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RESUMO

O presente estudo tem como objetivo analisar o comportamento da oferta e
demanda de aco no Brasil no periodo de 1955-2010. O estudo utiliza dados anuais
do Instituto Aco do Brasil e Banco Central do Brasil. Com base na metodologia de
vetores autoregressivos (VAR), conclui-se que a variacdo na demanda de aco
precede as variacGes no PIB, e para o periodo previsto entre 2011-2020 a demanda
de aco e PIB deverdo crescer em media 7% e 4% ao ano, respectivamente. E por
fim, verifica-se um desequilibrio entre oferta e demanda de aco no cenario no qual
60% das intencbes de investimentos se efetivam e naquele em que ha reducédo da
participacdo das importacfes para 5% da demanda. Logo, para manter a estratégia
atual de atendimento ao mercado interno, e exportacdo em torno de 30% da
producdo, as intengfes de investimentos anunciadas estdo em linha com as
perspectivas de crescimento da demanda de aco.

Palavras-Chave: Demanda de aco, PIB, vetores autoregressivos (VAR),
previsao.

ABSTRACT

The present study aims to analyze the balance of Brazilian steel supply and
demand from 1955-2010. The study uses annual data of the Steel Institute of Brazil
and Central Bank of Brazil. Based on the methodology of vector autoregression
(VAR), we conclude that the variation in demand for steel precedes changes in
GDP, and forecasting for period 2011-2020 provided between steel demand and
GDP should grow by an average 7% and 4 % per year, respectively. And finally,
there is an imbalance between supply and demand for steel in the scenario where
60% of investment intentions become effective and that where there is reduction in
the share of imports to 5% of demand. Therefore, to maintain the current
perfomance strategy to the domestic market and foreign market around 30% of
production, the investment plans are in line with forecasts of growth in steel demand
for the next years.

Keywords: Steel demand, GDP, Vector autoregression (VAR), forecast.



1. O SETOR SIDERURGICO BRASILEIRO

1.1. INTRODUCAO

A evolucdo do setor siderurgico no pais estd associada ao periodo de
maior crescimento industrial, isto €, entre meados da deécada de 50 e final da
década de 80, fase em que o governo brasileiro uniu capital externo e capital
publico, e que marca a entrada de empresas transnacionais, tais como do setor
automotivo, que atualmente é responsavel por quase um terco da demanda total
de aco consumido no pais. Na TAB1 verifica-se que no periodo entre 1955 e
2010, a produgéo de ago bruto no Brasil cresceu em média 7% ao ano, acima do
crescimento da producdo mundial de 3%ao ano, enquanto a demanda e vendas

internas das usinas locais que cresceram 6% ao ano.

Tabela 1 Evolugédo do Mercado Siderurgico 1955-2010 (Base 100 = Ano 1955)

1955 1960 1970 1980 1990 2000 2010 TCMA

Producdo de Aco Bruto

Mundial 100 128 218 265 285 314 523 3%aa.
Brasil 100 191 491 1391 1873 2536 2991 /%aa.
Participacdo BrasilnoMundo | 0,4% 0,6% 09% 21% 2,7% 33% 2,3% -
Producdo de Aco’ 100 189 456 1356 2178 2867 3533 /%a.a.
Demanda’ de Aco 100 162 323 900 692 1215 2008 6%a.a.
Vendas Internas 100 189 411 1189 967 1656 2300 6%a.a.
Importagdes 100 133 167 333 100 267 1800 S%aa.

% Importacbes na Demanda 21% 20% 12% 9% 4% 5% 21% -
% ExportacOes na Producéo 1% 1% 10% 12% 56% 42% 34% -

Fonte: Instituto Aco Brasil (IABr).

Essa evolugdo do setor siderurgico brasileiro pode ser dividida em quatro
estagios distintos:
(1) 1955 a 1979 (pbs guerra): producdo (+11%a.a.), demanda (9%a.a.)

e vendas internas (10%a.a.). A participacdo das importacdes no

! Inclui agos planos, longos e semiacabados (placas, lingotes, blocos e tarugos).
2 Demanda de aco resulta do somatdrio das vendas internas das usinas nacionais e importagdes.
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periodo foi de 20% da demanda total, j& que havia restricdo de
oferta nacional.

(i) 1979 a 1990 (“década perdida™): producdo (+5%a.a.), demanda (-
2%a.a.) e vendas internas (-1%a.a.). Periodo de maturacdo dos
investimentos em expansdo de capacidade estimulados pelo
governo na década de 70. A retracdo da economia mundial resultou
em excesso de capacidade de ago, portanto, apesar da menor
dependéncia por produtos importados, verificou-se ainda uma
participacédo das importactes de 10% da demanda.

(iii) 1990 a 2008 (pbs privatizagdes): producdo (+3%a.a.), demanda
(6%a.a.), vendas internas (5%a.a.) e participacdo das importacOes
em torno de 4%.

(iv) 2008 a 2010 (crise internacional): producdo (+1%a.a.), demanda
(6%a.a.), vendas internas (-2%a.a.) e forte participacdo das
importacdes (15% da demanda).

Atualmente, o Brasil produz mais de trinta milhdes de toneladas de aco, o

que representa 2% da producdo mundial de aco bruto, e de acordo com o IABr, o
parque produtivo do pais € composto por 28 usinas concentradas na regiao
sudeste do pais, sendo 13 integradas® e 15 semi-integradas, administradas por
dez grupos empresariais, com capacidade instalada de producédo de aco bruto de
aproximadamente 45 milhdes de toneladas. Cerca de 90% da producdo esta
concentrada em quatro grupos, sendo eles: Arcelor Mittal do Brasil (AMB),
Gerdau, Usinas Siderargicas de Minas Gerais (Usiminas) e Companhia
Siderargica Nacional (CSN). Ainda assim, no ano de 2010 cerca de 20% do
mercado foi suprido pelas importagdes, que atingiram patamares elevados como
ocorrido na década de 50 e 60, ndo mais por falta de capacidade, e sim devido ao
excesso de aco mundial resultante da forte retracdo das atividades econémicas

nos paises desenvolvidos, bem como pela taxa cambio (R$/US$) favoravel, que

% O setor siderdrgico é composto por usinas integradas, isto é, que operam nas trés fases do processo
produtivo que sdo reducdo, refino e laminacdo, e por usinas semi-integradas que atuam apenas em refino
e laminacdo. Os produtos resultantes desses processos sdo classificados como laminados longos, planos e
semiacabados.
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juntos levaram a uma forte diferenca entre os precos do mercado externo e
interno. No periodo, o consumo de acos foi de 26 milhdes de toneladas, sendo
59% acos planos e 41% acos longos, incluindo os semiacabados de cada
processo. O consumo aparente per capita atingiu 147 quilos por habitante, valor
inferior ao consumo mundial de 221 kg/hab.

Nesse cenario aquecido, sdo muitas as intengbes de investimentos no setor
sidertrgico brasileiro. Além dos investimentos previstos em expansdo da
capacidade de laminagdo pelas usinas integradas, destacam-se as intengfes de
investimentos em aumento da producéo de aco bruto de empresas como VALE,
Ternium, WISCO, MMX, Dongkuk, Companhia Siderdrgica de Suape, dentre
outras, empresas essas que seriam responsaveis ja em 2015 pelo aumento de
aproximadamente 50% da capacidade atual de producdo de ago bruto. No
entanto, vale ressaltar que apesar do &nimo no setor, a recente mudanca de maior
participacdo das importacdes no consumo entre 2008-2010 podera impactar as
intencdes de investimentos das siderudrgicas, tendo em vista a deterioracdo dos
resultados financeiros das empresas do setor, diante dos elevados custos de

producdo num ambiente de forte competicdo com material importado.

