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Resumo

Neste artigo, realiza-se uma previsao para o preco médio mensal do cacau (recebido pelo produtor brasileiro), a partir de uma
série temporal que compreende o periodo janeiro/1970- setembro/2005, totalizando 429 observagdes. Para isto, adota-se a
metodologia denominada Box-Jenkins — utilizada para analise de séries univariadas de tempo. Identifica-se para tal previsao o
método auto-regressivo integrado com média movel (ARIMA). Em seguida, sdo apresentados cinco modelos candidatos para
a realizag@o da previsdo de dados, nos quais adotados os critérios Akaike Information Criterion (AIC) e Schwartz Bayesian
Criterion (SBC), para a escolha do melhor modelo. Verifica-se por meio de uma previsdo ex-ante, fundamentada nos dados
amostrais, uma pequena queda no prego futuro do produto para os préximos doze meses.

Palavras-chave: Cacau. Modelagem ARIMA. Commodities Agricolas.

Abstract

In this article a forecast of the monthly average price (received by the Brazilian producer) of cacao is undertaken, based on a
time series consisting of the period between January,1970 and September,2005, totalling 429 observations. Toward this end,
the Box-Jenkins method, used for the analysis of univaried time series, is adopted. The ARIMA (Integrated Autoregressive
with Variable Average) method is used in the forecast. Next, five candidate models are presented for implementing the data
forecast, in which the Akaike Information Criterion (AIC) and the Schwartz Bayesian Criterion (SBC) are used for choosing
the best model. A small decrease in the price of the product during the next twelve months is projected, based on an “ex-ante”
forecast, backed by the sample data.

Keywords: Cacao. ARIMA Model. Agricultural Commodities.

Introducao

De acordo com o Instituto Superior de Administracdo e Economia da Fundacao Getulio Vargas - ISAE/FGV - (2003),
o cacau ¢ um produto nobre e tradicional da agricultura brasileira que vem atravessando um periodo recente de recuperagao
econdmica - especialmente no sul da Bahia e em Rondonia — ap6s um prolongado periodo de crise (década de 80 até meados
da década de 90 do século passado). Também para o ISAE/FGV (2003), essa crise ¢ originaria de uma conjuntura externa
desfavoravel (redug¢do dos pregos internacionais, devido a um aumento da produgcdo mundial e dos estoques nos paises
produtores) e de uma conjuntura interna ainda pior (devastacao causada pela doenga conhecida como “vassoura de bruxa”
nos cacauais brasileiros - especialmente no Sul da Bahia, até hoje a maior regido produtora).
Quando processada na indistria, a améndoa de cacau gera derivados como licor, manteiga e torta, que sdo a matéria
prima do chocolate.
Segundo estudo realizado pelo ISAE/FGV (2003), a producdo nacional de cacau em améndoas esta concentrada
no Sul da Bahia (aproximadamente, 83% da oferta brasileira, especialmente nos municipios de Camaca, Ilhéus e Itabuna),
seguida - em uma propor¢do bem inferior - pelo Para (9,9% da producao nacional, focalizada nas cidades de Medicilandia,
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Umuara, Altamira e Tomé-agt) e por Rondonia (5,4% da oferta brasileira, centralizada nos municipios localizados na regido
proxima a Transamazonica). Ainda assim, segundo Toda Fruta (2005), o Brasil ainda importa 20% de toda a améndoa de
cacau moida a ser utilizada na industria nacional de chocolate.

Tabela 1: Participagdo dos Estados Brasileiros na Produgdo Nacional de Cacau (2003)

Ranking Estado Participacido na Produc¢do Nacional (%))
1 Bahia 83
2 Para 9,9
3 Rondonia 5,4
4 Outros Estados 1,7

Fonte: ISAE/FGV

De acordo com dados do Ministério do Desenvolvimento, Industria ¢ Comércio do Governo Brasileiro (MDIC),
a producao mundial de cacau vem apresentando um processo de crescimento ao longo do tempo. Entre 1993 e 2004,
a produgdo mundial passou de 2.486 mil toneladas para 3.452 mil toneladas, representando um aumento de 38,86%. A
producao que mais cresceu foi a de Costa do Marfim, saindo de 840 mil toneladas para 1.405 mil toneladas, ocupando a
primeira posi¢@o no ranking mundial. Em seguida, aparecem as producdes de Gana, com 736 mil toneladas, Indonésia; com
415 mil toneladas; Nigéria com 175 mil, Brasil, com 164 mil toneladas, ¢ Camardes, com 145 mil, conforme a Tabela 2.

Tabela 2: Produgdo Mundial de Cacau (2004)

Ranking Pais Produciao Mundial (1.000 t)
1 Costa do Marfim 1.405
2 Gana 736
3 Indonésia 415
4 Nigéria 175
5 Brasil 164
6 Camardes 145

Fonte: Ministério do Desenvolvimento, Induastria e Comércio Exterior (MDIC) e Comissao

Executiva do Plano da Lavoura Cacaueira (CEPLAC )

Somente a Costa do Marfim ja participa com 56% da produgao de cacau do continente africano e 41% da produgdo de
cacau no mundo, uma quantidade relativamente alta totalizando quase a metade da produgdo mundial. Conforme a Tabela 3,
o continente africano ja participa com 72% da produ¢@o mundial de cacau. Em seguida vem o Continente Asiatico junto com
Oceania, com uma participacdo de 15%, e as Américas, com uma participagdo de 13%, valor relativamente baixo, quando
comparado com o continente africano.

