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7 
Anexos 

7.1. 
Algumas definições adicionais na etapa industrial do processo 
produtivo da celulose 

São elas: 

a) Processo Kraft – Processo Kraft ou Soda é o processo químico mais 
utilizado pelo setor, que consiste, inicialmente, no cozimento de cavacos 
de madeira a 150º C com adição de Sulfeto de Sódio e de Soda Cáustica 
(Na2S + NaOH). Kraft – significa força em alemão – refere-se à boa 
resistência do papel produzido; 

b) Deslignificação química ou cozimento – consiste na remoção de lignina 
da madeira com a utilização do licor branco (solução aquosa de Na2S + 
NaOH) no digestor da madeira. A polpa e o licor negro são subprodutos 
expelidos pelo digestor no final do processo de cozimento. Com a 
polpação, verifica-se também a separação das fibras de madeira. Logo 
depois desse processo, segue a depuração e a lavagem para remoção de 
fibras não cozidas e de impurezas da polpa. Convém destacar que o licor 
negro é o principal e mais problemático resíduo sob o ponto de vista 
ambiental para a indústria de celulose e papel;  

c) Deslignificação com oxigênio – consiste na remoção do conteúdo da 
lignina da polpa que alimenta a planta de branqueamento e no envio da 
lignina dissolvida ao sistema de recuperação (na caldeira de recuperação 
química ocorrem, em um modelo bem simplificado, as seguintes reações: 
licor negro→ licor verde → licor branco);  

d) Sistema Fechado – baseia-se no reaproveitamento de resíduos gerados no 
processo através da utilização de caldeiras de recuperação;  

e) Águas residuárias – destaca-se que os compostos orgânicos halogenados 
(AOX), a Demanda Bioquímica de Oxigênio (DBO5) e a Demanda 
Química de Oxigênio (DQO) são os principais e mais impactantes 
componentes das águas residuárias sob o ponto de vista ambiental.  
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7.2. 
Dados utilizados 

Preços da celulose BHKP, para o mercado europeu, considerando o período 

entre Setembro de 2003 e Novembro de 2013. 

 

Séries Históricas dos preços da 
celulose ‐ BHKP e dos seus 
logaritmos naturais (Ln) 

Índices Econométricos para 
o deflacionamento entre 

set‐03 e nov‐13 

Preços da celulose ‐ 
BHKP deflacionados e 
logaritmos naturais (Ln) 

destes preços 

Mês 

Preço não 
deflac. de  
BHKP 

(US$/ton) 

Ln do 
preço não  
deflac. de 
BHKP 

(US$/ton)

IGP‐DI 
(%) 

Número 
Índice 
Mensal

Deflator 
para set‐

03 

Preço  
deflac. de  
BHKP 

(US$/ton) 

Ln do preço  
deflac. de  
BHKP 

(US$/ton) 

