2241.
Q(20-2)=  17.4525.
QQ1-2)=  17.4554.
Q@2-2)=  17.7976.
Q(23-2=  18.3958.
Q(24-2)=  18.6220.

Q(25-2)=  20.1041.

Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level

iii-) Indice Akaike — Shuatz

aic =

-225.30053 shc =

Modelo 2: ARIMA (1;1;0)

-218.77515

0.00000000
0.00000000
0.56635827
0.32241602
0.46279240
0.36477460
0.47719818
0.52910344
0.51009637
0.45526450
0.54086053
0.61059667
0.69406275
0.39010121
0.37467517
0.38288509
0.45587112
0.51962142
0.50800584
0.49223082
0.55904330
0.60073966
0.62383505
0.66853869
0.63562251
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Programacao no Rats:
boxjenk(diffs=1,ar=1,ma=0) P3 / resids

corr(partial=pacf,gstats,number=25,span=1,dfc=%nreg) resids

compute aic = %nobs*log(%rss) + 2*%nreg

compute sbc = %nobs*log(%rss) + %nreg*log(%nobs)

display ‘aic =" AIC 'shc =" shc

Respostas do Programa Rats:

i-) Nivel de Significancia:

Variable Coeff Std Error T-Stat

1. AR{1} 0.5557020891 0.0598062788  9.29170

ii-) Autocorrelacdes Parciais

Ljung-Box Q-Statistics

Q(1-1) = 2.5908. Significance Level
Q(2-1) = 12.0812. Significance Level
Q33-1) = 13.1135. Significance Level
QWU4-1) = 15.4291. Significance Level
Q(5-1) = 15.9045. Significance Level
Q(6-1) = 17.9084. Significance Level
Q(7-1) = 18.8963. Significance Level

0.00000000
0.00050933
0.00142052
0.00148434
0.00315009
0.00306339
0.00434240

0.00000000
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Q(-1)=  19.0003.
QO-1)=  19.7514.

Q(10-1)=  20.6093.
Q(1-1)=  20.6744.
Q(2-1)=  21.7585.
Q(13-1)=  21.8303.
Q(14-1)=  26.5951.
Q(5-1)=  27.5957.
Q(16-1)=  29.9797.
Q17-1)=  29.9820.
Q(18-1)=  30.6993.
Q(19-1)=  31.5730.
Q(20-1)=  32.9581.
Q(1-1)=  33.0886.
Q(22-1)=  33.6816.
Q(23-1)=  34.8702.
Q(24-1)=  34.8944.
Q(25-1)=  36.8200.

iii-) Indice Akaike — Shuatz

aic= -216.26010 shc =

Modelo 3: ARIMA (1;1;2)

Programacéo no Rats:

Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level

Significance Level

-212.99741

boxjenk(diffs=1,ar=1,ma=2) P3 / resids

corr(partial=pacf,gstats,number=25,span=1,dfc=%nreq) resids

0.00818627
0.01131851
0.01450288
0.02348162
0.02631195
0.03946676
0.01412812
0.01609084
0.01199494
0.01809577
0.02172136
0.02468749
0.02430880
0.03299325
0.03918467
0.03997140
0.05328494
0.04560296
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compute aic = %nobs*log(%rss) + 2*%nreg

compute sbc = %nobs*log(%rss) + %nreg*log(%nobs)

display 'aic =" AlIC 'sbc ="' shc

Respostas do Programa Rats:

i-) Nivel de Significancia:

Variable Coeff Std Error T-Stat Signif
ek e e e ek ke ek ke e ek ke e
——

1. AR{1} 0.555721930 0.280933459 1.97813
0.04935981
2. MA{1} 0.125327147 0.299545269 0.41839
0.67613354
3. MA{2} -0.183559270 0.203322951 -0.90280
0.36777696

ii-) Autocorrelacdes Parciais

Ljung-Box Q-Statistics
0.0203.
0.1387.
1.1647.
2.9013.
3.0719.
4.9128.
5.1901.
5.8593.
7.0171.
8.4057.
8.7170.
8.8857.

Q1-3) =
Q(2-3) =
Q(-3) =
Q4-3) =
Q(5-3) =
Q(6-3) =
Q(7-3) =
Q(8-3) =
Q(9-3) =
Q(10-3)=
Q(11-3)=
Q(12-3)=

Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level

Significance Level

0.00000000
0.00000000
0.00000000
0.08850712
0.21525021
0.17829306
0.26834116
0.32014811
0.31926751
0.29818198
0.36673295
0.44789406
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Q(13-3)= 8.9175. Significance Level 0.53994796
Q(14-3)= 13.3180. Significance Level 0.27304902
Q(15-3)= 14.6347. Significance Level 0.26202581
Q(16-3)= 15.6736. Significance Level 0.26720528
Q(17-3)= 15.6736. Significance Level  0.33371058
Q(18-3)= 15.8178. Significance Level  0.39426451
Q(19-3)= 16.8491. Significance Level 0.39542934
Q(20-3)= 18.1051. Significance Level 0.38223775
Q(21-3)= 18.1058. Significance Level 0.44870471
Q(22-3)= 18.4471. Significance Level 0.49278196
Q(23-3)= 19.0458. Significance Level 0.51884816
Q(24-3)= 19.2118. Significance Level  0.57155493
Q(25-3)= 20.9020. Significance Level 0.52680329

iii-) Indice Akaike — Shuatz

aic= -223.49083shc= -213.70276

Modelo 4: ARIMA (0;1;1)