Tabela 3: Participacao dos Continentes na Produgdo Mundial de Cacau (2004)

Ranking Continente Participacdo na Producio Mundial (%)
1 Africa 72
2 Asia e Oceania 15
3 Américas 13
Total 100

Fonte: Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior (MDIC) e
Comissdo Executiva do Plano da Lavoura Cacaueira (CEPLAC)

De acordo com a Tabela 4, a participacao da produgdo brasileira na produgdo mundial, em 1994, estava em 300 mil
toneladas (ao ano) e a sua participagdo na producdo mundial estava em 12,07%. A produgdo chegou, aproximadamente, a
123,5 mil toneladas em 2000, chegando a participar com 4,01% da produgdo mundial deste bem, recuperando-se a partir de
2001 e consolidando-se em 2004 quando obteve 163,8 mil toneladas — aumentando sua participacdo na produ¢ao mundial
para 4,75%.
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Tabela 4: Producéo Brasileira de Cacau

Ano Producao Nacional (1.000 t) Participacdo Nacional na Produciao Mundial (%)
1994 300 12,07

2000 123,5 4,01

2004 163.,8 4,75

Fonte: Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior (MDIC) e
Comissao Executiva do Plano da Lavoura Cacaueira (CEPLAC)

Ja pela Tabela 5, visualizam-se os dados relativos ao comércio brasileiro de cacau com o mercado internacional. Para
tanto, sdo evidenciados os niveis de exportagdo ¢ de importagdo durante o periodo 1998-2003.

Tabela 5: Comercializa¢do de Cacau Entre o Brasil e 0 Mercado Internacional

Ano Exportacgio Importacio
(1.000 t) (1.000 ¢t)
1998 82,568 29,727
1999 75,222 85,773
2000 78,222 88,602
2001 90,863 50,067
2002 81,134 87,646
2003 117,107 72,146

Fonte: Food and Agriculture Organizations (FAO)

Segundo o Ministério Brasileiro do Desenvolvimento, Industria e Comércio (MDIC) — mais especificamente, a
Comissao Executiva do Plano da Lavoura Cacaueira (CEPLAC) —, esse aumento na produ¢ao nacional, nos ultimos anos, se
deve, principalmente, as novas técnicas introduzidas pelo CEPLAC e pelo dinamismo dos produtores de cacau em acreditar
e implanta-los em sua propriedade.

Pela Tabela 6, observa-se que o principal pais consumidor de cacau é os Estados Unidos, com aproximadamente 689
mil toneladas ao ano, seguido pela Alemanha, Franga ¢ Reino Unido, com 280, 218 ¢ 215 mil toneladas, respectivamente.

Tabela 6: Principais Paises Consumidores de Cacau (2004)

Pais Consumo Nacional (1.000 t)
EUA 689
Alemanha 280
Franca 218
Reino Unido 215

Fonte: ICCO

Quando se analisa o consumo per capita de cacau por pais (Tabela 7), a classificacao ja se altera. O principal consumidor
passa a ser a Bélgica, com 5,63 kg/hab, seguido da Suica, Franca e Reino Unido, com 4,09, 3,66 e 3,6 kg/hab.

Tabela 7: Principais Paises Consumidores Per Capita de Cacau

Pais Consumo Per Capita (Kg)
Bélgica 5,63
Sui¢a 4,09
Franca 3,66
Reino Unido 2,6

Fonte: ICCO

Diante das caracteristicas evidenciadas pelos cenarios nacional e internacional do cacau, torna-se de grande importancia
realizar previsdes de valores relacionados a este produto, como seu preco, o valor exportado, o valor importado, consumo
interno, producdo, assim como outras variaveis econdomicas associadas a ele.
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Sendo assim, este artigo destina-se a realizar uma previsao do prego médio do cacau recebido pelo produtor (15 kg) para
um horizonte de 12 meses, a partir do més posterior a Gltima informagao obtida a respeito dessa variavel (setembro/2005).
Vale ressaltar que a série temporal de pregos do cacau ¢é trabalhada do periodo janeiro/1970 até setembro/2005, encontrando-
se deflacionada pelo indice geral de pregos-disponibilidade interna (IGP-DI) e sob a mesma unidade monetaria (R$), obtendo,
dessa forma, um prego atualizado, tendo como base o periodo margo/2006. O critério de ter adotado o IGP-DI como deflator
da série encontra-se na simples tentativa de se padronizar a coleta de dados, uma vez que a série de pregos foi elaborada pela
Fundagao Getutlio Vargas (FGV) — instituto que elabora o indice utilizado neste trabalho.

A metodologia usada ¢ a de Box-Jenkins enfatizando suas propriedades, calculando a chamada funcao de autocorrelagao
(FAC) ¢ a fun¢@o de autocorrelagdo parcial (FACP). A identificagdo do modelo que melhor realiza a previsdo de precos é
feita pela abordagem ARMA (ARIMA).

Portanto, este artigo encontra-se composto por cinco segdes: esta introdugdo, metodologia adotada para a previsao,
analise dos dados e previsdo, conclusdo e, por ultimo, pelas referéncias bibliograficas utilizadas na pesquisa.

1 Metodologia

Deve-se perceber que o objetivo é obter um bom modelo que explique a trajetdria da série, identificando, estimando,
checando o modelo que melhor represente-a e, assim, possa proporcionar uma previsao plausivel e consistente. Utiliza-se a
metodologia do modelo de Box-Jenkins, para realizar essa previsao.