set/03 495,19 6,204942 1,05 1,0105 1,0000 495,19 6,204942
out/03 514,89 6,243953 0,44 1,0044 1,0044 512,63 6,239563
nov/03 508,63 6,231721 0,48 1,0048 1,0092 503,99 6,222563
dez/03 512,82 6,239925 0,60 1,0060 1,0152 505,14 6,224839
jan/04 498,96 6,212526 0,80 1,0080 1,0232 487,65 6,189591
fev/04 513,81 6,241854 1,08 1,0108 1,0340 496,91 6,208419
mar/04 516,80 6,247656 0,93 1,0093 1,0433 495,35 6,205267
abr/04 542,58 6,296336 1,15 1,0115 1,0548 514,39 6,242984
mai/04 551,28 6,312243 1,46 1,0146 1,0694 515,50 6,245145
jun/04 557,94 6,324251 1,29 1,0129 1,0823 515,51 6,245163
jul/04 553,72 6,316659 1,14 1,0114 1,0937 506,28 6,227093
ago/04 531,00 6,274762 1,31 1,0131 1,1068 479,76 6,173289
set/04 511,42 6,237191 0,48 1,0048 1,1116 460,08 6,131391
out/04 488,46 6,191258 0,53 1,0053 1,1169 437,34 6,080701
nov/04 483,17 6,180369 0,82 1,0082 1,1251 429,45 6,062497
dez/04 510,31 6,235018 0,52 1,0052 1,1303 451,48 6,112535
jan/05 529,24 6,271442 0,33 1,0033 1,1336 466,87 6,146044
fev/05 544,30 6,299501 0,40 1,0040 1,1376 478,46 6,170580
mar/05 550,63 6,311063 0,99 1,0099 1,1475 479,85 6,173477
abr/05 582,77 6,367793 0,51 1,0051 1,1526 505,61 6,225772
mai/05 597,51 6,392771 -0,25 0,9975 1,1501 519,53 6,252922
jun/05 594,52 6,387754 -0,45 0,9955 1,1456 518,96 6,251826
jul/05 594,18 6,387182 -0,40 0,9960 1,1416 520,48 6,254752
ago/05 593,75 6,386458 -0,79 0,9921 1,1337 523,73 6,260972
set/05 589,87 6,379902 -0,13 0,9987 1,1324 520,90 6,255563
out/05 587,07 6,375144 0,63 1,0063 1,1387 515,56 6,245257
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nov/05 591,12 6,382019 0,33 1,0033 1,1420 517,62 6,249238
dez/05 588,60 6,377747 0,07 1,0007 1,1427 515,10 6,244353
jan/06 588,97 6,378375 0,72 1,0072 1,1499 512,19 6,238700
fev/06 601,08 6,398728 -0,06 0,9994 1,1493 523,00 6,259575
mar/06 613,43 6,419066 -0,45 0,9955 1,1448 535,84 6,283836
abr/06 619,35 6,428671 0,02 1,0002 1,1450 540,92 6,293266
mai/06 620,16 6,429978 0,38 1,0038 1,1488 539,83 6,291260
jun/06 638,20 6,458652 0,67 1,0067 1,1555 552,32 6,314119
jul/06 640,06 6,461562 0,17 1,0017 1,1572 553,11 6,315559
ago/06 654,12 6,483291 0,41 1,0041 1,1613 563,27 6,333751
set/06 658,87 6,490526 0,24 1,0024 1,1637 566,19 6,338922
out/06 660,00 6,492240 0,81 1,0081 1,1718 563,24 6,333699
nov/06 663,25 6,497152 0,57 1,0057 1,1775 563,27 6,333758
dez/06 671,29 6,509201 0,26 1,0026 1,1801 568,84 6,343602
jan/07 670,79 6,508456 0,43 1,0043 1,1844 566,35 6,339220
fev/07 671,25 6,509142 0,23 1,0023 1,1867 565,64 6,337965
mar/07 670,34 6,507785 0,22 1,0022 1,1889 563,83 6,334757
abr/07 671,12 6,508948 0,14 1,0014 1,1903 563,82 6,334743
mai/07 671,29 6,509201 0,16 1,0016 1,1919 563,21 6,333653
jun/07 679,31 6,521078 0,26 1,0026 1,1945 568,70 6,343350
jul/07 697,65 6,547718 0,37 1,0037 1,1982 582,25 6,366897
ago/07 706,28 6,560012 1,39 1,0139 1,2121 582,69 6,367657
set/07 719,53 6,578598 1,17 1,0117 1,2238 587,95 6,376637
out/07 720,00 6,579251 0,75 1,0075 1,2313 584,75 6,371181
nov/07 750,00 6,620073 1,05 1,0105 1,2418 603,96 6,403511
dez/07 750,00 6,620073 1,47 1,0147 1,2565 596,90 6,391743
jan/08 778,01 6,656739 0,99 1,0099 1,2664 614,35 6,420561
fev/08 780,00 6,659294 0,38 1,0038 1,2702 614,08 6,420120
mar/08 800,00 6,684612 0,70 1,0070 1,2772 626,37 6,439942
abr/08 800,00 6,684612 1,12 1,0112 1,2884 620,93 6,431211
mai/08 839,46 6,732759 1,88 1,0188 1,3072 642,18 6,464871
jun/08 840,00 6,733402 1,89 1,0189 1,3261 633,44 6,451160
jul/08 840,00 6,733402 1,12 1,0112 1,3373 628,13 6,442749
ago/08 840,00 6,733402 -0,38 0,9962 1,3335 629,92 6,445595
set/08 835,75 6,728330 0,36 1,0036 1,3371 625,05 6,437826
out/08 796,67 6,680441 1,09 1,0109 1,3480 591,00 6,381819
nov/08 731,32 6,594851 0,07 1,0007 1,3487 542,24 6,295710
dez/08 654,07 6,483214 -0,44 0,9956 1,3443 486,55 6,187341
jan/09 576,83 6,357548 0,01 1,0001 1,3444 429,06 6,061600
fev/09 546,46 6,303461 -0,13 0,9987 1,3431 406,86 6,008481
mar/09 516,49 6,247056 -0,84 0,9916 1,3347 386,97 5,958349
abr/09 488,12 6,190561 0,04 1,0004 1,3351 365,61 5,901555
mai/09 483,05 6,180120 0,18 1,0018 1,3369 361,32 5,889767
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jun/09 496,19 6,206959 -0,32 0,9968 1,3337 372,04 5,919002
jul/09 514,51 6,243215 -0,64 0,9936 1,3273 387,64 5,960068
ago/09 529,31 6,271574 0,09 1,0009 1,3282 398,52 5,987750
set/09 558,47 6,325201 0,25 1,0025 1,3307 419,68 6,039496
out/09 606,77 6,408150 -0,04 0,9996 1,3303 456,12 6,122745
nov/09 648,39 6,474492 0,07 1,0007 1,3310 487,15 6,188562
dez/09 698,61 6,549093 -0,11 0,9989 1,3299 525,31 6,263989
jan/10 700,00 6,551080 1,01 1,0101 1,3400 522,39 6,258411
fev/10 728,38 6,590823 1,09 1,0109 1,3509 539,18 6,290052
mar/10 758,21 6,630960 0,63 1,0063 1,3572 558,66 6,325537
abr/10 798,38 6,682585 0,72 1,0072 1,3644 585,15 6,371870
mai/10 839,72 6,733069 1,57 1,0157 1,3801 608,45 6,410913
jun/10 886,98 6,787822 0,34 1,0034 1,3835 641,11 6,463206
jul/10 919,89 6,824254 0,22 1,0022 1,3857 663,84 6,498049
ago/10 918,46 6,822698 1,10 1,0110 1,3967 657,59 6,488586
set/10 870,00 6,768493 1,10 1,0110 1,4077 618,03 6,426536
out/10 870,00 6,768493 1,03 1,0103 1,4180 613,54 6,419246
nov/10 870,00 6,768493 1,58 1,0158 1,4338 606,78 6,408165
dez/10 864,50 6,762151 0,38 1,0038 1,4376 601,35 6,399176
jan/11 849,16 6,744248 0,98 1,0098 1,4474 586,68 6,374479
fev/11 848,35 6,743293 0,96 1,0096 1,4570 582,26 6,366914
mar/11 847,93 6,742798 0,61 1,0061 1,4631 579,54 6,362241
abr/11 849,75 6,744942 0,50 1,0050 1,4681 578,81 6,360973
mai/11 875,51 6,774807 0,01 1,0001 1,4682 596,32 6,390769
jun/11 876,31 6,775720 -0,13 0,9987 1,4669 597,39 6,392569
jul/11 870,16 6,768677 -0,05 0,9995 1,4664 593,40 6,385867
ago/11 840,81 6,734366 0,61 1,0061 1,4725 571,01 6,347404
set/11 805,52 6,691488 0,75 1,0075 1,4800 544,27 6,299446
out/11 761,14 6,634817 0,40 1,0040 1,4840 512,90 6,240076
nov/11 715,80 6,573401 0,43 1,0043 1,4883 480,95 6,175766
dez/11 651,23 6,478863 -0,16 0,9984 1,4867 438,04 6,082304
jan/12 648,85 6,475202 0,30 1,0030 1,4897 435,56 6,076627
fev/12 684,49 6,528674 0,07 1,0007 1,4904 459,27 6,129629
mar/12 729,14 6,591866 0,56 1,0056 1,4960 487,39 6,189071
abr/12 755,84 6,627830 1,02 1,0102 1,5062 501,82 6,218240
mai/12 759,86 6,633134 0,91 1,0091 1,5153 501,46 6,217521
jun/12 784,53 6,665085 0,69 1,0069 1,5222 515,39 6,244928
jul/12 781,13 6,660742 1,52 1,0152 1,5374 508,09 6,230649
ago/12 769,16 6,645299 1,29 1,0129 1,5503 496,14 6,206851
set/12 755,34 6,627168 0,88 1,0088 1,5591 484,47 6,183059
out/12 747,20 6,616333 -0,31 0,9969 1,5560 480,21 6,174214
nov/12 763,32 6,637677 0,25 1,0025 1,5585 489,78 6,193954
dez/12 773,42 6,650822 0,66 1,0066 1,5651 494,17 6,202873
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jan/13 775,31 6,653263 0,31 1,0031 1,5682 494,39 6,203334
fev/13 785,68 6,666550 0,20 1,0020 1,5702 500,37 6,215347
mar/13 792,36 6,675016 0,31 1,0031 1,5733 503,63 6,221841
abr/13 802,09 6,687221 -0,06 0,9994 1,5727 510,01 6,234427
mai/13 811,87 6,699340 0,32 1,0032 1,5759 515,18 6,244514
jun/13 819,07 6,708170 0,76 1,0076 1,5835 517,25 6,248532
jul/13 811,99 6,699488 0,14 1,0014 1,5849 512,33 6,238967
ago/13 795,97 6,679561 0,46 1,0046 1,5895 500,77 6,216142
set/13 780,36 6,659755 1,36 1,0136 1,6031 486,78 6,187816
out/13 770,11 6,646533 0,63 1,0063 1,6094 478,51 6,170672
nov/13 768,88 6,644935 0,28 1,0028 1,6122 476,91 6,167335

