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RESUMO

A industria petroquimica tem os hidrocarbonetos derivados do petrdleo e o gas
natural como suas principais fontes de matéria prima. Porém, as cadeias
constituintes de cada segmento de atividade possuem caracteristicas distintas
muitas vezes advindas da necessidade de se produzir de forma cada vez mais
eficiente. O objetivo deste trabalho é verificar algumas particularidades dos insumos
utilizados no processo de producdo de monocloreto de vinila da Braskem S.A. Dessa
forma, a partir da analise de duas modelagens econométricas distintas, uma
contendo insumos com maior grau de especificidade e integrados a empresa, e a
outra com ativos com baixa especificidade e produzidos extra firma, pretende-se
validar a hipbétese de que quanto mais especificos sdo os ativos maiores sdo os
incentivos para integracdo dos mesmos aos processos produtivos devido a
necessidade de torna-los tecnicamente mais eficientes. Desse modo, a partir da
utilizacdo da forma funcional Cobb Douglas, verificou-se que os ativos integrados a
empresa apresentam um melhor ajustamento, além de que, ao utilizar um teste de
restricdo dos coeficientes no modelo de regresséo, observou-se que a modelagem
com ativos integrados apresenta retornos crescentes de escala, o que faz com que
tais ativos parecam ser mais eficientes do ponto de vista produtivo que os ativos nao
integrados que apresentam retornos constantes de escala.

Palavras-chave: Industria. Especificidade. Cobb Douglas. Integrados. Eficientes.



ABSTRACT

The petrochemical industry has hydrocarbons derived from petroleum and natural
gas as its main raw material sources. However, the constituent chains of each
segment of activity have distinct characteristics often stemming from the need to
produce ever more efficient. The aim of this work is to verify some particularities of
inputs used in the production of vinyl monochloride Braskem SA Thus, from the
analysis of two distinct econometric modeling, containing inputs with greater
specificity and integrated into the company, and the other with assets with low
specificity and produced extra firm, aims to validate the hypothesis that the more
specific the assets are greater the incentives for integrating them into the production
process due to the need to make them technically more efficient. Thus, from the use
of a functional Cobb Douglas, it was found that the active integrated into firm show a
better fit, and, when using a test constraint coefficients in the regression model, it
was noted that modeling integrated with active displays increasing returns to scale,
which means that such assets appear to be more efficient from the standpoint of
production that assets that present constant returns to scale.

Keywords: Industry. Specificity. Cobb Douglas. Integrated. Efficient.
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INTRODUCAO

A industria petroquimica brasileira € um ramo de atividade que tem nos
hidrocarbonetos derivados do petréleo e no gas natural suas principais fontes de
matéria-prima. De certa forma, segundo Suarez (1983), a primeira fase de evolugéo
dessa industria ocorreu entre 1948 e 1964. Embora a primeira planta petroquimica
no Brasil tenha entrado em operacdo em 1948, foi a construgdo da Petrobras em
1952, por consequéncia de um forte movimento nacionalista, o marco inicial de todo
processo de desenvolvimentodesse ramo industrial.

Observa-se, ainda, segundo o referido autor, que durante a década de 1950
formou-se no Brasil um modelo direcionado para o desenvolvimento econémico, que
buscava de forma direta a participagcdo de empresas multinacionais no processo de
industrializacdo. Nesse quadro, tentou-se direcionar esse processo para o setor de
bens de consumo duraveis, visando o mercado interno.

Nesse contexto, a industria petroquimica pode ser considerada como um
segmento da industria pesada, que se destaca como um dos maiores catalisadores
da diversificacdo e fortificagcdo industrial de um pais, por englobar diversos
processos encadeados logicamente, com o intuito de prover mecanismos dindmicos
de producdo. Pode-se também verificar, a partir da analise de Torres (1997), que a
petroquimica € o ramo industrial de mais alto poder germinativo e mais alto
relacionamento com os outros setores da atividade econdmica.

No tocante ao setor em que a industria petroquimica esta inserida, observa-
se que 0 mesmo passou por um processo de integragao vertical, desde o seu
surgimento no Brasil, momento este em que o pais contava com pequenas fabricas
subsidiarias de empresas privadas multinacionais. Um outro aspecto relevante é
que, entre final da década de 40 até 1964, foram langcados os primeiros
empreendimentos estatais (MONTENEGRO, 2002).

Ja durante meados de 1970 até 1990, segundo Torres (1997), ocorreu um
processo de descentralizagcdo e expansao produtiva, quando foram construidos os
polos de Camacari (BA), em 1982, Triunfo (RS), em 1982, Macei6 (AL), em 1989, e
finalmente, a partir da década de 1990, um novo processo evolucionario dessa
industria vem transcorrendo com privatizacbes, aquisicoes e fusdes, iniciando um
novo periodo de expansdo que objetiva aproveitar as potencialidades locais

consolidando esse forte segmento econdmico industrial.
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Desse modo, entender o que agrega valor em determinados processos de
producédo torna-se extremamente essencial para esse setor frente aos diversos
cenarios encontrados. A analise dos fluxos produtivos e das oportunidades de
ganhos de escala que ocorrem quando determinada expansdo da capacidade
produtiva da planta industrial causa um aumento dos custos de producdo menor que
proporcionalmente ao produto, impactando em menores custos médios no longo
prazo, parece ser uma alternativa viavel para o crescimento da firma.

Em outras palavras, segundo Takayama (1993), se f(x) for considerada uma
funcdo de producdo e C(w,y) representar a fungdo custo obtida pelas tradicionais
técnicas de minimizacdo de custos com w>0, sendo o vetor de precos fixos, entao
O(y) = (6C/dy) / (Cly) = MC/AC, que representa a elasticidade custo do produto, e é
uma medida para os retornos de escala, ou seja: (I) se ©<1 prevalecem retornos
crescentes de escala, (ll) se ©>1prevalecem retornos decrescentes de escala e se
(Il1) ©=1 prevalecem retornos constantes de escala.

Observa-se entdo que no caso (I) um incremento na produg¢do da ordem de
1% provoca um delta de aumento nos custos menor que 1%. No caso (ll), o inverso
€ verdadeiro: quando ha uma elevagao no produto correspondente a variacdo de
1%, os custos elevam-se a valores superiores a 1% de delta. Ja no caso dos
retornos constantes visto em (lll), um incremento da ordem de 1% no produto
ocasiona uma variagéo positiva de 1% nos custos de produgéo.

Outro aspecto interessante que ocorre na industria petroquimicaé que a
mesma esta estratificada em setores, o que segundo Gomes, Dvorsak e Heil (2005)
significa dizer que ela subdivide-se em trés segmentos:

Primeira Geragao— Empresas produtoras de petroquimicos basicos,
produtos resultantes da primeira transformagao de correntes petroliferas (nafta, gas
natural, etano etc.) por processos quimicos (craqueamento a vapor, pirolise, reforma
a vapor, reforma catalitica etc.). Os principais produtos primarios sdo as olefinas
(eteno, propeno e butadieno) e os aromaticos (benzeno, tolueno e xilenos).
Secundariamente, sao produzidos ainda solventes e combustiveis.

Segunda Geragao— Sao as produtoras de resinas termoplasticas
(polietilenos e polipropilenos) e de intermediarios, produtos resultantes do
processamento dos produtos primarios, como MVC, acetato de vinila, TDI, 6xido de
propeno, fenol, caprolactama, acrilonitrila, 6xido de eteno, estireno, acido acrilico

etc. Esses intermediarios sdo transformados em produtos finais petroquimicos, como
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PVC, poliestireno, ABS, resinas termoestaveis, polimeros para fibras sintéticas,
elastbmeros, poliuretanas, bases para detergentes sintéticos e tintas etc.

Terceira Geragao— Sao as empresas de transformagdo que fornecem
embalagens, pecas e utensilios para os segmentos de alimentagéo, construgéo civil,
elétrico, eletrénico, automotivo, entre outros. As empresas transformadoras
localizam-se, em geral, proximas ao mercado consumidor.

Assim sendo, este mercado apresenta como caracteristica global a
organizagao em polos o que de certo modo ocorre com intuito de aproveitar-se das
sinergias referentes a logistica, infraestrutura e integragdo operacional, o que
contribui para minimizagdo dos custos, principalmente os chamados custos de
transacdo. Segundo Williamson (1975), tais custos sdo os enfrentados pelos
agentes quando recorrem ao mercado, seja para adquirir equipamentos, insumos ou
servigos, ou quando estabelecem uma interface com outro agente. Os custos de
transagao envolvem os custos de negociar, redigir ou garantir o cumprimento de um
contrato (formal ou informal). Associado a isso estdo também os custos de coletar e
processar as informacgoes.

Portanto, esta dissertacdo apresentara dois modelos econométricos
utilizando a forma funcional Cobb Douglas e a partir destes ird analisar os efeitos
das variaveis independentes, insumos integrados no modelo 1 e insumos nao
integrados no modelo 2, com relagao a produgao de monocloretode vinila. Espera-se
com isso validar a hipotese de que a fungdo que apresenta retornos crescentes de
escala esta associada a existéncia de ativos especificos integrados a planta
produtiva.

Para tal fim, este trabalho esta dividido em seis capitulos. O primeiro capitulo
dara uma ideia ao leitor sobre o surgimento e evolugdo do setor petroquimico no
Brasil e em Alagoas, abordando aspectos histéricos e econdmicos observados ao
longo do periodo evolucionario dessa industria.

No capitulo dois, séo apresentados a hipétese, o problema de pesquisa e os
objetivos deste trabalho, servindo como um guia para o que se pretende desenvolver
ao longo destas paginas.

Ja no terceiro capitulo, se fara uma revisdo da literatura acerca da
modelagem Cobb Douglas. Para tanto, se demonstrara duas regressdes
econométricas — a primeira desenvolvida por Leite (2007) em um artigo aplicado em
que analisa dados referentes a capital, trabalho e tecnologia coletados junto a
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Petrobras; e o segundo trabalho trata da abordagem de Soares, Silva e Lima (2004),
no qual os autores analisaram a fungdo de produg¢ao da industria brasileira de
celulose a partir das variaveis explicativas terra, trabalho e capital.

No quarto capitulo, € apresentado o referencial tedrico explanando a viséo
de Carlton and Perlof (2000) sobre integracdo vertical, a teoria da firma de Coase
(1937) e a teoria dos custos de transacao a luz de Williamson (1975), além de fazer
referéncias a North (1990) e a Akerlof (1970) perfazendo um aparato tedrico que
sera bastante util no entendimento da hipétese proposta.

No quinto capitulo, é exposto o referencial analitico revisitando a teoria
microecondmica utilizada nas fungdes estimadas e a econometria abordada na
analise dos modelos de minimos quadrados ordinarios contemplando um esbogo
tedrico sobre os dados em séries temporais.

Por fim, no capitulo seis, sdo apresentados a analise dos dados brutos, em
primeira diferenga, o processo de producado de monocloreto de vinila e as funcdes de
producdo estimadas fornecendo subsidios para o desfecho final abordado na

conclusio desta dissertacao.
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1 BREVE HISTORICO SOBRE O SURGIMENTO DA INDUSTRIA
PETROQUIMICA

1.1 No Brasil

A industria petroquimica surgiu nos Estados Unidos em 1920 a partir da
producdo de isopropanol e glicol pela Union Carbide. Seu desenvolvimento
aconteceu em um primeiro instante durante a segunda guerra mundial quando
existiu grande demanda de produtos estratégicos como o Tolueno e Glicerina para
explosivos. Observou-se também que no periodo de 1940 a 1950 houve um
aumento consideravel na produgcao de petroquimicos liderado pelos Estados Unidos
da América.

Ja no periodo que compreende o pos-guerra, segundo Torres (1997),
verificou-se que o continente europeu comecgou a utilizar a Nafta como matéria-prima
petroquimica, substituindo os subprodutos do carvdo e fomentando um ramo
industrial que hoje opera em pleno desenvolvimento gragcas as suas caracteristicas
peculiares de ser intensivo em capital e flexibilidade tecnoldgica.

No Japdo, o setor petroquimico teve seu surgimento em 1955 e seu
desenvolvimento atrelado ao crescimento dos incentivos a producdo de
petroquimicos basicos que, gragas a pregos mais competitivos no mercado
internacional, impulsionaram o setor rumo ao crescimento econémico e, logo apods a
década de 1970, elevaram o pais ao posto de segundo maior produtor da industria
petroquimica mundial.

A atividade petroquimica brasileira, nesse contexto, surgiu de forma
semelhante ao resto do mundo, teve seu desenvolvimento estabelecido
principalmente no estado de Sao Paulo, onde ja existiam instaladas, nos primeiros
anos de 1950, duas fabricas de poliestireno, uma de plasticos Kopers e uma da
Bakol, que operavam com matéria-prima importada (TORRES, 1997). Havia em
operacao também, em Ribeirdo Pires, uma fabrica de policloreto de vinila (PVC) das
Industrias Quimicas Eletrocloro, que produzia o monocloreto de vinila (MVC) a partir
do acetileno, rota de produgdo extremamente poluente, e que, anos mais tarde,
gracas aos investimentos em pesquisa e desenvolvimento P&D, foi substituida pela
rota de producéo a partir da Nafta.
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Vale ainda ressaltar que outro fator contribuinte para que o estado de Séao
Paulo fosse um dos pioneiros na industria petroquimica brasileira foi a existéncia de
um parque fabril metal mecéanico. Isso significava, segundo Lages e Cavalcante
(1994), ser composto por um setor de bens de capital capacitado a fornecer um
importante suporte técnico as industrias petroquimicas e correlatas.

O periodo de crescimento significativo do setor petroquimico nacional
ganhou substancia a partir de 3 de outubro de 1953 com a criagéo da Petrobras -
Petréleo Brasileiro S.A. — pois 0 setor passou a contar com uma empresa de grande
porte que demonstrara competéncia em lidar com a coordenagdo desse segmento
da industria brasileira.

O efeito multiplicador inerente as instalagao de refinarias de petréleo foi visto
mais precisamente no final da década de 50, quando algumas unidades industriais
que consumiam produtos derivados da refinagcdo do petréleo foram instaladas em
alguns conglomerados industriais, a exemplo de:

o Companhia Brasileira de Estireno CBE (subsidiaria da Koppers Co.
Inc.)- Produgao de estireno a partir do Eteno;

o Union Carbide do Brasil (Subsidiaria da Union Carbide Americana)-
Producao de polietileno de baixa densidade a partir do Eteno 1958;

o Companhia Petroquimica Brasileira (COPEBRAS- subsidiaria da
Celanese Corp. Americana)- Producao de negro de fumo a partir do residuo
Aromatico (1958);

o Alba S.A (subsidiaria da Borden Americana)- Producdo de metanol a
partir do 6leo combustivel (1958).

Nesse momento, segundo Torres (1997), a legislacdo que estabelecia o
monopdlio estatal do petréleo nao explicitava claramente se a petroquimica estava
ou nao inclusa nele. Desse modo, o CNP- Conselho Nacional do Petréleo, em 1954,
baixou a resolugdo que a petroquimica brasileira caberia tanto quanto possivel a
iniciativa privada, o que de fato ocorreu com excec¢ao das refinarias.

Porém, em 1957, devido ao risco de monopolizagdo do setor por grupos
estrangeiros, o CNP criou nova resolucao facultando a Petrobras a producéo e
comercializacdo dos petroquimicos basicos, produtos indispensaveis para
consolidagdo dos complexos petroquimicos, ao mesmo tempo em que deu
prioridade a distribuicdo desses produtos as empresas com maior aporte de capital

nacional.
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Observa-se, também, segundo Torres (1997), que nada acontecia de
significativo no setor petroquimico nacional fora do eixo Rio-S&o Paulo até a década
de 1960, sendo a unica excegao a constituicio da companhia Pernambucana de
Borracha Sintética (COPERBO), que construiu na regido do Cabo, proxima a Recife,
em Pernambuco, uma fabrica de borracha de polibutadieno utilizando-se na etapa
de produgdo de butadieno e do alcool etilico disponivel na regiéo.

Contudo a partir de 1970, segundo Lages e Cavalcanti (1994), verificou-se
em Camacari, Bahia, mais precisamente na area de influéncia da RLAM, refinaria
Landulpho Alves, a implantagdo do polo petroquimico de Camacari, consolidando
um conglomerado de unidades petroquimicas, cujo principal insumo seria a nafta
oriunda do gaséleo.

Ainda durante as décadas de 1970 e 1980, o desenvolvimento do setor
petroquimico ocorreu dentro do modelo Tripartite que, segundo Pelai e Silveira
(2008), constituiu-se de um arranjo institucional de cooperagao entre atores estatais
e privados que se desenvolveu, caracterizado por: a) polos formados por diversas
firmas nao integradas patrimonialmente; b) grupos de pequeno porte econdmico com
participacdes acionarias em varias firmas.

Suarez (1983) descreve que o modelo tripartite pode ser entendido como um
tripé articulado entre o estado, por meio das empresas estatais, do empresariado
nacional e das firmas multinacionais, em que cada agente se posiciona dentro da
economia, conforme suas vantagens comparativas em relagéo aos demais.

Sendo assim, as firmas multinacionais concentram-se em torno do setor de
bens de consumo duraveis. Por outro lado, devido a complexa tecnologia
empregada e ao elevado montante de capital exigido, as empresas estatais atuam
na infraestrutura basica necessaria ao processo de industrializacdo, nos projetos de
longo tempo de maturacéo e baixa lucratividade. Por fim, o empresariado nacional
se vé deslocado das areas mais dinamicas da industria, formando sua hegemonia
no setor de bens de consumo nao duraveis ou voltando-se para o setor financeiro e
comercial.

Um aspecto interessante € que, devido ao modelo de governanga adotado e
a fragilidade do capital nacional, formou-se no Brasil um quadro em que varios
grupos de capital privado tornavam-se mutuamente socios e rivais, tendo uma
estrutura de coordenagdo cada vez mais agravada por interesses distintos
explicitados por acordos de acionistas que conferiam poder de veto aos minoritarios,
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de modo que a aprovacéo de decisdes estratégicas como fusdes, investimentos e
liquidagdes demandava a unanimidade dos votos.

Nesse contexto, segundo Pelai e Silveira (2008), o poder conciliatorio da
Petroquisa (brago petroquimico da Petrobras criada em 1967 para conciliar os
interesses publicos e privados) era crucial, além de que o papel do estado na
regulagdo e planejamento integrado na petroquimica por meio da comisséo de
desenvolvimento integrado CDI era de fundamental importancia.

No periodo que compreende a década de 1990, observou-se uma nova
mudanga na estrutura organizacional da industria petroquimica brasileira,
consequéncia da criagdo de um vacuo institucional que gerou fragilidades expostas
com as reformas liberalizantes com os programas de desestatizagao,
desregulamentacgao, além de abertura comercial. Esse quadro resultou em perda da
funcdo conciliatéria da Petroquisa nas divergéncias de interesses entre players
privados e a extingdo da CDI, o que significou: (i) eliminagdo dos mecanismos de
governanga responsaveis pelo equacionamento dos custos de transacdo e de
agéncia decorrentes da estrutura de propriedade complexa; (ii) perda de
coordenacgao para planejamento a longo prazo e para selegcéo de projetos.

Observou-se também que o processo de abertura comercial aumentou a
exposicao das firmas as flutuagdes de pregos e lucros caracteristicos do seguimento
petroquimico mundial, o que agravou ainda mais as deficiéncias do setor como
dificuldades em adaptagao via ajustes de capacidade produtiva e elevados custos
administrativos, comerciais e tributarios.

Por conseguinte, o plano nacional de desestatizagdo culminou com a
reducao da participacao da Petroquisa nas Joint Ventures tripartites, o que foi uma
oportunidade para grupos privados melhorarem seu posicionamento na cadeia, isto
€, elevarem sua participagdo no capital das centrais petroquimicas e removerem

sdcios para assumir o controle exclusivo dessas empresas a jusante.

1.2 Em Alagoas

O surgimento da primeira firma petroquimica em Alagoas esta associado a
existéncia das jazidas de Sal Gema, matéria-prima utilizada para obtencdo da soda
caustica e do cloro, descobertas em Alagoas no ano de 1943. Tal fato deveu-se,
segundo Lustosa (1997), ao empresario Euvaldo Luz, que notou fragmentos do
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mineral ao realizar manutengcdo em equipamentos utilizados para perfuragado de
pocos de petroleo na regido.

Em 1964, o empresario Euvaldo Luz requereu a concessao para exploracao
das minas de sal gema. No ano seguinte, iniciou alguns estudos geoldgicos que
delimitaram a existéncia de uma jazida com 3 bilhdes de toneladas, com 99,8% de
halita, pureza esta considerada ideal para producdo dos petroquimicos basicos. O
feito, que culminou nos dias de hoje com a existéncia da Braskem, empresa lider na
América Latina no segmento de resinas termoplasticas, ocorreu gragas a
persisténcia do empresario baiano, que aguardou expirar a concessao que outrora
fora dada a uma empresa estrangeira para dar o pontapé inicial da primeira empresa
alagoana de grande porte fora do segmento sucroalcooleiro.

Ainda em 1966, com o intuito de atrair recursos para exploracao das minas
de sal gema, foi criada a Salgema — Industrias Quimicas S.A., com tecnologia de
eletrdlise a base de células a diafragma e capacidade produtiva de 220 a 250 mil
t/ano, com o objetivo de suprir as demandas por soda caustica e cloro da Dow
Quimica S.A. e da Companhia Petroquimica de Camagari- CPC, ambas situadas no
estado da Bahia, e das industrias de celulose do Sul do Pais.

O empreendimento da industria de cloro-soda em Alagoas foi recebido com
grande expectativa. Havia a esperanga de que a empresa atraisse mais de 50 firmas
petroquimicas de segunda geragao, vindo a suprir a lacuna deixada apods o estado
perder a sede da Petrobras para Sergipe, 0 que seria a redencédo para o governo
apos a perda de prestigio causada por esse fato.

Porém, o empreendimento audacioso nem comecgara e ja se deparava com
alguns problemas de ordem técnica, dentre os quais se destacavam a falta de
dominio da tecnologia de transporte do cloro e a resisténcia da Marinha em aceitar o
transporte desse componente por via maritima como uma operagao segura.
Segundo Lustosa (1997), a medida paliativa adotada na época foi a queima do cloro
e a diluicdo do acido cloridrico para ser lancado em alto mar, através de um
emissario maritimo. Além disso, a localizacdo da fabrica dentro da area urbana de
Maceio, praticamente, causava apreensao e desconfianca por parte da populacao.