Emprega-se o termo Box-Jenkins em homenagem a George E. P. Box ¢ Gwilym M. Jenkins que sdo responsaveis
por formalizar o procedimento usado para analises de séries univariadas de tempo. Utiliza-se também a notagdo B-J para
referenciar modelos univariados de tempo e, muitas vezes, para estabelecer o método referido como modelos ARIMA.
Séries univariadas de tempo B-J/ARIMA estdo baseadas somente sobre o passado da sua propria variavel para fins de
previsdes, ou seja, ndo sdo fundamentadas sobre qualquer teoria ou quaisquer outras variaveis. Neste caso, a estratégia para
a construg¢do do modelo sera arquitetada pelos proprios dados da série temporal. Portanto, a inten¢do aqui ¢ realizar uma
previsdo de precos com os proprios dados da série.

A metodologia de Box-Jenkins divide-se nas seguintes etapas: especificagdo matemadtica do modelo; identificacdo do
modelo (obtengdo de p,d,q) e FAC e FACP; estimacao de parametros; checagem do modelo por meios de testes estatisticos;
e, por fim, previsdes cabiveis. Tais etapas serdo consideradas nas proximas subsecdes.

Os modelos de séries temporais possibilitam descrever um processo estocastico utilizando apenas valores passados da

varidvel dependente ¢ do termo de erro. Assim, dada uma série ), , os modelos de séries temporais podem ser descritos em
desvios, como segue:

Y :q)l Vi +"'+¢p “Yip €, _el € _"'_eq €
Ou, escrevendo de outra forma:

(1-¢,-B—..—¢,-B")y,=(1-6,-B~..—0,-B"),,
em que B é o operador de defasagem (B - Y, = yt_l) , & € 0 sdo os pardmetros do modelo € €, o termo de erro. As varidveis

defasadas de y, representam a parte auto-regressivo do modelo (AR), enquanto que as defasagens de €, representam a

[ L)

parte de média mével (MA). O modelo apresentado acima ¢ denominado ARMA(p,q), sendo que “p” representa a ordem de

[P=L}

defasagem do termo auto-regressivo ¢ “q” a ordem de defasagem do termo de média mével.
€6 9

De acordo com Greene (2003), se a observagdo ), ¢é gerada pela média ponderada de somente as “p” primeiras

observagdes proximas anteriores da varidvel acrescida de um erro aleatorio €, , entdo ela pode ser modelada por um processo
AR(p), dado por:

Y =¢1 “Via +¢2 Vi +"’+¢p “Yiep +TE,

Em que:
&= _.)’}t

E importante colocar que este modelo sera considerado auto-regressivo de ordem “p” —isto ¢, um AR(p) — se a seguinte
condigdo for satisfeita:

E(y,/y_)=n+0-y_
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Para o processo ser estaciondrio, a média (L ) deve ser constante e a condigdo necessdria (mas ndo suficiente) de
estacionariedade ¢ dada por:

O, +0, +...+¢, <1

Utilizando-se do mesmo raciocinio do processo AR(p), se a observacdo ), ¢ gerada pela média ponderada dos g
primeiros valores passados de um processo de “ruido branco”, entdo ela pode ser modelada por um processo MA(q), dado
por:

Y =§, _el €, _62 €, _"'_eq 'St—q
Neste caso, a condi¢do de estacionariedade ¢ verificada se o valor de “q” for finito.

€99

Um processo ARMA(p,q) ¢ verificado quando a observagdo y, ¢ gerada tanto pela média ponderada das “p” primeiras
observagdes proximas anteriores da variavel, quanto pela média ponderada dos “q” primeiros valores passados de um
processo de “ruido branco”. Esse processo — como colocado anteriormente —, passa, entdo, a ser descrito por:

Yy =0y +.+0,-y_,+&-6-¢ —-.-0 ¢
Neste caso, a média e as condi¢des de estacionariedade sdo dadas pela parcela do processo AR.

(IR L)

Se as observagdes ), forem geradas tanto pela média ponderada das “p” primeiras observagdes proximas anteriores
da variavel, quanto pela média ponderada dos “q” primeiros valores passados de um processo de “ruido branco”, e ainda
pertencerem a um processo nao estaciondrio, sera necessario diferenciar a série original dos dados “d” vezes até se obter uma

série estacionaria. Dessa maneira, a série serd considerada um processo ARIMA(p,d,q), dado por:

O(B)A”y, =0(B)e,

Em que:

A? =(1-B)*

Segundo Moreira Junior [s.d.], em geral, o nimero de “d” ¢, no maximo, igual a 2. Necessita-se de d = 1, quando
a série ¢ ndo estacionaria quanto ao nivel do processo, isto ¢, quando a média durante um periodo ¢ uma e, depois desse
periodo, ocorre uma mudanga na média. Torna-se necessario que d = 2, quando a série é ndo-estacionaria, também quanto a
inclinagdo, ou seja, quando a série oscila em uma diregdo em um certo periodo e depois muda de diregdo.

O teste utilizado para se conhecer o valor de “d” ¢ o chamado teste de raiz unitaria. Esse teste busca verificar se a série ¢
estacionaria (d = 0) ou ndo (d =1 ou d =2). O Teste de Raiz-unitaria de Dickey-Fuller constitui-se em um dos testes formais
mais utilizados para se analisar a estacionariedade de uma série de dados, dentre os varios existentes. A hipotese basica do
teste (H ) € de que a série € ndo-estaciondria e a hipotese alternativa (H,) € de que a mesma ¢ estacionaria. O teste € realizado
pela relagdo estabelecida entre os valores absolutos das estatisticas ¢,

Set,udo < Lo, (€M valores absolutos), aceita-se H_ € a série € ndo-estacionaria. Do contrario, rejeita-se H_ e a série
¢ estacionaria. Em modelos do tipo:

alculado € tcr/tico'

Ay, = Bl + BZt+6yt—l +Q; ElAyt—l +€,

utiliza-se o teste aumentado de Dickey-Fuller (ADF). Desta forma, se houver a constatacao de que uma dada série temporal
apresenta uma raiz unitaria (isto ¢, sendo ela ndo-estaciondria), pode-se concluir que a mesma exibe uma tendéncia
estocastica.