 

7.3. 
Simulações no @Risk 

7.3.1. 
Introdução ao @Risk – Add-In do Microsoft Excel para Simulação e 
Análise de Riscos 

O @Risk é um Add-In para o Microsoft Excel, ou seja, funciona de modo 

integrado às planilhas do Excel. Assim, as variáveis a serem modeladas e 

analisadas por este software encontram-se especificadas nas células das planilhas 

do Excel. 

Segundo informações dos tutoriais da Palisade Corporation 

(http://www.palisade-br.com/risk/), “o @Risk (pronunciado "atrisk" em inglês) 

executa análise de risco por meio da Simulação de Monte Carlo para mostrar 

vários resultados possíveis no modelo da planilha – e informar a probabilidade de 

ocorrência dos mesmos. O programa efetua os cálculos, matemática e 

objetivamente, e permite rastrear diversos possíveis cenários futuros; em seguida, 

ele informa as probabilidades e riscos associados a cada cenário. Isso significa que 

o seu usuário tem condições de avaliar que riscos deseja tomar ou evitar, e, com 

base nisso, tomar as melhores decisões possíveis em situações de incerteza. O 

@Risk 6 foi traduzido para o português. Assim, todos os seus menus, caixas de 

diálogos, arquivos de ajuda e exemplos são apresentados neste idioma.” 

