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A Tabela 4.13 apresenta as estatisticas referentes ao Expoente de Hurst (H) para

1481 janelas méveis de 480 dias para cada commodity entre 2006-2014.

Tabela 4.13: Estatisticas descritivas do Expoente de Hurst (H) com janela mével de
tempo de 480 dias (2006-2014).

ACR ALG ARR BOI CAF TRG

Média 089 083 089 0.77 0.56 0.69
Mediana 0.90 083 0.8 078 0.55 0.67
Maximo 1.12 1.07 116 110 083 1.11
Minimo 046 050 063 048 031 0.30
Desv.Padrao 0.11 010 0.09 0.12 0.09 0.17

(05 < H <1)(%) 81.90 97.30 89.53 98.58 72.05 84.00
(0<H<05) (%) 020 007 000 034 27.95 12.56

(H > 1) (%) 17.89 2,63 1047 1.08 0.00 3.44
(H =0.5) (%) 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00 0.00
P-valor Shapiro ~ 0.00  0.00 0.0l 0.00 0.00 0.00
|Mediana-0.5| 040 033 039 028 005 0.17

P-valor Wilcoxon  0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Observa-se que as commodities exibem um alto percentual de persisténcia (0.5 <
H < 1). O teste de normalidade de Shapiro-Wilk mostra que o Expoente de Hurst
nao é normalmente distribuido. O Teste de Wilcox-Mann-Whitney para uma amostra
rejeitou a hipdtese de que H = 0.5 para todas as commodities analisadas.

Se 0.5 < H < 1, a série possui correlagoes de longo alcance persistentes, ou seja,
maiores valores (menores) tém maior probabilidade de serem seguidos por maiores
valores (menores) e a funcao de autocorrelagao diminui seguindo uma lei de poténcia.
A série é antipersistente, se 0 < H < 0.5, indicando que os maiores valores (menores)
tem maior probabilidade de serem seguidos por menores (maiores) valores. A série
nao apresenta autocorrelacao para H = 0.5. Se H > 1 as correlagoes existem, mas
nao diminuem seguindo uma lei de poténcia. Assim, todas as séries de precos das
commodities avaliadas apresentaram comportamento persistente, na maior parte do

periodo observado, para 1481 janelas méveis com tamanho de 480 dias (2 anos).
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Na Tabela 4.14 podem-se observar as estatisticas referentes ao Expoente de Hurst

(H) para 961 janelas méveis de 1000 dias para cada commodity entre 2006-2014.

Tabela 4.14: Estatisticas descritivas para o Expoente de Hurst (H) com janela mével
de tempo de 1000 dias (2006-2014).

ACR ALG ARR BOI CAF TRG

Média 091 0.82 089 074 053 074
Mediana 091 0.82 0.89 0.77 052 0.5
Maéximo 1.10  1.00 1.10  1.01 076 1.06
Minimo 0.67  0.65 0.70 050 0.30 0.43
Desv.Padrao 0.08  0.07 0.07 0.11 0.08 0.16

(0.5< H<1)(%) 8491 100.00 94.07 99.90 62.43 92.30
(0<H<05)(%) 000 000 000 000 3757 6.14

(H >1) (%) 15.09 0.00 593 0.10 0.00 1.56
(H =0.5) (%) 0.00  0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
P-valor Shapiro 0.00  0.00 0.01 0.00 0.00 0.00
|Mediana-0.5| 0.41  0.32 0.39 027 0.02 0.25

P-valor Wilcoxon  0.00  0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

As commodities apresentam alta porcentagem de persisténcia (0.5 < H < 1). O
teste de normalidade de Shapiro-Wilk mostra que o Expoente de Hurst nao é nor-
malmente distribuido. O Teste de Wilcox-Mann-Whitney para uma amostra rejeitou
a hipdtese de que H = 0.5 para todas as commodities analisadas. Os valores de
0.5 < H < 1 constatam que a série possui correlacoes de longo alcance persistentes, ou
seja, maiores valores (menores) tém maior probabilidade de serem seguidos por maiores
valores (menores) e a fungao de autocorrelagao diminui seguindo uma lei de poténcia.

Para 0 < H < 0.5, a série é antipersistente, significando que os maiores valores
(menores) tem maior probabilidade de serem seguidos por menores (maiores) valores.
Se H = 0.5, a série nao apresenta autocorrelagao. Para H > 1 ha correlacoes, contudo
nao diminuem seguindo uma lei de poténcia. Consequentemente, todas as séries de
precos das commodities analisadas exibem comportamento persistente, em grande parte

do periodo observado, para 961 janelas méveis com tamanho de 1000 dias (4 anos).
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A Figura 4.21 descreve o Expoente DFA em 1721 janelas méveis de 240 dias (apro-

4.7.3 Expoente DFA em Janela Moével de Tempo no periodo

ximadamente 1 ano), com passo de um dia entre cada janela.

Capitulo 4. Resultados
representa a tendeéncia linear.