1.2.0 PROBLEMA E SUA IMPORTANCIA

A importéncia central de se estudar o balanco entre oferta e demanda do
setor siderargico no periodo de 1955 a 2010 neste trabalho, é verificar o
comportamento dessas curvas e elaborar a previsdo de demanda para 0s préximos
10 anos. E fato que a intensificacdo da integracdo econdmica e produtiva mundial
gera agilidade na comercializacéo entre os paises, o que € verificado neste estudo
na oscilacdo da participacdo das importagdes na demanda em detrimento das
vendas internas das usinas domésticas. Entdo, é fundamental que as usinas
nacionais elaborem planos de investimentos para aumentar a competitividade do
complexo siderurgico, tendo como base as perspectivas de crescimento da
economia e da demanda de aco, ja que o dinamismo do ambiente empresarial tem

exigido a antecipagdo do comportamento do mercado para auxiliar a tomada de



decisOes estratégicas. Nesse contexto, os métodos de previsdo tornam-se ainda
mais relevantes como parte integrante das ferramentas do processo de
planejamento estratégico das empresas, principalmente nas inddstrias de base,
como a siderurgia, em que os investimentos demandam elevado prazo entre

tomada de deciséo e start up dos investimentos.

1.3.OBJETIVOS

1.3.1. Objetivo geral

O presente artigo pretende elaborar a previsdo para os proximos 10 anos
da demanda de aco brasileira, a partir do padrdo de comportamento do balango
entre oferta e demanda do setor siderirgico brasileiro e sua relacdo com o
crescimento econdmico brasileiro, medido pelo Produto Interno Bruto (PIB)
durante o periodo de 1955 a 2010.

1.3.2. Objetivos especificos

Neste trabalho pretende-se:

e Estimar um modelo de vetores autoregressivos (VAR) para previséo
para demanda brasileira de acos, considerando as defasagens do crescimento
econdmico do pais medido pelo produto interno bruto (PI1B);

e Verificar se os planos de investimentos em expanséo de capacidade do
setor siderdrgico convergem para a projecdo da demanda de aco;

e Analisar o recente comportamento da oferta e demanda brasileira de
aco resultante da maior entrada de material importado e 0s seus impactos sobre

as intengOes de investimentos no setor.



2. METODOLOGIA

Os modelos de previsdo para séries temporais podem ser estimados a
partir de métodos univariados e multivariados, nos quais as previsdes dependem
dos valores passados das séries. Por outro lado, tm-se 0s modelos causais em
que a previsdo de uma varidvel depende da variacdo de outras varidveis. Ja 0s
modelos de vetores autoregressivos (VAR), propostos por SIMS (1980),
caracterizam modelos dindmicos, nos quais as variaveis sdo tratadas como
enddgenas ao modelo, ou seja, surgiram com o intuito de reduzir o nimero de
restricbes impostas as estimacdes pelos modelos estruturais. E composto por
sistemas de equacOes simultaneas que capturam a existéncia de relagdes de
interdependéncia entre variaveis que permitem avaliar o impacto de choques
estocésticos sobre determinada variavel do sistema, a partir da ordenagéo causal
com base em argumentos tedricos e conhecimento da natureza das relacGes entre
as variaveis. (CAVALCANTI, 2010).

Os beneficios dos modelos de vetores autoregressivos estdo relacionados a
inexisténcia da necessidade de especificar as varidveis endogenas e exdgenas,
dado que todas sdo a priori consideradas endégenas ao modelo. Além disso,
quando comparado aos modelos univariados, apresentam estrutura mais rica, que
capturam melhor o comportamento dos dados. E por fim, as previsGes séo
geralmente melhores que os modelos estruturais tradicionais. Entretanto, a maior
dificuldade da analise tedrica dos modelos, o critério para determinacdo do
numero de defasagens ideal para base de dados, a quantidade de parametros
estimados e a necessidade em trabalhar com séries estacionarias sdo algumas
desvantagens do modelo VAR (BROOKS, 2008). Ressalta-se o0 modelo de vetor
de correcédo de erros (VECM), que é uma versdao mais completa do VAR, ja que
permite estimar uma relacdo de longo prazo entre séries ndo estacionarias, desde

gue as mesmas sejam cointegradas.



2.1. Teste de estacionariedade

Na economia, a maioria das séries apresenta comportamento néo
estacionario, isto €, média e variancia ndo sdo constantes ao longo do tempo.
Entretanto, a utilizacdo de séries ndo estacionarias pode resultar em estatisticas
de testes e preditores ndo confiaveis, além de uma regressdo aparentemente
significativa a partir de dados ndo relacionados, isto &, uma regressdo espdria
(HILL, GRIFFITHS e JUDGE, 2006). Para confirmar o carater da série, realiza-
se 0 teste de raiz unitéria de Dickey-Fuller Aumentado (ADF), no qual obtém-se
a estatistica de Dickey — Fuller. O valor obtido é comparado com o valor
tabelado de Dickey — Fuller. Assim, se o valor absoluto da estatistica ADF €
menor que os valores criticos absolutos para cada nivel de significancia, rejeita-
se a hipdtese nula de que existe raiz unitaria.

O teste desenvolvido por Phillips e Perron em 1988, também ¢ utilizado
para verificar se a variavel tem uma raiz unitaria e, no caso em que ha evidéncias
de existéncia de quebras estruturais, apresenta resultado relativamente melhor se
comparado ao teste ADF. O teste difere do ADF, visto que supde a correlagéo

entre os erros, e que sao possivelmente heterocedasticos.

2.2. NUumero de defasagens

A definicdo do numero de defasagens a serem consideradas na estimacao
do modelo VAR pode ser realizada por testes de critérios de informacao, tais
como Akaike Information Criterion, Final Prediction Error, Schwarz Bayesian
Criterion e Hannan-Quinn Criterion, nos quais 0 numero 6timo de defasagens é
definido. Outro teste utilizado é o teste de exclusdo de defasagens que considera

a estatistica de Wald.



2.3. Teste de cointegragdo

Apesar de grande parte das séries temporais econdmicas apresentarem
comportamento ndo estacionario, elas podem se mover juntas ao longo do tempo,
isto €, as séries podem estar vinculadas a algum relacionamento de longo prazo
BROOKS (2008). Se um conjunto de variaveis sdo integradas de ordem 1, mas a
combinacgdo linear entre elas é estacionaria, as séries sdo entdo cointegradas,
portanto, uma regressao dessas variaveis ndo apresenta resultados espurios, e a
relacdo é causada por um termo de tendéncia que € comum as varidveis. Assim
tem-se uma relacdo de equilibrio de longo prazo entre as séries que nao exige
processo de diferenciacdo. Para testar se a combinacdo linear entre as variaveis
ndo estacionarias é estacionaria, pode-se utilizar o teste de cointegracdo de
Johansen, que busca as combinagdes lineares que séo as mais estacionarias além
de definir o numero de relagbes de cointegragdes, no qual a hipotese nula € de

gue ndo existe cointegracdo entre as series.

2.4. Variaveis dummy

As séries temporais podem ainda apresentar eventos inesperados em um
dado instante de tempo, tais como, mudancas politicas e crises econémicas, que
podem afetar temporariamente ou permanentemente a série em estudo. A
ocorréncia desses eventos pode resultar em observagdes discrepantes que Sao
inconsistentes com os demais valores das séries. Ou seja, esses valores atipicos
ou outliers podem dificultar na identificagdo correta do modelo que melhor se
ajusta a base de dados em estudo. Um método simples para incorporar esses
eventos no modelo é incluir variaveis binérias anuais. Pode-se incluir nos
modelos as variaveis binarias dos tipos degrau e impulso. Na funcdo degrau, o
efeito da intervencdo € permanente apds o instante de tempo que considera a
dummy, e temporéario no caso da variavel dummy impulso. Dessa forma, quando
0 instante de tempo de ocorréncia dos valores atipicos € conhecido, pode-se

utilizar a analise de intervencao para modelar o efeito de tal ocorréncia.



2.5. Modelo de vetores autoregressivos

Os modelos de vetores autoregressivos de ordem k, VAR(K), séo um
hibrido de séries temporais univariadas e equagdes simultaneas, e pertencentes a
classe dos modelos lineares multivariados.

