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Application of The ARIMA Model to Forecast the Price of the Commodity Corn
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RESUMO O presente trabalho se propde a analisar o comportamento dos precos médios recebidos pelo pro-
dutor da commodity milho brasileira. Para tanto, procurou-se realizar uma previsdo para os pregos
deste produto a partir da metodologia ARIMA. O periodo analisado pela modelagem compreende
margo de 2004 a margo de 2016. O modelo ARMA (1,2) estimado foi eficiente e apresentou proje¢do
satisfatdria para previsdo dos precos do milho no mercado brasileiro. Os resultados obtidos forne-
cem uma ferramenta de andlise para o mercado desta commodity, na medida em que demonstram
a tendéncia dos pregos para um horizonte de curto prazo, servindo de auxilio a tomada de decisdo
de agentes que comercializam este bem.
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ABSTRACT ' This study aims to analyze the behavior of the average price received by the producer for the Brazi-
lian commodity corn. Therefore, we tried to perform a forecast for the price of this product using the
ARIMA methodology. The period analyzed by modeling was between March 2004 and March 2016.
The ARMA (1.2) estimate was efficient and showed satisfactory projection for predicting corn prices
in the Brazilian market. The results provide an analysis tool for the market of this commodity, in that
it shows the price trend along a short-term horizon, providing help to decision-making agents who
commercialize this good.
Keywords: ARIMA modeling. Corn commodity. Forecast.
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1.INTRODUCAO

A cultura de milho se consolida na atualidade como a segunda maior ati-
vidade agricola brasileira. Os dados da Companhia Nacional de Abastecimento
(CONAB) demonstram que o cereal representou 41,43% de toda a produgao de
graos do pais na safra 2013/2014, com 80,05 milhées de toneladas produzidas.

No cenario mundial da producao agricola, hoje o milho é o cereal mais
produzido, sendo esperada 989,30 milhdes de toneladas para a safra 2015/2016.
A produgdo mundial concentra-se basicamente em trés grandes produtores:
EUA, China e Brasil, esses paises representam 65,62% da produ¢ao mundial de
milho. O Brasil se encontra na terceira posi¢ao no ranking de produtores e sdo
aguardados 75,00 milhdes de toneladas para a safra 2015/2016 de acordo com a
CONAB.

No cendrio brasileiro, o Estado do Mato Grosso destaca-se como um gran-
de produtor da commodity desde a safra 2012/2013, e o municipio de Sorriso é
considerado o maior produtor de cereal em ambito nacional. Nao obstante, das
dez maiores cidades produtoras de milho no Brasil, seis se encontram em Mato
Grosso, segundo dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatisticas.

No que tange a comercializagdo e consumo do milho brasileiro, grande
parte da producao ¢ direcionada as exportagdes. De maneira geral grande parte
desse milho é destinada a producao de ragdes que servirao como alimento de
aves e suinos nos paises importadores. Os principais importadores do milho
brasileiro se encontram no oriente, destacando-se: Ira, Vietna, Coreia do Sul,
Japao e Taiwan. Os mecanismos dessa comercializacao se dao principalmente
pelo mercado a vista conhecido como spot ou mercado futuro com a participa-
¢do de intermediarios financeiros, no Brasil BM&FBOVESPA e CETIP.

O preco do milho é cotado internacionalmente, e a Bolsa de Mercadorias de
Chicago- CME aparece como a principal referéncia para os pregos internacio-
nais dessa commodity. A escolha da Bolsa de Chicago como referéncia mundial
se da pela alta concentragdo da oferta e da demanda dos principais paises pro-
dutores e importadores neste mercado.

Nesse contexto, este trabalho tem por objetivo avaliar a potencialidade da
utilizacao de modelos de séries temporais na previsdo de precos do milho, ou
seja, poderao ser empregados no planejamento e comercializagao das safras, ge-
rando informagdes que darao suporte ao produtor em suas decisoes.
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Além desta introducao, o trabalho é composto por mais quatro partes. Na
segunda parte, expor-se-a revisao de literatura. Na terceira explicar-se-a o mo-
delo ARIMA e suas propriedades tedricas. Na quarta apresentar-se-a a analise
e discussao dos resultados obtidos. Na se¢do seguinte serdo expostas as conclu-
soes sobre o trabalho. Finalmente, apresentar-se-ao as referéncias bibliograficas
utilizadas.