Um ponto de grande importancia para a modelagem ARIMA ¢ saber determinar qual o processo (modelo) que melhor
explica a dinamica dessa série em estudo. Portanto, pretende-se saber se a dinamica temporal de uma dada variavel ¢ mais
bem explicada por um processo auto-regressivo de ordem “p” [AR(p)]; por um processo de média mével de ordem “q”
[MA(q)]; por um processo auto-regressivo com média movel de ordem “p,q” [ARMA(p,q)]; ou ainda, por um processo
auto-regressivo integrado com média mével de ordem “p,d,q” [ARIMA(p,d,q)].

As etapas de analise para determinacéo do modelo que melhor explica a dindmica da série temporal em analise, através

da metodologia Box-Jenkins, sdo caracterizadas a seguir.
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1.1 Identificacio

A identificagdo ¢ a fase mais critica da metodologia Box-Jenkins, sendo possivel que varios pesquisadores identifiquem

modelos diferentes para a mesma série temporal utilizando critérios distintos de escolha (FAC, FACP Akaike, Hannan,
Schwartz etc.). Em geral, os modelos devem ser parcimoniosos, isto €, contendo um nimero pequeno de pardmetros.
Esta etapa consiste em escolher (p,d,q) do modelo ARIMA, apoés ter sido realizado o teste de raiz unitaria da série
(metodologicamente explicado anteriormente). Neste caso, analisam-se a FAC e FACP, e tenta-se identificar o modelo. O
processo busca determinar a ordem de (p,d,q) tomando por base o comportamento das fungdes de autocorrelacdo (FAC) e
autocorrelacao parcial (FACP), assim como também seus respectivos correlogramas.

Segundo Greene (2003), a autocorrelagdo ¢ a correlagdo entre membros de uma série de observagdes ordenadas no

tempo. Assim, a Fungdo de Autocorrelagdo (FAC), que calcula a correlagdo entre y, e ¥, N definida por:

v, _Cov(yi.yi,)

Py=""
T Var(y,)
Mais especificamente:
n—p _ _
g > =P,
vy = P =l
P ,YA n )
0 >, -7
t=1

A representagdo grafica de r, contra “p” (quantidade de defasagens ou /ag) ¢ conhecida como correlograma amostral

da FAC. Os valores de r, também podem ser obtidos pelos coeficientes das regressdes. Matematicamente, tem-se:

Y =Py Yo TE,
Yi=Py Vs +€:t
Vi = pp “Vip €&,

A Fungdo de Autocorrelagdo Parcial (FACP) mede a correlagdo entre ), ¢ ,_ p depois de eliminada a influéncia
dos y’s intermediarios, sendo definida por:

P
q)pp - |_P

¢, =p, se p=1 ou |Pp sep>1

. ~ * r . r . . r ~
Em que P » € amatriz de autocorrelagdo ¢ Pp ¢ a matriz Pp com a ultima coluna substituida pelo vetor de autocorrelagdes

P, - Matricialmente, tem-se:

P, 1 P Py e P 0,
p p 1 p e P, O
Pr=| e 0,=|""
pp pp_] pp—2 pp_3 “ee 1 q)pp
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Em que:
p,=F,-9,
Isto é:
1 P, P P 0,
b - Pl P P (9
Pt Ppa Pps 1|0,

~ A
[ )

A representagdo grafica de ¢ ,p contra “p” ¢ conhecida como correlograma amostral da FACP. Os valores de ¢
também podem ser obtidos pelos coeficientes de indice pp das regressoes.

pp

V=0, tE,
V=0 Vi +0y Y, FE,

Vi :q)pl “Yia +¢p2 Vi +"'+¢pp Vi, TE,

Procuram-se semelhangas entre as fungdes de autocorrelacio tedricas e amostrais que sejam boas sugestdes do processo
(modelos AR, MA, ARMA etc.) que possam melhor explicar a dinamica da série em estudo. Na verdade, a escolha do
modelo envolve uma grande habilidade, ou seja, a estratégia para a construgdo do modelo ¢ baseada nos proprios dados.

1.2 Estimacgdo

E com base nas melhores sugestdes de modelos que se elabora o segundo passo da metodologia de Box-Jenkins: a
estimagao do modelo. Aqui, os modelos (processos AR, MA, ou ARMA etc.) sugeridos na fase de identificacdo sao ajustados
e examinados. Os modelos ajustados sdo comparados utilizando alguns critérios.

E importante ressaltar que ao estimar-se um modelo, deseja-se que o erro produzido por ele possua caracteristica de
“ruido branco”, isto ¢, este venha a ser independente e identicamente distribuido (condi¢do i.i.d.). Este se apresenta-se como
0 primeiro critério.

Um dos critérios ¢ o da parcimonia, no qual se verifica que a incorporacdo de coeficientes adicionais melhora o grau
de ajustamento (aumenta o R? e reduz a soma dos quadrados dos residuos) do modelo, mas reduz os graus de liberdade do
mesmo. Uma das formas de melhorar o grau de ajustamento desse modelo aos dados da série temporal ¢ incluir defasagens
adicionais nos processos AR(p), MA(q), ARMA(p,q) e ARIMA. A inclusdo de defasagens adicionais implica em aumento
do numero de “regressores”, o que leva a uma redugdo na soma do quadrado dos residuos estimados.