Para desenvolvimento dos modelos de vetores autoregressivos, as
seguintes hipéteses sao formuladas:

(i)  Asvaridveis que compde o0 vetor sdo estacionarias;

(i)  Os choques aleatorios séo ruido branco com média zero e variancia
constante; ;= N (0, )

(iii)  Os choques sao ruido branco nédo autocorrelacionados; Cov (g, &)
parai#j.

Considerando um vetor de variaveis representados por Y. = [Yy1, Y2,
Y3,...Yy], @ forma reduzida do modelo VAR (k) (g = i) pode ser descrito

conforme equacdes abaixo

Yie=PBro+ BurYua + ot BaYaek+ 01 Yorg oot 0 gk York + Upe
Yo =B+ B2arYors + ot BaYork+ 01 Yaer +ot cok Yk + Uz
(Equacéo 1)
Em que,
k = nimero de defasagens;
g = numero de equacgdes no sistema, uma para cada g variavel,
E(uy) =0, (I=1,2,3...) e
E(uyuy) = 0.

Na forma matricial tem-se:
Yir) (ﬁm) (1'911 fxn) (Fir—i) Uie
(er Bag @y B0/ \Ypeq {uk]

(Equacéo 2)
O modelo pode ser expandido para incluir g variaveis e k defasagens,

usando a seguinte notagédo



Yy = Bo + B1Y1 Tt B Ytk + Ut
gx1l gxl1 gxggxl gxggxl gx1
(Equacao 3)
O VAR pode ser descrito na forma matricial, semelhante a forma
estrutural de equacBes simultdneas, e os parametros estimados pelo método dos

minimos quadrados ordinarios (OLS)

Flt)_ (ﬁm) (1'911 a:li)(yir—i) (5‘12 0 )(er) Uie
(er B * @z Fz1/ \Yae 4 * 0 ay/\Y, +{u2r)

(Equacdo 4)

A partir da Eqg.4 os termos contemporaneos podem ser escritos como

1 _fxu)(i’ir):(ﬁm) (1311 a:li)(yir—i) Rty
(—a: 1 Yo Bap * @y Ba1/ \Yoey - {1"'2:)

(Equacdo 5)

No entanto, na Eq.4, a forma estrutural do VAR néo ¢é identificada, logo,
impde-se a restricdo de que um dos termos contemporaneos o1 OU oy da Eq.5 é
igual a zero, para obter um sistema triangular valido de equacfes estimadas.
Ainda segundo BROOKS (2008), a escolha de onde aplicar a imposicdo deve ser
definida com bases teorias sobre os dados. Por exemplo, se a teoria sugere que o
valor atual de Y, deve afetar o valor atual de Y, mas ndo o contrario, o, =0, €
assim por diante. O modelo pode ainda ser expandido para o caso em que inclui
termos de primeira diferenca e relagGes de cointegracéo.

No modelo VAR, todas as variaveis sdo endogenas e dependem das
proprias defasagens e das defasagens das demais variaveis do sistema, logo, a
escolha da ordem de defasagens do VAR ¢ arbitraria. Por um lado, é desejavel
incluir o maior nimero possivel de defasagens, de modo a evitar a imposicéo de
restricdes falsas sobre a dindmica do modelo. Por outro lado, quanto maior a

ordem de defasagens, maior o numero de parametros a serem estimados
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consequentemente, menos graus de liberdade para a estimagdo. O numero de
defasagens pode ser definido pelos critérios de informagdo de Akaike (AIC),
Schwarz Bayesian (SBIC) e Hannan-Quinn (HQIC), critérios esses que ndo
dependem da pressuposicdo de normalidade da distribuicdo dos erros. O numero
de defasagens escolhido é o menor resultante de um dado critério.

Identificada a ordem do modelo VAR (k), o nimero de parametros
estimado sera (g + kg?), ou seja, um sistema com g=3 variaveis e k=2 defasagens
tera 21 parametros estimados. Em amostras pequenas, nos resultados pode-se
verificar elevados erros padrdo e intervalo de confiangca com amplitude alta.

O grande numero de parametros envolvidos dificulta a interpretacdo dos
resultados dos coeficientes estimados. Nota-se também que algumas variaveis
defasadas podem apresentar mudanca de sinal complicando a visualizacdo do
efeito que uma determinada variagdo de uma variavel teria sobre os valores
futuros das variaveis no sistema. Assim, torna-se fundamental a analise de trés
conjuntos de estatisticas: testes de significancia de bloco, respostas de impulso

decomposicéo da variancia.

2.5.1. Teste de Causalidade

Segundo BROOKS (2008), o teste de causalidade permite verificar se as
defasagens de uma variavel entram como regressores na equacdo de outra
variavel e se sdo estatisticamente significativas, logo, reduz a arbitrariedade da
escolha da ordenacdo causal das varidveis, ja que utiliza métodos estatisticos.
Numa regressdo, a analise da relacdo das variaveis ndo implica existéncia de
relacdo causal entre as variaveis. A partir do teste de causalidade de Granger
pode-se inferir que a série Y, precede Y, ou Y, precede Y;, ou se ha
bicausalidade entre Y, e Y,. Entretanto, o teste pressupde que o futuro ndo pode
causar nem o passado, nem o presente. Assim, 0 objetivo do teste € verificar:

(1) Y, causa Granger Y,: defasagens em Y, devem ser significativas

nas equacoes de Y,. Tem-se a causalidade unidirecional de Y, para Y5;

10



(i) Y, causa Granger Y,: defasagens em Y, devem ser significativas

nas equagdes de Y;. Tem-se uma causalidade unidirecional de Y, para Yq;

(ili) Y, causa Granger Y, e vice versa: ambos 0S conjuntos s&o

significativos, caracterizando uma causalidade bidirecional;

(iv) Y:; e Y, ocorrem simultaneamente: nenhuma defasagem é

estatisticamente significativa, as variaveis sdo, portanto, independentes;

(v) Y, causa Granger Y,, mas o contrario ndo € valido: Y é exdgena a

Y.

Verifica-se entdo, que o teste de causalidade de Granger assume que a
informacdo relevante para a predicdo das respectivas variaveis Y; e Y, esta
contida apenas nas series de tempo sobre essas duas varidveis. Vale destacar que,
0 termo causalidade ndo significa endogeneidade, mas é fundamental para
analisar a relagdo causal das variaveis em modelos de vetores autoregressivos, ja
que estes incluem muitas defasagens, o que dificulta identificar o conjunto de

variaveis gque tem efeitos significativos em cada variavel endogena.

2.5.2. Funcéo impulso resposta e decomposic¢do da variancia

Conforme BROOKS (2008), os testes de causalidade e os testes F de
significadncia conjunta sugerem as varidaveis do modelo que tem impactos
estatisticamente significativos sobre os valores futuros de cada varidvel do
sistema. No entanto, ndo sdo capazes de explicar o sinal da relacdo entre as
variaveis e/ou o tempo que dura o efeito de cada choque nas variaveis. A anélise
das funcgdes impulso resposta e da decomposicdo da variancia do VAR permitem
investigar a relacdo dindmica que existe entre as variaveis, isto €, se mudancas
em uma variavel tem impactos negativos ou positivos nas demais, e 0 tempo que
o efeito leva para ser incorporado.

Assim, a analise da funcdo impulso resposta traca a capacidade de
resposta das varidveis dependentes aos choques a cada uma das varidveis. O
procedimento considera que para cada varidvel de cada equacdo, um choque

unitario é aplicado ao erro, e sdo verificados os efeitos dos choques sobre o
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sistema VAR ao longo do tempo. Assim, o total de respostas ao impulso é igual a
g% em que g € o nimero de variaveis. Ou seja, elaboram-se inferéncias
estruturais sobre o sistema, no qual suposi¢des sobre a estrutura causal dos dados
em estudo sdo impostas, e o0s impactos decorrentes desses choques sao
analisados. O choque desaparece gradualmente desde que seja um sistema
estdvel. Este resultado pode ser representado graficamente em relagdo aos
efeitos (respostas) em Y, e Y. Cabe observar que, como o choque unitario é no
residuo de Yy, 0 efeito em Y, € sempre zero, uma vez que a variavel Y., tem
coeficiente zero na equagao para Y. Mostrando que o efeito tende a se dissipar.
O mesmo principio se aplica a modelos VAR com mais equagdes e defasagens.