Segue a figura a seguir, que contém as barras de menus e de ferramentas do 

@Risk 6 (versão em português), utilizadas na modelagem e Análise de Risco no 

Microsoft Excel: 
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Ressalta-se que, nas simulações realizadas no @Risk para este trabalho, 

foram sempre consideradas 10.000 iterações (n = 10.000). Esta especificação é 

feita no software da seguinte forma: 

 

Segundo a Palisade, a execução das análises com o @Risk envolve, 

basicamente, três etapas: 

i. Definição do modelo. Os valores incertos da planilha Excel devem ser 

substituídos pelas funções de distribuição de probabilidade do @Risk1, 

como as distribuições Lognormal, Normal ou Triangular. Estas 

distribuições representam uma faixa de possíveis valores que uma célula 

pode conter (modelo estocástico), não estando, portanto, a célula restrita 

a apenas um caso (modelo determinístico). A escolha da distribuição 

pode ser feita com base na galeria gráfica ou nos dados históricos dos 

inputs. As distribuições de inputs podem ser correlacionadas entre si, 

individualmente ou em série temporal. Em seguida, deve-se selecionar os 

outputs — as células “resultados líquidos”, cujos valores são objeto da 

análise pelo @Risk. Estas células podem representar, por exemplo, faixas 

de valores para lucros potenciais ou retornos sobre os investimentos. 

 

ii. Execução da simulação. Deve-se clicar no botão Iniciar Simulação e 

observar. O @Risk recalcula a planilha do modelo milhares de vezes. Em 

cada cálculo, o @Risk usa uma amostra de valores aleatórios baseada nas 

                                                 
1O @Risk possui mais de 50 funções de distribuição de probabilidade, que, efetivamente, são 
funções do Excel; funcionam da mesma forma que as funções nativas do Excel e lhe proporcionam 
total flexibilidade na modelagem. 
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funções do @Risk que foram inseridas; o programa coloca essas amostras 

no modelo estabelecido e registra os resultados produzidos através de 

gráficos e de relatórios para cada uma das células dos outputs. Estes 

gráficos e relatórios atualizam-se, instantaneamente, à medida que a 

simulação é executada. 

iii. Interpretação e análise dos riscos. O resultado de uma simulação 

fornece um conjunto de cenários que abrangem toda uma faixa de 

resultados possíveis, indicando, inclusive, a probabilidade de ocorrência 

para cada resultado. Assim, podem ser gerados gráficos dos resultados na 

forma de histogramas, gráficos de dispersão e curvas cumulativas, entre 

outros gráficos, para interpretação e apresentação dos dados simulados. 

Por exemplo, histogramas de curvas cumulativas mostram a 

probabilidade de ocorrência de diferentes resultados. Fatores críticos 

podem ser ainda identificados através de gráficos de tornado e análises de 

sensibilidade. Uma análise de sensibilidade classifica as funções de 

distribuição dos inputs de um modelo, conforme o efeito que produzem 

nos outputs.  

 
As funções do @Risk e as correlações dos modelos podem ser sumarizadas 

– com miniaturas de gráficos – na janela Modelo do @Risk, de maneira que os 

gráficos aparecerem, instantaneamente, à medida que se navega pelas células das 

planilhas do Excel.  

Todos os resultados das simulações referentes a outputs e a inputs são 

resumidos – com miniaturas de gráficos – na janela tipo painel de controle 

Resumo de Resultados do @Risk e os resultados das simulações podem ser salvos 

em uma pasta de trabalho do Excel. 

Em síntese, conceitualmente, toda simulação no @Risk apresenta as 

seguintes operações básicas: 

 Seleção de intervalo de valores que satisfaçam às propriedades das 

funções de distribuição de probabilidade contidas nas células e fórmulas 

das planilhas Excel; e 

 Recálculos (iterações) na planilha Excel, utilizando sempre novos 

valores. 
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7.3.2. 
Simulações no @Risk–Processo Neutro ao Risco 

  

Tabelas no Excel para Simulação: 
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Inputs, Outputs e Fórmulas Estocásticas: 
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Relatórios das Simulações: 
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Relatório Output do @RISK para VPL (US$) / COM OPÇÃO 1 
Executado por: Samuel Cardoso
Data: terça-feira, 29 de julho de 2014 16:53:01

Nome da planilha Planilha  com as Simulaçõ  
Número de Simulações 1

Número de Iterações

Número de Inputs 24

Número de Outputs 29

Tipo de Amostragem Hipercubo Latino

Tempo de início da simulação

Duração da Simulação

Gerador de Aleatório

Semente aleatória

Estatísticas Percentil

Mínimo ‐                              5% 1.109,83     

Máximo 20.513,90             10% 1.705,04     

Média 6.029,02                15% 2.315,94     

Desv Pad 3.426,31                20% 2.840,48     

Variância 11739620,85 25% 3.317,51     

Assimetria 0,55539118 30% 3.819,25     

Curtose 3,011324902 35% 4.345,05     

Mediana 5.731,04                40% 4.800,19     

Moda 5.597,22                45% 5.264,65     

X Esquerda 1.109,83                50% 5.731,04     

P Esquerda 5% 55% 6.202,62     

X Direito 12.188,37             60% 6.670,04     

P Direito 95% 65% 7.157,15     

Dif X 11.078,54             70% 7.699,55     

Dif P 90% 75% 8.284,32     

Erros 0 80% 8.936,57     

Filtrar Min Desligado 85% 9.677,09     

Filtrar Max Desligado 90% 10.541,27  

Filtrados 0 95% 12.188,37  

Posto Nome Inferior Superior

1 dez‐13 / Preços e 3.442,00      8.724,73     

2 jan‐14 / Preços es 3.568,49      8.637,30     

3 fev‐14 / Preços es 3.921,79      8.611,87     

4 mar‐14 / Preços e 4.154,79      8.294,02     

5 abr‐14 / Preços e 4.390,41      7.896,54     

6 mai‐14 / Preços e 4.513,92      7.906,42     

7 jun‐14 / Preços es 4.741,21      7.481,49     

8 jul‐14 / Preços es 4.979,98      7.270,61     

9 ago‐14 / Preços e 5.240,67      6.971,70     

10 set‐14 / Preços es 5.346,53      6.884,35     

Resumo de informação da simulação

Mudança na estatística de output de VPL (US$) / C

10000

29/07/2014 16:08

00:00:41

Mersenne Twister

252505368

Sumário Estatístico para VPL (US$) / COM OPÇÃO 
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Relatório Output do @RISK para VPL (US$) / COM OPÇÃO 2 
Executado por: Samuel Cardoso
Data: quinta-feira, 31 de julho de 2014 01:34:34