Atualmente, existem varios critérios de selegdo de modelos que ocasionam um frade-off entre uma redugdo na soma
do quadrado dos residuos estimados e um modelo mais parcimonioso. Os critérios mais usados sdo o Akaike Information
Criterion (AIC) e o Schwartz Bayesian Criterion (SBC), cujas formulas sdo dadas por:

AIC = T'In (soma do quadrado dos residuos) + 2n
SBC = T'In (soma do quadrado dos residuos) + n In(7)

Em que:
n =namero de parametros estimados;
T'= ntimero de observagdes utilizadas.

Geralmente, quando se trabalha com variaveis defasadas, perdem-se informagoes sobre a série temporal em estudo.
Logo, para se comparar modelos alternativos (ou concorrentes) deve-se manter fixo o nimero de informagdes utilizadas
(T) para todos os modelos em comparagdo. O ideal ¢ quanto menor o AIC e o SBC, melhor o ajustamento do modelo.
Porém, faz-se necessario comparar os AIC’s e os SBC’s de modelos alternativos, para se saber qual modelo melhor explica
a dindmica da série de tempo analisada.
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1.3 Checagem
Depois de identificado e estimado, procura-se saber se o modelo obtido descreve os dados adequadamente.

A analise dos residuos de modelos alternativos (candidatos) ajustados ¢ de extrema importancia na escolha final do(s)
modelo(s) que melhor explica(m) a dinamica da série temporal em estudo. Se os residuos sdo autocorrelacionados, entdo,
a dinamica da série ndo é completamente explicada pelos coeficientes do modelo ajustado. Deve-se excluir do processo de
escolha modelo(s) com esta caracteristica. Uma andlise da existéncia (ou ndo) da autocorrelagdo serial de residuos ¢ feita
com base nas fungdes de autocorrelagdo e autocorrelagdo parcial dos residuos e seus respectivos correlogramas. Enders
(1995) afirma que, na pratica, o nimero de FAC e FACP a serem analisados ¢ de T em que “T” é o nimero de informagdes
da série. 4

A estatistica Q — calculada por meio do teste de Box-Pierce ou pelo teste de Ljung-Box — ¢ verificada para testar se
um determinado conjunto de autocorrelagdes de residuos ¢ (ou ndo) estatisticamente diferente de zero. Essa estatistica

. . . ¢ 2 . . :
possui distribuigdo %, (qui-quadrado) e o teste ¢ realizado comparando-se os valores de Q_, . .'e Q, . . Se

leculada > O, betado (0u Probabilidade de Q. . - >0 ), dado certo ni\{e.l de sig.niﬁlcéncia, .entéo se deve rejeita.r a
hipotese nula (H ) de que os residuos ndo sdo autocorrelacionados. Porém, rejeitar / significaaceitar a hipotese alternativa

(H ) de que pelo menos uma autocorrelagdo 7, € estatisticamente diferente de zero (ou seja, o erro ndo ¢ ruido branco,
rejeitando-se o modelo).

A interpretacdo dos testes para as estatisticas pr (Box-Pierce) e 0, (Ljung-Box) segue a mesma interpretagdo e tais
estatisticas podem ser calculadas das seguintes formas:

0, = ”Z r o(or?
bp k _ k
¢ Op =n(n+ 2)2
-1\ =
Em que:
n = numero de observagoes
k =numero de pardmetros estimados

n

2.4. Previsdo

A previsdo ¢ uma das principais razdes da popularidade da metodologia de Box-Jenkins. Em muitos casos, as previsdes
- principalmente de curto prazo - obtidas com base em Box-Jenkins sdo melhores que as obtidas com base nos modelos
econométricos tradicionais.

As previsoes podem ser de dois tipos: ex-ante e ex-post. A previsao ex-ante ¢ feita para calcular valores futuros, de curto
prazo, da variavel em estudo. Por outro lado, a previsao ex-post ¢ realizada para gerar valores dentro do periodo amostral.
Quanto melhor forem essas ultimas, mais eficiente sera o modelo estimado.

Por fim, tem-se o erro quadrado médio (EQM) da previsdo. Este ¢ igual a média do quadrado da diferenca entre cada
valor previsto ex-post e o valor real observado na amostra. Ele ¢ uma medida formal da qualidade das previsdes ex-post.
Portanto, quanto menor o EQM, melhor serd o grau de ajustamento do modelo aos dados da série temporal.

2 Analise dos Dados e Previsoes

A pesquisa aqui mostradas — que teve seus dados coletados pela Fundagdo Getulio Vargas (FGV) e disponibilizados
na plataforma eletronica de informagdes economicas do Instituto de Pesquisa Economica Aplicada (IPEA), este ultimo,
pertencente ao governo Brasileiro —, faz uma breve analise sobre o comportamento do preco (em R$) mensal do cacau no
mercado brasileiro, durante os anos de 1970 a 2005, totalizando 429 observagoes. Vale salientar que a metodologia para o
calculo desse prego mensal ¢ entendida como uma média entre os valores pagos aos diversos produtores nacionais deste
bem. Para que ndo se torne repetitivo, ¢ importante ressaltar que em todos os momentos que se referir ao prego do cacau
neste artigo, estar-se a fazendo referéncia ao valor atualizado (tendo como base o periodo de mar¢o/2006) da arroba (15
kg) do mesmo.

