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Resumo

Este trabalho objetivou avaliar a sazonalidade do prego da celulose brasileira comercializada com a
China como ferramenta para auxiliar na tomada de decisdo sobre a comercializacdo do produto no
mercado externo. Para isso, foram coletados, no Sistema ALICE-WEB, dados de quantidade e valores
totais das exportagdes brasileiras de celulose para a China e, ap6s deflacionamento, foram estimados
os precos de venda do produto, para a determinagdo do indice sazonal para diferentes periodos entre
1997 e 2012. Os resultados mostraram que o preco do produto é instavel durante o ano, no entanto
tende a ser superior durante o segundo semestre, mais especificamente no terceiro trimestre. Essas
informagdes indicam que as empresas devem fortalecer o comércio de celulose com a China nesses
periodos, buscando mercados alternativos quando os pregos estiverem mais baixos.

Palavras-chave: Sazonalidade; comércio internacional; pasta quimica de madeira; competitividade.

Abstract

Seasonal behavior of Brazilian pulp exports to China between 1997 and 2012. This study aimed to
evaluate the seasonality of the price of Brazilian pulp traded with China as a tool to assist in decision
making about commercialization of this product in external market. For this, data of quantity and total
value from the Brazilian pulp exports to China were collected, in ALICE-WEB database, and after
deflation, prices of product sales were estimated to determine the seasonal index for different periods
between 1997 and 2012. The results showed that the price of the product is unstable during the year,
but tends to be higher in the second semester, more specifically in the third trimester. This
information indicates that companies should strengthen pulp trade pulp trade with China during these
periods, seeking alternative markets when prices are lower.

Keywords: Seasonality; international trade; chemical wood pulp; competitiveness.

INTRODUCAO

O Brasil se destaca no mercado mundial de celulose, principalmente pela produtividade de suas
florestas plantadas e pelos baixos custos de produgdo, comparativamente a outros paises. Nesse segmento,
o principal produto exportado pelo pais é a pasta quimica de ndo coniferas (especificamente de
Eucalyptus spp.) semibranqueada, que representou, em 2012, aproximadamente 92% das exporta¢des
totais de celulose, ou seja, US$ 4,3 bilhdes (MINISTERIO DO DESENVOLVIMENTO, INDUSTRIA E
COMERCIO EXTERIOR (MDIC), 2013).

Apesar de historicamente os Estados Unidos serem os maiores importadores da celulose
produzida no Brasil, nos Ultimos anos a China se tornou o principal parceiro comercial do produto
brasileiro, consumindo 33% do que o pais exportou até abril de 2013 (ASSOCIACAO BRASILEIRA DE
CELULOSE E PAPEL (BRACELPA), 2013).
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Mesmo com os aspectos favordveis, o mercado internacional de celulose é altamente
competitivo. Dessa forma, as empresas brasileiras do segmento atuam como tomadoras de preco
(SEIFFERT; BACHA, 2007), o que implica baixo poder na definicdo dos pregos, ficando assim mais
expostos a instabilidade dessa variavel.

Parte dessa instabilidade esta relacionada aos efeitos ciclicos, seja pelo lado da oferta, seja da
demanda ou por politica macroeconémica, além de efeitos aleatérios, sendo que muitos desses fatores séo
sazonais (SANTANA; RODRIGUES JUNIOR, 2000).

Dessa maneira, o conhecimento do comportamento sazonal do preco é importante na definicao
de estratégias visando a obtencdo ou aumento da vantagem competitiva, ndo apenas pelo aumento da
produtividade ou reducéo dos custos, mas também considerando aspectos de comercializacao do produto.

No entanto, a realizacdo de estudos globais de competitividade, apesar de importante,
apresentam valores médios e por isso ndo representam com exatidao todas as relagdes comerciais de um
pais (CARDOSO et al., 2013). Dessa maneira, pesquisas de mercados especificos, em que as empresas
efetivamente competem, sdo fundamentais para a elaboracéo de estratégias.

Nesse sentido, 0 comportamento sazonal no agronegécio, de maneira global e especifica, vem
sendo estudado em trabalhos publicados desde a década de 1960, como o de Pereira et al. (1963), que
estudaram a variacdo sazonal de diversos produtos agricolas para o estado de Sao Paulo.