Nome da planilha Planilha  com as Simulaçõ  
Número de Simulações 1

Número de Iterações

Número de Inputs 24

Número de Outputs 5

Tipo de Amostragem Hipercubo Latino

Tempo de início da simulação

Duração da Simulação

Gerador de Aleatório

Semente aleatória

Estatísticas Percentil

Mínimo 5.492,53                5% 5.492,53     

Máximo 23.342,46             10% 5.492,53     

Média 7.465,76                15% 5.541,91     

Desv Pad 2.312,35                20% 5.612,89     

Variância 5346972,188 25% 5.706,17     

Assimetria 1,639689568 30% 5.818,65     

Curtose 5,873517849 35% 5.967,82     

Mediana 6.566,58                40% 6.151,17     

Moda 5.492,53                45% 6.345,50     

X Esquerda 5.492,53                50% 6.566,58     

P Esquerda 5% 55% 6.843,66     

X Direito 12.184,96             60% 7.155,35     

P Direito 95% 65% 7.527,38     

Dif X 6.692,43                70% 7.980,68     

Dif P 90% 75% 8.495,49     

Erros 0 80% 9.124,41     

Filtrar Min Desligado 85% 9.865,45     

Filtrar Max Desligado 90% 10.812,83  

Filtrados 0 95% 12.184,96  

Posto Nome Inferior Superior

1 dez‐13 / Preços e 6.140,39      9.523,73     

2 jan‐14 / Preços es 6.282,40      9.437,66     

3 fev‐14 / Preços es 6.321,68      9.093,00     

4 mar‐14 / Preços e 6.450,23      8.882,09     

5 abr‐14 / Preços e 6.590,93      8.932,35     

6 mai‐14 / Preços e 6.689,35      8.700,22     

7 jun‐14 / Preços es 6.753,90      8.420,98     

8 jul‐14 / Preços es 6.874,53      8.411,97     

9 ago‐14 / Preços e 6.958,31      8.163,30     

10 set‐14 / Preços es 7.106,32      7.904,22     

Resumo de informação da simulação

Mudança na estatística de output de VPL (US$) / C

10000

31/07/2014 01:50

00:00:41

Mersenne Twister

909567933

Sumário Estatístico para VPL (US$) / COM OPÇÃO 
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Relatório Output do @RISK para VALOR DA OPÇÃO (US$) / COM OPÇÃO 1 
Executado por: Samuel Cardoso
Data: terça-feira, 29 de julho de 2014 17:11:54

Nome da planilha Planilha com as Simulaçõ  
Número de Simulações 1

Número de Iterações

Número de Inputs 24

Número de Outputs 29

Tipo de Amostragem Hipercubo Latino

Tempo de início da simulação

Duração da Simulação

Gerador de Aleatório

Semente aleatória

Estatísticas Percentil

Mínimo ‐                              5% ‐                  

Máximo 6.953,74                10% ‐                  

Média 244,12                     15% ‐                  

Desv Pad 651,42                     20% ‐                  

Variância 424348,7842 25% ‐                  

Assimetria 4,104338695 30% ‐                  

Curtose 24,05395239 35% ‐                  

Mediana ‐                              40% ‐                  

Moda ‐                              45% ‐                  

X Esquerda ‐                              50% ‐                  

P Esquerda 5% 55% ‐                  

X Direito 1.571,30                60% ‐                  

P Direito 95% 65% ‐                  

Dif X 1.571,30                70% 20,64            

Dif P 90% 75% 94,74            

Erros 0 80% 214,82         

Filtrar Min Desligado 85% 445,35         

Filtrar Max Desligado 90% 815,48         

Filtrados 0 95% 1.571,30     

Posto Nome Inferior Superior

1 dez‐13 / Preços e 66,55             599,21         

2 mai‐14 / Preços e 63,67             591,00         

3 jan‐14 / Preços es 77,37             595,91         

4 fev‐14 / Preços es 62,03             571,64         

5 abr‐14 / Preços e 81,24             578,04         

6 mar‐14 / Preços e 70,14             562,71         

7 jun‐14 / Preços es 103,17          525,94         

8 jul‐14 / Preços es 91,06             501,88         

9 ago‐14 / Preços e 134,31          464,46         

10 set‐14 / Preços es 158,23          449,83         

Resumo de informação da simulação

Mudança na estatística de output de VALOR DA O

10000

29/07/2014 16:08

00:00:41

Mersenne Twister

252505368

Sumário Estatístico para VALOR DA OPÇÃO (US$) /
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Relatório Output do @RISK para VALOR DA OPÇÃO (US$) / COM OPÇÃO 2 
Executado por: Samuel Cardoso
Data: quinta-feira, 31 de julho de 2014 01:53:30