2. REVISAO DE LITERATURA

Verificam-se inumeros trabalhos relacionados a previsao dos precos de
commodities, devido a sua importancia no auxilio a tomada de decisdes de pro-
dutores e investidores.

A modelagem ARIMA e a técnica de Box e Jenkins (1976) para previsao de
séries temporais sdo metodologias amplamente utilizadas nesse tipo de trabalho.

O estudo de Souza et al.(2007) analisa a confiabilidade da metodologia Box
& Jenkins, aplicando o modelo ARIMA na previsdo do preco da madeira ser-
rada pago as exportagdes do Estado do Parana. Os autores procuram examinar
a acuricidade desses métodos econométricos visando dar suporte e auxiliar na
tomada de decisdes por parte das empresas florestais. De acordo com os resul-
tados, a metodologia foi capaz de formular um modelo estocastico com nivel
explicativo satisfatorio para a série em estudo.

Lamounier e Leite (2007) procuram detectar a existéncia dos componentes
estocasticos e/ou deterministicos de tendéncia, ciclo, e sazonalidade nos precos
do mercado spot do café no Brasil. Os autores explicam que existem diversos
métodos para a andlise do componente sazonal em uma série de tempo, como: a
analise visual do grafico da série, os modelos de regressao linear com variaveis
independentes binarias, e a utilizagdo de métodos mais sofisticados como dos
modelos de analise espectral, dos modelos de Box e Jenkins sazonais (SARIMA)
e de alisamento sazonal.

A eficacia dos modelos de séries temporais na previsiao dos precos de com-
modities é destaque nos estudos de Arédes e Pereira (2008). Os autores procu-
raram avaliar a potencialidade da utilizacao de modelos de séries temporais na
previsao de precos do trigo no Estado do Parana. Os modelos de séries tempo-
rais estimados foram o ARIMA, o SARIMA, o ARCH, o GARCH e o TARCH.
Os resultados evidenciaram que todos os modelos sdo eficazes na previsio do
preco do trigo, dado que os pregos previstos sao proximos aos observados.
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O trabalho de Marques et al.(2010) procurou apresentar e analisar proje-
¢oes de producao, consumo, exportacio e preco de exportacao do café. As pro-
jecoes das variaveis descritas foram geradas a partir da utilizagdo dos modelos
de séries temporais.

De acordo com os autores, os modelos ARIMA, formulados por Box e
Jenkins (1976), seguem a proposicao de que uma série temporal nao-estaciona-
ria pode ser modelada a partir de diferencia¢oes e da inclusdo de um componen-
te autoregressivo e de um componente média mével.

Felipe (2012) analisou a série de precos da soja do Norte do Parana de janei-
ro de 2000 a outubro de 2011. O autor procurou determinar o modelo que me-
lhor explica a dindmica temporal dos precos da soja, utilizando a metodologia
Box e Jenkins (1976). Observou-se que dentre o conjunto de modelos testados
para previsdo do preco da soja, o melhor modelo foi o AR (5), ou seja, a série
precos da soja do Norte do Parana pode ser explicada por um processo autore-
gressivo de ordem cinco.

3. METODOLOGIA E DADOS

3.1. Testes de raiz unitaria e sazonalidade

Para testar a estacionariedade das séries, serdo utilizados neste trabalho, os
testes ADF (Dickey - Fuller Aumentado) (1979 e 1981) e KPSS (Kwiatkowski,
Phillips, Schmidt e Shin (1992), bem como o teste HEGY (2004) no sentido de
verificar a existéncia de sazonalidade.

O teste de Dickey-Fuller Aumentado (ADF) consiste na estimagdo da se-
guinte Equa¢do por Minimos Quadrados Ordindrios (MQO):

AY =t ft+y¥, + 2 SAY,, +e, )

onde AY, é o operador de diferencas (Y, - Y.;), o é uma constante, 3, é a compo-
nente de y tendéncia do modelo, y é o coeficiente que permite testar a estaciona-
riedade (se = 0, Y tem uma raiz unitaria), p é o nimero defasados a incluir no
modelo e g é o termo de erro aleatério ou perturbagdo estocastica.
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O teste KPSS [Kwiatkowski, Phillips, Schmidt e Shin (1992)], surgiu como
uma forma de complementar a analise dos testes de raiz unitdria tradicional,
como teste ADF. Ao contrario do teste ADF, o teste KPSS, considera como hi-
potese nula que a série é estacionaria, ou estaciondria em torno de uma tendén-
cia deterministica, contra a hipdtese alternativa que um caminho aleatorio esta
presente.