Além dessa, destacam-se as pesquisas de Crocomo (1972) para produtos horticolas, Barbosa et
al. (1995) sobre preco de 6leos vegetais, Bueno et al. (1999), Santana e Rodrigues Junior (2000),
Morgado et al. (2004) e Bengozi et al. (2007) no mercado de frutas, Margarido et al. (2003), que
estudaram os precos dos alimentos na cidade de S&o Paulo, Zilli e Barcellos (2006) para o arroz,
Lamounier (2007) sobre os pregos do café brasileiro, Viana et al. (2010) e Marin et al. (2011), ambos
avaliando o mercado de leite.

No entanto, no setor de base florestal, as pesquisas sobre o tema sdo incipientes, destacando-se
os trabalhos de Cardoso et al. (2013), que estudaram o comportamento sazonal do preco da celulose
brasileira no mercado norte-americano, Seiffert e Bacha (2007), que avaliaram o pre¢o desse produto no
mercado mundial, Cortez e Martin (1996), com a analise da sazonalidade da producdo da seringueira,
Perez e Bacha (2007), que estudaram o comportamento do preco da madeira serrada nos mercados
paulista e paraense, e Matsushita (1993), que avaliou o padrdo sazonal do comércio de madeira no Japao.

Observada a importancia do tema e a necessidade de estudos nessa area, essa pesquisa teve como
hipdtese que o indice de precos da celulose brasileira comercializada com a China apresenta
comportamento sazonal. Assim, objetivou-se analisar a sazonalidade do preco da pasta quimica de
madeira de ndo coniferas semibranqueada, que o Brasil exportou para a China no periodo de 1997 a 2012,
como suporte para a definicdo de estratégias e tomada de decisdo das empresas do segmento.

MATERIAL E METODOS

Considerando a grande participacdo na pauta de exportac@es brasileiras, selecionou-se para esta
anélise o produto “Pastas quimicas de madeira de ndo conifera, a soda ou sulfato, semibranqueada”,
registrado pela Nomenclatura Comum do MERCOSUL (NCM) sob o c6digo 4703.29.00 (MDIC, 2013).

Dados mensais sobre os valores e quantidades exportados desse produto para a China foram
coletados no sistema ALICE-WEB, no periodo de janeiro de 1997 a dezembro de 2012, 0 que representa
192 observagdes.

Na sequéncia, esses valores foram deflacionados pelo Consumer Price Index (CPI) dos Estados
Unidos, considerando dezembro de 2012 como o periodo-base. Ap6s o deflacionamento, obteve-se o
indice de preco unitario da celulose brasileira no mercado chinés, pela razo entre valor (US$ FOB) e
quantidade exportada, como apresentado na equacéo 1, indicada por Cardoso et al. (2013).

P, = & 1)
Q
em que: P, = prego unitario do produto (US$/t);
Ry, = receita bruta real (US$);
Q = quantidade exportada (t).
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Anédlise de ciclos

Essa etapa da pesquisa se baseia na definicdo de ciclos apresentada por Lamounier (2007) e
Souza (1989), na qual ciclos, em séries temporais, podem ser considerados como movimentos de elevagédo
e queda de uma variavel. Tal variagdo ocorre em torno de um nivel médio ou tendéncia, sem
necessariamente apresentar comportamento periodico.

Assim, os indices de preco unitario do produto foram plotados em gréafico, permitindo a analise
visual de sua variagdo, o que possibilitou a divisdo do periodo avaliado em ciclos, a partir das quebras de
série, decorrentes de queda abrupta do preco. Essas quebras seguem comportamento ciclico descrito por
Levine et al. (2008), com oscilacfes repetidas ao longo de quatro fases, sendo elas: prosperidade (pico),
recessao (contracdo), depresséo (fundo) e crescimento (expanséo).

Dessazonalizacgéo e determinacéo do indice estacional de pregos

Os procedimentos adotados neste trabalho sdo embasados em Hoffmann (2006) e Santana e
Rodrigues Junior (2000). Tais autores afirmam que o preco de qualquer produto pode ser decomposto em
trés componentes, conforme representado na expressao 2.

P =P, =a+b +e +u, @

em que: P; = preco unitario (US$/t);
Pij = preco em determinado ano (i) e més (j);
a + b, = tendéncia linear, em que a e b sdo parametros;
12
= componente estacional, tal que é_ €= 0;
=

U = termo aleatorio, com E(u,) =0.

