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Resumo

A avaliacdo de aspectos econdmicos, patrimoniais e financeiros de setores da economia
pode ser feita através da andlise dos indicadores econdmico-financeiros que, quando
previstos de forma adequada, trazem eminentes beneficios para a empresa e seus
acionistas. O objetivo desse artigo € averiguar, utilizando Redes Neurais, a influéncia das
varidveis: Produto Interno Bruto, Taxa de cambio, Taxa de juros, Inflacdo e Preco do
Minério de Ferro, sobre o desempenho de trés empresas de capital aberto do setor de
Siderurgia: Gerdau, Usiminas e Companhia de Siderurgia Nacional (CSN). Autores como
Albuquerque et al. (2014) analisaram, através do método estatistico ARMAX, as
siderdrgicas congéneres a este estudo e concluiram que os dados passados sdao
significativos para o resultado das empresas. No presente artigo, foram aplicados dois
modelos a base de dados, um utilizando apenas o passado dos préprios indicadores e outro
utilizando, adicionalmente, as varidveis macroecondmicas. Foi aplicado um teste de
estacionaiedade para verificar o comportamento dos indicadores ao longo do tempo. J4 a
correlacdo entre as varidveis supracitadas e os indicadores de endividamento foi
verificado através do teste de correlacdo de Granjer (curto prazo) e teste de Wald
modificado (longo prazo). De acordo com os critérios de avaliacao utilizados, no periodo
estudado, o desempenho das varidveis macroecondmicas mostrou-se significante para

prever as variagOes dos indices economico-financeiros de endividamento.

Palavras-Chaves: Setor de Siderurgia, Indicadores de Desempenho, Varidveis

Macroecondmicas, Redes Neurais Artificiais.
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I-Introducao

O presente estudo tem o intuito de avaliar como a influéncia do macroambiente no
endividamento das principais sidertrgicas brasileiras entre os anos de 2003 e 2017. A
industria de Siderurgia e Metalurgia Bdésica, de acordo com Boletim da Rede
Metalirgicos (2016) é um segmento do ramo metaldrgico estratégico para o
desenvolvimento do pais, por atuar como fornecedor para diversos setores de atividade
econOmica e estar presente na maioria das cadeias produtivas. O parque siderurgico
brasileiro estd capacitado a produzir desde acos de baixo valor agregado até os de elevado

valor.

Segundo dados do Instituto A¢o Brasil (2013), sobre 0 momento atual da Industria, a
privatizacdo ocorrida na década de 90, trouxe ao setor expressivo investimento de
capitais, em composi¢Oes aciondrias da maior diversidade. Sendo assim, por possuirem
expressivo Market Share, as empresas escolhidas para analise neste artigo sdo: Gerdau,

Usiminas e Companhia de Siderurgia Nacional (CSN).

Numerosos estudos recentes vém atestando a influéncia das varidveis macroecondmicas
nos indicadores econdmicos financeiros. Barbosa e Nogueira (2018) verificaram que as
varidveis macroecondmicas: taxa Selic e taxa de desemprego possuem significancia para
o Rentabilidade do Ativo e Margem Liquida. J4 Albuquerque et al. (2014) analisaram as
siderdrgicas congéneres a este estudo e concluiram que os dados passados sdo

significativos para o resultado das empresas.

O principal objetivo deste artigo € analisar o influxo das varidveis macroecondémicas no
endividamento das empresas supracitadas. Para tanto utilizou-se primeiramente o Teste
de Wald para verificar a dependéncia de longo prazo entre as varidveis. Ap0s, através das
Redes Neurais Artificiais (RNAs), responder a seguinte questdo: dados os valores
conhecidos da série, € possivel obter um preditor capaz de estimar valores futuros,

atestou-se a relacdo jd citada.

O artigo estd estruturado em cinco tépicos, iniciando com esta introdu¢do. Na sequéncia
(secdo 2), faz-se uma breve incursdo tedrica no setor de Siderurgia no Brasil. Em seguida,
apresentamos uma andlise fundamentalista e os indicadores de endividamento, além dos
estudos ja publicados a respeito das influéncias das redes neurais, se¢do 3. O proéximo
assunto a ser tratado € o Teste de Wald, onde verifica-se a dependéncia entre as varidveis.

Posteriormente, na secao 4 discorremos sobre as Redes Neurais, a arquitetura adotada no



estudo e as métricas utilizadas para comparagao dos resultados. Na secdo 5 apresentamos
as estatisticas descritivas das varidveis utilizadas e as analises dos resultados obtidos. Por

fim, na sec¢@o 6, apresentamos as conclusdes.

