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Anexos

7.1.

Algumas definigdes adicionais na etapa industrial do processo
produtivo da celulose

Séo elas:

a) Processo Kraft — Processo Kraft ou Soda ¢ o processo quimico mais
utilizado pelo setor, que consiste, inicialmente, no cozimento de cavacos
de madeira a 150° C com adi¢ao de Sulfeto de Sodio ¢ de Soda Caustica
(Na,S + NaOH). Kraft — significa for¢a em alemao — refere-se a boa
resisténcia do papel produzido;

b) Deslignificacdo quimica ou cozimento — consiste na remog¢ao de lignina
da madeira com a utilizagdo do licor branco (solugdao aquosa de Na,S +
NaOH) no digestor da madeira. A polpa e o licor negro sdo subprodutos
expelidos pelo digestor no final do processo de cozimento. Com a
polpacgao, verifica-se também a separacdo das fibras de madeira. Logo
depois desse processo, segue a depuracdo e a lavagem para remogao de
fibras ndo cozidas e de impurezas da polpa. Convém destacar que o licor
negro ¢ o principal e mais problemdtico residuo sob o ponto de vista
ambiental para a industria de celulose e papel;

¢) Deslignificagdo com oxigénio — consiste na remocdo do contetido da
lignina da polpa que alimenta a planta de branqueamento e no envio da
lignina dissolvida ao sistema de recuperacao (na caldeira de recuperacao
quimica ocorrem, em um modelo bem simplificado, as seguintes reagdes:
licor negro— licor verde — licor branco);

d) Sistema Fechado — baseia-se no reaproveitamento de residuos gerados no
processo através da utilizagdo de caldeiras de recuperagao;

e) Aguas residuarias — destaca-se que os compostos organicos halogenados
(AOX), a Demanda Bioquimica de Oxigénio (DBOs) e a Demanda
Quimica de Oxigénio (DQO) sdo os principais € mais impactantes
componentes das dguas residuarias sob o ponto de vista ambiental.
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7.2.
Dados utilizados

115

Precos da celulose BHKP, para o mercado europeu, considerando o periodo

entre Setembro de 2003 e Novembro de 2013.

Séries Histdricas dos precos da
celulose - BHKP e dos seus
logaritmos naturais (Ln)

indices Econométricos para
o deflacionamento entre
set-03 e nov-13

Precos da celulose -
BHKP deflacionados e
logaritmos naturais (Ln)
destes precos

~ Ln do
Preco nao preco ndo Numero| Deflator Preco A E DRI
Mas deflac. de deflac. de IGP-DI indice | para set- deflac. de | deflac. de
BHKP BHKP (%) Mensal 03 BHKP BHKP

(USS/ton) (USS/ton) (USS/ton) | (USS/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
dez/05
jan/06
fev/06
mar/06
abr/06
mai/06
Jun/06
jul/06
ago/06
set/06
out/06
nov/06
dez/06
jan/07
fev/07
mar/07
abr/07
mai/07
jun/07
Jul/07
ago/07
set/07
out/07
nov/07
dez/07
jan/08
fev/08
mar/08
abr/08
mai/08
jun/08
jul/08
ago/08
set/08
out/08
nov/08
dez/08
jan/09
fev/09
mar/09
abr/09
mai/09

591,12
588,60
588,97
601,08
613,43
619,35
620,16
638,20
640,06
654,12
658,87
660,00
663,25
671,29
670,79
671,25
670,34
671,12
671,29
679,31
697,65
706,28
719,53
720,00
750,00
750,00
778,01
780,00
800,00
800,00
839,46
840,00
840,00
840,00
835,75
796,67
731,32
654,07
576,83
546,46
516,49
488,12
483,05

6,382019
6,377747
6,378375
6,398728
6,419066
6,428671
6,429978
6,458652
6,461562
6,483291
6,490526
6,492240
6,497152
6,509201
6,508456
6,509142
6,507785
6,508948
6,509201
6,521078
6,547718
6,560012
6,578598
6,579251
6,620073
6,620073
6,656739
6,659294
6,684612
6,684612
6,732759
6,733402
6,733402
6,733402
6,728330
6,680441
6,594851
6,483214
6,357548
6,303461
6,247056
6,190561
6,180120

0,33
0,07
0,72
-0,06
-0,45
0,02
0,38
0,67
0,17
0,41
0,24
0,81
0,57
0,26
0,43
0,23
0,22
0,14
0,16
0,26
0,37
1,39
1,17
0,75
1,05
1,47
0,99
0,38
0,70
1,12
1,88
1,89
1,12
0,38
0,36
1,09
0,07
-0,44
0,01
0,13
-0,84
0,04
0,18

1,0033
1,0007
1,0072
0,9994
0,9955
1,0002
1,0038
1,0067
1,0017
1,0041
1,0024
1,0081
1,0057
1,0026
1,0043
1,0023
1,0022
1,0014
1,0016
1,0026
1,0037
1,0139
1,0117
1,0075
1,0105
1,0147
1,0099
1,0038
1,0070
1,0112
1,0188
1,0189
1,0112
0,9962
1,0036
1,0109
1,0007
0,9956
1,0001
0,9987
0,9916
1,0004
1,0018

1,1420
1,1427
1,1499
1,1493
1,1448
1,1450
1,1488
1,1555
1,1572
1,1613
1,1637
1,1718
1,1775
1,1801
1,1844
1,1867
1,1889
1,1903
1,1919
1,1945
1,1982
1,2121
1,2238
1,2313
1,2418
1,2565
1,2664
1,2702
1,2772
1,2884
1,3072
1,3261
1,3373
1,3335
1,3371
1,3480
1,3487
1,3443
1,3444
1,3431
1,3347
1,3351
1,3369

517,62
515,10
512,19
523,00
535,84
540,92
539,83
552,32
553,11
563,27
566,19
563,24
563,27
568,84
566,35
565,64
563,83
563,82
563,21
568,70
582,25
582,69
587,95
584,75
603,96
596,90
614,35
614,08
626,37
620,93
642,18
633,44
628,13
629,92
625,05
591,00
542,24
486,55
429,06
406,86
386,97
365,61
361,32

116

6,249238
6,244353
6,238700
6,259575
6,283836
6,293266
6,291260
6,314119
6,315559
6,333751
6,338922
6,333699
6,333758
6,343602
6,339220
6,337965
6,334757
6,334743
6,333653
6,343350
6,366897
6,367657
6,376637
6,371181
6,403511
6,391743
6,420561
6,420120
6,439942
6,431211
6,464871
6,451160
6,442749
6,445595
6,437826
6,381819
6,295710
6,187341
6,061600
6,008481
5,958349
5901555
5,889767
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jun/09
jul/09

ago/09
set/09
out/09
nov/09
dez/09
jan/10
fev/10
mar/10
abr/10
mai/10
jun/10
jul/10

ago/10
set/10
out/10
nov/10
dez/10
jan/11

fev/11
mar/11
abr/11
mai/l1l
jun/11
jul/11

ago/11
set/11

out/11
nov/11
dez/11
jan/12
fev/12
mar/12
abr/12
mai/12
jun/12
jul/12

ago/12
set/12

out/12
nov/12
dez/12

496,19
514,51
529,31
558,47
606,77
648,39
698,61
700,00
728,38
758,21
798,38
839,72
886,98
919,89
918,46
870,00
870,00
870,00
864,50
849,16
848,35
847,93
849,75
875,51
876,31
870,16
840,81
805,52
761,14
715,80
651,23
648,85
684,49
729,14
755,84
759,86
784,53
781,13
769,16
755,34
747,20
763,32
773,42

6,206959
6,243215
6,271574
6,325201
6,408150
6,474492
6,549093
6,551080
6,590823
6,630960
6,682585
6,733069
6,787822
6,824254
6,822698
6,768493
6,768493
6,768493
6,762151
6,744248
6,743293
6,742798
6,744942
6,774807
6,775720
6,768677
6,734366
6,691488
6,634817
6,573401
6,478863
6,475202
6,528674
6,591866
6,627830
6,633134
6,665085
6,660742
6,645299
6,627168
6,616333
6,637677
6,650822

-0,32
-0,64
0,09
0,25
-0,04
0,07
0,11
1,01
1,09
0,63
0,72
1,57
0,34
0,22
1,10
1,10
1,03
1,58
0,38
0,98
0,96
0,61
0,50
0,01
-0,13
-0,05
0,61
0,75
0,40
0,43
-0,16
0,30
0,07
0,56
1,02
0,91
0,69
1,52
1,29
0,88
-0,31
0,25
0,66