J& a decomposicdo de varidncia dos erros de previsdo considera a
propor¢do dos movimentos numa série em virtude de seu proprio choque inicial
em contraposicdo a choques nas outras variaveis. Um choque na i-ésima variavel
afetarad esta variavel, mas também serd transmitida para as outras variaveis no
sistema atraves da estrutura dindmica do VAR. Assim, a decomposicdo da
variancia determina o quanto da variancia do erro de previsao s passos a frente de
uma variavel especifica é explicado pelas inovagdes em cada uma das variaveis
explicativas para (s = 1, 2,...). Na pratica, € usual observar que os choques da
série analisada explicam a maior parte da variancia do erro de previsdo da série
no VAR.

2.5.3. Previsdo

Como método de previsdo, o modelo de vetores autoregressivos, isto é,
um modelo de séries temporais com varidveis explicativas, apresenta resultados
interessantes, uma vez que € estimado a partir de um conjunto de equacdes, no
qual todas as variaveis sdo consideradas como enddgenas ao sistema, ou seja,
nesses modelos sdo examinadas as relac@es lineares entre cada variavel e os seus
valores defasados, assim como das demais variaveis. E uma ferramenta de
previsdo estatistica, ja que os testes determinam a selecdo das variaveis, bem

como o numero de defasagens, ou seja, a previsdo é realizada com o minimo de
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interferéncia do pesquisador. Segundo CROMPTON (1999) os modelos
autoregressivos bayesianos também apresentam desempenho relevante como
ferramenta de previsdo, além de permitir maior flexibilidade ao pesquisador.

Destaca-se ainda segundo CROMPTON (1999) apud I1ISI, o conceito de
intensidade de uso (IU; = D, / PIB;), uma relacdo empirica normalmente definida
como toneladas de metal consumida por unidade de produto interno bruto, ja que
no curto prazo apresenta relativa instabilidade. Em geral, espera-se que em
periodos de baixo crescimento econdmico a demanda por aco seja reduzida.
Além disso, economias avancadas aumentam a intensidade de uso, em funcéo da
elevacdo das despesas com investimentos em percentual do PIB.

Segundo BROOKS (2008), a avaliacdo do desempenho do modelo pode
ser examinada com base nas previsfes dindmicas ou estaticas. No primeiro caso,
a projecdo para observacOes subsequentes da variavel Y utiliza os valores
projetados de Y s passos a frente, ao contrario dos valores observados, ou seja, é
uma previsdo de multiperiodos, ja que usa a previsdo da variavel defasada
calculada recursivamente. J& a previsdo estatica requer que as observacgdes das
variaveis exogenas e endogenas defasadas estejam disponiveis para todo o
periodo do horizonte de projecao, para isso divide-se a base de dados em periodo
amostral, aquele utilizado para selecdo e estimacdo do modelo, e periodo de
validacdo, no qual se realizam as projecGes com o modelo e comparam-se 0S

resultados.
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3. DADOS, SOFTWARES E RESULTADOS
Antes de apresentar os resultados, faz-se necessaria uma breve discussao
acerca das variaveis utilizadas. Os dados sdo anuais do periodo entre 1955 a

2010, e na TAB2, tem-se um resumo das fontes utilizadas.

Tabela 2 Fonte e dados utilizados

Variavel Unidade Fonte
(séries anuais 1955 a 2010)
@) Oferta brasileira de ago Mil toneladas Instituto Ago Brasil
D Demanda brasileira de ago Mil toneladas Instituto Ago Brasil
VI Vendas internas brasileira de ago  Mil toneladas Instituto Ago Brasil
PIB | Produto interno bruto brasileiro  Indice (base 100: 1955)  Banco Central do Brasil

Para anéalise das 56 observacdes utilizou-se como software o JMulti verséo
4.24, MINITAB 14 e EVIEWS 5.0.

Fundamentada nas series demanda de aco e PIB, pretende-se realizar uma
previsdo para os 10 (dez) periodos seguintes, por meio do modelo de vetores
autoregressivos irrestrito. Para tal, divide-se a base de dados em dois periodos,
sendo o periodo amostral (1955 a 2000) e o periodo de validagdo (2001 a 2010)
aqueles a serem utilizados para previsao estatica.

A partir da FIG1, observam-se evidéncias de que as séries sejam nao
estacionarias. Testes como raiz unitaria e analise do correlograma serdo avaliados
para confirmar o comportamento das series no periodo amostral. Destaca-se
ainda a tendéncia nédo linear de crescimento no longo prazo das séries ao longo

do periodo analisado.
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Figura 1 Séries temporais da demanda de aco e do PIB - Periodo 1955 a
2010
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Fonte: Resultados da Pesquisa.

3.1. Periodo Amostral — 1955 a 2000

Na TAB3, tém-se as principais estatisticas descritivas das séries para 0
periodo amostral. A série demanda de agos planos (D) varia em torno de um
valor medio de 7.683 mil toneladas, com desvio padrdo de 4.423 mil toneladas,
além disso, é assimétrica a esquerda com coeficiente (-0,03), com grau de
achatamento em relacdo a distribuicdo normal de -1,28, ou seja, menos apontada
que a distribuicdo normal. Destaca-se que a série do indice do PIB apresenta
maior homogeneidade que a série de demanda de aco, j& que possui menor

coeficiente de variacdo, isto €, tem menor grau de dispersao.

Tabela 3 Resumo das estatisticas descritivas 1955 a 2000

Desvio Coeficiente

Média Mediana _ Assimetria  Curtose
Padrao Variacéo
D 7.683 8.961 4.423 57,57 -0,03 -1,28
PIB 2414 283 81,7 33,82 -0,54 -1,41

Fonte: Resultados da pesquisa.

A partir da andlise dos histogramas e dos testes de normalidade

disponiveis no ANEXO A1, rejeita-se a hipotese nula de que os dados seguem
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distribuicdo normal ao nivel de significancia de 5%, ja que o p-valor é menor que
o nivel de significancia considerado.

Além disso, as evidéncias de ndo estacionariedade identificadas na FIG1,
assim como nos correlogramas, ANEXO Al, podem ser confirmadas a partir dos
testes de raiz unitaria de Dickey-Fuller Aumentado e de Phillips-Perron.
Conforme TAB4 e TAB5 ndo se rejeita a hipotese nula de presenca de raiz
unitéria para as séries demanda e aco e indice do PIB anuais em nivel, visto que
tanto nos casos de presenca de constante, constante e tendéncia linear, bem como
na auséncia de constante e tendéncia, o p-valor do teste indicou percentual
significativo (superior a 5%), de modo que foi necessario admitir a auséncia de

estacionariedade para todas as séries.

Tabela 4 Resultados do teste de raiz unitaria (ADF) - Dados em nivel

Com constante e Sem constante e
Com constante ) )
tendéncia tendéncia
t-Statistic  p-valor  t-Statistic p-valor t-Statistic p-valor
D |-0,5256 0,8764  -2,6287 0,2702 1,3261 0,9513
PIB | -1,5206 0,5142 -0,8773 0,9497 2,1007 0,9905

Fonte: Resultados da pesquisa.

Tabela 5 Resultados do teste de raiz unitaria (PP) - Dados em nivel

Com constante e Sem constante e
Com constante o o
tendéncia tendéncia

Adj. t-Stat p-valor Adj.t-Stat  p-valor Adj. t-Stat  p-valor

D -0,4494  0,8914 -2,6971 0,2427 1,4654 0,9627
PIB -1,4463  0,5512 -1,1629 0,9060 1,5495 0,9684

Fonte: Resultados da pesquisa.