2. Revisao da Literatura
2.1 Setor de Siderurgia

No atual estagio de desenvolvimento da sociedade, € dificil imaginar o mundo sem o uso
do aco, tornando sua produgcdo um forte indicador do estdgio de desenvolvimento
econdmico de um pais. Seu consumo cresce proporcionalmente a construcao de edificios,
execu¢do de obras publicas, instalacdo de meios de comunicacdo e producdo de

equipamentos.

Segundo o relatério anual pela CNI (2017), o parque siderurgico brasileiro compde-se
hoje de 30 usinas, administradas por onze grupos empresariais. Sao eles: Aperam,
ArcelorMittal Brasil, CSN, CSP, Gerdau, SINOBRAS, TERNIUM, Usiminas, Vallourec,
Villares Metals e Votorantim. O parque produtor € relativamente novo e passa por um
processo de atualizacdo tecnoldgica constante. Esta apto a entregar ao mercado qualquer
tipo de produto siderdrgico, desde que sua producgdo se justifique economicamente. De
acordo com a SICETEL - Sindicato Nacional da Industria de Trefilagdo (2017), o Brasil
tem hoje o maior parque industrial de aco da América do Sul; € o maior produtor da
América Latina. De acordo com o Instituto A¢o Brasil, entre 1994 e 2016, as sidertrgicas
investiram US$ 46,6 bilhdes, priorizando a modernizagio e atualizagdo tecnoldgica das
usinas, atingindo uma capacidade instalada de 50,4 milhdes de toneladas. A Produgado de
aco bruto tem alta de 9,9% em 2017, para 34,3 milhdes de toneladas. A Figura 1 apresenta

a produgdo anual de aco por empresa.



Figura 1 — Produc¢do de Ago Bruto por Empresa (2011 a 2016)
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As empresas selecionadas para esta andlise sdo: Gerdau, Usiminas e Companhia de

Siderurgia Nacional (CSN) por possuirem expressiva fatia de mercado (figura 1)

De acordo com o Relatorio da Administracdo Gerdau S.A. (2016), a empresa brasileira
possui operagdes industriais em 11 paises —nas Américas, na Europa e na Asia —, as quais
somam uma capacidade instalada superior a 25 milhdes de toneladas de agco bruto por

ano.

A CSN foi a primeira produtora integrada de aco plano no Brasil, um marco no processo
de industrializagdo do pais de aco (CSN, 2018). Seu acgo viabilizou a implantacdo das
primeiras inddstrias nacionais, nicleo do atual parque fabril brasileiro. A companhia

apesar de brasileira, tornou-se uma Multinacional com mais de 20 mil colaboradores.

Ja a Usiminas € considerada uma empresa do setor siderdrgico lider na produgdo e
comercializac¢do de acos planos laminados a frio e a quente, bobinas, placas e revestidos,

destinados principalmente aos setores de bens de capital e de bens de consumo da linha
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branca, além da industria automotiva. O Sistema Usiminas destaca-se como o maior

complexo siderdrgico de acos planos da América Latina. (Dias, 2016)

2.2 Analise fundamentalista e os Indicadores de endividamento

A andlise fundamentalista de uma empresa baseia-se basicamente em informacdes

extraidas das demonstracdes financeiras e pode ser empregada para andlises de mercado,

do panorama econdmico e de proje¢des de resultados. De acordo com Malta e Camargos,
« (1 . ) i o

a andlise fundamentalista baseia-se na andlise quantitativa,

qualitativa e temporal dos fundamentos da empresa, traduzida em diversos

indices e indicadores econdmico-financeiros € de mercado, e visa,

basicamente, a avaliar o desempenho da empresa. (Malta e Camargos, p.2,
2016).

Conforme relatam Avelar et al. (2016) a analise econOmico-financeira tem como objetivo
compreender a situacao de uma organizagdo, tanto com relagdo aos seus resultados quanto
a disposi¢ao dos recursos. Os indicadores de endividamentos sdo calculados a partir das
demonstracdes financeiras, avaliando a atual situacdo da empresa, para fins de controle e

planejamento, tendo em vista o futuro da empresa através dos célculos dos indicadores.

Para mapear o endividamento do setor de siderurgia brasileiro no periodo de 2002 a junho
de 2017, foram selecionados indicadores. O Quadro 1 apresenta os quatro indicadores de

endividamento selecionados para a aplicacdo do modelo proposto neste artigo.