= €102-80-0E m = €102-80-0€ m : = £T07-80-08

~ €T02-€0-T0 P g — €102-€0-10 " ” o L £102-80-T0

~ 2102-60-80 < m 2 — 2102-60-€0 < m ! m L 2102-60-80

= Z102-€0-T0 2 7% = 2102-€0-10 2ol | L 2102-80-T0

= TT02-60-T0 H m = T102-60-10 H L8 L 1102-60-T0

= TT02-80-T0 m 2 ? = T102-€0-10 m ol |? L T707-60-T0

= 0T02-60-T0 =g | — 0102-60-10 W m o L 0102-60-T0

m = 0T0Z-€0-T0 m = = 0702-€0-10 Eo L 0T02-£0-T0

3 = 6002-60-T0 fs — 6002-60-10 i L 6002-60-10

M = 6002-£0-20 o — 6002-£0-20 a L 6002-£0-20

m = 8002-60-T0 m — 8002-60-10 m L 8002-60-10

g ~ 8002-£0-€0 -3 — 8002-€0-€0 g L 8002-80-80

= L002-60-€0 u m = L002-60-€0 ) m L 1002-60-80

= L002-80-T0 P — L002-€0-T0 2 L 002-£0-10

~ 9002-60-42 B ~ 9002-60-L2 0 ; = 9002-60-12

3313 3 8 s 33 3 3 35 8 s 2 & I 8
0 D 0

= €102-80-0E m m = €102-80-0€ m = £T02-80-08

= €T02-€0-T0 P 2 , — €102-€0-10 " L £102-80-T0

~ 2102-60-80 5 m ° — 2102-60-€0 s m L 2102-60-80

= Z102-€0-T0 g " m = 2102-€0-10 m ] L 2102-80-T0

8| - toz-60-10 w ﬂ = TT02-60-T0 5 L 1702-60-T0

m B 10z-co-10 g o | = T102-€0-T0 S 3 = T102-£0-T0

« | F o10e-60-10 N 4 ~ 0102-60-T0 ,M 0  0T02-60-T0

m. — 0T02-€0-10 5 — 0T02-£0-10 82 L 0T02-80-10

7| E 6002-60-10 m I ~ 6002-60-T0 m _q_ua m = 6002-60-T0

| | F so0z-g0-20 o — 6002-£0-20 g 3| = so0z-c0-20

~ 8002-60-T0 E — 8002-60-10 £ + | = so0z-s0-10

= 8002-£0-€0 m — 8002-€0-€0 m R 2 | E so0z-s0-¢0

— L002-60-€0 w m — 1002-60-€0 w % M — /002-60-€0

= 1002-£0-T0 S ~ 1002-€0-T0 3 | | E wo0z-e0-10

~ 9002-60-42 B ~ 9002-60-42 0 = 9002-60-12

i3 2 3 s 34333 8 5 3 e 2 I 2 9
0 0 0

UFRPE

passo de um dia entre cada janela, totalizando 1721 janelas de tamanho 240 para cada

Figura 4.21: Expoente DFA em Janela Mével de Tempo (tamanho 240 dias), com

commodity no periodo 2006-2014.
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A Figura 4.22 exibe o Expoente DFA em 1481 janelas méveis de tamanho 480 dias
(aproximadamente 2 anos), com passo de um dia entre cada janela. A reta em vermelho

representa a tendéncia linear.
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(

passo de um dia entre cada janela, totalizando 1481 janelas de tamanho 480 para cada

Figura 4.22: Expoente DFA em Janela Moével de Tempo

commodity no periodo 2006-2014.
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A Figura 4.23 ilustra o Expoente DFA em 961 janelas méveis de 1000 dias (apro-

ximadamente 4 anos), com passo de um dia entre cada janela. A reta em vermelho

representa a tendéncia linear.
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Figura 4.23: Expoente DFA em Janela Mével de Tempo (tamanho 1000 dias), com

passo de um dia entre cada janela, totalizando 961 janelas de tamanho 1000 para cada

commodity no periodo 2006-2014.
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A Tabela 4.15 exibe as estatisticas referentes ao Expoente DFA (a) para 1721

janelas moveis de 240 dias para cada commodity entre 2006-2014.

Tabela 4.15: Estatisticas descritivas para o Expoente DFA («) com janela mével de
tempo de 240 dias (2006-2014).

ACR ALG ARR BOI CAF TRG

Média 091 100 096 0.83 045 0.59
Mediana 092 099 095 082 045 0.57
Maximo 116 1.26 1.28 1.16 0.62 1.00
Minimo 0.67 066 0.61 058 0.21 0.22
Desv.Padrao 0.11 010 0.17 0.14 0.08 0.20

(05 <a<1)(%) 7403 5410 54.97 85.65 21.50 66.36
(0<a<05)(%) 000 000 000 000 7850 33.64

(a>1) (%) 25.97 45.90 45.03 14.35 0.00  0.00
(o = 0.5) (%) 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00 0.00
P-valor Shapiro ~ 0.00  0.00 0.00 0.00 0.00  0.00
|Mediana-0.5| 042 049 045 032 005 0.07

P-valor Wilcoxon 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

As commodities ACR, BOI e TRG apresentam alta porcentagem de persisténcia,
porém pode-se observar que ALG e ARR tém um percentual mais equilibrado entre
0.5 < a<1ea>1. Poroutro lado, observa-se que a commodity CAF apresenta em
grande parte da série um comportamento antipersistente. O teste de normalidade de
Shapiro-Wilk mostra que o Expoente DFA nao é normalmente distribuido. O Teste
de Wilcox-Mann-Whitney para uma amostra rejeitou a hipétese de que o = 0.5 para
todas as commodities analisadas.

Se 0 < a < 0.5, a série é antipersistente, significando que os maiores valores (meno-
res) tem maior probabilidade de serem seguidos por menores (maiores) valores. Para
a = 0.5, a série nao apresenta autocorrelagdo. Se o > 1 as correlagoes existem, po-
rém nao diminuem seguindo uma lei de poténcia. Assim, todas as séries de precos das
commodities avaliadas apresentaram comportamento persistente para a maior parte da
série, exceto o Café, o qual apresenta comportamento antipersistente, na maior parte

do periodo observado, para 1721 janelas méveis com tamanho de 240 dias (1 ano).
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A Tabela 4.16 apresenta as estatisticas referentes ao Expoente DFA («) para 1481

janelas moveis de 480 dias para cada commodity entre 2006-2014.