Sendo assim, adotou-se como resultado a necessidade de diferenciacdo das
séries, e os resultados dos testes das séries diferenciadas estdo descritos na TAB6

e TAB7, a partir da qual se rejeita a hipotese nula de que exista raiz unitaria nas
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séries com primeira diferenca. No ANEXO A2 encontram-se o0s testes de

normalidade e correlogramas das variaveis em primeira diferenca.

Tabela 6 Resultados do teste de raiz unitaria (ADF) - Dados em primeira

diferenca

Com constante e Sem constante e
Com constante o .
tendéncia tendéncia

t-Statistic  p-valor  t-Statistic p-valor t-Statistic p-valor

D |-6,7878 0,0000 -6,7184 0,0000 -6,3478 0,0000
PIB | -5,0229 0,0002  -5,1499 0,0007 -4,4535 0,0000

Fonte: Resultados da pesquisa.

Tabela 7 Resultados do teste de raiz unitaria (PP) - Dados em primeira

diferenca

Com constante e Sem constante e
Com constante . .
tendéncia tendéncia

Adj. t-Stat p-valor Adj.t-Stat  p-valor Adj. t-Stat  p-valor

D -8,8467  0,0000 -6,7712 0,0000 -6,3476 0,0000
PIB -5,0229  0,0000 -5,1346 0,0007 -4,3896 0,0000

Fonte: Resultados da pesquisa.

Vale destacar ainda que geralmente qualquer combinacao linear de duas
séries integradas de ordem 1 também sera I(1). No entanto, se existir alguma
combinacao linear entre duas séries temporais que seja 1(0), existira cointegracao
entre essas duas series. Dessa forma, considerando que as séries sdo integradas
de ordem (1), tem-se a necessidade de avaliar a presenca de uma relacdo de
equilibrio de longo prazo. Para tal, realiza-se o teste de cointegracdo de Johansen,
com o intuito de identificar o niUmero de vetores de cointegracdo necessarios ao
sistema.

Antecedendo o teste de cointegracdo, modela-se um VAR das variaveis
diferenciadas para determinar o nimero de defasagens a ser utilizado. Todos os

criterios de informacdo (AIC, Final Predction Error e Hannan-Quinn) com
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constante convergiram para necessidade de duas defasagens para elaboracéo do
teste de cointegracdo de Johansen. A partir da TABS8, ndo se rejeita a hipotese
nula de que ndo existe vetor de cointegracao, visto que o p-valor é maior que o

nivel de significancia de 5%.

Tabela 8 Teste de Cointegragédo de Johansen para D e PIB

Com constante Com constante e tendéncia
NUmero de vetores de
) . LR p-valor LR p-valor
cointegracéo
Nenhuma 13.79 0.3111 14.12 0.6522
No maximo 1 3.53 0.4974 3.14 0.8492

Fonte: Resultados da pesquisa.

Portanto, as séries ndo apresentam um equilibrio de longo prazo. A
auséncia de cointegracdo das séries no periodo amostral pode ser identificada
também na FIG2, ja que a diferenca entre as séries oscila no longo prazo,
principalmente em observagdes discrepantes como na década de 80 e final da

década de 90, periodos esses marcados por retracdo da economia brasileira.

Figura 2 Séries temporais da demanda de aco e do PIB — Periodo Amostral
1955 a 2000
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Fonte: Resultados da pesquisa.

Nota: D (mil toneladas); PIB (NUmero indice).
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Sendo assim, o préximo passo é estimar um modelo de vetores de
autoregressivos (VAR) com as séries diferenciadas. Conforme ANEXO A3, as
séries transformadas, com o intuito de estabilizar a variancia, resultaram em
dados mais simétricos. Logo, devem-se utilizar as séries transformadas em
primeira diferenca para estimar o modelo VAR. A partir de entdo, as variaveis
estacionarias em primeira diferenca e transformadas do periodo amostral foram
renomeadas para D_log_d1 e PIB_log_d1. Em seguida, volta-se para a estimagéo
do VAR para testar o comportamento das variaveis.

Realiza-se o teste de exclusdo de defasagens, conforme TAB9, a partir do

qual se determina a exclusdo das defasagens 3 a 8 do modelo VAR.

Tabela 9 Teste de Wald para exclusdo das defasagens

D_log d1 PIB_log_d1 Conjunto
Defasagem 1 6.076779 8.845952 16.34004
[ 0.047912] [ 0.011998] [ 0.002595]
Defasagem 2 1.583571 1.488501 7.970672
[ 0.453035] [ 0.475090] [ 0.092658]
Defasagem 3 1.709612 1.886172 2.236017
[ 0.425366] [ 0.389424] [ 0.692441]
Defasagem 4 0.798430 0.828314 3.491790
[ 0.670847] [ 0.660897] [ 0.479128]
Defasagem 5 0.565436 1.172209 1.250069
[ 0.753732] [ 0.556491] [ 0.869788]
Defasagem 6 1.222961 1.830024 2.492493
[ 0.542547] [ 0.400512] [ 0.645980]
Defasagem 7 1.400622 0.010753 2.596224
[ 0.496431] [ 0.994638] [ 0.627492]
Defasagem 8 0.802782 0.104039 2.103641
[ 0.669388] [ 0.949310] [0.716704]
df 2 2 4

Fonte: Resultados da pesquisa. Em colchetes o p-valor.



Em seguida na TAB10, realiza-se o teste de causalidade, no qual verifica-
se que as varia¢Oes na demanda de aco precedem as variag0es no PIB, ou seja, a

demanda de ago é um indicador antecedente do PIB.

Tabela 10 Teste de Causalidade de Granger

. Estatistica
Hipotese Nula do Teste Prab. Resultado*

PIB_log_d1 ndo causa no sentido de Granger a D _log_dl | 2.03084  0.14522  Na&o Rejeita
D_log_d1 ndo causa no sentido de Granger a PIB_log_d1 | 3.37832  0.04463 Rejeita

Fonte: Resultados da pesquisa.

Nota: Teste realizado com duas defasagens. n=43.

Feito isso, um modelo de vetores autoregressivos com duas defasagens das
variaveis diferenciadas e transformadas em logaritmo da demanda de aco e indice
do PIB com constante foi testado, e os resultados descritos no ANEXOA4 levam
a necessidade de incluir variavel dummy impulso para o ano de 1966, 1981 e
1983, ja que foram anos atipicos nas series em analise, sendo 0 primeiro marcado
por forte crescimento na demanda e producdo de aco que além da expanséo
deslocaram as importagdes. Enquanto os anos de 1981 e 1983 foram marcados
por forte retracdo econdmica e da demanda de ago resultante da crise do petroleo.

Os resultados encontram-se na TAB11.
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Tabela 11 Estimativa do Modelo VAR: Forma reduzida

D _log_d1 PIB_log_d1
D_log _d1 (-1) -0.345 0.038
(0.197) (0.054)
{0.079}* {0.484}
PIB_log_d1(-1) 1.243 0.263
(0.581) (0.158)
{0.032}* {0.096}*
D_log d1 (-2) -0.054 0.149
(0.192) (0.052)
{0.780} {0.004}*
PIB_log_d1(-2) -0.132 -0.144
(0.597) (0.163)
{0.826} {0.376}
les 0.161 0.006
(0.134) (0.037)
{0.230} {0.862}
lg1 -0.287 -0.138
(0.128) (0.035)
{0.025}* {0.000}*
ls3 -0.293 -0.071
(0.143) (0.039)
{0.040}* {0.069}*
CONST 0.057 0.017
(0.026) (0.007)
{0.028}* {0.017}*
R-squared 0.330361 0.551245
F-statistic 2.466710 6.141940