De acordo com Levine et al. (2008) e Lamounier (2007), essa equacao indica a existéncia de um
componente estacional nos precos de produtos referente a sazonalidade, que pode ser definida como
flutuacBes periddicas em intervalos de 12 meses, observadas em diversas variaveis, incluindo o preco de
bens e servicos.

Verificado o comportamento sazonal, a anélise de sazonalidade é uma ferramenta importante
para as empresas exportadoras, incluindo as de celulose, por permitir o planejamento da producéo e
comercializa¢do do produto no decorrer do ano, buscando aumentar a lucratividade e a competitividade
(CARDOSO et al., 2013).

Para a determinacdo da variacdo sazonal dos precos de celulose de pasta quimica de nédo
coniferas brasileira, comercializada com a China, inicialmente calculou-se o indice estacional para o
periodo de agosto de 1997 a junho de 2010. Para tal, fez-se uso da equacéo 3, apresentada por Hoffmann
(2006), permitindo assim observar a variacéo do prego da celulose, ao longo de todo o periodo de analise,
em torno do seu valor médio.

P
IE =D, =—=* (3)
t ]] Gt
em que: IE; e Djj = indice estacional;
P, = preco unitario (US$/t);
G, = média geométrica mével dos precos.

Complementando os procedimentos para a avaliacdo da sazonalidade, determinou-se o indice
sazonal do preco, que mostra a tendéncia de oscilacdo da varidvel, de acordo com a equagdo 4,
apresentada por Hoffmann (2006).

G,
e =—1"100 (4)

]
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em que: g; = indice sazonal;
G; = média geométrica dos pregos do j-ésimo més;
C = média geométrica dos indices estacionais.

Além disso, calculou-se o indice de irregularidade (equacdo 5). Conforme Hoffmann (2006),
esse indice permite determinar os limites inferior e superior dos indices sazonais, respectivamente, pelo
produto e razdo entre os indices sazonal e de irregularidade.

S, =EXP(s)) ®)

em que: S; = indice de irregularidade;
s; = desvio padréo dos precos do j-ésimo més;

Para a analise da sazonalidade dos precos, os dados foram reagrupados em subperiodos distintos,
em funcdo das quebras de série como definida na avaliagdo de ciclos, bem como foi também avaliada a
série total para fins de comparacdo, como proposto por Cardoso et al. (2013). Quando a duracdo desses
subperiodos ndo era maltipla de 12 meses, alguns deles, no final do intervalo, foram eliminados, para
possibilitar o calculo dos indices.

Apesar de Hoffmann (2006) apontar que, para a comparacdo da sazonalidade entre diferentes
periodos, eles devem ter a mesma duracdo, essa recomendacdo nao foi seguida, pois um dos objetivos foi
realizar a comparagdo do padrdo sazonal em cada ciclo encontrado. Como estes normalmente néo
possuem a mesma duracdo, essa recomendacdo foi flexibilizada, o que ndo interfere na qualidade dos
resultados pretendidos.

RESULTADOS E DISCUSSAO

Avaliacéo de ciclos e comportamento dos precos
A figura 1 apresenta a variacdo do preco unitario real da celulose fibra curta brasileira exportada
para a China, bem como os trés diferentes ciclos observados para o periodo de anélise.
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Figura 1. Variacdo do preco unitdrio da pasta quimica de madeira de ndo coniferas exportada para a
China.

Figure 1. Variation of the unit prices of chemical pulp from hardwood exported to China.
Fonte: Elaborado pelos autores a partir de dados de MDIC (2013).

Observa-se, na figura 1, a instabilidade do valor pago pelos chineses na compra da celulose
brasileira, com tendéncia de elevagdo nos precos dentro do intervalo de tempo avaliado, em taxa média de
6,6% ao ano. A elevacgdo no preco da celulose no mercado chinés pode ser explicada, conforme Bacha
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(2012), pelo aumento da demanda do pais pelo produto, especialmente a pasta quimica de nao coniferas.
Além disso, destaca-se a existéncia de trés ciclos, caracterizados por longos periodos (superiores a trés
anos), com tendéncia a elevagao nos pregos, seguidos por queda abrupta.

O primeiro ciclo compreende o periodo entre janeiro de 1997 a agosto de 2001 (56 meses), 0
segundo entre setembro de 2001 e maio de 2009 (93 meses). Ja o dltimo ciclo, com 43 meses (junho de
2009 a dezembro de 2012), ndo finalizado até a ocasido da coleta de dados, tendendo a continuar em
expansao, desde que eventos importantes ndo o encerrem, iniciando um novo ciclo.