Fundamentada na série deflacionada do prego do cacau entre 1970-2005, pretende-se realizar uma previsdo para os 12
(doze) meses seguintes para o prego médio recebido pelos produtores, através do modelo ARMA (ARIMA), realizando o
diagnostico do(s) modelos(s) estimado(s) decidindo, portanto, a melhor especificagdo para a previsao.
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Com relagdo as estatisticas da série, algumas observagdes podem ser colocadas. O prego médio da arroba do cacau (em
valor real, com base em margo/2006), durante o periodo pesquisado, ¢ de R$113,03, chegando a atingir um valor maximo
de R$428,56 (fevereiro/1977) e um valor minimo de R$33,24 (setembro/1990). O desvio-padrio desse prego ¢ de R$79,78 ¢
o coeficiente de variacdo de Pearson é de aproximadamente 70%. Segundo Oliveira (1999), esse indice revela um alto grau
de dispersdo dos dados, pois ¢ maior que 30%.
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Figura 1: Comportamento do prego do cacau 1970-2005 (r$/15 kg)*
Fonte: Elaboragao propria
* Valores atualizados para margo/2006

Na Figura 1, visualiza-se o comportamento dos pregos do cacau (R$/15 kg) e verifica-se que, ao longo do tempo, o
mesmo segue um comportamento de altas e quedas durante o periodo analisado. De acordo com Lima Neto e Loureiro
(2003), a tendéncia compreende um movimento dominante de uma série temporal, segundo o qual a mesma se desenvolve
em um longo intervalo de tempo. Dessa forma, ndo se consegue determinar uma tendéncia a esta série, pois essa hipotese
- de uma maneira geral -, ndo ¢ encontrada na mesma.

Isso leva a crer que, pelo menos no mercado brasileiro, este produto tornou-se menos oneroso para processos produtivos
que o utilizavam como insumo industrial e, conseqiientemente, seus derivados foram ficando cada vez mais acessiveis as
camadas com menor poder de compra no pais.

A tendéncia (Figura 2) é calculada por um processo denominado 2x12 MA, ou seja, para se calcular a tendéncia de
prego do cacau em um determinado més, sdo — num primeiro momento —, observados os 6 valores anteriores e os 5 valores
posteriores, além, ¢ claro, do valor relativo ao proprio més. Num segundo momento, esse valor calculado ¢ somado ao valor
calculado do periodo exatamente seguinte e dividido por 2 (dois). Matematicamente, tem-se:

5 5
1 z pn+i71 2 pn+i

i=—6 + i=—6

t —
Em que: "2 12 12

t, — tendéncia calculada pelo método 2x12 MA do periodo .

P, — prego do cacau no periodo .
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Figura 2: Tendéncia de pregos do cacau (1970-2005) - critério linear
Fonte: Dados utilizados na pesquisa
* Valores atualizados para mar¢o/2006

Para se compreenderem as variagdes sazonais no prego do cacau, calcula-se o indice mensal de sazonalidade. Este
indice ¢ obtido, num primeiro momento, pela divisdo entre o pre¢o mensal do produto em um determinado ano e preco
médio anual daquele mesmo ano. Num segundo momento, calcula-se uma média para cada més durante todo o periodo
amostral (1970-2005) e obtém-se o indice mensal de sazonalidade. Matematicamente, tem-se:

k

an

n=1 a

i =—"

" k

Em que:
I, = indice de sazonalidade do més n
P, = preco do cacau no més n

P, = prego médio anual do cacau
k =numero de observagdes registradas na amostra do respectivo més.

No caso deste artigo, a finalidade de se calcular o indice de sazonalidade (i, ) ¢ simplesmente evidenciar em qual més
do ano o prego do cacau produzido no Brasil atinge um nivel maximo e um patamar minimo. Pela Figura 3, visualiza-se que
0 prego atinge um maximo no més de dezembro ¢ um minimo no més de junho.
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indices
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Figura 3: indices mensais de sazonalidade 1970-2005
Fonte: Elaboracao propria
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Também segundo Lima Neto ¢ Loureiro (2003), o movimento ciclico compreende as oscilagdes de longo prazo que
podem ocorrer em torno de uma linha de tendéncia. Tais movimentos podem ser ou ndo peridédicos e somente sdo considerados
quando ocorrem depois de intervalos de tempo superiores a um ano (como observados na Figura 4).

Para se calcular o movimento ciclico, atende-se ao processo metodologico seguinte:

_ 1R _Pau_

me, =
12\ St

Em que: et it

mc, = movimento ciclico do periodo n;
P, — prego do cacau no periodo 7;
t, — tendéncia calculada pelo método 2x12 MA do periodo 7;

= indice de sazonalidade do més n.

A Figura 4 ecvidencia o comportamento ciclico do preco do cacau durante o periodo janeiro/1970
setembro/2005.
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Figura 4: Comportamento Ciclico do Preco do Cacau 1970-2005
Fonte: Elaboragao propria

Como o objetivo deste artigo ¢ a realizagao de uma previsao para a série de pregos do cacau, verificam-se os critérios
pertencentes a metodologia de Box-Jenkins — como parcimoniosidade nos parametros; invertibilidade e estacionaridade dos
coeficientes dos modelos estimados; ajustamento do modelo aos dados da série temporal, com base nos critérios AIC e SBC;
analise da estatistica O de Box-Lyung-Pierce, para identificar se os residuos dos modelos alternativos estimados possuem
caracteristicas de ruido branco; e observagao do erro quadrado médio da previsao (EQM) — para se desenvolver um processo
de previsao consistente e plausivel para a série em questao.

A partir de entdo, alguns desses critérios serdo demonstrados, como estatisticas, graficos, modelos, testes e previsao.