Fonte: Resultados da pesquisa. Nota: Desvio padréo entre parénteses e p-

valor entre chaves. (*) defasagens estatisticamente significativas. n =43

Os resultados indicam a prépria variacdo da demanda de aco (D_log d1)
na primeira defasagem significante para explicar as variagdes no comportamento
da demanda de aco. O mesmo ocorre em relacdo a variavel PIB, ou seja, a
variacdo do PIB do periodo anterior ainda tem efeitos sobre a demanda de a¢o no
periodo atual. Quanto aos resultados da segunda equacao, em que a variavel PIB
é a variavel a ser explicada, verifica-se que sua propria variacdo na primeira
defasagem e a variacdo da demanda na segunda defasagem € significativa para
explicar as variacdes do PIB. No que se referem as variaveis dummy, essas Sao

estatisticamente significativas nas duas equacgfes estudadas, ja que capturam
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efeitos nas series da forte retracdo econdmica que afetaram demanda por aco e o
PIB, exceto a dummy do ano de 1966.
O modelo VAR pode ser descrito na forma estrutural conforme EQ6, em

gue u; e U, sdo os erros do modelo

(t-1) (t2)
D_PA_log_d1 -0345 1243| [D_PA log_d1 -0,054 -0132| [D_PA log_d1 0161 -029 -029 0057|166 ul(t)
- « «
PIB_PA_log_d1 0,038 0263 |PIB_PA_log d1 ' 0,149 -0144| |PIB_PA_log d1 ' 0006 -014 -007 0017|181 ' u2(t)
183,
CONSt
(Equacéo 6)

Com base no modelo estimado, cerca de 33% da variacdo da demanda de
aco do periodo amostral € explicada pelos movimentos dos seus préprios valores
defasados, das dummies e dos valores defasados do produto interno bruto. Para
confirmar a confiabilidade do modelo estimado, os testes de normalidade dos
residuos do VAR e estabilidade do modelo VAR sdo apresentados no
ANEXOAG, nos quais se verifica que os residuos além de ruidos brancos tem
probabilidade em torno de 30% de que sejam normais. Segundo o teste de
estabilidade do VAR, conclui-se que o modelo satisfaz a condicdo de
estabilidade, ja que todas as suas raizes encontram-se dentro do circulo unitario.
Logo, apds a estimacdo do modelo e realizacdo dos testes complementares pode-
se interpretar o modelo VAR com base na analise impulso resposta e
decomposicéo da variancia.

Como destacado, a analise do instrumental impulso resposta tem como
objetivo visualizar a resposta de uma determinada variavel a um choque. Se duas
varidveis estdo correlacionadas no tempo, de tal forma que exista uma relacdo
estdvel entre ambas espera-se que um choque sobre uma das variaveis se
propague sobre a outra variavel. Este choque é chamado de inovagdo ou impulso.
Dessa forma, a funcdo impulso resposta mostra a transferéncia de variabilidade
entre as séries analisadas. Na FIG3, as respostas da variacdo da demanda de agos

(D_log_d1) a variacdo do produto interno bruto (PIB_log_d1) tem um sinal
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positivo nos primeiros dois anos e, no quinto ano, mas o Gltimo em menor

amplitude. Posteriormente, uma estabilizagdo em seu comportamento.

Figura 3 Resposta da Demanda de aco a choques nas variaveis do VAR

Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E.

Response of LDD_PA to LDD_PA

16
1244
08}
04

00— —

-.04

-.08

Response of LDD_PA to LDPIB_PA

.16

12

.08

.04

00

.04

-.08

Fonte: Resultados da pesquisa. Nota: PA - Periodo amostral.

No que se refere aos movimentos da demanda de ago em reagdo a choques
em si mesma, a demanda responde durante o periodo de cinco anos, oscilando
entre efeitos positivos e negativos. Diante dos resultados da funcdo de impulso
resposta, as oscilacdes observadas sdo pouco conclusivas sobre as respostas da
variavel dependente, a saber, variacdo da demanda de aco a choques da variavel
PIB. Desse modo, a andlise da decomposicdo da variancia sobre os erros de
previsdo permite quantificar o peso da variavel explicativa na determinacédo da
variancia do erro de previsdo da variavel explicada, ao longo de um determinado

periodo de tempo. As estimativas estdo disponiveis na TAB12.
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Tabela 12 Decomposic¢éo da Variancia dos Erros de Previsédo da Demanda
de Aco

Proporcdo da variancia
Periodo Desvio Padrédo

D_log_d1 PIB_log_d1

1 0.125845 100.00 0.00
2 0.131219 93.61* 6.39
3 0.131682 93.43 6.57
4 0.132983 93.54 6.46
) 0.133326 93.42 6.58
6 0.133350 93.39 6.61
7 0.133379 93.40 6.60
8 0.133397 93.39 6.61
9 0.133399 93.39 6.61*
10 0.133400 93.39 6.61

Fonte: Resultados da pesquisa.(*) Indica valores maximos.

Conforme TAB12, a decomposicdo da variancia estabelece que grande
parte da variancia na demanda de aco se da primeiramente, devido a choques
proprios, explicando 93,6% dos movimentos da demanda no segundo periodo.
Ou seja, decorridos dois anos apés um choque ndo antecipado sobre a demanda
de aco, aproximadamente 93,6% de seu comportamento decorre dela prépria e

apenas 6,4% ¢ atribuido ao produto interno bruto.

3.2.Periodo de validacdo — 2001 a 2010

O proximo passo € realizar a previsdo estatica do periodo de validagéo
(2001 a 2010), a partir do modelo estimado de vetores autoregressivos para o
periodo amostral (1955 a 2000). Conforme FIG4, as previsGes acompanham
relativamente bem os dados do periodo de validacdo considerando o modelo

estimado. Vale destacar que o periodo de validacdo é marcado por eventos que
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resultardo nessa divergéncia entre periodo de validacdo e dados originais, logo a
importancia das variaveis dummies consideradas no modelo (166 e 183) que terdo
impactos nos anos de 2009 e 2010.

Figura 4 Previsdo do Periodo de Validagdo 2001-2010
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Fonte: Resultados da pesquisa.

Assim, conclui-se que o modelo esta adequado para base de dados em
estudo, e, portanto sera utilizado para previsdao dos proximos dez anos dessas
variaveis. Cada observacdo das variaveis endogenas defasadas € utilizada para
previsdo das observacdes dos dez passos a frente, conforme esperado numa

previsdo estatica.

3.3. Previsao — 2011 a 2020

A partir dos resultados do modelo de vetores autoregressivos, verifica-se
que a previsao de 10 passos a frente indicam a expectativa de crescimento médio
de 7% ao ano da demanda brasileira de aco e 4% ao ano do PIB. Notoriamente, 0
crescimento da economia brasileira prevista se dara na faixa de expansédo
potencial do pais sem gerar pressdes inflaciondrias. Mas soma-se ainda as
perspectivas de investimentos publicos e privados em infraestrutura, bem como o

crescimento da demanda por bens duraveis e semi-duraveis.
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Em relacdo a oferta nacional prevista no setor siderurgico, consideraram-
se 0S projetos anunciados de expansdo da capacidade de producdo e laminagéo
previstos para 0s proximos anos, tais como:

(i)  Acos Laminados do Pard (ALPA): projeto da empresa VALE para

producédo de aco bruto de 2,5 milhdes de toneladas que serdo destinados

para producéo de laminados planos;

(i)  Companhia Siderargica de Ubu (CSU): projeto da empresa VALE

para uma usina de placas com capacidade de produgéo de ago bruto de 5,0

milhdes de toneladas;

(iii) Companhia Siderurgica de Pecém (CSP): projeto das empresas

VALE e Dongkuk para producéo de 3,0 milhdes de toneladas de aco bruto

para exportacédo de placas;

(iv)  Porto Acu: parceira entre Wisco e MMX para produgéo de 5,0

milhGes de toneladas de aco bruto;

(v)  Ternium: projeto para producédo de 5,6 milhGes de toneladas de aco

bruto;

(vi) Russian e Monteiro (RAM): projeto para producdo de 2,5 milhdes

de toneladas de aco bruto;

(vii) Gerdau: expansdo da capacidade de producdo de aco bruto em 1,8

milhGes de toneladas e 4,4 milhdes em laminacédo (longos e planos);

(viii) Usiminas: expansdo da capacidade de producdo de laminados

planos em 2,3 milhdes de toneladas;

