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RESUMO

O presente estudo propde um modelo de projecdo de precos de curto-prazo
para os polietilenos no mercado petroquimico brasileiro. O modelo foi desenvolvido
através de testes com o uso das técnicas de regressao multipla e de redes neurais
artificiais (RNA) como instrumentos de previsdo, comparando-se os resultados das
mesmas. A selecdo das varidveis com capacidade explicativa deu-se através de
revisdo de literatura, opinido de experts e regressdo mdultipla. Ficou evidenciada a
existéncia de correlacbes satisfatérias com as variaveis: preco do petréleo, preco
das matérias-primas nafta e eteno no mercado domeéstico e precos dos polietilenos
no mercado internacional. A base de dados consiste em indicadores mensais
relativos ao periodo de margco de 2002 a dezembro de 2005, sendo que a afericdo
dos resultados foi realizada para o periodo de janeiro a junho de 2006. Os
resultados obtidos pela aplicacdo da técnica de RNA mostraram um incremento na
precisao frente a regresséo. O erro relativo médio na afericdo com o uso de RNA se
situou na faixa de 2,9 a 13,4%, para previsdo 6 meses a frente, o que sugere a
adocdo da mesma na implementacéo futura do modelo construido.

Palavras-chave: modelo, projecéo, precos, polietilenos, petroquimica, redes neurais.



ABSTRACT

This study proposes a model for forecasting short-term polyethylene prices in
the Brazilian petrochemical market. The model was developed by means of tests
using multiple regression techniques and Neural Networks as forecasting
instruments, and compared their results. The variables with explanatory capacity
were selected by reviewing literature, the opinion of experts, and multiple regression.
Satisfactory correlations were found to be existent in the following variables: price of
petroleum, price of the raw materials naphtha and ethylene in the domestic market,
and polyethylene prices in the international market. The database consists of monthly
indicators related to the period of March 2002 to December 2005 and the measuring
of the results was carried out from January to June of 2006. The results obtained by
applying the Neural Networks technique saw an increase in the precision in
comparison with the regression. The average relative error in the measurement when
using Neural Networks fell in the range of 2.9 to 13.4% for a forecast of 6 months
ahead, which suggests that this should be adopted in the future implementation of
the model built.

Key Words: model, forecast, prices, polyethylenes, petrochemical, neural networks
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1 APRESENTACAO

A industria petroguimica se caracteriza tanto pelo alto valor dos capitais
investidos quanto por produzir commodities. O mercado € regido por balancos
regionais entre oferta e demanda, o que favorece a ocorréncia de ciclos
petroguimicos em escala mundial. Os elementos decisivos que regem os precos de
commodities na cadeia petroquimica, de acordo com Intellichem (2002), sdo as
matérias-primas, os indices de conversao de custos e as margens, sendo estas as

gue suportam os investimentos.

Nos ultimos anos, também em propor¢des mundiais, o setor vem enfrentando
grandes transformacdes estruturais. Os ciclos, que retratam as oscilacbes de
rentabilidade do negdécio, mudam ao longo do tempo, devido a competicdo cada vez
mais acirrada na industria quimica (SRI CONSULTING, 2000). A frequéncia de cada
nova ocorréncia interfere, por exemplo, no ritmo de desenvolvimento tecnolégico dos
produtos, definindo que o prazo de instalagcdo de nova capacidade produtiva seja
maior ou menor. As flutuacbes de margens e precos sao maiores conforme a
evolucdo das escalas produtivas, que tendem a aumentar, gerando rapidamente

novas ofertas de produto, e intensificando a volatilidade do mercado.

O conhecimento da légica da indUstria petroquimica, no que diz respeito a sua
estrutura, bem como o acompanhamento das tendéncias de mercado e tecnologia,
sdo fundamentais para a tomada de decisdo empresarial neste setor. Um dos
principais instrumentos utilizados na avaliagdo de um negdécio petroquimico é a
projecdo de margens e precos, que refletem de forma quantitativa as flutuacdes e

direcionamentos do mercado em uma determinada regiao.

Com base em informacBes de mercado e cenarios macroecondmicos, as
principais consultorias internacionais do setor projetam precos de produtos
petroguimicos em regiées que dominam este mercado. Tais projecdes sao utilizadas

por diversas organizacdes no seu planejamento. Os consultores do CMAI —
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Chemical Market Associates®, entre outros, desenvolveram e implementaram
modelos de previsdo de precos e margens para diversos produtos petroquimicos

especificos para os mercados dos Estados Unidos, Europa Ocidental e Asia.

No Brasil, o mercado petroquimico é aberto, ou seja, sofre constante
concorréncia do produto importado, como também exporta seus produtos para
diversos paises. Com isso, tem na cotacdo internacional um dos grandes
balizadores dos precos praticados no mercado domeéstico. No entanto, sabe-se que
fatores internos também afetam diretamente as relacbes de precos e margens
obtidas pela petroquimica brasileira, como por exemplo, o aumento vertical da
capacidade produtiva de determinado produto e as constantes flutuacdes de
mercado. Isto porque a indUstria petroquimica brasileira é de grande porte, com
escala competitiva. O Brasil tem participacdo relativamente alta no comércio
internacional de produtos petroquimicos, com 4,4% do comércio internacional de
resinas termoplasticas, incluindo os polietilenos (CMAI, 2005; MAXIQUIM, 2005). O
tamanho e o potencial de crescimento do mercado interno sdo da mesma forma
volumosos, o que faz com que o0s pre¢cos ndo sejam regidos somente pelo mercado

externo, mas sofram também interferéncia de fatores regionais.

Neste sentido, os precos de grande parte dos produtos petroquimicos no
Brasil, seguem a sua propria tendéncia, influenciados pelo mercado mundial, mas
também com forte interferéncia de fatores internos, relacionados basicamente com
aspectos de mercado e oferta local desses produtos. E o caso especifico dos
polietilenos, cujos precos sofreram forte impacto com a entrada de um novo player
no mercado. A Rio Polimeros partiu sua unidade de polietiienos em dezembro de
2005, com uma capacidade produtiva de 540 mil toneladas por ano.

Segundo Makridakis, et al. (1983), projecdo € uma importante ferramenta de
apoio para a eficacia e eficiéncia de um planejamento na administracdo e gestédo de
uma organizacdo. A projecdo de precos de commodities € de interesse da maior
parte das areas do negécio — comercial, financas, planejamento de producdo e
gestdo. Na industria petroquimica brasileira, bem como na de transformacéo de

plastico, consumidora de polietilenos, existe uma caréncia acentuada em previsao

' O CMAI — Chemical Market Associates é uma consultoria americana, com sede em Houston,
especializada no mercado petroquimico internacional.
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de precos para produtos petroquimicos, ferramenta importante para todos os elos da
cadeia produtiva. De acordo com Intellichem (2002), os precos de produtos
petroguimicos projetados para um horizonte de um ano, sdo informacdes
fundamentais para o desenvolvimento e execucao do planejamento estratégico das
empresas, por subsidiar de forma decisiva os processos de tomada de decisdo
relacionados a gestdo do negdcio; nas areas financeira e contabil servem para
previsdo do fluxo de caixa e de capital investido; enquanto que a area comercial
utiliza previsdo de pregos para negociagdo com clientes e definicdo de estratégia de

compra.

A questdo de pesquisa pertinente a esta dissertacdo é qual o modelo
apropriado para as projecbes de precos de produtos petroquimicos no Brasil. O
interesse deste trabalho est4 no desenvolvimento de um modelo viavel e eficiente
para projecdes de precos de curto-prazo® para polietilenos no mercado brasileiro.
Adaptando-se para o setor petroquimico o conceito de Makridakis, et al. (1983) de
horizonte de tempo em proje¢cdes, considera-se neste caso como curto —prazo o
periodo de 1 més a 2 anos. Com base na analise dos dados histéricos de precos
mensais disponiveis e suas correlagbes com outras variaveis, serdo avaliadas as
técnicas de previsdo para a construcdo de um modelo de projecdo de precos no

mercado petroquimico brasileiro.

O modelo desenvolvido podera vir a ser posteriormente adaptado e aplicado
para a projecdo de precos de outros produtos petroquimicos, tendo em vista que a
l6gica do negocio € a mesma, conforme descrito anteriormente. Os precos
projetados poderdo servir como uma importante ferramenta de analise no
planejamento e tomada de decisdo em negdécios de organizacbes relacionadas
direta ou indiretamente com o setor petroquimico. E um trabalho inédito tendo em
vista que nao existe atualmente no Brasil, pelo hosso conhecimento, um modelo de
projecdo de precos de produtos petroquimicos implementado, o que reforca a
caréncia do setor por este tipo de informacao, agregando valor aos negocios.

2 Segundo MAKRIDAKIS, et al. (1983), as projecBes podem ser classificadas em termos de horizonte
de tempo em Curto-prazo (1 — 3 meses), Médio-prazo (3 meses — 2 anos) e Longo-prazo (mais de 2
anos)
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2 OBJETIVOS DO TRABALHO

O trabalho visa desenvolver e validar um modelo de projecéo para 0s precos
de polietilenos no Brasil, a fim de implementar um mecanismo de monitoramento
permanente de precos previstos para o futuro. A expectativa é de que o modelo
validado para os polietilenos possa vir a ser futuramente adaptado para aplicacéo
nas projecbes de precos de outros produtos petroquimicos, com agilidade e

confiabilidade, a partir de recursos disponiveis e de novos indicadores que surjam.

2.1 OBJETIVO PRINCIPAL

e Desenvolver e validar um modelo de projecdo no curto-prazo para 0S
precos de polietilenos no Brasil. O modelo a ser construido devera
apresentar erros médios relativos pequenos (consistentes com as
necessidades do mercado) para a previsdo de precos mensais desses

produtos.

2.2 OBJETIVOS SECUNDARIOS

e Avaliar comparativamente o0s resultados obtidos pela aplicagdo dos

métodos matematicos de Regressao Multipla e Redes Neurais Atrtificiais
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e (RNA), e indicar o mais apropriado para a previsdo de curto-prazo dos
precos dos polietilenos no Brasil.

e Viabilizar a implementacdo da projecao de precos de polietilenos no curto-
prazo, para um periodo minimo de 6 meses, a fim de apoiar as
organizagOes relacionadas com o setor petroquimico nas suas atividades

de planejamento.

e Oferecer suporte a utilizacdo do modelo desenvolvido como instrumento
de previsdo para outros produtos petroquimicos, com objetivo de
implementar futuramente um modelo integrado de projecéo de precos para

o grupo de resinas termoplasticas, no qual se incluem os polietilenos.
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3 ESTRUTURACAO DA INDUSTRIA PETROQUIMICA NO MUNDO

Este capitulo faz uma abordagem acerca do negdcio petroquimico mundial.
Sao identificados os principais aspectos inerentes ao mercado e sua relagdo com a
rentabilidade dos negdcios, assim como as mudancas estruturais que vém afetando
mais recentemente esta industria. Objetiva-se contextualizar a légica de precificacéo
de produtos petroquimicos, cujo entendimento é essencial para a previsdo de

precos, foco deste trabalho.

3.1 A LOGICA DO MERCADO PETROQUIMICO

A industria petroquimica tem no petréleo e no gas natural suas principais
fontes de matéria-prima, sendo que ambos sdo também importantes fontes
energéticas no mundo. Na cadeia de producao de polimeros, a matéria-prima pode
ser a nafta, oriunda do petréleo, ou o etano, que € produzido a partir do gas natural.
Isto demonstra que esta industria é extremamente dependente dos direcionamentos
da matriz energética, que vem sofrendo grandes mudancgas nos ultimos tempos. O
cenario para o longo-prazo é de escassez, segundo analise da consultoria

internacional Purvin e Gertz (2001), especializada no setor de gas e energia.

A andlise do fator matéria-prima é essencial para entender o negécio
petroguimico, tendo em vista esta industria produzir basicamente produtos ditos
“commodities”, ou seja, cujas margens e precos sao fortemente influenciados pelo

custo de producdo. Neste caso, pode-se dizer que o valor do produto € implicito

mesmo quando estes ndo estdo sendo comercializados, ja que o custo da matéria-
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prima tem uma participacdo importante como balizadora dos precos, apesar do fator

mercado também ser determinante.

A composicdo de pregcos na industria petroquimica mundial sofre maior ou
menor influéncia do mercado dependendo da posicdo do produto na cadeia
produtiva. Quanto mais distante o produto estd do mercado final, menor € a
interferéncia do mercado na formacdo do seu preco. Na cadeia produtiva de
polimeros, por exemplo, 0s precos das matérias-primas como a nafta, etano, eteno e
propeno, sdo determinados em contratos, através da aplicacdo de férmulas flexiveis
acordadas entra as partes envolvidas. Os fatores determinantes nestes casos sao:
custos de producédo, de transporte, spread de precos, prémio, preco minimo, entre

outros.

No caso dos polimeros, os pre¢os praticados sao considerados de mercado
oligopolista, onde além dos fatores citados, influenciam aspectos relacionados com o
balanco entre a oferta e demanda da industria. De acordo com Nunes (1998), sendo
o nivel minimo de precos determinado pelo valor dos insumos, o ajuste das margens
e consequentemente de precos, é feito numa condicdo de mercado que se aproxime
do conceito de “mercado perfeito”, pelo estado de equilibrio entre oferta e demanda.
Este equilibrio é fortemente condicionado pela diferenca de custos entre lideres e
laggards, que determina, para cada nivel de precos, quantos produtores

permanecem no mercado.

O preco também depende do grau de comercializacdo externa. Produtos
como os polimeros e suas matérias-primas sao tradebles, e dependendo da regido
sdo mais ou menos comercializados no mercado exterior. Os paises asiaticos,
especialmente a China, sdo atualmente grandes consumidores de polimeros, devido
ao forte crescimento na producao de bens finais para suprir o mercado domestico e
as exportacdes globais (CMAI, 2006). Com isso nos ultimos anos o mercado asiatico
passou a ser importante referéncia na formagéo de precgos internacionais, além das

regides tradicionais como os Estados Unidos e paises europeus.

Um dos aspectos mais importantes para o entendimento da l6gica da industria
petroquimica mundial sdo os ciclos de rentabilidade, flutuacbes que ocorrem

sistematicamente ao longo do tempo, podendo variar em termos de periodo de
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duracéo e intensidade. De acordo com Kupfer (2004), as caracteristicas inerentes a

indUstria petroquimica que determinam a sua ciclicidade séo:

e Volatilidade dos precos do petrdleo e derivados e da paridade das taxas

de cambio;

e Flutuacdo das taxas de crescimento da demanda mundial (alta

elasticidade-renda do plastico);

e Descontinuidades do ajustamento entre oferta e demanda de longo-prazo.

A figura 1 a seguir mostra um esquema da légica de um ciclo de rentabilidade
na industria petroquimica. Segundo o citado autor, os ciclos de ajustamento de
capacidade produtiva implicam na eliminacdo de capacidade, mas raramente na
eliminacdo de empresas. “As empresas sado levadas ao reforco das fontes de
competitividade baseadas em escala e integracao, visando o melhor posicionamento
durante a retomada, e o reposicionamento estratégico do portfélio de produtos, via
diversificacao fora da petroquimica” (KUPFER, 2004).

excesso de consolidagdo e
demanda - desinvestimento

recuperagao @ redugdo de

de margens margens

investimento b reducdo do
grau de
utilizagdo
excesso de
capacidade

Figura 1: A légica de um ciclo de rentabilidade na industria petroquimica mundial
Fonte: David Kupfer, 2004.
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Desta forma, o aprendizado da industria com relacdo ao impacto dos ciclos
em seus negoécios tem como consequéncia mudancas estruturais significativas,
como as que vém ocorrendo nos ultimos anos, podendo-se citar a integracao,
consolidacdo e internacionalizacdo da industria e diversificagdo de produtos
(HUNTSMAN, 2006). Estes movimentos acabam por afetar a dinamica do negocio,
mudando constantemente o tracado dos ciclos. Estas transformacdes influenciam
diretamente a expectativa de rentabilidade dos negdcios. Sendo assim, acompanhar
as tendéncias estruturais e de mercado, é tdo importante quanto a definicdo do

cenario macroecondmico para a previsao de margens e precos no longo prazo.

3.2 TRANSFORMACOES ESTRUTURAIS DA INDUSTRIA PETROQUIMICA
INTERNACIONAL

Um dos fatores importantes que influenciam o negécio petroquimico e que
vem sofrendo fortes transformacgdes é o preco do petroleo. Desde a intervencéo dos
Estados Unidos no Iraque, ocorrida em 2004, a cotacdo do petréleo tipo Brent®
ultrapassou os US$ 40 por barril e ndo baixou mais deste patamar. De acordo com
Borges (2004), a escalada, chegando a niveis superiores a US$ 70 por barril, com
constantes flutuacdes, vem gerando incertezas na economia mundial nesses ultimos
dois anos. Precos excessivamente altos do petroleo limitam a competitividade de
determinadas industrias, redirecionam investimentos e colaboram com a inflago.
Fatores sazonais e ciclicos, como o rigor do inverno no hemisfério norte, contribuem

por sua vez a um aumento na volatilidade de precos.

No caso da induastria petroquimica, a elevacdo na cotacdo do petréleo

coincidiu com o pico de rentabilidade do setor em todo o0 mundo, que teve inicio em

% O petréleo Brent é referente a cotacao spot do petréleo na Europa Ocidental.
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2004. Sendo assim, apesar do alto custo de producdo dos produtos oriundos do
petréleo, as margens se mantiveram elevadas no periodo 2004 - 2005, propiciando
uma excelente rentabilidade para o negdécio. Entretanto, vale salientar que o cenario
relativo aos precos do petréleo é nebuloso, devendo permanecer acima dos US$ 50
por barril nos proximos anos, conforme estimativas do EIA — Energy Information
Administration®, realizada em dezembro de 2005. Neste caso, as margens da
industria petroquimica serdo seriamente afetadas no ciclo de baixa previsto para

2009, segundo a consultoria americana CMAI (2006).

O preco do petroleo tem uma forte influéncia sobre a cotacdo da nafta
petroquimica, apesar de ndo ser este o Unico fator determinante, ja que a nafta é
matéria-prima alternativa para uso no “pool” de gasolina nos Estados Unidos. A
relacdo entre o preco da nafta ARA (Antuérpia - Rotterdan - Amsterdan) e o preco
petréleo Brent historicamente se manteve proximo de 10 vezes, considerando-se o
preco da nafta ARA em dodlares por tonelada sobre o preco do petréleo Brent em

dolares por barril.