Contudo, a Petroquisa demonstrou interesse particular nesse
empreendimento e vislumbrou a possibilidade de integrar a cadeia petroquimica do
cloro construindo uma unidade de EDC (dicloroetano), que é largamente utilizado

como insumo principal na fabricagdo de monocloreto de vinila, matéria-prima
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utilizada na producdo da resina de PVC, o que acabaria dando um destino
ambientalmente aceitavel ao cloro gerado.

Em 1975, segundo Brandao (2012), durante a gestdo do governo Divaldo
Suruagy, elaborou-se o plano de agdo governamental para 1976-1979. A elaboragéo
desse documento teve por objetivo tentar organizar a implantacdo da atividade
industrial no estado de Alagoas dando énfase a consolidagdo do polo petroquimico
de extracdo da Salgema, atividade esta considerada estratégica para o
desenvolvimento do estado.

Nesse contexto, a nova unidade de producdo de EDC foi implantada em
1979, e contava com capacidade para produzir 300 mil t/ano. Seu insumo basico,
como ja relatado anteriormente, era o cloro gerado na Salgema, que outrora estava
sendo queimado por falta de consumidor. Porém, para fechar o balango de massa
da unidade, seria necessario outro insumo, o Eteno, que a principio viria do polo
petroquimico de Camacari e posteriormente seria obtido através da rota
alcoolquimica.

Para Lages eCavalcanti (1994), as questdes inerentes a competitividade e
complementaridade fabril do alcool oriundo da cana de agucar, do petréleo e do gas
natural, no contexto da economia brasileira, demandam ainda certos
esclarecimentos. Os autores observam que a grande expansao do alcool no Brasil,
na segunda metade dos anos setenta, com o advento do Proalcool, programa
nacional do alcool, que visava a substituicdo dos combustiveis veiculares derivados
do petréleo por alcool, passou a ter naquela época crescente importancia para o
setor petroquimico nacional.

Desse modo, verificou-se que a planta de dicloroetano a partir do alcool
canavieiro conciliava os interesses do setor sucroalcoleiro com a petroquimica
alagoana. Segundo Brandao (2012), porém, tal associativismo mostrou-se nocivo
para o estado, pois a nao ruptura com a economia agricola local acabou nao
propiciando a chegada de outras industrias na regiao.

Deve-se também ressaltar que a producao de etanol esta intimamente ligada
a producéao de acucar, fato este que contribuiu com a grave crise de abastecimento
do alcool ocorrida no pais entre 1989 e 1990. Importa ainda observar que a queda
nos pregos do petrdleo e a elevagao dos pregos do agucar no mercado internacional

a partir de 1980 motivaram os produtores da industria canavieira a direcionarem
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seus esforgcos para esse produto, o que, segundo Gatti (2010), provocou o
desabastecimento do mercado interno do alcool.

Nesse periodo, a rota EDC, a partir do alcool, tornou-se inviavel, tanto por
questdes de abastecimento quanto devido a queda de precgos do barril de petrdleo,
tornando a nafta mais competitiva na producao do eteno, insumo utilizado na cadeia
do EDC, o que culminou no redirecionamento produtivo do dicloroetano para a nafta,
caracterizando uma dependéncia do polo petroquimico alagoano ao de Camacari
que fornece esse insumo através de dois dutos que ligam as duas fabricas.

Outro fato relevante que, segundo Lustosa (1997), contribuiu com o retardo
na implantagédo de um polo petroquimico em Alagoas foi o fato de que a unidade de
EDC estava instalada em uma regido de restinga. Embora houvesse pressdes para
implantagdo de novas industrias quimicas nessa localidade, estudos técnicos
apontaram alguns problemas com tal ocupacgao, assim discriminados:

a) Nao ficariam areas de armazenamento € manejo de cargas, embora a
Salgema contasse com um terminal maritimo préprio;

b) Os residuos monocloroacéticos que porventura fossem despejados no
mar trariam grandes problemas ambientais;

c) Iria prejudicar e muito a cidade de Maceid, pois poderia incentivar a
implantagdo de outras industrias em uma area nitidamente urbana, ponto ja
destacado neste trabalho anteriormente;

d) Inviabilizaria a implantagdo do polo em outra area, pois os recursos
empregados teriam de ser muito grandes.

Dessa forma, em 1977, o tabuleiro do municipio de Marechal Deodoro,
situado a 16 Km de Maceid, fora apontado pelo governo estadual como sendo a
area ideal para implantacao das industrias petroquimicas que porventura viessem a
consolidar a cadeia produtiva local.

Em 1982, a Petroquisa, brago petroquimico da Petrobras, implantou no polo
de Marechal Deodoro a unidade de insumos basicos, Cinal (Companhia Alagoas
Industrial), que seria responsavel pelo fornecimento dos insumos intitulados como
utilidades: agua desmineralizada, vapor de média e alta pressao, agua clarificada,
além de prover tratamento dos residuos sélidos e liquidos gerados nas industrias
gue se instalariam anos depois no complexo petroquimico de Marechal Deodoro.

Porém, as unicas plantas industriais a se instalarem efetivamente no Polo

Petroquimico Alagoano foram a extinta Alclor — Quimica Alagoas S.A. — projetada na
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época para produzir epicloridrina, e a CPC — Companhia Petroquimica de Alagoas —
com capacidade para produzir 180 mil t/ano de MVC e 210 mil t/ano de PVC a época
de 1989.

Em 1990, os processos de integracao vertical das plantas petroquimicas em
Alagoas remetem a criagdo do programa nacional de desestatizacdo (PND),
intensificando privatizagdes no setor e tornando-se, segundo Lacerda et al.(2006),
parte integrante das reformas econémicas do governo e uma das questdes mais
polémicas surgidas até entdo, em que frequentemente se discutia o que deveria e o
que nao deveria ser privatizado.

Nesse contexto, a Odebrecht, que ja detinha desde 1980 participagdes no
capital da Salgema em Alagoas e de outras empresas, tais como as fabricas de
poliolefinas (produtora de polietileno) na Bahia e PPH (produtora de polipropileno),
além da Unipar, integra em 1990 o capital acionario destas e das unidades de CPC
e CQC. Nasce, entdo, a Trikem S.A., a primeira integragdo vertical do setor
petroquimico vista no pais.

Em 2001, a reestruturagdo da atividade petroquimica brasileira prossegue
com a aquisicdo da Copene (central petroquimica de Camacgari) por parte do grupo
Odebrecht, iniciando um processo de integragao produtivo de 12 e 22 geragao inédito
no Brasil, que viria a estruturar os alicerces para o surgimento da Braskem em 2002,
empresa lider no seguimento de resinas termoplasticas da América Latina, tendo em

Alagoas, a partir de 2011, seu maior player de produgao de resinas de PVC.
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2 PROBLEMA DE PESQUISA, HIPOTESE E OBJETIVOS

2.1 Problema de Pesquisa

Tendo em vista o que foi exposto nos tdpicos anteriores, parece ser
justificada a ideia de que toda vez que o segmento industrial petroquimico
apresenta-se de forma integrada estabelece-se um conjunto de fatores, tais como,
menores custos de transacdo e operacionais, que contribuem para o aumento da
eficiéncia técnica da firma e elevacao de seu diferencial competitivo.

Se isso € mesmo verdade, o que ha de diferente nesse tipo de conjuntura
que possibilita custos de transacido via mercado mais elevados que os custos de
transacédo intrafirma? Os ativos integrados a empresa apresentam economias de
escala? E quanto aos ativos ndo integrados? Existe alguma relagdo entre esses

ativos com respeito a especificidade?

2.2 Hipotese

A hipotese basica para resposta do problema a ser analisado na tese
proposta, pode estar na chamada eficiéncia técnica de produgao, ou seja, uma firma
que integra sua cadeia produtiva tem a possibilidade de aprimorar todas as suas
etapas de processamento, desde a captagdo das matérias-primas até o produto
final, reduzindo seus custos operacionais. A empresa passa a ter o poder de escolha
sobre a forma como seus insumos sado produzidos e alocados na confecgao do
produto final.

Na teoria do custo de transagao abordada no capitulo 4 deste trabalho, que
foi desenvolvida ainda que nao exclusivamente por Williamson (1975), a partir do
pioneirismo de Coase (1937), consta que a busca por maior eficiéncia produtiva
reflete-se nos padrdes de conduta dos agentes e na forma pela qual atividades
econdmicas sao organizadas e coordenadas, ou seja, essa abordagem postula que
as formas organizacionais: firmas, mercados ou redes sao resultados da busca de

minimizagao dos custos de transagao por parte dos agentes econémicos.
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Outro aspecto relevante a ser analisado € que quanto mais especificos sao
os ativos, maior a importancia da integracdo vertical na reducdo dos custos de
producéo e de transagéo. O empresario quando decide integrar determinado insumo
vislumbra dois aspectos pontuais: (I) A demanda pela integragédo de ativos vai ao
encontro do que é objetivo final da empresa; (ll) Quanto mais especificos os ativos
maior a procura por integragao vertical, j& que nesse caso a firma passa a ter o
controle destes e ndao medira esforgos para produzir de forma eficiente o que ira
impactar em economias de escala e escopo na producao.

Observa-se ainda, segundo Williamson (1975), com base na teoria dos
custos de transacdo, a presenca de especificidade de ativos e a existéncia de
oportunismo entre os agentes econdmicos. Isso faz com que a coordenagédo da
interacao entre as transagdes por mecanismos de mercado, puramente competitivos
apresentem ineficiéncias.

Desse modo, em () a demanda por ativos especificos esta diretamente
ligada aqueles insumos que possuem caracteristicas peculiares ao processo
produtivo, cujos ativos nado poderiam ser reempregados em outra atividade sem
perda de valor de mercado. Para o presente trabalho, tomamos como exemplo o
caso do dicloroetano, matéria-prima utilizada na confecgao do MVC, que dificilmente
se readaptaria a fins diversos ao seu.

Ja no caso (Il), a produgao de dicloroetano obedece a padrdes exigiveis de
qualidade que impactam de forma direta no produto final. Desse modo, é
imprescindivel a empresa ter o controle de todas as etapas de processamento, pois
o teor de impurezas presentes em sua composi¢cao podem inviabilizar a confecgéo
do MVC devido ao aumento dos custos de produgao.

Por fim, pode-se esperar que ativos menos especificos e que possuem uso
generalizado comumente nao aparegam em processos integrados a empresa. Nesse
caso, enquadra-se 0 consumo por energia elétrica, ja que a unica forma desta

impactar negativamente o produto final € em sua auséncia.

2.3 Objetivos

Espera-se justificar a ideia de que a industria de processo petroquimico
pode-se apresentar como um caso tipico da teoria da integracédo vertical em que

aparecem vantagens econémicas em termos de redugido de custos de transagao e
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operacionais, e ganhos em eficiéncia técnica, a partir das economias de escala
geradas por tal sinergia. Essa condigdo acontece diretamente atrelada a importancia
das especificidades de ativo.

Desse modo, o0s objetivos especificos deste trabalho visam dar
fundamentacéo a existéncia de ganhos de escala em ativos especificos a produgao,
além de avaliar as inter-relacdes entre os diversos insumos utilizados na cadeia de
processamento petroquimico a partir da modelagem econométrica de duas
regressdes Cobb Douglas.

Na primeira funcdo a ser estimada, com ativos especificos a producao,
espera-se visualizar um maior grau de ajustamento destes a variavel dependente, a
producédo de MVC. Ja no caso da segunda modelagem, com ativos nao integrados,
espera-se que haja um menor ajustamento devido a empresa, nesse caso, néao

controlar todas as etapas de seu processamento.
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3 REVISAO DE LITERATURA

A presente secdo desta dissertagdo tem por objetivo demonstrar algumas
aplicagdes da literatura que se enquadram no escopo da referida analise desta
pesquisa, ou seja, aplicagbes estas condizentes com o propésito principal deste
trabalho que é demonstrar o aumento da eficiéncia técnica da firma em questéo a
partir da modelagem Cobb Douglas, o que pode ter sido em grande parte inerente a
maior flexibilidade de se produzir insumos necessarios a producédo internamente,
restringindo as transagdes a uma unica conta, eliminando o mecanismo de mercado.

Leite (2007) desenvolveu um artigo aplicado utilizando a forma funcional
Cobb Douglas no qual analisou dados referentes a capital, trabalho e tecnologia
coletados junto a empresa petrolifera Petrobras, por meio de uma estimagao
econométrica da fungdo de producdo, que estabeleceu as reais contribuicoes
marginais (ou elasticidades produto) dos fatores basicos ao resultado fisico da
producdo, medida por uma variavel proxy que captou o desempenho produtivo nos
segmentos upstream e downstream.

O autor, para efeito analitico, optou por utilizar uma forma funcional que
incorporou a tecnologia como fator independente, por ser aderente a realidade
observavel por meio das variaveis que representavam os fatores analisados e
adaptar-se como suposi¢cao razoavel para o caso da Petrobras, dada a forma como
a empresa se apropria da maioria dos conhecimentos relevantes adquiridos por
meio de seus investimentos em P&D, diferenciando-lhes e conferindo-lhes uma
protecao comercial.

Assim sendo. Leite (2007) estimou o seguinte modelo econométrico:
Y. = B(L)* (Kt)ﬁ (Ap)Y

Em que, ao tomar os logaritmos naturais de ambos os lados da funcgao,

obtem-se:
LnY, = LnB + aln(L,) + BLn(K,) + yLn(4,) + ¢

Onde, substituindo os valores encontrados com auxilio do software Eviews5,

obteve-se:

LnY, = 3,66 — 0,359Ln(L,) + 0,356Ln(K,) + 0,464Ln(4,) + ¢
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As conclusdes registradas apos analise efetuada pelo autor apontaram a
tecnologia como fator de maior elasticidade produto (0,46), com expressiva
significancia estatistica num modelo com alto poder explicativo (acima de 98%) e
com auséncia de autocorrelacdo residual de acordo com a estatistica de Durbin
Watson (2,097), confirmando a hipotese de que a tecnologia foi o mais importante
fator no esforgco produtivo da empresa nos ultimos anos.

Ja no tocante a variavel explanatdria trabalho, a mesma apresentou
rendimentos marginais negativos (-0,359), confirmando a inadequacdo da série
trabalho no estudo efetuado, pois a mesma, de acordo com Leite (2007), ndo leva
em consideragdo a grande massa de trabalhadores terceirizados existentes na
empresa.

Por fim, o autor ressalta que a empresa deva ter enfrentado rendimentos
decrescentes de escala no periodo em questdo, uma vez que o somatdrio dos
coeficientes das variaveis (desconsiderando o intercepto) apresenta-se menor que 1.

Outro trabalho realizado utilizando-se essa mesma forma funcional,
resguardadas as devidas proporgdes, foi desenvolvido por Soares, Silva e Lima
(2004), no qual os autores analisaram a fungao de produg¢ao da industria brasileira
de celulose a partir das variaveis explicativas terra, trabalho e capital, em que se
verificou que essas variaveis afetavam significativamente a producdo, e que tais
fatores estavam sendo utilizados de forma racional.

Os autores desenvolveram um modelo Cobb Douglas utilizando a técnica de

MQO (minimos quadrados ordinarios), adotando a forma log-log em que:
LogQ, = Bo + B1LogTr + B,LogMo + B3LogCA + ¢

Onde: Qp é a quantidade de celulose produzida ao longo do ano em
toneladas; Tr corresponde a variavel explanatodria terra mensurada como a area das
florestas utilizadas pela industria de celulose em hectares; Mo € mao de obra
empregada na industria e, finalmente, CA é o fator de produgao capital, soma do
valor das edificagdes e das maquinas e equipamentos em R$.

Para efetuar o teste de significancia estatistico da reta de regressao, os
autores optaram pelo teste F de Snedecor. Ja o grau de ajustamento do modelo foi
verificado com o auxilio do coeficiente de determinacdo R? ajustado, enquanto a
significancia dos coeficientes individualmente foi testada por meio da estatistica t de
student.
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A funcao de producao foi concebida a partir da amostra de nove empresas
do setor produtivo de celulose com participacdo de 90% do mercado, com dados
referentes ao ano de 2004. A reta de regressao ajustada assume a seguinte forma

funcional no artigo em questéo:
Qp = 3,29825. TR0468658 p71,0,461504 (~0,253810

Na presente regresséo, o coeficiente de determinagédo R? indica que 96,53%
das variagdes ocorridas na producado de celulose no Brasil foram explicadas pelas
variaveis predeterminadas no modelo. O coeficiente da variavel terra foi significativo
ao nivel de 2% de probabilidade, e as variaveis trabalho e capital apresentaram um
nivel de significancia de 1%.

Observa-se também que os sinais positivos nos coeficientes das variaveis
explanatérias terra, trabalho e capital indicam que elas tém influéncia positiva na
producéo de celulose, ou seja, se a empresa aumentar em 10% os investimentos em
trabalho, a produgéo iria sofrer um incremento da ordem de 4,61% ceteris paribus;
se o investimento fosse aplicado ao fator capital, a empresa teria um incremento de
2,53% na produgao de celulose.

Soares, Silva e Lima (2004) também chegaram a conclusdo de que a
industria de celulose apresentava retornos constantes de escala e que os fatores de
producao estavam sendo utilizados de forma racional com a produgao respondendo
as variagdes nos fatores produtivos em uma escala de grandeza em que 97,83% do

total produzido era explicado pela alocagao eficiente dos recursos.
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4 REFERENCIAL TEORICO

4.1 Integracgao Vertical

Os processos de integragédo vertical surgem quando determinada unidade
produtiva incorpora varios estagios da producao, distribuicdo de bens ou servigos na
economia. Assim sendo, entendendo-se a emergéncia da firma dentro dos conceitos
tedricos abordados por Coase (1937), pode-se vislumbrar que a mesma substitui as
diversas e complexas transagdes via mercado por outro modelo de coordenacéo,
através do empresario que dirige e organiza a produgao.

Carlton e Perloff (2000) argumentam que existem algumas restricdbes no
mercado cuja governanga esta balizada no mecanismo de pregos, em que as firmas
nao integradas verticalmente necessitam comprar seus insumos oOu servicos de
outras firmas, o que requer a existéncia de termos contratuais que especifiquem nao
somente pregos, bem como a forma como tais unidades irdo interagir no futuro.

Nao obstante, de acordo com Rocha (2002), os processos de integragao
vertical em suas variadas definigdes implicam uma organizagéo produtiva na qual
uma unica firma é responsavel por duas etapas interligadas do processo de
fabricagdo de um bem qualquer. Nesse sentido, existem algumas possibilidades
retratadas por esse autor: (a) integragao vertical para tras (upstream), (b) integracéao
vertical para frente (dowstream) e (c) integragao lateral.

Ainda, segundo Rocha (2002), a e b dizem respeito a unificagdo em uma
mesma instancia decisoéria de duas etapas sucessivas de uma mesma cadeia de
producéo, ja no caso de c a fabricagao de dois insumos paralelos a producao passa

a ser governada por uma unica empresa.
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Figura1 - Processos Existentes na Cadeia de Produgéao
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Fonte: Rocha (2012). Integracao Vertical e Incerteza.

Rocha (2002) ressalta que a integragao vertical para frente comega quando
uma firma inicia a produgao de bens que antes eram ofertados por seus clientes, ja a
integracao vertical para tras corresponde ao caso em que a firma produz o que antes
era ofertado por seus fornecedores, e quanto a integragao lateral a firma produz
insumos que estdo em paralelo na cadeia de produgao. Williamson (1985) retrata
que a diferenciagao entre integracao lateral e integracao para tras requer certa dose
de arbitrariedade.

Outro aspecto que merece destaque corresponde as razdes pelas quais
determinadas unidades produtivas optam ou nao pela integracao vertical. Carlton e
Perloff (2000) argumentam que somente se uma firma puder realizar todas as
etapas de sua producgao internamente de forma menos dispendiosa do que quando
ela recorre a outras firmas, ela ira se integrar verticalmente, pois tal processo pode
envolver custos substanciais.

Carlton e Perloff (2000) também observam que existem pelo menos trés
possibilidades de custos vindos dos processos de integragao vertical. Primeira, os
custos para as firmas manterem seus proprios fatores de produgao e distribuirem
seus produtos podem superar os custos de se transacionar bens nos mercados

competitivos. Segunda, quando uma firma cresce em tamanho, as dificuldades e os
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custos gerenciais aumentam. E a terceira diz respeito ao fato de poderem existir
taxas legais incidentes sobre os processos de integragao vertical.

Desse modo, os autores inferem que, devido a existéncia desses custos, as
firmas so irdo se integrar verticalmente, se e somente se, os lucros superarem os
custos.

As seis principais vantagens dos processos de integragéo vertical sdo:

1)  Uma firma pode reduzir custos de transacdo ao internalizar sua
producdo. Por exemplo, os custos de compra e venda de bens e servigos sao
evitados;

2) Uma firma pode se integrar verticalmente para assegurar o suprimento
de um determinado insumo e desse modo evitar problemas derivados dos processos
de negociagdo com outras firmas;

3) Uma firma pode se integrar verticalmente para corrigir falhas de
mercado devido a existéncia de externalidades;

4) Uma firma ao se integrar verticalmente pode ser capaz de evitar
restricoes governamentais advindas dos procedimentos de regulagcdo, e
determinadas taxas eventuais sobre os lucros;

5) Uma firma pode se integrar verticalmente para ganhar poder de
mercado, criando ou aumentando seus lucros através do monopdlio, sendo capaz de
discriminar precos e criar barreiras a entrada de outras firmas;

6) Uma firma vitima de outra com poder de mercado pode decidir se
integrar verticalmente para eliminar essa externalidade;

A primeira vantagem delimitada por Carlton e Perloff (2000) diz respeito a
uma das principais razdes pelas quais uma firma decide organizar sua atividade
internamente ao invés de recorrer ao mercado. Os custos de transacéo associados a
elaboragdo e cumprimento dos contratos tal qual descrito por Williamson (1975,
1985) merecem, nessa concepgao, uma atencao especial. Quando tais custos sao
elevados, uma firma pode se valer de comportamento oportunista, tomando a
vantagem na transac&o para si, quando permitido sob certas circunstancias.