Para avaliar a existéncia ou nao de sazonalidade na série dos precos do mi-
lho, serao utilizados os testes de Hylleberg, Engle, Granger e Yoo, conhecido
como teste de HEGY (1990), uma vez que a sazonalidade é muito comum em
séries temporais mensais. Este teste verifica a existéncia de raiz unitaria sazo-
nal e raiz unitaria regular (ndo-sazonal / tendéncia estocastica). De acordo com
Liitkepohl e Kritzig (2004), o teste para dados mensais é dado pelo seguinte
modelo estimado por MQO (minimos quadrados ordinarios):

Ay, =T Y, YTy, H Ty YT Yy, sV, + TV s

+ I Ys, 1t Vs, ot oY, 1+ WoVs, 2t M1 Ve F M2 Y7, 2T U TE, @

Para analisar sua significancia estatistica empregam-se as estatisticas t,
bem como o teste F (para significancia conjunta dos pardmetros) e seus valores
criticos sdo apresentados por Franses (1990) e Franses e Hobijn (1997).

Segundo Liitkepohl e Kritzig (2004), o processo Y, tera raiz unitaria nao sa-
zonal na frequéncia zero (tendéncia estocastica), caso m, = 0; e terd raiz unitaria
sazonal, se a0 menos um da ordem m,(i=2,3,......... ,12) for igual a zero.

3.2. Modelos univariados de série de tempo

Modelos univariados sao aqueles em que os valores correntes de uma série
de tempo sdo relacionados apenas com seus proprios valores passados ou com os
valores correntes e passados dos residuos da série temporal.

A combinag¢ao dos modelos auto-regressivos (AR) e de médias méveis (MA)
resulta no modelo denominado ARMA. Assim, tratando-se de uma série tem-
poral Y, e considerando-se suas primeiras diferencas Y, = Y, - Y,_;, com p defa-
sagens para a variavel e q para os erros aleatdrios, pode-se expressar o modelo
ARMA(p,q) da seguinte maneira:
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Y=p+¢Y_ +¢Y ,+.....+9 Y __+¢& -6¢, -0, —....... -6, 3

pi-p i-q

O modelo ARIMA (p, d, q), onde p refere-se ao numero de defasagens da
série, d é a ordem de integracao e q é o numero de defasagens dos erros aleato-
rios. Portanto, utiliza-se os procedimentos sugeridos por Box e Jenkins (1976),
cujas etapas sao as seguintes:

a) Identifica¢do - Determina-se os valores apropriados de p, d e q e utiliza-se
um correlograma apresentando as fung¢des de autocorrelagao parcial (FA-
CP) e de autocorrelagao simples (FAC), podendo determinar a ordem apro-
priada dos componentes AR e MA.

b) Estimagdo - esta etapa vem apds a identificacdo e consiste em estimar os
parametros autoregressivos e de médias moveis. Verifica-se a significancia
estatistica dos parametros sugeridos para o modelo.

¢) Verificagdo - Consiste em verificar se 0 modelo estimado ajusta-se ade-
quadamente a série ou ndo e se os residuos calculados apresentam ou nao
problemas de autocorrela¢iao, bem como existéncia de heterocedasticidade.
Os critérios de informagao de Akaike e de Schwarz ajudam neste diagnosti-
co, bem como a utilizagdo da estatistica Q de Ljung-Box. O teste Q é usado
para testar se um conjunto de autocorrelagdes de residuos é ou nao estatis-
ticamente diferente de zero. A estatistica Q conterd aproximadamente uma
distribuicao X? com K-p-q graus de liberdade.

d) Previsao - O modelo ARIMA estimado pode ser utilizado nas previsoes,
tornando-se possivel calcular previsdes de Y, para n periodos seguintes,
desde que sejam conhecidos Y, e Y..