Conforme pode ser visto no gréafico a seguir, recentemente, com a expressiva
elevacdo da cotacdo do petroleo, esta relacdo de precos vem apresentando
tendéncia de queda, se situando entre 8 e 9 vezes. Isto sugere que a mudanca de
patamar de preco ndo esta sendo totalmente absorvida pelo preco da nafta, o que
ndo descarta a predominancia de aderéncia na relacdo de precos. O cenario de alta
volatilidade no preco do petréleo continuara impactando o mercado petroquimico no
médio-prazo (CMAI, 2006).

* O Energy Information Administration — EIA é a entidade governamental americana responsavel pelo
monitoramento e disponibilizagdo de informagfes relativas a energia nos Estados Unidos e no
mundo.
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Gréfico 1: Relacao de precos histdricos de nafta ARA e o petréleo Brent
Fonte: EIA — Energy Information Administration — US Government

As regras de oferta versus demanda nao explicam por si s6 as altas cotacfes
gue o petrdleo registra ja ha algum tempo. De acordo com Blanco (2004), além da
economia de mercado, neste caso deve-se considerar também a interferéncia da
OPEP (Organizacdo dos Paises Exportadores de Petréleo). As fortes oscilacdes
preocupam inclusive a quem se dedica a exploracéo e producéo, e acabam por inibir
novos investimentos no negocio. Além disso, a tendéncia de aumento nos precos de
energia leva consumidores a buscarem abastecimento energético em outras fontes,

potencializando uma reducéo da demanda por petréleo no longo-prazo.

De acordo com o CMAI (2006), com um cenario de longo-prazo para 0s
precos de matérias-primas acima do histérico, a diferenca de competitividade das
regides sera fator decisivo para os novos investimentos da inddstria petroquimica.
Com um baixo custo de matéria-prima, o Oriente Médio tera forte incremento de
capacidade instalada no periodo de 2006 a 2009, principalmente em poliolefinas. A
maioria dos projetos anunciados esta enfrentando dificuldades na sua execucdo,

devido ao redirecionamento dos investimentos para exploracdo de petréleo com
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maior perspectiva de retorno. Sendo assim, a capacidade limitada de matéria-prima
deve continuar afetando a industria petroquimica no curto-prazo — cenario para
2006-2007.

A tendéncia de longo-prazo é de direcionamento da superoferta para outras
regibes, suprindo novas demandas, como a da india. A nova oferta se consolidara
no ciclo de baixa, reduzindo ainda mais as margens da industria mundial neste
periodo. O grafico 2 apresenta o ciclo de rentabilidade da industria petroquimica nos
Estados Unidos, histérico, e projetado, até 2010. O cenario internacional € 0 mesmo,

tendo em vista a globalizacdo do mercado.
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Gréfico 2: Ciclo de rentabilidade da indUstria petroquimica nos Estados Unidos
Fonte: CMAI, 2003.

A vantagem competitiva do Oriente Médio sera maior quanto maior for o prego
das matérias-primas, tendo em vista que outras regides, como os Estados Unidos,
por exemplo, dependem de matéria-prima cara, no caso o0 gas natural. Isto devera
alterar o comércio internacional. Os Estados Unidos tenderdo a aumentar cada vez
mais as suas importagdes. O Oriente Médio serd o maior exportador, em especial

para atender a demanda na Asia, enquanto que a Europa deve se manter com foco
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nas trocas comerciais dentro da propria regido. Estas mudancas interferem
diretamente na relacdo de precos internacionais. O grafico 3 mostra a capacidade
adicional anunciada de polietilenos no mundo, onde se verifica que a regidao do

Oriente Médio concentra a maior parte dos projetos.
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Grafico 3: Capacidade adicional anunciada de polietilenos no mundo
Fonte: CMAI, 2003; adaptado por MaxiQuim Assessoria de Mercado

E importante ressaltar que mudancas estruturais, como a concentracédo do
mercado com a reducdo do numero de players devido a fusGes e aquisi¢cdes, o
aumento tanto no fluxo de capitais quanto na escala de producdo, e a crescente
integragcdo da economia global, intensificam cada vez mais as trocas comerciais
mundiais (CMAI, 2006). Isto leva a aproximagdo oS precos praticados entre as
regides, muito embora as trocas comerciais em alguns casos ainda sejam mais
intensas entre regides proximas, como ocorre entre o Brasil e Argentina, e 0 México

e Estados Unidos.

O grau de internacionalizacdo de uma regido depende principalmente da
proximidade com os grandes mercados e paises exportadores. Na América Latina,
por exemplo, 0 México é o pais que tem o maior grau de abertura, devido a sua
proximidade com a costa do golfo. Isto faz com que os precos praticados no

mercado mexicano sejam baixos, comparativamente a outros paises da regido.
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No entanto, além da localizacdo, outros aspectos interferem na determinacao
dos precos: o tamanho do mercado, a capacidade instalada, a taxa cambial, tarifas
de protecdo, entre outros. Ainda no caso do México, o tamanho do mercado e a
oferta insuficiente de petroquimicos favorecem as importacdes em grandes volumes

e com precos competitivos.

Sendo assim, mesmo com a globalizacdo do mercado, varios fatores internos
também influenciam na formacédo de precos regionais, muito embora as tendéncias
estruturais e o ciclo econbmico mundial afetem o negoécio petroquimico de forma
global. No préximo capitulo serdo analisados os aspectos intrinsecos da industria

petroquimica brasileira e sua relacdo com o mercado internacional.



4 CONFIGURACAO DA INDUSTRIA PETROQUIMICA E DO SETOR DE
PLASTICO NO BRASIL

Do ponto de vista estrutural, a industria petroquimica brasileira se assemelha
a induastria petroquimica mundial, possuindo, no entanto, particularidades de
mercado que devem ser observadas para o perfeito entendimento da logica de
formacao de precos neste segmento. No que se refere ao mercado brasileiro, este
capitulo apresenta inicialmente o0s principais aspectos relativos a recente
reestruturacao ocorrida no setor, que o tornou competitivo no mercado internacional.
Em seguida é feita uma analise do mercado de resinas termoplasticas, sob a otica
de relacdo entre produtores e consumidores, a industria de transformacdo de

plasticos.

4.1 CARACTERISTICAS ESTRUTURAIS DA PETROQUIMICA BRASILEIRA

A industria petroquimica brasileira foi essencialmente estruturada tendo a
nafta como matéria-prima. Somente no final de 2005 entrou em operacgao a primeira
unidade no Brasil cuja producdo de eteno € baseada no uso do gas natural, a Rio
Polimeros, no Rio de Janeiro. Outro projeto semelhante € o de ampliacdo de
capacidade produtiva da Petroquimica Unido — PQU, em S&o Paulo, com inicio de

operacao previsto para 2008.

As centrais de matéria-prima que atualmente utilizam nafta para
cragueamento sdo a Braskem, na Bahia, a PQU, em Sao Paulo e a Companhia
Petroquimica do Sul - Copesul, no Rio Grande do Sul. Estas empresas tém como
principal matéria-prima a nafta oriunda da Petrobras ou importada. Produzem eteno
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(produto principal), propeno, e aromaticos, como benzeno, tolueno, xilenos, e
gasolina. J4 a Rio Polimeros consome o0 gas natural e produz etano e propano, que
sdo matérias-primas para o eteno e propeno, sendo que a maior parte produzida é
eteno. A grande diferenca é que neste caso ndo sdo produzidos os aromaticos,

gasolina, etc.

A cadeia petroquimica é dividida em empresas de 12, 22 e 32 geracoes. Esta
classificagdo é empregada no Brasil para facilitar o entendimento das relacbes e
diferencas entre empresas de um mesmo setor, que destinam seus produtos para
um mesmo mercado final, o de produtos plasticos transformados. As empresas de 1°
geracdo sao as centrais petroquimicas ja citadas, que produzem a matéria-prima
para as empresas de 2° geracdo. Estas produzem, entre outros produtos, as resinas
termoplasticas, que sdo a principal matéria-prima das empresas de 3° geracao,
também chamadas de industria de transformacédo de plastico. Estas empresas nao
sdo classificadas como industria de petroquimica, mas estdo inseridas na mesma
cadeia produtiva. A figura 2 apresenta um esquema que ilustra a relacdo entre os
elos da cadeia petroquimica no Brasil.

PETROBRAS
(Nafta / Gas)

Petroquimicos Basicos ~ Resinas Termoplasticas Industria de Plasticos Mercado Consumidor
(12 Geragdo) (22 Geragao) (32 Geragdo) Bens de Consumo
Eteno PE’s; EVA, PS; PP; PVC; Embalagens;
Propeno PET; ABS; SAN; Pecas Técnicas;...

Figura 2: A Cadeia produtiva da industria petroquimica brasileira, da matéria-prima até o
mercado consumidor.
Fonte: MaxiQuim Assessoria de Mercado, 2005.
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Com relacdo a matéria-prima, o Brasil possui um déficit estrutural de nafta
para a industria petroquimica. No entanto, as centrais petroquimicas importam nafta
nao sO por questdes de falta de disponibilidade no mercado interno, mas também
por oportunidade de negdécio (preco e qualidade), tendo em vista que a nafta
brasileira tem tipicamente uma baixa parafinicidade (rendimento muito baixo em
eteno), ndo sendo com isso a melhor opgcdo para processamento. Sendo assim, a
petroquimica brasileira insere-se no contexto internacional desde a matéria-prima,
no caso a nafta, cujas importacdes representaram cerca de 43% do volume
consumido no Brasil em 2005 (MAXIQUIM, 2006).

Outro aspecto a ser ressaltado é a integracao produtiva, uma das principais
caracteristicas de padrdo competitivo da industria petroquimica. No Brasil, o
processo de integracao entre empresas de 12 e 22 geracdes, teve inicio no pélo da
Bahia. A partir da reestruturacdo da Braskem, que se originou da compra da Copene
em 2003, antiga central petroguimica da regido, houve a integracdo da producéo de
insumos basicos com o0s seus derivados, entre eles as resinas termoplasticas. No
Pélo Petroquimico do Sul, a integracdo € parcial, jA que a Copesul, tem como
acionistas majoritarios a Braskem e Ipiranga, que s&do 0s principais produtores de
resinas na regidao. A Rio Polimeros, diferente das demais, ja nasceu totalmente
integrada até a producdo dos polietilenos, enquanto que a PQU ainda ndo passou

por um processo semelhante.

Muito embora o processo de integracdo basico-polimero esteja de uma forma
geral, em fase adiantada no Brasil, os demais elos da cadeia estdo totalmente
dissociados. A integracdo upstream, ou seja, com o refino de petréleo, € uma das
ultimas tendéncias no mercado mundial. No Brasil, apesar da intencdo da Petrobras
de participar mais efetivamente do negocio petroquimico, ndo existe ainda um

modelo de negdcio baseado na integracao refino — petroquimica.

Do ponto de vista de integracdo downstream, isto é, entre a industria
petroguimica e de transformacdo de plastico, as diferencas estruturais ainda
representam um grande entrave para a sua integracdo. O negocio de transformacao
de plastico no Brasil € caracterizado pela baixa escala de producéo, defasagem
tecnologica, utilizacdo intensa de mao-de-obra e pelo baixo grau de
internacionalizacdo. Segundo Kupfer (2004), a industria de transformacdo de
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plasticos no Brasil modernizou-se apenas parcialmente, mas ao mesmo tempo
aprofundou a heterogeneidade competitiva. “A baixa capacitacao tecnolégica e dificil
acesso ao financiamento sdo as principais restricdes a competitividade da cadeia,
em especial para as pequenas empresas” (KUPFER, p. 25, 2004). Por outro lado, a
indUstria petroquimica € intensiva em capital, tem alta escala de producdo, uma

tecnologia avancada e um alto grau de internacionalizac&o.

No Brasil, enquanto a inddstria petroquimica vem passando por um processo
de concentracdo crescente, atravées de fusBes e aquisicbes, a industria de
transformacdo de plasticos apresenta tendéncia de desconcentracdo. Estas
diferencas estruturais dificultam a integracdo da industria petroquimica com a de 32
geracao, diferente do que ocorre no mercado internacional, onde existem diversos
casos de integracao de ativos entre polimero — plastico transformado. Desta forma, a
integracdo produtiva na industria petroquimica brasileira ainda é incompativel com a

requerida na competicao internacional.

4.2 ANALISE DO MERCADO DE RESINAS TERMOPLASTICAS

Os produtos petroquimicos chamados resinas termoplasticas séo constituidos
do PEBD (polietiieno de baixa densidade), PEBDL (polietileno de baixa densidade
linear), PEAD (polietileno de alta densidade), PP (polipropileno), PS (poliestireno),
PVC (policloreto de vinila) e PET (polietileno tereftalato). Sdo sete resinas, todas
com producdo nacional, porém com caracteristicas diferenciadas no que diz respeito

as suas matérias-primas, processo, tecnologia e auto-suficiéncia.

Os polietilenos tem como principal matéria-prima o eteno, sendo produzidos
em processos diferentes conforme a densidade (baixa, média e alta densidade). O
PEAD pode ser produzido em processo convencional ou swing, sendo que neste

altimo € obtido em planta multipropdsito com o PEBDL, enquanto que o PEBDL é
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produzido apenas através do processo swing. Esta condicdo de sinergia na
producdo de PEBDL e PEAD impacta em fatores relativos a oferta destes produtos,

como capacidade instalada e nivel operacional (ocupacgéo da capacidade instalada).

O PP tem como matéria-prima o propeno grau polimero, que no Brasil é
produzido principalmente pelas centrais petroquimicas como co-produto do eteno,
através do craqueamento de nafta, mas também é fornecido pelas refinarias. No
caso do PS, a matéria-prima é o estireno, derivado do etilbenzeno, que por sua vez
deriva do benzeno, co-produto do eteno. J& o PVC tem como matéria-prima o MVC
(monocloreto de vinila), que é produzido a partir do DCE (dicloroetano) e eteno. Por
fim, o PET é produzido com base no PTA (acido tereftalico purificado). Como pode
ser visto, as resinas termoplasticas diferem nos seus processos e matérias-primas,
mas tem em comum algumas propriedades que conferem atributos de produto

semelhantes, e com isso competem muitas vezes nos mesmos mercados.

No Brasil, a condi¢do de oferta versus demanda de cada uma das resinas é
distinta. Para o PEBD existe um baixo grau de ociosidade em relacdo a capacidade
instalada, tendo em vista se tratar de um mercado maduro, e a demanda domeéstica
estar préxima da capacidade instalada atual. Por outro lado, no caso do PEAD e o
PEBDL, que sao produzidos muitas vezes na mesma planta, a demanda domeéstica
€ inferior a capacidade instalada, o que faz com que o pais atualmente exporte
grandes volumes. Outro caso particular € o do PS, que tem também um mercado
maduro, com alto nivel de ociosidade na producdo, devido a alta capacidade
instalada, muito superior a demanda doméstica, e baixa competitividade para
exportacdo. A andlise das condicbes de oferta e demanda de cada produto é
relevante para o entendimento do comportamento dos precos. Sdo alguns dos
fatores internos relativos ao mercado brasileiro que interferem diretamente na
formacdo de preco, refletindo em uma maior ou menor predisposicédo dos produtores

em acompanhar os prec¢os internacionais.



5 FORMACAO DE PRECOS NA CADEIA INSUMO-PRODUTO DA
PETROQUIMICA BRASILEIRA

Os critérios de precificacdo adotados pela industria petroquimica brasileira
foram analisados neste capitulo, com o intuito de buscar o entendimento a respeito
dos parametros utilizados nas férmulas estabelecidas e as referéncias de precos em
que se baseiam as negociacdes. Com base nesta analise sao feitas algumas
correlacBes de precos historicos de petroquimicos no Brasil, entre matérias-primas e

produtos, vis a vis as referéncias de precos internacionais.

5.1 MODELO DE FORMACAO DE PRECOS DA CADEIA PETROQUIMICA

A industria petroquimica tem a matéria-prima como ponto crucial para a
competitividade do negdcio, tendo em vista o alto valor que representa no custo de
producdo. Conforme foi mencionado anteriormente, a nafta é a principal matéria-
prima petroquimica utilizada no Brasil, fornecida por um uGnico produtor local, a
Petrobras. Neste caso, segundo andlise feita por Lopes (2004), o produtor dispde de
poder de mercado para fixar preco, mas deve-se considerar que as centrais
petroquimicas — consumidoras de nafta - tém alternativa de livre acesso as

importagoes.

O preco da nafta no Brasil € estabelecido através de formula, cuja referéncia
€ 0 preco da nafta no mercado europeu, contrato ARA. A formula se baseia na
cotacdo ARA em dolares do més anterior, mais um valor fixo (prémio), que serve

para cobrir custos de logistica, sendo que a conversao para reais € feita com base
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na taxa cambial do més anterior (QUIMAX REPORT, 2005). A formula, representada
a seguir, é praticamente a mesma para todas as centrais que consomem a nafta
petroguimica, com pequenas diferengcas no valor do prémio. Desta forma, o prego
doméstico da nafta tem historicamente se equiparado ao preco do produto internado.
Isto faz com que a alternativa de importacéo seja avaliada muito mais com base em

fatores como logistica e qualidade do que condi¢des favoraveis de preco.

PNAFBR; = (PNAFARA, 1 + Premio) * Taxa cambial

Onde:

n = periodo (mensal)

PNAFBR = prec¢o da nafta no Brasil, em R$/t
PNAFARA = preco da nafta ARA, em US$/t

Prémio = valor fixo negociado entre Petrobras e cada uma das centrais
petroguimicas, em US$/t

Taxa cambial = taxa de conversdo de ddlares americanos para reais.

O modelo de comparacdo com precos internacionais € utilizado no Brasil para
a formacdo de precos de grande parte dos produtos intermediarios na cadeia
petroguimica, e as referéncias mais utilizadas sao os precos de contrato americano
e europeu. Neste modelo, em alguns casos sao feitas adaptacbes do preco as
condicbes do mercado local, o que pode ser feito, por exemplo, através de
estabelecimento de prémios, taxa de conforto e defasagem de tempo com 0 preco

de referéncia.

A formula de preco para o eteno, principal derivado petroquimico da nafta,
segue em alguns casos a referéncia direta de precos internacionais, e em outros

casos se baseia no modelo de rateio de margens. Este modelo adotado se
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estabelece através de uma relacdo comercial muito estreita entre o vendedor e o
comprador, muitas vezes de sociedade, onde sao detalhados os custos de producao
envolvidos e precos de comercializagdo. As negociagbes envolvem grande
complexidade na definicdo de critérios basicos como a valorizacdo de subprodutos,
investimentos a considerar, custos fixos desembolsaveis ou ndo que comporao a
divisdo, que itens serdo reais e que itens serdo referenciados a padrées

internacionais, custos variaveis, etc (NUNES, p. 56, 1998).

