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Resumo: Este  trabalho  apresenta  uma
comparagdo entre séries historicas de produtos
agropecuarios e agoes no mercado brasileiro usando
o método Detrended Fluctuation Analysis (DFA).
Identificamos uma manifestagdo mais forte da
caracteristica de memoria, nas séries de produtos
agricolas, através calculo do expoente de escala da
fungdo de autocorrelagdo.
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Introducao

Os estudos envolvendo sinais naturais nao
estacionarios ganharam recentemente um importante
espago em varias areas como fisica, mercados
financeiros ou biologia [1,2,4-6], devido as suas
propriedades dinamicas que incluem invaridncia de
escala, correlagdo de volatilidades, caudas pesadas ou
caracteristicas multifractais. Dentre as propriedades
citadas, os dados empiricos indicam comportamentos
que exibem correlacdo de volatilidades. As variagdes
x(t) = X(t+1) — X(t) de um determinado sinal X(t)
apresentam correlagdes exponenciais ou de curto
alcance enquanto a série de amplitudes |x(t)] mostra
uma correlagdo de tipo potencia ou de longo alcance
[1,2,4]. E importante dizer que a correlagio de
volatilidades tem um carater universal, sendo
observada em varios tipos de séries temporais que
incluem dados econémicos, séries historicas climaticas
e dados fisiologicos, podendo ser usada para previsdes
econdmicas, estimativas de risco climatico e
aplicagdes clinicas [1,2,4]. Os estudos empiricos
mencionados fornecem fortes evidéncias sobre a
existéncia de uma relacdo entre a correlagio de
volatilidades e a ndo linearidade da série temporal,
assim como mostram que a correlagdo de longo
alcance, identificada na série temporal de amplitudes,
esta relacionada a largura do espectro multifractal do

sinal. Contudo, esses resultados sdo empiricos e a
relagdo exata entre a correlagdo em x(t) ¢ a correlagdo
em |x(t)| ainda permanece desconhecida [5].

Dados e Metodologia

O Detrended Fluctuation Analysis (DFA) ¢ um
método de analise de escala usado para estimar
expoentes que caracterizam as correlagdes de longo
alcance e, diferentemente de outros métodos
convencionais, permite a identificacdo de auto-
semelhanca em séries temporais ndo estacionarias,
evitando a falsa detec¢do de auto-semelhanga devido
as tendéncias externas. Se considerarmos, por
exemplo, uma série temporal com N observagdes, para
o calculo de interesse, primeiramente ela sera
integrada e em seguida a série integrada sera dividida
em intervalos de igual comprimento, n. Em cada
intervalo ¢ feito um ajuste linear que representa a
tendéncia de cada intervalo e a ordenada do referido
ajuste y,(k) é considerada. Finalmente a fungdo de
autocorrelagdo ¢ dada por:
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Neste trabalho estamos analisando 25 séries
historicas (1997 a 2008) com os precos diarios de
cinco produtos agropecudrios: agucar, soja, algoddo,
café e carne de boi, e 20 agdes de empresas
classificadas em quatro setores econdmicos: energia,
siderurgia, telecomunicacdes e bancos. Os dados
usados estdo disponiveis nos sitios do Centro de
Estudos Avangados em Economia Aplicada (CEPEA)
e do Cedro Finances [3].

A analise de escala da fun¢do de autocorrelacdo
revela um comportamento do tipo poténcia

Fppy(n) = n'.



Resultados e Discussoes

Tabela 1: Expoentes de escala para a fungdo de
autocorrelagdo: séries de agoes.

Empresa ‘ Ativo ‘ H
Energia
Cia. Elétrica de Minas Gerais | cmig4 | 0,7753
CPFL Energia cpfe3 |0,5978
Cia. Paranaense de Energia | cple6 | 0,7832
Eletrobras elet3 |0,7962
Eletropaulo elpl6 | 0,5901
Telecomunicacoes
Brasil Telecom brto4 | 0,6964
Tim Participagdes tesl3 | 0,6786
Telesp tlpp4 | 0,7306
Telemar Norte Leste tmar5 | 0,6680
Telemig Celular tmep4 | 0,7440
Siderurgia
Acesita aces4 | 0,6809
Arcelor arce3 |0,6417
Gerdau S.A. ggbr4 | 0,7058
Usiminas usim5 | 0,7419
Vale do Rio Doce vale3 | 0,6497
Bancos

Banco do Brasil bbas3 | 0,6837
Bradesco bbdc4 | 0,7221
Bradespar brap4 | 0,6686
Investimentos Ital itsa4 | 0,7389
Unibanco ubbr | 0,7026

Tabela 2: Expoentes de escala para a fungao de
autocorrelagdo: produtos agropecuarios.

Produto H
Actcar 0,8411
Algodéo 0,8533
Boi 0,8350
Café 0,8054
Soja 0,8787

Observamos que o expoente H apresenta valores
maiores para os produtos agropecudrios comparado
com as séries de agdes, diferentemente do mercado
norte-americano onde a relagdo identificada entre os
valores dos dois grupos ¢ contraria [7]. Podemos
concluir que para os produtos agricolas a caracteristica
memoria aparenta ser mais forte que para o caso das
agoes

Conclusoes

Neste trabalho tivemos como objetivo a aplicagdo
do método chamada Detrended Fluctuation Analysis
(DFA), capaz de estimar o expoente que caracteriza a
fun¢do de correlagdo de uma série temporal, para
dados do mercado de produtos agropecudrios e do
mercado de acles. Foram analisadas 25 séries
historicas que compreendem o periodo de 1997 a
2008, com aproximadamente 2700 registros. Foram
calculados os expoentes de escala individuais e foi
feita a comparagdo com resultados obtidos com dados
das bolsas de valores do mercado norte-americano [7].
Identificamos uma caracteristica de memoria mais
forte manifestada nas séries de produtos agricolas, no
mercado brasileiro.
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