Nesse contexto, quanto mais imprevisivel e maior o grau de dependéncia de
uma firma em relagdo a outra, mais complicado se torna elaborar um contrato que
abranja todos os termos da negociagao, os custos de transacéao se elevam, e a firma

escolhe, desse modo, internalizar suas atividades ao invés de recorrer ao mercado.
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Assim sendo, de acordo com Carlton e Perloff (2000), existem quatro tipos
de transagdo nos quais os custos sdo substanciais o suficiente para tornar a
integracao vertical desejavel para a empresa. Eles envolvem transagdes com ativos
especificos, negociacdes em ambientes de incerteza, custos de coletar e processar
informacdes e os custos de coordenacgao.

Ja na segunda vantagem, caso da integracdo vertical motivada pela
necessidade de garantir o suprimento de um insumo importante a producdo, os
autores inferem que esse tipo de organizagéo sera usado em mercados em que 0s
precos ndo sao os unicos dispositivos utilizados para alocagao de bens. Quando
existe a possibilidade de racionamento da oferta de determinado insumo, a elevagao
de precos se torna iminente, sendo este um incentivo para a firma internalizar seu
processo produtivo e minimizar seus custos.

O terceiro caso apontado como vantagem para integracao vertical discrimina
que uma firma pode decidir internalizar sua produgdo para corrigir falhas de
mercado. Tais falhas de mercado poderao advir da baixa reputagao a partir do nao
cumprimento dos padrées de qualidade do produto final. Desse modo, existe por
parte dos consumidores uma expectativa de que a empresa mantenha
caracteristicas similares de seus produtos nas diversas localidades em que atua.

Portanto, uma loja com ma reputacédo podera induzir a perdas em todos os
centros distribuidores e impactar negativamente nos lucros da firma. Aqui se conclui
que a integracdo vertical para frente parece ser uma alternativa viavel no
atendimento das expectativas dos clientes e um eficiente mecanismo a ser utilizado
para eliminar essa externalidade.

O quarto caso trata da integragdo vertical motivada para eliminar a
intervengao governamental oriunda de mecanismos de controle de precos, taxas e
regulagdo de mercado. Carlton e Perloff (2000) observam que uma firma que
necessita de determinado insumo, cujos precos sao controlados, sera incapaz de
comprar todo produto de que precisa devido aos produtores optarem pelo
racionamento ao invés de atenderem as quantidades demandadas.

Os autores também afirmam que a saida para uma companhia que demande
determinado insumo, cujos precos sao controlados, sera a integracdo vertical,
devido ao fato de que as transacoes efetuadas dentro de uma mesma empresa nao

serem afetadas pelos mecanismos de controle de pregos.
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Similarmente, as taxas encorajam a integracdo vertical. Segundo os autores,
dependendo de onde estdo alocadas as unidades produtivas, elas poderdo ser
sujeitas a diferentes taxas. Uma firma integrada podera ser capaz de alterar seus
lucros de uma localidade para outra simplesmente alterando o preco de venda de
seus produtos nos diferentes territorios em que atua.

Ja no caso da regulagcdo governamental, o incentivo para verticalizagéo
surge quando os lucros de uma das divisbes da firma s&o regulados. Em
determinadas companhias, a exemplo das empresas de telefonia, a regulagado pode
incidir sobre os lucros vindos dos servigcos prestados, porém os lucros provenientes
da venda de aparelhos telefénicos poderao néo sofrer regulagdo alguma. A empresa
que internaliza tanto a prestacido de servicos de telefonia quanto a venda de
aparelhos telefénicos, podera, mediante simples convengao contabil, transferir
receitas de um departamento para o outro evitando efetivamente a regulagdo dos
servicos telefbnicos locais.

No quinto caso, Carlton e Perloff (2000) argumentam que a integracao
vertical podera ser motivada para aumentar os lucros de monopdlio. Os autores
discorrem que: (l) uma firma monopolista ofertante de um unico insumo necessario a
outra industria, podera incrementar seus lucros ao se integrar para frente ou uma
firma que é a unica compradora do insumo podera auferir mais rendimentos ao
incorporar a ofertante do insumo; (Il) a firma integrada verticalmente podera
discriminar precos; e (lll) por questbes de estratégia, uma firma que controle
insumos escassos, colocara sua concorrente em desvantagem.

Nesse momento, os autores questionam “qual preco os monopolistas
estardo dispostos a pagar para aumentar seu poder de monopodlio”? A resposta a
essa pergunta dependera de qual tipo de processo produtivo a firma participa, se a
industria tem uma funcdo de produgdo com proporgdes fixas (fpf), com insumos
utilizados sempre na mesma propor¢cdo ou se a industria possui uma funcédo de
producdo com proporgcdes variaveis (fpv), caso em que 0S insumos nao Ssao
constantes na producéo.

Desse modo, observa-se ainda, segundo Carlton e Perloff (2000), que
quando o processo produtivo é fpf, o monopolista ndo tem incentivos para
verticalizacdo de sua producdo. Aqui a propor¢gdo consumida de insumos sera
independente do fator precos relativos, ndo existindo a certeza de que os lucros
superarao em magnitude os gastos com a integracao vertical. J& no caso de
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processos fpv, em que a taxa dos fatores utilizados € sensivel aos precgos relativos,
existe um incentivo para verticalizacdo, pois se assim a firma o fizer, os lucros a
serem auferidos superaréo os custos tarifarios e de negociagédo com outras firmas.

Por fim, a ultima vantagem para integragéo vertical surge quando uma firma
decide se verticalizar para eliminar poder de mercado de outra. Supondo que uma
unica firma A vende um insumo essencial a firma B, e este é transacionado a pregos
elevados, a firma B devera quantificar se o custo de se integrar verticalmente é
inferior em magnitude ao custo de transacionar com a firma A.

Carlton e Perloff (2000) argumentam que existe, nesse caso, a mesma
questao abordada no antepenultimo paragrafo — os lucros combinados de compra e
oferta da firma aumentam, se e somente se, a funcdo de producao € fpv. Se, por
outro lado, a fungdo de produgao é fpf, ndo existem ganhos para integragdo, uma
vez que a compra de uma firma monopolista upstream (ofertante de insumos) pela
firma dowstream (produtora de bens finais) nao afetara nem o lucro total, nem o

lucro de producéo individual das firmas.

4.2 A Teoria da Firma

A teoria da firma descrita pelos economistas neoclassicos encara a mesma
como uma fungao de produgao, em que insumos sao transformados em produto, € a
diferencga entre o resultado das vendas e o custo dos insumos é caracterizada como
lucro, se positiva, e como prejuizo, se negativa. Tal fungcédo de produgao obedece as
mesmas regras caracteristicas dos postulados neoclassicos: racionalidade
substantiva e maximizag¢ao de lucros.

Coase criticou, em seu artigo intitulado The nature of the firm de 1937, os
fundamentos em que a teoria tradicional da firma foi erguida. O autor argumenta que
os economistas muitas vezes tém se omitido com relacdo ao exame dos seus
pressupostos. Esse exame é de fundamental importancia ndo s6 pelo aspecto de
prevenir mal entendidos e algumas controvérsias derivadas da falta de
conhecimento nos pilares que sustentam a teoria, mas também tem extrema
importancia no julgamento de conjuntos de pressupostos rivais.

Vale ressaltar que no estado da arte 0 mecanismo de precos rege de forma
direta as relagdes entre firmas, porém afirmar isso como verdade Unica e

instransponivel é ignorar de fato tudo o que acontece fora dos manuais
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microecondmicos, uma vez que uma firma no mundo real possui algumas
transacdes internas e externas regidas por interesses particulares que transcendem
a pura e simples maximizacédo de lucros. Por outro lado, a coordenagao por precos
nao € validada em todas as situagdes. Exemplo disso sdo as relagdes dentro das
firmas que n&o sao definidas por valores e que muitas vezes servem de incentivo
para integragao vertical. Esses reduzem o custo de transacéo.

No tocante a dinamica interna da firma, tais interesses particulares podem
ser em alguns bens como commodities especificas ou servigos do trabalho em si,
que em algumas circunstancias bem definidas torna-se desvantajoso para firma
recorrer ao mecanismo de precos. Ainda segundo Coase (1937), a dificuldade de
prever as agdes futuras de vendedores ou prestadores de servico delimitam para o
autor a existéncia da incerteza e a necessidade de se transacionar esses bens
internamente.

E isto de fato se observa na maioria dos casos na industria petroquimica na
qual as grandes corporagdes de plantas de processamento quimico sado intensivas
em tecnologia e demandam mao de obra altamente qualificada para conduzir seus
processos de fabricacdo. Devido também a existéncia de riscos a saude, a
seguranga e ao meio ambiente, o corpo técnico dessas corporagbes € composto em
sua maior parcela por profissionais treinados e contratados pela prépria empresa.

Na Braskem S.A., que se destaca como a maior produtora de resinas
termoplasticas das ameéricas, com unidades de produgcdo no Brasil e Estados
Unidos, ndo é diferente. Nessa empresa, existe um programa de treinamento
intensivo do seu quadro operacional decorrente da sua preocupagdo com 0s
padrbes de qualidade de seus produtos, além de que outra preocupagao
fundamental rege essa boa pratica — garantir a exceléncia nas questdes ambientais
e laborais.

O ponto principal a ser discutido nesse quesito é quais outros fatores
influenciam empresas lideres em seus segmentos a buscarem produzir internamente
um bem ou servigo tal como no caso do paragrafo anterior. O cerne da questao
parece ser a existéncia de alguma assimetria de informagao a exemplo da descrita
por Akerlof (1970) em seu artigo intitulado The Market for Lemons.

No modelo proposto por Akerlof (1970), existiam dois tipos de bens: os bons
carros e 0s maus carros (conhecidos nos Estados Unidos como Lemons). Segundo
o autor, se fossem considerados precos de venda idénticos para esses dois
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automoveis, com os vendedores detendo a informacao de quais carros séo bons e
quais carros sao Lemons, e os compradores sem conhecer tais padroes de
qualidade, ndo haveria incentivos nesse mercado para venda de bons carros.

Um aspecto interessante no escopo teodrico desenvolvido por Akerlof (1970)
€ que 0s maus carros acabariam por expulsar os bons carros na medida em que
existiriam incentivos para os vendedores transacionarem seus Lemons, omitindo a
informagdo aos compradores, para em seguida adquirir carros com padrbes de
qualidade superior.

De certo modo, isso pode ser replicado para analise da firma pelo simples
ato de imaginar que quando uma empresa vai ao mercado para contratar algum bem
ou servigo ndo existe garantia real de que ela ira adquirir um bem ou um Lemon, o
mecanismo de mercado pode, nesse caso, ser superado pela necessidade de um
ativo de padrao superior que incremente a eficiéncia técnica da planta.

Adquirir um bem de padrao inferior pode num periodo de tempo ndao muito
longo implicar em perda de posi¢gdes estratégicas perante o mercado, néo
necessariamente pela redugdo da escala de lucros da organizagdo, mas também
pela reducao de sua reputacédo perante seus clientes, seja devido a diminui¢cdo de
seus padrbes de qualidade com relagdo aos seus produtos finais ou através do
desgaste de sua imagem perante os consumidores que possuem crengas diversas.

Coase (1937), como ja citado anteriormente, argumenta que a questdo da
incerteza € algo muitas vezes considerado relevante para o estudo do equilibrio da
firma. Para o autor, parece ser improvavel que uma firma possa emergir sem a
existéncia da incerteza. Minimizar essa incerteza parece ser um dos pontos-chave
pelos quais determinadas transacdes sao efetuadas no interior da firma, assim como
justifica o préprio surgimento de firmas.

Imaginando ainda o exemplo das industrias de processamento petroquimico
que produzem parte de seus insumos internamente, uma questdo parecer ser
imperativa: Por que essas unidades n&o recorrem unicamente ao mercado para
obtencao de todos os insumos necessarios a produgao?

A incerteza que surge com respeito a qualidade dos insumos adquiridos via
mercado parece ser a alternativa mais plausivel para responder a questao anterior.
Contudo existem outros fatores além desses que impactam em determinadas

decisbes de se produzir internamente um insumo chave para a produgao, 0 que



38

parece ser uma questdo mais ampla e que advoga contra 0s pressupostos
neoclassicos da firma maximizadora de lucros.

Nesse ponto, a firma na andlise de Coase (1937) pode entéo ser vista como
um arranjo institucional, que substitui a contratagdo renovada de fatores no mercado
por outro vinculo de contratacdo duradouro entre esses mesmos fatores. Desse
modo, emerge a ideia de que a firma € uma hierarquia que economiza os custos de
transacao.

North (1990) distingue instituicbes de organizagdes. Segundo o autor, as
instituicbes sdo as regras do jogo ou as restricdes que moldam o comportamento
humano, enquanto que as organizagdes e os empresarios sao os jogadores. Com
efeito, essas definicbes estdo no cerne da pesquisa institucionalista que tem como
ambicao estudar as influéncias do ambiente institucional na atividade econémica e
descobrir como se organiza a economia como um todo.

Nao obstante, segundo o autor citado anteriormente, sendo as instituigcbes
0s guias da interacdo social, elas possuem a importante missao de reduzir a
incerteza e definem e limitam o conjunto de escolhas individuais de cada agente
diferindo entre paises. Todavia, na concepg¢ao de North (1999), o principal fator que
€ coerente com a analise proposta nesse trabalho é que tais instituicdes limitam
acgdes oportunistas por parte dos agentes econdmicos. Isso implica em maior
aproximacao comportamental por parte destes aos padrdes e regras definidos ex
ante e que se espera serem respeitados.

Sendo assim, a contribuicdo dos economistas institucionalistas quebrou com
o paradigma de encarar a firma meramente como uma fungdo de producdo. O
conceito de firma de Coase (1937) esta mais proximo ao que foi delimitado por
Williamson (1985) em seu artigo intitulado Transaction Cost Economics, publicado
no livroThe economic Institutions of Capitalism, no qual afirma que a nova linha de

pesquisa institucional encara a firma no escopo de uma estrutura de governanca.

4.3 A Teoria do Custo de Transagao

A teoria dos custos de transacao esta delimitada no pilar de que os custos
de uma empresa nao se resumem somente aos custos de produgio, ja que existem
outros tipos de custos igualmente relevantes, custos estes enfrentados pelos

agentes quando recorrem ao mercado para adquirir equipamentos, insumos ou
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servigos, ou quando necessitam estabelecer algum tipo de interface com outro
agente econbmico, decorrendo tais custos da necessidade de negociar, redigir e
garantir o cumprimento de um determinado contrato. Esses aspectos ddo substéncia
ao que se denomina custo de transacgao.

O conceito de custos de transacdo foi introduzido por Coase (1937) e
consolidado e ampliado por Williamson que retrata esse tema em trés grandes livros:
Markets and Hierarchies (1975), The Economics Institutions of Capitalism (1985) e
The Mechanism of Governance (1996). A economia dos custos de transagao possui
uma abordagem multidisciplinar com areas relacionadas ao direito, economia e
administracdo, estando intimamente ligada ao estudo da Nova Economia das
Instituicbes que se aplica a pesquisa das formas de organizagao, particularmente a
capitalista, com especial referéncia as firmas, ao mercado e as relagdes contratuais.

Williamson (1985) declara que, em comparagdao com outras abordagens
para o estudo da organizagdo econdmica, a economia dos custos de transacéo é
mais microanalitica e mais consciente sobre seus pressupostos comportamentais.
Ela introduz e desenvolve a importancia da especificidade de ativos em economia,
baseada na analise comparativa das instituicdes, compreendendo a firma como uma
estrutura de governancga ao invés de como uma fungéo de produgéo, alocando maior
peso sobre as relagdes contratuais dando maior énfase as instituicdes privadas.

Outro aspecto interessante € a abordagem multidisciplinar efetuada por
Williamson (1985) na qual conceitua custos de transagdo como equivalente a forga
de atrito em sistemas fisicos. Notadamente, os fisicos, segundo o autor, obtiveram
muito sucesso em descrever sistemas complexos sem o atributo da forga atrito,
porém os mesmos rapidamente se viram forcados por seus instrumentos de
laboratério e pelo mundo ao seu redor a admitir a importancia de tal forca em
dindmica, infelizmente o0 mesmo nao se pbéde dizer dos economistas com respeito
aos custos de transacgao.

De certo modo, os custos de transagdo podem ser encarados como 0 peso
dado pelo mercado devido a existéncia de informagao incompleta, assimetrias. North
(1990) compactua com esse conceito e delimita a existéncia de dois tipos de custos:
I) Measurement e IlI) Enforcement. O primeiro deriva da incapacidade dos agentes
em conhecer de fato o objeto da transagdo em curso, e o segundo refere-se a
incerteza que os agentes tém sobre as propriedades do bem a ser trocado.



40

Observa-se também, segundo Gala (2003), que os custos de measurement
incorporam assimetria de informacédo em sua formulagcédo, semelhante a proposta por
Akerlof (1970), e seu ponto crucial esta na impossibilidade do conhecimento da
qualidade do produto de forma ex ante pelo agente comprador em uma transacgao; ja
os custos de enforcement se relacionam com a legitimidade da transacdo a ser
efetuada e preocupam-se com transagcbes complexas que envolvem bens
consumidos e produzidos ao longo do tempo.

Novamente, verifica-se no arcabouco institucional o papel importante dado a
incerteza e as assimetrias de informagdo, o que, no caso dos custos citados
anteriormente, deriva da concepgao de que se nao existirem mecanismos capazes
de minimizar os efeitos dessas friccdes nos sistemas econdmicos as diversas
transacdes a serem efetuadas poderao ndo se consolidar via mecanismo de preco.
Claro deve estar que dentro da concepgao fundamental de Williamson (1996) dois
outros elementos, além da incerteza, compdem os chamados atributos de transagao:
frequéncia e especificidade de ativos. Esses trés fatores irdo ajudar a definir a
melhor forma de governanca.

Todavia, tendo a firma o papel de reduzir essas friccoes através de sua
predisposicdo em efetuar essas transacgdes internamente via coordenagdo do
empresario, a mesma pode ser considerada como uma forma de minimizar esses

custos ou fricgdes. Nesse sentido, Coase (1937) argumenta que:

A operagao via mercado possui custos, e é através da formagdo de uma
organizacdo e permitindo a alguma autoridade (a um “empresario”) a
direcao dos recursos, certos custos de mercado sao evitados. O empresario
tras sua fungédo a um custo menor, levando em conta o fato de que ele pode
conseguir fatores de produgdo ao menor prego que as transagdes via
mercado que ele substituiu. (COASE, 1937, p. 9).

Sendo assim, alguns exemplos dos custos que podem emergir durante uma
transacdo sao custos devido a falhas na negociacdo (quando a negociagdo nao
transcorre da maneira planejada), custos requeridos para garantir que nao havera
intengdes oportunistas (salvaguardas contratuais) e especificidade de ativos (custos
irrecuperaveis), criando uma abordagem na qual a firma é uma estrutura de gestao,
e a transagao em si torna-se alvo da analise micro analitica, em que 0s mecanismos
de controle e os incentivos importam mais que a fungéo de produgao.

Outra questao relevante é que no escopo tedrico de Williamson (1985)
considera-se que os agentes possuem dificuldades cognitivas na hora de acessar e
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processar as informacgdes. A presenca da racionalidade limitada, descrita por Simon
(1990) em seu artigo Bounded Rationality, novamente se verifica amplamente no
foco analitico da teoria, em que todos os contratos, mesmo os mais complexos, sao
inevitavelmente incompletos e, unidos a ambientes de incerteza, podem implicar em
acdes oportunistas, aumentando assim os custos de transacdo decorrentes da
necessidade de salvaguardas contratuais.

Existe também,de acordo com Williamson (1996), uma forte correlagéo entre
especificidade de ativos e integragdo vertical. A medida que aumentam as
especificidades de ativos aumentam também os incentivos para integragéo vertical,
pois a existéncia de substanciais especificidades aliados a ambientes de incerteza e
com alto grau de complexidade exigem a formulagdo de contratos de longo prazo
em que sao especificadas todas as obrigagdes sob um grande numero de
circunstancias. Importa ainda observar que elementos como a frequéncia, um dos
atributos de transacao, também sao importantes e podem induzir a mudancgas de
uma estrutura de governanga via mercado para outra com contratos de longo prazo
ou para estruturas hibridas. Vé-se também que esse atributo pode ter influenciado a
forma como a Braskem decidiu sobre a obtengao de alguns de seus insumos.

Desse modo, valores contratuais finais relativamente altos tornam-se
inviaveis, compensando menos a transacao extra firma que intra firma. Sendo assim,
a solugdo de realizar a transacgao internamente, que pode ter se originado na
integragcao vertical, parece ser mais atraente que a solugdo de mercado ou dos
contratos de longo prazo.

A frequéncia, pela repeticdo custosa de compra de insumos, e a incerteza
associada a garantia de fornecimento dentro do prazo e dos padrbes de qualidade
exigidos podem definir sim a necessidade de se mudar de uma estrutura de
governanga via mercado para uma integracao vertical ou mesmo para contratos de

longo prazo com padrdes mais rigidos.
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5 REFERENCIAL ANALITICO

A presente secdo deste trabalho ira abordar alguns aspectos basicos dos
modelos de regressao linear simples e dos modelos mais complexos envolvendo a
metodologia das séries temporais, para em seguida demonstrar a fungdo Cobb
Douglas, conceituando o referencial analitico para a modelagem proposta, tarefa

esta que se tentara desdobrar nas paginasseguintes.

5.1 Modelos de Regresséo Linear Simples

O estudo da econometria se inicia a partir de um conjunto de pressupostos
sobre algum aspecto da economia. O pesquisador que se propde a realizar algum
ensaio econométrico deve antes de tudo entender que a finalidade ndo é o método
em si, mas sim onde se deseja chegar. Dessa forma, entender a teoria que esta por
tras da modelagem parece ser uma das tarefas mais importantes antes de se
esbocar determinado modelo.

Apesar de existirem varias abordagens complexas de modelos
multivariados, a sintese da econometria se inicia pelo modelo de regressao linear
simples. O qual, segundo Greene (1951), é a ferramenta mais usual no Kkit
economeétrico, na grande maioria dos casos o ponto de partida para metodologias
mais sofisticadas.