Observando o grafico a esquerda, na Figura 5, pode-se observar que a série de prego estudada apresenta sua maior
elevagdo absolutano periodo 1973-1975. Outros aumentos podem ser notados durante 1984-1985, mantendo-se relativamente
estavel ao longo da década de 90. Em 2003 pode-se perceber um novo aumento acompanhado de uma pequena queda até
inicio de 2005.

Ja no grafico a direita, na mesma figura, pode ser observado que o comportamento dos precos em primeira diferenga
possui caracteristicas visualmente estacionarias, pois os valores variam, agora, em torno de uma linha ao longo do periodo
tratado. Esta série apresenta uma oscilagdo maior nos anos de 1976, 1977, 1982, 1987 ¢ 2003.
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Figura 5: Série de Pregos do Cacau e Série de Pregos do Cacau em Primeira Diferenga

Uma outra analise importante ¢ aquela vinculada as autocorrelagdes. Quando a autocorrelagdo e a autocorrelagdo
parcial da série de dados sdo verificadas “em nivel” (grafico a esquerda na Figura 6), percebe-se que a série de dados relativa
ao prego mensal do cacau tem um comportamento ndo-estacionario, pois essas duas estatisticas reduzem-se lentamente por
fora do intervalo de confianca.

Mas quando a autocorrelagdo e autocorrelagdo parcial sdo analisadas em primeira diferenca (grafico a direita na Figura
6), verifica-se que a série passa a assumir caracteristicas de estacionariedade, haja vista o comportamento das estatisticas
mencionadas ndo se desviarem do intervalo de confianca (exceto em regides pontuais do mesmo). Os pontos em que as
autocorrelagdes desviam-se do intervalo serdo os indicadores de quais niveis de “p” e “q” (até porque ja se sabe que d = 1)
irdo mensurar o processo ARIMA. Pelo grafico da primeira diferenga, pode-se constatar que:
p=AR=1,4;e
q=MA=1,4
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Figura 6: Differences of CACAU - 0 & 1

Fonte: Elaboragio propria

Enquanto na Figura 6 encontram-se os testes informais de estacionariedade (correlograma), na Tabela 8, pode ser
observado o teste de raiz unitaria de Dickey-Fuller, que, na verdade, ¢ um dos testes formais mais utilizados, com o objetivo
de se verificar a presenga ou ndo de estacionariedade em uma série de dados (dentre os varios existentes). No caso, sdo
observadas as estatisticas ¢ (calculado e critico) e estabelecida uma relag@o entre elas. Na série em nivel, observa-se que a
série € ndo-estacionaria — ou possui raiz unitaria — em todos os niveis de significancia (¢ ). Ja na série em primeira

<t
calculado crmco

diferenca, verifica-se que esta ¢ estacionaria — ou ndo possui raiz unitaria — também em todos os niveis de significancia

>
(tcalculado terx'tico)'
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Tabela 8: Resultados do Teste de Raiz-Unitaria (Dickey-Fuller Aumentado)

Estatisticas ¢ Série em Nivel . S.érie ?m
Primeira Diferenca
S -2,0782 -17,5343
t .. (1%) -3,44
wiica O70) -2,87
Lo (10%) -2,57

Fonte: Elaboragao propria

Analisando a tabela 9, 5 modelos sdo indicados como candidatos para poder realizar a previsdo ex-post (pois seus
erros sao independentes e identicamente distribuidos, isto ¢, sdo ruido branco) e, posteriormente, efetua-se a selecao dos
modelos a partir dos critérios AIC e SBC. Por estes critérios (menores AIC e SBC), os modelos 1 e 4 sdo escolhidos para
teste (previsdo ex-post) e os demais sao eliminados.

Tabela 9: Resultados Empiricos

Modelos AIC SBC QB | Que) | Q4 | Q@2

Modelo 1 (J14/l, 1, [[1]}) 4.801,00 | 4.813,15 | 0,649 | 0201 | 0,151 | 0,056
Modelo 2 (|14, 1, ||1, 4]]) 4.802,30 | 4.818.50 | 0,719 | 0282 | 0,191 | 0,083
Modelo 3 (|1, 4], 1, [I1]]) 4.802,46 | 4.818,66 | 0,681 | 0226 | 0,156 | 0,057
Modelo 4 (||1, 4], 1, [[4]]) 4.801,88 | 4.818,08 | 0,752 | 0311 | 0,202 | 0,082
Modelo 5 (|1, 4], 1, ||1, 4/)) 4.803,75 | 4.824,00 | 0,770 | 0323 | 0213 | 0,090

Fonte: Elaboragao propria
* Nivel de significancia da estatistica “Q”.

A previsdo ex-post € realizada para gerar valores dentro do proprio periodo. A idéia ¢ de que, quanto melhor forem essas
previsdes, melhor serd o modelo estimado. Portanto, 0 EQM da previsdo (que ¢ igual a média do quadrado da diferenga entre
cada valor previsto ex-post e o valor real observado na amostra) ¢ uma medida formal da qualidade das previsdes ex-post.
Sendo assim, para efeitos de comparabilidade, quanto menor o EQM, melhor sera o grau de ajustamento do modelo aos
dados da série temporal.

De acordo com a Tabela 10, evidencia-se que o Modelo 1 apresenta um menor EQM. Dessa forma, este ¢ selecionado
para realizar a previsdo ex-ante dos precos do cacau no mercado nacional para um horizonte de 12 meses a partir do periodo
outubro/2005.

Tabela 10: Erro Quadrado Médio (EQM) das Previsdes Ex-Post

Modelos EQM Erro Minimo Erro Maximo
Modelo 1 (||4]|, 1, ||1]) 166,4374 0,0077 367,5299
Modelo 4 (||1, 4], 1, [|4|) 165,4233 0,0925 366,8189

Fonte: Elaboragao propria

Os dados estatisticos relacionados ao Modelo 1 sdo apresentados na Tabela 11.