0,9968
0,9936
1,0009
1,0025
0,9996
1,0007
0,9989
1,0101
1,0109
1,0063
1,0072
1,0157
1,0034
1,0022
1,0110
1,0110
1,0103
1,0158
1,0038
1,0098
1,0096
1,0061
1,0050
1,0001
0,9987
0,9995
1,0061
1,0075
1,0040
1,0043
0,9984
1,0030
1,0007
1,0056
1,0102
1,0091
1,0069
1,0152
1,0129
1,0088
0,9969
1,0025
1,0066

1,3337
1,3273
1,3282
1,3307
1,3303
1,3310
1,3299
1,3400
1,3509
1,3572
1,3644
1,3801
1,3835
1,3857
1,3967
1,4077
1,4180
1,4338
1,4376
1,4474
1,4570
1,4631
1,4681
1,4682
1,4669
1,4664
1,4725
1,4800
1,4840
1,4883
1,4867
1,4897
1,4904
1,4960
1,5062
1,5153
1,5222
1,5374
1,5503
1,5591
1,5560
1,5585
1,5651

372,04
387,64
398,52
419,68
456,12
487,15
525,31
522,39
539,18
558,66
585,15
608,45
641,11
663,84
657,59
618,03
613,54
606,78
601,35
586,68
582,26
579,54
578,81
596,32
597,39
593,40
571,01
54427
512,90
480,95
438,04
435,56
459,27
487,39
501,82
501,46
515,39
508,09
496,14
484,47
480,21
489,78
494,17

117

5,919002
5,960068
5,987750
6,039496
6,122745
6,188562
6,263989
6,258411
6,290052
6,325537
6,371870
6,410913
6,463206
6,498049
6,488586
6,426536
6,419246
6,408165
6,399176
6,374479
6,366914
6,362241
6,360973
6,390769
6,392569
6,385867
6,347404
6,299446
6,240076
6,175766
6,082304
6,076627
6,129629
6,189071
6,218240
6,217521
6,244928
6,230649
6,206851
6,183059
6,174214
6,193954
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 0,321 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.

Simulacdes no @Risk

7.3.1.
Introducdo ao @Risk — Add-In do Microsoft Excel para Simulacao e
Analise de Riscos

O @Risk ¢ um Add-In para o Microsoft Excel, ou seja, funciona de modo
integrado as planilhas do Excel. Assim, as variaveis a serem modeladas e
analisadas por este software encontram-se especificadas nas células das planilhas
do Excel.

Segundo informacdes dos tutoriais da Palisade  Corporation

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

executa analise de risco por meio da Simulagdo de Monte Carlo para mostrar
varios resultados possiveis no modelo da planilha — e informar a probabilidade de
ocorréncia dos mesmos. O programa efetua os calculos, matematica e
objetivamente, e permite rastrear diversos possiveis cenarios futuros; em seguida,
ele informa as probabilidades e riscos associados a cada cenario. Isso significa que
o seu usudrio tem condi¢des de avaliar que riscos deseja tomar ou evitar, e, com
base nisso, tomar as melhores decisdes possiveis em situagdes de incerteza. O
@Risk 6 foi traduzido para o portugués. Assim, todos os seus menus, caixas de
dialogos, arquivos de ajuda e exemplos sdo apresentados neste idioma.”

Segue a figura a seguir, que contém as barras de menus e de ferramentas do
@Risk 6 (versdo em portugués), utilizadas na modelagem ¢ Analise de Risco no

Microsoft Excel:
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B g s 5
PYGOITO]  PAGINA INICIAL  INSERIR  LAYOUTDAPAGINA  FORMULAS ~ DADOS  REVISAD  EXIBIGAO  DESENVOLVEDOR  SUPLEMENTOS — @RISK
e 5 - ol 3% teragoes 10000 - o = | ¥ sumério o A [+ "R Colorir células ~

E B A & A 22 A 15 [ a ¥ 4|

n - : h ®  Simulacdes 1 - : = e W Definir Filtros 4 : : o Utilidades ~

efimir Adicionar  Inserir Definir Ajuste de anela do niciar elatorios Abrir Analises ISK Séne Biblioteca

Confi < g ;A a1 = = < A

Distribuicdes Output Funglo = Correlagbes Distribuicdes = Modelo Configuragdes -1 -F4 Simulacdo  do Excel Resultados 5l %] (] B8] | Avancadas~ Optimizer ~ temporal -~ @ Ajuda

Madelo Simulagio Resultados Ferramentas Ajuda

Ressalta-se que, nas simulagdes realizadas no @Risk para este trabalho,
foram sempre consideradas 10.000 iteragdes (n = 10.000). Esta especificacdo ¢

feita no software da seguinte forma:

FORMULAS DADOS REVISAD

lteragdies 10000 -~ ‘**
Simulagdes 1 = o
. ) X = s Iniciar
Configuragdes d -+ E A Simulacio
Simulagdo

Segundo a Palisade, a execugdo das analises com o @Risk envolve,
basicamente, trés etapas:

i. Definicdo do modelo. Os valores incertos da planilha Excel devem ser
substituidos pelas fungdes de distribui¢io de probabilidade do @Risk®,
como as distribuigdes Lognormal, Normal ou Triangular. Estas
distribui¢cdes representam uma faixa de possiveis valores que uma célula
pode conter (modelo estocdstico), ndo estando, portanto, a célula restrita
a apenas um caso (modelo deterministico). A escolha da distribuicao

pode ser feita com base na galeria grafica ou nos dados histéricos dos

PUC-RiIo - Certificacdo Digital N° 1213258/CA

inputs. As distribui¢des de inputs podem ser correlacionadas entre si,
individualmente ou em série temporal. Em seguida, deve-se selecionar os
outputs — as células “resultados liquidos”, cujos valores sdo objeto da
analise pelo @Risk. Estas células podem representar, por exemplo, faixas

de valores para lucros potenciais ou retornos sobre os investimentos.

ii. Execucdo da simulagdo. Deve-se clicar no botdo Iniciar Simulagdo e
observar. O @Risk recalcula a planilha do modelo milhares de vezes. Em

cada calculo, o @Risk usa uma amostra de valores aleatorios baseada nas

'O @Risk possui mais de 50 fungdes de distribui¢do de probabilidade, que, efetivamente, sdo
fungdes do Excel; funcionam da mesma forma que as fungdes nativas do Excel e lhe proporcionam
total flexibilidade na modelagem.
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fungdes do @Risk que foram inseridas; o programa coloca essas amostras
no modelo estabelecido e registra os resultados produzidos através de
graficos e de relatdrios para cada uma das células dos outputs. Estes
graficos e relatorios atualizam-se, instantaneamente, a medida que a
simulagdo é executada.

iii. Interpretacdo e analise dos riscos. O resultado de uma simulagao
fornece um conjunto de cenarios que abrangem toda uma faixa de
resultados possiveis, indicando, inclusive, a probabilidade de ocorréncia
para cada resultado. Assim, podem ser gerados graficos dos resultados na
forma de histogramas, graficos de dispersdao e curvas cumulativas, entre
outros graficos, para interpretacdo e apresentacdo dos dados simulados.
Por exemplo, histogramas de curvas cumulativas mostram a
probabilidade de ocorréncia de diferentes resultados. Fatores criticos
podem ser ainda identificados através de graficos de tornado e analises de
sensibilidade. Uma analise de sensibilidade classifica as funcdes de
distribui¢ao dos inputs de um modelo, conforme o efeito que produzem

nos outputs.

As fungdes do @Risk e as correlagdes dos modelos podem ser sumarizadas
— com miniaturas de graficos — na janela Modelo do @Risk, de maneira que os
graficos aparecerem, instantaneamente, a medida que se navega pelas células das
planilhas do Excel.

Todos os resultados das simulagdes referentes a outputs ¢ a inputs sdo
resumidos — com miniaturas de graficos — na janela tipo painel de controle
Resumo de Resultados do @Risk ¢ os resultados das simulagdes podem ser salvos
em uma pasta de trabalho do Excel.

Em sintese, conceitualmente, toda simulagdo no @Risk apresenta as
seguintes operacdes basicas:

v' Sele¢do de intervalo de valores que satisfagam as propriedades das

funcgdes de distribuicao de probabilidade contidas nas células e féormulas
das planilhas Excel; e
v Recélculos (iteragdes) na planilha Excel, utilizando sempre novos

valores.