Segundo Lopes (2004), o modelo € viavel para empresas com grande escala
de producdo, tendo em vista serem utilizados como referéncias de margem as
empresas leaders no mercado internacional. No caso do Brasil, 0s precos e custos
de referéncia utilizados na formula sdo do mercado europeu. Sendo assim, 0 preco
do eteno no Brasil é influenciado pelos precos internacionais, custo da matéria-prima
e precos dos derivados, no caso os polietilenos, que por sua vez sao estabelecidos

pelas leis de mercado.

As resinas termoplasticas, derivadas do eteno e do propeno, tém seus precgos
definidos pelos produtores, de acordo com o mercado. Por serem bens “tradebles”,
ou seja, facilmente negociados entre longas distancias, o produto nacional sofre
competicdo com o produto importado. Desta forma, sdo parametros para
estabelecimento de precos de resinas termoplasticas 0s precos internacionais,
considerando-se 0s custos de internacdo, e a relacdo oferta versus demanda no

mercado doméstico.

Com isso, é possivel afirmar que os precos de produtos petroguimicos no
Brasil acompanham, de uma forma geral, os ciclos de negdcios internacionais de
cada um dos segmentos da cadeia produtiva, apesar de refletirem as caracteristicas

regionais de mercado.
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5.2 ANALISE DAS SERIES HISTORICAS DE PRECOS

A viabilidade da construcdo do modelo de projecdo de precos depende da
disponibilidade de dados histéricos relevantes, confiaveis e de facil atualizacdo. Nos
anexos sao apresentadas algumas das séries histéricas de precos a serem
utiizadas para os testes de correlacdo, relativas as variaveis dependentes e
independentes, com a indicacao das fontes dos dados de cada uma.

O Anexo 1 relaciona os precos internacionais de alguns produtos como o
petréleo Brent, petréleo WTI°, os polietilenos (PEAD, PEBDL e PEBD) e a cotacéo
da nafta ARA, que é referéncia direta ou indireta para formacao de preco de grande
parte dos produtos petroquimicos no Brasil. Os dados sdo relativos ao periodo de
marco de 2002 a junho de 2006

As variaveis dependentes, no caso 0s pre¢os hacionais dos produtos a serem
projetados, sdo apresentados no Anexo 2. Foram utilizados nos testes de projecao
0s precos médios mensais de mercado do PEAD, PEBDL e PEBD, em ddlares por
tonelada, cuja evolucédo no periodo pode ser observada no grafico 4 a seguir. Além
dos polietilenos, foram feitos testes de projecdo também para os precos da nafta e
do eteno no Brasil, em que a base de dados sdo precos contrato em délares por
tonelada. A opcdo pelo uso da moeda americana para a analise dos precos
nacionais se explica pela equalizacgdo com a moeda de referencia dos precos

internacionais, facilitando as correlacfes entre os pre¢os no Brasil e no mundo.

As séries histéricas de pregos nacionais sao disponibilizadas pelo QuiMax
Report®, desde marco de 2002, com periodicidade mensal, obtida através de

pesquisa primaria mensal feita pela MaxiQuim’. Anteriormente a esta data ndo era

> WTI (West Texas Intermediate) é referente & cotacéo do petréleo nos Estados Unidos.

® O QuiMax Report é uma publicagdo mensal desenvolvida em conjunto pelas empresas de
consultoria MaxiQuim (Brasil) e Intellichem (Estados Unidos), que acompanha o0 mercado
petroquimico e de plastico na América Latina. Na publicacdo s&o disponibilizados os pregos de
mercado mensais na Argentina, Brasil e México, obtidos através de pesquisa primaria.

" A MaxiQuim Assessoria de Mercado é uma consultoria brasileira especializada na andlise de
mercado no setor petroquimico no Brasil.
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feita pesquisa de precos no Brasil, e por isso ndo se tém estes dados histéricos
para analise. As séries histéricas contempladas neste trabalho vao até junho de

2006, periodo no qual os testes foram concluidos e os resultados analisados.

PRECOS DE POLIETILENOS NO BRASIL
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Gréfico 4: Evolucao dos precos mensais dos polietilenos no Brasil, em délares, no periodo de
margo de 2002 a junho de 2006
Fonte: QuiMax Report, julho de 2006.
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Para um melhor entendimento do comportamento dos precos dos polietilenos
no periodo de marco de 2002 a junho de 2006, faz-se necesséaria uma avaliacdo do
cenario econdmico e dos principais fatos ocorridos que possam ter influenciado o
comportamento destes precos. Neste sentido, destaca-se no Brasil alguns
indicadores econdmicos que estdo mais diretamente relacionados com precos, no

caso a taxa de inflacdo, a taxa de juros e a variacdo do cambio.

O gréafico 5 mostra a variagdo mensal da inflagdo, medida pelo indice de
Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), nos 12 meses acumulados, e a taxa de juros
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nominal. Observam-se movimentos distintos na definicdo da taxa de juros por parte
do Banco Central no periodo analisado, com forte correlacdo com as taxas de
inflagdo. Houve uma elevacao das taxas de juros em determinados momentos, com
o0 intuito de minimizar os desvios da inflagdo em relacdo as metas, e a reducdo das
mesmas em outras épocas, tendéncia que se manteve no final do periodo,

aumentando o estimulo monetario para 0 consumo e o investimento nacional.

INFLACAO E TAXAS DE JUROS NO BRASIL
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Gréfico 5: Evolucao da inflacdo e da taxa de juros no Brasil no periodo de marco de 2002 a
junho de 2006

Fonte: Banco Central do Brasil (BACEN) e Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE)

A valorizacdo cambial dos ultimos anos também tem contribuido para a queda
da inflacdo.A variacdo da moeda brasileira frente ao dolar apresentou fortes
oscilagbes no periodo. Com uma taxa média no inicio do periodo de R$/US$ 2,35
(marco de 2002), o real passou por forte desvalorizagado nos primeiros meses, e uma
valorizacdo gradual ao longo de quase todo o periodo restante, fechando a R$/US$
2,25 em junho de 2006.
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Gréfico 6: Evolugdo da taxa média mensal do real frente ao délar americano no periodo de
margo de 2002 a junho de 2006
Fonte: Banco Central do Brasil (BACEN)

Analisando-se o comportamento dos precos dos polietilenos frente aos
indicadores econdmicos citados, verifica-se uma baixa aderéncia destes produtos a
taxa de inflagdo. Enquanto que o IPCA vinha de uma forma geral caindo no Brasil,
0s precos dos polietilenos seguiram subindo em dolares. Por outro lado, € possivel
supor que a valorizacdo do real teve um efeito de incremento nos precos dos
polietilenos em ddélares no periodo, que se sobrepds a tendéncia verificada por conta
do efeito da alta no preco do petréleo no mesmo periodo.

Sabe-se que o preco do petréleo internacional teve destacada influéncia na
escalada dos precos de petroquimicos no periodo em andlise, tanto no mercado
mundial quanto doméstico. Conforme ja foi apresentada neste trabalho, a evolugéo
do preco do barril do petréleo registrou trajetéria ascendente, com maior intensidade
na segunda metade do periodo. A forte pressdo da cotacdo da matéria-prima,
somada a fatores climaticos adversos, em especial em 2005, contribuiram para a

elevacdo dos precos dos polietiienos e de suas matérias-primas no mercado
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internacional, afetando diretamente as cotacdes brasileiras. Neste contexto, fica
evidente a preponderancia dos fatores externos sobre 0s eventos internos relativos
ao cenario econémico em quase todo o periodo analisado e que porventura teriam

afetado os precos domésticos.

Por fim, € importante destacar o evento ocorrido no inicio de 2006 no setor
petroquimico brasileiro: 0 aumento expressivo da oferta de polietilenos. A entrada da
Rio Polimeros no mercado, com uma capacidade instalada de 540 mil toneladas por
ano de polietilenos, aumentou a competicdo entre os produtores locais, reduzindo os
precos no Brasil, mesmo em periodo de alta no mercado internacional. Este efeito
deve ser observado com cuidado na avaliacdo dos resultados dos testes de

projecdes a serem desenvolvidos ao longo do trabalho.
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6 METODOS E PROCEDIMENTOS

6.1 METODOLOGIA DE TRABALHO

O tema proposto neste capitulo é apresentar um modelo de referéncia que
servira como base para o desenvolvimento do modelo final de projecdo para o curto
-prazo dos precos de polietilenos no Brasil. Quando se fala em curto-prazo, esta se
referindo a um periodo que pode se situar entre seis meses e um ano, dependendo
da viabilidade de se obter previsdes confidveis sobre o comportamento futuro dos

precos.

Segundo Macada e Becker (1999), em modelos quantitativos, atencao
especial deve ser dada ao processo de validacdo do modelo de referéncia. “E
interessante buscar na literatura, constructos ja validados, reduzindo o 6nus de um
processo completo de validagdo”. No caso de projecdes de precos de produtos
petroquimicos, a consultoria americana CMAI desenvolveu um modelo que foi
implementado para precos nos Estados Unidos, Europa Ocidental e Asia, e que
atualmente € largamente utilizado pelo setor. O modelo americano considera

basicamente dois constructos, a saber:

e Drivers de Custos: varidveis relacionadas a custos, margens de

contribuicdo e precos na cadeia produtiva;

e Drivers de Mercado: variaveis relacionadas ao balango regional entre

oferta e demanda, como capacidade instalada, producao, nivel

operacional e demanda domeéstica, entre outras.
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Para o caso do Brasil, a utilizacdo destas mesmas variaveis sera avaliada
através de analise de correlacdes, para cada um destes constructos separadamente
e entre os mesmos. A adaptacdo do modelo para o Brasil se faz necessaria, tendo
em vista a forte influéncia dos mercados americano e asiatico, devido a intensa troca
de produto com estes mercados, e o fato destas cotacbes serem referéncias na

formulacdo de precos domésticos de diversos produtos.

A investigagdo conduzida busca avaliar o comportamento das séries de
precos de polietilenos através do uso conjunto de métodos de previsao quantitativo e
qualitativo. O modelo matematico tem como funcédo projetar precos de forma
qguantitativa, baseado na identificacdo das varidveis cujos dados histéricos
requeridos séo disponiveis, e que apresentem boa correlagdo com os precos a
serem projetados.

O método qualitativo, por sua vez, tem por objetivo aprimorar os resultados
das projecdes quantitativas e se faz necessario quanto maior for a complexidade do
mercado, assim como a diversidade de fatores que o influenciam. A identificacdo de
fatores relevantes de dificil mensuracdo e reduzida disponibilidade de dados
histéricos, justifica a aplicacdo de um meétodo qualitativo para qualquer previsao.
Esta metodologia podera vir a ser construida no presente trabalho, caso haja

necessidade.

A concepcao do modelo de referéncia construido para a previsao dos precos

de petroquimicos no Brasil € apresentada de forma esquematica na figura 3 a seguir:



42

“Input”: Drivers de Custos e de Mercado

Mercado Internacional |

| Mercado Brasileiro
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Analise Qualitativa
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Figura 3: Desenho de pesquisa para a projecao de precos de petroquimicos no Brasil.

Para um melhor entendimento, sdo detalhadas abaixo as etapas que foram
seguidas na criacdo do modelo de referéncia proposto:

e Selecdo dos fatores relacionados com a cadeia produtiva petroquimica no
mercado internacional e no mercado domeéstico, que afetam o mecanismo

de formacéo de precos de polietilenos no Brasil;

» No mercado internacional o principal indicador ja antevisto é o preco de

petroleo, tendo em vista ser esta a principal matéria-prima
petroguimica utilizada no Brasil. Outros indicadores deverdo ser

incluidos;

No mercado brasileiro os fatores que interferem na formacao de precos

sdo relacionados com os custos e as condicbes de mercado, em

especial no que se refere ao balanco oferta versus demanda;
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Escolha de séries historicas relacionadas aos indicadores selecionados,
desde que sejam confiaveis e disponiveis para o periodo desejado. A
dificuldade na obtencdo de uma determinada série historica podera
ocasionar a necessidade de troca por outro indicador com funcao
semelhante. As fontes de dados podem ser, por exemplo, a ABIQUIM, ou
IBGE;

Disponibilidade das séries histéricas de precos dos produtos a serem
projetados, oriundas de fonte confiavel e permanente e na periodicidade
desejada. A maior parte dos dados serdo disponibilizados de fonte

primaria, oriundos do banco de dados da MaxiQuim;

Escolha de um cenéario macroeconémico e/ou de mercado, com base em
indicadores futuros, que sejam relevantes para o modelo de previsao
proposto. Um dos provaveis indicadores € o preco de petréleo

internacional;

Escolha de uma técnica quantitativa de previsdo apropriada a projecéao de
precos dos produtos petroquimicos em foco, considerando-se os dados
disponiveis, disponibilidade do software e os resultados esperados. O

modelo de redes neurais foi avaliado para este fim, entre outros;

Teste da técnica quantitativa escolhida, buscando a melhor correlacédo de
precos, e avaliacdo dos resultados obtidos, confrontando-os com as séries

histéricas de precos em andlise;

Analise do comportamento do mercado de produtos petroquimicos no
Brasil, e a partir de uma avaliacdo qualitativa, identificacdo de parametros
de dificil mensuracdo que podem vir a interferir na definicdo de precos no

curto-prazo;

Insercdo da analise qualitativa dos resultados das projecdes, levando em
consideracao, se necessario, fatores de dificil mensuracdo, que possam
indicar um viés para os precos projetados. Podem ser considerados, por
exemplo, aspectos como entrada de uma nova planta, ou escassez de

matérias-prima, entre outros.
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e Revisdo e correcdo do modelo matemético, a partir do aprendizado
adquirido, criando novas parametrizacbes, com objetivo de otimizar e

validar o referido modelo para fins de implementacédo do mesmao.

6.2 ESCOLHA DO METODO DE PREVISAO

Segundo Makridakis, e tal. (1983), a escolha do método de previsdo depende
de varios fatores, como a extensdo do periodo, fatores determinantes do resultado
efetivo, o tipo de modelo de dados, entre outros. O método de previsdo quantitativa

pode ser aplicado quando existir trés condicdes:

¢ Disponibilidade de informacdes sobre o passado;
e Estainformacao possa ser quantificada em forma de dados numéricos;

e Possibilidade de assumir que alguns aspectos relativos ao passado irdo se

manter no futuro;

No presente trabalho, as trés condicOes estabelecidas pelos autores sao
verificadas, sugerindo em uma primeira analise a viabilizacdo do uso de método
quantitativo para as projecoes de pre¢cos em questdo. A razdo da combinacéo de um
método quantitativo com um qualitativo para atingir o resultado esperado, é o de
entender melhor quais sdo os fatores envolvidos em cada situacdo e adaptar o

método quantitativo a esta situacdo, com o intuito de aprimoramento do mesmo.

Sendo assim, foi avaliada a possibilidade de utilizacdo conjunta de métodos
de previsdo quantitativo e qualitativo. Na andlise de Makridakis, et. al. (1983), o
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método qualitativo se baseia na informacdo e conhecimento do expert, que € o
processador dos fatos. Desta forma, o método se aplica neste caso a partir da

expertise da MaxiQuim, com vistas a aprimorar os resultados do método quantitativo.

O método quantitativo € dividido em dois tipos, o de série temporal e de
regressdo. No caso da série temporal o0 modelo é baseado na série historica a ser
projetada, enquanto que na regressao deve existir uma relacdo causa-efeito com
uma ou mais variaveis independentes ou explicativas, onde a variavel dependente é
projetada. No modelo de regressdo simples, uma varidvel independente (X) é
utilizada para prever o valor da variavel dependente (Y). E freqliente o uso da
regressdo multipla, na qual um modelo mais apropriado para o caso pode ser

desenvolvido, onde mais de uma variavel independente € considerada (LEVINE,
BERENSON, STEPHAN, 1999).

Por hipdtese, a projecao de precos de polietilenos se enquadra no modelo de
regressao multipla, onde a variavel dependente € o preco da resina a ser projetada,
e as variaveis independentes sdo aquelas que influenciam a formacdo do preco.
Entre as variaveis independentes podem ser citadas: preco de petrdleo, preco
internacional de resina, demanda doméstica e nivel operacional - diferenca entre a
producdo e a capacidade produtiva instalada. Neste caso a relacdo de variaveis

poderia ser expressa por:

Preco polietileno = f (preco petrdleo, preco resina internacional, demanda

domeéstica, nivel operacional).

Podem ser analisadas também outras varidveis que ndo as citadas até o
momento, a depender dos resultados obtidos e séries histéricas disponiveis. Foram
feitos testes preliminares no sentido de investigar qual o modelo matematico e as
varidveis que melhor se adaptam aos diferentes comportamentos de pre¢os de cada
um dos polietilenos.

Na escolha do melhor modelo, foram considerados os resultados obtidos nos

testes de correlacdo para cada um dos produtos a serem projetados, prevalecendo
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aguele que apresenta resultados satisfatorios para todos os produtos em analise.
Isto significa que o0 modelo matematico de previséo escolhido deve ser eficiente para
todos os tipos de polietilenos, o que ndo quer dizer que néo possa haver diferentes
interferéncias qualitativas, em funcdo basicamente de particularidades tecnolégicas
e de mercado, que influenciam de forma distinta no comportamento dos precos de

cada produto.

Foi avaliado também o uso de Redes Neurais Artificiais (RNA). Segundo
Haykin (2001), uma rede neural € uma maquina que € projetada para modelar a
maneira como o cérebro realiza uma tarefa particular ou funcéo de interesse. Ela se
assemelha ao cérebro tendo em vista que o conhecimento € adquirido pela rede a

partir de seu ambiente através de um processo de aprendizagem.

Para um melhor entendimento da l6gica da RNA, se faz necessario descrever
o modelo de neurdnios (artificiais) que forma a base das redes neurais. Na definicdo
do autor, um neurdnio é uma unidade de processamento de informacdo que é
fundamental para a operacdo de uma rede neural. A figura a seguir mostra 0 modelo

de um neurdnio, aonde sao identificados trés elementos basicos:

1. Um conjunto de sinapses, cada uma caracterizada por um peso ou
forca propria. Um sinal x; na entrada da sinapse j conectada ao

neurénio k & multiplicado pelo peso sinaptico wy;.