Programacao no Rats:

boxjenk(diffs=1,ar=0,ma=1) P3 / resids
corr(partial=pacf,qstats,number=25,span=1,dfc=%nreq) resids
compute aic = %nobs*log(%rss) + 2*%nreg

compute sbc = %nobs*log(%rss) + %nreg*log(%nobs)

display "aic =" AIC 'shc =" sbc

Respostas do Programa Rats:

i-) Nivel de Significancia:
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Variable

R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R e e

*kk

1. AR{1}
2. AR{2}
3. MA{1}
4. MA{2}

Coeff

0.819948425
-0.141276609
-0.128781391
-0.227606588

ii-) Autocorrelacdes Parciais

Ljung-Box Q-Statistics

Q(1-4) =
Q(2-4) =
Q(3-4) =
Q(4-4) =
Q(5-4) =
Q(6-4) =
Q(7-4) =
Q(8-4) =
Q(9-4) =
Q(10-4)=
Q(11-4)=
Q(12-4)=
Q(13-4)=
Q(14-4)=
Q(15-4)=
Q(16-4)=
Q(17-4)=
Q(18-4)=
Q(19-4)=
Q(20-4)=
Q(21-4)=
Q(22-4)=

2.5293e-04.

0.0971.
0.2678.
2.5478.
2.7434.
4.4999.
4.7355.
5.2987.
6.4593.
7.8816.
8.1862.
8.4503.
8.50009.

13.0376.
14.5940.
15.5538.
15.5540.
15.6313.
16.4739.
17.8317.
17.8450.
18.1780.

Std Error T-Stat
0.662614777  1.23744
0.238789107 -0.59164
0.662435097 -0.19441
0.266974564 -0.85254
Significance Level  0.00000000
Significance Level  0.00000000
Significance Level  0.00000000
Significance Level  0.00000000
Significance Level 0.09765572
Significance Level  0.10540677
Significance Level 0.19222072
Significance Level 0.25799798
Significance Level  0.26405383
Significance Level  0.24690790
Significance Level 0.31646041
Significance Level  0.39076480
Significance Level  0.48456022
Significance Level 0.22157441
Significance Level 0.20184782
Significance Level 0.21253870
Significance Level 0.27405546
Significance Level 0.33640244
Significance Level 0.35127579
Significance Level  0.33384676
Significance Level 0.39868074
Significance Level  0.44398527

Signif

0.21746575
0.55480406
0.84606787
0.39499904
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Q(23-4)= 18.7804. Significance Level
Q(24-4)= 18.9676. Significance Level
Q(25-4)= 20.4350. Significance Level

iii-) Indice Akaike — Shuatz

aic= -221.68436sbc= -208.65438

Modelo 5: ARIMA (2;1;1)

Programacao no Rats:
boxjenk(diffs=1,ar=2,ma=1) P3 / resids

0.47100328
0.52393508
0.49387518

corr(partial=pacf,gstats,number=25,span=1,dfc=%nreq) resids

compute aic = %nobs*log(%rss) + 2*%nreg

compute sbc = %nobs*log(%rss) + %nreg*log(%nobs)

display ‘aic =" AIC 'shc =" sbc

Respostas do Programa Rats:

i-) Nivel de Significancia:

Variable Coeff Std Error T-Stat Signif
**k*
1. AR{1} 0.368179318 0.267645252  1.37562  0.17056607
2. AR{2} -0.053536249 0.173976305 -0.30772  0.75863310
3. MA{1} 0.332717281 0.262106113  1.26940  0.20585961
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ii-) Autocorrelacdes Parciais

Ljung-Box Q-Statistics

Q(1-3) =
Q(2-3) =
Q(3-3) =
Q(4-3) =
Q(5-3) =
Q(6-3) =
Q(7-3) =
Q(8-3) =
Q(9-3) =
Q(10-3)=
Q(11-3)=
Q(12-3)=
Q(13-3)=
Q(14-3)=
Q(15-3)=
Q(16-3)=
Q(17-3)=
Q(18-3)=
Q(19-3)=
Q(20-3)=
Q(21-3)=
Q(22-3)=
Q(23-3)=
Q(24-3)=
Q(25-3)=

8.3246e-03.
0.1307.
0.1459.
2.5824.
2.7968.
4.4413.
4.6583.
5.1962.
6.2874.
7.8849.
8.0946.
8.3851.
8.4380.
13.1920.
14.7313.
15.5597.
15.5674.
15.6586.
16.5524.
17.9025.
17.9243.
18.2372.
18.8453.
19.0633.
20.3569.

Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level

Significance Level

0.00000000
0.00000000
0.00000000
0.10805779
0.24698677
0.21759024
0.32418247
0.39240880
0.39177740
0.34285339
0.42428214
0.49585008
0.58613660
0.28095915
0.25645895
0.27372230
0.34050220
0.40509544
0.41511841
0.39501812
0.46065173
0.50665240
0.53190240
0.58107816
0.56072656
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iii-) Indice Akaike — Shuatz

aic= -222.74892 shc= -212.97643

Modelo 6 - Arima (2;1;0)

Programacéo no Rats:

boxjenk(diffs=1,ar=2,ma=0) P3 / resids
corr(partial=pacf,gstats,number=25,span=1,dfc=%nreg) resids
compute aic = %nobs*log(%rss) + 2*%nreg

compute sbc = %nobs*log(%rss) + %nreg*log(%nobs)

display ‘aic =" AIC 'shc =" shc

Respostas do Programa Rats:

i-) Nivel de Significancia:

Variable Coeff Std Error  T-Stat  Signif

R R R R R R R R e R R o R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R e

*k*k

1. AR{1} 0.672386058 0.070763682  9.50185 0.00000000
2. AR{2} -0.215022228 0.070594022 -3.04590 0.00264947

ii-) Autocorrelacdes Parciais

Ljung-Box Q-Statistics

Q@1-2) = 0.0990. Significance Level  0.00000000
Q(2-2) = 1.4098. Significance Level 0.00000000
Q(3-2) = 1.7271. Significance Level 0.18877734
Q@4-2) = 5.3821. Significance Level 0.06781045
Q(-2) = 5.6596. Significance Level  0.12940007
Q(6-2) = 7.3753. Significance Level 0.11733626
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Q(7-2)=  7.6930.