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1213258/CA


PUC-RiIo - Certificacdo Digital N° 1213258/CA

7.3.2.

Simulagdes no @Risk—Processo Neutro ao Risco

fe || =EXP[LN{H5)*$G523+(LN(SHS21)-5G531)*(5GS25)-({$G528%(31$2142))/(4* $F521) #9121 *RAIZ((SGS28/ [ 2*5F$21)) ) *RiskNormal(0;1))

121

F G H 4 K I M N
INPUTS INPUTS INPUTS INPUTS INPUTS PARCELAS PARA OUTPUTS
@ (®) (© @ © ® ) @ ]
Pregos estocasticos Quamfiafies mar—%v?ms Custo de produgio . Parcela do VPL | Parcela do VPL | Parcela do VPL
t Més deflacionados - BHKP els tocas:nfas (.3’) i unitario (valor ] rr}ar.gma] em =ty sem et t=t, com em =ty com
(F1...12) distibuicio riangular constante) estocastico opgdo opgdo 1 opgdo 2
i (406; 442: 474)
0 nov-13 47691 - - - -
1 dez-13 4187 53051 52834 52834 52834
2 jan-14 41,87 52094 516,68 516.68 516,68
3 fev-14 41,87 511,72 50546 50546 505,46}
4 mar-14 44187 502.83 494,65 494.65 494,65
3 abr-14 44187 49426 48424 484.24 484.24
6 mai-14 41,87 486,01 47420 47420 474.20)
fi un-14 44187 478,05 464.53 46453 464.53
3 ful-14 44187 47038 43520 45520 453,20
9 ago-14 44187 462,99 44622 4622 453,01
10 set-14 41,87 453,86 43735 43155 451,16
11 out-14 44187 44898 429.19 429.1% 44932
12 nov-14 441,87 4237 421,13 42113 44748
Tabelas no Excel para Simulagao:
Je || =3,5%*RiskTriang(406;442;474)
F G H | ] K L M N
INPUTS INPUTS INPUTS INPUTS INPUTS PARCELAS PARA OUTPUTS
@ b) © (d) ) @ ] 0] i)
Pregos estocasticos Quaﬂtafiaf‘les ma{gmms Custo de produgio ., |Parcelado VPL | Parcela do VPL | Parcela do VPL
) i estocdsticas (3,5%) - . Lucro marginal
t Més | deflacionados-BHEP | . ., unitirio (valor B emttsem | emt=fcom | emt=tcom
E=1...12) o e constante) SHESES opcio opgio | opgdo 2
5 (406; 442; 474)
0 nov-13 476,91 - - - -
1 dez-13 44187 53051 52834 52834 528.34
2 jan-14 44187 52094 516,68 516,68 516,68
3 fev-14 4187 5172 30546 50546 505,46
4 mar-14 44187 502.83 494,65 43463 43463
5 abr-14 44187 40426 48424 48424 48424
] mai-14 44187 486,01 41420 47420 47420
7 jun-14 4187 478,05 464.53 46453 464.53
H ul-14 44187 47038 45520 43520 43520
9 age-14 187 462.99 44622 446.22 453,01
10 set-14 44187 455,86 43755 43755 45114
11 out-14 4187 4899 429.19 429.19 44832
12 nov-14 44187 4237 42113 42113 4748
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Inputs, Outputs e Fdrmulas Estocasticas:

Tnputs para todos os VPLs e valores de opcdo:
Input | (pregos estocdst)

Tnput 2 (quant. estoc.)

Tnput 3 {custo veridvel)  valor constante

Tnput 4 (hcros estocdst.)

Tngut 5 {fempa) t

U187

Input para VPL e Valor da Opciol: 0 (zero)

Input para VPL e Valor da Opeiod: 470%(1+1)(4)

= EXP(LN(g-1)M09649 ALNS1915) .1148)*( 0351 (0060* 000492 (440.35T) 049" RALZ (00689 2*0.0357))RiskNormal 1)
= 3Rk Trang 406:42:474)

Os Ontputs sio expressos pela formula: =RiskOutput()+equacio discretizada/ditribuicio de probahilidades/valores deterministicos

SEMOPCA0
565739

COMOPCAO1 | COMOPCAO?2
565739 SIS OUTPUTS

VALOR DA OPCAO|
sy OUTPUTS
FLENBILIDADE = Valor_Opgio=VPL, 5, VPL,, o,

o] r=1
00357 1 31915 00249 041%
19649
Equagio Discretizada do Lucro Estocdstico
1-¢®) 051 _
Lr =04, o4,
-Inke 00689 FORMULAS PARA O VPL
-]
PPlaiing =; [.’1--' ‘-’]
- 01148 2
T T W .
[ﬂ}?—]T VPL = Mailee™0)|
1

1 5 !
;M Pfax[h.e'"';WO.(lﬂ)'[ ]}
= )
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Relatorios das Simulagoes:

Relatério Output do @RISK para VPL (US$) / SEM OPCAO

Executado por: Sarmue Cardoso

Data: terca-feira, 29 de julho de 2014 16:40:25

~ Resumo de infermacdo da simulagio I
VAL (U_if) / SEEII;O PGAO Kome da planiiha |ptanihacan as Simutacy]
Mimero de Shnulagdes 1
100,09 Nimero de lteragies 13000
) Nimere da nputs u
B Nimero de Ostputs 2
:? 56,7% Tipode Amastragem |Hipecuso Latino
2 _ Tampoda infclo dasimulagio  |23/07/2017 16:08
5 0% Durago de Shnulsgo 030841
3 33,3% Gerador de Aleandrio plersenne Twister
= sememte aleatdria 2a2sUn36H
16,7%
— 0,0% Sumdrio Estatistico para VPL (USS) / SEM OPCAO
§8°g8888 Esatistcas Percentl
S W w2\ gy Mintmc - 665107 s%|- 25281
' Mixima MS1z.90 10%] a4
Média 5.784,90 15%| 124206
=~ Desy Pad 3.784,91 ww| 25479s
VPL -(2l5J3S$) / SEJ:IIS? PCAO Vailincla  |14322385.38 25%| 354833
Assmetrla  [0.164307764 j0%| 3.710,92
o el ) il ipsososibull I I
Medlana 571237 w0%| +.75613
0.8 4 Moda 4,719,385 5% s5.239.67
—VPL (USS) / ABquerda |- 25231 sos| s.ri2.37
%81 Versaq Estudante do @RISK — FRquenda  |5% S| Ao9759
04 |Para Usp Agadémico Apenas wsss ¥Dlralo 128837 so%| 646657
e fud F Direlto 956 65| 7o.s497
02 = Difx Lz42L18 ro%| 769930
DItF 904 75%| 8.284.32
0.0 S5, (S I ) N B | Emos 0 s0%| 393657
g 8 = 8 8 8 8 8 AliarMin  |Desligado ¥5%| 9.577.09
S w8 4 8 9 AliarMax  |Desligado 0%| 054027
Hliradas o 35%| -2..88.,37
VPL (US$} I SEM OPCAO Mudang¢a na astatistica dae output da VPL (USS) /
Inputs classificados segundo o efeito no output Média Fenda Im“! Inferko Sapeson
- 5 1 escls frremen ] 242,79 | 549819
dez-13 / Pregos estocasticos defla... 1 2 lan-14 fPregose| 297258 | 8.559.93
jan-14/ Pregos estocdsticos deflac... | 3 fnv-14f/Pepose] 335014 | 854984
| R | ks s s
abr-14 / Pr:gsos estocasticos defla... | Versd l%hmr;;r SK > et /fregos g 331237| 741530
erai 14 | Pregos estocdsticos defla... | Para U<TAEEHBREGRRE a5 [ 114 fPregosd 392292 734274
jun-14 [ Pregos estocasticos deflac... 4 4.2{5,2?— z hm-14 [Pregase] 421507 757832
jul14 [ Pregos estocdsteos deflaci. | 4.478,05 [ 7- 175,55 8 julid fPragesad 477809 | 7..79.55
ago-14 [ Pregos estocastices defla... 477621 [ -537.2% 9 ago-14fPrecose 4.776,21 | 683739
set-14/ Pregos estocasticos deflac... 1 4 Tirfe e tese = S TERE |2 0 se-l4 fPregose] 449670 | 8.726.12
§ § 888888 ¢ 8
"~ -~ - 7,9 - ~ = -
VPL (US$) / SEM OPCAO
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Relatério Output do @RISK para VPL (US$) / COM OPCAO 1