Nome da planilha Planilha com as Simulaçõ  
Número de Simulações 1

Número de Iterações

Número de Inputs 24

Número de Outputs 5

Tipo de Amostragem Hipercubo Latino

Tempo de início da simulação

Duração da Simulação

Gerador de Aleatório

Semente aleatória

Estatísticas Percentil

Mínimo ‐                              5% ‐                  

Máximo 11.925,14             10% ‐                  

Média 1.678,45                15% ‐                  

Desv Pad 2.004,09                20% 36,82            

Variância 4016392,26 25% 105,76         

Assimetria 1,493142138 30% 192,27         

Curtose 4,961920603 35% 306,21         

Mediana 871,86                     40% 470,26         

Moda ‐                              45% 664,78         

X Esquerda ‐                              50% 871,86         

P Esquerda 5% 55% 1.128,81     

X Direito 5.824,78                60% 1.442,93     

P Direito 95% 65% 1.750,80     

Dif X 5.824,78                70% 2.181,16     

Dif P 90% 75% 2.598,13     

Erros 0 80% 3.192,74     

Filtrar Min Desligado 85% 3.844,03     

Filtrar Max Desligado 90% 4.671,82     

Filtrados 0 95% 5.824,78     

Posto Nome Inferior Superior

1 dez‐13 / Preços e 635,02          3.420,60     

2 jan‐14 / Preços es 635,92          3.266,65     

3 fev‐14 / Preços es 731,38          3.206,53     

4 mar‐14 / Preços e 876,51          3.055,85     

5 abr‐14 / Preços e 788,31          2.794,69     

6 mai‐14 / Preços e 897,49          2.705,01     

7 jun‐14 / Preços es 1.054,70      2.642,63     

8 jul‐14 / Preços es 1.071,40      2.437,74     

9 ago‐14 / Preços e 1.219,44      2.354,97     

10 set‐14 / Preços es 1.406,11      2.159,31     

Resumo de informação da simulação

Mudança na estatística de output de VALOR DA O

10000

31/07/2014 01:50

00:00:41

Mersenne Twister

909567933

Sumário Estatístico para VALOR DA OPÇÃO (US$) /
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7.3.3 - Simulações no @Risk–Processo Real 

Tabelas no Excel para Simulação: 
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Inputs, Outputs e Fórmulas Estocásticas: 
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Gráficos: 

5,0% 90,0% 5,0%

459,3 497,8

0,000

0,005

0,010

0,015

0,020

0,025

0,030

0,035

dez-13 / Preços estocásticos deflacionados - BHKP (t= 1,...,12)

dez-13 / Preços estocásticos  
deflacionados - BHKP (t=  
1,...,12)

Mínimo 433,851
Máximo 524,375
Média 478,335
Desv Pad 11,703
Valores 10000

 

 

5,0% 90,0% 5,0%

268 864

0,0000

0,0005

0,0010

0,0015

0,0020

0,0025

dez-13 / Lucro marginal estocástico

dez-13 / Lucro marginal  
estocástico

Mínimo -122,74
Máximo 1.277,20
Média 562,27
Desv Pad 181,12
Valores 10000
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5,0% 90,0% 5,0%

268 864

0,0000

0,0005

0,0010

0,0015

0,0020

0,0025

dez-13 / Lucro marginal estocástico limitado a zero

dez-13 / Lucro marginal  
estocástico limitado a zero

Mínimo 0,00
Máximo 1.277,20
Média 562,29
Desv Pad 181,03
Valores 10000

 

 

5,0% 90,0% 5,0%

453,6 507,3

0,000

0,005

0,010

0,015

0,020

0,025

0,030

jan-14 / Preços estocásticos deflacionados - BHKP (t= 1,...,12)

jan-14 / Preços estocásticos  
deflacionados - BHKP (t=  
1,...,12)

Mínimo 414,83
Máximo 543,42
Média 479,70
Desv Pad 16,23
Valores 10000
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5,0% 90,0% 5,0%

181 1.013

0,0000

0,0002

0,0004

0,0006

0,0008

0,0010

0,0012

0,0014

0,0016

0,0018

jan-14 / Lucro marginal estocástico

jan-14 / Lucro marginal  
estocástico

Mínimo -409,85
Máximo 1.546,90
Média 583,52
Desv Pad 251,20
Valores 10000

 

 

5,0% 90,0% 5,0%

181 1.013

0,0000

0,0002

0,0004

0,0006

0,0008

0,0010

0,0012

0,0014

0,0016

0,0018

jan-14 / Lucro marginal estocástico limitado a zero

jan-14 / Lucro marginal  
estocástico limitado a zero

Mínimo 0,00
Máximo 1.546,90
Média 584,14
Desv Pad 249,55
Valores 10000
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5,0% 90,0% 5,0%

449,4 513,6

0,000

0,002

0,004

0,006

0,008

0,010

0,012

0,014

0,016

0,018

0,020

fev-14 / Preços estocásticos deflacionados - BHKP (t= 1,...,12)

fev-14 / Preços estocásticos  
deflacionados - BHKP (t=  
1,...,12)

Mínimo 416,06
Máximo 557,23
Média 481,03
Desv Pad 19,67
Valores 10000

 

 

5,0% 90,0% 5,0%

117 1.111

0,0000

0,0002

0,0004

0,0006

0,0008

0,0010

0,0012

0,0014

fev-14 / Lucro marginal estocástico

fev-14 / Lucro marginal  
estocástico

Mínimo -398,75
Máximo 1.848,87
Média 603,81
Desv Pad 304,10
Valores 10000
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5,0% 90,0% 5,0%