Q(B8-2)=  7.9488.

QO-2)=  8.8619.

Q(10-2=  10.4686.
Q(11-2)=  10.5351.
Q(12-2)=  11.2631.
Q(13-2)=  11.2696.
Q(14-2)=  16.1552.
Q(15-2)=  17.5865.
Q(16-2)=  18.7075.
Q17-2)=  18.7274.
Q(18-2=  18.8938.
Q(19-2)=  19.6399.

Q(20-2)=  20.9550.
Q@1-2)=  20.9599.
Q(22-2)=  21.3689.
Q@3-2)=  22.1132.
Q(24-2)=  22.3073.
Q(25-2)=  23.3888.

iii-) Indice Akaike — Shuatz

aic= -222.79041 shc =

Modelo 7 - Arima (0;1;1)

Programacéo no Rats:

Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level
Significance Level

Significance Level

-216.27542

boxjenk(diffs=1,ar=0,ma=1) P3 / resids

corr(partial=pacf,gstats,number=25,span=1,dfc=%nreg) resids

compute aic = %nobs*log(%rss) + 2*%nreg

0.17398449
0.24188178
0.26272475
0.23366414
0.30892574
0.33739003
0.42096435
0.18423020
0.17386036
0.17643148
0.22635294
0.27420965
0.29306028
0.28169168
0.33901837
0.37571318
0.39301328
0.44167783
0.43827077

compute sbc = %nobs*log(%rss) + %nreg*log(%nobs)
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display "aic =" AIC 'shc =" sbc

Respostas do Programa Rats:

i-) Nivel de Significancia:

Variable Std Error T-Stat Signif
—
1. MA{1} 0.5963704715 0.0577826665 10.32092 0.00000000
ii-) Autocorrelacdes Parciais
Ljung-Box Q-Statistics
Q(1-1) = 2.1550. Significance Level 0.00000000
Q(2-1) = 5.8352. Significance Level 0.01570858
Q@3-1) = 6.0030. Significance Level 0.04971315
Q@4-1) = 8.5708. Significance Level 0.03557674
Q(-1) = 8.5808. Significance Level 0.07247598
Q(6-1) = 9.8431. Significance Level 0.07980588
Q(7-1) = 10.1819. Significance Level 0.11719608
Q(8-1) = 11.1015. Significance Level 0.13425178
Q(9-1) = 11.7768. Significance Level 0.16144347
Q(10-1)= 13.2593. Significance Level 0.15122154
Q(11-1)= 13.5768. Significance Level 0.19318424
Q(12-1)= 13.5953. Significance Level 0.25619951
Q(13-1)= 13.6293. Significance Level 0.32500624
Q(14-1)= 17.5435. Significance Level 0.17563217
Q(15-1)= 18.6799. Significance Level 0.17754628
Q(16-1)= 19.0622. Significance Level 0.21093012
Q(7-1)= 19.0637. Significance Level 0.26537468
Q(18-1)= 19.2242. Significance Level 0.31581384
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Q(19-1)= 20.2014. Significance Level

Q(20-1)= 20.6242. Significance Level
Q(21-1)= 20.7394. Significance Level
Q(22-1)= 21.1655. Significance Level
Q(23-1)= 21.7773. Significance Level
Q(24-1)= 22.0969. Significance Level
Q(25-1)= 22.8884. Significance Level

iii-) Indice Akaike — Shuatz

aic= -220.69593 shc = -217.42807

Modelo 8 - Arima (0;1;2)

Programacéo no Rats:
boxjenk(diffs=1,ar=0,ma=2) P3 / resids

0.32159665
0.35793213
0.41261248
0.44887876
0.47324715
0.51440717
0.52639537

corr(partial=pacf,gstats,number=25,span=1,dfc=%nreq) resids

compute aic = %nobs*log(%rss) + 2*%nreg

compute sbc = %nobs*log(%rss) + %nreg*log(%nobs)

display ‘aic =" AIC 'shc =" shc

Respostas do Programa Rats:

i-) Nivel de Significancia:

Variable Coeff Std Error

T-Stat

Signif
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*k*k

1. MA{1} 0.7079737711
2. MA{2} 0.2022780151

0.0706882655 10.01544 0.00000000
0.0707684011 2.85831 0.00472929

ii-) Autocorrelacdes Parciais

Ljung-Box Q-Statistics

Q(1-2)= 3.7012e-03. Significance Level  0.00000000

Q(2-2) = 4.2311e-03. Significance Level  0.00000000

Q3-2) = 0.1746. Significance Level 0.67605066

QW4-2) = 1.2308. Significance Level 0.54042324

Q(-2) = 1.3656. Significance Level 0.71361451

Q(6-2) = 2.7340. Significance Level 0.60326978

Q(7-2) = 2.9506. Significance Level 0.70760590

Q(8-2) = 3.5140. Significance Level 0.74211213

Q(9-2) = 4.4694. Significance Level 0.72439382

Q(10-2)= 5.8859. Significance Level 0.66001056

Q(11-2)= 5.9527. Significance Level 0.74464659

Q(12-2)= 6.1255. Significance Level 0.80461012

Q(13-2)= 6.1395. Significance Level  0.86389302

Q(14-2)= 10.8752. Significance Level  0.53964035

Q(15-2)= 12.4335. Significance Level  0.49245779

Q(16-2)= 12.9646. Significance Level  0.52931555

Q(17-2)= 12.9849. Significance Level  0.60346545

Q(18-2)= 13.0515. Significance Level 0.66899202

Q(19-2)= 14.3191. Significance Level 0.64440226

Q(20-2)= 15.2188. Significance Level 0.64689047

Q(21-2)= 15.2917. Significance Level 0.70388662

Q(22-2)= 15.5560. Significance Level 0.74375768

Q(23-2)= 16.0969. Significance Level 0.76418011 ; Eg:g;ﬁ:’%ef]‘t’i'faé’m relacio
Q(24-2)= 16.3463. Significance Level 0.79833318 il
Q@5-2)= 175424 Significance Level 0.78181588 ! fexcuo: ]
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iii-) Indice Akaike — Shuatz

aic= -225.84561sbc= -219.30989

Resumo dos resultados de cada um dos Modelo:

Tabela 10: Resultados dos Modelos ARIMA no Rats:

Modelo

1 ARIMA (1;1;1)

2 ARIMA (1;1;0)

3 ARIMA (1;1;2)

4 ARIMA (0;1;1)

Nivel de significancia

ok

ok

nao - problema no MA

nao - problema - AR e MA

Parametros

N° de Autocorrelagdes

24

Akaike - Shuatz

-225

-216

-223

-221
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5 ARIMA (2;1;1) nao - problema - AR e MA 3 -222

6 ARIMA (2;1;0) ok 2 -222
7 ARIMA (0;1;1) ok 4 -220
8 ARIMA (0;1;2) ok 2 -225

Analise dos Resultados da tabela acima:

Conforme podemos verificar os modelos que apresentaram um melhor desempenho
foram os modelos 1 e 8, pois apresentaram um nivel de significancia adequado, um
menor numero de autocorrelag@es parcais entre 0s termos defasados do que os demais
modelos, e um menor indice de akaike shuatz do que os demais. Embora tenhamos
verificado um empate entre os dois modelo, iremos utilizar o modelo ARIMA (1;1;1),
uma vez que pelo critério da parciménia ele ira utilizar uma quantidade menor de

termos de medias moveis (MA), para poder realizar as previsoes.

o melhor modelo encontrado foi 0 ARIMA (1;1;1), encontrado no primeiro teste

realizado.

Passo 5: Fazendo as Previsoes:

Nesta ultima etapa do modelo de previsdo ARIMA, iremos utilizar o modelo
selecionado na etapa anterior para poder realizar as previsGes. Primeiramente iremos
testar a eficiéncia do modelo através da previsdo ex-post, em que serdo confrontados os
dados. Por fim iremos realizar a previsdo ex-ante, que sera uma previsao a ser utilizada
no modelo de simulacdo para testar a eficiéncia do modelo em confronto com o modelo

de redes neurais.
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1- Previsdo Ex-Post

Programacéo no Rats:
BOXJENK(NOPRINT,define=eql,DIFF=1,AR=1,MA=1) P3/ resids
forecast 1 6 2006:1
#eql F_P3_EP

PRINT 2006:1 2006:6 P3 F_P3_EP

setx = (P1- F_P1_EP)**2
TABLE / x

ARIMA (1;1;1)

Respostas do Programa Rats:

ENTRY P1 EF P1 EP
2006:01 1.047807667167 1.077360499648
2006:02 1.021350760595 1.075351387457
2006:03 1.023841272481 1.074742854356
2006:04 1.023754501885 1.074558381562
2006:05 1.046231417654 1.074502445478
2006:06 1.072787311281 1.074485483143
Series Obs  Mean Std Error  Minimum Maximum
X 6 0.001627 0.001216 0.000003  0.002916

Notamos que o modelo possui uma boa capacidade de previsdo, uma vez que se

observarmos a media dos erros, ela encontra-se bem baixa.
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2- Previsao Ex-Ante

Programacéo

BOXJENK(NOPRINT,define=eq2,DIFF=1,AR=1,MA=1) P3 / resids

no Rats:

forecast 1 6 2006:7

#eq2 F_P3
PRINT / F_P3

Respostas do

ENTRY
2006:07
2006:08
2006:09
2006:10
2006:11
2006:12

Programa Rats:

F P3

1.084830902043
1.088509832868
1.089627951393
1.089967253603
1.090070169654
1.090101381406

Formatado: Posicao:

/| Horizontal: Centro, Em relagéo

// a: margem

J /{ Excluido:

18 pt ]

! N . .
/ //{Formatado: A direita:
’y



ANEXO 3

PROGRAMAGCAO DO MODELO DE REDES NEURAIS NO RATS

Iremos demonstrar como efetuamos a programacdo do Modelo de Redes Neurais
para 0 més de fevereiro utilizando as informagdes dos pregos semanais de alcool anidro
das ultimas 196 semanas. Vale a pena ressaltar que o procedimento de programacao de
previsdes utilizando o modelo de Redes Neurais, consiste em quatro passos. lremos
realizar uma programacdo no programa, que sera efetuada em linguagem Fortran,
basica entre os programadores. Antes da programacdo informaremos o que cada etapa

tem como objetivo, e ap6s a resposta do programa iremos interpretar os resultados.