Executado por: Samuel Cardoso
Data: terca-feira, 29 de julho de 2

014 16:53:01

VPL (US$) / COM OPCAOQ 1

L110 12,188

Resumo de informagdo da simulagdo

Nome daplanilha

Numero de Simulagdes

Planilha com as Simula¢d
1

[ 5.0% | 5,08% . <
1.2 - Nimero de Iteragdes 10000
Numero de Inputs 24
104 Nimero de Outputs 29
T 08 . WL (USE) / COM OPCAD 1 Tipo de Amostragem Hipercubo Latino
K -
. - K 0,00 Tempo de inicio dasimulagdo [29/07/2014 16:08
= 05| VersiOESHMante do @RISK |~ ... po de niclo dasimutag o1/
" * o Ia_hm Weadimico Apenas . '5.]'2;-]: Duragdo da Simulagdo 00:00:41
% 04 4 . D P Gerador de Aleatério Mersenne Twister
= Valrm Semente aleatéria 252505368
0.2 4
00 % Sumdrio Estatistico para VPL (US$) / COM OPGAQ|
o = o o o o o Estatisticas Percentil
2 g & B E B8 —
- - & v = o Minimo 5%| 1.109,83
' - - ~N 2
Maximo 20.513,90 10%| 1.705,04
Média 6.029,02 15%| 2.315,94
Desv Pad 3.426,31 20%| 2.840,48
VPL (US$) / COM OPCAO 1 L
2 12188 Variancia 11739620,85 25%| 3.317,51
L1l 121
_ Assimetria  |0,55539118 30%| 3.819,25
Curtose 3,011324902 35%| 4.345,05
Mediana 5.731,04 40%| 4.800,19
0.8 4 Moda 5.597,22 45%| 5.264,65
w— VP (USS] | COM ORCAD 1 X Esquerda 1.109,83 50%| 5.731,04
= Varcn Edhudants dn @RISK Mirimno 008 PEsquerda |5% 55%| 6.202,62
b el pii bl 151330 irei
P XDireit 12.188,37 60%| 6.670,04
04 ParaUsofAcadémico Apenas e s irefto i
. Dy P k| P Direito 95% 65%| 7.157,15
- Vo DifX 11.078,54 70%| 7.699,55
Fee] Dif P 90% 75%| 8.284,32
00 Erros 0 80%| 8.936,57
e =2 =2 =2 = o @ FiltrarMin  |Desligado 85%| 9.677,09
= g2 & 8 8 8 " )
w - s 4 5; 0 Filtrar Max |Desligado 90%| 10.541,27
Filtrados 0 95%| 12.188,37
- Mudanga na estatistica de output de VPL (USS) /
VPL (US$) / COM OPCAD 1 - -
) , Posto Nome Inferior Superior
Inputs classificados segundo o efeito no output Média
: 1 dez-13 /Precos e[ 3.442,00 8.724,73
dez-13 [ Pregos estocasticos defla 3.442,00 872473 2 jan-14 /Precose| 3.568,49 | 8.637,30
jan-14 / Precos estocasbicos deflac.. 3.568,49 8.637.30 3 fev-14 /Precos e 3.921,79 [ 8.611,87
fev-14 f Pregos estocisticos deflac 3.521,79 8.611,87 4 mar-14 /Precos 4 4.154,79 | 8.294,02
m:r' 1: E”’“’E E:’x?ﬁ'm :ﬁ : b E"Eg"’"“ 5 abr-14/Precose| 4.390,41 | 7.896,54
sbre14 / Pregos estocisticns Versa fESTUOantE GoR] 5K )
mai-14 | Pregos estocdsticos defia... { Para U 6 .ma|-14/Pregose 4.513,92 7.906,42
jun=14 / Bregos estocisticos deflac 4.?41.1].—?.4!1.49 7 jun-14 /Precose| 4.741,21 7.481,49
juk14 | Pregos estocasbicos deflaci.. 4.9?9.93_?.2?0.61 8 jul-14 /Pregosey 4.979,98 | 7.270,61
390-14 | Pregos estocsbicos defla. 5.240.67 [ 571 70 9 ago-14 /Precos e 5.240,67 | 6.971,70
set-14 / Pregos estocasticos deflac q 10 set-14 /Precose| 5.346,53 | 6.884,35

EEEEEE
VPL (US$) / COM OPCAO 1
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Relatério Output do @RISK para VPL (US$) / COM OPCAO 2

Executado por: Samuel Cardoso
Data: quinta-feira, 31 de julho de 2014 01:34:34

Resumo de informagdo da simulacao

VPL (USS) 'f oMo ’ 02 Nome daplanilha Planilha com as Simulag¢d
5.493 12185 . L
: Numero de Simulagbes 1
5. LA 5% Numero de Iteragdes 10000
. Nimero de Inputs 24
Nimero de Outputs 5
54 s . PR——
= . VP (S8} COM ORCRD 2 Tipo de Amostragem Hipercubo Latino
< 54 = - L : o
% | \ersio Estudante do @RISK :'.,.,.,_, “Eﬁff Tempo de inicio dasimulagdo |31/07/2014 01:50
eileg ) i A by rrHrd i Duragfo da Simulagdo 00:00:41
4 Hara Uso Académico Apenas  iga 745
23 Dev Pl R Gerador de Aleatério Mersenne Twister
*2 v o Semente aleatéria 909567933
1- ~
0 Sumdrio Estatistico para VPL (US$) / COM OPCAQ
2 2Eg2ss28eg¢8g¢8e Estatisticas Percentil
FToisonNTea § E ? Minimo 5.492,53 5%| 5.492,53
Maximo 23.342,46 10%| 5.492,53
Média 7.465,76 15%| 5.541,91
- Desv Pad 2.312,35 20%| 5.612,89
VPL {USS) f COMO ; 02 Variancia 5346972,188 25%| 5.706,17
5.453 12,185 o
Assimetria |1,639689568 30%| 5.818,65
Curtose 5,873517849 35%| 5.967,82
Mediana 6.566,58 40%| 6.151,17
0.5 Moda 5.492,53 45%| 6.345,50
— P (USS) [ COM OPCRD 2 X Esquerda 5.492,53 50%| 6.566,58
0.6 i . - 9 o .
Varsdo Estydante do @RISK M PEsquerda 5% 35%|  6.843,66
A : el X Direi 12.184, 9 7.155,
o4 P#raUso Aradémico Apenas  wése ireito 84,96 60%|  7.155,35
i Ty ad P Direito 95% 65%| 7.527,38
03 Yacre DifX 6.692,43 70%| 7.980,68
" DifP 90% 75%| 8.495,49
0.0 Erros 0 80%| 9.124,41
s § § § § § § § § § § FiltrarMin  |Desligado 85%| 9.865,45
TS5BS T am ﬁ .':'-i T FiltrarMax |Desligado 90%| 10.812,83
Filtrados 0 95%| 12.184,96
- Mudanga na estatistica de output de VPL (USS) /
VPL (US$) / COM OPCAQ 2 . .
. Posto Nome Inferior Superior
Inputs clssificados segundo o efeito no cutput Média
- 1 dez-13 /Precos e[ 6.140,39 9.523,73
dez-13 | Pregos estocisticos defla... | [RETE 953,73 2 jan-14/Precose| 6.282,40 | 9.437,66
jan-14 | Pregos estocasticos deflac.. 1 3 fev-14 /Preose{ 6.321,68 | 9.093,00
fe-14 [ Pregos estocisticos deflac... | - CEFREE] 3.093.00 4 mar-14 /Precos{ 6.450,23 | 8.882,09
marid Preg etocntea def - E TR 5 abr-14 /Precose| 6.590,93 | 8.932,35
abr-14 | Pregos estocasticos defla.. 4 VerE3o Estudante’dd @RISK . ¢ e o
mai-14 | Pregos estocisticos defla. parm Apenas 6 mai-14 /Precosd 6.689,35 [ 8.700,22
jun-14 [ Pregos estocisticos deflac... 4 —3,433,93 7 jun-14 /Precose| 6.753,90 | 8.420,98
jul-14 | Preges estocisticos deflaci... 4 . 8 jul-14 /Precosed  6.874,53 [ 8.411,97
2o 14| Pracos eslaciisticos dufls - 1 9 ago-14 /Precosd  6.958,31 | 8.163,30
set-14 [ Pregos estocistioos deflac... 1 10 set-14 /Precose| 7.106,32 | 7.904,22
(=1 = (=] (=1 (=] =1 = (=] =1
e ;M & & © ;A S
=] P e =] ] o o E