Tabela 4.16: Estatisticas descritivas para o Expoente DFA («) com janela mével de
tempo de 480 dias (2006-2014).

ACR ALG ARR BOI CAF TRG

Média 096 0.89 096 0.77 0.46 0.69
Mediana 099 088 096 0.75 0.47  0.63
Maximo 1.13  1.03 1.14 0.99 0.59 0.99
Minimo 0.69 070 0.80 0.60 0.33 0.46
Desv.Padrao 0.12 0.07r 0.10 0.09 0.06 0.15

05<a<1)(%) 5260 9311 63.74 100.00 28.09 98.18
(0<a<05) (%) 000 000 000 000 71.91 1.82

(a>1) (%) 4740 6.89 3626 0.00  0.00 0.00
(a=0.5) (%) 0.00 0.0 0.00 0.00 000 0.00
P-valor Shapiro ~ 0.00  0.00 0.00 0.0  0.00 0.00
|Mediana-0.5| 049 038 046 025 003 0.13

P-valor Wilcoxon 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

As commodities ALG, ARR, BOI e TRG apresentam alta porcentagem de persis-
téncia, exceto o CAF que exibe comportamento contrario, ou seja, com alto percentual
de antipersisténcia. Em relacdo ao ACR, hda um certo equilibrio entre (0.5 < o < 1)
e ( > 1). O teste de normalidade de Shapiro-Wilk mostra que o Expoente DFA
nao é normalmente distribuido. O Teste de Wilcox-Mann-Whitney para uma amostra
rejeitou a hipdtese de que a = 0.5 para todas as commodities analisadas.

A série apresenta comportamento antipersistente, se 0 < a < 0.5, indicando que
maiores valores (menores) tem maior probabilidade de serem seguidos por menores
(maiores) valores. Quando a = 0.5, a série ndo apresenta autocorrelagdo. Se a > 1
as correlacoes existem, mas nao diminuem seguindo uma lei de poténcia. Desse modo,
todas as séries de precos das commodities avaliadas apresentaram comportamento per-
sistente na maior parte da série, exceto o Café, o qual exibe comportamento antiper-
sistente, na maior parte do periodo observado, para 1481 janelas moveis com tamanho
de 480 dias (2 anos).
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Na Tabela 4.17 podem-se observar as estatisticas referentes ao Expoente DFA («)

para 961 janelas moveis de 1000 dias para cada commodity entre 2006-2014.

Tabela 4.17: Estatisticas descritivas para o Expoente DFA («) com janela mével de
tempo de 1000 dias (2006-2014).

ACR ALG ARR BOI CAF TRG

Média 1.01  0.82 0.92 0.71 048 0.73
Mediana 1.02  0.83 0.92 0.71 049 0.79
Maéximo 1.07  0.90 0.99 0.78 0.54 0.85
Minimo 0.91 0.67 0.85 0.65 0.38  0.56
Desv.Padrao 0.04 0.04 0.04 0.03 0.04 0.10

(05<a<1)(%) 4443 100.00 100.00 100.00 36.73 100.00
(0<a<05) (%) 000 000 000 000 6327 0.00

(a>1) (%) 5557 0.00  0.00 0.00 0.0 0.00
(a = 0.5) (%) 0.00 000 000 000 000 0.00
P-valor Shapiro ~ 0.00 0.00  0.00  0.00 0.0 0.00
|Mediana-0.5| 052 033 042 021 001 029

P-valor Wilcoxon 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

As commodities ALG, ARR, BOI e TRG apresentam 100% de persisténcia. O CAF
que exibe comportamento antipersistente para a maioria da série. Em relacao ao ACR,
héd um certo equilibrio entre (0.5 < o < 1) e ( > 1). O teste de normalidade de
Shapiro-Wilk mostra que o Expoente DFA nao é normalmente distribuido. O Teste
de Wilcox-Mann-Whitney para uma amostra rejeitou a hipétese de que o = 0.5 para
todas as commodities analisadas.

A série é antipersistente se 0 < a < 0.5, indicando que maiores valores (menores)
tem maior probabilidade de serem seguidos por menores (maiores) valores. A série ndo
apresenta autocorrelacao, se a = 0.5. As correlacoes existem, porém nao diminuem
seguindo uma lei de poténcia, no caso de o > 1. Assim, todas as séries de precos das
commodities analisadas exibem comportamento persistente para a maior parte da série,
com excecao do Café, o qual apresenta comportamento antipersistente, na maioria do

periodo analisado, para 961 janelas mdveis com tamanho de 1000 dias (4 anos).
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Conclusoes

A crise financeira mundial iniciou-se no mercado americano e acabou se tornando a
pior crise financeira mundial desde 1929 (quebra da bolsa de Nova York). A faléncia do
banco de investimento Lehman Brothers no dia 15 de setembro de 2008 marca a trans-
formacao da crise financeira internacional, e apds isso, ocorre uma grande reducgao do
crédito internacional e o délar dispara no Brasil. Considerando que o setor agricola é de
fundamental importancia para a sanidade econémica e por ser um grande investidor em
tecnologias ambiental e rural, o Brasil nao pode sucumbir a ideia de uma desaceleracao
neste setor, pois o agronegdcio brasileiro representou, em 2008, 36.7% das exportacoes
brasileiras, geragao de 37% dos empregos e 28% do Produto Interno Bruto (PIB). Em
2012, o agronegocio representou um saldo comercial de aproximadamente 79 bilhoes de
dolares.