(ix)  Arcelor e Berkaert: expansao de capacidade de producao de aco em

2,4 milhdes de toneladas;

(xX)  CSN: expansdo na capacidade de producdo de agos longos em 0,6

milhdes de toneladas;

(xi) Companhia Siderurgica de Suape (CSS): investimento em

laminacédo de acos planos de 1,0 milh&o de toneladas;

(xii) ArcelorMittal: expansao da capacidade de expansédo de acos planos

em 0,5 milhdes de toneladas;

(xii) Simec: producdo de 0,6 milhdes de toneladas de acos longos.
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Esses investimentos mais que dobrariam a capacidade atual de produgéo
do setor siderdrgico no pais no periodo entre 2011-2020, com oferta crescendo
em media 7% ao ano. Entretanto, diante do cenério de deterioracdo das margens
financeiras do setor e das incertezas em relagdo a taxa de penetracdo das
importagOes, parte desses investimentos estdo sendo reavaliados pelas empresas
com probabilidade de serem postergados ou até mesmo cancelados. Logo, a
oferta do setor siderurgico cresceria 4% ao ano considerando a probabilidade de
que 40% desses investimentos fossem cancelados, e 3% ao ano considerando a
probabilidade de cancelamento de 80% dos investimentos previstos.

Assim, dada a expansdo media de 7% ao ano esperada para demanda
brasileira de acos no periodo, podem-se desenhar dois cenarios para a siderurgia
brasileira nos proximos anos, o primeiro no qual se teria uma forte reducdo na
taxa de penetracdo das importacGes e outro de manutengdo dos niveis atuais.
Cada cenario impactaria de forma distinta as intenc¢Ges de investimentos do setor,
tendo em vista as perspectivas das vendas internas dadas pela demanda menos
importagbes. Destaca-se ainda, que nesses cenarios acredita-se como mais
provavel uma previsdo para de taxa de cambio relativamente desvalorizada
guando comparado ao ano de 2010. As premissas para elaboracdo dos cenarios
estdo descritas conforme itens abaixo e os resultados na TAB13:

(i)  Cenério A: as importacdes de aco, que atualmente estdo em 15% da

demanda, reduziriam a participacdo ao longo do tempo, convergindo para

5%, tendo em vista a reducdo do excesso de oferta mundial diante da

recuperacdo das economias avancadas, taxa de cambio relativamente

desvalorizada e aumento da competitividade das usinas locais. Nesse
cenario, com a maturacdo de todos os investimentos em aumento de
producdo previstos a oferta cresceria em média 7% ao ano, enquanto as
vendas internas cresceriam em media 9%a.a., portanto, no longo prazo
haveria reducdo do potencial de exportacdo do Brasil. Considerando a
probabilidade de ocorréncia de 60% das intencbes de investimentos, a

previsdo é de desequilibrio entre oferta e demanda interna que podera
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pressionar os pre¢os do setor, assim como iniciativas de importagdes pelos
consumidores.
(ii)  Cenério B: as importacbes de aco se manteriam em 15% da
demanda, tendo em vista a atratividade do crescimento econdmico
brasileiro, demorada recuperacdo das economias avangadas, reducéo na
demanda chinesa, lento ajuste no balango de oferta e demanda de aco
mundial e dificuldades das usinas locais em competir com o material
importado. Nesse cenério, com a maturacdo de todos os investimentos em
aumento de produgdo previstos, o excedente exportavel ficaria acima dos
niveis historicos, e combinado com um cenario mundial pouco atrativo,
poderia resultar em niveis elevados de ociosidade no setor siderurgico no
longo prazo. Considerando o crescimento da oferta de 4% ao ano, isto &,
em gue 60% das intencbes de investimentos sdo efetivadas, o potencial de
exportagdo estaria em torno de 30%, ou seja, dentro dos valores ja
observados no pais, mas relativamente alto dada a competitividade
relativamente inferior das usinas nacionais diante do mercado externo.
Destaca-se ainda, que ao considerar a probabilidade de que apenas 20%
dessas intengdes de investimentos sejam efetivadas, ou seja, oferta crescendo em
media 3% ao ano e as vendas internas 9% ao ano no cenario A, e 7% ao ano no
cendario B, € notdria a pressdo entre oferta e demanda nesses cenarios ja em 2019
no primeiro caso, e ap0s o ano de 2020 no cenario em que as importacdes

participam de 15% da demanda de aco conforme TAB13.
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Tabela 13 Cenarios da Siderurgia Brasileira — Laminados

Oferta Cenario A Cenério B

Ano  Demanda a b a % Vendas % Vendas

(100%) (60%) (20%)  Importagdes Internas Importacdes Internas
2010 26,1 31,8 31,8 318 21% 20,7 21% 20,7
2011 27,3 379 379 379 15% 23,2 15% 23,2
2012 28 39,4 389 389 10% 25,2 15% 23,8
2013 31,6 448 425 404 5% 30 15% 26,9
2014 33,4 52,2 436 41,0 5% 31,7 15% 28,4
2015 354 58,4 457 410 5% 33,7 15% 30,1
2016 38,3 63,5 47,8 431 5% 36,4 15% 32,6
2017 40,8 63,5 47,8 431 5% 38,8 15% 34,7
2018 43,6 63,5 478 431 5% 41,4 15% 37,1
2019 46,8 63,5 47,8 431 5% 44,4 15% 39,8
2020 50,0 63,5 47,8 431 5% 47,5 15% 42,5
% % 4% 3% : 9% : 7%

Fonte: Resultados da pesquisa. Dados reais de 2010 — IABr. Nota: Em
milhGes de toneladas; Participacdo das importacbes de acos na demanda (%).

Oferta dada conforme probabilidade de maturacdo dos investimentos previstos.

Entdo, considerando como cenario base aquele em que 60% dos
investimentos anunciados para expansdo de capacidade de producédo de aco se
efetivam, e aquele no qual a participacdo das importacGes convergem para 5% da
demanda de acgo, tem-se o balanco entre oferta e vendas internas de agos
laminados, conforme GRAF1, no qual a partir do ano de 2020, se verifica um
desequilibrio entre oferta e demanda de aco. Logo, para manter a estratégia atual
de atendimento ao mercado interno e exportacdo em torno de 30% da producao,
as intencdes de investimentos anunciadas estdo em linha com as perspectivas de

crescimento da demanda de aco e consequentemente das vendas internas.
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Gréfico 1 Balanco da oferta e vendas internas de acos (milhdes toneladas)
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Fonte: Resultados da pesquisa.

4. CONCLUSOES

O presente trabalho analisou o comportamento da oferta e demanda
siderurgica brasileira, a partir dos modelos de vetores autoregressivos (VAR)
num sistema que relaciona demanda brasileira de acos e crescimento econdmico
do pais, durante o periodo de 1955 a 2010. O intuito foi o de estimar um modelo
VAR para previsdo da demanda de aco dos proximos anos.

A metodologia de estimacéo das séries temporais com modelos VAR para
demanda brasileira de aco laminado (planos, longos e semi acabados) e indice do
crescimento do PIB, se mostrou adequada para que se alcangassem os objetivos
propostos no presente estudo. Entretanto, deve-se destacar que a amostra é
relativamente pequena para o periodo de previsdo proposto, ja que possui apenas
55 observacfes. Além das varidveis citadas foram incluidas no modelo as
variaveis dummies de impulso para 0 ano de 1966, 1981 e 1983, com o intuito de
incorporar alteracdes atipicas no ciclo econémico no periodo avaliado, variaveis
essas que poderiam incorporar no periodo de validacdo as mudancas no final das

séries de demanda de aco e PIB, ja que a crise internacional de 2008 afetou o
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comportamento dessas variaveis, fato esse ndo incorporado a priori no modelo
estatistico.

Para o periodo amostral cerca de 33% da variacdo da demanda de aco do
periodo amostral é explicada pelos movimentos dos seus proprios valores
defasados, das dummies e dos valores defasados do produto interno bruto. O R2
relativamente baixo apenas sinaliza que outras variaveis deveriam ser utilizadas
em estudos, posteriores para prever de modo mais preciso 0 comportamento da
demanda do aco.