VPL (US$) / COM OPCAD 2
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Relatério Output do @RISK para VALOR DA OPCAO (US$) / COM OPCAO 1

Executado por: Samuel Cardoso
Data: terca-feira, 29 de julho de 2014 17:11:54

PUC-RiIo - Certificacdo Digital N° 1213258/CA

. = Resumo de informacgdo da simulagdo
VALOR DDA OF;EAO (US$) "r COMO ; 01 Nome da planilha Planilha com as Simula¢d
o ——o— st
10,0050 _ = Numero de Iteragdes 10000
0,005 o Numero de Inputs 24
10,0040 4 Numero de Outputs 29
10,0035 4 Tipo de Amostragem Hipercubo Latino
0.0020 4 ek 3 Eotodate 0o Tempo de inicio dasimulagdo |29/07/2014 16:08
0.0025 :-':’E i :....--:.3.'1 ;, = Duragdo da Simulagdo 00:00:41
noo2ad f vaSa 24412 - ’
P fizw Bod Py Gerador de Aleatério Mersenne Twister
\0015 Vaiores 10000 Semente aleatdria 252505368
10,0010 4
00005 4 Sumario Estatistico para VALOR DA OPCAO (US$)
0.0000 —h‘l‘”‘-r-r-—r-'r-ﬁ
c a o oo o o B o Estatisticas Percentil
2 E E 2 B B E E i 9%
- - T A A P Minimo - 5% -
Maximo 6.953,74 10% -
Média 244,12 15% -
e ~ Desv Pad 651,42 20% -
VALOFED%‘ g : 0 {US$] 'lr COM D ; 0 1 Variancia 424348,7842 25% -
- Assimetria  [4,104338695 30% -
50,09 5.0Pk
10 e -____,_’_ Curtose 24,05395239 35% -
/ Mediana - 40% -
0.8 r Moda - 45% -
— f.‘;ii i OFCAD (ay) f 0O X Esquerda - 50% -
064 4 .- - PEsquerda |5% 55% -
Velsdo Estudante do & Minma am .q ) ’ ‘,o
. i et .
a4 | P2fa Usa Académico Apenas “eon BEAM | |XDireito 1.571,30 60%
4 28417 - o o .
Cawy Pud e P Direito 95% 65%
Valcres 1000 DifX 1.571,30 70% 20,64
0.2 1 DifP 90% 75% 94,74
00 Erros 0 80% 214,82
’ = = g 8 g g g 8 8 Filtrar Min  |Desligado 85% 445,35
3 =2 : = 3 2 3 = Filtrar Max Desligado 90% 815,48
Filtrados 0 95%| 1.571,30
- Mudanga na estatistica de output de VALORDA Q
VALOR DA OPCAOQ (US$) / COM OPCAO 1 . .
. Posto Nome Inferior Superior
Inputs classificados segundo o efelto no cutput Média 1 dez13/P o655 =99 21
" ez-. recos € ) )
dez-13 | Precos estocasticos defla 66,546 599,21 2 mai-14 /Pregos d 63,67 591,00
mai-14 [ Pregos estocasticos defla.. 3 jan-14 /Pregos e 77,37 595,91
jan-14 [ Pregos estocasticos deflac 4 fev-14 / Precos e 62,03 571,64
fev-14 [ Precos estocasticos deflac, 5 abr-14 /Precos e 81,24 578,04
abr-14 [ Pregos Emﬂ_ﬁﬁm‘s defla. § vesdo Estudante do@RISK 6 mar-14 / Precos § 70,14 562,71
mar-14 [ Pregos estocasticos defla... 1 Paf HiS0ACaHEMICH 5 7 jun-14 /Precose| 103,17 525,94
jun-14 [ Precos estocasticos deflac. 103,17 525,54 .
14T B tocisticas d n 8 jul-14 /Precos e{ 91,06 501,88
ul14 [ Pregos estocasticos deflaci. 91,060 501,88
! i _ 9 ago-14/Precosd 134,31 | 464,46
#g0-14 [ Precos estocasticos defla
set-14 [ Pregos estocisticos deflac.. 10 set-14 /Pregos e 158,23 449,83
= &8 B = 2 E
— [ ] $ (7] i
VALOR DA OPCAD (US$) / C..
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Relatério Output do @RISK para VALOR DA OPCAO (US$) / COM OPCAO 2

Executado por: Samuel Cardoso
Data: quinta-feira, 31 de julho de 2014 01:53:30

PUC-RiIo - Certificacdo Digital N° 1213258/CA

Resumo de informagdo da simulagdo

VALOR D:l 0 ; ?5(2?5$) JII oMo ; 02 Nome da planilha Planilha com as Simula¢d
r Numero de Simulagdes 1
. :
0,0012 - Numero de Iteragdes 10000
Numero de Inputs 24
0,0010 4 Numero de Outputs 5
VALOR DA OPCAO (USE) / COM X ’ .
0,000 . :,:':; B PEAO (uss) / O Tipo de Amostragem Hipercubo Latino
Verkto Extudan Prove Tempo de inicio dasimulagdo |31/07/2014 01:50
00006 1 Pard Uso Acadén as :-:-ru Duragdo da Simulagdo 00:00:41
0,000% _‘_EQ. Gerador de Aleatério Mersenne Twister
iEa= Semente aleatdria 909567933
0,0002 4
0.0000 Sumario Estatistico para VALOR DA OPGAO (US$)
g = 8 8 8E 8 E B Estatisticas Percentil
=3 =2 =] = =1 =2 2 e
N MOT o o® O M Minimo - 5% -
Maximo 11.925,14 10% -
Média 1.678,45 15% -
E - Desv Pad 2.004,09 20% 36,82
VALORODA O 5?1£U5$) 'Ir CDM 0 -: G 2 Variancia 4016392,26 25% 105,76
3 Assimetria  [1,493142138 30%| 192,27
Curtose 4,961920603 35% 306,21
Mediana 871,86 40% 470,26
0.8 4 Moda - 45% 664,78
VALOR DA OSCED fUSE) / COM
-k X Esquerda - 50% 871,86
0.6 - - T PEsquerda |5% 55%| 1.128,81
Versdb Estudante do @RISK Mo .q ) ° 5 ’
1o | Parafliso Acadéico Apenas ok XDireito 5.824,78 60%| 1.442,93
1 x:m P Direito 95% 65%| 1.750,80
i Vaores Dif X 5.824,78 70%| 2.181,16
i DifP 90% 75%| 2.598,13
00 Erros 0 80%| 3.192,74
S o 8 8 8 @ & 8 FiltrarMin  |Desligado 85%| 3.844,03
g 2 8 8 8 B = " .
P e Filtrar Max [Desligado 90%| 4.671,82
Filtrados 0 95%| 5.824,78

VALOR DA OPCAO (US$) / COM OPCAO 2

Mudanga na estatistica de output de VALOR DA Q

Posto Nome Inferior Superior
Inputs classificados sequndo o efedts no output Média P

. . 1 dez-13 /Pregos e 635,02 3.420,60

dez-13 [ Pregos estocasticos defla . 1 [EE 3.420,60 2 jan-14 /Pregos e 635,92 | 3.266,65

jan-14 [ Pregos estocasticos deflac. . { [FEER 3.266,65 3 fev-14 /Pregos e 731,38 | 3.206,53

fev-13 [ Pregos ﬁt““_ﬁc“ deflac.. | EETEEL] 3.206,53 4 mar-14 / Precos { 876,51 | 3.055,85

mar-14 / Pragos estocasticos defla.. 1 5 abr-14/Precose| 788,31 | 2.794,69
abr-14 / Pregos estocdsticos defla . | /i 30 ESEUGANGE 40 40 RISK i

Cat L = w2 s 6 mai-14 / Pregos ¢ 897,49 2.705,01

mai-14 / Pregos estocasticos defla... 1 Parg S CIMCAMSIOIEEN \PEN3S A

jun-14 | Pregos estocisticos deflac... | LOS4.70 2.642.63 7 jun-14 /Precose| 1.054,70 2.642,63

jul-14 [ Precos estocastices deflaci . 4 _143? 74 8 jul-14 /Pregcosey 1.071,40 | 2.437,74