Esse comportamento dos precos (nimero de ciclos e tendéncia) da celulose comercializada com
a China foi diferente do encontrado por Cardoso et al. (2013), que avaliaram o comércio do produto
brasileiro no mercado norte-americano. Nesse caso, 0s autores dividiram os valores das exportacoes
foram divididos em quatro ciclos, para o periodo de janeiro de 2007 a dezembro de 2010, com tendéncia
de longo prazo de reducdo dos precos.

Essa diferenca, especialmente com relacdo a tendéncia, € observada pelos valores da celulose
para os Estados Unidos no primeiro ciclo, quando o preco real do produto alcancou os mais elevados
valores. Uma possivel explicacdo para esse aumento, conforme dados apresentados pelo Banco Nacional
de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) (1999), é o fechamento de fabricas americanas de
celulose, acarretando no aumento da demanda pelo produto brasileiro.

Para o mercado chinés, é observado, como caracteristica geral dos ciclos, 0 aumento dos precos
da celulose fibra curta brasileira, chegando a um patamar maximo e seguido de uma queda abrupta,
comportamento relacionado a relacdo entre a demanda e a oferta do produto. Como no trabalho de
Cardoso et al. (2013), ndo foi observado padrdo ciclico com periodicidade bem definida, fato que
dificulta as formulaces de estratégias para a comercializacdo do produto com a China.

Esse comportamento ciclico sem periodicidade definida esta de acordo com o descrito por Pizzol
e Bacha (1998), em que o prego da celulose brasileira no mercado mundial apresenta ciclos com duracéo
ndo periddica, caracterizando-se por intensa flutuacdo e imprevisibilidade de periodos de alta e baixa.
Dessa maneira, esses autores sugerem que, para a obtencdo de vantagem competitiva, as organiza¢des
devem investir em periodos de queda de precos, para que os resultados sejam colhidos em fases
favoraveis.

Com relagdo aos fatores que geraram o encerramento dos ciclos, para o primeiro com final em
agosto de 2001, as possiveis causas para a queda dos precos, de acordo com informaces apresentadas por
Klabin (2001) e Biazus et al. (2010), sdo a manutencédo dos estoques de celulose elevados, aliada a queda
da demanda mundial em funcéo da instabilidade econbmica na época. Esses resultados sdo semelhantes
ao encontrado por Cardoso et al. (2013) para a exportacdo de pasta quimica para os Estados Unidos,
indicando que a queda nos precos foi global, e ndo especifica para alguns mercados.

Jé& o final do segundo ciclo, que coincide com o terceiro do estudo de Cardoso et al. (2013), foi
resultado dos efeitos da crise mundial de 2008, que, de acordo com Barret (2011) e Vervloet e Garcia
(2010), acarretou a reducdo da demanda e, consequentemente, dos pregos. O ultimo ciclo ainda néo foi
encerrado, sendo observado um periodo de queda no segundo semestre de 2011, em funcéo de estoques
elevados, recessbes econdmicas e taxa de cambio (CELULOSEONLINE, 2011).

Padré&o de variacéo estacional

Assim como nos resultados apresentados por Cardoso et al. (2013) para o mercado americano,
também foi verificada grande variacdo no padrdo de oscilacdo da pasta quimica de ndo coniferas
brasileira comercializada com a China (Figura 2). A instabilidade de precos dificulta a definicdo de
estratégias para as empresas do segmento.

A alta instabilidade é representada pela amplitude de variacdo do indice estacional, que foi de
aproximadamente 49, tendo os menores indices (80,86) e, consequentemente, preco do produto, ocorrido
em abril de 2001, e os maiores indices (129,92) e preco no més de fevereiro do mesmo ano. Esses valores
ocorreram durante o primeiro ciclo e diferem do encontrado por Cardoso et al. (2013) para 0 mercado
americano, em que o maior valor (124,5) ocorreu em 2003 e 0 menor (73,89) em 2004.

Apesar da maior amplitude, o primeiro periodo apresentou o segundo maior coeficiente de
variagdo (CV = 7,62%), ficando atras do ciclo de nimero dois (7,96%). J& a menor variacdo foi observada
no terceiro periodo, com CV de 6,17%. Comparativamente ao mercado americano, conforme apresentado
por Cardoso et al. (2013), o indice estacional para celulose exportada para a China sofreu maior variacéo,
indicando maior instabilidade de precos.
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Figure 2. Seasonal index for prices of chemical pulp from hardwood exported to China.
Fonte: Elaborado pelos autores a partir de dados de MDIC (2013).