Em relacdo a resposta da demanda de aco em relagdo a um choque no
sistema VAR, verificou-se que tem sinal positivo nos dois primeiros anos quando
ocorre um choque no PIB. No que se refere aos movimentos da demanda de aco
em reagdo a choques em si mesma, a demanda responde durante o periodo de
cinco anos, oscilando entre efeitos positivos e negativos. Alem disso, pela analise
decomposicéo da variancia dos erros de previsdo destaca-se que grande parte da
variancia na demanda de aco se da primeiramente, devido a choques proprios,
explicando 94% dos movimentos da demanda no segundo periodo.

Em relacdo ao desempenho do modelo para previsdo, o resultado foi
satisfatorio, j& que o periodo de validacdo se aproximou dos dados reais.
Conforme resultados do VAR, espera-se um crescimento medio de 4% ao ano do
produto interno bruto, dentro da faixa de expansdo potencial esperada pelo
mercado sem gerar pressoes inflacionarias. Nesse contexto, a demanda de aco de
deveré crescer 7% ao ano até 2020, ano esse em que a demanda de a¢os no Brasil
seria em torno de 50 milhdes de toneladas, ou seja, dobrando a demanda atual.
Dessa forma, as intengbes de investimentos anunciadas contribuirdo para nédo
desequilibrar o balanco entre oferta e demanda de aco nos proximos anos. No
cenario A, isto é, aquele em que héa reducéo da participacdo das importacdes para
5% do consumo, 0 pais ainda teria potencial de exportacdo em torno de 30%
considerando a maturacdo de todas as intencdes de investimentos previstas. No
entanto, deve-se ressaltar que apesar das perspectivas positivas, o recente excesso
de capacidade mundial de agco e desaquecimento da economia global, que

resultou em forte entrada de importados no Brasil diante do potencial de
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crescimento desse pais, podera inviabilizar grande parte desses investimentos
previstos no setor siderurgico, no caso em que a taxa de penetracdo das
importacBes se situe em 15% do consumo previsto, ja que existe grande
probabilidade de que as importagfes continuem mais competitivas no mercado
brasileiro, devido ndo menos ao cenario de excedente mundial, mas também aos
elevados custos que a industria brasileira esta submetida.

Destaca-se ainda que no cenario da siderurgia brasileira, ndo foram
encontrados muitos estudos na literatura com métodos estatisticos e/ou
econométricos para previsdao da oferta e demanda de a¢o no pais, mas diversos
empresarios do setor trabalham com o conceito de elasticidade-renda da demanda
de aco, em que 0 ago cresce duas vezes a expansdo do produto interno bruto. O
presente estudo avaliou que entre 1955-2010 esse valor foi de 2,2 e a previséo €
que se reduza para 1,8 para 2011-2020, tendo em vista a maior participacdo
prevista do setor de servi¢os no PIB.

A andlise tornar-se-4 ainda mais interessante ao levar em consideracdo a
relevancia dos métodos de previsdo para identificacdo de politicas publicas
necessarias para desenvolver as inddstrias nacionais, além da relevancia da
ferramenta de previsdo como parte do processo para planejamento estratégico no

ambiente de negocios dos diversos setores da economia.
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ANEXQOS

Al Séries demanda de aco (D) e produto interno bruto (PIB) em nivel — Periodo
Amostral (1955 a 2000)

a) Série temporal

Time Series Plot of D Time Series Plot of PIB
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Fonte: Resultados da Pesquisa.
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A2 Séries demanda de aco (D) e produto interno bruto (PIB) diferenciadas
Periodo Amostral (1955 a 2000)

a) Série temporal

Time Series Plot of D_d1 Time Series Plot of PIB_d1
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Fonte: Resultados da Pesquisa.

35




A3 Séries demanda de aco (D) e produto interno bruto (PIB) diferenciadas —
Transformacgdo em logaritmo — Periodo( 1955 a 2000)

a) Série temporal
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Fonte: Resultados da Pesquisa.
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A4 Modelo VAR (2) — Periodo Amostral 1955 a 2000

Estimativa dos coeficientes, erro padrdo e p-valor

D_log_d1 PIB log_dl
D_log d1_(-1) -0.364 0.047
(0.207) (0.061)
{0.079}* {0.439}
PIB_log_d1(-1) 1.200 0.210
(0.624) (0.184)
{0.054}* {0.252}
D_log d1_(-2) -0.061 0.159
(0.207) (0.061)
{0.768} {0.009}*
PIB_log_d1(-2) 0.224 -0.081
(0.628) (0.185)
{0.721} {0.663}
CONST 0.040 0.011
(0.026) (0.008)
{0.129} {0.169}
R-squared 0.112489 0.303937
F-statistic 1.204091 4.148189

Analise dos residuos

Plot of Time Series 1958-2000.0, T=43
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Fonte: Resultados da pesquisa.
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A5 Modelo VAR(2) com duas defasagens e dummy impulso 181 e 183 — Periodo
Amostral 1955 a 2000

Estimativa dos coeficientes, erro padrdo e p-valor

D_log_d1 PIB_log_d1
D_log d1_(-1) -0.413 0.035
(0.190) (0.051)
{0.030}* {0.492}
PIB_log_d1(-1) 1.390 0.269
(0.572) (0.572)
{0.015}* {0.078}*
D_log_d1_(-2) -0.102 0.147
(0.189) (0.051)
{0.592} {0.004}*
PIB_log_d1(-2) -0.112 -0.143
(0.601) (0.160)
{0.852} {0.372}
la1 -0.291 -0.139
(0.129) (0.034)
{0.024}* {0.000}*
lg -0.310 -0.071
(0.143) (0.038)
{0.030}* {0.061}*
CONST 0.063 0.017
(0.025) (0.007)
{0.013}* {0.012}*
R-squared 0.302753 0.550859
F-statistic 2.605277 7.358839

Analise dos residuos
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Fonte: Resultados da pesaaisa.
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A6 Analise dos residuos do VAR (2) dummy impulso 166, 181 e 183 — Periodo

Amostral 1955 a 2000

(a) Série temporal dos residuos

168 1978

=
! 1958

(b) Correlograma dos residuos

Te8s8

(c) Correlograma cruzado dos residuos

r12,0
) B x s G 7o B} T4 T o z = g s ) e} T4
2.0 22,0

(d) Teste de Normalidade dos residuos

Teste Jarque-Bera Teste LM
Componente Jarque-Bera Probabilidade Defasagens LM-Stat  Probabilidade
1 2.940236 0.2299 1 6.063440 0.1945
2 2.093378 0.3511 2 3.237309 0.5189
Conjunto  5.033614 0.2839 3 8.267905 0.0822
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(e) Teste de Estabilidade do VAR

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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(f) Previsdo

Tirme Series Forecasts (Cl 95.02=%)

D PA log_d1 PIB_PA log_d1
lower Upper lower upper

time forecast Cl Cl +/- time forecast Cl Cl +/-
2001 0,057 -0,190 0,304 0,247 2001 0,029 -0,038 0,096 0,067
2002 0,063 -0,194 0,320 0,257 2002 0,039 -0,032 0,111 0,072
2003 0,077 -0,181 0,335 0,258 2003 0,034 -0,046 0,113 0,080
2004 0,064 -0,197 0,324 0,261 2004 0,032 -0,048 0,112 0,080
2005 0,066 -0,195 0,327 0,261 2005 0,034 -0,046 0,114 0,080
2006 0,069 -0,193 0,330 0,261 2006 0,033 -0,047 0,113 0,080
2007 0,066 -0,196 0,327 0,261 2007 0,033 -0,047 0,113 0,080
2008 0,067 -0,195 0,328 0,262 2008 0,033 -0,047 0,113 0,080
2009 0,067 -0,194 0,329 0,262 2009 0,033 -0,047 0,113 0,080
2010 0,067 -0,195 0,328 0,262 2010 0,033 -0,047 0,113 0,080
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