Quadro 1: Indicadores de endividamento selecionados para anélise.

Grupo Indicador Formula

Imobilizagio do (Ativo Fixo = Patrimdnio Liquide) = 100
Patrimdmo Liqudo

Exigivel Total dividido (Passivo Circulante + Passivo Nao Circulante) +

Endividamento e pelo Ativo Total Ativo Total
Estrutura Exigivel Total sobre o (Passivo Circulante + Passivo Nao Circulante) +
Patnmonio Liqmdo Patnimonio Ligmdo
Grau de Aplicagdo (Caixa + Aplicagdes Financeiras) + Patrimdnio
Financeira Liquido

Fonte: Gitman (1997)



2.2.1 Indicadores de Endividamento e Variaveis Macroeconomicas

Inimeros estudos vém ratificando a importante contribuicdo que as varidveis
macroecondmicas fornecem para as previsdes de cendrios e resultados econdmicos das
empresas. Albuquerque et al. (2014) analisaram, através do utilizaram o método
estatistico ARMAX, as siderdrgicas congéneres a este estudo e concluiram que os dados
passados sdo significativos para o resultado das empresas. Sendo assim, de acordo com
os autores, a Taxa SELIC, o PIB e a Inflacdo tém grande influéncia nos rendimentos. A
pesquisa enfatiza em suas conclusdes que a Taxa SELIC € a varidvel mais influente para
os rendimentos do setor em questao.

A pesquisa de Pandini er al. (2018) apresenta-se relevante para comprovar a influéncia
das variaveis macroecondmicas nos indicadores econdmico-financeiros de empresas. Os
autores realizaram o estudo em 103 empresas listadas na BM&FBovespa divididas nos
setores de Consumo Ciclico (64 empresas) e Consumo Nao Ciclico (39 empresas). O
primeiro corresponde a empresas com producdo de bens e servicos durdveis e o segundo
aos ndo duraveis. Foram definidos para este estudo 9 indicadores econdmico-financeiros
e as mesmas varidveis macroecondmicas deste trabalho

Como uma andlise setorial € afetada pelo ambiente externo € o cerne da pesquisa de Silva
et al. (2017), sendo avaliados os indices de liquidez, rentabilidade e estrutura de capital,
totalizando 11 indicadores e com amplitude do estudo abrangendo as empresas brasileiras
listadas na BM&F Bovespa. A pesquisa descritiva e quantitativa foi processada através
de uma matriz econdmica de correlacdo com o intuito de verificar a relacio dos
indicadores com as varidveis macroecondmicas Inflacdo, Cambio, Emprego e Taxa de
Juros. Silva Para tal pesquisa os setores foram classificados conforme cadastro na BM&F
Bovespa.

Por fim, a andlise de Barbosa e Nogueira (2018) ratifica a importancia desse tipo de
averiguacdo. Os autores testam a influéncia de varidveis macroecondmicas (Produto
Interno Bruto, taxa Selic, taxa de cambio, Indice de Confianca do Empresério Industrial,
IPCA e a taxa de desemprego) nos indices de rentabilidade (Margem Liquida,
Rentabilidade do Ativo e Rentabilidade do Patrim6nio Liquido) de empresas do setor
alimenticio brasileiro. Foram selecionadas as empresas JBS, BRF e Marfrig.

3. Teste de para a dependéncia entre as variaveis (Teste de Wald Modificado)

De acordo com Santos et al. (2012) trata-se de um teste de restricdes aplicado aos
parametros do modelo estimado. Segundo Dolado e Helmut (1996) os testes de Wald sdo
ferramentas padrdo para testar restricdes nos coeficientes do vetor Autoregressivo
Processos (VAR). O Teste de Wald modificado (MWALD) é realizado diretamente nos
estimadores de minimos quadrados de um VAR aumentado em niveis. O teste MWALD
para causalidade foi desenvolvido por Toda e Yamamoto, e utiliza a Decomposi¢do de
Variancia de Erro de Previsao (FEVD). De acordo com Yakubu e Suhaila (2016):

“a causalidade € um dos métodos empregados na interpretacdo do
modelo Vector Autoregression que se originou do trabalho de Sargent e
Sims (1977) e foi pioneira por Sims (1980). O sistema VAR mostra as



correlagdes entre varidveis e analisa a relagdo dinamica entre as varidveis,
(Yakubu, 2015).” (Yakubu e Suhaila, p. 4, 2016)