Nesta tese, investigou-se a assincronia e o comportamento das correlacoes cruzadas
dos retornos de seis commodities agricolas do agronegdcio brasileiro, para os periodos
anterior (2006-2009) e posterior a crise financeira mundial (2010-2014). Utilizou-se o
método Cross-Sample Entropy para quantificar a assincronia entre todas as séries de
retornos das commodities. Os expoentes de correlagoes cruzadas foram determinados
pelos métodos Multifractal Detrended Cross-Correlation Analysis (MF-DCCA) e De-
trended Cross-Correlation Analysis (DCCA). Os expoentes de auto-correlagao foram
obtidos pelo método Multifractal Detrended Fluctuation Analysis (MF-DFA).

Apé6s a aplicacao do método Cross-Sample Entropy, verificou-se que em apenas
3 pares (ACR-ALG, ACR-ARR e ACR-CAF) de commodities (20%), os valores da
estatistica Cross-SampEn foram maiores a partir dos Dados A (antes da crise) do
que a partir dos Dados B (apds a crise). Para os 12 pares restantes de commodities
(80%), resultaram em valores da estatistica Cross-SampEn maiores a partir dos Dados

B (depois da crise) do que a partir dos Dados A (antes da crise). Isso quer dizer

89



90

que houve uma maior assincronia entre as commodities (80%) no periodo apés a crise
financeira internacional (2010-2014).

Na aplicagdo do método Detrended Cross-Correlation Analysis (DCCA), observou-
se que a maioria dos cruzamentos entre as commodities (15 casos = 71.43%) apresenta-
ram coeficiente de correlagao-cruzada mais forte no periodo pré-crise (2006-2009). Ape-
nas os seguintes casos (6 casos = 28.57%) apresentaram um coeficiente de correlagao-
cruzada mais forte apds a crise: ALG-ARR, ALG-CAF, ARR, ARR-CAF, CAF e
CAF-TRG.

Em relacao ao expoente DFA, as commodities ACR, ALG, BOI e TRG apresenta-
ram um menor coeficiente de auto-correlagao apods a crise. Por outro lado, as demais
commodities apresentaram comportamento contrario, indicando uma auto-correlacao
mais forte apds a crise.

O comportamento do coeficiente de correlacao ppoca(n) segue, em geral, uma ten-
déncia menor ou negativa para o periodo apds a crise (2010-2014) em comparagao com
o periodo anterior a crise (2006-2009).

Os resultados do método MF-FDA mostram que para as commodities Café e Trigo,
para o periodo pré-crise (2006-2009), a multifractalidade das séries temporais originais
das commodities Café e Trigo aumentaram em comparacao com as séries randomiza-
das, apresentando multifractalidade de ambos os tipos: a randomizacao nao afeta a
funcao densidade de probabilidade dos valores da série temporal (tipo 1) e a rando-
mizagao da série temporal destrdi as correlagoes de longo alcance (tipo 2). As demais
séries originais, para esse periodo, apresentam multifractalidade mais fraca que as séries
randomizadas.

Em relagao ao periodo péds-crise (2010-2014), apenas a commodity Algodao exibe
multifractalidade mais forte para a série original em relagao a série randomizada, mos-
trando ocorréncia de multifractalidade dos dois tipos. As demais commodities tém
comportamento contrario, para este periodo.

O teste Wilcoxon-Mann-Whitney para duas amostras independentes, usado para
comparar os valores dos dois periodos analisados, nao detectou diferenga significativa
ao nivel de significancia de 5%, para a estatistica Cross — SampEn e para o coeficiente
de correlacao-cruzada A do método DCCA. Porém, ao aplicar este mesmo teste para
os parametros multifractais, o teste afirma que a largura dos espectro multifractal W
é estatisticamente maior durante o periodo pré-crise (2006-2009) do que no periodo
pos-crise (2010-2014), ao nivel de significancia de 5%.

Portanto, com base no resultados obtidos, pode-se concluir que a andalise multifractal

e a analise de complexidade podem ser 1teis nos estudos da dinamica do agronegdocio
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brasileiro, dada a sua importancia, diante do cendrio econéomico mundial, seja para
adocao de politicas monetarias e fiscal dos 6rgaos responsdaveis, agentes econdomicos ou
pelo governo federal.

Trabalhos futuros podem adotar outras commodities, sejam elas agricolas ou de
outra natureza, diante de outros cenarios economicos mundiais ou de outros grupos
de paises, desenvolvidos ou emergentes. Podem ser desenvolvidos métodos de Janela
Mével de Tempo para a estatistica Cross-SampEn, para os métodos DCCA, MF-DFA
e MF-DCCA e também para os parametros multifractais r, oy e W, para avaliar a

dinamica desses valores ao longo do tempo para varios tamanhos de janelas.
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Anexo

A Figura 1 ilustra o coeficiente DCCA entre Acgticar e as demais commodities.
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Figura 1: DCCA entre Agtcar e as demais commodities: Algodao 1(a), Arroz 1(b),
Boi 1(c), Café 1(d) e Trigo 1(e), respectivamente.
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A Figura 2 descreve o coeficiente DCCA entre Algodao e as demais commodities.

(@ Algodé&o e Acucar (b) Algodéo e Arroz
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Figura 2: DCCA entre Algodao e as demais commodities: Agucar 2(a), Arroz 2(b),
Boi 2(c), Café 2(d) e Trigo 2(e), respectivamente.
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Pode-se observar na Figura 3 o coeficiente DCCA entre Arroz e as demais commo-

dities.
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Figura 3: DCCA entre Arroz e as demais commodities: Agucar 3(a), Algodao 3(b),

Boi 3(c), Café 3(d) e Trigo 3(e), respectivamente.