2. Um somador para somar os sinais de entrada, ponderados pelas

respectivas sinapses do neurdnio;

3. Uma funcdo de ativacdo para restringir a amplitude da saida do

neuronio.

O modelo representado pela figura também contempla um bias aplicado
externamente, representado por bx. O bias tem a funcdo de aumentar ou diminuir a
entrada liquida da funcdo de ativacdo, dependendo se ele € positivo ou negativo,

respectivamente.
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Figura 4: Modelo ndo-linear de um neurdnio de uma rede neural (artificial).
Fonte: Haykin (2001)

Pela avaliacdo de Haykin, a ferramenta de rede neural tem muito a oferecer
quando a solucdo de um problema de interesse € dificultada por algum dos

seguintes pontos:

e Falta de entendimento fisico/estatistico do problema
e VariacOes estatisticas nos dados observaveis

e Mecanismo nao-linear responsavel pela geracdo dos dados

Neste trabalho, a RNA foi utilizada como uma ferramenta de apoio e
investigagdo, como alternativa ao método classico caso este ndo apresente bons

resultados, tendo em vista a possibilidade de haver variacfes estatisticas nos dados
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histéricos, dificultando o entendimento estatistico do problema. O outro interesse na
aplicacdo da rede neural € a possibilidade de confrontar os resultados entre dois

métodos quantitativos distintos, e escolher o de melhor desempenho.

Vale ressaltar que as ferramentas computacionais utilizadas neste trabalho
estdo disponiveis para o uso, sendo que nao faz parte do escopo do trabalho o
desenvolvimento de software para projecdo. No caso das simulacdes com as RNA,
foram realizados inicialmente experimentos com o Matlab®, pela sua disponibilidade,
enquanto que para a execucao da regressdo multipla optou-se pelo uso do Microsoft
Excel, que tem como vantagem sua ampla disponibilidade e uso, permitindo um

maior dominio e entendimento do problema.

& Matlab é o software utilizado na execucdo do programa de Redes Neurais Atrtificiais (RNA) que esta
disponivel na EA / Ufrgs.



7 MODELAGEM PROPOSTA PARA A PROJECAO DE PRECOS DE
POLIETILENOS

A investigacdo conduzida neste capitulo busca analisar os fatores que
influenciam o comportamento das séries mensais de precos dos polietiienos no
Brasil, no intuito de desenvolver um modelo eficiente de proje¢céo destes precos para
0 curto-prazo. Para tal, é apresentada inicialmente uma descricdo das variaveis
independentes, relativas aos precos dos produtos a serem projetados. A seguir sao
identificadas as variaveis dependentes, que representam os fatores que ajudam a
explicar o comportamento dos precgos dos polietilenos. Os testes de correlagéo para
a escolha das variaveis sao feitos através da aplicacdo do método de regressao
multipla. Finalmente séo feitas simulacdes com Redes Neurais Atrtificiais (RNA), com
o intuito de analisar comparativamente os dois métodos de previsdo quantitativos,

bem como buscar melhorias dos resultados apresentados com o primeiro método.

7.1 IDENTIFICACAO DAS VARIAVEIS

7.1.1 Variaveis Dependentes

De acordo com a sua densidade, os polietilenos podem ser classificados em
trés categorias: baixa, média e alta densidade, e sdo encontrados em ampla faixa de
propriedades (PLANETA PLASTICO, 2001). Alguns sio flexiveis, enquanto outros
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sao rigidos; alguns tém pequena resisténcia a impactos e outros sdo inquebraveis.
Os polietilenos convencionais sdo o PEAD, o PEBD e o PEBDL, sendo que existe
um quarto tipo de polietileno de elevado peso molecular (UHMWPE), dito de elevado
desempenho. Cada um deles possui diversos tipos disponiveis no mercado, com
propriedades distintas em funcdo de suas diferentes aplicacbes e forma de
processamento. Cada tipo tem sua propria série de precos, porém com

comportamento muito semelhante dentro de um mesmo grupo de produtos.

Foi desenvolvido um modelo de projecao de precos a ser aplicado para os
polietilenos como um todo, porém com equacdes proprias para cada produto, no
caso o PEAD, PEBD e o PEBDL. A titulo de simplificacao, foi selecionado um tipo de
cada polietileno para a execucdo dos testes de correlagcdo, que representasse da
melhor forma possivel o comportamento daquele produto. No caso do PEBD, o tipo
grau filme convencional foi escolhido, por ser o mais utilizado no mercado — 67% do
mercado brasileiro desta resina. Para o PEBDL, o grau filme buteno é o mais
apropriado, também pela sua extensa aplicagcdo, com 72% do mercado. Entre os
tipos de PEAD, foi escolhido o grau sopro — 32% de participacdo no mercado,
matéria-prima para diversas embalagens sopradas como bombonas, garrafas, e
frascos. Desta forma, os modelos de projecdes desenvolvidos para estes tipos

poderdo vir a ser replicados para os demais dentro de cada grupo de polietilenos.

7.1.2 Variaveis Independentes

Na cadeia produtiva dos polietilenos, dada a caracteristica de baixa
agregacdo de valor e de encadeamento de custos, o processo de formacdo de
precos em um elo é fortemente influenciado pelo preco da matéria-prima praticado
no elo anterior. No Brasil, predomina a rota a partir de craqueamento de nafta para
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a producdo de eteno, que por sua vez € a principal matéria-prima utilizada na

producao dos polietilenos.

O preco da nafta petroquimica nacional € fixado pela Petrobras, com base na
cotacdo da nafta ARA (Amsterdd, Roterdd e Antuérpia). Esta, por sua vez, tem
relacdo muito préxima com o preco do petroleo, conforme andlise feita no capitulo 5.
Sendo assim, na investigacdo dos fatores relacionados com os custos, chamados
drivers de custos, as variaveis de precos das matérias-primas petroleo, nafta e eteno
serdo extremamente importantes para explicar o comportamento dos precos dos

polietilenos.

A figura 5 mostra o encadeamento de custos na cadeia produtiva dos
polietilenos no Brasil, e permite que seja observada a relacdo direta com o eteno,
cujo coeficiente técnico de conversdao médio na producdo de polietilenos € préoximo
de 1,0. O fato do preco da nafta brasileira estar diretamente vinculado a cotacdo
internacional, permite 0 uso de apenas uma destas duas variaveis nos testes, ja que

a correlacdo entre ambas € evidente.

“DRIVERS” DE CUSTOS

PRECO PRECO PRECO PRECO PRECO
PETROLEO NAFTA NAFTA ETENO POIETILENO
| | EUROPA | | BRASIL | | BRASIL | | BRASL

Figura 5: Relagéo de precos entre as matérias-primas na cadeia produtiva dos polietilenos

Desta forma, a partir da analise dos drivers de custos, foram identificadas as
varidveis dependentes a serem utilizadas nos testes de correlacdo para a projecéo
de precos de polietilenos, quais sejam o preco do eteno no Brasil, o preco da nafta
petroquimica no Brasil e o preco do petréleo WTI. O indicador de preco do petréleo

escolhido se deve a disponibilidade de dados projetados bem como de histérico das
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projecOes destas cotaces. Os precos mensais do petroleo WTI sdo acompanhados

pelo EIA - Energy Information Administration.

As séries historicas de precos mensais no Brasil, tanto dos polietilenos quanto
das suas matérias-primas, sao disponiveis de marco de 2002 até maio de 2006,
através do banco de dados de precos mensais do QuiMax Report. S&o utilizadas as
séries de precos em dolares, buscando com isso equiparar com a moeda dos precos

internacionais.

Além dos drivers de custos, foram investigadas também variaveis
relacionadas ao mercado que pudessem ajudar a demonstrar 0 comportamento dos
precos dos polietilenos. A precificacdo destes produtos depende ndo s6 dos
coeficientes técnicos, mas também dos direcionamentos do mercado. Os aumentos
efetivos nos custos de producédo desencadeados por conta da volatilidade do preco
do petroleo, por exemplo, vao depender da maneira como o mercado internacional e
o mercado doméstico de polietilienos reagem, podendo gerar um estreitamento nas

margens na cadeia produtiva.

Ressalta-se que a elasticidade do preco a demanda € maior quanto mais o
produto estiver a frente na cadeia produtiva da industria petroquimica e do plastico.
Os transformadores de plasticos, consumidores de polietiienos, podem nao so6
importar as suas matérias-primas, como também substitui-las por outras no seu
processo produtivo. Enquanto isso, os produtores de polietilenos sao integrados na
producdo com os seus fornecedores de eteno, o que diminui a flexibilidade na

obtencéo da matéria-prima.

Desta forma, o estudo se limita a investigar somente aqueles fatores
relacionados com o mercado (drivers de mercado) que possam afetar diretamente os
precos dos polietilenos, e ndo de suas matérias-primas. Isto porque, no caso da
nafta e do eteno, a influéncia do mercado internacional tende a ser mais significativa
no efeito encadeado do preco do petroleo, que ja esta contemplado entre os drivers

de custos.

Entre os drivers de mercado, relacionados com o mercado doméstico dos

polietilenos, merece destaque o nivel operacional dos produtores que caracteriza a
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relacdo entre oferta e demanda. O nivel operacional é calculado pela divisdo entre a
producdo mensal e a capacidade instalada anual extrapolada para base mensal.
Quanto maior a ociosidade frente & capacidade instalada, menor € o poder de
barganha dos produtores na negociacdo de precos. O nivel operacional, por outro
lado, depende nédo s6 da demanda doméstica, mas também do mercado externo, ou
seja, das oportunidades de exportacdo dos excedentes e das ameacas de
importagdo que concorrem com as vendas internas dos produtores. Neste sentido,
uma outra possibilidade a ser investigada é o consumo aparente®, tendo em vista
representar o comportamento do mercado domestico, sem deixar de contemplar as

relacbes de comércio exterior.

Foram analisados também os indicadores de precos internacionais, que
tendem a apresentar forte influéncia sobre os precos domésticos, tendo em vista as
trocas intensas do Brasil com o mercado internacional no caso dos polietilenos. As

cotacdes internacionais balizadoras na formacédo dos precos brasileiros sao duas:

e Os precos praticados nos Estados Unidos, por serem freqientemente

utilizados como referéncia nas férmulas de precos de matérias-primas;

e Os precos asiaticos, regido de onde predominam as importacdes

realizadas diretamente pelos transformadores brasileiros.

Desta forma, para analisar o mercado internacional foram utilizados os precos
de contrato e spot*° dos polietilenos nos mercados americano e asiatico, cuja fonte é

o CMAI (www.cmaiglobal.com).

A figura 6 mostra os principais drivers de mercado e a forma como eles

podem afetar os precos domésticos dos polietilenos. A complexidade se da pela

° Consumo Aparente = Producéo + Importacdes - Exportagfes
10 Precos spot sdo aqueles comercializados livremente, sem um contrato de fornecimento entre
vendedor e comprador.



54

forte inter-relacdo entre os mesmos, devendo ser levada em consideracao a baixa
previsibilidade destas variaveis, tendo em vista o efeito de aspectos nao

mensuraveis, como especulacao, principalmente quando se trata de curto-prazo.

DRIVERS DE MERCADO

Despesas exportacio DEMANDA
P - Venda Interna
/ - Exportagéo

PRECO PRECO )
EXTERNO POLIETILENO NIVEL .| CAPACIDADE
Asia e EUA BRASIL OPERACIONAL [ [INSTALADA

\ {
OFERTA

> - Producéo
Despesas internacédo - Importagéo

Figura 6: Relacdo entre os drivers de mercado que influenciam a formacdo dos precos dos
polietilenos no Brasil

Foram selecionadas algumas destas varidveis para a investigacdo de
correlacbes, de forma a reproduzir o efeito do mercado nos precos a serem
projetados. As variaveis escolhidas relacionadas ao mercado brasileiro sdo o nivel
operacional e consumo aparente, ja que traduzem de forma quantitativa a relacao
entre a oferta e a demanda de cada produto. As séries historicas mensais relativas
ao nivel operacional e ao consumo aparente para cada um dos polietilenos, sdo
disponibilizadas para o periodo de marco de 2002 a junho de 2006. Estas séries

histéricas sdo apresentadas no Anexo 3.

O periodo utilizado para estimacdo de parametros na analise de correlacéo
contempla os dados de marco de 2002 até dezembro de 2005, e o periodo de

afericdo vai de janeiro a junho de 2006.
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7.2 RESULTADOS OBTIDOS

7.2.1Testes com Regresséo

Inicialmente foram feitos testes de correlagdo através da utilizacdo da técnica
de regressdo multipla, com o objetivo de melhor compreender as relagcdes entre as
variaveis previamente selecionadas. Foi escolhido entre os polietilenos, o PEAD
grau sopro, para o qual foram feitas diversas andlises de correlacbes entre as
variaveis previamente escolhidas, com diferentes defasagens temporais entre as
variaveis. O Quadro 1 apresenta a lista de variaveis utilizadas neste estudo para os

testes relacionados ao PEAD.

Quadro 1 —Descricdo das variaveis para os testes relacionados ao PEAD

SIGLA DESCRICAO
PPEADBR Preco do PEAD grau sopro no Brasil (US$/ton)
PETEN Preco do eteno no Brasil em (US$/ton)
PNAFBR Preco da nafta no Brasil em (US$/ton)
PWTI Preco do petréleo WTI em (USS$/barril)
NOPEAD Nivel operacional do PEAD grau sopro no Brasil (%)
CAPEAD Consumo aparente do PEAD no Brasil (ton)
PPEADUSAC Preco do PEAD grau sopro contrato Estados Unidos (US$/t)
PPEADUSAS Preco do PEAD grau sopro spot Estados Unidos (US$/t)

PPEADASIASU Preco do PEAD grau sopro sudeste da A§ia (US$/t)
PPEADASIANE Preco do PEAD grau sopro nordeste da Asia (US$/t)

O primeiro teste executado avaliou na mesma simulagdo a correlagéo de
todas as variaveis independentes relacionadas com a cadeia produtiva do PEAD,

conforme apresentado a seguir:
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PPEAD =f (PWTI; PNAFBR; PETEN)

O resultado foi satisfatério ao nivel de significancia estatistica de 5%. Tal
resultado mostra que os precos das matérias-primas diretas e indiretas tém boa
correlagdo com preco do PEAD no Brasil, porém os erros calculados ndo foram

muito satisfatorios.

O teste realizado em seguida foi de correlacdo com as mesmas variaveis,
porém com uma defasagem de um més entre a variavel independente e as variaveis
dependentes. A defasagem no tempo foi testada devido a hipétese com relacdo ao
tempo para que os precos das matérias-primas tenham efeito sobre o preco do
PEAD, devido ao processo produtivo e de compra. No entanto, neste caso o
resultado ndo mostrou grandes avangos sobre a primeira simulagcéo. A relacéo entre

as variaveis é representada da seguinte forma:

PPEAD, = f (PWTl,.1;; PNAFBR,.;; PETEN,.;)

Onde:

n = periodo (mensal)

A hipétese sobre a relacdo de precos com o mercado doméstico no curto-
prazo foi testada através da andlise das variaveis de nivel operacional e consumo
aparente. Aplicou-se a regressao mdltipla com as variaveis de precos testadas
anteriormente, no caso o preco do petroleo (com defasagem de 1 més), preco da
nafta, e o preco do eteno, incluindo o nivel operacional e o consumo aparente de
PEAD. Ambos os indicadores de mercado foram testados com uma defasagem de
um més, tendo em vista o tempo estimado para que a flutuacdo de preco tenha
efeito no mercado. O resultado deste teste, representado pela formula a seguir, foi
uma baixa significancia das variaveis de mercado, sinalizando no sentido de nao-

rejeicdo da hipétese de nulidade dos coeficientes destas variaveis.




57

PPEAD, =f (PWTl,.;; PNAFBR,; PETEN,; NOPEAD,.;. CAPEAD,.)

Os testes preliminares, que relacionaram uma grande quantidade de
variaveis ao mesmo tempo, ajudaram na percepcao de que a influéncia dos fatores
relacionados com o0s custos € mais forte do que aqueles relativos ao mercado
doméstico. Tal resultado é interessante para os objetivos do presente trabalho pelos

motivos a seguir:

e NAao se descarta o efeito do mercado domeéstico sobre os precos dos
polietilenos no Brasil, no entanto este fenbmeno tende a ser mais
relevante em eventos especificos, como paradas de manutencao

prolongadas e entrada de novos players no mercado;

e Pode-se inferir que a influencia dos aspectos relativos ao mercado
doméstico nos precos no curto-prazo € de dificil mensuracado, tendo em
vista a vasta gama de fatores que podem interferir nos precos, e a falta de

um indicador que represente o conjunto.

A partir desta constatacéo inicial, foi feita uma analise detalhada do efeito dos
custos das matérias-primas sobre os pre¢os dos polietilenos transmitidos ao longo
da cadeia. Buscou-se descobrir as relagdes diretas entre as variaveis de pregos na
cadeia produtiva. O primeiro teste relacionou o preco do petréleo WTI com o preco
da nafta brasileira. Foi considerada uma defasagem de um més por conta da formula
de precos praticada para a nafta no Brasil, baseada na cotacdo da nafta ARA do

més anterior.

O gréfico 7, apresentado a seguir, demonstra que 0s precos mensais do
petréleo e da nafta seguem a mesma tendéncia, o que sugere uma forte influéncia
do preco do petréleo no preco da nafta. Verifica-se também de uma forma geral uma
defasagem na correlagdo entre os pregos.
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CORRELACAO DE PRECOS
PETROLEO X NAFTA BRASIL
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Gréfico 7: Andlise da correlacao de precos do petroleo Brent e da nafta no Brasil.
Fonte: EIA — Energy Information Administration — US Governmen; QuiMax Report

O teste de correlacdo entre as variaveis de preco do petrdleo e preco da
nafta apresentou um resultado satisfatorio. Apesar da volatilidade da cotagdo do
petrdleo, observada no periodo analisado, a forte correlacdo entre estas variaveis
poderd vir a ser adotada como base inicial para as projecdes dos precos do eteno e
dos polietilenos respectivamente. A férmula a seguir mostra a loégica da correlacdo

proposta.