A hipétese de nao-causalidade € investigada a partir de um teste de restricoes de Wald
aplicado aos parametros do modelo. De acordo com Fochezatto et al. (2010), havera
causalidade unidirecional de x para y se nem todos os y;;'s forem iguais a zero (Equacéo
1), mas todos os (B,;'s) forem iguais a zero (Equagdo 2). Haverd causalidade
unidirecional de y para x se todos os y;;'s forem iguais a zero (Equagdo 1), mas nem
todos os f85;s forem iguais a zero (Equagdo 2). Havera causalidade bidirecional entre x e
y se nem todos yq;'s e nem todos os f85;5 forem iguais a zero. Finalmente, ndo havera

causalidade entre x e y se todos 08 y1;'s e 85;5 forem iguais a zero.

Ye=p+ Z?:fn a;ye—i t Z?:{n iXe—i T U (1)
xe=p+ X yixe + XSyl + uge 2)

Neste artigo y, representa o indice econOmico-financeiro de endividamento; x, as
varidveis macroecondmicas; {4 uma constante; u um termo de erro assumido como ruido
branco, RB ~ (0, 62) e sem autocorrelacdo; o subscrito t refere-se ao periodo e i denota a
defasagem ou lag (i = 1,...,k). mé a ordem maxima de integracdo da varidvel no

sistema e p o comprimento 6timo de defasagem de y; e x; .

Uma vez que a defasagem méaxima (d;q,) do modelo VAR ¢é apropriadamente
identificada, um modelo de ordem VAR (k + d,,4y) € estimado e o teste de Wald é
conduzido com regressdes defasados até lag k. Para este artigo utilizamos a funcado
VARselect para identificar corretamente a ordem mdaxima de defasagem. Esta fungdo
permite ao usudrio determinar um comprimento 6timo de atraso segundo critérios de
informacdes ou o erro final de previsdo de um VAR empirico. A fun¢do retorna uma lista
com o a melhor defasagem de acordo com cada um dos critérios (AIC(n) Hannan-Quinn

(n) Schwarz (n) e FPE(n)).



4. Redes Neurais Artificiais

As Redes Neurais Artificiais (RNAs) constituem-se num método de resolver problemas
de inteligéncia computacional, construindo um sistema que simula o cérebro humano
(Figura 2). De acordo com Ferneda (2006), Redes Neurais instituem um campo da ciéncia
da computacdo ligado a inteligéncia artificial, buscando implementar modelos

matematicos que se assemelham as estruturas neurais bioldgicas.

Figura 2: Representacdo de um neurdnio bioldgico
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Figura 3 - Representacdo funcional de um neur6énio
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A Figura 3 apresenta uma arquitetura de um a RNA, x4, x5, ..., X, representam as
entradas da Rede, as fileiras de circulos representam as multiplas camadas da rede, e a
saida de cada camada intermedidria € utilizada como entrada para a préxima camada.
Cada seta possui um peso ligando o neur6nio pds-sindptico ao neurénio pré-sinaptico.

Y1, Y2, -, Ym representa a saida da Rede (a varidvel de interesse).



A utilizacdo das RNAs na previsdo de séries temporais procura responder a seguinte
questdo: dados os valores conhecidos da série, € possivel obter um preditor capaz de
estimar valores futuros. Assim, a rede precisa extrair durante o seu treinamento as auto
correlagdes presentes na série de dados, conduzindo um mapeamento das entradas em

cada instante com as respectivas saidas em instantes futuros (Von Zuben, 2003).

4.1. Arquitetura Adotada

A arquitetura de rede MPL (Multi-Layer Perceptron) foi utilizada neste artigo. Um MLP
€ composto tipicamente de uma camada de entrada, uma ou mais camadas ocultas e uma
camada de saida. Nesta rede, os dados sdo propagados da entrada para a saida e ndo
existem conexdes entre neurdnios da mesma camada ou de camadas anteriores

(Pasquotto, 2010).

Neste artigo, procurou-se estimar o crescimento do endividamento do setor siderurgico
através de dois modelos: um apenas utilizando o passado dos préprios indicadores e outro

utilizando, adicionalmente, varidveis macroecondémicas. Como pode ser visto:

End; = f(End;—4) 3)
End; = f(End;_,, PIB, Juros;, Cambio,, IPCA;, PM;) 4)

No modelo 1 apresentado na equacdo 3 o indicador depende apenas do seu passado. No
modelo 2 (Equacdo 4) além de depender do seu passado, depende de quatro varidveis
macroecondmicas contemporaneas, sao elas: O PIB, a Taxa SELIC, a Taxa de Cambio e
o IPCA. Cabe ressaltar que utilizamos os testes de causalidades de curto e longo prazos
para decidirmos quais varidveis macroecondmicas agregaria informag¢do ao indicador de

endividamento.