117 1.111

0,0000

0,0002

0,0004

0,0006

0,0008

0,0010

0,0012

0,0014

fev-14 / Lucro marginal estocástico limitado a zero

fev-14 / Lucro marginal  
estocástico limitado a zero

Mínimo 0,00
Máximo 1.848,87
Média 605,68
Desv Pad 299,79
Valores 10000

 

 

5,0% 90,0% 5,0%

446,7 519,7

0,000

0,002

0,004

0,006

0,008

0,010

0,012

0,014

0,016

0,018

0,020

mar-14 / Preços estocásticos deflacionados - BHKP (t= 1,...,12)

mar-14 / Preços  
estocásticos deflacionados -  
BHKP (t= 1,...,12)

Mínimo 399,01
Máximo 572,89
Média 482,30
Desv Pad 22,30
Valores 10000
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PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1213258/CA



136 
 

5,0% 90,0% 5,0%

74 1.210

0,0000

0,0002

0,0004

0,0006

0,0008

0,0010

0,0012

mar-14 / Lucro marginal estocástico

mar-14 / Lucro marginal  
estocástico

Mínimo -679,50
Máximo 2.022,98
Média 623,59
Desv Pad 345,09
Valores 10000

 

 

5,0% 90,0% 5,0%

444,8 525,2

0,000

0,002

0,004

0,006

0,008

0,010

0,012

0,014

0,016

0,018

abr-14 / Preços estocásticos deflacionados - BHKP (t= 1,...,12)

abr-14 / Preços estocásticos  
deflacionados - BHKP (t=  
1,...,12)

Mínimo 389,89
Máximo 584,04
Média 483,52
Desv Pad 24,55
Valores 10000
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5,0% 90,0% 5,0%

45 1.293

0,0000

0,0002

0,0004

0,0006

0,0008

0,0010

0,0012

abr-14 / Lucro marginal estocástico

abr-14 / Lucro marginal  
estocástico

Mínimo -808,79
Máximo 2.194,98
Média 642,61
Desv Pad 379,69
Valores 10000

 

 

5,0% 90,0% 5,0%

45 1.293

0,0000

0,0002

0,0004

0,0006

0,0008

0,0010

0,0012

abr-14 / Lucro marginal estocástico limitado a zero

abr-14 / Lucro marginal  
estocástico limitado a zero

Mínimo 0,00
Máximo 2.194,98
Média 647,99
Desv Pad 368,64
Valores 10000
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5,0% 90,0% 5,0%

442,8 529,0

0,000

0,002

0,004

0,006

0,008

0,010

0,012

0,014

0,016

mai-14 / Preços estocásticos deflacionados - BHKP (t= 1,...,12)

mai-14 / Preços estocásticos  
deflacionados - BHKP (t=  
1,...,12)

Mínimo 390,34
Máximo 598,97
Média 484,70
Desv Pad 26,35
Valores 10000

 

 

5,0% 90,0% 5,0%

15 1.344

0,0000

0,0001

0,0002

0,0003

0,0004

0,0005

0,0006

0,0007

0,0008

0,0009

0,0010

mai-14 / Lucro marginal estocástico

mai-14 / Lucro marginal  
estocástico

Mínimo -792,37
Máximo 2.398,09
Média 660,68
Desv Pad 407,55
Valores 10000
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5,0% 90,0% 5,0%

15 1.344

0,0000

0,0002

0,0004

0,0006

0,0008

0,0010

0,0012

mai-14 / Lucro marginal estocástico limitado a zero

mai-14 / Lucro marginal  
estocástico limitado a zero

Mínimo 0,00
Máximo 2.398,09
Média 667,55
Desv Pad 393,95
Valores 10000

 

 

5,0% 90,0% 5,0%

441,0 533,8

0,000

0,002

0,004

0,006

0,008

0,010

0,012

0,014

0,016

jun-14 / Preços estocásticos deflacionados - BHKP (t= 1,...,12)

jun-14 / Preços estocásticos  
deflacionados - BHKP (t=  
1,...,12)

Mínimo 393,41
Máximo 591,77
Média 485,84
Desv Pad 28,13
Valores 10000
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5,0% 90,0% 5,0%

-15 1.420

0,0000

0,0001

0,0002

0,0003

0,0004

0,0005

0,0006

0,0007

0,0008

0,0009

0,0010

jun-14 / Lucro marginal estocástico

jun-14 / Lucro marginal  
estocástico

Mínimo -791,18
Máximo 2.341,60
Média 678,12
Desv Pad 434,29
Valores 10000

 

 

5,0% 90,0% 5,0%

0 1.420

0,0000

0,0002

0,0004

0,0006

0,0008

0,0010

0,0012

0,0014

jun-14 / Lucro marginal estocástico limitado a zero

jun-14 / Lucro marginal  
estocástico limitado a zero

Mínimo 0,00
Máximo 2.341,60
Média 686,81
Desv Pad 417,61
Valores 10000
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5,0% 90,0% 5,0%

439,3 537,0

0,000

0,002

0,004

0,006

0,008

0,010

0,012

0,014

jul-14 / Preços estocásticos deflacionados - BHKP (t= 1,...,12)

jul-14 / Preços estocásticos  
deflacionados - BHKP (t=  
1,...,12)