3.3. Dados

O periodo da andlise deste trabalho estende-se de mar¢o de 2004 a margo
de 2016, com periodicidade mensal. Os precos médios do milho foram extraidos
no site AGROLINK, sendo os precos atualizados monetariamente para mar¢o
de 2016 pelo Indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna (IGP-DI) da Fun-
dagao Getulio Vargas.

Os softwares utilizados foram Eviews 8.0 e Gretl.
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4. RESULTADOS EMPIRICOS E ANALISES

4.1. Analises graficas e testes preliminares

As Figuras 1 e 2 mostram o comportamento das séries de cota¢oes dos pre-
¢os e retornos diarios dos precos da commodity milho no periodo considerado.

Figura 1 - Precos médios mensais do milho (R$/60Kg).

Preco do milho
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Fonte: Dados da pesquisa.
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Figura 2 - Retornos médios mensais do milho.
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Fonte: Dados da pesquisa.

Na inspecao visual da Figura 1, observa-se um comportamento com ten-
déncia crescente apresentando oscilagdes atingindo o seu pico de preco em de-
zembro de 2007. Dessa forma foi preciso testar a normalidade e estacionarieda-
de da série mensais dos precos do milho para aplicacao dos modelos ARIMA.
Visualmente ndo permite afirmar que existe a presenca da sazonalidade, fato
este que sera testado a partir do teste HEGY.

Algumas estatisticas descritivas basicas sdo apresentadas na Tabela 1. Ob-
serva-se que os precos médios do milho apresentam uma distribuicdo normal ao
valor de curtose (2,6860). A estatistica de Jarque-Bera indica p-valor de 0,0780,
maior do que 5%, ou seja, ndo rejeita a normalidade da distribuicdo da série.

Tabela 1 - Sumario estatistico dos precos médios do milho.

Estatisticas Média Mediana Méximo Minimo Desvio padrao
Valores 30,2435 29,9880 44,4712 22,7762 4,7845

Estatisticas Assimetria Curtose Jarque-Bera p-valor Observacoes
Valores 04318 2,6860 5.1016 0,0780 145

Fonte: Elaboragédo do autor.
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O Q-Q Plot representa um dos métodos graficos mais utilizados na verifi-
cagao da normalidade de séries temporais. O procedimento empregado consis-
te na comparagdo grafica dos quantis tedricos da distribui¢do normal com os
quantis dos dados amostrais.

A Figura 3 indica que a distribuigdo normal parece bem aderente aos da-
dos. Assim sendo, todos os testes ndo rejeitaram a hipotese de normalidade da
série analisada.

Figura 3 - Plot Q-Q Retornos médios mensais dos precos do milho.
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Fonte: Dados da pesquisa.

4.2, Testes de raiz unitaria e sazonalidade

Inicialmente, analisou as fun¢des de autocorrela¢des (FAC) e de autocorre-
lagoes parciais (FACP). O comportamento dessas fun¢des indica qual o modelo
a ser utilizado. Ao realizar o estudo das fun¢des em nivel, de acordo com o cor-
relograma, observa-se na Figura 4, um decaimento lento dos lag’s o que indica
de ndo estacionariedade, bem como a existéncia de sazonalidade, os quais serao
verificados através dos testes de estacionariedade de ADF e KPSS e o teste de
sazonalidade de HEGY.
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Figura 4 - Funcéo de autocorrelagao e autocorrelagao parcial do preco médio men-
sal do milho em nivel.

Sample: 2004M03 2016M03
Included observations: 145

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob

0936 0936 12862 0.000
0817 -0.473 22008 0.000
0696 0137 30189 0.000
0.584 -0.094 353.41 0.000
0.477 -0.037 388.05 0.000
0.380 0.000 41018 0.000
0.296 -0.003 42375 0.000
0.233 0.068 43223 0.000
0200 0115 43848 0.000
0.178 -0.103 443.48 0.000
0.145 -0.118 44684 0.000
0.104 -0.003 44856 0.000
0.062 -0.032 44918 0.000
14 0.018 -0.069 44923 0.000
15 -0.030 -0.021 44838 0.000
16 -0.080 -0.064 45043 0.000
17 -0.138 -0.089 453.62 0.000
18 -0.200 -0.050 46031 0.000
19 -0.257 -0.086 471.48 0.000
20 -0.301 0.032 486.99 0.000
21 -0.338 -0.082 506.64 0.000
22 -0.374 -0.095 53094 0.000
23 -0407 -0.029 559.92 0.000
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Fonte: Dados da pesquisa.