PNAFBRn = f (PPETRn-1)

Da mesma forma, foi realizado um teste de correlacdo de precos entre a nafta
e 0 eteno, sendo considerada também a defasagem de um més, devido a formula
praticada para o eteno. O grafico 8 apresenta 0s precos mensais histéricos da nafta
e do eteno no Brasil, onde é verificado um comportamento similar entre séries de

precos.
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CORRELAGAO DE PREGCOS BRASIL
USSHh NAFTA X ETENO
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Gréfico 8: Andlise da correlacdo de precos da nafta e do eteno no Brasil.
Fonte: QuiMax Report (www.quimaxlatin.com)

O coeficiente técnico de conversédo de nafta em eteno é de aproximadamente
0,7, sendo que outros co-produtos representam 0,3. O comportamento de precos
destes co-produtos interfere no pre¢o do eteno, uma vez que entra como crédito na
formula do eteno. No entanto é possivel supor que a influéncia do preco da nafta

seja muito maior, possibilitando desprezar os co-produtos.

Os resultados do teste mostram a forte influéncia da nafta na composic¢ao do
preco do eteno. Os residuos ndo destoam do padrdo de normalidade e os
parametros de erros sdo aceitaveis. A formula da correlacdo testada encontra-se
abaixo:

PETEN, = f (PNAFBR,.1)

As tabelas 1 e 2 apresentam os resultados dos testes realizados com base no

método de regressdo mdultipla para a nafta e o eteno respectivamente. S&o
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detalhados para cada teste, o erro quadratico ajustado (R2), o numero de
observacdes, os coeficientes da equacédo e as variaveis independentes com 0s seus

indices de significancia (P).

Tabela 1

Resultados da analise de regressdo multipla para os testes de projecao de precos

da nafta

Estatistica de Regressao

Coeficientes Valor-P
R2 Ajustado 0,9233 Intersecao 21,23861
Observacdes 46 Variavel X1 (PWTI) 8,809773 1,07E-24

Tabela 2

Resultados da andlise de regressdo multipla para os testes de projecéo de precos

do eteno

Estatistica de Regresséo

Coeficientes Valor-P
R2 Ajustado 0,9143 Intersecao 67,34877
Observacdes 46 Variavel X1 (PNAFTABR) 1,903133 1,05E-23

Finalmente, com os precos da nafta e do eteno no mercado brasileiro
projetados, pode ser obtida da mesma forma uma previséo do preco dos polietilenos,
objetivo final desta investigacdo. O grafico 9 mostra as séries histéricas dos precos
mensais do eteno e do PEAD grau sopro no Brasil. Neste caso é verificada uma
tendéncia de precos muito proxima, e aparentemente com menor defasagem no

tempo do que nos casos anteriores.

A férmula de preco do eteno, em alguns casos, leva em consideracao além

da nafta e os co-produtos, os préprios precos dos polietilenos praticados no més
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anterior. Sendo assim, a dindmica dos precos dos polietilenos é afetada diretamente
pela politica de precos do eteno que por sua vez sofre influéncia do mercado via
cotacoes dos polietilenos, o que torna o tempo de defasagem entre 0s pre¢cos neste

elo da cadeia mais curto do que nos casos anteriores.

CORRELACAO DE PRECOS BRASIL
USS$/t PEAD X ETENO
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Gréfico 9: Analise da correlacéo de precos do eteno e do PEAD grau sopro no Brasil.
Fonte: QuiMax Report (www.quimaxlatin.com)

Foram feitas tentativas de correlacéo entre o preco do PEAD e do eteno, com
e sem defasagem. Conforme suposicéo, os resultados mostram que o modelo mais
eficiente € a relacdo direta entre as variaveis pre¢o do eteno e pre¢o do PEAD, sem

nivel de defasagem, conforme férmula a seguir:

PPEAD = f (PETEN)

A seguir foram feitos testes com as variaveis relativas ao mercado externo,
no caso os precos do PEAD nos Estados Unidos e na Asia. A hipotese é de que

além da transmissdo do efeito do mercado internacional através do encadeamento
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dos custos desde o petroleo, também se verifique uma influéncia direta das cotacées
internacionais do PEAD. Neste caso é razoavel supor que a melhor correlacdo seja
também com uma defasagem de um més, tempo estimado na operacdo de
importagdo da resina. Foram testadas individualmente todas as cotagbes
internacionais do PEAD selecionadas previamente, conforme descrito anteriormente

no Quadro 1. As férmulas que representam os testes sao as seguintes:

PPEAD, = f (PPEADUSAC,.)

PPEAD, = f (PPEADUSAS,.1)

PPEAD, = f (PPEADASIASU, ;)

PPEAD, = f (PPEADASIANE,.)

O melhor resultado foi obtido para os precos do PEAD no nordeste da Asia,
provavelmente em funcdo das importacdes oriundas da China, muito embora todas
as variaveis testadas tenham apresentado resultados aceitaveis, com rejeicdo da

hipotese nula.

Por fim, foi realizado um teste relacionando as duas varidveis que se
mostraram mais significativas, no caso o preco do eteno e o preco do PEAD no
nordeste da Asia, esta com defasagem de um més. O resultado mostrou uma
pequena melhoria do R-quadrado ajustado em relagdo a variavel eteno, de 0,9518
para 0,9575. A significancia do preco do PEAD na Asia, no entanto, ficou muito

proxima de 5%, no limite de aceitar a hipotese nula.

Desta forma, levando-se em consideracdo que a variavel de preco do PEAD
na Asia ndo contribuiu de forma significativa para o modelo, além da
indisponibilidade dos dados histéricos projetados, propfe-se a nao incorporagao
desta variavel. A dificuldade com relacdo a disponibilidade de informacdes neste

caso limitaria a avaliacdo no calculo da degeneracéao dos erros com o tempo.
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Por outro lado, a vantagem da utilizacdo de um modelo de projecdo dos
precos dos polietilenos a partir de suas matérias-primas € a disponibilidade de
precos histéricos de petréleo projetados, obtidos junto ao EIA. O preco do petréleo
WTI é projetado para 12 trimestres, revisado e disponibilizado através do relatério
mensal Short Term Energy Outlook — STEO, que pode ser acessado em

www.eia.doe.gov.

Tabela 3

Resultados da analise de regressédo multipla para os testes de projecao de precos

do PEAD

Estatistica de Regressao

Coeficientes  Valor-P
R2 Ajustado 0,9584 Intersecao 273,0471
Observagoes 46 Variavel X1 (PWTI) -0,19426 0,91456
Variavel X2 (PNAFTABR) 0,620207 0,01630
Variavel X3 (PETEN) 0,965757 4,57E-11
R2 Ajustado 0,9249 Intersecao 295,5810
Observacdes 45 Variavel X1 (PWTl,.4) 5,35727 0,03663
Variavel X2 (PNAFBR;.1) 0,972513 0,00735
Variavel X3 (PETEN,.;) 0,46888 0,00344
R2 Ajustado 0,9661 Intersecéo 384,2150
Observacdes 45 Variavel X1 (PWTl4) -3,55456 0,20346
Variavel X2 (PNAFBR) 1,124063 0,00189
Variavel X3 (PETEN) 0,937931 1,99E-11
Variavel X4 (NOPEAD,.,) -0,00082 0,49061
Variavel X5 (CAPEAD,.;) -117,7760 0,29198
R2 Ajustado 0,8677 Intersecao 309,3374
Observacoes 45 Variavel X1 (PETEN, ) 1,22084 7,91E-20
R2 Ajustado 0,9518 Intersecéo 279,3832
Observacoes 45 Varidvel X1 (PETEN) 1,24528 7,87E-31
R2 Ajustado 0,7660 Intersecao 51,11253
Observacdes 45 Varidvel X1 (PPEADUSAC,.1) 21,24286 2,28E-15
R2 Ajustado 0,8926 Intersecao 266,4796
Observacbes 45 Variavel X1 (PPEADUSAS,.1) 25,89372 1,15E-22
R2 Ajustado 0,8881 Intersecéo 222,3199
Observacoes 45 Varidvel X1 (PPEADASIASU, 1) 1,17010 2,76E-22
R2 Ajustado 0,8987 Intersecao 222,9321
Observacoes 45 Variavel X1 (PPEADASIANE;.,) 1,17112 1,13E-22
R2 Ajustado 0,9575 Intersecdo 235,9681
Observacoes 45 Variavel X1 (PETEN) 1,03898 3,27E-10
Variavel X2 (PPEADASIASU, ;)| 0,23592 0,05748
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A tabela 3 acima apresenta de forma sucinta os resultados de todos os testes
realizados para o PEAD com base no método de regressao multipla. S&o detalhados
para cada teste, o erro quadratico ajustado (R2), o numero de observacbes, 0s
coeficientes da equacdo e as variaveis independentes com 0S seus respectivos

indices de significancia (P).

Em resumo, com base nos resultados apresentados até aqui, a analise
comprovou uma forte influéncia das matérias-primas na cadeia produtiva do PEAD.
Sendo assim, a partir do preco do petrdleo WTI, pode-se obter o preco da nafta, que
serve para projetar o preco do eteno. Este por sua vez € a variavel que melhor se
relaciona com o preco do PEAD. Considerando as relacdes de precos encontradas,

o modelo simplificado para a projecéo do preco do PEAD é a seguinte:

PPEAD, = f (PWTl,.5)

Tendo sido identificadas as variaveis que melhor explicam o comportamento
do preco do PEAD, e considerando-se a disponibilidade dos dados historicos
projetados para o petroleo WTI, o passo seguinte € a andlise da degeneracao dos

erros ao longo do periodo a ser projetado.

Com o objetivo de projetar os precos dos polietilenos mensalmente para um
periodo minimo de seis meses, foi necessario extrapolar os dados trimestrais do
preco do petréleo projetado, ja que estes ndo sdo disponiveis para o0 periodo
mensal. A melhor forma encontrada foi considerar que 0s pre¢cos mensais Sao 0s
mesmos precos trimestrais, para os meses do trimestre em questdo. Com isso, foi
gerada uma série historica de precos projetados pelo EIA em forma de matriz. Para
cada més foram considerados os resultados das projecées mensais realizadas
naquele periodo. Isto foi feito para todo o periodo de andlise, ou seja, de marco de
2002 a dezembro de 2005.
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A matriz de precos de petréleo projetados a cada més, que se encontra no
Anexo 4, serve para avaliar a consisténcia destas estimativas, através de uma

andlise das diferencas entre projetado e realizado.

Quanto mais longo for o periodo projetado, menor tende a ser a qualidade das
informacdes, de forma que o erro vai aumentando quanto mais se distancia no
tempo. A analise proposta visa dimensionar a degeneracéo, através do célculo dos
erros em cada periodo, tendo como base na simula¢do dos resultados projetados
também a cada intervalo de tempo, de n+1 até n+6.

Para toda a série projetada, foram calculados erros médios absolutos, erros
médios relativos e desvios padrbes residuais (DPR). Em seguida foram calculadas
as médias destes indicadores de toda a série para cada periodo, onde os resultados
mostram o grau de degeneragdo a cada intervalo para os produtos projetados. Isto
foi feito inicialmente para os precos da nafta, do eteno e do PEAD sopro. Os
resultados desta analise, apresentados nas tabelas 4, 5 e 6 a seguir, mostram que,
apesar dos erros aumentarem ao longo do tempo conforme era previsto, 0s
incrementos ndo sao tado expressivos. De uma forma geral, para todos estes
produtos, os erros sao aceitaveis para um periodo de projecédo de até seis meses,

considerando-se os limites metodologicos inerentes as projecoes.

Tabela 4

Erros calculados para a nafta com o0 uso da técnica de regressao multipla
PRECO DA NAFTA

Periodo Erro Médio Absoluto Erro Médio Relativo DPR
n+1 25 7,31% 31,75
n+2 31 9,16% 37,28
n+3 39 11,48% 48,31
n+4 47 12,93% 56,24
n+5 49 13,67% 58,31

n+6 48 14,26% 55,39




Tabela 5

Erros calculados para o eteno com 0 uso da técnica de regressao multipla

PRECO DO ETENO

Periodo Erro Médio Absoluto Erro Médio Relativo DPR

n+1 45 6,31% 58,31
n+2 64 8,96% 82,37
n+3 68 9,39% 81,46
n+4 73 10,13% 89,36
n+5 84 11,68% 103,48
n+6 90 12,70% 110,41

Tabela 6

Erros calculados para o PEAD com o uso da técnica de regressao multipla

PRECO DO PEAD GRAU SOPRO

Periodo Erro Médio Absoluto Erro Médio Relativo DPR

n+1 65 573% 82,25
n+2 92 7,81% 112,43
n+3 96 8,12% 121,14
n+4 108 9,18% 134,40
n+5 123 10,34% 147,95
n+6 129 10,83% 151,39
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Para os demais polietilenos, no caso o PEBD Grau Filme e o PEBDL Grau

Filme Buteno, foram testadas as mesmas correlacbes de precos utilizadas

anteriormente para o PEAD. As relacbes de precos testadas com o eteno sdo

diretas, sem defasagem de tempo, conforme férmulas a seguir:

PPEBD = f (PETEN)

Onde:

PPEBD = Preco do PEBD no Brasil (US$/t)
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PPEBDL = f (PETEN)

Onde:

PPEBDL = Preco do PEBDL no Brasil (US$/t)

Como ambos os casos apresentaram resultados satisfatorios, ndo foram
feitos novos testes com outras variaveis de mercado, ou defasagem no tempo como
foi feito para o caso do PEAD. Isto porque o comportamento dos precos dos
polietilenos tende a ser semelhante, ja que todos estes produtos tém praticamente a
mesma relagdo com a matéria-prima, no caso o eteno. Do ponto de vista do
mercado, existe também uma forte correlacdo, devido ao uso em conjunto em uma
mesma aplicacdo, pela substituicdo intermateriais, e pelo fato de serem muitas

vezes produzidos pelas mesmas empresas.

Levando em consideracao as correlacées de precos entre as matérias-primas
na cadeia produtiva, conforme apresentado anteriormente, as formulas finais de

correlacéo de precos para o PEBD e o PEBD, sao respectivamente:

PPEBD, = f (PWTl,.5)

PPEBDL, = f (PWTl,.2)

As tabelas 7 e 8 a seguir apresentam os resultados dos testes de regressao
multipla aplicados para o PEBD e o PEBDL respectivamente. Como pode ser visto,
0s erros quadraticos ajustados e o indice de significancia em ambos os casos
mostram que estas correlacdes poderédo ser utilizadas nas projecdes de pregos
destes produtos.




Tabela 7
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Resultados da analise de regressdo multipla para os testes de projecao de precos

do PEBD

Estatistica de Regressao

Coeficientes Valor-P
R2 Ajustado 0,9526 Intersecao 209,3560
Observacgdes 46 Variavel X1 (PETEN) 1,28799560 3,64 E-29
R2 Ajustado 0,968 Intersecéo 219,0518
Observacoes 45 Varidvel X1 (PETEN) 1,12256 2,33 E-11
Variavel X2 (PPEBDASIASU,4l) 0,35467 0,0045

Tabela 8

Resultados da andlise de regressédo multipla para os testes de projecéo de precos

do PEBDL

Estatistica de Regresséo

Coeficientes Valor-P
R2 Ajustado 0,9480 Intersecdo 251,4618
Observacoes 46 Varidvel X1 (PETEN) 1,20553 1,06 E-27
R2 Ajustado 0,9522 Intersecéo 232,2486
Observacdes 45 Varidvel X1 (PETEN) 1,16774 3,13 E-15
Variavel X2 (PPEBDLASIASU, 1) 0,33204 0,0039

Assim como no caso do PEAD, para o PEBD e o PEBDL também foram feitos

testes de degeneracéo através do calculo dos erros em cada periodo, com base na

simulacao dos resultados projetados em cada intervalo de tempo, de n+1 até n+6.

Foram calculados, os erros absolutos, erros relativos e DPR para as séries

projetadas de precos do PEBD e do PEBDL. Em seguida foram calculadas as

médias dos erros de toda a série para cada periodo, onde os resultados mostram o

grau de degeneracédo a cada intervalo de tempo para cada produto projetado.
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As tabelas 9 e 10 mostram os resultados desta analise, para o PEBD e o

PEBDL, respectivamente. Assim como observado nas matérias-primas e no PEAD,

nestes casos os aumentos de erros ao longo do tempo nao foram téao significantes,

ao menos até o sexto periodo de projecao.

Erros calculados para o PEBD com o uso da técnica de regressao multipla

Tabela 9

PRECO DO PEBD GRAU FILME

Periodo Erro Médio Absoluto Erro Médio Relativo DPR

n+1 71 6,55% 87,09
n+2 95 8,33% 114,96
n+3 99 8,67% 124,21
n+4 111 9,63% 139,62
n+5 122 10,63% 154,60
n+6 129 11,22% 158,25

Tabela 10

Erros calculados para o PEBDL com o uso da técnica de regressao multipla

PRECO DO PEBDL GRAU FILME BUTENO

Periodo Erro Médio Absoluto Erro Médio Relativo DPR

n+1 70 6,66% 84,86
n+2 93 8,45% 115,61
n+3 99 8,98% 123,76
n+4 111 9,93% 135,92
n+5 123 11,05% 150,74
n+6 130 11,68% 155,76

Por fim, foi realizada a afericdo das equacdes inicialmente aceitas para as

projecOes de precos da nafta, do eteno e dos polietilenos. O periodo utilizado para a

afericdo foi de janeiro a junho de 2006, ou seja, foi calculada a degeneracdo dos

erros para 6 periodos. Os resultados mostram que, comparativamente com 0s erros

médios calculados no periodo de treinamento, foram verificadas melhorias na nafta,
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pouca diferenca no eteno, e um aumento de degeneracao do erro nos polietilenos,
em especial no caso do PEBDL. Neste caso 0s erros obtidos nos testes de afericdo
foram significativamente maiores quando comparados com 0s resultados para o

periodo de treinamento.

Nas tabelas a seguir, pode-se verificar que na afericdo para as projecdes de
precos da nafta a degeneracdo dos erros diminuiu frente ao resultado do
treinamento. J& nos casos do PEAD e do PEBD, os erros na afericdo néo
apresentaram melhoria, se situando praticamente nos mesmos patamares do

treinamento.