Primeiramente, ¢ importante colocar que na metodologia Box-Jenkins, o ideal é que todos os coeficientes estatisticos
sejam aprovados pelo teste “t” (o qual evidencia que aquele parametro nao sera igual a zero). Pelo termo aqui empregado, a
aprovacdo dos coeficientes no respectivo teste ndo ¢ condigdo fundamental para que um modelo ndo possa ser caracterizado
como o representativo de uma série de dados. Isto posto, observa-se que na Tabela VI apenas o coeficiente de AR{1} passa
no teste comentado.

O teste “R? Centrado” revela uma 6tima aderéncia da variavel dependente das variaveis independentes do modelo, isto
¢, o prego do cacau no periodo t ¢ 97,07%, explicado (em média) pela variaveis: AR{1}, AR{4} e MA{4}.

Por ultimo, o nivel de significancia em “Q” (maior que 5%) revela que o processo ¢ gerador de ruido branco, podendo,
portanto, ser utilizado como modelo de previsdo.
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Tabela 11: Modelo Estimado

Constante AR{1} AR{4} MA{4}
Coeficientes -0,0516 0,1743 0,3005 -0,1658
Erros-Padrao 1,0758 0,0468 0,1986 0,2092
Estatisticas “t” -0,04802 3,7248 1,5128 -0,7928
Significancias 0,9617 0,0002 0,1310 0,4283
R? Centrado 0,9707
Significincia de “Q”* 0,0518

Fonte: Elaboragao propria
* Nivel de significancia de 5%

Observando-se a Tabela 12 e sendo levados em consideracdo os critérios de previsdo e checagem anteriormente
comentados, sdo visualizadas as previsdes para os 12 meses posteriores a ultima informacao da amostra (setembro/2005).
Vale salientar que essas previsoes sao realizadas sabendo-se que os dados disponibilizados para dominio publico, por parte
do IPEA/FGYV, tém uma defasagem aproximada de 6 meses, isto ¢, quando esses valores foram estimados, ainda nao se
possuia qualquer informacao sobre os mesmos efetivamente acontecidos.

Tabela 12: Previsoes Ex-Ante

Periodo Previsoes
Outubro/2005 48,3856
Novembro/2005 48,0689
Dezembro/2005 47,7890
Janeiro/2006 47,4770
Fevereiro/2006 47,2554
Marg¢o/2006 47,1215
Abril/2006 47,0140
Maio/2006 46,9014
Junho/2006 46,8151
Julho/2006 46,7598
Agosto/2006 46,7178
Setembro/2006 46,6767

Fonte: Elaboracao propria

A Figura 7 evidencia a analise grafica do comportamento dos precos previstos para o periodo outubro/2005 a
setembro/2006.
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Figura 7: Previsao de pregos para o cacau (setembro/2005 - agosto/2006)
Fonte: Elaboracédo propria
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Como comentado anteriormente, observa-se que ao longo do periodo da previsdo, o pre¢o do cacau recebido pelo pro-
dutor apresentou um comportamento decrescente, sem manifestar qualquer oscilagdo brusca, iniciando em outubro/2005 em
R$48,38 e fechando a previsdo em setembro/2006 em R$46,67. Essa queda gradativa no prego estimado do produto passa
a ser significativa, dado que a produgdo nacional do cacau tenda a aumentar, uma vez encontrando-se o mercado nacional,
como citado anteriormente, num periodo de recuperagao econdmica.

Conclusao

O cacau ¢ um produto tradicional da agricultura brasileira e que vem apresentando uma alavancagem na sua producao
nos ultimos anos, ap6s um periodo prolongado de crise.

Neste artigo, efetuou-se uma previsdo ex-ante para o prego do cacau empregando uma abordagem ao método Box-
Jenkins. O Modelo utilizado para tal questdo foi o ARIMA(||4||, 1, ||1]|). Dentre os candidatos a melhor modelo, o Modelo 1
foi selecionado por meio dos critérios AIC, SBC e Erro Quadrado Médio. Como mencionado anteriormente, quanto menor
AIC e SBC, melhor o ajustamento do modelo. E importante ressaltar que, na metodologia Box-Jenkins, o ideal é que todos
os coeficientes sejam aprovados pelo teste estatistico “t”, mas isso ndo é condi¢ao fundamental para que o modelo se torne
representativo. Para o modelo escolhido, verificou-se que somente o termo AR{1} foi aprovado pelo mencionado teste.
Através do teste “Q”, revelou-se a presenca de ruido branco para a série do preco do cacau.

Os resultados encontrados pela previsao até mar¢o/2006 seguem a tendéncia de queda observada desde margo/2005. Vale
salientar que a previsao para este subperiodo (outubro/2005-mar¢o/2006) leva em consideracdo o componente inflacionario.
Jé& para o subperiodo seguinte (abril/2006-setembro/2006), tal varidvel ndo esta sendo considerada. Realizando uma analise
superficial entre a variagdo do preco nominal do produto no periodo de previsdo, verifica-se uma redugao de 3,53% em 12
meses (outubro/2005-setembro/2006).

Portanto, a andlise e previsdo — neste caso, para o preco do cacau — sdo de extrema importancia para que tanto
investidores quanto produtores possam formar suas expectativas a respeito do comportamento do prego futuro deste produto,
minimizando possiveis externalidades negativas a respeito da série em estudo; exceto no caso de choques econdmicos
(politicas de tributacao, crises internacionais etc.) no setor cacaueiro.
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