Essas diferencas dos resultados dos dois estudos indicam que as estratégias a serem seguidas
para o comércio da pasta quimica de ndo coniferas com o mercado chinés devem ser diferentes daquelas
adotadas para a venda para os Estados Unidos, dificultando ainda mais a gestdo das empresas do
segmento de celulose e papel brasileiro.

Padréo da variacéo sazonal

A figura 3 apresenta os indices sazonais (IS), bem como seu limite superior (IS+) e limite
inferior (I1S-) para quatro periodos: periodo total de analise (P1 - janeiro de 1997 a dezembro de 2012),
Ciclo 1 (P2 - janeiro de 1997 a agosto de 2001), Ciclo 2 (P3 - setembro de 2001 a maio de 2009) e Ciclo 3
(P4 - junho de 2009 a dezembro de 2012).

Esses dados também podem ser visualizados na tabela 1.

Analisando-se o0s resultados (Figura 3 e Tabela 1), todos os periodos apresentaram
comportamento semelhante quanto ao IS médio para 0 ano (aproximadamente 100,05), sendo pouco
menor para P1 (100,02), periodo que também apresentou menor amplitude de dados (7,7). Além disso, é
possivel observar que os maiores indices sazonais e, consequentemente, precos de comercializagdo da
celulose no mercado chinés foram: 103,1 no més de julho para o periodo total (P1), 106,5 em fevereiro
para P2, 106,2 para P3 e 109,9 para P4, ambos registrados no més de julho.

Dessa maneira, pode-se dizer que o més de julho é o melhor para a comercializacdo de celulose
com a China, apresentando pre¢os mais elevados. Além disso, em termos médios, 0s maiores pregos se
concentraram no segundo semestre do ano, como também observado por Cardoso et al. (2013) para o
mercado norte-americano. No entanto, esses resultados diferem do trabalho de Seiffert e Bacha (2007),
em que os valores superiores foram registrados no inicio do ano. Essa diferenga pode ser fungdo da
abrangéncia do trabalho, tanto para o tempo quanto para os mercados analisados.

Considerando-se os dados trimestrais, uma analise de longo prazo (P1) indica que o terceiro
trimestre foi 0 que apresentou os maiores precos para a celulose brasileira no mercado chinés, seguido pelo
quarto, primeiro e segundo trimestres. Esse resultado foi diferente do descrito por José Penido e Antonio
Maciel Neto, presidentes, na época, respectivamente, do conselho de administragdo da Fibria e da Suzano
Papel e Celulose, e apresentado por Marcondes (2010), em que 0s precos da celulose sdo baixos no primeiro
trimestre, crescentes no segundo, arrefecidos no terceiro e intensos no quarto trimestre do ano.

A andlise de precos feita pelos administradores é global, considerando todos os parceiros
comerciais do Brasil. Quando comparado a estudos em mercados especificos, os resultados podem ser
préximos ao comportamento por eles descrito, como no estudo de Cardoso et al. (2013) para os Estados
Unidos, ou diferentes, como os observados neste trabalho para o mercado chinés.
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Figura 3. Variacdo sazonal do preco da celulose de ndo coniferas exportada para a China nos periodos de
analise.

Figure 3. Seasonal variation of the prices of chemical pulp from hardwood exported to China in the

periods of analysis.
Fonte: Elaborado pelos autores a partir de dados de MDIC (2013).

Tabela 1. indice sazonal do preco e seus limites para celulose de néo coniferas exportada para a China.
Table 1. Seasonal index for prices and its limits of chemical pulp from hardwood exported to China.
Més P1 P2 P3 P4