106 Anexo

Na Figura 4 observa-se o comportamento do coeficiente DCCA entre Boi e as demais

commodities.
(@) Boi e AglUcar (b) Boi e Algodéao
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Figura 4: DCCA entre Boi e as demais commodities: Agicar 4(a), Algodao 4(b),
Arroz 4(c), Café 4(d) e Trigo 4(e), respectivamente.
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A Figura 5 ilustra o coeficiente DCCA entre Café e as demais commodities.
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Figura 5: DCCA entre Café e as demais commodities: Acgicar 5(a), Algodao 5(b),

Arroz 5(c), Boi 5(d) e Trigo 5(e), respectivamente.
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Pode-se observar na Figura 6 o coeficiente DCCA entre Trigo e as demais commo-

dities.

@
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Figura 6: DCCA entre Trigo e as demais commodities: Agucar 6(a), Algodao 6(b),
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Pode-se observar na Figura 7 que os expoentes de escala hu.(q), hay(q) € hyy(q)
diminuem com ¢, assim tanto as auto-correlagoes (séries temporais das commodites
individuais) quanto as correlacgoes-cruzadas (séries temporais das commodites aos pa-

res) exibem comportamento multifractal. O expoente de escala médio é denotado por

(a) EHG entre Acucar e Algodéo (2006—2009) (b) EHG entre Agucar e Arroz (2006—2009)
1.2
—o— ACR hy(q) —0— ACR hy(q)
1.1

—o— ACR e ALG hyy(q) —0— ACR e ARR hyy(q)
—o— ARR hyy(a)

—2— (hla) +hy(a))/2

—o— ALG hyy(a) 1.0
N (@) + hyy(a)) /2 0.9
0.8
0.7
0.6

h (a)

0.5

—o— ACR hy(q) —o— ACR hy(q)

—o— ACR e BOI hyy(a) —o— ACR e CAF hyy(q)
—o— CAF hyy(q)

—— (h(a) +hyy(a))/2

—o— BOl hyy(q)
—— (h(a) +hyy(a))/2

h (a)

(e) EHG entre Agucar e Trigo (2006—2009)

—o— ACR h(q)
—o— ACR e TRG hyy(q)
—o— TRG hyy(q)

—2— (hu(a) +hyy(a))/2

Figura 7: Expoente de Hurst Generalizado (EHG) entre Aguicar e as demais Com-
modities (2006-2009): Algodao 7(a), Arroz 7(b), Boi 7(c), Café 7(d) e Trigo 7(e),

respectivamente.
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Na Figura 8 pode-se observar que os expoentes de escala hy;(q), hay(q) € hyy(q) dimi-
nuem com ¢, portanto as auto-correlagdes (séries temporais das commodites individuais)
e as correlagoes-cruzadas (séries temporais das commodites aos pares) exibem compor-

tamento multifractal. O expoente de escala médio é denotado por (hy.(q) + hyy(q))/2.

(a) EHG entre Algodéao e Agucar (2006—2009) (b) EHG entre Algodao e Arroz (2006—2009)
1.4
—0— ALG hy(q) —0— ALG hy(a)
—o— ALG e ACR hyy(q) 1.2 —0— ALG e ARR hyy(q)
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— 2 (h(a) +hyy(a))/2 — 1.0 2 (h(a) +hyy(a))/2
= =
= <= 08
0.6
0.4
q q
(c) EHG entre Algodao e Boi (2006—2009) (d) EHG entre Algodao e Café (2006—2009)
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—o— ALG h(q) —o— ALG h(q)
—o— ALG e BOI hy(q) —o— ALG e CAF hy(q)
1.0
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o o
= — 0.8
= =
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0.4
T T T T T
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(e) EHG entre Algodéo e Trigo (2006—2009)

—o— ALG hy(q)
—o— ALG e TRG hyy(q)
—o— TRG hyy(q)
= () +hyy(a)) /2

Figura 8: Expoente de Hurst Generalizado (EHG) entre Algodao e as demais Commo-
dities (2006-2009): Agucar 8(a), Arroz 8(b), Boi 8(c), Café 8(d) e Trigo 8(e), respecti-

vamente.
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A Figura 9 descreve o comportamento dos expoentes de escala hy,(q), hey(q) €
hyy(q) diminuem com ¢, ou seja, tanto as auto-correlagoes (séries temporais das com-
modites individuais) quanto as correlagoes-cruzadas (séries temporais das commodites

aos pares) exibem comportamento multifractal. O expoente de escala médio é denotado

por (hxaﬁ(Q) + hyy(q))/Q

(a) EHG entre Arroz e Agucar (2006—2009) (b) EHG entre Arroz e Algodéao (2006—2009)
1.2
bt —o— ARR hy(q) —o— ARR hy(q)
1.1 o —o— ARR e ACR hyy(q) —0— ARR e ALG hy(q)
1.0 —o— ACR hyy(a) —o— ALG hy,(q)
< 0.9 = (@) +hyy(a)) /2 2 (@) +hyy(a)) /2
< 0.8
0.7 —
0.6 —
0.5 —
-10
q q
(©) EHG entre Arroz e Boi (2006—2009) (d) EHG entre Arroz e Café (2006—2009)
1.1
—o— ARR h(q) : —o— ARR h(q)
—o— ARR e BOI hyy(q) 1.0 —o— ARR e CAF hy(q)
—o— BOI hyy() 0.9 — —o— CAF hy,(a)
= —— (hd@) +hyy(a)) /2 < 0.8 —— (hd@) +hyy(a)) /2
= = 0.7
0.6 —
0.5 —
-10
q q

(e) EHG entre Arroz e Trigo (2006—2009)

—o— ARR h(q)
—o— ARR e TRG hyy(q)
—o— TRG hyy(q)