Desse modo, o modelo de regressao linear classico especifica as relagdes
entre uma variavel dependente, também chamada regressando, e uma ou mais
variaveis independentes, comumente conhecidas como regressores. A forma

generalizada do modelo pode ser visualizada como segue:
Yt = B1+ B2X + ut

Deve-se também observar a partir da equagao acima a presenga da variavel
ut no lado direito daregressdo, geralmente conhecida como termo de disturbio
aleatdrio, que tem a funcao de capturar os erros de especificagdo do modelo ou as
omissdes de variaveis durante a concepg¢ao e escolha das mesmas.

Segundo Greene (1951), os disturbios em um modelo de regressado surgem

por muitas razées. Uma delas é que nao se consegue capturar todas as influéncias
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de uma variavel econdmica em um modelo. As outras razées sado as omissdes de
fatores e os erros de medigao.

Observa-se também que o modelo de regressao linear classico € constituido
de um conjunto de pressupostos que serédo declarados a seguir, os quais, segundo
Hayashi (2000), sdo restricdbes sobre a distribuicdo conjunta das variaveis
dependentes e independentes, variaveis estas que sdo na maioria dos casos em
estudos econbmicos (exceto em economia experimental) chances subjetivas de

ocorrer.

Pressupostos do modelo de regressao linear classico:

1°) Linearidade: Seja o modelo de regressao descrito abaixo:

yi:ﬂIXil+ﬂ2.Xi2+ ....... +ﬂkx¢+5;

Onde os B sédo os parametros desconhecidos que serdo estimados e ¢ é o termo de

erro. O modelo especifica uma relacao linear entre os parametros e o termo de erro.

2°) Exogeneidade estrita: A funcao de regresséo é uma constante de valor zero:
E(e/x,..,x)=0

3°) Auséncia de multicolinearidade: No posto da matriz de dados n X k, x € k com
probabilidade um. Esse pressuposto declara que nao existe relagao linear exata

entre as variaveis x em um modelo de regressao linear simples.

4°) Variancia dos erros esféricos: Devem existir pelo menos tantas observagdes
guanto regressores. Isso implica em:

a) Homocedasticidade: E(g’/x)=0c">0;(i=1,2,.ccccurencc... ,n);

b) Auséncia de correlagao entre as observagdes: E(ss/x)=0; (ij=1,2,.....,n).

5°) Distribuigao normal: Os disturbios sdo normalmente distribuidos.
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5.2 Econometria das Séries Temporais

Os conjuntos de dados utilizados em econometria que resultam da medi¢ao
de variaveis podem vir de varias formas distintas, sendo os dados que descrevem o
movimento de uma variavel ao longo do tempo discriminados como séries temporais,
as quais, segundo Andrade (2004), podem ser diarias, semanais, mensais,
trimestrais ou anuais. Ja o conjunto de dados formado pelas atividades de pessoas
individualmente, pelo conjunto de firmas ou de outras unidades em determinado
ponto no tempo sdo chamados dados em corte transversal (cross section). E os
dados provenientes da combinacido de séries temporais com corte transversal sao
denominados dados em painel, podendo ser utilizados para estudar o
comportamento de um grupo de empresas ao longo do tempo.

Nao obstante, se determinado processo aleatério apresenta valores médios
ou de variancia ou autocovariancias diferentes em determinadas amostras de
defasagens distintas, tal processo sera chamado passeio aleatério ou processo
estocastico ndo estacionario. Segundo Pindyck Rubinfeld (1981), sua melhor
previsdo sera seu valor presente mais um choque puramente aleatério, e soé
poderemos estudar seu comportamento no periodo selecionado, pois cada conjunto
de dados da série temporal em questdo sera um episodio especifico, tendo tais
modelos que envolvem passeio aleatério pouco valor pratico em termos de previséo,
ou seja, nao poderemos generalizar seu comportamento ao longo do tempo.

Seja 0 modelo abaixo:

Yt =1+ Ba+ pYe1+ ut

Se B1= B2r= 0 e se Ip/< 1 em valor absoluto, entdo a série temporal de Yt
sera estacionaria em sentido amplo, ou seja, tomando-se a suposi¢do que o valor
inicial de Y (=Yo) é zero, Ipl< 1, e ut um termo de erro de ruido branco denotado por
ut ~ IIND (0, o?) distribuido de modo idéntico e independente como uma distribui¢ao
normal com média zero e variancia constante unitaria, segue-se que JE (Vi) =0 e
var(Yt )= 1/(1- @3, atendendo aos pressupostos de estacionariedade fraca com
média, variancia e autocovariancia constantes em diferentes defasagens.

Porém, se B1= B2:= 0 e p=1, o modelo em questdo sera um processo
estocastico AR(n), pois teremos que diferenciar N vezes o modelo para torna-lo
estacionario. Essa concepg¢ao pode ser adotada se B2= 0, p=71. Nesse caso, a
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modelagem em questdo é conhecida como modelo de passeio aleatério com
tendéncia estocastica.

Ja no caso do modelo possuir tendéncia deterministica, os desvios em torno
da linha de tendéncia, que representa a média n&do estacionaria, sdo puramente
aleatdrios e diminuem rapidamente, ou seja, ndo contribuem para o desenvolvimento
de longo prazo da série temporal, que € determinado pelo componente de tendéncia.
Sendo assim, se Y: = B1 + B2t + p Y1 + ur, com p<1, entdo tal processo sera um
processo estacionario pos remogado da tendéncia. Embora a média de Y: seja
descrita por B7 + B2t que nao é constante, sua varidncia ¢? o é. Portanto, se
subtrairmos de Y:a média de Yi, a série resultante sera estacionaria pés remocao da
tendéncia, diferindo de um processo de tendéncia estocastica, pois em tal caso o

componente de tendéncia afeta o curso da série no longo prazo.

5.3 Testes de Estacionariedade

A estacionariedade fraca ou covaridncia em séries temporais pode ser
evidenciada a partir de uma analise grafica ou com uso de testes de raiz unitaria,
tais como Dickey-Fuller, Dickey-Fuller aumentado, Phillips Perron, dentre outros.
Porém, antes de fazer testes formais € importante fazer uma analise do grafico da
série, tendo em vista que ele sempre da uma boa ideia da natureza do processo
estocastico, conduzindo a abordagens direcionadas, em virtude de se ter a vista as
linhas de tendéncias e intuitivamente verificar se os mesmos poderao ser utilizados
em modelos de previsao.

A anadlise do correlograma, também sugerida por Gujarati (2006), € uma
maneira simples, intuitiva e direta para verificar estacionariedade fraca, consistindo
na verificacao da funcao de autocorrelagao, denotada por pk. Na autocovariancia em

varias defasagens, pk é calculada da seguinte maneira:

pk = A/ Ao = covaridncia com defasagem k/variancia

Como a covariancia e a varidncia sdo mensuradas nas mesmas unidades de
medida, px € um numero sem unidades ou numero puro. Situa-se entre -1 e +1 e,
quando se é tracado o grafico de pk contra k, o que se obtém é conhecido como
correlograma populacional.
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5.4 Analise de Previsao com Séries de Tempo

Sendo a analise de previsao uma parte importante da econometria, podemos
prever o comportamento de um conjunto de variaveis econémicas, tais como o PIB,
inflagdo, a taxa de cambio, precos das agdes, taxas de desemprego e uma rica
gama de outras variaveis através de modelagens econométricas a exemplo dos
métodos auto-regressivo integrado de médias méveis (ARIMA), popularmente
conhecido como método Box-Jenkins, e o de auto regresséo vetorial (VAR).

Porém, pode ser dificil ou até mesmo impossivel explicar o movimento de
determinada variavel através do uso de um modelo estrutural. Isso pode ocorrer,
segundo Pindyck Rubinfeld (1981), por exemplo, caso ndo haja dados sobre as
variaveis explanatorias que acreditamos afetar o comportamento da variavel
dependente, ou entdo ha dados, mas a estimagéo de um modelo de regressao para
a variavel dependente resulta em erros padrao tao elevados que torna a maioria dos
coeficientes estimados pouco significativos e o erro padrdo da previséo
inaceitavelmente alto, além de que é possivel que boa parte do comportamento de
determinada série de tempo se deva a fatores que nao sabemos explicar, tais como:
clima, mudangas de gostos ou ciclos sazonais.

Sendo assim, em determinadas situag¢des, busca-se alguma forma ou
alternativa para se prever o comportamento futuro das variaveis em estudo, pode-se
plotar os dados em um grafico e observar sua tendéncia, possibilitando a tomada de
decisdes a partir de conclusdes sobre seus movimentos passados. Igualmente, se
um comportamento sistematico é fato presente em uma serie temporal, pode-se
construir um modelo que nao oferece uma explicagao estrutural em termos de outras
variaveis, mais que replica seu comportamento passado de um modo que possa
ajudar a prever seu comportamento futuro.

Desse modo, um modelo de série temporal reflete o padrdo de movimentos
passados de uma variavel e usa essa informacédo para prever seus movimentos
futuros. Em certo sentido, um modelo de série temporal ndo passa de um método de

extrapolacao sofisticado que as vezes oferece um instrumento eficaz para previséo.
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5.5 A Funcao de Producgao

A funcdo de produgdo na microeconomia, de acordo com Barbosa (1985),
pode ser considerada como uma relacido técnica que associa a cada dotacdo de
fatores de produgcdo a maxima quantidade de produto obtida. Assim, se Xi,
X2, ,Xn s80 as quantidades dos n fatores de produg¢ao usados na fabricacdo de

Q quantidades de produto, entdo a funcao de produgao podera ser dada por:
Q=0 (X1, X2,.....,Xn)

Salvatore (1996) compactua com essa ideia denotando que a fungdo de
producédo € uma equagao, tabela ou grafico que mostra a produgdo maxima de uma
commodity que uma firma pode produzir por periodo de tempo. Nesse caso,
insumos e produtos sdo medidos em quantidades fisicas em vez de monetarias.

Admite-se assim que a fungéo de producgao satisfaga as seguintes hipoteses:
() E impossivel produzir-se algo a partir de nada:

Q(0) =0

(I A funcdo de producdo é uma fungdo ndo decrescente nas quantidades de

fatores:
QX)=2QX)

(Ill) Se as quantidades de fatores X e X produzirem a mesma quantidade de
produto, Q(X") e Q(X), entdo uma combinagao linear dos mesmos, denotada por
aX’'+ (1 — a)X, produzira quantidades pelo menos iguais aquela produzida por

cada uma das dotacdes:
QlaX'+ (1 -a)X]= QX)) =Q(X)

Ainda segundo Barbosa (1985), admite-se, em uma hipétese adicional, que
a funcao de producgao seja cdncava. Isso quer dizer que a fungao de producao pode

possuir uma regiao onde os retornos de escala sao decrescentes.

(IV) A funcao de produgéo possui derivadas continuas de segunda ordem, ou seja,
essa hipotese tem como objetivo possibilitar o uso do calculo diferencial aos
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problemas da teoria da empresa de modo a facilitar a obtencdo dos varios

resultados que de um modo geral independem dessa hipotese.
5.6 Produtividades Média e Marginal

A produtividade média de um fator € definida como a relacdo entre a

quantidade de produto e a quantidade do fator utilizada na produgao:

Pme = —
X

Ja a produtividade marginal de um fator, segundo Barbosa (1985), é a razéo
entre o acréscimo de produto e o acréscimo do fator, mantendo-se constante as
quantidades dos demais fatores. Em termos matematicos, € dada pela derivada

parcial do produto Q em relacdo a quantidade do fator X, isto é:

6Q
Pmg =5y

comi=1,...n

Assim, de posse das produtividades média e marginal, pode-se calcular a

elasticidade do produto com relacao ao i-ésimo fator, que sera igual a:

. Pmgi 00 Xi
™= Pmei  0Xi' Q

Tal notagdo, segundo Barbosa (1985), mede a variagdo percentual no
produto quando a quantidade no fator varia em 1%.

Assim sendo, a produtividade marginal de um fator pode ser crescente ou
decrescente, desde que aumentando-se a quantidade desse fator e mantendo-se
constantes as quantidades dos demais, a produtividade marginal decres¢ca ou

cresga.

oPmgi 0Q%
X x2S 0(>0)

Verifica-se também que a produtividade média de um fator € maxima quando
as produtividades marginal e média sao iguais:

dPmei Q N 100
oXi  0Xi%® XioXi
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Resultando em:
e _o9Q
Xi 0Xi
Tendo como condigdo suficiente para que o ponto acima seja de maximo

que a produtividade do fator seja decrescente, pois entdo a derivada segunda da

produtividade média sera negativa.

5.7 Retornos de Escala

De acordo com Barbosa (1985), os retornos de escala medem a variagéo na
producdo quando todos os fatores variam na mesma propor¢ao. Sendo assim, se
todos os fatores de produgdo forem multiplicados por um numero qualquer £, a
producao podera aumentar na mesma propor¢ao, em uma proporcao maior que a do
aumento dos fatores ou em uma propor¢ao menor que a do incremento dos fatores.

De acordo com o que foi delimitado no paragrafo acima, a fungcdo de
producdo podera apresentar retornos de escala constantes, retornos de escala
crescentes e, em ultimo caso, retornos de escala decrescentes que poderdo ser
medidos a partir da elasticidade de escala que é definida através da razdo entre a

variagao percentual do produto e a variagao equiproporcional em todos os fatores de

producao.
Sendo:
_dQ do _dQ 6 dlogQ
£T0 76 Td6°Q dioge
Onde:
do _dxi . _
B Xi'l_ e, €

A elasticidade de escala é igual a soma das elasticidades do produto:
£ = Z €l

i=1

Com efeito, a diferencial da equacao da funcao de producao é igual a:
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¢Q ®Q
dQ =—7dX1+ - +——dX
¢ X1 + +<an n

O que alternativamente podera ser escrito como:

dQ  @Q X1dX1 ©Q XndXn

Q  @X10Q X1 pXn Q Xn

Para uma variagao proporcional de todos os fatores igual a d©6/6, tem-se

que:

Pois:

_9Qi xi
“TexiQ
Portanto, conhecendo-se a elasticidade produto em dado ponto da funcéo de

producao, a elasticidade escala sera facilmente calculada.
5.8 Economias de Escopo

As economias de escopo possuem um conceito bastante similar ao de
economias de escala, abordado no tépico anterior. Segundo Panzzar e Willig (1975),
economias de escopo existem quando, para todos os produtos y1 e y2, 0 custo de se
produzir conjuntamente é menor que o custo de se produzir cada produto
separadamente.

C(y1, y2) < C(y1, 0) + C(0, y2)

Desse modo, surge a seguinte definicdo: Se P = { T1......... Tk} denota uma
parte no trivial de S N, isto ¢, UiTi=S, TN Ti=@ paratodoi #j. Ti#Z 0, e k > 1,

existem economias de escopo para ys com respeito as partes de P se:

k
D Cow) > c)
i=1

Ainda segundo Panzzar e Willig (1975), o grau de economias de escopo

para y relativo ao produto conjunto de T € definido como: SCt(y) = [C(yt) + C(yn-) -


http://pt.wiktionary.org/w/index.php?title=%E2%8A%86&action=edit&redlink=1
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C(y)] / C(y) e mede o aumento relativo nos custos que poderiam resultar da
crescente fragmentacgao da producédo de y dentro do produto das linhas de T e de N-
T. Tal fragmentacéo da firma aumenta, diminui ou deixa os custos totais inalterados
desde que SCt seja maior que, menor que ou igual a zero.

Observa-se, ainda, que se todos os produtos possuem custos incrementais
positivos, entdo SCi(y) < 1. Assumindo que o contrario € verdadeiro, pela expressao
de SCt(y), obtem-se:

C(yt) + C(yn) - C(y) 2 C(y)

Ou

[C(y) - C(yn] + [C(y) - C(ynt)] < O

Desde que as expressdes entre parénteses sdo o custo incremental de N-T
e T, respectivamente, segue que pelo menos um desses deve ser negativo ou zero.

Entretanto, SCt(y) deve ser menor que a unidade.
5.9 A Fungao de Produgao Cobb Douglas

A funcao de producao Cobb Douglas é definida por:
Q =yK“LF

onde Q é a quantidade de produto obtida a partir das quantidades de servigcos do
capital K e da mao de obra L. O parametro y € um parametro de eficiéncia, pois para
dados K e L, quanto maior y maior a quantidade de produto obtido.

De posse da fungao de produgédo Cobb Douglas, a produtividade marginal de
um dos fatores dados acima, por exemplo, a mao de obra pode ser calculada por:

90 K%L

—_—= a B-1 —
oL = YK BL By —

Assim, da igualdade anterior, segue-se que a produtividade marginal da mao

de obra é proporcional a sua produtividade média Q/L, isto é:

]
—Q—ﬁ

_gY
oL =Pl
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Onde o coeficiente B de proporcionalidade entre as duas produtividades € a
elasticidade do produto com relagédo a mao de obra, pois multiplicando-se ambos os

lados por L/Q, obtem-se:

90 L

"L=a_L§ =p

Observa-se também que, de acordo com Barbosa (1985), aumentando-se
proporcionalmente todos os fatores de producédo de um coeficiente ©, o aumento de
producdo resultante é igual a #**f. Com efeito, multiplicando-se por © as

quantidades de K e L na funcao de producéo Q, obtem-se:
Y(BK)*(OL)F =y0 P K1 = 9*tF(Q

Conclui-se entdo que os retornos de escala na fungao Cobb-Douglas séo

medidos pela soma dos parametros a e 3, sendo possiveis 0s seguintes casos:
a) a+p>1,retornos crescentes de escala;
b) a+ (=1, retornos constantes de escala;

c) a+p<1,retornos decrescentes de escala.
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6 AFUNGAO DE PRODUGAO

Os dados utilizados neste trabalho s&o oriundos da Braskem S.A.,
gentilmente cedidos para pesquisa académica, os quais constam de séries
temporais que datam de janeiro de 1996 a dezembro de 2007, compreendendo: o
consumo total mensal dos insumos EDC (dicloroetano), eteno, agua clarificada,
vapor de 15 Kgf/cm? nitrogénio, energia elétrica, vapor de 42 Kgf/cm? gas
combustivel e os dados correspondentes ao produto final da planta de monocloreto
de vinila, o MVC, além do total de horas em operacéo.

Tal conjunto de dados esta alocado em 132 observagdes mensais, assim
escolhidas com o intuito de representar a funcdo de producao que sera alvo desta
analise e que ira ratificar ou contradizer a hipétese de que existe eficiéncia técnica
neste segmento marcado pela integracao vertical de suas plantas produtivas.

Nao obstante, de acordo com Gujarati (2006), necessita-se, antes de iniciar
a modelagem propriamente dita, investigar as propriedades estocasticas presentes
nas seéries temporais deste estudo, ou seja, fazer a distingdo entre os mecanismos
geradores da série de dados descobrindo se o processo estocastico € estacionario

ou um passeio aleatério, tarefa esta que sera desdobrada nos topicos subsequentes.

6.1 Analise dos Dados Brutos

Como pode parecer ébvio, antes de comecar o estudo dos dados que se tem
em maos, € sempre bom tragar os graficos das séries temporais disponiveis, o que
dara uma ideia do processo gerador, porém nao excluira a necessidade posterior de
utilizar testes mais formais para confirmar a intuicdo alcangada a partir da analise em
questao.

Observando entao os graficos apresentados a seguir (figuras 2 a 11), pode-
se suspeitar que os dados que correspondem a cada linha de tendéncia constituem-
se de passeios aleatdrios, o que na literatura das séries temporais compreende dizer
que tais dados n&o possuem média, variancia ou covariancia constante ao longo de

varias defasagens.



Graficos dos dados brutos

Figura 2 - GraficoDicloroetano
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Figura 4 - Grafico Vapor de 42 Kgf/cm?
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Figura 6 - Grafico MVC
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Figura 8 - Grafico Energia Elétrica
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Figura 3 - Grafico Eteno
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Figura 5 - Grafico Vapor de 15 Kgf/cm?
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Figura 7 - Grafico Gas Combustivel
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Figura 9 - Grafico Nitrogénio
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Fonte: Elaborados pelo autor com base em dados da Braskem (2012).
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Figura 10 - Tempo de operagcdao em Figura 11 - Grafico Agua Clarificada
horas
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Fonte: Elaborados pelo autor com base em dados da Braskem (2012).

Em outras palavras, de acordo com Hamilton (1994), para que o processo
subjacente seja fracamente estacionario, 0 mesmo devera obedecer aos seguintes
pressupostos: E(Yt) = u, para todo t, e E(Yt-u)(Yti-h) =Y, para todo t e qualquer j. Ou
seja, nem a média e nem a covariancia devem depender do periodo t, fato este que
parece nao ser observado no conjunto de dados em estudo nos graficos
apresentados anteriormente.

Assim sendo, ao observar as tendéncias de forma detalhada, parece ser
intuitivo que os dados constantes nas séries de producao e de consumo de insumos
da planta de MVC sao concebidos de forma puramente aleatéria, o que de modo
geral significa dizer que estes ndo apresentam tendéncia de reversao a média.

Portanto, o proximo teste a ser empregado para verificar a presenca de
estacionariedade fraca constitui na andlise do correlograma que esta baseada na
funcdo de autocorrelagdo com defasagem k, denotada por pk cuja funcao é definida
como:

Pr_rk
Yo

Onde: Yk = covariancia com defasagem k e Yo = variancia.

Observa-se ainda queo pk € um numero sem unidades ou numero puro.
Situa-se entre -1 e +1. Como os dados que se tém em maos sao apenas uma
realizacdo de um processo estocastico, pode-se apenas calcular a fungao de
autocorrelagdo amostral pk. Dessa forma, a covariancia amostral com defasagem k

€ dada por:

1
7k = Z()’t =) Wtk — 37);
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Ja a variancia amostral é definida como:

1
70 = Z(J’t - y)zr_l

Assim sendo, o correlograma amostral acusara ou ndo a presenca de
estacionariedade fraca a partir da fungcdo de autocorrelacdo, representando a
mesma através de uma linha vertical sélida na qual os valores situados abaixo desta
assumirdo numeros negativos, e os valores situados acima desta assumirdo
numeros positivos, sendo a ocorréncia de um processo puramente de ruido branco
quando a autocorrelagao estiver em torno de zero em varias defasagens.

Outro aspecto em questdo diz respeito a significancia estatistica dos
estimadores de p. Bartlett (1946) mostrou que quando uma série temporal é
puramente aleatéria, isto €, exibe ruido branco, os coeficientes de autocorrelacédo da

amostra pk sdo aproximadamente:
N(o 1)
Pk "n

Isto €, em amostras grandes, os coeficientes de autocorrelagdo amostral tém
distribuicdo normal com média zero e variancia igual a 1 para o total do tamanho da
amostra.