Mínimo 385,28
Máximo 619,03
Média 486,95
Desv Pad 29,82
Valores 10000

 

 

5,0% 90,0% 5,0%

-40 1.473

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

jul-14 / Lucro marginal estocástico

jul-14 / Lucro marginal  
estocástico

Mínimo -868,23
Máximo 2.655,80
Média 695,71
Desv Pad 461,57
Valores 10000
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5,0% 90,0% 5,0%

0 1.473

0,0000

0,0002

0,0004

0,0006

0,0008

0,0010

0,0012

0,0014

jul-14 / Lucro marginal estocástico limitado a zero

jul-14 / Lucro marginal  
estocástico limitado a zero

Mínimo 0,00
Máximo 2.655,80
Média 705,77
Desv Pad 442,84
Valores 10000

 

 

5,0% 90,0% 5,0%

438,8 539,9

0,000

0,002

0,004

0,006

0,008

0,010

0,012

0,014

ago-14 / Preços estocásticos deflacionados - BHKP (t= 1,...,12)

ago-14 / Preços estocásticos  
deflacionados - BHKP (t=  
1,...,12)

Mínimo 389,00
Máximo 623,09
Média 488,00
Desv Pad 30,97
Valores 10000
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5,0% 90,0% 5,0%

-47 1.516

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

ago-14 / Lucro marginal estocástico

ago-14 / Lucro marginal  
estocástico

Mínimo -817,26
Máximo 2.758,01
Média 711,37
Desv Pad 478,00
Valores 10000

 

 

5,0% 90,0% 5,0%

0 1.516

0,0000

0,0002

0,0004

0,0006

0,0008

0,0010

0,0012

0,0014

ago-14 / Lucro marginal estocástico limitado a zero

ago-14 / Lucro marginal  
estocástico limitado a zero

Mínimo 0,00
Máximo 2.758,01
Média 722,27
Desv Pad 457,91
Valores 10000
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5,0% 90,0% 5,0%

438,1 544,8

0,000

0,002

0,004

0,006

0,008

0,010

0,012

0,014

set-14 / Preços estocásticos deflacionados - BHKP (t= 1,...,12)

set-14 / Preços estocásticos  
deflacionados - BHKP (t=  
1,...,12)

Mínimo 375,43
Máximo 623,97
Média 489,03
Desv Pad 32,24
Valores 10000

 

 

5,0% 90,0% 5,0%

-58 1.587

0

1

2

3

4

5

6

7

8

set-14 / Lucro marginal estocástico

set-14 / Lucro marginal  
estocástico

Mínimo -982,50
Máximo 2.825,64
Média 727,29
Desv Pad 497,90
Valores 10000
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5,0% 90,0% 5,0%

0 1.587

0,0000

0,0002

0,0004

0,0006

0,0008

0,0010

0,0012

0,0014

set-14 / Lucro marginal estocástico limitado a zero

set-14 / Lucro marginal  
estocástico limitado a zero

Mínimo 0,00
Máximo 2.825,64
Média 739,03
Desv Pad 476,49
Valores 10000

 

 

5,0% 90,0% 5,0%

437,6 547,4

0,000

0,002

0,004

0,006

0,008

0,010

0,012

0,014

out-14 / Preços estocásticos deflacionados - BHKP (t= 1,...,12)

out-14 / Preços estocásticos  
deflacionados - BHKP (t=  
1,...,12)

Mínimo 385,41
Máximo 625,35
Média 490,01
Desv Pad 33,28
Valores 10000
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5,0% 90,0% 5,0%

-66 1.622

0

1

2

3

4

5

6

7

8

out-14 / Lucro marginal estocástico

out-14 / Lucro marginal  
estocástico

Mínimo -854,70
Máximo 2.719,67
Média 742,49
Desv Pad 513,77
Valores 10000

 

 

5,0% 90,0% 5,0%

0 1.622

0,0000

0,0002

0,0004

0,0006

0,0008

0,0010

0,0012

0,0014

out-14 / Lucro marginal estocástico limitado a zero

out-14 / Lucro marginal  
estocástico limitado a zero

Mínimo 0,00
Máximo 2.719,67
Média 755,30
Desv Pad 490,41
Valores 10000
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5,0% 90,0% 5,0%

436,6 550,3

0,000

0,002

0,004

0,006

0,008

0,010

0,012

0,014

nov-14 / Preços estocásticos deflacionados - BHKP (t= 1,...,12)

nov-14 / Preços estocásticos  
deflacionados - BHKP (t=  
1,...,12)

Mínimo 384,95
Máximo 626,89
Média 490,95
Desv Pad 34,16
Valores 10000

 

 

5,0% 90,0% 5,0%

-81 1.671

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

nov-14 / Lucro marginal estocástico

nov-14 / Lucro marginal  
estocástico

Mínimo -875,56
Máximo 2.926,79
Média 756,81
Desv Pad 527,68
Valores 10000

 

 

 

 

 

 

 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1213258/CA



148 
 

5,0% 90,0% 5,0%

0 1.671

0,0000

0,0002

0,0004

0,0006

0,0008

0,0010

0,0012

0,0014

nov-14 / Lucro marginal estocástico limitado a zero

nov-14 / Lucro marginal  
estocástico limitado a zero

Mínimo 0,00
Máximo 2.926,79
Média 770,62
Desv Pad 502,73
Valores 10000
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