Tabela 11

Erros calculados para a nafta na afericdo do modelo regressdo multipla

PRECO NAFTA

Periodo Erro Médio Absoluto  Erro Médio Relativo DPR
n+1 37 6,18% 40,7
n+2 42 7,08% 45,0
n+3 30 5,14% 38,0
n+4 17 2,94% 19,7
n+5 27 4,66% 27,7
n+6 31 5,67% 31,4
Tabela 12

Erros calculados para o eteno na afericdo do modelo regressdo multipla

PRECO ETENO

Periodo Erro Médio Absoluto  Erro Médio Relativo DPR
n+1 69 6,45% 78,1
n+2 93 7,28% 105,3
n+3 100 8,29% 113,5
n+4 108 9,11% 112,8
n+5 104 8,81% 106,7

n+6 31 2,78% 31,1




Tabela 13

Erros calculados para o PEAD na afericdo do modelo regressao multipla

PRECO PEAD GRAU SOPRO

Periodo Erro Médio Absoluto Erro Médio Relativo DPR
n+1 106 6,18% 140
n+2 190 10,18% 218
n+3 208 10,12% 227
n+4 223 10,32% 234
n+5 245 11,09% 256
n+6 201 11,18% 201
Tabela 14

Erros calculados para o PEBD na afericdo do modelo regressao multipla

PRECO PEBD GRAU FILME

Periodo Erro Médio Absoluto  Erro Médio Relativo DPR
n+1 129 7,69% 159
n+2 208 11,82% 236
n+3 235 13,45% 245
n+4 236 13,57% 245
n+5 255 14,69% 265
n+6 203 12,28% 203
Tabela 15

Erros calculados para o PEBDL na afericdo do modelo regressao multipla

PRECO PEBDL GRAU FILME BUTENO

Periodo Erro Médio Absoluto  Erro Médio Relativo DPR
n+1 149 9,17% 184
n+2 233 13,69% 264
n+3 266 15,74% 281
n+4 280 16,66% 288
n+5 302 17,96% 311

n+6 263 16,40% 263
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Com base em uma avaliacdo qualitativa do comportamento das séries de
precos de polietilenos, buscou-se pesquisar as causas da forte degeneragéo do erro
para o periodo de afericdo. Tendo em vista que os precos das matérias-primas
tiveram boa previsibilidade nos primeiros seis meses de 2006, a hipotese investigada
€ de que fatores relacionados como mercado estejam interferindo nos precos dos
polietilenos, em especial do PEBDL. Neste sentido, deve-se levar em consideragao a
entrada em operacao da unidade de PEAD/PEBDL da Rio Polimeros, aumentando

gradativamente a oferta de produto desde o inicio do ano.

O grafico a seguir mostra a relacdo entre os precos do PEBDL projetados
pelo modelo proposto a cada més, e os precos efetivos no periodo de aferi¢do.
Verifica-se que houve uma queda de precos enquanto que as matérias-primas
apontavam para o aumento, devido a pressdo por repasse de custos. A analise
qualitativa neste caso indica que a superoferta de produto levou a uma queda de

precos dos polietilenos mesmo com os custos subindo.

AFERICAO DO MODELO PROJECAO PRECO PEBDL
US$/t
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Gréfico 10: Comparacéo entre os precos efetivos e 0s precos projetados a cada periodo para
o PEBDL, entre os meses de janeiro a junho de 2006, com base na regressao multipla.
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A comparacdo do comportamento de mercado entre os polietilienos neste
caso se faz necessaria para o entendimento das causas pelas quais o efeito da
oferta foi mais intenso no PEBL frente ao PEBD e o PEAD. Pode-se citar os
seguintes fatos:

e O PEBDL foi a resina mais produzida inicialmente pela Rio Polimeros;

[N

e O mercado de filme convencional, onde esta inserido o PEBDL,
extremamente competitivo, o que pressupde maior suscetibilidade a

gueda de preco;

e No caso do PEBD, a degeneragéao foi maior do que no caso do PEAD,
pois, apesar de nédo ter havido aumento de producdo, este mercado é
diretamente afetado pela oferta de PEBDL, ja que estas resinas séo
utilizadas em conjunto, como blenda, na maior parte das aplicacdes de

filme convencional.

Em resumo, apesar dos drivers de mercado ndo terem apresentado boa
correlacao na andalise matematica, deve-se levar em conta que estes fatores, quando
ocorrem fora de condi¢cdes normais, podem vir a interferir nos precos. Significa dizer
que flutuacbes de mercado suaves, como por exemplo, de sazonalidade ou
recuperacdo da economia, ndo afetam significativamente nos precos. Por outro lado,
eventos especiais, como entrada de um novo player, ou um choque econdmico,

devem ser avaliados na previsdo do comportamento dos precos destes produtos.

7.2.2 Teste com Redes Neurais Atrtificiais (RNA)

Em um segundo momento foram feitos testes para a previsao dos precos dos
polietilenos com o uso do método de Redes Neurais Artificiais (RNA), com 0 mesmo
conjunto de dados utilizado na regressao mudltipla. Isso possibilitou a avaliacao
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comparativa dos resultados obtidos com os dois instrumentos, 0 de regresséo e o de
RNA.

Com o intuito de verificar o potencial da ferramenta (RNA) para fazer as
previsdes, foi testada inicialmente uma rede do tipo Multi-Layer Feedforward Nets
(MLF), também conhecida como Multy-Layer Perceptron (MLP), que tem como
caracteristica a capacidade de trabalhar com modelos complexos de relacdes entre
variaveis independentes com uma variavel dependente (NEURALTOOLS, 2006). O
método adotado para treinamento de rede foi o de aprendizado supervisionado, em
que sao fornecidos pelo supervisor externo os dados de entrada e de saida
desejadas correspondentes - se trata do método indicado para o desenvolvimento
de técnicas de previsdo (HAYKIN, 2001).

Para tal utilizou-se o software Matlab por ser uma ferramenta completa e
disponivel. Uma desvantagem do Matlab frente a outros softwares como o
Forecaster-xl e o NeuralTools - Palisade, € que a determinacdo da melhor
arquitetura e do tipo de aprendizado exige varias tentativas. No caso presente, a
topologia da rede (numero de camadas/neurbnios) a ser utilizada foi pré-
estabelecida a partir do trabalho desenvolvido anteriormente por Aratjo (2005)*, o
que diminuiu bastante o esforco de configuracdo da rede para a solucdo do

problema.

O trabalho de detecc¢do dos tipos de variaveis a serem incorporadas para 0s
testes de treinamento também foi otimizado. O carregamento da rotina da RNA foi
feito com as mesmas variaveis aceitas nas simulaces com regressdo mdltipla, ou
seja, foram descartadas as variaveis que ndao deram bons resultados anteriormente.
As defasagens temporais também foram idénticas aquelas aplicadas na regressao.
Neste caso, as diferentes defasagens foram utilizadas ao mesmo tempo, ja que a
RNA permite correlacionar as variaveis entre si em periodos defasados (HAYKIN,
2001).

Alem das variaveis aceitas na regressao, foram incluidas as variaveis “Preco

BRENT n-1" e “Nivel Operacional n-1", proporcionando nova chance de avaliacao

1 A experiéncia em Redes Neurais Artificias adquirida por Milton Aluisio G. Aratjo, em seu trabalho
de dissertacdo de mestrado, intitulado “Previsdo de Demanda de Energia Elétrica por Meio de Redes
Neurais Atrtificiais”, foi aproveitada no presente estudo para o desenvolvimento da arquitetura da rede.
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das mesmas. Desta forma, a RNA seleciona por si s6 as variaveis com melhor
correlacéo para o resultado desejado. No Anexo 5 encontram-se as séries historicas

para as variaveis utilizadas na simulagdo com o RNA.

A rede foi construida com cinco variaveis de entrada e uma de saida. A
arquitetura da rede adotada foi 5, 15, 1, ou seja, 5 elementos na camada de entrada,
15 elementos na camada oculta e uma unidade na camada de saida. A base de
dados se constituiu de 44 observagbes, sendo 70% destas utilizadas para

treinamento e 30% para afericao.

Os resultados obtidos inicialmente ndo foram satisfatorios, tendo sido feitas
tentativas com diversas topologias, sem convergéncia para o padrao esperado. No
maximo apontaram para a possibilidade de convergir, mas os erros calculados foram
grandes. A hipotese é de que o numero de observacbes nao foi suficiente para o

treinamento, ou seja, o tamanho da amostra teria sido muito pequeno.

A alternativa encontrada para contornar o problema foi aumentar o tamanho
da amostra através da interpolacdo dos dados, tendo sido calculado pontos
intermediario através de médias aritméticas.entre as observacdes. Supde-se que tal
medida ndo tenha afetado os resultados da RNA, gerando um volume de dados de
treinamento suficientes para estabelecer uma correta relacdo entre a entrada e a
saida. Com isso se obteve uma ampliacdo da amostra para 88 pontos. Foi utilizada a
mesma proporgdo entre treinamento e afericdo (70/30), mas a interpolagcdo nao
ajudou na melhora dos resultados. A rede foi treinada com a matriz interpolada e
estimada para os 6 pontos de 2006, e os resultados se mantiveram iguais. Outra
alternativa foi treinar a rede usando toda a amostra, o que reduziu o erro de
treinamento, mas ndo o de predicdo. Apds varias tentativas, a hipotese mais
provavel é de que o tamanho da amostra ndo tenha sido suficiente para um bom

treinamento e estimativas confiaveis com o uso do software Matlab.

Por fim foram feitas experimentacbes com o NeuralTools, com base no
Palisade - suplemento estatistico do Microsoft Excel, com o intuito de verificar a real
limitacdo do tamanho da amostra. A arquitetura utilizada foi a Generalized
Regression Neural Nets (GRN), que apresenta algumas vantagens com relacao a

arquitetura Multi-Layer Feedforward Nets (MLF). Entre elas pode-se citar a rapidez
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no processo de treinamento da rede e o fato de ndo exigir definicdo da topologia da
rede (NeuralTools, 2006).

O PEAD foi novamente o primeiro produto testado, sendo 5 as variaveis de
entrada utilizadas inicialmente: preco do petréleo WTI, preco da nafta no Brasil,
preco do eteno no Brasil, nivel operacional do PEAD e o proprio preco do PEAD no

Brasil.

No processo de treinamento, foi feita uma especulacdo em nivel de 6
defasagens entre as varidveis de entrada e a de saida, no caso o PEAD,.;. Desta
forma, eliminaria-se a necessidade de disponibilizar variaveis de entrada projetadas,
supondo-se que a aprendizagem com as proprias séries historicas sdo suficientes

para a projecdo em um horizonte de seis meses.

Foram adotados os mesmos conjuntos de dados para treinamento e
validacdo que os utilizados com o Matlab, ou seja, treinamento de marco de 2002 a
dezembro de 2005, e afericdo de janeiro a junho de 2006. Foram feitas simula¢cdes
para defasagens no tempo de n+1 até n+6. A performance do modelo de uma forma

geral foi muito boa, ndo havendo problemas com o tamanho da amostra.

Entre os resultados apresentados no treinamento, destaca-se 0 impacto
relativo entre as variaveis de entrada. Conforme a defasagem no tempo, o grau de
importancia das variaveis se altera. O grafico a seguir auxilia na analise do impacto
das variaveis no caso do PEAD. Em todos os periodos o preco do petroleo
predomina como sendo a variavel mais explicativa. No entanto, todas as demais
variaveis mostraram em algum momento uma maior participacdo. Isto sugere que
todas as variaveis em andlise poderdo vir a ser aproveitadas para a predi¢cdo dos
precos do PEAD com o uso desta técnica.
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IMPACTO DAS VARIAVEIS NO TREINAMENTO DO PEAD
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Gréfico 11: Andlise do impacto relativo entre as varidveis nos testes de treinamento para o
PEAD com o uso de Redes Neurais Artificiais para os periodos de n+1 a n+6.

Em seguida foram feitas diversas simula¢des para o PEAD, com as mesmas
variaveis, porém com diferentes defasagens no tempo entre as variaveis de entrada,
conforme havia sido feito nos experimentos anteriores. Também foi testada
novamente a aderéncia com o preco internacional do PEAD, inserindo esta variavel
no conjunto das variaveis ja citadas. Apos varias tentativas de treinamento da rede,
ficou evidente o resultado superior com o uso das 5 variaveis inicialmente testadas,
com uma previsdo de 6 meses a frente, sem defasagem no tempo entre as variaveis

de entrada.

Sendo assim, foram utilizados o mesmo modelo de rede e parametros
definidos para o PEAD para treinamento e afericdo com os precos do PEBDL e o
PEBD. O impacto relativo entre as variaveis para o PEBDL e o PEBD apresentou
comportamento semelhante ao que tinha sido observado no PEAD, ou seja,
predominéncia da influéncia do preco do petréleo com relacdo as outras variaveis,

gque também séao explicativas, porém em menor grau.

No treinamento obteve-se os resultados apresentados nas tabelas 16, 17 e
18, para o PEAD, PEBDL e PEBD, respectivamente. Da mesma forma que na

regressdo, a andlise dos resultados foi feita com base no calculo do erro médio
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absoluto, erro médio relativo e desvio padréo relativo. A alta precisdo da rede e a

baixa degeneracédo dos resultados foram constatadas em todos os casos.

Tabela 16

Erros no treinamento para o PEAD com o0 uso da técnica de redes neurais

PRECO PEAD GRAU SOPRO

Periodo Erro Médio Absoluto  Erro Médio Relativo DPR
n+1 9 1,04% 16
n+2 22 2,21% 34
n+3 15 1,44% 23
n+4 31 3,18% 47
n+5 46 4,33% 66
n+6 17 1,53% 26
Tabela 17

Erros no treinamento para o PEBD com o uso da técnica de redes neurais
PRECO PEBD GRAU FILME

Periodo Erro Médio Absoluto Erro Médio Relativo DPR
n+1 28 2,56% 35
n+2 21 2,12% 29
n+3 17 1,66% 27
n+4 12 1,37% 25
n+5 32 2,79% 41
n+6 5 0,49% 10
Tabela 18

Erros no treinamento para o PEBDL com o uso da técnica de redes neurais

PRECO PEBDL GRAU FILME BUTENO

Periodo Erro Médio Absoluto  Erro Médio Relativo DPR
n+1 10 1,05% 14
n+2 16 1,81% 29
n+3 20 2,18% 36
n+4 16 1,56% 30
n+5 15 1,56% 26

n+6 12 1,14% 21
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Nos testes de afericdo, os resultados ficaram aquém da performance obtida
no treinamento. Deve ser ressaltado que no caso PEBDL, houve uma excecao,
aonde erros médios relativos acima de 10% foram verificados. Foi observada a
mesma distorcdo apresentada com 0 uso de regressao, ou seja, precos projetados
superiores aos precos efetivos para o periodo em analise. A suposicdo é de houve
um efeito pontual da superoferta de produto sobre o comportamento dos precos,
ocasionando uma queda nas cotac¢des entre janeiro e junho de 2006.

A tabela 19 mostra os erros médios relativos na afericdo para os 3
polietilenos, com a degeneracdo para um horizonte de até 6 meses de projecao.
Comparativamente com os resultados da regressdo, se verifica um ganho de

precisdo com o uso de RNA que nao deve ser desprezado.

Tabela 19

Erros médios relativos na afericdo com o uso da técnica de redes neurais

ERRO MEDIO RELATIVO
Periodo PEAD GRAU SOPRO  PEBDL GRAU FILME BUTENO PEBD GRAU FILME

n+1 5,79% 6,47% 4,52%
n+2 4,46% 11,51% 5,54%
n+3 5,60% 13,35% 3,62%
n+4 6,58% 5,81% 5,38%
n+5 5,00% 4,17% 2,97%
n+6 2,90% 5,88% 7,85%




8 AVALIACAO DOS RESULTADOS OBTIDOS NAS PROJEGCOES E SUAS
IMPLICACOES GERENCIAIS

Apresenta-se a seguir um breve resumo dos resultados obtidos nos testes de
predicdo, proporcionando uma analise comparativa entre o modelo desenvolvido
com 0 uso da técnica estatistica de regressao e o de Redes Neurais Artificiais
(RNA), e a escolha do melhor modelo que atenda o0s objetivos propostos neste
estudo. Por fim sdo feitas algumas consideracbes a respeito das implicacdes
gerencias do trabalho, suas potencialidades e aspectos relevantes a serem

avaliados futuramente na implementacdo do modelo desenvolvido.

8.1 AVALIACAO DOS RESULTADOS

A fim de escolher a ferramenta a ser adotada, é interessante comparar 0s
erros médios relativos obtidos nos testes de afericAo com cada uma das técnicas
propostas. A tabela 20 permite observar os resultados apresentados para a previsao
de precos dos polietilenos em um horizonte de até seis meses, com o uso das

técnicas de regressao e de RNA.
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Tabela 20

Analise comparativa dos erros médios relativos na afericdo com o uso das técnicas

de regressado multipla e de redes neurais

ERRO MEDIO RELATIVO

PEAD GRAU SOPRO [PEBDL GRAU FILME BUTENO| PEBD GRAU FILME
Periodo | REGRESSAO RNA REGRESSAO RNA REGRESSAO RNA
n+1 6,18% 5,79% 9,17% 6,47% 7,69% 4,52%
n+2 10,18% 4,46% 13,69% 11,51% 11,82% 5,54%
n+3 10,12% 5,60% 15,74% 13,35% 13,45% 3,62%
n+4 10,32% 6,58% 16,66% 5,81% 13,57% 5,38%
n+5 11,09% 5,00% 17,96% 4,17% 14,69% 2,97%
n+6 11,18% 2,90% 16,40% 5,88% 12,28% 7,85%

Nesta analise percebe-se claramente uma performance melhor com o uso da
técnica de redes neurais. Os resultados estatisticos mostram que a ferramenta é
apropriada para a previséo, levando-se em conta a baixa previsibilidade devido a
volatilidade dos precos dos produtos na cadeia produtiva dos polietilenos. Entre os
critérios para a escolha da técnica a ser adotada, deve se analisar também a
condicdo de uso da ferramenta. Apesar da técnica de redes neurais ser mais
obscura, ou seja, nao propiciar o amplo entendimento do fenbmeno como no caso
da regresséo, a superioridade na performance neste caso e a praticidade no uso
indicam a aplicacdo da técnica de redes neurais nas projecdes dos precos dos

polietilenos para o médio-prazo.

A apresentacdo dos valores dos parametros estimados para os polietilenos
com o uso de RNA para o periodo de janeiro a junho de 2006 é feita nos graficos a
seguir. Apesar dos resultados dos testes estatisticos terem se mostrados, de uma
forma geral, satisfatorios, o periodo em analise é atipico devido a entrada de um
novo competidor no mercado, conforme citado anteriormente. Tal evento ajuda a
explicar a diferenca de tendéncia entre os precos previstos e realizados no periodo,
em particular no caso do PEAD e PEBDL. Isto indica a necessidade de se avaliar
qualitativamente os resultados que forem obtidos através do modelo matematico,
apontando um viés de precos para o medio-prazo quando a informacao for

relevante.e consistente, validada por experts em analise do mercado.