Observando as figuras a seguir discriminadas (12 a 21), que denotam os
correlogramas em nivel das séries temporais referentes a consumo de &agua
clarificada, dicloroetano, energia elétrica, Eteno, gas combustivel, nitrogénio, vapor
de 15 Kgf/lcm?, vapor de 42 Kgf/cm? horas em operagdo e producdo de MVC
construidos a partir de 36 defasagens, pode-se verificar um padrdo similar em
alguns destes ao apresentado por séries que exibem o fenbmeno do passeio
aleatorio.

Desse modo, os processos presentes nos correlogramas das figuras 12 a
21demonstram em algumas defasagens, para o coeficiente de correlagcdo amostral,
tendéncia de n&o reversdo a média, ou seja, em alguns periodos os valores para
média sao diferentes de zero além de que a variancia amostral para o total do
tamanho da amostra parece ser diferente de 1.

O fato do conjunto de dados possuir caracteristicas condizentes com
processos nao estacionarios, a priori, constitui qualidade bastante nociva para a

modelagem da regressao proposta neste trabalho, pois desse modo os resultados
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alcangados a partir dos regressores estimados poderdo ser em sua grande

totalidade viesados e pouco confiaveis.

Figura 12 - Correlograma Agua Clarificada

Correlogramas em nivel

Figura 13

— Correlograma Dicloroetano

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob
V= =] 1 0.571 0571 47.916 0.000 =] = 1 0.243 0.243 B.7135 0.003
= N 2 0.313 -0.019 62.452 0.000 = = 2 0.308 0.265 22.782 0.000
=] K 3 0187 0.023 67.661 0.000 v N 3 0.100 -0.023 24260 0.000
=] = 4 0.231 0177 75690 0.000 (=N B 4 0.086 -0.011 25.376 0.000
=] 1K 5§ 0.171 -0.052 50.095 0.000 = =1 5 0162 0146 29328 0.000
! ! = ) 6 0007 -0.164 380.102 0.000 rpr ! ! 6 0072 -0000 30110 0000
[ =1 7 0015 0.117 80.135 0.000 K g 7 0.027 -0.078 30.224 0.000
[N o 8 0.026 -0.023 50.241 0.000 [ =] [ = 8 0181 0197 35311 0.000
[ g 9 0.012 -0.054 S0.265 0.000 ' Ly 9 0127 0.087 37.809 0.000
N v 10 -0.009 0.054 B80.277 0.000 = K 10 0,164 0.006 42052 0.000
g 1 11 -0.047 -0.060 80.631 0.000 e g 11 0.046 -0.055 42380 0.000
g 1=l 12 -0.097 -0.123 82.126 0.000 o g 12 -0.018 -0.064 42.432 0.000
! ! T E 13 -0.033 0.147 82 304 0.000 ! ! ! ! 13 0032 0019 42 673 0000
v v 14 -0.031 -0.056 82455 0.000 v R 14 0.011 -0.004 42692 0.000
v e 15 0.018 0.041 82506 0.000 vy g 15 -0.034 -0.074 42.881 0.000
p m 16 0.047 0117 82.864 0.000 ! ! ! ! 16 0007 0016 42889 0000
N X 17 0.087 0.012 84 120 0.000 [0 [ =11 17 0.064 0115 43.575 0.000
R i 18 0.079 -0.056 85.155 0.000 [0 o 18 0.058 -0.027 44.132 0.001
1 1 1 1 19 0.003 -0.025 85156 0.000 TR ! ! 19 0050 -0.036 44 550 0.001
N K 20 0.003 -0.003 86.167 0.000 v e 20 -0.002 0.022 44.551 0.001
NN 1= 21 -0.038 -0.106 55.409 0.000 vy g 21 -0.027 -0.030 44.674 0.002
' Vo 22 .0.033 0048 85602 0000 [N [ 22 -0.029 -0.053 44 815 0.003
K N 23 0.005 0.085 85606 0.000 g R 23 -0.061 -0.035 45464 0.003
e Ve 24 0065 0030 86335 0000 v =1 24 0.049 0.128 45.893 0.005
o o 25 0.069 0.017 87.177 0.000 v [ K 25 -0.013 -0.016 45921 0.007
vl NN 26 0.019 -0.029 87.240 0.000 N y 26 0.068 0.010 46.739 0.008
v vl 27 -0.027 -0.078 B7.367 0.000 R g 27 -0.019 -0.062 46.801 0.010
g B 28 -0.064 -0.065 85101 0.000 v rg 28 -0.033 -0.033 46.935 0.0714
1=} gt 29 -0.112 -0.052 90.397 0.000 vt v 29 0.003 0.044 46.997 0.019
g 1 [ 30 -0.074 0.067 91.403 0.000 L B 30 -0.027 -0.015 47 133 0.024
v A 31 0.010 0.097 91.420 0.000 v v 31 0025 0.050 47.250 0.031
Vo VR 32 0.069 0.070 92.318 0.000 v [ 32 0.045 0.082 47629 0.037
[N v 33 0.076 -0.003 93 415 0.000 v v 33 0.016 -0.006 47.677 0.047
Vho ' 34 0044 0032 93 792 0.000 m:=1 o 34 0.096 0.009 49423 0.042
Vh o 35 0.035 -0.039 94 025 0.000 K [ 35 0.013 -0.016 49.458 0.053
1 1 1 1 36 0.007 -0.032 94 033 0.000 ! ! ! ! 36 0023 -0.002 49563 0.066

Figura 14 - Correlograma Energia elétrica

Autocorrelation

Partial Correlation

Q-Stat  Prob
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Figura 15 - Correlograma Eteno
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Fonte: Elaborados pelo autor com base em dados da Braskem (2012).



Figura 16 - Correlograma Gas Combustivel

Correlogramas em nivel

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob
[ =l E 1 0132 0132 25549 0110
L i | [ ) 2 0177 0163 72025 0027
L ] oA 3 0153 0117 10695 0013
oA p 4 0103 0050 12279 0015
pr 1 ! 5 0073 0017 13094 0023
1 1 1 ! 6 0035 -0014 13278 0039
1 ! 1 ! 7 0036 0003 13482 0061
L i | [ ) 8 0170 0158 17 968 0021
pr p 9 0081 0045 18989 0025
(s i} p 10 0103 0044 20653 0024
oA p 11 0112 0047 22643 0020
1 1 g 12 0010 -0 064 22659 0031
1 1 g 13 0003 -0 054 22660 0046
[ p 14 0063 0051 23292 0056
1 1 1 ! 15 0020 0015 23357 0077
1 1 g 16 -0.032 -0 070 23525 0100
o 1 ! 17 0052 0040 23973 0120
1 1 1 ! 18 0029 0005 24113 0151
1 1 1 ! 19 0036 -0 005 24 331 0184
1 1 1 ! 20 0025 0015 24 437 0224
1 1 1 ! 21 -0022 0035 24522 0268
1 1 1 ! 22 -0012 -0 040 24 548 0319
1 1 g 23 -0047 -0 042 24 929 0 354
1 1 p 24 0007 0045 24939 0409
1 1 1 ! 25 0026 0030 25056 0459
1 1 1 ! 26 0008 0016 25069 0515
1 1 1 ! 27 0028 0024 25211 0563
1 1 g 28 -0017 -0061 25263 0614
1 1 1 | 29 -0014 -0 029 25297 0663
1 1 1 | 30 -0 033 -0014 25498 0701
1 1 (i 31 0023 0064 25597 0740
1 1 p 32 0028 0049 25748 0775
1 1 1 | 33 0028 0031 25901 0806
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1 1 1 | 36 0016 -0 013 26833 0866
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Figura 17 - Correlograma Nitrogénio
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Figura 18 - Correlograma das Horas em

Operagao

Kgf/cm?

Figura 19 - Correlograma Vapor de 15
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Fonte:

Elaborados pelo autor com base em dados da Braskem (2012).
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Correlogramas em nivel

Figura 20 - Correlograma Vapor de 42 Figura 21 - Correlograma de Produgao

Kgf/cm? MvC

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob
L i | Ly | 1 0215 0215 67950 0009 L i | Ly | 1 0235 0235 31006 0004
= Ly | 2 0247 0211 15854 0000 [ e | Ly | 2 0249 0206 17.310 0000
rp ! ! 3 0077 -0012 16728 0001 [l 1 1 3 0128 0037 19762 0000
Ly i | o 4 0174 0122 21297 0000 [l ! ! 4 0079 -0.003 20.698 0.000
o rp 5 0112 00565 23188 0000 M L 5 0109 0.068 22510 0.000
L } LA 6 0147 0066 26463 0000 1 1 1 ! 6 0.034 -0.018 22687 0.001
L i | sl ¥ 0170 0112 30898 0000 1 1 1 ! 7 0,031 -0.011 22839 0.002
L i | E 8 0226 0141 38810 0000 Ly } Ly } 8 0.151 0.149 26.359 0.001
L i | Ly | 89 0278 0181 50869 0000 Ly } sl 9 0.157 0.112 30.189 0.000
Ly i | ! ! 10 0174 0031 55642 0000 TR ! ! 10 0145 0038 33485 0000
o ! ! 11 0103 -0 040 &7 324 0000 [l g 11 0064 -0 042 34131 0000
! ! g 12 0041 -0.069 &7 531 0.000 1 1 g 12 -0.020 -0.093 34 194 0001
rp ! ! 13 0082 -0.004 58 658 0000 1 1 ! ! 13 0.03% 0019 34433 0001
! ! g 14 0033 -0 063 58 839 0000 [l A 14 0085 0097 35606 0001
! ! g 156 0016 -0 085 58 880 0.000 g = 15 -0.059 -0.106 36173 0002
g L ] 16 -0 0585 -0.149 59 380 0.000 1 1 1 1 16 -0.008 -0.032 36183 0003
o rp 17 0110 0067 61333 0000 [ (sl 17 0082 0113 37299 0003
rp ! ! 18 0061 -0.002 62 007 0000 L 1 ! 18 0053 -0.004 37 762 0004
rp ! ! 19 0065 -0.009 62718 0000 p g 19 0044 -0 047 38 057 0006
rp LA 20 0063 0079 63394 0000 1 1 1 1 20 0003 0006 38089 0009
! ! ! ! 21 0011 -0.007 63 414 0000 1 1 1 1 21 -0.028 -0.021 38.222 0.012
! ! ! ! 22 0022 0024 63498 0000 1 1 1 1 22 -0.002 -0.026 38.222 0.017
! ! ! ! 23 0007 0040 63 508 0000 g g 23 -0.051 -0.044 38.668 0.022
rp LA 24 0043 0076 63 835 0000 1 1 [ 24 0.019 0.062 38.728 0.029
! ! L 256 0032 0060 64012 0000 1 1 [ 25 0.023 0.053 38.825 0.038
! ! ! ! 26 0024 -0029 64 114 0000 1 1 1 1 26 0.024 -0.001 38.924 0.050
! ! ! ! 27 0037 -0.007 64 364 0000 [ 1 1 27 0057 -0.010 39517 0057
! ! ! ! 28 0024 -0023 64 465 0000 1 1 g 28 -0.019 -0.059 39586 0072
! ! ! ! 29 0013 -0.031 64495 0000 1 1 1 1 29 -0.012 0022 39611 0090
! ! ! ! 30 0002 -0037 64 4386 0000 [N 1 1 30 -0.048 -0.040 40045 0104
rp ! ! 31 00583 0022 65021 0000 1 1 [N 31 0025 0049 40161 0125
! ! ! ! 32 0036 -0 006 65268 0000 I 1 p 32 0034 0077 40382 0147
! ! ! ! 33 0023 -0018 65369 0001 I 1 1 1 33 0009 -0.010 40398 0176
! ! ! ! 34 00293 0004 65528 0001 [l [ 34 0.091 0.049 41.998 0163
! ! ! ! 35 0020 0011 65602 0001 L 1 ! 35 0050 -0.002 42473 0180
! ! ! ! 36 0022 0029 65694 0002 1 1 1 1 36 0027 -0.027 42618 0208

Fonte: Elaborados pelo autor com base em dados da Braskem (2012).

Ainda com intuito de ajudar a esclarecer um pouco a verdadeira natureza
dos dados em questéo, sera adotado o critério desenvolvido por Bartlett (1946), em
seu artigo intitulado On the Theorical Especification of Sampling Properties of
Autocorrelated Times series, no qual o autor advoga que a significancia estatistica
de qualquer pk pode ser julgada por seu erro padréao.

A tabela 1 apresenta os valores dos intervalos de confianga para o
coeficiente de correlagdo amostral pk para um total de 27 defasagens das séries de
dados dos insumos agua clarificada, dicloroetano, energia elétrica, etileno e gas
natural.

Tabela 1 - Intervalo de confianga para pk do correlograma amostral

Agua
clarificada

Dicloroetano

Energia
elétrica

Etileno

Gas Natural

0,36 -1 0,78

0,03-10,45

0,00 -1 0,21

0,18 -1 0,39

0,13-10,34

0,10 -1 0,52

0,09 -1 0,52

0,18 -1 0,39

0,21-10,42

0,18 -1 0,39

-0,02 -1 0,40

-0,11 -1 0,31

0,170 -10,30

0,10 -1 0,31

0,15 -1 0,36

0,02 -10,44

-0,12-10,29

0,11 -10,31

0,11 -10,32

0,10 -1 0,31

-0,04 -1 0,38

-0,05-10,37

0,07 -10,28

0,12 -1 0,33

0,07 -1 0,28

-0,20 -1 0,22

-0,14 -1 0,28

0,03 -10,24

0,03 10,24

0,04 -1 0,24




Agua Dicloroetano Energia Etileno Gas Natural
clarificada elétrica

-0,19-10,22 | -0,18 -10,24 | 0,10-10,31 | 0,03 10,24 | 0,04 -1 0,24
-0,18 -10,23 | -0,03-10,39 | 0,16 -10,36 | 0,15-10,36 | 0,17 -10,38
-0,20 -10,22 | -0,08 -10,34 | 0,12-10,32 | 0,16 -10,37 | 0,08 -1 0,29
-0,22 -10,20 | -0,04 -10,37 | 0,15-10,35 | 0,14-10,34 | 0,10 -1 0,31
-0,26 -10,16 | -0,16 -1 0,25 | 0,02 -1 0,22 | 0,06 -1 0,27 | 0,11 -1 0,32
-0,31-10,11 | -0,19-10,23 | 0,04 -1 0,25 |-0,04 -10,17 | 0,01 —1 0,22
-0,24 -10,18 | -0,17-10,25 | 0,09 -1 0,30 | 0,03-10,24 | 0,00 —I 0,21
-0,24 -10,18 | -0,20-10,22 | 0,06 -1 0,27 | 0,08 -1 0,29 | 0,06 -1 0,27
-0,24 -10,18 | -0,24 -10,17 | 0,09 -10,29 |-0,08 -10,13 | 0,02 -1 0,23
-0,19-10,23 | -0,20 -1 0,22 | -0,03 -1 0,18 | -0,02 -1 0,19 | -0,03 -1 0,18
-0,16 -10,26 | -0,14 -10,27 | 0,12-10,33 | 0,07 -10,28 | 0,05 -1 0,26
-0,12-10,30 | -0,15-10,27 | 0,04 -1 0,25 | 0,04 -1 0,25 | 0,03 -10,24
-0,13-10,29 | -0,16 -1 0,26 | -0,04 -1 0,17 | 0,04 -1 0,25 | 0,04 -1 0,24
-0,21-10,21 | -0,21-10,21 | 0,06 -1 0,26 |-0,01 -10,20 | 0,03 -1 0,23
-0,21-10,21 | -0,24 -10,18 | -0,06 -1 0,15 | -0,04 -1 0,17 | -0,02 -1 0,19
-0,25-10,17 | -0,24 -10,18 | 0,00 -1 0,21 |-0,02-10,19 | -0,01 -1 0,20
-0,24 -10,18 | -0,27 -10,15 | 0,02 -1 0,23 | -0,07 -10,14 | -0,05-10,16
-0,20 -10,21 | -0,16 -10,26 | 0,01 -1 0,22 | 0,00 -1 0,21 | 0,01 -1 0,22
-0,14 -10,27 | -0,22 -10,20 | 0,04 -1 0,24 | 0,01 -10,21 | 0,03 10,23
-0,14 -10,28 | -0,14 -10,28 | 0,04 -1 0,24 | 0,00 -1 0,21 | 0,01 -1 0,22
-0,19-10,23 | -0,23-10,19 | -0,02 -10,19 | 0,04 -1 0,25 | 0,03 -1 0,24
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Fonte: Elaborada pelo autor usando a base de dados da Braskem S.A.

Observa-se, entdo, que todos os grupos de dados estudados na tabela
anterior possuem intervalos que néo contemplam o valor zero, a exemplo da terceira
linha da planilha, o que segundo o critério estabelecido por Bartlet (1946) € o mesmo
que rejeitar a hipétese de que o verdadeiro pk iguala-se a zero, ou seja, tais séries
temporais podem apresentar caracteristicas semelhantes a passeios aleatorios.

Prosseguindo com o estudo dos dados constantes nos correlogramas das
figuras 12 a 21, a tabela 2 demonstra os intervalos de confianca para o restante dos

coeficientes de correlagdo amostral das séries temporais de consumo de nitrogénio,
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vapor de 15kgf/cm?, vapor de 42 Kgf/cm?, de horas em operagao e de producdo de
MVC, todos para um total de 27 defasagens.

A exemplo da analise feita a partir da tabela 1, os dados da tabela 2
apresentam comportamento semelhante ao de passeio aleatério, ou seja, parece ser
intuitivo que tais intervalos em algumas defasagens ndo contemplam o valor zero, o
que leva a crer que a média, a variancia ou a covariancia nao sao constantes ao
longo do tempo.

Outro fato que chama a atengdo em tais conjuntos de dados é que o
intervalo de confianga, para algumas séries temporais que ndo sao integradas a
unidade produtiva ou que foram integradas recentemente, como € o caso do vapor
de 15 e 42Kgf/cm?, energia elétrica e do nitrogénio, apresentam numero maior de
defasagens em que o valor zero ndo aparece. Em outras palavras, o correlograma
amostral dessas variaveis distancia-se de processos estacionarios de forma mais
efetiva.

De certa forma, em processos quimicos e petroquimicos, quao mais estavel
€ 0 processo maior o dominio que se tém com relacao a qualidade do produto final.
Tais plantas investem uma grande gama de valores em aprimoramento e
aperfeicoamento de suas cadeias produtivas. Portanto, o que se tenta mostrar
nessas linhas é que as variaveis mais especificas a produgado sao integradas pela

empresa e mostram-se mais proximas de processos de carater estacionario.

Tabela 2 - Intervalo de confianga para pk do correlograma amostral

Nitrogénio Horas em Vapor Vapor Producgao de
operacgao 15 Kgf/cm? 42 Kgficm? MVC
0,39-10,60 |-0,01-10,20 |[0,41-10,62 |0,22-10,42 |0,24-10,44
0,19-1040 |-0,07-10,14 |0,28-10,49 |0,25-10,46 |0,25-10,46
0,19-10,40 |-0,07-10,14 |0,25-10,46 |0,08-10,29 |0,13-10,34
0,21-10,42 |-0,07-10,14 |0,25-10,46 |0,17-10,38 |0,08-10,29
0,21-1042 |0,12-10,33 |0,21-10,42 |0,11-10,32 |0,11-10,32
0,12-10,33 |-0,08-10,12 |0,23-10,44 |0,15-10,36 |0,03-10,24
0,03-10,23 |-0,06-10,15 |0,6-10,37 |0,17-10,38 |0,03-10,24
0,00-10,20 |0,24-1045 |0,23-10,44 |0,23-10,43 |0,15-10,36
0,06 -10,27 | 0,10-10,31 0,17-10,38 |0,28-10,49 |0,16-10,37
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Nitrogénio Horas em Vapor Vapor Producao de
operagao 15 Kgf/cm? 42 Kgf/lcm? MVC

0,09-10,30 |0,07-10,27 |0,10-10,31 0,17-10,38 |0,15-10,35
0,03-10,24 |-0,07-10,13 |0,43-10,34 |0,10-10,31 0,06 -1 0,27
-0,04 -10,177 |-0,03-10,17 |0,23-10,43 |0,04-10,25 |-0,02-10,19
0,06 -10,27 |0,056-10,26 |0,07-10,28 |0,08-10,29 |0,04-10,25
0,02-10,23 |-0,03-10,18 |0,122-10,33 |0,03-10,24 |0,09-10,29
-0,03-10,18 |-0,056-10,16 |0,08-10,29 |0,02-10,22 |-0,06-10,15
0,04 -10,24 |-0,03-10,17 |0,14-10,35 |-0,06-10,15 |-0,01-10,15
0,00 -1 0,21 0,07-10,28 |0,07-10,28 |0,11-10,32 |0,08-10,29
-0,04 -10,177 |-0,01-10,20 |0,01-10,22 |0,06-10,27 |0,05-10,26
0,056-10,26 |0,07-10,28 |0,01-10,22 |0,07-10,27 |0,04-10,25
0,00 -1 0,21 -0,06 10,15 |0,05-10,26 |0,06-10,27 |0,00-I0,21
-0,03-10,18 |-0,11-10,10 |-0,03-10,18 |0,01-10,22 |-0,03-10,18
-0,07-10,14 |0,03-10,23 |-0,09-10,11 |0,02-10,23 |0,00-I0,21
-0,05-10,1%5 |-0,04-10,17 |-0,07-10,14 |0,01-10,22 |-0,05-10,16
-0,07-10,14 |0,02-10,23 |-0,09-10,12 |0,04-10,25 |0,02-10,23
-0,14-10,07 |0,02-10,22 |-0,17-10,03 |0,03-10,24 |0,02-10,23
-0,01-10,20 |0,01-10,22 |-0,13-10,08 |0,02-10,23 |0,02-10,23
-0,17-10,04 |0,06-10,26 |-0,08-10,13 |0,04-10,25 |0,06-I0,27

Fonte: Elaborada pelo autor usando a base de dados da Braskem S.A.

Por sorte, a saida para o problema visualizado na discussao anterior pode

estar no chamado processo integrado de ordem p I(p) ou modelo de raiz unitaria,
que nada mais é do que efetuar uma transformacao na série temporal estudada a
fim de obter caracteristicas estacionarias e assim nao violar os pressupostos de
MQO (minimos quadrados ordinarios).