Fases:
1- Cabecalho — informagéo dos dados
2- Fase de aprendisagem — escolha do modelo
3- Fase de Teste — gerando o modelo que realizara a previsdo

4- Realizando as Previsoes -
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Passo 1: inserindo o cabegalho da serie

Programacao no Rats:
callendar 2002 18 52
allocate 2006:7

open data pre¢os2.xls

data(format=xls,org=columns) / P1

graph(header="PRECOS DE ALCOOL ANIDRO - MODELO: FEVEREIRO")

#P1
PRECOS DE ALCOOL ANIDRO - MODELO: FEVEREIRO
1.12
0.96 —
0.80 —
0.64 —
0.48 -
0.32 T T T T T T T T T T T T T T T T
1967 1969 1971 1973 1975 1977 1979 1981 1983
Formatado: Posicao:
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Passo 2: Fase de Aprendizagem da Serie

Neste fase iremos analisar dentre os varios possiveis modelos qual aquele que
possui um menor erro quadrado, ou seja, é a fase em que escolhemos o modelo que sera

utilizado para realizar a previsdo. Ao parametros de analise das respostas serdo:

i- Numero de épocas que afetam o modelo

ii- Erro Minimo Quadrado: fornecido como resposta para cada Modelo

Iremos sempre observar em primeiro lugar o segundo parametro, que representa
o0 erro quadrado fornecido por cada modelo, porém ndo poderemos deixar de observar
os dois primeiros parametros, uma vez que quanto menor o0 numero de nos e de
defasagens melhor sera o modelo. E importante frisar que o modelo que for selecionado
nesta fase ira servir para realizar a fase de aprendizagem e consequentemente a fase de

previsoes.

Iremos testar varios modelos, mais especificamente 12, onde iremos variar:
i- 0 numero de Hiddens (nos)

ii- numero de defasagens,

Para encontrar para escolher aquele que possuira um menor erro quadrado.

Teste 1:
Programacéo no Rats:

nnlearn(rsquared=.10,iters=100000,hidden=2,direct,save=nnmodel)
#P1{123}

#P1

Respostas do Programa Rats:

The weights converged after 4 epochs

Mean Squared Error = 4.982045e-02
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Programacéo no Rats:

nnlearn(rsquared=.10,iters=100000,hidden=2,direct,save=nnmodel)
#P1{12}

#P1

Respostas do Programa Rats:

The weights converged after 4 epochs
Mean Squared Error = 4.590734e-02

Teste 3:
Programacéo no Rats:

nnlearn(rsquared=.10,iters=100000,hidden=2,direct,save=nnmodel)
#P1{1}

#P1

Respostas do Programa Rats:

The weights converged after 4 epochs
Mean Squared Error = 5.077289¢-02

Teste 4:
Programacéo no Rats:

nnlearn(rsquared=.10,iters=100000,hidden=1,direct,save=nnmodel)
#P1{123}

#P1

Respostas do Programa Rats:

The weights converged after 1 epochs

Mean Squared Error = 5.043480e-02

Teste 5:
Programacéo no Rats:

nnlearn(rsquared=.10,iters=100000,hidden=1,direct,save=nnmodel)

#P1{12}

#P1

Respostas dO Programa Rats: Formatado: Posicao:

The weights converged after 4 epochs / :0 Ifir”gf% centie, Em relagRo
Mean Squared Error = 5.194044e-02 K {Exduido; q
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Teste 6:
Programacéo no Rats:

nnlearn(rsquared=.10,iters=100000,hidden=1,direct,save=nnmodel)
#P1{1}

#P1

Respostas do Programa Rats:

The weights converged after 4 epochs
Mean Squared Error = 4.930441e-02

Teste 7:
Programacéo no Rats:

nnlearn(rsquared=.10,iters=100000,hidden=0,direct,save=nnmodel)
#P1{123}

#P1

Respostas do Programa Rats:

The weights converged after 6 epochs

Mean Squared Error = 4.357073e-02

Teste 8:
Programacéo no Rats:

nnlearn(rsquared=.10,iters=100000,hidden=0,direct,save=nnmodel)
#P1{12}

#P1

Respostas do Programa Rats:

The weights converged after 4 epochs
Mean Squared Error = 4.745938e-02

Teste 9:
Programacéo no Rats:

nnlearn(rsquared=.10,iters=100000,hidden=0,direct,save=nnmodel)

#P1{1} Formatado: Posigdo:

#P1 /| Horizontal: Centro, Em relagéo
// a: margem
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The weights converged after 6 epochs
Mean Squared Error = 4.034644e-02

Teste 10:
Programacéo no Rats:

nnlearn(rsquared=.10,iters=100000,hidden=3,direct,save=nnmodel)
#P1{123}

#P1

Respostas do Programa Rats:

The weights converged after 6 epochs

Mean Squared Error = 4.570960e-02

Teste 11:
Programacéo no Rats:

nnlearn(rsquared=.10,iters=100000,hidden=3,direct,save=nnmodel)
#P1{1 2}
#P1
Respostas do Programa Rats:
The weights converged after 6 epochs
Mean Squared Error = 5.234470e-02
Teste 12:
Programacéo no Rats:

nnlearn(rsquared=.10,iters=100000,hidden=3,direct,save=nnmodel)
#P1{1}

#P1

Respostas do Programa Rats:

The weights converged after 6 epochs

Mean Squared Error = 4.207405e-02

Tabela de Resumo com os Resultados de Cada Modelo

Parametros
Erro Minimo
Modelo Quadrado Numero de Epocas
1 Redes Neurais - 2 nds / 3 defasagens 4,98 4
2 Redes Neurais - 2 n6s / 2 defasagens 4,59 4
Formatado: Posicao:

. , '| Horizontal: Centro, Em relaga
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10

11

12

Iremos seguir o Manual do Rats, para determinar a escolha do modelo mais eficiente no
que para realizar as previsdes com Redes Neurais. Serdo preferidos agqueles modelos

que possuirem um menor numero de épocas de influencia dos n6s em combinacdo com

Redes Neurais - 1 n6 / 2 defasagens

Redes Neurais - 1 n6 / 1 defasagem

Redes Neurais - 0 n6s / 3 defasagens
Redes Neurais - 0 nés / 2 defasagens
Redes Neurais - 0 n6s / 1 defasagem
Redes Neurais - 3 nés / 3 defasagens
Redes Neurais - 3 n6s / 2 defasagens

Redes Neurais - 3 n6s / 1 defasagem

0 erro quadrado.

Logo o Modelo escolhido serd o Modelo com 0 nos e 2 defasagens.

Passo 3: Fase de Teste

Nesta fase sera utilizado o modelo que foi escolhido na fase anterior. O modelo

5,19

4,93

4,35

4,74

4,03

4,57

5,23

4,2

de Redes Neurais ira realizar uma serie de testes, e gerar um modelo que possa servir de

base para poder realizar as previsoes.

Programacéo no Rats:

clear nnfore2
do time =2006:7,2006:8
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nntest 2006:7 2006:8 nnmodel
#P1{12}
# nnfore2

set pl time time = nnfore2
end do

set pltemp = pl

Respostas do Programa Rats:

Forecast Analysis for P1
From 2006:01 to 2006:06
Mean Error

Mean Absolute Error
Root Mean Square Error
Mean Square Error
Theil's U

Mean Pct Error

Mean Abs Pct Error

Root Mean Square Pct Error
Theil's Relative U

0.09065687
0.09065687
0.09297631
0.008645
4.008878

0.086923
0.086923
0.088800
4.071406

Passo 4: Realizando a Previsdo Ex-Ante

Nesta ultima fase ¢ efetuada a previsdo

Programacéo no Rats:
clear nnfore2
do time =2006:7,2006:8

nntest 2006:7 2006:8 nnmodel

# P1temp{1l 2}

# nnfore2

set pltemp time time = nnfore2

end do
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print 2006:7 / p1 pltemp

Respostas do Programa Rats:

ENTRY NNFORE2
1983:07 0.948454022595
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No Brasil, ap6s a desregulamentacdo do segmento de distribuicdo de
combustiveis, iniciado na década de 90, e que vem se consolidando nos dias atuais,
houve um aumento efetivo na concorréncia no setor. Para poder sobreviver neste
ambiente de elevada concorréncia as empresas vem tendo que reinventar 0s seus

processos e melhorar as suas estratégias para, conseqlientemente, obter sucesso.
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A proposta diz respeito a utilizacdo de uma estratégia de compras de matérias
primas de maneira mais eficiente, que seria utilizando modelos estatisticos para auxiliar

aqueles processos de tomada de decisao.
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Buscando fornecer aos gestores de compras ferramentas que proporcionem uma
maior qualidade nas informacGes a serem utilizadas para tomar decisdo no momento das
compras de alcool anidro. Alem disso o trabalho também ira estudar as estratégias
utilizadas pelas distribuidoras de combustiveis para maximizar os seus lucros,
principalmente para tentar atender um segmento do mercado, que sdo 0s postos de
bandeira branca, que possuem caracteristicas particulares. Entender como séo
levantados os custos da Gasolina C, um dos principais produtos de vendas, e a estratégia

de formagé&o de pregos deste produto. Sabendo que os gestores de compras de alcool



irdo atuar junto ao mercado produtor de alcool, iremos fazer uma analise das principais
caracteristicas deste mercado antes de apresentarmos os modelos de previsao que serdo
utilizados em nosso trabalho. E importante frisar que iremos realizar uma analise de
como os modelos de previsédo influenciam o processo de tomada de deciséo de compras
de alcool anidro pelos gestores de compras das Distribuidoras de Combustiveis no

Brasil. No topico referente & Metodologia irdo ser apresentados
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as caracteristicas sobre os modelo de previsao propostos pelo nosso trabalho:
Modelo ARIMA, e 0 Modelo de Redes Neurais. Neste mesmo capitulo sera explicado

como serd feita
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simulacdo para que seja efetuadas as previsdes utilizando os modelos citados,
decisdes possam ser tomadas com as mesmas e possamos analisar os resultados de tais
posi¢Oes tomadas no mercado futuro de alcool. Ap6s concluidas as previsdes, sera feita
a analise de qual dos modelos proporcionou um melhor desempenho nas decisdes

tomadas, utilizando o indice de Sharpe.
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Este fato foi constatado no trabalho de PINTO & TULANE (2005), o qual
verificou que este segmento possui uma maior sensibilidade da demanda em relagéo aos
precos, ou seja, uma maior elasticidade-preco da demanda (Ver VASCONCELOS,
2000), do que os Postos que possuem marcas proprias.