5. Resultados

Os dados utilizados neste artigo dividem-se em dois grupos: indicadores econdmico-
financeiros de endividamento e varidveis macroecondmicas. Os indicadores de
endividamento foram calculados a partir das demonstracdes contdbeis disponibilizadas
pelas empresas do setor. As varidveis macroecondmicas taxa de cambio e taxa de juros

(SELIC) foram coletadas no site do Banco Central do Brasil - BACEN e as variaveis



macroecondmicas PIB e IPCA foram coletadas no site do Instituto de Pesquisa
Econdmica Aplicada (IPEA). O preco do minério de ferro 62% FE spot em Ddlares
americanos por tonelada métrica seca) no periodo foi extraido do site do Banco Mundial.
Os dados possuem periodicidade trimestral e a janela de andlise compreende o primeiro

trimestre de 2003 ao quarto trimestre de 2017, totalizando 60 trimestres.

O software utilizado para aplicacdo das Redes Neurais Artificiais foi o R-Project. O
pacote neuralnet fornece uma 6tima ferramenta para aplicacao do modelo proposto neste
artigo. A Tabela 1 o resultado do teste de estacionariedade aplicado a cada série contendo

as variagdes dos indicadores do setor sidertdrgico.

Tabela 1: Testes de estacionariedade aplicados as variacdes das séries.

Indices Econdmicos Financeiros Pyalor
N Exigivel total sobre o Patriménio liquido 0,022
Endmdamento Imobilizagéo do Patriménio Liguido 0,010
Grau de Aplicagdo Financeira 0,032
Taxa de Cambio 0,010
o o PIB 0,044
Variaveis Macroecondmicas Juros (SELIC) 0.010
Inflagdo (IPCA) 0,031
Preco Minério de Ferro 0,010

Fonte: Elaboracao prépria.

Como pode ser visto na Tabela 1, as variagdes dos indices selecionados, ao nivel de
significancia de 5%, podem ser consideradas estacionarios. Portanto, € valida a aplicagdo
dos testes de dependéncias de curto e longo prazos. A Tabela 2 apresenta as correlacoes

entre as variaveis macroecondmicas e os indices de endividamento do setor.

Tabela 2: Correlacdo entre as varidveis selecionadas.
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indices Econdmicos Financeiros de Wariaveis Macroecondmicas
Endividamento Taxa de luros Inflacdo Preco
Cambio PIB [SELIC) (IPCA) Minério
Exigivel total dividido pelo ativo total 0,67 -0,37: 0,20 -0,06 -0,38
Exigivel total sobre o Patrimdnio liquido 0,46 -0,287 0,15 -0,23 -0,37
Imohilizacdo do Patrimdnio Liquido 0,35 -0,28: 0,02 -0,11 -0,25
Grau de Aplicacdo Financeira 0,24 0,08 0,41 0,21 0,20

Fonte: Elaboracao prépria.

De acordo com os dados apresentados na Tabela 2, a correlacdo do crescimento do Grau
de Aplicacdo Financeira e o crescimento do PIB € insignificante. Adicionalmente,
podemos verificar a série contendo a evolugao do Imobilizado do Patrimo6nio Liquido e a
taxa de juros ndo sdo correlacionados. A série temporal contendo o crescimento trimestral
do IPCA nio apresenta correlacio significativa com o Indice Exigivel total. As Tabelas
3 e 4 apresentam os testes de causalidades de curto e longo prazos que nos auxiliaram nas

escolhas das varidveis exdgenas adicionadas no modelo proposto.

Tabela 3: Teste de correlagdo de Granger (teste de curto prazo).

. Variaveis Macroecondmicas
Indices Econdmicos Financeiros de
Endividamento Taxa de Juros | Inflacdo | Preco
Cambio FIB (SELIC) ¢ {IPCA) | Minério
Exigivel total dividido pelo ativo total 0.040 0,238 0,397 0,114 0,041
Exigivel total sobre o Patrimanio liquido 0,091 0,238 0,397 0,114 0,041
Imobilizagdo do Patriménio Liguido 0,238 0,950 0,508 0.041 0.447
Grau de Aplicacdo Financeira 0,023 0,005 0,027 0.829 0,763

Fonte: Elaboragao propria.