Porém, continuando com a analise dos dados brutos, necessita-se por fim
verificar a verdadeira natureza das séries que se tem em maos. Desse modo, sera
empregado o teste de Dickey Fuller aumentado para ajudar a comprovar ou nao a

existéncia de processos estocasticos com caracteristicas nao estacionarias.
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Assim sendo, supondo que cada conjunto de dados pode ser modelado
como um processo estocastico, cada série assumira a forma:

Vi =pY1 +u,
Onde ut € um termo de erro de ruido branco.

A ideia basica consiste em testar nas regressdes a variavel dependente Yt
contra a variavel independente Yt1 defasada de um periodo, ou seja, a hipotese a
ser considerada é que, caso p apresente-se estatisticamente igual a 1, o modelo
sera um passeio aleatorio.
Manipulando entéo a regressao anterior,obtem-se:
Vi =Yg =pY -V tuw

=(p-DY 1+ u
Que alternativamente pode ser escrita como:
AY, =6Y 1 +u,

Por conseguinte, deve-se testar a hipotese nula de que =0, que € 0 mesmo
que p=1, isto €, em caso afirmativo o processo subjacente é nao estacionario.

Por suposi¢ao, o modelo de teste anterior considera que os termos de erro
da regressao sao nao correlacionados, porém como se utilizara o teste de Dickey
Fuller aumentado, pode-se rejeitar este pressuposto e considerar a possivel
existéncia de autocorrelagao serial nos residuos, o que sera removida a partir da
modelagem do novo termo de erro €t € pelo acréscimo dos valores defasados da
variavel dependente AY:.

AY, =1+ Por + Y1+ ) aAY + g
i=1
No caso supracitado, observa-se que o numero de termos de diferencas
defasadas a ser incluido é muitas vezes determinado empiricamente, sendo a ideia

incluir termos suficientes para que o erro estimado seja nao correlacionado.
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Tabela 3 - Teste de Dickey Fuller aumentado

Teste de DickeyFuller aumentado

Variavel Valor calculado | Valor critico a 5% Valor integrado 1(1)
Agua clarificada -0,75 -1,94 -3,51
Dicloroetano 0,35 -1,94 -9,39
Energia elétrica -0,32 -1,94 -10,34
Eteno -0,3 -1,94 -8,38
Gas combustivel 0,42 -1,94 -10,82
Nitrogénio -0,68 -1,94 -6,58
Horas em operagéao -0,11 -1,94 -10,41
Vapor de 15 Kgf/cm? -0,39 -1,94 -6,73
Vapor de 42 Kgf/cm? 0,68 -1,94 -10,6
MVC 0,42 -1,94 -9,12

Fonte: Elaborado pelo autor usando a base de dados da Braskem S.A.

A tabela acima demonstra os valores da estatistica tau de Dickey Fuller
aumentado calculada a partir dos dados brutos na segunda coluna. A terceira coluna
apresenta os valores criticos ao nivel de 5% de confianca, enquanto a quarta coluna
demonstra os valores calculados de tau para as séries temporais integradas em 1
defasagem.

Observa-se nitidamente que os valores calculados da estatistica tau para
todas as séries temporais apresentam-se menores em valor absoluto que o valor
tabelado, o que comprova a suspeita levantada pela andlise grafica e do
correlograma amostral que o mecanismo gerador desses dados constitui-se em
processos estocasticos nao estacionarios, porém apods integrar essas séries
temporais em 12 diferenga, o que se tém séo processos estacionarios, caso este que

sera abordado no tépico seguinte.

6.2 Analise dos Dados Linearizados

Os processos de raiz unitaria ou integrados de ordem (p) sdo muito comuns
em analise econdmica. Tal mecanismo decorre da violagdo do pressuposto basico
de que a série temporal ndo possui média, variancia ou autocovariancia constante
em varias defasagens.

De acordo com a analise deflagrada no capitulo anterior, os dados a serem

utilizados no presente trabalho possuem propriedades compativeis com passeios
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aleatérios. Sendo assim, surgiu a necessidade de tornar as séries temporais
estacionarias com intuito de adequar as mesmas a metodologia de modelagem
proposta, possibilitando estimadores de MQO mais confiaveis.

A linearizagdo das séries temporais de consumo de agua clarificada,
dicloroetano, energia elétrica, Eteno, gas combustivel, nitrogénio, vapor de 15
Kgf/lcm?, vapor de 42 Kgf/cm?, horas em operagao e produg¢ado de MVC foi efetuada
através de uma transformagdo monotdnica tomando-se o logaritmo natural dos
dados més a més.

Apds a remocgdo da tendéncia estocastica, verificou-se através do
correlograma amostral (figuras 22 a 31) que as propriedades das séries temporais
tornaram-se compativeis com processos estacionarios, o que contribuira para que os
estimadores de MQO apresentem tendéncia de reversdo a média ou afaste a
possibilidade de viés de especificacao.

Mais uma vez sera necessaria a aplicacao de um teste mais robusto para
detectar a presenga de estacionariedade nas séries temporais integradas. Isso se
deve ao fato de que antes de iniciar o processo de modelagem das fungdes Cobb
Douglas constantes neste trabalho, deve-se ter a certeza de que os dados néao
induzirdo a modelos de regressdes espurias que, de acordo com Yule (1926), pode
ser verificada quando em dada estimacédo aparecer significancia estatistica em

dados que a priori ndo deveriam exibir qualquer relagao.

Correlogramas em primeira diferenca AR(1)

Figura 22 - Correlograma Agua Clarificada  Figura 23 - correlograma Dicloroetano

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob
LI s | LI s | 1 0489 0489 35192 0000 A T 1 0116 0116 19841 0159
[ ] [N 2 0.294 0072 48007 0.000 [ s [ =] 2 0.280 0.270 13.620 0.001
" = (=N 3 0232 0084 56058 0000 v v 3 0.020 -0.039 13677 0.003
= (=) 4 0256 0.135 65.921 0.000 R A 4 0136 0068 16463 0002
3 =n 5 0271 0108 77 036 0000 A A 5 0111 0107 18331 0003
Vo = 6 0.038 -0.229 77.253 0.000 [N K 6 0.077 0.005 19235 0.004
[kl =1 7 0.085 0.115 78371 0.000 [N 3 7 -0.014 -0.079 19.264 0.007
vE v 8 0.067 -0.031 79.072 0.000 [ =] (=] 8 0.160 0.151 22763 0.004
va ' 9 0.086 0.025 80.217 0.000 (=1 =1 9 0125 0121 25212 0003
v 10 0.035 -0.035 80408 0.000 [ =l 10 0.044 -0 087 25512 0004
vl 11 -0.020 0.004 80469 0.000 [N ' 11 0038 -0.010 25739 0007
[N g 12 -0.021 -0.077 80.54Z 0.000 (=N (=1 12 0089 0116 26994 0008
g 13 -0 052 -0.017 80 977 0000 1 ! q 13 0.035 -0.042 27.195 0.012
! ! ! ! 14 -0.017 0.018 81.025 0.000 ! ! g 14 0030 -0.068 27 337 0017
[l [ =] 15 0063 0145 81 678 0000 1 ! 1 1 15 -0.052 -0.021 27 779 0023
(s 1] 16 0.098 0.052 83.253 0.000 v v 16 -0.021 -0 019 27 848 0033
(=1 =] 17 0.137 0.107 86.351 0.000 [ g 17 -0.026 -0 072 27 962 0045
v vl 18 0.089 -0.038 87.685 0.000 v v 18 -0.023 -0 019 28051 0061
v = 19 0.022 -0.100 87.767 0.000 v v 19 -0.039 0020 28307 0078
[ v 20 0.041 -0.012 B85.046 0.000 g =l 20 -0.073 -0.092 29214 0084
[ 1=} 21 -0.060 -0.129 88.482 0.000 g =i 21 -0.107 -0.123 31179 0071
v [ 22 -0.012 0.036 B58.506 0.000 (=Nl 22 0019 0071 31241 0091
rpr Ly = 23 0.059 0.148 89.120 0.000 == = 23 -0.157 -0.110 35.543 0.046
rp 1 24 0074 0035 90084 0000 ! ! 24 -0.003 0.003 35.545 0.061

m 25 0.060 -0.019 90.716 0.000 g ' 25 -0.085 0040 36825 0060

' 26 0.013 0.006 90.745 0.000 ' 26 -0.016 0012 36871 0077

' q 27 0.015 -0.075 90.783 0.000 q v 27 -0.079 -0 067 37 981 0078

! g 28 -0.040 -0.085 91.072 0.000 = g 28 -0.105 -0.067 39.972 0.067
o 29 -0 058 0012 91 687 0000 g ! 1 29 -0.102 0.017 41.857 0.058
g 30 -0.069 0.006 92558 0.000 [ [ 30 -0.033 0014 42053 0071
q [ 31 -0.043 0.017 92 902 0.000 v (=l 31 0008 0067 42065 0089
[ (=1 32 0074 0.141 93 930 0.000 g [ 32 -0.045 0010 42451 0102
[ 33 0.072 0.004 94.922 0.000 g v 33 -0.042 -0 031 42786 0118
A 1 1 34 0062 -0.031 95649 0000 rp (=1 34 0.075 0.135 43.847 0.120
g [ 35 0076 0056 96 776 0 000 ! ! ! ! 35 0.020 0.038 43.924 0.143
[ 36 0046 -0 015 97 181 0. 000 L=l P 36 0098 0046 45791 0127

Fonte: Elaborados pelo autor com base em dados da Braskem (2012).
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Correlogramas em primeira diferengca AR(1)

Figura 24 - correlograma Energia elétrica Figura 25 - Correlograma Eteno

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob Awutocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob
= = 10127 -0.127 23532 0.125 R o 1 0001 0001 00001 0990
o R 2 -0.016 -0.032 23908 0.303 =] =1 2 0142 0142 29846 0.225
! ! ! ! 3 -0016 -0.023 24298 0488 E o 3 0142 0145 59897 0112
o RN 4 -0.016 -0.022 2.4700 0.650 K NN 4 -0.001 -0.019 5.9899 0.200
! ! ! ! 5 -0.017 -0.023 25117 0775 E oE 5 0141 0104 89945 0.109
v N 6 -0.017 -0.024 2.5547 0.862 B o 6 -0.002 -0.016 8.9952 0.174
o RN 7 -0.017 -0.025 2.5992 0.919 N i 7 -0.003 -0.036 89966 0253
[N o 8 -0.017 -0.026 2.6451 0.955 R o 8 -0.004 -0.037 8.9992 0 342
B o] 9 0.017 -0.026 2.6926 0.975 Vo o 9 -0.004 0.005 9.0018 0437
! ! ! ! 10 -0.018 -0.027 27416 0987 ! ! ! ! 10 -0.005 -0.010 9 0059 0532
R N 11 -0.009 -0.020 27556 0 994 Vo v 11 -0.005 0.002 9.0101 0.621
1 1 1 1 12 -0.010 -0.019 27704 0.997 ! ! ! ! 12 -0.005 0002 90143 0702
o R 13 0.009 0.000 27823 0999 =] =] 13 0137 0.153 12.020 0526
v Vo 14 -0.010 -0.014 2. 7987 0. 999 v N 14 -0 006 -0.001 12.026 0 604
R RN 15 -0.008 -0.017 2.8115 1.000 R o 15 -0.006 -0.045 12033 0.677
Vo Ve 16 0.009 0.002 28260 1.000 I g 16 -0 006 -0 048 12 039 0 741
[ [ 17 0.009 0.006 28398 1.000 v v 17 -0.006 0.002 12.045 0.797
[ [ 18 -0.010 -0.011 28550 1.000 v v 18 -0.006 -0.034 12.052 0.845
R R - - [N o 19 -0.005 0.003 12.056 0.883
o o 20 0010 0018 28877 1.000 o e 20 -0/005 0014 12061 0514
v [ 21 -0.012 -0.018 2.9106 1.000 Y e 21 -0.005 0017 12066 0.938
[ v 22 -0.002 -0.009 29112 1.000 e Y 22 -0.005 -0.007 12.070 0.956
vl o 23 -0.002 -0.007 29120 1.000 s . 23 0005 0001 12.075 0969
vl [N 24 -0.002 -0.007 2.9130 1.000 A . 24 -0.005 -0.004 12.080 0979
N v 25 -0.003 -0.007 2.9142 1.000 e e 25 -0.005 -0.007 12.086 0.986
Vo e 26 0.016 0.011 29580 1.000 Y e 26 -0.005 -0.033 12.090 0.991
v B 27 -0 003 -0 003 29596 1 000 e v 27 -0.005 -0.003 12.095 0994
N Bl 28 -0 002 -0 005 2 3602 1 000 . v 28 -0.004 0003 12.099 09396
v v 29 -0 002 -0 006 2 9609 1000 - v 29 -0.004 0.010 12.102 0.998
v vl 30 -0.002 -0.006 29619 1.000 vl o 30 -0.004 -0.002 12.106 0.993
v v 31 -0.002 -0.006 2 9630 1.000 o s 31-0.004 0.006 12.109 0.999
vl o 32 -0.003 -0 006 29643 1.000 . . 32 -0.004 -0.004 12.113 0.999
[ o 33 0003 -0.006 29653 1.000 . e 33 -0.004 -0.008 12117 1.000
[ o 31 10,003 -0.006 29677 1000 Vs e I o oho? 123321 Gooo
N o 35 10.003 -0.006 2.9698 1.000 v Vo 3% 0.004 0001 12124 1000
| | | | = - . - ! ! ! ! 36 -0.004 -0.003 12128 1.000

36 -0.004 -0.006 29722 1.000

Figura 26 - Correlograma Gas Combustivel Figura 27 - Correlograma Nitrogénio

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob Autocorrelation Partial Correlation Ac PAC Q-Stat Prob
=] =] 1 0.202 0.202 60253 0.014 = V= 1 0.380 0.380 21.277 0.000
=] =] 2 0215 0181 12.860 0.002 =1 =N 2 0.223 0092 25672 0000
=T v 3 0.111 0.041 14689 0.002 =] =1 3 0221 0128 35941 0.000
I NN 4 0070 0.007 15421 0.004 V= V= 4 0.334 0.241 52.666 0.000
=N v 5 0.089 0053 16626 0005 V= NN 5 0.254 0054 62418 0000
g =1 6 -0.078 -0.128 17.653 0.007 =T g 6 0.104 -0.078 54 073 0.000
v N K 7 0032 0032 17708 0013 = [ 7 0.109 0014 65887 0.000
v (=1 8 0.051 0.098 18106 0.020 (=0 vl 8 0.113 -0.019 &7.870 0.000
=) [ =] 9 0.150 0.166 21.619 0.010 =) [ 2 0.156 0.063 71.676 0000
=1 o 10 0.099 0038 23171 0.010 =T s 10 0.161 0.094 75.735 0.000
[m=h N 11 0129 0.067 25789 0.007 I g 11 0.050 -0.070 76.125 0.000
v = 12 0015 -0 082 25824 0011 NN vl 12 0.054 0.000 76.593 0.000
[N v 13 0.071 -0.000 26626 0.014 = = 13 0.252 0233 86.745 0.000
[:N [ 14 0073 0.049 27495 0.017 =] g 14 0.179 -0.027 91.922 0.000
N N 15 -0.021 -0.023 27 567 0.024 v [N 15 0.106 0.003 93.764 0.000
v I 16 -0.018 -0.020 27.623 0.035 v [ 16 0.104 0.055 95528 0.000
g NN 17 -0.026 0.002 27.731 0.048 1= [N 17 0.185 0.022 101.21 0.000
v N 18 0.004 -0.018 27.733 0.066 o = 18 0.028 -0.192 101.34 0.000
Vo N 19 0.016 -0.007 27.777 0.088 [ " 19 0.033 0032 10152 0.000
g g 20 -0.045 -0.054 28113 0.107 g =} 20 -0.078 -0.187 10266 0.000
g g 21 -0.052 -0.047 28570 0.125 v NN 21 -0.035 -0.026 10278 0.000
X v 22 0.031 0.045 28734 0.153 g v 22 -0.077 -0.047 103.78 0.000
= = 23 -0.180 -0.207 34.358 0.060 I [ 23 -0.033 0.002 103.98 0.000
g K 24 -0.034 0.012 34562 0075 g [ 24 -0.067 -0.008 104.78 0.000
g ' 1 25 -0.068 0020 35380 0082 g ! ! 25 -0.102 0.014 10660 0.000
= o (1=l 26 -0.136 -0.107 38658 0. 053 ! ! ! ! 26 -0.020 -0.008 10667 0.000
= I 27 -0.090 -0.064 40 099 0.050 g ¥ 27 -0.061 -0.066 107.34 0.000
(1=l ' 1 28 -0.111 -0.012 42 325 0 040 g ! ! 28 -0.088 -0.021 10874 0000
[ N1 (1=l 29 -0.125 -0.112 45186 0 028 ! ! ! ! 29 -0.052 0011 10924 0000
g ' 1 30 -0 069 -0 005 46 068 0. 031 ! ! ! ! 30 -0.016 -0.030 109.23 0.000
1 1 (sl 31 -0.030 0077 46237 0039 ! ! ! ! 31 -0.050 0015 109.76 0.000
[ T 32 0053 0130 46 755 0.045 ! ! ! ! 32 -0.053 0005 11028 0.000
v K 33 0028 0009 46908 0 055 v K 33 -0.017 0.075 110.34 0.000
v =N 34 0058 0096 47 544 0 061 g = 34 -0.090 -0.091 111.88 0.000
v K 35 0010 0041 47 562 0 076 g N 35 -0.085 0.070 113.28 0.000
Vb Vb 36 0059 0055 48231 0.084 g =yl 36 -0.127 -0.119 116.40 0.000

Fonte: Elaborados pelo autor com base em dados da Braskem (2012).
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Correlogramas em primeira diferenca AR(1)

Figura 28 - Correlograma das Horas em Figura 29 - Correlograma Vapor de 15

Operagao Kgf/cm?

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob Autocorrelation Partial Correlation Prob
1 1 1 ! 1 0034 0034 01711 0679 L L | 1 0 0.000
1 1 1 ! 2 0031 0030 03176 0853 L = | sl 2 0 0.000
1 1 ! ! 3 0029 0027 04412 0932 B L 3 0 0.000
N R 4 -0.010 -0.013 0.4573 0.978 =] (=1 4 0 0.000
=] =] § 0.119 0.119 2.6135 0.759 =l [N 5 0 0.000
v R 6 -0.016 -0.024 2.6509 0.851 =0 [Nl 6 0 0.000
v o 7 0.026 0.021 2.7531 0.907 v ] 70 0.000
=] =] 8 0.156 0.151 6.4935 0.592 vp [N 5 0 0.000
= [ = 9 0.241 0.243 15.660 0.077 =) =Tl 9 0 0.000
=] =] 10 0.158 0.140 19.461 0.035 =l N 10 0 0.000
N R 11 0.023 0.017 19.544 0.052 v [ 1 0 0.000
N g 12 -0.024 -0.038 19.635 0.074 = =] 12 0 0.000
g g 13 -0.027 -0.062 19.749 0.102 [ g 13 0. 0.000
v g 14 0.015 -0.033 19.784 0.137 v [ 14 0 0.000
g [= ] 15 -0.113 -0.157 21.848 0.112 'y Nl 15 0. 0.000
1 1 ! ! 16 0017 -0.025 21897 0147 ! ! g 16 -0. 0.000
[ 1 1 17 0059 -0014 22 467 0167 g g 17 0. o0.000
o 1 1 18 0100 0015 24 140 0150 ! ! ! ! 18 -0 0.000
[ 1 1 19 0069 -0 008 24 933 0163 ! ! ! ! 19 -0. 0.000
! 1 ! ! 20 -0.022 -0 010 25017 0201 ! ! ! 1 20 -0 0.000
o o 21 -0 157 -0.161 29 247 0108 L sl 21 0 0.000
1 1 P 22 0017 0044 29294 0137 ! ! g 22 -0. 0.000
g 1 1 23 -0 067 -0.023 30 067 0147 = g 23 -0. 0.000
1 1 [ 24 -0.010 0062 30084 0182 g g 24 -0. 0.000
[ o 25 0076 0127 31096 0186 g g 25 -0.121 -0 074 60054 0000
1 1 [ 26 0037 0079 31335 0216 = = 26 -0 241 -0.188 70402 0000
o [ R 27 0122 0087 34 016 0166 g ! 1 27 -0.121 0047 73032 0000
1 1 1 1 28 0.002 -0.007 34.018 0.200 g ! ! 28 -0.081 0050 74212 0000
=l g 29 -0.117 -0.105 36.533 0.159 1 g 29 -0.161 -0 074 78 950 0000
g g 30 -0.076 -0.075 37.593 0.160 g ! ! 30 -0.121 -0 000 81637 0000
1 1 1 1 31 -0.034 -0.001 37.813 0.186 ! ! e 31 -0 041 0070 81945 0000
i i 32 0.029 -0.040 37.974 0.216 L K 32 -0.081 -0.010 §3.167 0.000
i g 33 -0.024 -0.042 35.087 0.249 ] e 33 -0.001 0.027 §3.167 0.000
=1 N 34 0105 0.079 40209 0214 o K 34 -0.041 0.016 §3.484 0.000
VR Vo 35 0.074 0021 41263 0216 vl (=T 35 -0.001 0.113 §3.484 0.000
VR g 36 0.035 -0.077 41499 0243 R K 36 -0.041 -0.013 §3.807 0.000

Figura 30 - Correlograma Vapor de 42 Figura 31 - Correlograma de Produgao
2
Kgf/cm MvC

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob Autocorrelation  Partial Correlation AC  PAC Q-Stat Prob
= == 1 0425 0425 26551 0.000 =] =0 1 0.116 0.116 1.9841 0.159
[ ] (= 2 0.307 0.155 40.529 0.000 = = 2 0280 0270 13.620 0.001
= [N 3 0.246 0.087 49.541 0.000 K g 3 0020 -0.039 13677 0.003
=] NN 4 0.189 0.037 54.902 0.000 =] v 4 0.136 0.068 16.463 0.002
=T R 5 0.128 -0.006 57.362 0.000 (=] [l 5 0111 0107 18331 0.003
(=] [ 6 0.136 0.053 60.178 0.000 v N 6 0.077 0.005 19.235 0.004
"= =1 7 0.210 0.141 56.929 0.000 N g 7 -0.014 -0.079 19264 0.007
" g 8 0.088 -0.082 6B.114 0.000 = =] 8 0.150 0.151 22763 0.004
[N o 9 0.087 0.007 69.289 0.000 =] =Tl 9 0.125 0.121 25212 0.003
" N 10 0.0891 0.022 70583 0.000 BT g 10 0.044 -0.087 25512 0.004
[N g 11 0.034 -0.045 70.764 0.000 [N v 11 0.038 -0.010 25.739 0.007
1 1 1 1 12 0.038 0.018 70.992 0.000 A O 12 0089 0116 26994 0008
[ | [ | 13 0172 0175 75.761 0.000 1 1 g 13 0.035 -0.042 27195 0.012
[l g 14 0.050 -0.118 76.168 0.000 [l g 14 0.030 -0.068 27.337 0.017
h N 15 0.050 0.016 T76.568 0.000 o i 15 -0.052 -0.021 27.779 0.023
pa 1 1 16 0.049 -0.000 76.961 0.000 1 1 1 1 16 -0.021 -0.019 27.848 0.033
o vl 17 0.048 -0.000 77.347 0.000 [N [l 17 -0.026 -0 072 27 962 0045
h o 18 0.048 0.047 77.725 0.000 B K 18 -0.023 -0.019 28051 0.061
o h v 19 0.047 0.003 78.097 0.000 g iy 19 -0.039 0.020 28.307 0.078
[ [N 20 0.046 -0.056 78 462 0.000 g g 20 -0.073 -0.092 29214 0084
h e 21 0.050 0.072 78894 0.000 i (= 21 -0.107 -0.123 31.178 0.071
[ 1 1 22 0.050 -0.003 79.319 0.000 ! 1 p 22 -0.019 0071 31241 0091
R o 23 0049 -0.002 79737 0.000 o =l 23 -0.157 -0.110 35543 0.0486
[ 1 1 24 0.043 0.040 80.147 0.000 ! ! ! ! 24 -0.003 0.003 35.545 0.061
h v 25 0.048 -0.005 80550 0.000 g e 25 -0.085 0.040 36.825 0.060
h i 26 0.047 -0.032 80.946 0.000 vy N E 26 -0.016 0.012 36.871 0.077
R L 27 0.047 0.058 81335 0.000 [l [l 27 -0.079 -0.067 37.981 0.078
p R 28 0.046 -0.019 81716 0.000 g g 28 -0.105 -0.067 39.972 0.067
h N 29 0.045 0015 82090 0.000 g ax 29 -0.102 0.017 41.857 0.058
h N 30 0D.045 0.018 82.457 0.000 Iy R 30 -0.033 0.014 42053 0.071
L h ) 31 0.044 -0.019 82817 0.000 vl (il 31 0.008 0.067 42065 0.089
o L 32 0.043 0.014 83.170 0.000 g [ 32 -0.045 0010 42451 0102
L h N 33 0043 0034 83516 0000 g g 33 -0.042 -0.031 42786 0.118
h i 34 0.042 -0.028 B3.855 0.000 v =] 34 0.076 0.135 43.847 0.120
[ L 35 0.041 0021 84186 0.000 v v 35 0020 0038 43924 0143
o N 36 0041 0009 84511 0000 e il 36 0.098 0.046 45791 0.127

Fonte: Elaborados pelo autor com base em dados da Braskem (2012).