#9014 [ Pregos estocasticos defla : ;57 9 ago-14 /Pregos 1.219,44 | 2.354,97

set-14 [ Pregos estocasticos deflac 10 set-14 /Precose{ 1.406,11 | 2.159,31

3.500 J

VALOR DA OPCAD (US$) / C...
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7.3.3 - Simulacdes no @Risk—Processo Real

Tabelas no Excel para Simulagao:

INPUTS/OUTPUTS INPUTS INPUTS OUTPUTS OUTPUTS
@ (&) (<) @ () ® @

Precos estocdsticos Quanufiafies S Custo de : Lucro marginal

. : estocasticas (3,5%) - ~ ... | Lucromarginal e
t Meés deflacionados - BHKP . W producio unitirio o estocastico
(=1....12) L {(valor constante) EEGs limitado a zero
= (406: 442: 474)

1] nov-13 47691 - - -
1 dez-13 478,15 5 44187 3,15 560,15
2 jan-14 4 441,87 ] 579,23
3 fev-14 48 441,87 .68 597,68
4 mar-14 431,78 44187 i 615,53
3 abr-14 .90 44187 T8 632,79
6 mai-14 483,98 44187 349 45 649,49
7 fun-14 ;] 44187 .63 665,63
8 ul-14 48 441,87 ! 681,25
9 ago-14 487,02 441,87 396, 696,34
10 set-14 43 44187 - 710,94
11 out-14 438 38 44187 25,05 725,05
12 nov-14 489, 5 44187 38,65 738,69

fo | =RiskOutput{|FEXP(LN(HS) *$GS23+{LN($HS21))*($6525)-{ [$G5287(5152142)) /(4% $F821))+$1521*RAIZ(( $6.328/(2°$7$21) ) *RiskNormal ;1))

E F G H | J K L M N
Pregos estocasticos Quanuf'lafies mar%ma]s Custo de ; Lucro marginal
i Més deflacionados - BHKP e.s tocas:ufas (.3’5 2 produgio unitdrio FLy rr}ar.gma] estocdstico
(=1...12) e e (valor constante) e limitado a zero
G (406; 442; 474)

0 nov-13 476591 - - -
1 dez-13 44187 60,15 560,15
2 jan-14 5 44187 579,23
3 fev-14 : 5 44187 597,68
4 mar-14 4 5 44187 515, 615,53
3 abr-14 482 5 44187 278 632,79
6 mai-14 4 5 44187 9 649,49
7 Jun-14 4 5 44187 5 665,63
8 jul-14 : 5 44187 681,25
9 ago-14 4 5 44187 696,34 696,34
10 set-14 4 5 44187 : 710,94
11 out-14 438 8 5 44187 725,05
12 nov-14 489, 5 44187 38,69 738,69

[=]

=

00357 1 519,15 0.0249
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fe || =3,5%*RiskTriang(406;442;474)
F G H | J K L
: tidad iniai :
Pregos estocasticos i : a. s Custo de ] Lucro marginal
t Més deflacionados - BHKP estocasticas (3.3%) - odugo unitirio Lucto margina estocastico
(=1..12) destinsc b iy mada 1():fa]or constante) ol limitado a zero
T (406; 442; 474)
0 nov-13 47691 - - -
1 dez-13 44187 560,15
2 jan-14 ! 44187 579,23
3 fev-14 480,62 44187 597,68
4 mar-14 481,78 44187 615,53
5 abr-14 482.90 44187 632,79
6 mai-14 48398 44187 649,49
7 jun-14 3 44187 665,63
§ ul-14 486,04 44187 681,25
9 ago-14 48702 44187 696,34
10 set-14 43797 44187 710,94
11 out-14 483 88 44187 725,05
12 nov-14 489.77 44187 738,69
m ]
0,0357 1 519.15 0.0249
Fe || =RiskOutput()+H6*I6-J6%16
F G H | ] K 1
Pregos estocasticos Quanufiafies i Custo de : Lucro marginal
t Meés deflacionados - BHKP Shcdesf o) odugio unitario Fucts mowenl estocastico
distribuig3o triangular = estocdstico o
(t=1...12) (406: 442 474) (valor constante) limitado a zero
0 nov-13 476.91 - - -
1 dez-13 441,87 560,15
2 jan-14 441.87 579,23
3 fev-14 441.87 597,68
4 mar-14 441.87 615,53
5 abr-14 441.87 632,79
6 mai-14 441.87 649,49
7 un-14 441.87 665,63
b} jul-14 441.87 681,25
9 ago-14 441,87 696,34
10 set-14 441.87 710,94
11 out-14 441.87 725,05
12 nov-14 441.87 738,69
@
0.0357 1 519.15 00249
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hé fe | =RiskOutput(}+max(H6*16-16*16;0)
E F G H | J K L M

Precos estocasticos Quanhf‘lafies marffma.ls Custo de ; Lucro marginal

t Més deflacionados - BHKP e.s tocas:uc:as (.3’5 ol produg3o unitirio L margma] estocdstico

+=1...12) e (valor constante) estocastico limitado a zero
= (406; 442; 474)

0 nov-13 476,91 - - -

1 dez-13 441,87

2 jan-14 5 441.87 5 579,23

3 fev-14 18 44187 597,68

4 mar-14 3 5 441.87 31558 615,53

5} abr-14 3 5 441.87 S 632,79

6 mai-14 3 5 441.87 649,49

7 qun-14 44187 665,63

g jul-14 186,04 44187 681,25

9 ago-14 487.02 b 441.87 5963+ 696,34

10 set-14 1878 44187 4 710,94

11 out-14 488.88 5 441.87 725,05

12 nov-14 489, 5 441,87 38.65 738,69

&
0.0357 1 519.15 0,0249

Inputs para o lucro marginal estocdstico - L=pg-¢4
e para lucro marginal estocastico limitado a zero - ) {m(z. 0)

Inputl  pregos estocasticos: EXP(LN(p,,)*0.9649+(LN(518,15))*(0,0351)-((0,0689%(0,0248°2)) (4*0,0357)+0,0249* RALZ((0,0685/(2*0,0357))) *RiskNormal(0; 1))
Input?  quantidades estocdsticas: 3,3%"RiskTriang(406,442:474)

Input3  custos varidveis constantes 44187

Os Outputs sio expressos pela formula: = RuskOutput()-equagdo discretizada ditribuicdo de probabilidades/valores determmisticos

Inputs, Outputs e Formulas Estocasticas:

2 [@]

0,0357 1 51915 0.0249

e 0.9649
Equacio Discretizada do Lucro Estocastico

(l_e—n:u] 00351

L=p4.—cq,

= 0.0689
(1-e7%)
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dez-13 / Precos estocasticos deflacionados - BHKP (t=1,...,12)

459,3 497,8
5.0% 5.0% |

0,035 7

0,030 1

0,025 1

0,020 Versao Estudante do @RISK

0,015 - Para Us emico Apenas

0,010 A

0,005 A

0,000

o o o o o o o o o o o
™ < n O ~ [ee] (o)) o — o ™
< < < < < < < [ n LN [
dez-13 / Lucro marginal estocastico
268 864
5.0% 5.0%
0,0025 1
0,0015 - v )
Versao Estudante,do @RISK
Para Yso Académice Apenas
0,0010 1
0,0005 -
0,0000
o o o o o o [e] o o
o o o (=] (=] (=] o o
N I3 < ©° @ S N <

dez-13 / Pregos estocasticos
deflacionados - BHKP (t=

1,...,12)
Minimo 433,851
Méximo 524,375
Média 478,335
Desv Pad 11,703
Valores 10000

dez-13 / Lucro marginal
estocastico

Minimo -122,74
Maximo 1.277,20
Média 562,27
Desv Pad 181,12
Valores 10000
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0,0025 1

0,0020

0,0015 1

0,0010 1

0,0005

0,0000

-200

dez-13 / Lucro marginal estocastico limitado a zero

5,0%

268 864
90,0%

5,0% |
Vers3o,Estudante do @RISK
Para Uso Académico Apenas
s 3 8§ § § 3§ 8

132

dez-13 / Lucro marginal
estocastico limitado a zero

Minimo
Méximo
Média
Desv Pad
Valores

jan-14 / Precos estocasticos deflacionados - BHKP (t=1,...,12)

453,6

5,0%

0,030

0,025 1

0,020 1

0,015 1

0,010 1

0,005 A

0,000

400

420

Versac
Para

o
F
<

507,3

90,0%

5,0%

460
480
500

) Estudante.do @RISK
Uso Académico Apenas

520

540

560

0,00

1.277,20

562,29
181,03
10000

jan-14 / Pregos estocéasticos
deflacionados - BHKP (t=

Minimo
Méximo
Média
Desv Pad
Valores

414,83
543,42
479,70
16,23
10000
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jan-14 / Lucro marginal estocéastico