Tabela 4: Teste de Wald Modificado (teste de longo prazo).

indices Econdmicos Financeiros de Variaveis Macroecondmicas
Endividamento Taxa de Juros | Inflacdo | Preco
Cambio PIB (SELIC) { (IPCA) | Minério
Exigivel total dividido pelo ativo total 0,001 0,007 0,023 0,260 0,014
Exigivel total sobre o Patriménio liquido 0.008 0,390 0,007 0,009 0,000
Imaobilizagdo do Patriménio Liguido 0.430 0,012 0,430 0,890 0,035
Grau de Aplicagdo Financeira 0,018 0,042 0,750 0,220 0,001

Fonte: Elaboracao prépria.



Como pode ser visto na Tabela 3, ao nivel de significancia de 5%, a hipdtese de ndo
causalidade (Hy) de curto prazo entre as varidveis macroecondmicas € 0S Indices de
Endividamento ndo pode ser rejeitada na maioria dos casos. De acordo com a Tabela 4,
65% dos casos rejeitamos a hipétese de ndo causalidade de longo prazo. Para selecionar
as varidveis exdgenas do modelo proposto utilizamos o seguinte critério: Ter rejeitado a
hipétese de ndo causalidade no curto e/ou no longo prazo. Para o Indice de Exigivel total
dividido pelo ativo total utilizamos como varidveis explicativas (exdgenas) a Taxa de
Cambio, o PIB, A taxa de Juros e o Preco do minério de Ferro no periodo. Para o Indice
Exigivel total sobre o Patrimonio liquido, utilizamos a taxa de inflacdo, taxa de cambio,
juros e preco do minério de ferro. A Tabela 5 apresenta as medidas de erro para os dois
modelos aplicados, o primeiro modelo utilizando apenas o passado dos préprios
indicadores e outro utilizando, adicionalmente, as varidveis macroecondmicas

selecionadas via o critério supracitado.

Tabela 5: Medidas de erro calculadas a partir dos erros de previsao obtidos pelas
redes neurais

Medidas de erro
indices Econémicos Financeiros de MAD | RMSE MAE MAD | BMSE | MAE
Endividamento Modelos sem varidveis Modelos com varidveis
macroecondmicas macroecondmicas

Exigivel total dividido pelo ativo total 0,017 { 0,015 | 0,074 ! 0,025 { 0,010 0,044
Exigivel total sobre o Patrimé&nio liquido 0,110 ¢ 0,063 : 0,267 { 0,106 ; 0,042 0,167
Imobilizagdo do Patriménio Liguido 0,082 0,098 | 0,435} 0,168 { 0,068 0,247
Graude Aplicagﬁo Financeira 0,092 0,037 { 0,151 0,074 | 0,035 0,144

Fonte: Elaboracgdo propria.

Como podemos observar na Tabela 5, para a grande maioria das variacdes dos indices
econdmico-financeiro de Endividamento as varidveis macroecondmicas trouxeram
melhoras no desempenho das redes neurais. Nesses casos pelo menos duas das medidas
de erro (MAD, RMSE E MAE) apresentaram queda, na comparacdo com as medidas
calculadas utilizando os erros provenientes da rede com apenas uma entrada (a préopria

série defasada um periodo).



5. Conclusao

O setor de siderurgico é fundamental na economia brasileira, visto que gera um volume
de capital expressivo sendo os produtos de sua indudstria essenciais execu¢do de obras
publicas de constru¢do civil, instalacio de meios de comunicacdo e producdo de
equipamentos. Os indicadores econdmico-financeiros de Endividamento nos situam em
relacdo ao panorama de uma empresa. Quando dispostos em séries temporais revelam a
evolucdo do comprometimento financeiro de uma corporagdo ao longo do tempo,

fornecendo dados para que a anélise seja mensurdvel.

Pode-se confirmar pelo presente estudo, que as redes neurais utilizadas como predicao
podem ser uma importante ferramenta de andlise, j4 que os erros de previsdo fora da

amostra exibidos neste estudo em poucos indicadores excederam 20%.

Quanto a principal premissa deste artigo, atestou-se que os 4 indices de desempenho de
endividamento modelados pelas redes neurais, tiveram um melhor desempenho quando
utilizaram aditivamente PIB, Taxa SELIC, IPCA, Taxa de Cambio e Preco do Minério de

Ferro em suas entradas, corroborando com os resultados de outros autores supracitados.

Para trabalhos futuros pode-se avaliar outros indicadores econdmico-financeiros visando

fornecer metodologias de apoio a decisio no setor siderurgico.
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