E importante salientar que as empresas distribuidoras de combustiveis ao atuar
com diferentes estratégias nos diferentes segmentos estdo buscando maximizar os seus
lucros. Pois, de acordo com PORTER (1997), o objetivo de toda empresa é maximizar
os seus lucros. O mesmo autor acrescenta que existem duas maneiras obter vantagem
competitiva para poder alcancar o seu objetivo: custos baixos e diferenciagcdo. No
momento em que as empresas realizam contratos de marca com o0s postos de
combustiveis elas estdo buscando diferenciar os seus negocios, e poder fornecer
produtos e servicos diferenciados tentando incrementar lucratividade nos negécios.

Alem disso, a0 mesmo tempo, para poder atuar de maneira eficiente junto ao mercado



de bandeira branca as empresas procuram baixar 0s seus custos de producéo, alcancar a
vantagem competitiva e conseguir sucesso. Uma vez que este segmento possui uma

maior sensibilidade em relacdo aos precos do mercado.
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Tabela 4.1 — Producéo de Alcool etrél - Grandes Regides e Unidades
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4.1 - Evolucdo Histdrica da Teoria do Processo Decisorio:
As escolas de pensamento da administracdo evoluiram no sentido de dar énfase
ao processo de tomada de decisdo como sendo um procedimento estratégico dentro da

empresa e dar uma importancia significativa para os resultados da mesma, onde
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todos os funcionérios passam a ter importancia estratégica dentro da Cia, por

serem tomadores de decisao.
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escolas os trabalhadores possuem papeis secundarios, uma vez que a importancia é dada
aos processos, e ndo nas decisdes tomadas pelos trabalhadores.

Em detrimento a abordagem classica da administracdo surge a Abordagem
Humanistica cuja énfase é dada aos trabalhadores e ndo as tarefas como na abordagem
citada anteriormente. Esta escola é sustentada pela Teoria das Relagfes Humanas
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estudo da personalidade do trabalhador e papel do gerente na motivacdo e também os
incentivos do trabalho. Todos os temas sdo relacionados a constatacdo de formas de
obter melhores resultados através de um melhor desempenho do trabalhador. Foi com
esta teoria que surgiram temas como: motivacdo, lideranca, dinamica de grupo,
passando a constituir uma nova linguagem na teoria da administracao.

Apos o final da segunda guerra mundial, mais especificamente apds a década de

50, surge nos EUA a escola que é conhecida Neoclassica
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Assim observamos que de acordo com esta escola da administracdo os gestores

de compras das Companhia
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distribuidoras de combustiveis possuem um papel estratégico importante nas
empresas, pois eles tomam decisdes constantemente em busca de menores pregos de
alcool do que os concorrentes.

A Teoria Geral da Administracdo vem sofrendo mudancas desde o seu
surgimento ate os dias atuais. Varias sdo as escolas que defendem principios em prol do
desenvolvimento da empresa. A primeira escola surgida no inicio do século XX, que em

conjunto com outra escola formou a abordagem classica, foi a Administracdo Cientifica
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! A escola da Teoria das Relagdes Humanas também conhecida por escola Humanistica da
Administracdo, foi desenvolvida por Elton Mayo e colaboradores.



2 baseadas nos trabalhos de Taylor. Segundo este a énfase da administracio
devem ser as tarefas, e ndo nos funcionarios, ou seja a importancia era dada no como
fazer e ndo no quem fazer. A segunda escola que compds a abordagem classica

conhecida como Teoria Classica
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% que se propagou na Europa, foi liderada por Fayol, entre os quais afirmava que

0s interesses da empresa devem
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4 que ndo nega todos os principios desenvolvidos pela escola anterior, a
Classica, mas consegue mudar um pouco o foco. A Abordagem Neoclassica, como
ficou mais conhecida, da mais énfase aos resultados em vez de explorar as tarefas ou a
estrutura organizacional, pois acreditam que a existéncia das empresas esta voltada para
a obtencdo de resultados. Com um pragmatismo pela busca de resultados palpaveis e

concretos. E nesta escola que se desenvolve a Teoria da Administragdo por Objetivos
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alcancar melhores resultados. Esta escola busca novas solugdes democraticas nas
empresas como forma de obtencdo de sucesso no mercado. Pois tais solugdes,
conhecidas como solugdes flexiveis ajudam no processo de eficiéncia das empresas. E

neste contexto que surge a Teoria do Processo Decisorio

2 Desenvolvida nos EUA, seus principais autores foram: Frederick Winslow Taylor (1856-1915), Henry
Lawrence Gantt (1861-1919), Frank Gilbreth (1868-1924), H. Emerson (1853-1931). Henry Ford (1863-
1947) costuma ser inserido entre eles pela aplicacdo destes principios em seus negécios.

¥ Desenvolvida na Europa, seu principal autor foi Henry Fayol (1841-1925), James D. Mooney, Lyndall
F. Urwick (1891-1979) Luter Gullick entre outros.

* Os autores Neoclassicos ndo formam uma escola propriamente definida, mas um movimento
heterogéneo que recebe varias denominacdes, pois ndo apresentam pontos de vista divergentes. Seus
principais autores sdo: Peter Drucker, W. Newman, R. Davis, H. Koontz, G. Terry, C. O’Donnell, e
outros.

> Esta escola surge no Brasil com a divulgacao do livro de C. Bernard: As Funcdes do Executivo, Sdo
Paulo, Atlas, 1971.
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® em que os funcionarios interagem com 0s seus respectivos gerentes para

alcancar os objetivos tracados.