-~ (h(a) +hyy(a))/2

Figura 9: Expoente de Hurst Generalizado (EHG) entre Arroz e as demais Commodities
(2006-2009): Agucar 9(a), Algodao 9(b), Boi 9(c), Café 9(d) e Trigo 9(e), respectiva-

mente.
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Na Figura 10 pode-se observar que os expoentes de escala h,;(q), hay(q) € hyy(q)
diminuem com ¢, desse modo, tanto as auto-correlagoes (séries temporais das commo-
dites individuais) quanto as correlagoes-cruzadas (séries temporais das commodites aos

pares) exibem comportamento multifractal. O expoente de escala médio é denotado

por (hxx(q) + hyy(q))/2

(a) EHG entre Boi e Acucar (2006—2009) (b) EHG entre Boi e Algodao (2006—2009)

—o— BOI hy(q) —o— BOI hy(a)

—o— BOIl e ACR hyy(q) —0— BOI e ALG hyy(q)
—o— ALG hyy(a)

—— (h(a) +hyy())/2

—o— ACR hyy(q)

—— (h(a) +hy(a))/2

—o— BOI hi(q) —o— BOI h(q)

—o— BOI e ARR hyy(q) —o— BOI e CAF hy(q)
—o— CAF hyy(q)

—— (he(a) +hyy(a))/2

~o— ARR hy,(a)
=2 () +hyy(a)) /2

h (a)
h (a)

(e) EHG entre Boi e Trigo (2006—2009)
1.2

—o— BOI h(q)

—o— BOl e TRG hy(q)
1.0 Y
—o— TRG hy(q)

2 (ho(a) +hyy(a))/2

o 0.8

0.6

0.4

Figura 10: Expoente de Hurst Generalizado (EHG) entre Boi e as demais Commodi-
ties (2006-2009): Agticar 10(a), Algodao 10(b), Boi 10(c), Café 10(d) e Trigo 10(e),

respectivamente.
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A Figura 11 exibe o relacionamento entre os expoentes de escala h,.(q), hay(q) €
hyy(q), 0s quais diminuem com ¢, logo, tanto as auto-correlacoes (séries temporais das
commodites individuais) quanto as correlagoes-cruzadas (séries temporais das commo-
dites aos pares) exibem comportamento multifractal. O expoente de escala médio é

denotado por (hu.(q) + hyy(q))/2.

(a) EHG entre Café e Agucar (2006—2009) (b) EHG entre Café e Algodao (2006—2009)
1.2

—0— CAF hy(q) —o— CAF hy(q)
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—0— CAF hy(a)
1.0 —0— CAF e TRG hyy(q)
—o— TRG hy,(q)

G 0.8 2 (h(a) +hyy(a))/2
=

0.6 —
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Figura 11: Expoente de Hurst Generalizado (EHG) entre Café e as demais Commodi-
ties (2006-2009): Agticar 11(a), Algodao 11(b), Arroz 11(c), Boi 11(d) e Trigo 11(e),

respectivamente.
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Pode-se observar na Figura 12 que os expoentes de escala hy,(q), huy(q) € hyy(q)
diminuem com ¢. Assim, as auto-correlagoes (séries temporais das commodites indivi-
duais) e as correlagoes-cruzadas (séries temporais das commodites aos pares) exibem

comportamento multifractal. O expoente de escala médio é denotado por (h..(q) +

hyy(Q))/2-

(a) EHG entre Trigo e Agucar (2006—2009) (b) EHG entre Trigo e Algodéao (2006—2009)

—o— TRG hy(q) —o— TRG hy(q)
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(c) EHG entre Trigo e Arroz (2006—2009) (d) EHG entre Trigo e Boi (2006—-2009)
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(e) EHG entre Trigo e Café (2006—2009)

—o— TRG hy(q)
—o— TRG e CAF hy(q)
—o— CAF hyy(q)

2 (h(a) +hyy(a))/2

Figura 12: Expoente de Hurst Generalizado (EHG) entre Trigo e as demais Commo-
dities (2006-2009): Agtcar 12(a), Algodao 12(b), Arroz 12(c), Boil2(d) e Café 12(e),

respectivamente.
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Pode-se observar na Figura 13 que os expoentes de escala hy.(q), huy(q) € hyy(q)
diminuem com ¢. Portanto, as auto-correlagoes (séries temporais das commodites
individuais) e as correlagoes-cruzadas (séries temporais das commodites aos pares)

exibem comportamento multifractal. O expoente de escala médio é denotado por

(a) EHG entre Acucar e Algodéo (2010-2014) (b) EHG entre Agucar e Arroz (2010-2014)

—o— ACR hy(q) —0— ACR hy(q)

—o— ACR e ALG hyy(q) —0— ACR e ARR hyy(q)
—o— ARR hyy(a)

—2— (hla) +hy(a))/2

—o— ALG hyy(a)

—— (hu(a) +hyy(a))/2

(c) EHG entre Acucar e Boi (2010-2014) EHG entre Acucar e Café (2010-2014)

114 —o— ACR hy(q) —o— ACR hy(q)
1.0 —o— ACR e BOI hyy(a) —o— ACR e CAF hyy(q)
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=
= 08
0.7
0.6
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=
= 0.8

0.7
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Figura 13: Expoente de Hurst Generalizado (EHG) entre Agticar e as demais Commo-
dities (2010-2014): Algodao 13(a), Arroz 13(b), Boi 13(c), Café 13(d) e Trigo 13(e),

respectivamente.
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Na Figura 14 pode-se observar que os expoentes de escala h,;(q), hay(q) € hyy(q)
dependem dos valores de ¢q. Desse modo, as auto-correlagoes (séries temporais das
commodites individuais) e as correlagoes-cruzadas (séries temporais das commodites

aos pares) exibem comportamento multifractal. O expoente de escala médio é denotado

por (hxx(q) + hyy(q))/2

(a) EHG entre Algodéo e Acucar (2010-2014) (b) EHG entre Algodao e Arroz (2010-2014)

—0— ALG hy(q)
—o— ALG e ACR hyy(q)
—o— ACR hyy(q)