Prosseguindo com a analise, o teste de DickeyFuller aumentado das séries
temporais linearizadas visualizado na tabela 4 a seguir apresenta estatistica tau ()
calculada na segunda coluna para todos os conjuntos de dados superior em valor
absoluto aos valores tabelados ao nivel de significancia estatistico de 5 e 10%, o
que significa rejeitar a hipotese nula de que as séries de tempo apresentam

passeios aleatorios ou contém pelo menos uma raiz unitaria.
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Tabela 4 - Teste de Dickey Fuller aumentado

Teste de DickeyFuller aumentado

Variavel Valor calculado Valor critico a 5% Valor critico a 10%
In agua clarificada -6,94 -2,88 -2,57
Indicloroetano -5,88 -2,88 -2,57
In energia elétrica -13,48 -2,88 -2,57
In eteno -11,88 -2,88 -2,57
In gas combustivel -6,28 -2,88 -2,57
In nitrogénio -7,93 -2,88 -2,57
In horas em operagao -11,63 -2,88 -2,57
In vapor de 15 Kgf/cm? -8,52 -2,88 -2,57
In vapor de 42 Kgf/cm? -3,79 -2,88 -2,57
In MVC -5,89 -2,88 -2,57

Fonte: Elaborada pelo autor usando a base de dados da Braskem S.A.

6.3 O Processo de Produgao do MVC

O processo de produgdo de monocloreto de vinila (MVC), em Alagoas,
caracteriza-se pela reacdo do craqueamento do 1,2 dicloroetano em alta
temperatura, através da queima do gas natural. O EDC é alimentado as fornalhas
por meio de uma serpentina vertical em relagcao a caixa do forno através de bombas,
pré-aquecido a aproximadamente 230°C na zona de convecgado da fornalha e
vaporizado a 250°C do primeiro ao quarto tubo da secao de radiagdo. Na secgao
restante da radiagao, o EDC (1,2 dicloroetano) € superaquecido e entdo craqueado
a 480~500°C.

A planta de monocloreto de vinila da Braskem S.A. esta situada no municipio
de Marechal Deodoro no estado de Alagoas, sendo de fundamental importancia para
a cadeia de producéo do policloreto de vinila (PVC), pois seu produto final, o MVC, é
utilizado como insumo na fabricacdo das resinas de PVC que, por sua vez, é
bastante utilizada na confecc¢ao de tubos e conexdes, bolsas, brinquedos, sapatos e
na industria da construcao civil devido suas propriedades fisico-quimicas serem
ideais para producao de telhas, portas e forros.

Outro aspecto interessante € o grau de encadeamento presente no processo
produtivo, que podera ser demonstrado utilizando os conceitos da escola francesa
de economistas industriais, apoiando-se no tema delimitado por Morvan (1985), que
reforcou a hipétese de que uma cadeia produtiva € uma série de operagdes de
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transformagdes dissociaveis capazes de serem separadas entre si e ligadas por um
encadeamento técnico, sendo no ambito econdmico um conjunto de agdes que
presidem a valoragdo dos meios de producdo e asseguram a articulagdo das
operacdes produtivas.

No fluxograma apresentado a seguir (figura 32), tem-se a demonstragédo do
processo produtivo de monocloreto de vinila. Observa-se que a unidade produtiva
opera em regime continuo, o que contribui para que as decisbes tomadas pelos
articuladores da producao afetem de forma quase que direta o grau de eficiéncia da
planta. Tais decisbes envolvem limitacbes na producdo em virtude de término de
campanha dos equipamentos e decisdes estratégicas em relagdo ao mercado,
principalmente durante periodos de crise, a exemplo da crise inflacionaria de 1991 a
1993. De acordo com Lacerda (1996), houve nesse periodo uma forte retracdo no

PIB brasileiro a nivel de 10%.

Figura 32 - Fluxograma da parte da cadeia produtiva da planta de MVC
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Fonte: Braskem S.A.

Importa observar que a frequéncia, como atributo da transacao, no caso dos
insumos utilizados na produgdo de monocloreto de vinila, principalmente com
respeito ao dicloretano, vapor de 15 Kgf/cm? e 42 Kgf/cm?, agua clarificada, eteno,
entre outros, foram cruciais durante o processo de decisdo rumo a uma maior

integragao vertical da planta Braskem.
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6.4 A Funcgao de Produgao Estimada

A produgéo de monocloreto de vinila constitui em um conjunto de operagdes
unitarias tidas como continuas, extremamente influenciadas pelo uso adequado de
seus insumos que poderao ou nao contribuir para eficiéncia produtiva, a depender
da forma como estédo alocadas e se ajustam a func¢ao de produgao.

Considerando que nesse processo existem ativos com alto grau de
especificidade, o que segundo Williamson (1991) sdo ativos que ndo podem ser
reempregaveis em processos produtivos a ndo ser com perda de valor, elaborou-se
duas modelagens econométricas com intuito de se verificar qual das fungdes melhor
se ajusta a produgado e se estdo ou nédo ocorrendo economias de escala, o que
porventura podera ser um indicativo do grau de eficiéncia alocativa da planta
produtiva. Vale lembrar que a alta especificidade de ativos vai favorecer fortemente
a integracao vertical.

A primeira fungcdo de producdo a ser analisada constitui dos dados de
consumo de vapor de 15 e 42 Kgf/lcm?, agua clarificada, eteno e dicloroetano
plotados contra uma variavel dependente que, nesse caso, correspondera a
producao da firma em t/més. Convém também salientar que, possivelmente devido a
caracteristica especifica dos insumos citados neste paragrafo, todos, sem excegao,
passaram a ser integrados pela empresa no ano de 2002.

Assim, considerando que a fungédo de produgao expressa uma relagao entre

os insumos e o produto final, tem-se que:
Y = f(Xac — Xac_,)? Xedc%?Xeteno?3 (Xv15 — Xv15_,)0*Xv429>

Onde: Y representa a produgdo de monocloreto de vinila (MVC), Xac
corresponde ao consumo de agua clarificada, Xedc ao consumo de dicloroetano,
Xeteno ao consumo de eteno e Xv15 e Xv42 ao consumo de vapor de 15 e 42
Kgf/cm?, respectivamente.

Cada uma das variaveis explanatérias citadas na fungdo anterior se
relaciona com a variavel dependente de forma bastante especifica. O dicloroetano
(EDC), o eteno e o vapor de 42 Kgf/cm? impactam diretamente no resultado final,
influenciando a producédo de forma positiva; ja o vapor de 15 Kgf/cm? e a agua
clarificada impactam de maneira indireta, porém sua taxa de variagao podera

contribuir ou n&o para o resultado final da producéo de MVC.
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Portanto, devido ao fato do insumo vapor de 15 Kgf/cm? e agua clarificada
serem fontes de energia térmica em equipamentos utilizados para destilacdo de
compostos quimicos, as chamadas torres de destilagdo, as variacdes de consumo
desses insumos impactam a producédo final de forma bastante significativa. Desse
modo, 0s mesmos serao representados na funcdo de produgdo como a variagao do
consumo no periodo atual menos o consumo no periodo imediatamente anterior.

Outro aspecto importante € que, embora a fungdo de produgao possa a
primeira vista sugerir que as variaveis dependentes se relacionam com a variavel
independente de forma ndo linear, na modelagem de minimos quadrados ordinarios,
0 que realmente interessa € a maneira como os parametros e o termo de erro se
relacionam na equacao. Desse modo, apds tomar-se uma simples transformacao

logaritmica, tém-se que:
logY = logB(Xac — Xac_1)? Xedc??Xeteno?3 (Xv15 — Xv15_,)?* Xv429>
Que podera ser representado por:

logY = logB + 6 log(Xac — Xac_,) + 6;logXedc + 6 logXeteno + 6;10g(Xv15 — Xv15_y) + 6 logXv42

Essa equacdo também ¢é conhecida como funcdo de elasticidades
constantes, o que segundo Greene (2003) representa a elasticidade de Y com
respeito a mudangas em X, dinY/dInXk. O autor infere ainda que essa forma
funcional & muitas vezes utilizada em estimacdes com fungdes de demanda e com
fungdes de produgado como é o caso na presente secgao.

Sendo assim, ao rodar o modelo com as 132 observagdes disponiveis dos 5
regressores contra a variavel dependente na primeira estimagdo, com auxilio do

software Eviews 5, obtem-se a forma funcional representadaa seguir:

Y =132 40 33InKedc + 0,20(In¥ac- InKac.y) +063InXeteno + 0 49inKv42 - 0,02(InKv15 - nkv15_y) - 0,201 - 0,15d2 +ui

A tabela 5 a seguir, demonstra os valores para o teste de significancia
estatistico dos coeficientes do modelo de regressédo, além do R? ajustado e da
estatistica de Durbin Watson como forma de auxiliar de maneira mais efetiva na

avaliacdo da modelagem proposta.
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Tabela 5 - Modelo de regressdao com ativos integrados

“Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.316601 0125695 1047455 0.0000
LM_XEDC 0.333646 0.043563 7. 658867 0_0000
LM AC-LM_XAaC{-1)  0.020400 0005016 4. 067318 0_0001
LM_XETEMO 0.633794 0042656 14.85809 0_0000
LM_ W42 0.039485 0018423 2143214 0.0339
LM_¥WAS-LM_*¥W15(-1) -0.016669 0006664 -2 501252 0.0136
DUMMY3 -0.197166 00285836 -6.837T543 00000
DUMMNY4 -0.147273 0.029619 -4 9T2226 00000
R-squared 0.933923 Mean dependent var 9.665347T
Adjusted R-sguared 0.9353349 S.D. dependent var 0255096
S_E. of regression 0.027643 Akaike info criterion -4 284546
Sum sguared resid 01031861 Schwarz criterion -4 118792
Log likelihood 314.3450 F-statistic 1721.784
Durbin-Y"Watson stat 1912657 FProb(F-statistic) 0_000000

Fonte: Elaborada pelo autor usando a base de dados da Braskem S.A.

Com os dados da modelagem em detalhe, verifica-se que conjuntamente
todos os coeficientes do modelo de regressao sao estatisticamente significativos ao
nivel de 5% de confianga. O R? que mede o grau de ajustamento do modelo
situando-se em 0,98 sugere que o modelo estd com um bom ajustamento, enquanto
a estatistica d de Durbin Watson com valor de 1,91 implica na auséncia de
autocorrelagao serial nos residuos da reta de regressado, o que corrobora com a
certeza de que o modelo esta corretamente especificado.

Outro ponto de observagdo € que, mesmo analisando os parametros do
modelo de forma individual, verifica-se que a estatistica de teste t de student rejeita
a hipotese nula de que os regressores nao sao estatisticamente significativos, pois o
valor calculado para todos os coeficientes mostrou-se superior ao valor tabelado ao
nivel de 5% de confianga.

Antes de se iniciar o teste para verificagdo do grau de retornos de escala do
modelo 1, necessita-se submeter o mesmo a uma analise mais detalhada para
validar algumas das premissas de MQO (minimos quadrados ordinarios) vistas na
secao 5.

Uma premissa extremamente importante € a da auséncia de
multicolinearidade perfeita entre os regressores em um modelo de estimacédo por
MQO, que resulta quando duas variaveis independentes podem ser expressas como
combinacdes lineares umas das outras.

Como o software utilizado foi o eviews 5, de acordo com Soares e Castelar
(2003), tal programa nao pode gerar a estimagdo dos coeficientes de regressao

quando o modelo especificado contém duas ou mais variaveis perfeitamente



73

colineares ou ainda um nivel alto de colinearidade devido ao fato dos coeficientes de
regressado nesse caso serem indeterminados com seus desvios padrdes infinitos.

Outro tipo de multicolinearidade que pode viesar as estimativas de MQO ¢é a
multicolinearidade alta, porém imperfeita, que geralmente acompanha a variancia
elevada com consequente desvio padrao alto, o que limita a tendéncia de reversao a
média dos estimadores em um modelo de regressao.

Uma das formas de detectar esse fendbmeno consiste em observar os
valores das estatisticas t de student que nesse caso aceitam a hipdtese nula
tornando os parametros individualmente insignificantes do ponto de vista estatistico,
mesmo na presenga de R? alto e estatistica F rejeitando a hipétese de que os
coeficientes sdo conjuntamente iguais a zero. Como no modelo 1 nenhuma dessas
premissas foram observadas, pressupde-se auséncia de multicolinearidade elevada.

O préximo pressuposto do modelo de MQO a ser testado na regressédo 1 € a
auséncia de autocorrelagado serial nos residuos. Embora tal aspecto pareca ser
satisfeito a partir da analise da estatistica d de Durbin Watson, necessita-se aplicar
um teste mais robusto para confirmagcdo de que o modelo esta corretamente
especificado

A tabela 6 a seguir ira demonstrar o teste para detecc¢do de autocorrelagao
serial de Breusch e Godfrey aplicado ao modelo 1 que permite a presenga de
regressores nao estocasticos, termos de médias moveis e processos
autoregressivos de ordem elevada, sendo portanto um teste mais completo para

deteccao da presenca de autocorrelagao serial nos residuos da regressao estimada.

Tabela 6 - Teste de Breusch Goodfrey para o modelo 1

F-statistic T 696614 FProbability 0.000687

Obs*R-sguared 14 83377 FProbability 0000601
“Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

c 0006609 0119914 0055116 09561

LM XEDC -0.036492 0.044451 -0.820944 04131

LM 2AC-LM_ AaC(-1)  -0.000490 0004792 -0.102213 09187

LM_XETEMO 0.045230 0044278 1021500 03089

LM X2 -0.012706 0017200 -0 709852 0. 4790

LM XW15-LM XW15(-1) 0.002503 0006397 0391293 06962

DUMMNY 3 0047412 0.031275 1.516000 01319

DU MM 4 0026649 0.031382 0849186 0.3973

RESID(-1) 0174160 0113087 1.540053 01259

RESID(-2) 0379404 0097971 3872631 00002

R-squared 0103733 Mean dependent var -2.69

Adjusted R-sguared 0043083 S.D. dependent var 0026953

S_E. of regression 0026366 Akaike info criterion -4 3656090

Sum squared resid 0092450 Schwarz criterion -4 15835898

Log likelihood 322 1755 F-statistic 1. 710359

Durbin-\Watson stat 2. 085835 Frob{F-statistic) 0092515

Fonte: Elaborada pelo autor usando a base de dados da Braskem S.A.
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Considerando que nessa metodologia de teste a hipotese nula € a de que
p1=p2=pn=0, ou seja, auséncia de autocorrelagéo serial, verifica-se que o modelo 1
esta consistente com a premissa de MQO, pois com o valor calculado da estatistica
F de 1,71 contra um valor tabelado de 7,69 ndo se pode rejeitar a hipétese nula de
auséncia de autocorrelagao serial nos residuos da reta de regressao.

O préximo passo da presente secgdo sera a demonstracdo da modelagem da
funcdo de produgdo com os insumos nao integrados a empresa, insumos estes
adquiridos de terceiros, modelados na forma funcional Cobb Douglas com intuito de
confrontar os resultados obtidos a partir desta contra os resultados obtidos na
regressdo com insumos integrados a firma.

Os insumos utilizados na modelagem n&o integrada a empresa s&o consumo
de energia elétrica na planta industrial, consumo de nitrogénio, consumo de gas
combustivel e horas trabalhadas. O primeiro insumo descrito neste paragrafo é
utilizado na alimentacédo de motores elétricos; o segundo, na inertizagdo dos
equipamentos e na diluicdo de correntes gasosas; o terceiro, nas fornalhas de
pirélise como combustivel; e o quarto representa as horas em operacao.

Considerando mais uma vez que a funcao de producao representa a forma
como as variaveis independentes se relacionam com a variavel dependente, segue

que a fungao de produgao podera ser descrita como:
Y = fXee® XgcP%(Xgi — Xgi_,)?3Xhoras®*

Onde: Y é a producédo de MVC, Xee é o consumo de energia elétrica, Xgc é
0 consumo de gas combustivel, Xgi € o consumo de nitrogénio e Xhoras sédo as
horas em operacgéao da planta produtiva.

Sabendo que a modelagem empregada sera a de MQO (minimos quadrados
ordinarios), o que realmente interessa no pressuposto da linearidade é a forma como
os parametros e o termo de erro se relacionam no modelo. Entdo, a funcdo de

producao descrita anteriormente podera ser transformada do seguinte modo:
logY = logfXee? X gco%(Xgi — Xgi_1)?3Xhoras®*
Que podera ser representada como:

logY =logp + 6{logXee + 6,logXgc + O03log(Xgi — Xgi_1)+04logXhoras
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Novamente essa equacgao representa a elasticidade de Y com respeito a
mudancas em X, dInY/dInXk, e sua representacdo com as 132 observacdes
disponiveis dos 4 regressores contra a variavel dependente, com auxilio do software

Eviews 5, assume a forma funcional representada abaixo.
logY = —1,01 — 0,08logXee + 0,69l0gXgc — 0,02logitX gi — Xgi_, ) + 0,42logXhoras

A tabela a seguir demonstra os valores para o teste de significancia
estatistico dos coeficientes do modelo de regressao anteriormente descrito, além do
R? ajustado e da estatistica de Durbin Watson como forma de auxiliar na avaliagéo

da modelagem proposta.

Tabela 7 - Modelo de regressdao com ativos nao integrados

Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -1.010097 0375051 -2 593224 0.00s0
LM_XEE -0.079452 0.0115256 -6.893046 0.0000
LM_¥XGI-LM_XGI(-2)  -0.024492 0.017431 -1.405098 0.1623
LM_XHORAS 0.424285 0.054270 7817965 0.0000
LM_XGC 0.685384 0.047220 14 57821 0.0000
DLIMMY 3 -0.194956 0.0¥0B630 -2 760224 0.0066
DLIMMY 4 -0.668037 0.0¥B170 -3 70343 0.0000
R-sguared 0929086 Mean dependent var 9 666256
Adjusted R-squared 0925911 S5.0. dependent var 0. 257895
S.E. of regression 0.070197  Akaike info criterion -2 426641
Sum squared resid 0660308 Schwarz criterion -2.2802448
Log likelihood 178.0782  F-statistic 292 6017
Durbin-VWatson stat 1.8242845 Frob(F-statistic) 0000000

Fonte: Elaborada pelo autor usando a base de dados da Braskem S.A.

Na analise do modelo 2, a partir dos dados disponiveis na tabela 7, verifica-
se a ocorréncia de um bom ajustamento, pois seu R? ajustado esta em torno de
92%. A estatistica F sugere que os coeficientes da regressdo sdo conjuntamente
significativos ao nivel de 5%, além do valor de significancia individual dos
estimadores apresentarem também a partir do teste t significAncia estatistica a 5%
bom ajustamento. A estatistica de Durbin Watson também sugere que o modelo em
questdo nao apresenta autocorrelagao serial negativa ou positiva nos residuos da
reta de regressao.

Novamente a modelagem sugere, semelhante ao modelo 1, auséncia de
multicolinearidade perfeita, pois 0 modelo de regresséao foi gerado a partir do Eviews
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5, além de que os estimadores parecem n&o apresentar multicolinearidade alta e
imperfeita, uma vez que seus erros padrbes mostram-se relativamente baixos, o que
contribuiu para que as estatisticas t dos parametros da modelagem fossem
significativos ao nivel de 5%.