Para investigar formalmente a ndo estacionariedade da série, foram utili-
zados os testes Dickey-Fuller Aumentado (ADF) e KPSS [Kwiatkowski, Phillips,
Schmidt e Shin]. De acordo com a Tabela 2, as séries temporais de precos do
milho em nivel, foram estaciondrias com constante e tendéncia, considerando o
nivel de significancia de erro de 5%.

272 GEPROS. Gestdo da Produgdo, Operacdes e Sistemas, Bauru, Ano 13, n° 1, jan-mar/2018, p. 263-279



Aplicacdo do modelo arima para previsdo do preco da commodity milho

Tabela 2 - Testes de raiz unitaria Dikey Fuller Aumentado (ADF) e Kwiatko-
wski, Phillips, Schmidt e Shin (KPSS).

Variavel ADF Valor Critico (5%) KPSS Valor Critico (5%) Decisao

Milho -3,7146 -3,4415 0,0583 0,1460 Rejeita H,

Fonte: Elaboragédo do autor.

O teste escolhido para verificar a sazonalidade das variaveis foi o teste de
Hylleberg, Engle, Granger e Yoo (HEGY), por se tratar de séries temporais de
pregos agricolas, sujeitos a existéncia de ciclos e tendéncias e a variagdo sazonal
da produgao. Os valores contidos na Tabela 3 mostram que, para a variavel,
em nivel, se rejeita a hipotese de raiz unitaria regular (;t; = 0; H, : possui raiz
unitaria regular) com significancia de 5%, logo a série ¢ estaciondrias em nivel.
A hipdtese de raiz unitaria sazonal (;t, = 0; H, : possui raiz unitaria sazonal)
foi rejeitada ao nivel de significancia de 5%. Portando, a série nao possui raiz
unitaria sazonal. Vale ressaltar que os resultados sdo semelhantes com os testes
ADF e KPSS.

Tabela 3 - Teste HEGY para raiz unitaria dos precos do milho com tendéncia e
sazonalidade.

T Teste HEGY Valor critico (5%) Decisao
T, -41219 -2,820 Rejeita Hy
T, -2,2971 -1,940 Rejeita Hy

Fonte: Elaboragédo do autor.
Nota: Valores criticos de Franses e Hobijn (1997).
t () = -3,40 a 1%; -2,82 a 5%; -2,52 a 10% / t (71,) = -2,54 a 1%; -1,94 a 5%; -1,60 a 10%
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Com relagdo a sazonalidade, esta nao foi identificada pelo teste HEGY. As-
sim, foram estimados modelos ARMA, conforme apresentados na tabela 7. No
processo de modelagem e escolha dos modelos ARMA, devemos testar mode-
los diferentes e verificar a escolha do mais adequado com base nos menores
valores dos critérios de informacdao Akaike (AIC), Schwarz (SIC), Theil, bem
como a estatistica de Durbin-Watson (DW) que também detecta a presenca de
autocorrelagdo nos residuos de uma analise de regressao, ou seja, quando DW
¢ aproximadamente igual a 2,0, ele indica que ndo existe autocorrelagao nos
residuos. Desta forma, apds varias simulacoes e com os critérios mencionados
anteriormente, a melhor estimativa foi para 0o ARMA (1,2), devido aos menores
valores observados para os critérios de AIC e SIC, coeficiente de Durbin-Watson
(DW) e Theil. (Tabela 4).

Tabela 4 — Modelos estimados e critérios utilizados para selecao do melhor modelo.

Modelos AIC SIC DW Theil
AR (1) 3,7166 3,7373 0,950 0,0252
ARMA (1,1) 3,3493 3,3906 1,870 0,0208
ARMA (1,2) 3,3460 3,3079 2,040 0,0206

Fonte: Elaboragédo do autor.