—— (hw(a) +hyy())/2

—o— ALG hy(q)

—o— ALG e BOI hy(q)
—o— BOI hyy(q)

—o— (hod@) +hyy())/2

—o— ALG hxx(q)
—0— ALG e ARR hy(q)
—o— ARR hy,(a)

—— (hola) +hyy(a))/2

—o— ALG hy(q)

—o— ALG e CAF hy(a)
—o— CAF hyy(q)

—2— (@) +hyy(a))/2

h (a)
h (a)

(e) EHG entre Algodao e Trigo (2010-2014)

—0— ALG hy(q)
—0— ALG e TRG hyy(q)
—o— TRG hy,(q)

2 (h(a) +hyy(a))/2

Figura 14: Expoente de Hurst Generalizado (EHG) entre Algodao e as demais Com-
modities (2010-2014): Agucar 14(a), Arroz 14(b), Boi 14(c), Café 14(d) e Trigo 14(e),

respectivamente.
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A Figura 15 descreve o comportamento dos expoentes de escala hy,(q), hay(q) €
hyy(q) diminuem com g¢. Logo, tanto as auto-correlacoes (séries temporais das commo-
dites individuais) quanto as correlagoes-cruzadas (séries temporais das commodites aos

pares) exibem comportamento multifractal. O expoente de escala médio é denotado

por (hxaﬁ(Q) + hyy(q))/Q

(@)

EHG entre Arroz e Aglcar (2010-2014)

—o— ARR h(q)
—o— ARR e ACR hyy(q)
—o— ACR hyy(a)

—a— (h(a) +hyy(a)) /2

©

—o— ARR h(a)

—o— ARR e BOI hyy(q)
—o— BOI hyy(q)

—a— (hoda) +hyy())/2

=
=
q
(e) EHG entre Arroz e Trigo (2010-2014)
—o— ARR h(q)
—o— ARR e TRG hyy(q)
—o— TRG hyy(q)
— 2 (@) +hyy(a)) /2
(=5

()

EHG entre Arroz e Algodéao (2010-2014)

—o— ARR hxx(q)
—0— ARR e ALG hy(q)
—o— ALG hy,(q)

—— (hla) +hyy(a))/2

—o— ARR h(a)
—o— ARR e CAF hy(q)
—o— CAF hyy(a)
—a— (hoda) +hyy())/2

Figura 15: Expoente de Hurst Generalizado (EHG) entre Arroz e as demais Commo-
dities (2010-2014): Acucar 15(a), Algodao 15(b), Boi 15(c), Café 15(d) e Trigo 15(e),

respectivamente.
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Na Figura 16 pode-se observar que os expoentes de escala h,,(q), hay(q) € hyy(q)
diminuem com ¢. Portanto, as auto-correlagoes (séries temporais das commodites
individuais) e as correlagoes-cruzadas (séries temporais das commodites aos pares)

exibem comportamento multifractal. O expoente de escala médio é denotado por

(haa(q) + hyy(Q))/2'

(@)

EHG entre Boi e Acucar (2010-2014)

—o— BOI hy(q)
—o— BOIl e ACR hyy(q)
—o— ACR hyy(q)

—— (h(a) +hy(a))/2

—o— BOI hy(q)

—o— BOI e ARR hyy(q)
—o— ARR hy(q)

—o— (hola) +hyy(a))/2

h (a)

(e)

—o— BOI h(q)
—o— BOIl e TRG hyy(q)
—o— TRG hy(q)

2 (ho(a) +hyy(a))/2

()

EHG entre Boi e Algodao (2010-2014)

—o— BOI hxx(q)
—0— BOI e ALG hyy(q)
—o— ALG hyy(a)

—— (h(a) +hyy())/2

—o— BOI hy(q)

—o— BOI e CAF hy(q)
—o— CAF hyy(q)

2 (@) +hyy(a)) /2

h (a)

Figura 16: Expoente de Hurst Generalizado (EHG) entre Boi e as demais Commodi-
ties (2010-2014): Aguicar 16(a), Algodao 16(b), Boi 16(c), Café 16(d) e Trigo 16(e),

respectivamente.
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A Figura 17 exibe o relacionamento entre os expoentes de escala h,.(q), hay(q) €
hyy(q), os quais diminuem com ¢. Assim, tanto as auto-correlagoes (séries temporais
das commodites individuais) quanto as correlagoes-cruzadas (séries temporais das com-
modites aos pares) exibem comportamento multifractal. O expoente de escala médio é

denotado por (hu.(q) + hyy(q))/2.

(a) EHG entre Café e Agucar (2010-2014) (b) EHG entre Café e Algodao (2010-2014)
—0— CAF hy(q) —o— CAF hy(q)
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=
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(e) EHG entre Café e Trigo (2010-2014)

—0— CAF hy(a)

08 —0— CAF e TRG hyy(q)
0.7 —o— TRG hy,(q)
— 2 (h(a) +hyy(a))/2
(=5
~ 0.6

0.5

0.4

Figura 17: Expoente de Hurst Generalizado (EHG) entre Café e as demais Commodi-
ties (2010-2014): Acuicar 17(a), Algodao 17(b), Arroz 17(c), Boi 17(d) e Trigo 17(e),

respectivamente.
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Pode-se observar na Figura 18 que os expoentes de escala hy,(q), hay(q) € hyy(q)
diminuem com ¢. Desse modo, as auto-correlagdes (séries temporais das commodi-
tes individuais) e as correlagoes-cruzadas (séries temporais das commodites aos pa-

res) exibem comportamento multifractal. O expoente de escala médio é denotado por

(haa(q) + hyy(Q))/2'