82

PRECOS PROJETADOS PARA O PEAD GRAU SOPRO
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Grafico 12:

de RNA.

Analise comparativa dos precos efetivos de PEAD com os projetados
mensalmente para o periodo de janeiro a junho de 2006, com base na aplicagdo da técnica
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Gréfico 13: Andlise comparativa dos precos efetivos de PEBDL com os projetados
mensalmente para o periodo de janeiro a junho de 2006, com base na aplicagdo da técnica

de RNA.
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Grafico 14: Andlise comparativa dos precos efetivos de PEBD com os projetados
mensalmente para o periodo de janeiro a junho de 2006, com base na aplicacdo da técnica
de RNA.

8.2 IMPLICACOES GERENCIAIS

Alguns aspectos devem ser observados para a implementacdo futura do
modelo desenvolvido para projecdo de precos mensais de polietilenos. Pressupde-
se a necessidade de uma revisao periddica do calculo das equacdes matematicas,
tendo em vista o dinamismo deste mercado. Recomenda-se em um primeiro
momento trabalhar com equagbes estruturalmente iguais aquelas desenvolvidas
inicialmente, porém com possibilidade de incremento gradativo na precisdo, uma vez

gue o numero de observa¢des aumenta com o passar do tempo.

No sentido de aprimorar o0 modelo, outras varidveis também poder&o vir a ser
testadas no futuro. Pode-se destacar o indicador relativo ao prego dos polietilenos
na Asia, que foram excluidas do modelo estabelecido por n&o terem contribuido

significativamente naquele momento. Desta forma, recomenda-se a reavaliacédo
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periddica sobre a possibilidade de incorporar estas e outras variaveis especulativas

ao modelo desenvolvido.

Pode-se sugerir que 0 mesmo modelo seja testado e implementado para os
outros tipos de polietilenos, considerando-se que se constituem da mesma linha de
produtos, com a mesma légica de custos e comportamento de mercado semelhante.
Os tipos de polietilenos para os quais se viabilizaria a aplicacdo deste modelo, sdo
aqueles cujas séries histéricas de precos mensais sdo disponiveis, e com um
namero de observacdes préximo daquele utilizado no desenvolvimento deste
modelo. A relacdo dos tipos de polietilenos cuja implementacdo do modelo de

projecéo poderia ser avaliada atualmente encontra-se no Quadro 2 a seguir.

Quadro 2 — Descricao dos tipos de produtos para implementacéo futura do modelo

de projecao de precos.

PEBD PEBDL PEAD

PEBD Filme Convencional |PEBDL Filme Grau Buteno | PEAD Filme
PEBDL Filme Grau Octeno | PEAD Grau Sopro

PEAD Grau Injecéo

A base de dados historicos de precos de produtos petroquimicos no Brasil é
de dominio das empresas MaxiQuim e Intellichem, disponibilizada aos clientes
eletronicamente através do servico QuiMax Prices. A base de dados é atualizada
mensalmente através de pesquisa primaria realizada junto as empresas produtoras,
distribuidoras e consumidoras destes produtos. Os resultados do presente trabalho
poderdo vir a ser implementados, resultando em um novo servi¢o a ser oferecido no
mercado, a partir da implementacdo e sistematizacdo do modelo de projecao

desenvolvido.



CONCLUSOES

Neste trabalho foi desenvolvido e validado um modelo de projecao de pregos
dos polietilenos no Brasil para o curto-prazo. Para tanto, foram feitas investigacdes
sobre quais as variaveis mais explicativas para o caso, e a ferramenta de previsédo

que seria a mais adequada para a obtencéo de resultados satisfatorios.

Entre as variaveis especuladas o preco do petréleo foi a que se mostrou mais
explicativa, mostrando forte influéncia sobre os precos mensais dos polietilenos no
Brasil. A alta volatilidade das cotac¢des do 6leo cru no momento atual e as incertezas
sobre o seu comportamento futuro no mercado internacional, demonstram a
dificuldade e a importancia da previsdo de prec¢os correlacionados com esta matéria-
prima. As outras variaveis incluidas no modelo foram os precos da nafta e do eteno
no mercado brasileiro e no nivel operacional do produto a ser projetado. Os precos
ajudam a explicar o encadeamento de custos na cadeia produtiva, enquanto que o

nivel operacional busca retratar o efeito do mercado sobre os precos.

A inclusdo e substituicdo de variaveis no modelo poderdo vir a ser testadas
futuramente, dado o dinamismo deste mercado. Os precos dos polietilenos na Asia e
nos Estados Unidos poderdo ser adicionados entre as variaveis, por terem
apresentado boa correlagdo, mesmo n&o mostrado avango significativo nos

resultados obtidos com as demais variaveis mencionadas.

Foram feitos diversos testes com duas técnicas diferentes: o método
estatistico convencional de regressao e a ferramenta de Redes Neurais Artificiais
RNA). Os mesmos parametros foram utilizados em ambas as técnicas, sendo que a
performance do modelo com base em RNA se mostrou mais eficiente. Neste caso a

ferramenta utilizada foi a NeuralTools em rede do tipo MLF — Multi-Layer
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Feedforward Nets. Resultados satisfatorios, aliados com a praticidade e rapidez no

uso levaram a adocao da RNA no modelo construido.

Por fim, apresenta-se na figura a seguir, o desenho que retrata de forma
sucinta 0 modelo validado no presente trabalho. Os resultados demonstraram a
viabilidade de implementacdo de tal modelo para as projecdes do polietileno de alta
densidade (PEAD), polietileno de baixa densidade linear (PEBDL) e o polietileno de

baixa densidade (PEBD), para um horizonte de 6 meses.

“Input”: Drivers de Custos e de Mercado

Mercado Internacional | | Mercado Brasileiro
n-—— - = - - = = = = = = = == === ==
| - Preco petréleo < Nivel operacional dos I 1 CENARIO
.. CURTO-PRAZO
! polietilenos Il 1
L e e e e - e e m D e e e m - — Pl — — — —
I e - - M
1 Precos dos polietilenos na = Preco da nafta I F—Zms =
I | Asia e Estados Unidos * Preco do eteno Il I HisTorIcAs |
: « Precos dos polietilenos : I_ MENsAIS I
Reconfiguracao
< 2

, . . . Testes de Treinamento
» Técnica Quantitativa |«

e Afericdo

Precos Projetados

Andlise Qualitativa “Output”

Viés de Precos

<

Figura 7: Desenho do modelo desenvolvido para a projecdo de precos de polietilenos para o
médio-prazo no Brasil.

Entre as limitagbes encontradas no trabalho, destaca-se a dificuldade em
detectar variaveis mensuraveis que retratem de forma ampla as influéncias do
mercado sobre os precos mensais dos polietilenos. O nivel operacional foi a variavel
gue demonstrou melhor correlacdo matematica, porém com limitagdes em eventos

especiais de dificil mensuracdo. Isto porque na base de dados ndo existem
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informacfes que auxiliem no aprendizado da rede sobre fatores que ocorrem fora de
condicBes normais de mercado e que possam vir a interferir nos precos. Desta forma
o modelo contempla uma andlise qualitativa dos pregcos projetados, com
possibilidade de indicacdo de um viés quando for possivel antecipar algum evento

relevante.

Cabe ressaltar que além dos polietilenos, este modelo podera ser adaptado
para 0 uso como instrumento de previsao de pregos de outras resinas
termoplasticas, cujos processos de formacédo de precos sdo semelhantes e com alta

sinergia de mercado.

Outro beneficio pratico do trabalho € permitir melhorias ao longo do tempo na
qualidade das previsdes em funcdo do acumulo sistematico de dados histéricos,
proporcionando também um alongamento do horizonte de projecdo para mais de 6
meses. A possibilidade de estender o periodo projetado para 12 meses, amplia as
alternativas de uso dos precos projetados, pelas empresas que compram ou vendem

polietilenos, na elaboracéo do orgamento anual, por exemplo.

O modelo desenvolvido foi validado através de discussdo com experts do
mercado. Foram apresentados individualmente para algumas pessoas relacionadas
com o setor petroquimico no Brasil, os resultados dos testes realizados com as
variaveis selecionadas. De uma forma geral a percepc¢ao foi de que os erros médios
relativos obtidos sé@o aceitaveis, e as variaveis escolhidas sé@o relevantes para a

previsdo do comportamento dos precos de polietilenos no Brasil.

Desta forma, pode-se inferir que o0 modelo validado viabiliza a implementacéo
de projecéo de precos de polietilenos no Brasil para o curto-prazo, com o intuito de
apoiar organizacfes relacionadas com o setor petroquimico, subsidiando o0s
processos de decisdo relacionados a gestdo e planejamento do negocio. Entre as
diversas aplicacbes para os precos projetados pode-se citar o planejamento de
compra de matéria-prima, de venda, programacdo de producdo, projecdo de
resultados de empresas de capital aberto e elaboracdo de orcamento. Nestas
atividades, entre outras, as organizacfes poderdo adotar as projecfes mensais de

precos de polietilenos no Brasil como parametro para a tomada de decisao.
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Séries historicas mensais de precos
Internacionais



ANEXO 1

PRECOS INTERNACIONAIS: PETROLEO, NAFTA E POLIETILENOS

Fonte: 1) EIA - Energy Information Administrator

2) CMAI - Chemical Market Associates

Petrleo Brent *  Petréleo WTI * Nafta ARA 2 PEAD Sopro 2 PEAD Sopro? PEAD Sopro?  PEBDL Buteno?  PEBD Filme?
Periodo Europa Ocidental América do Norte Europa Ocidental América do Norte América do Norte ~ Sudeste Asiatico Nordeste Asiatico Nordeste Asiatico
(USs$/barril) (US$/barril) (US$/ton) Contrato (Cts/Ib) Spot (Cts/lb) Spot (US$/ton) Spot (US$/ton) Spot (US$/ton)
mar-2002 23,94 24,35 218 35,00 24,49 570 570 610
abr-2002 26,15 26,26 229 37,00 25,86 630 595 625
mai-2002 25,61 27,06 218 37,00 24,45 605 560 620
jun-2002 24,44 25,50 210 40,00 22,23 560 490 535
jul-2002 25,84 26,92 224 42,00 23,13 523 530 585
ago-2002 26,60 28,34 234 42,00 24,04 553 550 610
set-2002 28,40 29,71 258 42,00 23,59 565 550 620
out-2002 27,55 28,87 244 41,50 22,68 548 535 610
nov-2002 24,25 26,29 221 41,00 22,23 535 520 600
dez-2002 28,24 29,45 263 40,00 24,04 543 550 620
jan-2003 30,69 32,99 310 42,00 25,86 605 610 635
fev-2003 32,60 35,75 337 45,00 29,03 675 690 720
mar-2003 30,22 33,43 312 51,00 31,30 730 715 770
abr-2003 24,77 28,26 227 51,00 27,22 640 620 690
mai-2003 25,61 28,14 216 49,00 22,68 540 530 595
jun-2003 27,34 30,66 248 47,00 24,95 590 565 630
jul-2003 28,37 30,70 254 46,00 25,40 595 590 645
ago-2003 29,71 31,59 269 46,00 26,31 620 605 660
set-2003 27,03 28,25 251 49,00 26,76 635 640 685
out-2003 29,38 30,30 274 50,00 27,22 640 630 670
nov-2003 28,83 31,06 288 50,00 29,60 690 685 748
dez-2003 29,75 32,14 303 50,00 31,75 740 720 800
jan-2004 31,01 34,24 330 50,00 34,02 790 780 830
fev-2004 30,68 34,74 310 52,00 38,56 890 880 930
mar-2004 33,23 36,71 327 53,00 36,74 850 865 935
abr-2004 33,17 36,69 334 51,00 35,38 830 830 895
mai-2004 37,57 40,24 375 54,00 36,06 845 840 900
jun-2004 35,30 38,00 350 50,00 37,19 870 855 925
jul-2004 38,29 40,79 374 50,00 38,56 890 890 980
ago-2004 42,05 44,90 420 54,00 44,68 1.025 1.030 1.140
set-2004 43,29 45,90 420 54,00 49,44 1.130 1.135 1.370
out-2004 49,63 53,24 468 59,00 47,63 1.090 1.075 1.390
nov-2004 43,79 48,44 432 65,00 49,44 1.130 1.140 1.420
dez-2004 40,02 43,20 385 65,00 45,13 1.035 1.045 1.300
jan-2005 44,09 46,83 393 65,00 43,55 1.000 1.020 1.190
fev-2005 45,68 47,94 416 65,00 46,27 1.060 1.070 1.255
mar-2005 53,16 54,33 478 65,00 48,76 1.115 1.110 1.273
abr-2005 52,64 52,89 472 63,00 45,81 1.050 1.100 1.185
mai-2005 49,32 49,84 419 59,00 43,09 990 1.028 1.105
jun-2005 54,95 56,18 438 55,00 41,05 945 978 1.025
jul-2005 57,76 58,68 468 55,00 43,09 990 1.025 1.063
ago-2005 63,93 64,31 528 61,00 45,13 1.035 1.065 1.070
set-2005 63,25 65,52 571 70,50 46,83 1.073 1.095 1.120
out-2005 59,05 62,28 546 79,00 50,01 1.143 1.140 1175
nov-2005 55,61 58,27 481 87,00 46,49 1.065 1.093 1.103
dez-2005 57,42 59,41 498 83,00 46,04 1.055 1.060 1.055
jan-2006 63,47 65,39 561 79,00 49,67 1.135 1.130 1.125
fev-2006 60,87 61,57 525 75,00 49,90 1.140 1.140 1.135
mar-2006 62,80 62,94 528 71,00 48,76 1.115 1.110 1.100
abr-2006 70,43 69,57 591 67,00 50,12 1.145 1.140 1.140
mai-2006 70,62 70,84 601 70,00 53,52 1.220 1.195 1.210

jun-2006 71,40 70,95 615 73,00 58,10 1.267 1.235 1.290
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ANEXO 2

PRECOS NO BRASIL: NAFTA, ETENO E POLIETILENOS

Fonte: QuiMax Report (http//www.quimaxlatin.com)
(1) Matéria-prima do PEBD, PEBDL, e PEAD

Periodo Nafta Eteno (1) PEBD GP, Filme PEBDL, Filme Buteno PEAD, Sopro
US$/ton US$/ton US$/ton US$/ton US$/ton
Mar-2002 194 457 879 850 949
Apr-2002 226 478 912 895 933
May-2002 218 501 921 903 952
Jun-2002 203 484 839 810 889
Jul-2002 198 456 776 750 828
Aug-2002 216 440 756 730 812
Sep-2002 224 433 715 691 765
Oct-2002 228 406 677 652 719
Nov-2002 264 465 780 744 817
Dec-2002 220 492 794 762 812
Jan-2003 280 494 898 863 920
Feb-2003 304 543 920 946 975
Mar-2003 348 617 1000 1078 1117
Apr-2003 346 739 1077 1162 1170
May-2003 249 689 1035 1099 1128
Jun-2003 222 624 1003 1048 1057
Jul-2003 252 605 944 970 983
Aug-2003 248 537 906 935 943
Sep-2003 279 568 966 981 1010
Oct-2003 261 562 946 963 990
Nov-2003 273 543 926 915 959
Dec-2003 292 568 923 911 956
Jan-2004 313 612 1048 1052 1084
Feb-2004 322 628 1080 1086 1118
Mar-2004 314 689 1088 1094 1126
Apr-2004 330 714 1081 1087 1107
May-2004 315 656 957 951 1006
Jun-2004 378 665 1024 1017 1076
Jul-2004 365 715 1096 1099 1163
Aug-2004 382 742 1164 1159 1226
Sep-2004 437 815 1375 1345 1422
Oct-2004 428 855 1476 1418 1472
Nov-2004 481 959 1478 1405 1458
Dec-2004 447 1005 1487 1399 1452
Jan-2005 392 975 1415 1369 1438
Feb-2005 413 961 1426 1379 1448
Mar-2005 403 895 1390 1345 1426
Apr-2005 506 979 1446 1398 1483
May-2005 495 992 1434 1387 1471
Jun-2005 430 970 1376 1331 1412
Jul-2005 450 938 1369 1324 1404
Aug-2005 471 895 1362 1317 1397
Sep-2005 543 943 1468 1420 1506
Oct-2005 581 997 1606 1553 1647
Nov-2005 560 1061 1675 1620 1718
Dec-2005 467 1038 1510 1461 1532




Jan-2006
Feb-2006
Mar-2006
Apr-2006
May-2006
Jun-2006

502
593
536
534
587
584

1049
1139
1132
1068
1058
1058

1480
1570
1530
1537
1493
1448

1431
1519
1480
1442
1400
1338

1486
1577
1616
1575
1529
1472




ANEXOS Il
Séries historicas mensais do nivel

operacional e do consumo aparente dos
polietilenos



ANEXO 3

VARIAVEIS DE MERCADO DOS POLIETILENOS NO BRASIL

Fonte: 1) MaxiQuim Assessoria de Mercado
2) ABIQUIM - Associagao Brasileira da Industria Quimica