A Equagao estimada do modelo foi:

Y, = 30,7744 + 08797, +0.7424¢, , +0,1849¢,
p—valor  (0,0000) (0,0000) (0,0000)  (0,0000) @)

As estimativas dos precos médios do milho, no periodo de outubro de 2015
a marco de 2016 sdao apresentadas na Tabela 5. No periodo de seis meses de
estimativa a diferenca entre os valores reais observados do milho e os valores
estimados pelo modelo resultaram em uma diferenca percentual aceitavel em
modelos de previsao diarios de precos que apresentam uma volatilidade mais
elevada. Na Figura 5, podem-se verificar os precos observados, os precos previs-
tos e os valores residuais no periodo analisado. Portanto, as estimativas servem
de embasamento para maior seguranca em investimentos financeiros, dando
suporte para produtores em suas tomadas de decisao.
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Tabela 5 - Precos atuais e previstos mensais da commodity milho no periodo de
outubro de 2015 a marco de 2016.

Més Preco Atual Preco Previsto Erro (%)
Outubro/2015 27,29 26,56 -2,67
Novembro 2777 2841 2,30
Dezembro 28,53 2780 -2,56
Janeiro/2016 30,42 29,23 -391
Fevereiro 34,31 3148 -8,25
Marco 36,46 36,21 -0,68

Fonte: Elaboragédo do autor.

Figura 5 - Precos do milho observados, previstos e valores residuais no periodo
de marc¢o de 2004 a margo de 2016.
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Fonte: Dados da pesquisa.
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Apos a escolha do modelo é necessario realizar a analise de residuos (ajus-
tado). Se o modelo for adequado aos dados espera aleatoriamente em torno de
zero com varidncia aproximadamente constante. Também espera se que os
residuos sejam independentes e possuam distribuicdo normal. Na Figura 6 é
apresentado o Teste Ljung-Box amostral é aproximadamente Qui-quadrado dos
residuos, cujas hipdteses podem ser interpretadas da seguinte maneira:

H, : x*> = 0 (Residuos independentes)
H,:%*= 0 (Residuos nio sao independentes)

Pode-se observar que todas as observagdes possuem um p-valor alto, indi-
cacdo de que os residuos sdo independentes.

Figura 6 - Fungao de autocorrelagao parcial e autocorrelagao dos residuos e teste
Ljung-Box.
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Fonte: Dados da pesquisa.
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Uma forma de medir a capacidade preditiva do modelo consiste em com-
parar seus erros de previsio com aqueles do passeio aleatdrio. Isso pode ser
feito através da chamada estatistica U de Theil. O coeficiente U de Theil, avalia
o desempenho da previsiao em relagdo a previsao ingénua ou trivial. Previsao
ingénua ou trivial significa que a estimativa do valor futuro ¢ igual ao valor
atual. O coeficiente U de Theil analisa a qualidade de uma previsao através dos
seguintes valores:

a) U > 1, significa que o erro do modelo ¢ maior do que da previsao ingénua;

b) U < 1, significa que o erro do modelo é menor que da previsao ingénua.

O coeficiente U de Theil menor do que 1 ja indica uma previsao melhor
que a previsao Ingénua; quanto mais préximo o mesmo for de zero, melhor sera
o resultado da previsdo. A estatistica U- Theil aplicada aos dados estimados e
observados de margo de 2004 a margo de 2016 é 0,0206, indicando também uma
boa qualidade do modelo em rela¢do aos valores preditos.

5. CONCLUSOES

A metodologia de previsdao de Box-Jenkins é muito ampla, flexivel e alta-
mente subjetiva, mas, também é uma importante ferramenta de gestao que pode
auxiliar o processo de tomada de decisdo e planejamento futuro. Entretanto, o
ponto fundamental para um mercado competitivo como o do milho é o de que
uma antecipagao de precos gera uma série de beneficios a todos os interessados
neste agronegocio.

O modelo ARMA (1,2) estimado no presente estudo foi eficiente e apresen-
tou projecao satisfatdria para previsao dos precos do milho no mercado brasilei-
ro. Os resultados obtidos fornecem uma ferramenta de analise para o mercado
desta commodity, na medida em que demonstram a tendéncia dos pregos para
um horizonte de curto prazo, servindo de auxilio a tomada de decisao de agen-
tes que comercializam este bem.

Apesar da modelagem ARMA apresentar um adequado poder de previsao
de curto prazo, recomenda-se, em outros trabalhos de pesquisa, proceder a es-
timacao utilizando outros modelos, tais como: ARMAX e volatilidade por meio
da modelagem da familia ARCH.
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