A partir da década de 1950 surge nos Estados Unidos uma nova abordagem
sobre a Teoria da Administracdo, conhecida como Abordagem Comportamental da
Administracdo. A mesma tem vem a reafirmar varios temas que foram levantados pela

Teoria das Relagbes Humanas
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apresenta-se como uma teoria que tenta explicar como a empresa pode ser
apresentada como um conjunto de tomada de decisfes, acrescentando que ndo € sé o
administrador que toma as decisdes numa empresa, mas todos os funcionarios
envolvidos neste processo. Em que todos os funcionarios podem tomar uma decisao,
desde que fundamentadas num raciocinio ldgico, e direcionada para alcangar 0s
objetivos da empresa.

E na abordagem da administracdo comportamental, que o nosso trabalho
encontra fundamento para propor a utilizagédo de um modelo de serie temporal para que
0s gestores de compras de &lcool das distribuidoras de combustiveis obtenham
informacdes para que seja tomadas decisdes eficientes. Uma vez que na atualidade uma
parcela significativa das empresas adota esta abordagem. Considerando-se como um
conglomerado de tomadas de decisdes, logo cada decisdo deve ser tomada partindo do
pressuposto racional para alcancar os objetivos da empresa. Nao sendo diferente para os
gestores de compras de alcool anidro, que tomam decisdes que afetam os resultados da
empresa. Logo, estas decisdes, de acordo com a abordagem comportamental, devem ser
tomadas sob fundamentos légicos em prol dos objetivos das empresas. A utiliza¢do de
modelos de Series temporais encontra-se como um pressuposto racional para
fundamentar as tomadas de decisio dos gestores de compras de alcool. E importante

frisar que sem este tipo de administracdo nas empresas, onde existe uma gama de

® peter Drucker é considerado o pai da administracdo por objetivos, com a publicagdo do livro Pratica da
Administracdo de Empresas



liberdade para o tomador de decises ficaria dificil realizar uma proposta desta natureza,
a utilizacdo de modelos de series temporais.
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Gasolina Comum

1) COMPOSICAO DO CUSTO DA GASOLINA "A" DESDE O PRODUTOR

A. PRECO DE REALIZACAD A=D-B-C

B. CONTRIBUICAO DE INTERVENCAO
NO DOMINIO ECONOMICO - CTDE (1)

C. PIS/PASEP E COFINS (2) C=(D+E) * (PIS% + COFINS%)

D. PRECO DE FATURAMENTOQ SEM ICMS (3) -

E.ICMS PRODUTOR (4) [(D/(1-ICMS%))] - D

F. BASE DE CALCULO DO ICMS CHEIO (5)  [F=DJ[(1 - ICMS%) * (1 + MVA%)]

(F *ICMS%) - E

E
F
G. SUBSTITUICAO TRIBUTARIA ICMS G
H

H. FATURAMENTO PRODUTOR D+E+G

2) COMPOSICAO DO PRECO DO ALCOOL ANIDRO

. PRECO DO ALCOOL ANIDRO (3)

J. FRETE DE COLETA (3)

K. FATURAMENTO DO ALCCOL ANIDRO ~ K=I+]

3)COMPOSICAO DO CUSTO DA GASOLINA "C" A PARTIR DA DISTRIBUIDORA

[ FRETE DE GASOLINA "A" ATE A BASE DE
DISTRIBUICAO (3)

M. PRECO DE AQUISICAO DA |
DISTRIBUIDORA M=[(H+1)*075]+ (K *025)
(MIX) (6) |

N. MARGEM DA DISTRIBUIDORA (3)

0. FRETE DA BASE DE DISTRIBUICAOQ ATE G

POSTO REVENDEDOR (3)
P CPMF DA DISTRIBUICAO P = (M +N+0) * CPMF%
EQ. PRECO DE FATURAMENTO DA i B
T 0= _|_ _|_ L
DISTRIBUIDORA QQ MFN=0=P
fonte: Agencia Nacional do Petréleo
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Para poder realizar o calculo dos retornos iremos seguir o que foi proposto no

trabalho de MATTOS (2000), que realizou este procedimento para calcular o retorno de

posi¢Oes assumidas em mercados futuros agropecuarios. Sendo que para cada tipo de

posi¢do tomada havera uma formula de prego.

a-) posicdo comprada: esta posi¢ao é assumida quando o preco previsto € maior

do que o preco do contrato futuro. Logo segue abaixo o calculo do retorno:



J
Rc] = In(P;Ij
P

onde: Rc, é ataxa de retorno da posicdo tomada no mercado agropecuario

(11)

P’ é o preco de ajuste do mercado futuro J no ultimo dia do més t

P, é o preco de ajuste do mercado futuro J no ultimo dia do més t-1

a-) posicdo vendida: esta posicdo é assumida quando o preco previsto é

menor do que o pre¢o do contrato futuro. Logo segue abaixo o calculo do retorno:

(12)
onde: Ry, é ataxa de retorno da posicéo tomada no mercado agropecuario
P’ é o prego de ajuste do mercado futuro J no ultimo dia do més t

P.’, é o preco de ajuste do mercado futuro J no ultimo dia do més t-1

Segundo MATTOS (2000) o prego de ajuste diz respeito a diferenca entre o
preco real e a posicdo do contrato. Alem disso é importante salientar que o retorno
considerado no Indice de Sharpe ser4 a média de todos os retornos assumidos por cada
modelo de previsdo, ARIMA ou de Redes Neurais. O melhor modelo de previséo sera
aquele que apresentar um maior Indice de Sharpe, pois significard que o gestor

conseguiu proporcionar um melhor retorno dado o risco das posi¢des assumidas.
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