O préoximo passo para validar essa estimacéo sera a aplicagcao do teste de
Breusch e Godfrey para confirmar a suspeita deixada a partir da analise da
estatistica d de Durbin Watson de que o modelo 2 nido apresenta autocorrelacéo
serial nos residuos.

Tabela 8 - Teste de Breusch Goodfrey para o modelo 2

F-statistic 1.610564 FProbability 0203676
O bs*R-sqguared 3.358787T FProbability 0186487
“Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Frob.
c 0131826 0380615 0.346349 07296
LM_XEE -0.002198 0011818 -0.185998 08527
LI GS-LM_ XS -2 -0.001822 0017387 -0 104778 09167
LM_HHORAS 0013652 0.054991 0248261 0.8043
LM_XGC -0.013686 0043023 -0.284984 0.¥7e1
DUIMMY 3 0001722 0070598 0.024362 09306
CHUIMANA Y 4 0.005958 0.076e7T2 0116920 0.2070
RESID{-1}) 0077151 0.089508 0859064 0.3919
RESID{-2) 0135168 0091555 1.476353 01422
R-sqguared 0023821 Mean dependent var 1.07
Adjusted R-sguared -0.035341 S. 0. dependent var 006867 T
S E. of regression 0069880 Akaike info criterion -2 422381
Sum sqguared resid 0.644579 Schwarz criterion -2 234163
Log likelihood 17977 r7a F-statistic 0402641
Curbin-WWatson stat 1979776 FProb(F-statistic) 0917408

Fonte: Elaborada pelo autor usando a base de dados da Braskem S.A.

A saida do Eviews 5 para o teste de autocorrelagao serial de Breusch e
Godfrey confirma que o modelo de regressao estimado a partir dos insumos
produzidos extra firma nao apresenta autocorrelagdo serial nos residuos, pois o
valor da estatistica F calculado é inferior ao valor tabelado ao nivel de 5% de
confianga. Desse modo, ndo se pode rejeitar a hipotese nula de auséncia de
autocorrelacao serial nos residuos da reta de regressao.

Por fim, necessita-se verificar o grau de retornos de escala presente nas
duas modelagens propostas. Dessa forma, sera conduzido um teste de restricdo dos
coeficientes para cada modelo de acordo com a hipdétese nula de existéncia de
retornos constantes de escala, ou seja, C(1)+C(2)+......... +C(n)=1.

A tabela 9 demonstra os resultados para o teste de restricdo aplicado aos
coeficientes dos modelos de regressdo contra a hipoétese nula de existéncia de
retornos constantes de escala. No modelo 1, com ativos especificos integrados,
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verifica-se que a estatistica calculada é superior a tabelada, rejeitando-se assim a
hipétese nula. Ja no modelo 2, a estatistica calculada mostra-se inferior ao valor
tabelado, o que de certo modo leva a aceitacdo de retornos constantes de escala na

regressdo com ativos nao integrados a empresa.

Tabela 9 - Teste de restricao dos coeficientes

Teste de restricdo dos coeficientes

Estatistica | F calculado | F tabelado s coeficientes
Modelo
Insumos integrados 1,16 0,28 1,01
Insumos ndo integrados | 0,10 0,75 0,99
Hipotese nula C(+C(2)+.....ceeen +C(n)=1

Fonte: Elaborada pelo autor usando a base de dados da Braskem S.A.

Claro deve estar que os resultados corroboram com o esperado pelo que se
aprende da teoria do custo de transagao em sua versao consolidada por Williamson
(1996). Ativos de emprego mais geral podem ter mecanismos de governanga
associados ao mercado, talvez por questdes de frequéncia e/ou incerteza
comportamental dos agentes, e serem associados a uma estrutura hibrida ou de
contratos de longo prazo. Por outro lado, ativos altamente especificos compelem a
empresa a fazer com eles um processo de integracao vertical.

Essa dissertagdo confirma esses fundamentos tedricos no sentido de que
sdo os ativos de emprego mais geral menos eficientes a um processo de integragao
vertical frente aqueles mais especificos. Desse modo, verificou-se nas fungbes de
producdo estimadas um melhor ajustamento dos regressores estocasticos na
regressao com ativos especificos do que no modelo gerado a partir de ativos de uso

generalizado.



78

CONCLUSAO

A teoria da firma elaborada por Coase (1937) contribuiu com a emergéncia
de um arcabougo tedrico que criou uma alternativa a linha de pesquisa vigente no
pensamento econdmico neoclassico. Com a existéncia de pressupostos como
oportunismo e racionalidade limitada, criaram mais realismo aos trabalhos aplicados
e delimitaram a existéncia de um novo rumo para o pensamento econémico que vem
sendo consolidado ao longo dos anos.

Desse modo, a firma vista por Coase pode ser entendida a partir da teoria
dos custos de transacgéo, que foi amplamente aperfeicoada por Williamson (1996),
autor que reconhecidamente abordou aspectos relevantes da estrutura de
governanga, decifrada por trés pilares fundamentais: frequéncia, incerteza e
especificidades de ativos. Estes ultimos foram diferenciados em seis tipos:
locacional, temporal, humano, fisico, dedicado e marca.

Sendo assim, o presente trabalho analisou a estrutura de governanga do
setor petroquimico a partir da analise da planta industrial de MVC da Braskem S.A.,
as inter-relagdes entre seus ativos e como estes se comportam na cadeia produtiva,
mais precisamente os impactos da existéncia de ativos gerais e de uso especifico
com relagcédo as economias de escala e eficiéncia produtiva.

A analise comparativa dos dados apds modelagem das duas fungdes de
producdo Cobb Douglas, para ativos integrados a empresa, fungéo 1, e para ativos
nao integrados a empresa, fungdo 2, demonstrou que os ativos produzidos intra
firma apresentam retornos crescentes de escala de acordo com os resultados
alcancados a partir do teste de restricdo dos coeficientes apresentado na tabela 9.

Outro aspecto que chama a atencao € que a reta de regressao do modelo 1
apresenta um melhor ajustamento que a reta de regressdo do modelo 2, de acordo
com o valor do R? ajustado para cada regressao, o que corrobora com a hipétese
deste trabalho de que os ativos especificos foram integrados a empresa devido a
necessidade de se dominar toda a cadeia produtiva e de se reduzir custos
operacionais, pois tais ativos causam grande impacto a produg¢ao quando estao fora
dos padrdes exigiveis para o processamento.

Observa-se também que na modelagem 2 o teste de restricdo dos
coeficientes nao rejeitou a hipétese nula de retornos constantes de escala. Tal fato

remete a ideia de que, como os insumos nao sio integrados a empresa, ndo existem
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incentivos para aperfeicoamento das técnicas produtivas, sendo a ofertante forgcada
a cumprir apenas a legislacao vigente com relagéo a qualidade de seus produtos.

Nesse quadro, deve ser apenas lembrado que dentre os ativos mais
especificos podem ser delimitadas caracteristicas associadas aos aspectos:
locacional, temporal, fisico e dedicado, principalmente. Foge, no entanto, ao escopo
deste trabalho detalhar tais especificidades.

Por fim, conclui-se que os ativos especificos a producdo, por terem um
carater unico e dificimente serem reaproveitados sem perda de valor para
finalidades diversas, aparentam ser mais eficientes para o processo produtivo, pois
existe a necessidade de a firma ser assertiva na confeccdo destes, de forma a
minimizar seus custos operacionais, aumentando o incremento da produgao mais

que proporcionalmente ao incremento desses insumos.
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GLOSSARIO

Aromaticos- Compostos quimicos que possuem um conjunto de atomos unidos
por ligacbes covalentes com caracteristicas especificas.

Craqueamento- Termo originado do Inglés craking. E como se denominam
varios processos quimicos na industria pelos quais moléculas organicas
complexas sdo quebradas em moléculas mais simples.

EDC- Composto quimico organoclorado de nome dicloroetano. Constitui
importante insumo na produgao do monocloreto de vinila.

Eletrélise- Processo no qual se induz eletricamente uma corrente em um
sistema quimico a fim de se obter uma reagdo quimica convertendo energia
elétrica em energia quimica.

Hidrocarbonetos- Composto quimico constituido essencialmente por atomos de
carbono e hidrogénio.

MVC- E como é chamado o monocloreto de vinila— composto organoclorado
utilizado como insumo para fabricagao da resina de PVC.

Nafta- Derivado do petroleo utilizado principalmente como insumo na industria
quimica e petroquimica.

Olefinas- Hidrocarbonetos alifaticos insaturados que apresentam em suas
moléculas uma ligagao dupla entre seus atomos de carbono.

Pirolise- Reagado de decomposigao a alta temperatura, na qual ocorre a ruptura
de uma estrutura molecular original de um determinado composto.

Polietileno- Polimero de cadeia linear ndo ramificada, tido na quimica como o
polimero mais simples.

Polipropileno- E um polimero ou plastico derivado do propeno.
PVC- Resina plastica bastante utilizada na fabricagao de tubos e conexdes.

Solventes- Substancia que permite a dispersao de outra substancia em seu
meio.

Salgema- Cloreto de sodio acompanhado de cloreto de potassio e magnésio
que ocorre em jazidas na superficie terrestre.
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TABELA DE DADOS
periodo produc o EDC steno A AL nitrogenio EE Az = horas op
IERIEL 9519 13425 2210 34484 G658 330 311660 3147 12305683 S04
faw/oG 15396 13403 3654 42414 5492 294 3568120 3703 1813948 579
mar/96 17354 14771 4072 34760 4887 307 3902640 4160 1820338 TAa44
abr/9a 10610 9454 2498 30580 G362 337 3300520 2677 1411331 482
mai/o6 17418 13520 4082 41942 G091 389 3791136 3735 2080776 Tad
jun/96 16011 13665 3710 54302 10692 226 3646190 3492 2049640 697
Julsas 17387 14661 4030 A187 T 2908 204 3875740 3559 2098425 Taa
agos/96 17023 14330 3985 37326 6097 159 3¥35390 3649 2156420 T30
set/96 16919 13411 3964 38119 9793 200 3IB01580 3FoT 2098237 T20
out/a9E 13306 10901 3119 41813 10137 202 3356270 3399 1676809 594
nowviaE 16396 13424 3845 39646 10940 198 3623880 3ITET 2040682 711
dez/96 17641 14920 4165 AG3B4 10521 231 3813440 4117 2211581 Taa
ansoT 17579 14472 4148 42825 11290 221 3F7rsoo0o0 3967 2228458 Ta4
faw/o7T 15753 13394 3754 44231 10543 223 3445470 3532 1979814 566
mar/97 6266 5664 1407 17293 4656 125 1441085 1542 TO00TI 289
abr/aT 16844 13370 3989 aTTT0 3786 311 3690790 3922 2069159 T4
mai/a7 17439 14239 4044 37720 3577 246 3858030 3980 2154081 738
junseT 17126 13929 4014 34794 ATEO 274 3690790 3591 2042700 720
Julsay 14507 12861 3400 30017 2497 146 3333420 3185 1754594 624
agos/a97T 17286 13566 4060 40402 5069 206 3IF¥3s5390 3909 2083878 T3
set/3T 16894 13869 4003 34030 as7TT 236 3ITO01930 3ran 2002394 T20
autsa7 17626 14734 4132 38027 BaA7S 253 3746540 3859 2184459 Taa
nowaT 15247 11933 3542 32780 Ga83 180 3512880 3436 1913052 0
dez=/a7 13268 11019 3081 2a079 G174 198 3412030 3090 1591102 561
janso8 17420 14577 4135 37989 5201 225 3735400 4212 2139156 a4
few/oa 15053 12653 3575 37029 Tasz 267 34009200 3615 1830871 538
mar/9a8 17426 15345 4130 43342 10426 259 3768840 4141 2086095 T35
abr/9E 3567 2394 s28 S07 2735 52 TEAE10 7o 433157 152
mai/os 13715 13663 3229 30346 6699 252 3017206 3106 14452086 582
juns/oe 17088 12198 4008 37916 a139 311 3646180 3902 2042108 720
Julsyaa 17643 15543 4123 37270 5017 321 3825360 4020 2130421 Taa
agos/98 16508 15852 3876 32a84a 8228 309 3I7T3S390 3995 2200527 TOo9
saet/98 16992 14192 3992 33954 13047 276 3IB35040 3861 2260346 T20
aut/oE 17102 13226 4023 40903 7712 303 3764640 3752 2018633 Ta2
nowas 12998 12862 3039 32608 s944 325 3212640 3269 1632691 s52
de=/98 10816 9159 2549 32274 D509 503 3234720 3597 1448167 553
janso9 15590 12905 3677 31101 G180 356 3345000 3898 1969582 Ta44
faw/99 10600 8932 2512 27384 4264 177 2353140 2866 1245600 454
mar/99 16765 13896 3911 35620 12334 371 3350839 3804 1955471 726
abr/99 16980 14188 4012 342665 50 378 3757961 3868 2036940 715
mai/o9 17485 14497 4126 2a73a 16283 302 3567940 a126 2163913 Tad
Juns99 16724 14295 3952 379374 as508 348 4037057 4065 2073168 20
Julyas 17369 14502 4080 36925 11336 262 3701516 4005 2151332 T39
ago/99 16699 13890 3971 35122 14506 338 4069624 4195 2064278 T15
set/o9 16459 13756 3914 35241 13176 323 3676320 3915 2121008 596
aut/og 12426 10547 2979 21069 TE22 259 2758500 2658 1548871 s32
now/ a9 16939 14168 3960 31469 15934 312 3875040 4111 2088404 LEE
de=/99 17373 14745 4085 35252 13889 306 3400320 4043 2091071 T35
janso0 17533 14723 4104 3a117 13330 256 4029500 4112 2127968 T44
faw/00 16523 14100 3887 36556 11479 344 3819840 3950 2016533 596
mard00 17563 15098 4136 35494 10874 2a7 3576960 4270 2058513 Tad
abr/00 16930 13974 3987 34534 116508 301 38206864 4170 2086836 720
mai/oo 17024 14094 4011 33046 16728 397 3592877 A364 Z198532 736
JunSoo 8r33 599 2078 22760 4966 208 1925600 2336 1094870 37s
Julyoo 16624 14520 3916 30799 10436 ars 3824590 4072 2008453 T3T
agos/00 15509 13398 3649 30493 10636 327 3IBTS040 3870 1944758 T4aa
set/00 16428 13696 3828 40494 10638 334 3753600 4126 1945142 593
out/o00 17675 14689 4129 3BE4T 10572 315 3698400 4306 2101060 Taa
now/00 15887 13206 3710 42238 11386 299 I7AZEE0 3972 1955352 720
de=/00 14020 12255 3272 39937 11903 293 3532800 3905 1717947 22
jans01 17869 14792 4124 39508 2017 312 3532800 4088 2126516 TAa4
faw/ 0 13304 11072 3135 36758 G833 316 3477600 3339 1602387 564
mard 0 17692 14574 4156 38075 EEERS 287 3207181 4096 2093821 Tad
abr/01 17130 14479 4034 38074 IEE6 268 3841920 4006 2068866 720
mais01 17549 14626 4126 38060 9955 326 3974400 A176 2211181 Taa
Junso1 16498 13745 3ars 3raso 9638 271 3IGBTE320 3813 2044148 20
Julyon 14319 12078 3349 38O07TsS 11225 271 3I3T8ez24a0 3418 1797056 T4aa
agos01 12438 10454 2908 25759 11998 266 3I2TBB8BO 4010 1527485 T37
set/01 12277 10192 2886 27280 006 269 3157440 3566 1424302 7T
outso 2070 TAZE 2115 16618 3583 108 1881179 1898 1083052 388
nows/01 5001 4711 1190 5245 3056 1 1083877 1295 503275 255
de=/01 14560 11334 3346 15606 8540 290 3499680 3652 1727495 744
jans02 13823 11429 3223 26549 10310 309 3521760 3ITS59 1738710 T4
faw/D2 14387 11747 3338 28092 G644 346 3190660 3753 1810545 672
a0z 15688 12636 3655 337886 9945 239 3554880 4115 1945311 7AD
abr/02 14266 11972 3339 30924 10612 320 3411360 3958 1798836 64
mais02 16468 13536 3838 30224 8177 331 3198380 4006 2028326 Taa
Junsoz2 16057 13445 3822 29747 2200 319 3613492 3687 1979589 T20
jusoz 7943 5943 1863 23924 11340 a4 2640949 2441 1095576 346
agosoz 16622 13900 3934 32047 o157 340 3562480 3618 2068471 Ta4
set/02 14385 12030 3371 33503 B326 319 3450990 31585 173166 521
out/oZ 17456 14663 4100 40089 as22 337 3501992 3814 2129592 TIT
now/ 02 16467 13657 3873 37879 8915 249 3622885 3723 1996215 Ta4
de=/02 15468 12970 3626 38347 o886 229 3332121 3911 1896777 T44
jans03 16732 13954 3936 37055 731 263 3414921 3845 2067945 744
[ 14824 12343 3450 30065 9201 267 3345264 3516 1TB2569 672
mard03 16643 13901 3907 33277 13462 263 3268162 4266 2104508 Taa
abr/03 11939 2976 2763 27830 G976 377 3086468 3352 1503010 522
mai/03 15829 13131 3664 33465 9335 277 3197189 3632 1956797 Taa
Juns03 15675 12996 3IsT2 31047 8643 279 3344719 3650 1975222 T20
Julyoz 16829 13926 3903 31529 Tasa 304 3397525 4093 1991514 T4aa
agos03 17598 14489 4075 26803 s619 348 3439750 4345 2209243 Taa
set/03 17080 14035 3972 30929 s124 249 3218424 4034 2074635 720
outs03 17554 15013 4077 31275 92230 224 3445665 4387 2203765 a4
now/03 16992 13745 3949 32270 9931 262 35249207 4391 2174449 720
de=z/03 15244 12513 3551 34888 15978 309 3259401 4256 2067635 744
jans04 17663 14312 4102 32216 14392 280 3603935 4439 2340893 744
Fiarned Ot 10519 8545 2428 30903 341 405 3059771 2940 1466575 456
a0 17322 14240 4008 40426 10791 310 3072367 4008 2082767 Tad
abr/04 17149 14177 3963 51216 541 284 3601380 3810 2067800 20
mais04 17a81 14262 4033 54541 10615 281 3402683 4063 2160945 Taa
Junsoa 16408 13283 3IFT90 33353 11664 323 4071118 3793 2054900 T20
julvoa 17821 14319 4132 3629 12283 269 3861113 ap02s 2175194 Faa
agoso 17760 14484 4101 24572 11166 259 4482505 4330 2235822 Taa
set/04 17118 14004 3970 34570 10529 269 3619064 4384 2150922 720
outs04 16938 13824 3985 32379 10641 268 3578268 A1TD 2159947 a4
nows 04 16993 13849 4013 35491 A1775 324 4389454 4608 2126949 720
de=z/04 7432 T190 1802 z2aza4a 13157 420 2705230 2160 1005849 360
jan/os 17868 14714 4197 avasz 10943 33s 3853886 3995 2116178 a4
fend/ 06 15821 12969 3759 32470 9298 301 4199695 3606 1916363 672
mar/06 17794 14376 4162 37066 11352 239 3706286 A016 2166297 Taa
abr/05 16936 13676 4009 31712 115356 302 4470322 4092 2066560 2o
mai/0s 17465 14180 4076 33177 11183 323 3715703 4125 2144409 Taa
JunNsos 16312 13237 3803 30339 TE9E 325 3ITS9267T 3ITB2 1978540 TOos
julvos 17717 14495 4140 35381 a950 324 4077300 as72 2155295 679
agos0s 17704 14436 4126 34064 456 284 FO23IE5S5 4709 2138536 679
set/0s 16646 13661 3868 34060 2498 284 4201367 5284 2035540 580
outs/0S 17124 13856 3988 33987 10478 284 4260541 451D 2087661 580
now 05 10335 az11 2384 33980 11112 2a3 3660602 3315 1325801 579
dae=z/05 18078 15321 4164 34010 8151 283 4217393 4389 2218555 581
jan/o6 18503 15705 4378 33940 10152 282 4014143 4597 3174037 Tad
fen/ 06 17450 14404 4069 33762 10151 282 4216519 4693 2100840 672
mar/06 19129 15781 4623 33691 10192 283 4216 4593 1112132 Taa
abr/O06 16438 14018 3az27 33659 22353 284 B410950 10766 3022534 20
mai/06 17654 14634 4169 33620 13705 285 4248430 3INTE 2248201 T4aa
JUNJsOE 18008 16135 4402 33548 TasT 286 4970520 4437 2140020 TOos
Julvos 19146 16010 Ad54 33494 G675 286 4385035 2920 2189465 551
ago/06 19614 16477 4691 33381 11376 287 A3BTE34 4696 2146852 682
sat/06 19203 16330 4523 33298 10192 288 4676894 4739 2600854 582
outs/06 21084 17874 4930 33202 14876 2a8 3838929 5421 1753157 582
now’ 06 20122 16122 4661 33342 7249 289 3952567 5030 23392051 583
dez/06 21747 17357 5050 33303 9646 z89 3868928 5775 3317431 683
jan/o7T 21145 18749 4903 8189 11125 326 3158500 GETE 2527932 Tad
Fend/ 0T 18740 15515 azaz 3598 398 332 4001207 s060 2296428 672
mar/07F 21352 17994 982 6875 11681 318 A446827T7 5589 26524580 Taa
abr/O7T 11231 Q4300 2562 15521 Tasz2 409 4459272 3095 1995983 T20
maiso7 20564 17048 4903 11089 12716 a7a 3194713 5131 2632134 T4aa
JunsoT 20825 18285 Aas4a4 5199 11521 313 4557545 3 34 2858346 F20
julvor 20609 17085 477 1509 10611 288 4371112 4492 2434624 Taa
agoso7 22359 18536 377 32664 11389 290 4468535 ATTS 3939301 683
=at/07T 20554 17095 3783 32651 10384 289 4628155 5036 1115540 584
outsOT 19296 16974 3784 32580 14368 289 3sacs541 4939 2717608 584
now' 07 19604 16288 3raz2 32564 11985 289 4404310 4985 2418605 584
Adez/07 20941 15331 3791 32578 12021 289 3911640 5764 2232472 685