181

5,0%

0,0018 |
0,0016 1
0,0014 1
0,0012 1
0,0010 1
0,0008 -
0,0006 -
0,0004 1

0,0002 1

0,0000

-600
-400
-200

200

400

90,0%

600

1.013

5,0%

800
1.000
1.200
1.400
1.600

jan-14 / Lucro marginal estocastico limitado a zero

181

0,0018 1
0,0016 1
0,0014 1
0,0012 1

90,0%

1.013

5,0% |

0,0010 1 Versao Estudante do @RISK

0,0008 -

0,0006 A
0,0004 1

0,0002 1

0,0000

-200
200

400

600

Para Uso Académico Apenas

800

1.000
1.200
1.400
1.600

133

. jan-14 / Lucro marginal

estocastico
Minimo -409,85
Méaximo 1.546,90
Média 583,52
Desv Pad 251,20
Valores 10000

. jan-14 / Lucro marginal
estocastico limitado a zero

Minimo 0,00
Méaximo 1.546,90
Média 584,14
Desv Pad 249,55
Valores 10000
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fev-14 / Pregos estocasticos deflacionados - BHKP (t=1,...
449.4

5,0%

90,0%

0,020 1
0,018 1
0,016 1
0,014 A
0,012 1
0,010 1
0,008 1

Versé
Par

o Estudante do. @1
a Uso Académico Aper

513,6

5,0%

1as

RISK

0,006 1
0,004 1
0,002 1
0,000
o o o o o o o o o
o [N < O o) o N < O
< <+ <+ < < n n [T} [}
fev-14 / Lucro marginal estocastico
117 1.111
90,0% 5,0%
0,0014 1
0,0012 1
0,0010 1
00008 1 Versao Estudante do @RISK
0,0006 A \penas
0,0004 1
0,0002 1
0,0000

-500

500
1.000

1.500

2.000

134

,12)
fev-14 / Pregos estocasticos
deflacionados - BHKP (t=
1,...,12)
Minimo 416,06
Méaximo 557,23
Média 481,03
Desv Pad 19,67
Valores 10000

fev-14 / Lucro marginal
estocastico

Minimo -398,75
Méaximo 1.848,87
Média 603,81
Desv Pad 304,10
Valores 10000
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0,0014 1

0,0012 1

0,0010 1

0,0008 -

0,0006 -

0,0004 1

0,0002 1

0,0000

-200

fev-14 / Lucro marginal estocastico limitado a zero
1.111

117

200

90,0%

5,0%

\lersao Estudante do @RISK
Académico Apenas

400

600

800

1.000

1.200

1.400
1.600

1.800

2.000

135

fev-14 / Lucro marginal
estocastico limitado a zero

Minimo
Méximo
Média
Desv Pad
Valores

mar-14 / Precos estocasticos deflacionados - BHKP (t=1,...,12)

446,7

5,0%

0,020 |
0,018 1
0,016 1
0,014 1
0,012 1
0,010 1
0,008 1
0,006
0,004 1
0,002 1

0,000

380

400

90,0%

519,7

5,0%

Versao Estudante do @RISK
Para |

420

440

Uso Académico Ape

460

480

500

520
540

560

580

1

mar-14 / Pregos
estocasticos deflacionados -

0,00

.848,87

605,68
299,79
10000

BHKP (t=1,...,12)
Minimo 399,01
Méaximo 572,89
Média 482,30
Desv Pad 22,30
Valores 10000
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mar-14 / Lucro marginal estocastico
74 1.210

5,0%

90,0%

0,0012 |
0,0010 1
0,0008 -
0,0006 -
0,0004 1

0,0002 1

0,0000

-1.000
-500

abr-14 / Precos estocasticos deflacionados - BHKP (t= 1,...
444.8

VersaogEstudante do
Pa

5,0%

5,0%

ra Uso Académico

500
1.000

90,0%

0,018 |
0,016 1
0,014 1
0,012 1
0,010 1
0,008 1
0,006
0,004 1

0,002 1

0,000

380
400
420

440

Versao [Estudante do
Pa

ra Uso Académico A

Apenas

@RISK

1.500
2.000
2.500

525,2

5,0% |

@RISK
henas

460
480
500
520

540
560
580
600

136

mar-14 / Lucro marginal
estocastico

Minimo -679,50

Méaximo 2.022,98

Média 623,59

Desv Pad 345,09

Valores 10000
,12)

abr-14 / Pregos estocasticos
deflacionados - BHKP (t=

1,...,12)
Minimo 389,89
Méaximo 584,04
Média 483,52
Desv Pad 24,55
Valores 10000
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0,0012 1

0,0010 1

0,0008 -

0,0006 -

0,0004 1

0,0002 1

0,0000

0,0012

0,0010 1

0,0008 -

0,0006 A

0,0004 1

0,0002 1

0,0000

abr-14 / Lucro marginal estocéastico

45 1.293
| 5,0% 90,0% 5,0%
Versao Estudante do @RISK
Para Uso Académico Apenas
8 8 e S S S 8 8
abr-14 / Lucro marginal estocastico limitado a zero
45 1.293
L 50% | 90,0% 5,0% |
Versao Estudante do @RISK
Para Uso Académico Apenas
S e S S S 8 8

137

abr-14 / Lucro marginal
estocastico

Minimo -808,79
Méaximo 2.194,98
Média 642,61
Desv Pad 379,69
Valores 10000

. abr-14 / Lucro marginal
estocastico limitado a zero

Minimo 0,00
Méaximo 2.194,98
Média 647,99
Desv Pad 368,64
Valores 10000
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mai-14 / Precgos estocasticos deflacionados - BHKP (t=1,...,12)
442,8

5,0%

90,0%

0,016 |
0,014 1
0,012 1
0,010 1
0,008 1
0,006
0,004 1

0,002 1

0,000

Versao

Para Uso.Academic

350
400 -

450
500

529,0

5,0%

Estudante do @RISK

Apenas

550

mai-14 / Lucro marginal estocastico

15

5,0%

90,0%

0,0010 |
0,00009 A
0,0008 -
0,0007 1
0,0006 -
0,0005 A
0,0004 1
0,0003 -
0,0002 1
0,0001 A1
0,0000

-1.000
-500

Para Uso Académico

500
1.000

1.344

600

5,0%

1.500

@RISK
Apenas

2.000

2.500

mai-14 / Pregos estocasticos
deflacionados - BHKP (t=

1,...,12)
Minimo 390,34
Méaximo 598,97
Média 484,70
Desv Pad 26,35
Valores 10000

mai-14 / Lucro marginal

estocastico
Minimo -792,37
Méaximo 2.398,09
Média 660,68
Desv Pad 407,55
Valores 10000
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mai-14 / Lucro marginal estocastico limitado a zero
15 1.344

5,0% |
0,0012
0,0010 1
0.0008 - mai-14 / Lucro marginal
’ estocastico limitado a zero
Versao Estudante do @RISK Minimo 0,00
0,0006 1 | RiEEREEA RREER Méximo 2.398,09
Para Uso Academico Apenas Média 667 55
Desv Pad 393,95
0,0004 1 Valores 10000
0,0002
0,0000
o o o o o o o
o o o o o o
n n S} n S n
i Al o o

jun-14 / Pregos estocésticos deflacionados - BHKP (t= 1,...,12)
441,0 533,8

[ so% 5.0% |

0,016 1
0,014 A
0,012 1
jun-14 / Pregos estocasticos
] deflacionados - BHKP (t=
0,010 = 1,...,12)
Versao Estudante @io @RISK -

0,008 ‘ EFNEEALE | Minimo 393,41

ara Uso Académico Ape Méximo 591,77

0,006 1 Média 485,84

’ Desv Pad 28,13

Valores 10000
0,004 1
0,002 1

0,000

380
400
420
440
460
480
500
520
540
560
580
600
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jun-14 / Lucro marginal estocastico

