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Introducao

Desde a década de 1970, tem-se observado
uma série de mudangas no mundo financeiro. Com
destaque para o ano 1973, que deu inicio a uma
importante transformagdo nesse sistema, via
unificacdo dos mercados financeiros, em escala
global, e da inauguracdo das negociacbes de
compra e venda de agdes vinte e quatro horas por
dia. Nessa mesma época, Black-Scholes [1]
publicaram o primeiro artigo que apresentava um
modelo matematico do mercado financeiro, no qual
0 prego do ativo financeiro esta inserido em um
processo estocastico. Ja na década de 1980, uma
segunda revolucdo foi iniciada, agora com a
introdugcdo do comércio eletrbnico de ativos
financeiros, onde o eixo central passou a ser a
analise e interpretacdo de séries temporais
financeiras (STF). Entre as caracteristicas presentes
em STF estdo a volatilidade e n&do-estacionariedade
[2-3].

Esse projeto de pesquisa visa investigar
propriedades da relagdo risco-retorno em STF,
segundo uma abordagem econofisica [2], de forma
a analisar, classificar e detectar novas propriedades,
por meio de modelos matematicos-computacionais.
Além disso, estudo das distribuicbes de
probabilidades e de leis de poténcia, que sao
caracteristicas de sistemas néo lineares. Para tanto,
serdo analisadas STF de variagbes diarias de
precos de agdes de oito importantes companhias da
industria petrolifera (British Petroleum, Chevron,
ConocoPhilips, Gazprom, Petrobras, Petrochina,
Shell e Total), cotadas em bolsa de valores, entre os
anos de 2005 e 2015.

Na econofisica, estudos preliminares
sugerem que a regularidade estatistica €, em muitos
casos, caracterizada por meio de leis de poténcia
[4], um dos eixos centrais dessa pesquisa. Para [5]
lei de poténcia pode ser ilustrada como um Unico
comportamento macro, que representa um grande
numero de partes/componentes, que interagem em
um nivel mais baixo, de modo que todas estas
partes/componentes estariam interagindo entre si.
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Dessa forma, estas partes/componentes
obedeceriam micro leis independentes umas das
outras no detalhe  microscopico, contudo
relacionadas com alguns parametros
macrocréscopico [5].

Segundo [4] a econofisica se apresenta
como uma nova forma de pensar sobre os sistemas
econOmicos e financeiros, especialmente através
das "lentes" da fisica. Nesse projeto, desenvolvem-
se  estudos preliminares de  volatilidade,
probabilidade, estocasticidade, fractalidade e leis de
poténcia em STF. Nesses primeiros passos, foram
aplicadas duas técnicas baseadas na geometria
fractal [6] na STF de oito companhias petroliferas,
utilizando o método Detrended Fluctuation Analysis
(DFA), proposto por [7] e o método Detrended Cross
Correlation Analysis (DCCA) proposto por [8].

O método DFA se baseia na auto-
similaridade estatistica ou auto-afinidade [7]. Seu
cerne é baseado em uma relagdo do tipo F(n)~n?,
onde F(n) é a fungido auto correlagdo, n é o tamanho
dos intervalos de STF integrada e o coeficiente de
correlacdo a indica a existéncia de persisténcia, anti-
persisténcia ou aleatoriedade em uma STF. A proposta
do método DCCA, é de avaliar a correlagdo entre
duas STF. O método parte do principio de que é
possivel constatar a existéncia de uma lei de
poténcia, do tipo (FpccaXn?), onde A quantifica a
correlagdo, nao correlagdo ou a impossibilidade de
se identificar a existéncia de correlagao cruzada a
partir da fungdo Fpcca [8].

Resultados e Discussao

As publicagdes [9-11] foram resultados
obtidos com a aplicagdo dos métodos DFA e DCCA,
que revelaram que as flutuagdes dos retornos das
STF estudadas, obedecem a uma lei de poténcia.
Na Figura 1 é mostrado a relagéo linear entre a
funcdo DFA e o coeficiente de correlagdo a para
companhia petrolifera francesa Total, que sugere a
presenga de propriedades de escala no sistema.
Cabe ressaltar que todas as oito STF apresentaram
comportamentos anti-persistente, de acordo o
método DFA. Com relagdo a avaliagdo aos
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parametros de correlagdo cruzada entre STF
(Tabela 1), o método DCCA detecta a existéncia de
correlagao para sete das oito STF avaliados.
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Figura 1. Ajuste linear, através da relacéo
F(n)~n°. Retornos financeiros da companhia
petrolifera Total (inset). Fonte [9].

Na Figura 2 sido apresentados os coeficientes
de correlagdo cruzada A. Nota-se que todos os
coeficientes se mantiveram dentro de um mesmo
campo de variagdo (0,50 < A < 1), portanto séo
classificados como correlacionados [8].

Tabela 1. Simbologia para formagao de pares (combinagao
de STF): British  Petroleum(BP),  Chevron(CVX),
ConocoPhilips(COP),  Gazprom-GAZP, Petrobras-PB,
Petrochina(SHA), Shell(RDSA) e Total(FP). Fonte [10].

Combinagdo Simb. | Combinagdo  Simb. | Combinagdo Simb.

BP x COP C1 COP x FP C8 CVX x SHA C15

BP x CVX Cc2 COP xPBR C9 FP x PBR C16

BP x FP C3 COP x RDSA c10 FP x RDSA c17

BP x PBR C4 COP x SHA Cc11 FP x SHA Cc18

BP x RDSA C5 CVXxFP C12 PBR x RDSA C19

BP x SHA C6 CVXx PBR C13 PBR x SHA C20

COP x CVX c7 CVX x RDSA C14 RDSA x SHA C21
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Figura 2. Coeficientes de correlagédo cruzada
A dos retornos financeiros de pregos das
agoes das companhias petroliferas
estudadas. Fonte [10].

Conclusoes

Nos resultados dos trabalhos [9-11],
destacamos alguns achados, a saber: (i) os retornos
financeiros obedecem a leis de poténcia; (ii) as
agcbes das companhias petroliferas avaliadas sao
correlacionadas; (iii) melhores perspectivas do
comportamento sido alcangadas com analise em
clusters e; (iv) um investidor pode otimizar suas
perspectivas com base na natureza do
comportamento do segmento de mercado
(empresas petroliferas). Ainda assim, os resultados
discutidos nesse trabalho deverado ser aprofundados
em trabalhos futuros, de forma a compor uma nova
metodologia para andlise de STF aplicada a
industria de petréleo e gas.
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