Nivel Operacional (%) * Consumo Aparente (toneladas) Produgdo (toneladas) >
Periodo PEAD PEBDL PEBD PEAD PEBDL PEBD PEAD PEBDL PEBD
mar-2002 56% 56% 77% 42.332 11.806 27.557 57.128 16.825 50.036
abr-2002 42% 42% 70% 42.526 9.091 33.731 47.745 7.306 45.123
mai-2002 63% 63% 80% 47.258 33.509 42.689 54.765 27.982 52.150
jun-2002 73% 73% 76% 67.388 29.290 43.522 69.914 25.711 49.644
jul-2002 79% 79% 80% 73.868 37.573 50.747 77.860 25.532 52.111
ago-2002 80% 80% 58% 64.197 38.256 37.120 75.001 30.780 37.962
set-2002 84% 84% 75% 67.649 24.590 44.181 81.710 28.462 48.668
out-2002 81% 81% 87% 65.494 33.115 56.098 74.935 31.916 56.641
nov-2002 80% 80% 82% 67.731 27.862 50.092 78.606 26.022 52.925
dez-2002 75% 75% 88% 50.938 21.089 50.641 69.460 29.624 56.889
jan-2003 82% 82% 86% 46.377 31.644 43.703 69.833 37.377 55.538
fev-2003 63% 63% 82% 45.119 23.573 45.774 55.358 27.647 53.351
mar-2003 74% 74% 85% 55.812 28.216 48.216 66.167 30.896 55.258
abr-2003 67% 67% 87% 62.056 23.008 49.488 65.781 22.695 56.378
mai-2003 64% 64% 79% 47.280 28.145 37.795 55.388 28.589 51.027
jun-2003 74% 74% 84% 58.530 23.624 38.247 69.939 27.457 54.577
jul-2003 78% 78% 88% 64.027 23.541 39.942 78.533 24.283 57.133
ago-2003 79% 79% 87% 49.787 33.229 38.633 68.644 35.555 56.256
set-2003 76% 76% 92% 53.054 30.586 46.910 63.066 37.425 59.445
out-2003 74% 74% 93% 60.158 24.857 52.776 72.606 24.885 60.144
nov-2003 70% 70% 88% 52.130 32.885 44.918 63.085 28.997 56.894
dez-2003 89% 89% 89% 60.636 36.485 42.874 82.781 33.662 57.561
jan-2004 68% 68% 87% 46.403 42.670 43.333 55.613 34.018 56.379
fev-2004 62% 62% 85% 56.935 18.218 45.004 64.119 17.957 55.054
mar-2004 84% 84% 85% 66.254 43.969 42.905 75.868 34.067 55.086
abr-2004 72% 72% 86% 56.480 38.662 47.254 61.122 34.034 55.815
mai-2004 78% 78% 84% 69.873 34.380 43.784 70.663 31.857 54.245
jun-2004 83% 83% 80% 61.475 41.482 38.386 70.018 39.496 52.095
jul-2004 87% 87% 89% 60.745 37.596 48.679 73.544 40.505 57.709
ago-2004 81% 81% 93% 62.388 38.874 50.299 71.806 34.326 60.226
set-2004 83% 83% 88% 74.330 30.126 47.332 80.682 28.252 57.231
out-2004 83% 83% 88% 67.167 35.864 46.180 73.364 35.252 57.423
nov-2004 78% 78% 84% 58.870 29.153 45.072 70.121 32.237 54.537
dez-2004 84% 84% 89% 50.085 39.522 45.457 65.896 45.020 57.748
jan-2005 79% 79% 89% 55.051 30.006 45.169 67.571 36.214 57.537
fev-2005 81% 81% 84% 54.328 38.831 45.209 63.786 42,931 54.515
mar-2005 80% 80% 84% 55.646 28.824 42.978 69.202 36.552 54.563
abr-2005 82% 82% 79% 61.234 23.980 39.851 70.640 37.154 51.584
mai-2005 83% 83% 93% 62.938 35.810 50.155 74.441 34.090 60.618
jun-2005 66% 66% 84% 48.797 29.352 43.759 52.351 34.466 54.380
jul-2005 87% 87% 94% 59.120 38.361 48.696 71.455 43.295 61.155
ago-2005 87% 87% 85% 61.893 37.949 43.081 74.207 39.953 55.115
set-2005 7% 7% 91% 54.948 29.969 43.844 67.769 33.977 59.153
out-2005 93% 93% 93% 67.904 44.352 51.830 78.447 43.198 60.206
nov-2005 61% 61% 88% 54.133 21.308 47.650 57.305 22.685 56.924
dez-2005 79% 79% 87% 55.505 30.337 43.270 64.707 38.789 56.164
jan-2006 2% 2% 91% 66.302 54.968 48.806 73.298 54.491 58.831
fev-2006 64% 64% 81% 53.736 46.127 40.729 66.805 46.025 52.479
mar-2006 73% 73% 91% 66.987 49.246 48.093 75.706 53.485 58.430
abr-2006 82% 82% 85% 76.317 48.495 46.331 89.098 55.105 55.366
mai-2006 80% 80% 88% 67.492 40.027 40.460 86.364 55.291 55.799
jun-2006 82% 82% 84% 70.792 46.098 42.549 88.422 56.795 54.781




ANEXOS IV
Matriz de precos de petroleo projetados
mensalmente



ANEXO 4

PRECOS MEDIOS MENSAIS DO PETROLEO WT (US$/BARRIL)
Fonte: EIA - Energy Information Administrator / STEO

ANO MES EFETIVO mar-02 abr-02 mai-02 jun-02 jul-02 ago-02 set-02 out-02 nov-02 dez-02 jan-03 fev-03 mar-03 abr-03 mai-03 jun-03 jul-03 ago-03 set-03 out-03 nov-03 dez-03
2002 J 19,71
F 20,75
M 2453 20,71
A 26,18 22,62 25,76
M 27,04 22,62 25,76 26,37
J 2552 22,62 25,76 26,37 26,74
J 26,97 2353 2583 26,81 27,82 27,34
A 28,39 2353 2583 2681 27,82 27,34 27,63
S 29,66 2353 2583 26,81 27,82 27,34 27,63 27,84
(¢} 28,84 24,47 26,77 27,22 2832 2832 2862 2854 30,31
N 26,35 24,47 26,77 27,22 2832 2832 2862 2854 30,31 28,20
D 29,46 24,47 26,77 27,22 28,32 2832 2862 2854 30,31 28,20 27,48
2003 J 32,96 2581 2756 27,75 2885 2885 29,34 2899 31,17 27,23 27,12 31,79
F 3583 2581 2756 27,75 2885 2885 2934 2899 31,17 27,23 27,12 31,79 33,73
M 3351 2581 2756 27,75 2885 2885 29,34 2899 31,17 27,23 27,12 31,79 33,73 3522
A 28,17 27,83 28,75 28,94 30,04 30,04 30,69 29,38 3033 2642 2628 3099 33,10 3536 29,63
M 28,11 27,83 28,75 28,94 30,04 30,04 3069 29,38 30,33 2642 2628 3099 33,10 3536 29,63 27,46
J 30,66 27,83 28,75 28,94 30,04 30,04 3069 29,38 3033 2642 2628 3099 33,10 3536 29,63 27,46 28,43
J 30,75 28,28 28,28 2848 2957 29,57 30,20 29,48 29,31 2571 2535 30,18 32,05 3307 2850 2643 29,00 30,00
A 31,57 28,28 28,28 2848 2957 2957 30,20 29,48 29,31 2571 2535 30,18 32,05 3307 2850 2643 29,00 30,00 30,42
S 28,31 28,28 28,28 2848 2957 2957 30,20 29,48 29,31 2571 2535 30,18 32,05 3307 2850 2643 29,00 3000 3042 30,77
(¢} 30,34 28,29 28,09 2828 2938 2938 30,01 2894 2824 2547 2468 2935 3056 30,76 27,38 26,42 28,00 29,50 29,50 29,67 29,75
N 31,11 28,29 28,09 28,28 29,38 2938 30,01 2894 2824 2547 2468 2935 3056 30,76 27,38 26,42 28,00 2950 29,50 29,67 29,75 29,63
D 32,13 28,29 28,09 28,28 2938 2938 30,01 2894 2824 2547 2468 29,35 3056 30,76 27,38 26,42 28,00 2950 29,50 29,67 29,75 29,63 30,82
2004 J 34,31 28,43 29,18 29,49 26,50 26,93 26,82 28,27 28,27 28,27 29,67 27,86 30,10
F 34,68 28,43 29,18 29,49 26,50 26,93 26,82 28,27 28,27 28,27 29,67 27,86 30,10
M 36,74 28,43 29,18 29,49 26,50 26,93 26,82 28,27 28,27 28,27 29,67 27,86 30,10
A 36,75 2745 2832 28,75 2575 27,32 26,27 2759 2759 27,59 27,83 27,09 29,04
M 40,28 2745 2832 28,75 2575 27,32 26,27 2759 2759 27,59 27,83 27,09 29,04
J 38,03 2745 2832 28,775 2575 27,32 26,27 2759 2759 27,59 27,83 27,09 29,04
J 40,78 26,49 2759 28,00 2500 27,14 2573 2691 2691 26,91 27,00 26,74 28,80
A 44,90 26,49 2759 28,00 2500 27,14 2573 2691 2691 2691 27,00 26,74 28,80
S 45,94 26,49 2759 28,00 2500 27,14 2573 2691 2691 26,91 27,00 26,74 28,80
(¢} 53,27 2551 26,63 27,25 24,25 26,23 2518 26,23 26,23 26,23 27,00 27,12 28,20
N 48,47 2551 26,63 27,25 2425 26,23 2518 26,23 26,23 26,23 27,00 27,12 28,20
D 43,18 2551 26,63 27,25 2425 26,23 2518 26,23 26,23 26,23 27,00 27,12 28,20




ANEXO 4 (continuacao)

PREGCOS MEDIOS MENSAIS DO PETROLEO WT (US$/BARRIL)
Fonte: EIA - Energy Information Administrator / STEO

ANO MES EFETIVO jan-04 fev-04 mar-04 abr-04 mai-04 jun-04 jul-04 ago-04 set-04 out-04 nov-04 dez-04 jan-05 fev-05 mar-05 abr-05 mai-05 jun-05 jul-05 ago-05 set-05 out-05 nov-05 dez-05 jan-06 fev-06 mar-06 abr-06 mai-06 jun-06|
2004 J 34,31 31,50
F 34,68 3150 3244
M 36,74 31,50 32,44 3458
A 36,75 30,00 30,17 33,08 3486
M 40,28 30,00 30,17 33,08 34,86 37,40
J 38,03 30,00 30,17 3308 3486 37,40 3851
J 40,78 28,80 29,83 31,42 32,01 3683 36,23 37,00
A 4490 2880 29,83 3142 3201 3683 3623 37,00 4097
S 4594 2880 29,83 31,42 3201 3683 3623 37,00 4097 4256
[e] 53,27 28220 29,17 30,00 30,01 3608 3480 37,00 3888 41,33 4643
N 48,47 28,20 29,17 30,00 30,01 36,08 3480 37,00 3888 41,33 4643 51,09
D 43,18 28,20 29,17 30,00 30,01 36,08 3480 37,00 3888 4133 4643 51,09 4891
2005 J 46,84 28,00 29,00 30,00 30,00 3574 3392 37,00 3800 4050 44,71 4850 46,57 43,30
F 48,15 28,00 29,00 30,00 30,00 3574 3392 37,00 3800 4050 44,71 4850 46,57 43,30 46,72
M 54,19 28,00 29,00 30,00 3000 3574 3392 3700 3800 4050 44,71 4850 46,57 43,30 46,72 48,66
A 52,98 28,00 2850 2950 29,50 3500 3352 37,00 3800 39,75 43,00 47,75 46,10 4323 4597 49,62 56,85
M 49,83 28,00 2850 2950 29,50 3500 3352 37,00 3800 39,75 43,00 47,75 46,10 4323 4597 4962 56,85 51,08
J 56,35 28,00 2850 2950 2950 3500 3352 37,00 3800 39,75 43,00 47,75 46,10 43,23 4597 4962 56,85 51,08 51,60
J 59,00 28,00 28,00 29,00 29,00 34,34 3321 37,00 3800 39,00 4129 47,00 4520 4295 4513 49,05 56,40 5158 5283 5917
A 64,99 28,00 2800 29,00 29,00 34,34 3321 37,00 3800 39,00 4129 47,00 4520 4295 4513 49,05 56,40 5158 52,83 5917 59,20
S 6559 28,00 2800 29,00 29,00 3434 3321 37,00 3800 39,00 4129 47,00 4520 4295 4513 49,05 56,40 5158 5283 5917 5920 64,50
[e] 62,26 28,00 2800 29,00 29,00 3300 3337 3700 3800 3825 3957 4625 4430 42,68 4430 4848 5595 53,00 5500 5850 57,94 67,80 63,75
N 58,32 28,00 2800 2900 29,00 3300 3337 3700 3800 3825 3957 4625 4430 42,68 4430 4848 5595 53,00 5500 5850 57,94 6780 6375 63,09
D 59,41 28,00 28,00 29,00 29,00 3300 3337 3700 3800 3825 3957 4625 4430 4268 4430 4848 5595 53,00 5500 5850 57,94 6780 6375 6309 60,19
2006 J 65,49 42,41 43,78 47,90 5550 52,00 54,00 57,00 5614 64,00 6442 6400 6242 61,59
F 61,63 42,41 43,78 47,90 5550 52,00 5400 57,00 5614 64,00 6442 6400 6242 6159 65,66
M 62,49 42,41 43,78 47,90 5550 52,00 54,00 57,00 5614 64,00 6442 6400 6242 6159 6566 6320
A 69,44 42,14 4339 47,33 5505 5158 5358 5650 5549 6250 63,75 63,75 63,00 6032 6600 6450 66,83
M 70,84 42,14 43,39 47,33 5505 5158 5358 5650 5549 6250 63,75 63,75 63,00 6032 6600 6450 6683 6981
J 70,95 42,14 4339 47,33 5505 5158 5358 5650 5549 6250 63,75 63,75 63,00 6032 6600 6450 6683 6981 70,18
J 41,86 43,01 46,76 54,60 52,33 5433 5800 57,33 6350 6475 64,75 6392 5906 64,75 63,75 6500 69,33 70,00
A 41,86 43,01 46,76 54,60 52,33 5433 5800 57,33 6350 64,75 64,75 6392 5906 64,75 63,75 6500 69,33 70,00
S 41,86 43,01 46,76 54,60 52,33 5433 5800 57,33 6350 6475 64,75 6392 5906 64,75 63,75 6500 69,33 70,00
[e] 41,59 42,63 46,19 54,15 53,00 5500 5850 5813 6383 6508 6508 6400 5799 6350 6350 6350 6850 69,00
N 41,59 42,63 46,19 54,15 53,00 5500 5850 5813 6383 6508 6508 6400 5799 6350 6350 6350 6850 69,00
D 4159 42,63 46,19 54,15 53,00 55,00 5850 58,13 63,83 6508 6508 6400 5799 6350 6350 6350 68,50 69,00




ANEXOS V
Séries histéricas das variaveis utilizadas
em simulacdo com RNA



ANEXO 5

SERIES HISTORICAS DAS VARIAVEIS UTILIZADAS EM RNA

Fonte: 1) EIA - Energy Information Administrator
2) QuiMax Report (http//www.quimaxlatin.com)
3)[MaxiQuim Assessoria de Mercado

Preco Internacional * Precos Brasil ° Nivel Operacional (%) *

Petroleo WTI Nafta Eteno (1) PEBD GP, Filme PEBDL, Filme Buteno  PEAD, Sopro PEAD PEBDL PEBD

Periodo (US$/barril) US$/ton  US$/ton US$/ton US$/ton Us$/ton % % %
Mar-2002 24.35 194 457 879 850 949 56% 56% 7%
Apr-2002 26.26 226 478 912 895 933 2% 42% 70%
May-2002 27.06 218 501 921 903 952 63% 63% 80%
Jun-2002 2550 203 484 839 810 889 73% 73% 76%
Jul-2002 26.92 198 456 776 750 828 79% 79% 80%
Aug-2002 28.34 216 440 756 730 812 80% 80% 58%
Sep-2002 2971 224 433 715 691 765 84% 84% 75%
Oct-2002 28.87 228 406 677 652 719 81% 81% 87%
Nov-2002 26.29 264 465 780 744 817 80% 80% 82%
Dec-2002 29.45 220 492 794 762 812 75% 75% 88%
Jan-2003 32.99 280 494 898 863 920 82% 82% 86%
Feb-2003 35.75 304 543 920 946 975 63% 63% 82%
Mar-2003 33.43 348 617 1000 1078 1117 74% 74% 85%
Apr-2003 28.26 346 739 1077 1162 1170 67% 67% 87%
May-2003 28.14 249 689 1035 1099 1128 64% 64% 79%
Jun-2003 30.66 222 624 1003 1048 1057 74% 74% 84%
Jul-2003 30.70 252 605 944 970 983 78% 78% 88%
Aug-2003 3159 248 537 906 935 943 79% 79% 87%
Sep-2003 28.25 279 568 966 981 1010 76% 76% 92%
Oct-2003 30.30 261 562 946 963 990 74% 74% 93%
Nov-2003 31.06 273 543 926 915 959 70% 70% 88%
Dec-2003 3214 292 568 923 911 956 89% 89% 89%
Jan-2004 34.24 313 612 1048 1052 1084 68% 68% 87%
Feb-2004 3474 322 628 1080 1086 1118 62% 62% 85%
Mar-2004 36.71 314 689 1088 1094 1126 84% 84% 85%
Apr-2004 36.69 330 714 1081 1087 1107 72% 72% 86%
May-2004 40.24 315 656 957 951 1006 78% 78% 84%
Jun-2004 38.00 378 665 1024 1017 1076 83% 83% 80%
Jul-2004 40.79 365 715 1096 1099 1163 87% 87% 89%
Aug-2004 44.90 382 742 1164 1159 1226 81% 81% 93%
Sep-2004 45.90 437 815 1375 1345 1422 83% 83% 88%
Oct-2004 53.24 428 855 1476 1418 1472 83% 83% 88%
Nov-2004 48.44 481 959 1478 1405 1458 78% 78% 84%
Dec-2004 43.20 447 1005 1487 1399 1452 84% 84% 89%
Jan-2005 46.83 392 975 1415 1369 1438 79% 79% 89%
Feb-2005 47.94 413 961 1426 1379 1448 81% 81% 84%
Mar-2005 54.33 403 895 1390 1345 1426 80% 80% 84%
Apr-2005 52.89 506 979 1446 1398 1483 82% 82% 79%
May-2005 49.84 495 992 1434 1387 1471 83% 83% 93%
Jun-2005 56.18 430 970 1376 1331 1412 66% 66% 84%
Jul-2005 58.68 450 938 1369 1324 1404 87% 87% 94%
Aug-2005 64.31 471 895 1362 1317 1397 87% 87% 85%
Sep-2005 65.52 543 943 1468 1420 1506 7% 7% 91%
Oct-2005 62.28 581 997 1606 1553 1647 93% 93% 93%
Nov-2005 58.27 560 1061 1675 1620 1718 61% 61% 88%
Dec-2005 59.41 467 1038 1510 1461 1532 79% 79% 87%
Jan-2006 65.39 502 1049 1480 1431 1486 72% 72% 91%
Feb-2006 61.57 593 1139 1570 1519 1577 64% 64% 81%
Mar-2006 62.94 536 1132 1530 1480 1616 73% 73% 91%
Apr-2006 69.57 534 1068 1537 1442 1575 82% 82% 85%
May-2006 70.84 587 1058 1493 1400 1529 80% 80% 88%
Jun-2006 70.95 584 1058 1448 1338 1472 82% 82% 84%

Nota: Nivel Operacional é a relagdo entre a producéo e a capacidade produtiva de um determinado produto
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