IS IS+ IS- IS 1S+ IS- IS 1S+ IS- IS IS+ IS-
Jan 983 1075 900 1023 1120 934 929 96,9 89,1 999 1132 882
Fev 1000 109,7 91,1 1065 1208 939 98,0 1054 911 9,0 1008 914
Mar 99,2 1072 918 954 1005 90,6 99,0 1050 934 953 1006 90,3
Abr 95,4 1038 876 925 1000 855 971 106,4 88,6 96,5 98,1 94,9
Mai 99,4 1077 918 972 1070 883 1026 1069 985 100,1 1018 98,5
Jun 1026 1120 93,9 1047 1106 99,2 1043 1107 982 1038 1108 97,3
Jul 1031 1136 935 99,7 107,7 92,3 1062 113,7 99,1 1099 1129 107,0
Ago 1019 110,7 938 1021 1081 964 1032 1129 944 1024 1064 98,6
Set 1010 109,7 929 99,3 1030 957 1024 1145 915 1003 1058 951
Out 1001 1082 92,7 992 1049 938 1000 1111 90,1 1013 1038 98,9
Nov 1000 1059 944 990 1067 919 984 1043 92,8 97,1 102,7 918
Dez 99,3 106,7 925 1029 1088 973 96,6 1024 91,2 98,1 1050 917

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de dados de MDIC (2013).

No entanto, durante a formulacdo de estratégias, também é importante a avaliacdo dos
movimentos de curto prazo. No caso da comercializacdo da celulose com a China, apesar do destaque
para o terceiro trimestre, a movimentacao dos pre¢os sofreu grande variagdo em cada ciclo analisado (P2,
P3 e P4). Esse fato mostra a importancia da realizacdo de analises de curto prazo pelas empresas para a
definicdo das estratégias a serem seguidas.
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Ja com relagdo aos menores valores de IS e, consequentemente, precos da celulose
comercializada no mercado chinés, houve concentragdo no primeiro semestre do ano, sendo: P1) 95,4 em
abril, P2) 92,5 em abril, P3) 92,9 em janeiro e P4) 95,3 em marco.

Os limites superior (IS+) e inferior (1S-), apresentados na figura 3, apresentam, para cada més, o
intervalo de dispersdo dos indices sazonais do preco da celulose brasileira comercializada com a China. De
maneira geral e em termos médios, a maior variacdo € observada no primeiro semestre do ano, 0 mesmo que
apresentou menores precos, indicando maior atencdo para a definicdo de estratégias nesse periodo.

Ja na analise dos periodos, observou-se relagdo direta da dispersdo média com a duracdo do
ciclo. Dessa maneira, a menor dispersdo ocorreu no ciclo 3 (P4), mais curto e ainda ndo encerrado, € a
maior no longo prazo (periodo total — P1).

Com relacgdo aos limites apresentados na figura 3, é possivel notar diferencas nos resultados de
curto e longo prazos. No curto prazo (P2, P3 e P4), os limites sofrem variacbes durante o ano e na
comparacao dos periodos, enquanto que no longo prazo (P1) ndo é observada grande oscilacdo de um més
para outro.

Os resultados observados nesta avaliacdo da sazonalidade do preco da celulose brasileira
comercializada com a China podem auxiliar as empresas do segmento na tomada de decisdo. O fato de os
maiores precos estarem concentrados no segundo semestre e terceiro trimestre indica que esforcos de
venda da pasta quimica de ndo coniferas no mercado chinés devem ser concentrados, sempre que
possivel, nesses periodos.

Além disso, as diferencas nos resultados encontrados para aqueles apresentados por Cardoso
et al. (2013) mostram a complexidade para a definicdo de estratégias nas organizacdes que atuam tanto no
mercado norte-americano como no chinés. Nesse caso, é aconselhavel o desenvolvimento de estratégias
especificas para cada mercado.

CONCLUSOES

e A partir dos resultados obtidos, pode-se concluir que o preco da celulose brasileira comercializada
com a China possui comportamento ciclico sem padrdo definido. Além disso, foram observadas
variacBes no indice sazonal, com maiores valores observados no segundo semestre. Assim, pode-se
dizer que o preco da celulose exportada para a China é maior nesse periodo.

e  Esses resultados indicam a importancia da realizacdo de estudos sobre sazonalidade de preco como base
para a definicdo de estratégias especificas de venda do produto para diferentes parceiros comerciais.
Assim, no caso da China, os resultados indicam que as empresas devem concentrar esforgos para a
comercializacdo da celulose no segundo semestre, buscando mercados alternativos em outras épocas do
ano.

e No entanto, apesar de se mostrar importante, o estudo de sazonalidade de preco ndo deve ser
utilizado como a Unica ferramenta para a definigéo de estratégias, sendo necessario maior nimero de
informacdes que auxiliem na tomada de decisdo, como analise de oferta e demanda.
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