-15

5,0%

0,0010 |
0,00009 A
0,0008 -
0,0007 1
0,0006 -
0,0005 A
0,0004 1
0,0003 A
0,0002 1
0,0001 A
0,0000

-1.000

0,0014 1

0,0012 1

0,0010 1

0,0008 -

0,0006 A

0,0004 1

0,0002 1

0,0000

-500

-500

Versdo Estudanteido

500

0
90,0%

el

500

90,0%

1.000

1.000

1.420

5,0%

1.500

1.420

2.000

jun-14 / Lucro marginal estocastico limitado a zero

2.500

5,0%

' Versdo Estudante do @RISK
Para Uso Académico Apenas

1.500

2.000

2.500

140

jun-14 / Lucro marginal

estocastico
Minimo -791,18
Méaximo 2.341,60
Média 678,12
Desv Pad 434,29
Valores 10000

. jun-14 / Lucro marginal
estocastico limitado a zero

Minimo 0,00
Méaximo 2.341,60
Média 686,81
Desv Pad 417,61
Valores 10000
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jul-14 / Precos estocasticos deflacionados - BHKP (t=1,...,12)

439,3 537,0
| 5,0% 90,0% 5,0% |
0,014 4
0,012 1
0,010 1
0,008 Versao Estudante do @RISK
0,006 1 Para Uso Académico Apenas
0,004 1
0,002 1
0,000
o o o o o o o
LN o n o LN o N
™M < < n n Vo) e}

jul-14 / Lucro marginal estocastico
-40 1.473

90,0% 5,0%

9
6
-
<
25 Versao Estudante do @RISK
8 41 Para Uso Académico Apenas
g 3
2]
1]
0

-1.000
-500
500
1.000
1.500
2.000
2.500
3.000

jul-14 / Pregos estocasticos
deflacionados - BHKP (t=

1,...,12)
Minimo 385,28
Méaximo 619,03
Média 486,95
Desv Pad 29,82
Valores 10000

jul-14 / Lucro marginal

estocastico
Minimo -868,23
Méaximo 2.655,80
Média 695,71
Desv Pad 461,57
Valores 10000
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jul-14 / Lucro marginal estocastico limitado a zero

0 1.473
5,0% |
0,0014 -
0,0012 1
0,0010 1 jul-14 / Lucro marginal
B estocastico limitado a zero
0,0008 1 Versao Estudante do @RISK Minimo 0,00
A | Méximo 2.655,80
0,0006 Para Uso Academico Apenas Média 705,77
Desv Pad 442 84
0,0004 1 Valores 10000
0,0002 1
0,0000 g
o o o o o o o o
S S S S S S S
re} n S n S n S
! — — N ~ o™

ago-14 / Precos estocasticos deflacionados - BHKP (t=1,...,12)
438,8 539,9

| 5,0% 90,0% 5,0% |
0,014 1

0,012 1

0,010 1 ago-14 / Precos estocasticos
deflacionados - BHKP (t=
- Iy , 1,...12)

0,008 VersaojEstudante do @RISK i~ 000
0.006 1 Para/Uso Académico Apenas Méximo 623,09
’ Média 488,00
Desv Pad 30,97
0,004 A Valores 10000

0,002 1

0,000

350
400
450
500
550
600
650
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Valores x 10”-4
N

0,0014 1

0,0012 1

0,0010 1

0,0008 -

0,0006 -

0,0004 1

0,0002 1

0,0000

-500

o
S
0

ago-14 / Lucro marginal estocastico
-47 1.516

90,0%

5,0%

Versao Estudante do @RISK
eémico Apenas

500
1.000
1.500
2.000

0 1.516

2.500

ago-14 / Lucro marginal estocastico limitado a zero

3.000

90,0%

5,0%

| VersgelEstudante do @RISK
Para Uso Académico Apenas

500
1.000
1.500
2.000

2.500 A

3.000 -

143

ago-14 / Lucro marginal
estocastico

Minimo -817,26
Méaximo 2.758,01
Média 711,37
Desv Pad 478,00
Valores 10000

. ago-14 / Lucro marginal
estocastico limitado a zero

Minimo 0,00
Méaximo 2.758,01
Média 722,27
Desv Pad 457,91
Valores 10000
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set-14 / Precos estocésticos deflacionados - BHKP (t=1,...,12)

438,1 544,8
| 5,0% 90,0% 5,0% |
0,014 1
0,012 1
0,010 1 set-14 / Pregos estocasticos
deflacionados - BHKP (t=
1 0% ) 1,..,12)
0,008 Versao [Estudante do @RISK o P
0.006 - Para Uso Académico Apenas Méximo 623,97
’ Média 489,03
Desv Pad 32,24
0,004 A Valores 10000

0,002 1

0,000

350
400
450
500
550
600
650

set-14 / Lucro marginal estocastico

-58 1.587
90,0% 5,0%

8 -

7 .

6 .
< . set-l{ /_Lucro marginal
<' 5 4 estocastico
o
— V Minimo -982,50
X 41 Méximo 2.825,64
L Média 727,29
2 3 Desv Pad 497,90
= Valores 10000

2 .

-1.000
-500
500
1.000
1.500
2.000
2.500
3.000
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0,0014 1

0,0012 1

0,0010 1

0,0008 -

0,0006 -

0,0004 1

0,0002 1

0,0000

-500

out-14 / Precos estocasticos deflacionados - BHKP (t=1,...

set-14 / Lucro marginal estocéastico limitado a zero
0

500

437,6

5,0%

0,014 1

0,012 1

0,010 1

0,008 1

0,006

0,004 1

0,002 1

0,000

350

400

1.587

5,0%

- Versad.Estudante do @RISK
Para Uso Académico Apenas

1.000
1.500
2.000

547,4

2.500

3.000

90,0%

5,0%

Versao Estudante do @RISK

450

ra Uso Académico Apenas

500
550

600

650

145

set-14 / Lucro marginal
estocastico limitado a zero

Minimo 0,00

Méaximo 2.825,64

Média 739,03

Desv Pad 476,49

Valores 10000
,12)

out-14 / Pregos estocésticos
deflacionados - BHKP (t=

1,...,12)
Minimo 385,41
Méaximo 625,35
Média 490,01
Desv Pad 33,28
Valores 10000
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Valores x 10”-4

-1.000
-500

out-14 / Lucro marginal estocastico limitado a zero

0

0,0014 1

0,0012 1

0,0010 1

0,0008 -

0,0006 -

0,0004 1

0,0002 1

0,0000

-500

8

out-14 / Lucro marginal estocastico
-66 1.622

90,0%

5,0%

Versao Estudante do @RISK

Para Uso Académico Apenas

500
1.000
1.500
2.000

1.622

2.500

3.000

90,0%

5,0%

. VersadgEstudante do @RISK
Para UsosAcadémico Apenas

500
1.000
1.500
2.000

2.500

3.000

146

out-14 / Lucro marginal
estocastico

Minimo -854,70
Méaximo 2.719,67
Média 742,49
Desv Pad 513,77
Valores 10000

. out-14 / Lucro marginal
estocastico limitado a zero

Minimo 0,00
Méaximo 2.719,67
Média 755,30
Desv Pad 490,41
Valores 10000
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nov-14 / Pregos estocésticos deflacionados - BHKP (t= 1,...,12)
436,6

0,014 1

0,012 1

0,010 1

0,008 1

0,006

0,004 1

0,002 1

0,000

| 5,0%

350
400

450

90,0%

500

550,3

5,0%

550

Versao Estudante do @RISK
Para Uso Académico Apenas

600

nov-14 / Lucro marginal estocastico
1.671

-81

Valores x 10~-4
N w N [6)] o ~ (o] ©

-1.000

o
S
0

90,0%

650

5,0%

Versdo Estudante do @RISK

Para Uso Académico Apenas

500

1.000

1.500

2.000

2.500

3.000

nov-14 / Pregos estocasticos
deflacionados - BHKP (t=

1,...,12)
Minimo 384,95
Méaximo 626,89
Média 490,95
Desv Pad 34,16
Valores 10000

. nov-14 / Lucro marginal

estocastico
Minimo -875,56
Méaximo 2.926,79
Média 756,81
Desv Pad 527,68
Valores 10000
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0,0014 1

0,0012 1

0,0010 1

0,0008 -

0,0006 -

0,0004 1

0,0002 1

nov-14 / Lucro marginal estocastico limitado a zero
0 1.671

90,0%

5,0% |

. Versao Estudante do @RISK
. _Para Uso'Académico|Apenas

0,0000

-500

500
1.000
1.500
2.000
2.500
3.000

148

nov-14 / Lucro marginal
estocastico limitado a zero

Minimo 0,00
Méaximo 2.926,79
Média 770,62
Desv Pad 502,73
Valores 10000
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