(a) EHG entre Trigo e Agucar (2010-2014) (b) EHG entre Trigo e Algodéo (2010-2014)

—o— TRG hy(q) —o— TRG hy(q)

—o— TRG e ACR hyy(q) —0— TRG e ALG hyy(q)
—o— ALG hy,(q)

—— (hola) +hyy(a))/2

—o— ACR hyy(q)

—2— (hla) +hyy(a))/2

—o— TRG hy(q) —0— TRG h(a)

—o— TRG e ARR hyy(q) —o— TRG e BOI hyy(q)
—o— BOI hyy(q)

—— (@) +hyy(a)) /2

—o— ARR hyy(a)
o= (@) +hyy(@)) /2

h (a)
h (a)

(e) EHG entre Trigo e Café (2010-2014)

—o— TRG hy(q)
—o— TRG e CAF hy(q)
—o— CAF hyy(q)

2 (h(a) +hyy(a))/2

Figura 18: Expoente de Hurst Generalizado (EHG) entre Trigo e as demais Commo-
dities (2010-2014): Agtcar 18(a), Algodao 18(b), Arroz 18(c), Boil8(d) e Café 18(e),

respectivamente.
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Os graficos do expoente de Holder o versus o espectro multifractal f(«) ilustram o
comportamento tipico de processos multifractais, pois exibem forma de pardabola com
concavidade para baixo. Isso ocorre tanto para as séries individuais quanto para o
cruzamento entre as séries, para os dois periodos analisados: 2006-2009 e 2010-2014.

A Figura 19 exibe o Espectro Multifractal f(«) entre Agicar e as demais commo-

dities no periodo 2006-2009.

(@) Acucar vs. Algoddo (2006—2009) (b) Acucar vs. Arroz (2006—2009)
1.0
0.8
S =
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0.2 4 —A— ACR x ARR
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0.4 0.6 0.8 1.0 1.2 1.4 0.6 0.8 1.0 1.2
Wacr = 0.4773 Wacr = 0.4773
Wp g =0.7659 a WacRr x aLG = 0.6245 Warr = 0.7512 a WACR x ARR = 0.4243
() Aglcar vs. Boi (2006—2009) (d) Acucar vs. Café (2006—2009)

0.4 0.6 0.8 1.0 1.2 1.4 0.4 0.6 0.8 1.0 1.2
Wacr = 0.4773 Wacr = 0.4773
Wgor = 0.7219 a Wack x gor = 0.6592 Wear = 0.8038 a WacR x car = 0.4355
(e) Acgucar vs. Trigo (2006—2009)
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0.0 —&— ACR x TRG
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Wacr = 0.4773
Wrrs = 1.014 a WacRr x TR = 0.3454

Figura 19: Espectro Multifractal f(a) entre Agiicar e as demais commodities: Ar-
roz 19(b), Algodao 19(a), Boi 19(c), Café 19(d) e Trigo 19(e), respectivamente (2006-
2009).
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A Figura 20 descreve o Espectro Multifractal f(a) entre Algodao e as demais com-

modities para periodo 2006-2009.

(@) Algodé&o vs. Aglcar (2006—2009) (b) Algod&o vs. Arroz (2006—2009)
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Figura 20: Espectro Multifractal f(«) entre Algodao e as demais commodities: Ar-
roz 20(b), Agicar20(a), Boi 20(c), Café 20(d) e Trigo 20(e), respectivamente (2006-
2009).
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A Figura 21 descreve o Espectro Multifractal f(a) entre Arroz e as demais commo-

dities durante o periodo pré-crise (2006-2009).
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Figura 21: Espectro Multifractal f(a) entre Arroz e as demais commodities: Agu-

car 21(a), Algodao21(b), Boi 21(c), Café 21(d) e Trigo 21(e), respectivamente (2006-

2009).
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A Figura 22 ilustra o Espectro Multifractal f(«) entre Boi e as demais commodities

para o periodo 2006-2009.

(@) Boi vs. Aglcar (2006—2009) (b) Boi vs. Algodao (2006—2009)
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Figura 22: Espectro Multifractal f(«) entre Boi e as demais commodities: Agu-
car 22(a), Algodao22(b), Arroz 22(c), Café 22(d) e Trigo 22(e), respectivamente (2006-
2009).
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A Figura 23 descreve o Espectro Multifractal f(«) entre Café e as demais commo-

dities durante o periodo pré-crise (2006-2009).

(@) Café vs. Aglcar (2006—2009)
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Figura 23: Espectro Multifractal f(a) entre Café e as demais commodities: Agu-
car 23(a), Algodao23(b), Arroz 23(c), Boi 23(d) e Trigo 23(e), respectivamente (2006-

2009).
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A Figura 24 exibe o Espectro Multifractal f(«) entre Trigo e as demais commodities

no periodo 2006-2009.

(@) Trigo vs. Acucar (2006—2009) (b) Trigo vs. Algod&o (2006—-2009)
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Figura 24: Espectro Multifractal f(«) entre Trigo e as demais commodities: Agu-
car 24(a), Algodao 24(b), Arroz 24(c), Boi 24(d) e Café 24(e), respectivamente (2006-
2009).
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A Figura 25 exibe o Espectro Multifractal f(«) entre Agicar e as demais commo-

dities no periodo 2010-2014.
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A Figura 26 descreve o Espectro Multifractal f(a) entre Algodao e as demais com-

modities para periodo 2010-2014.
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Figura 26: Espectro Multifractal f(«) entre Algodao e as demais commodities: Ar-
roz 26(b), Agicar26(a), Boi 26(c), Café 26(d) e Trigo 26(e), respectivamente (2010-
2014).
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A Figura 27 descreve o Espectro Multifractal f(a) entre Arroz e as demais commo-

(2010-2014).
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A Figura 28 ilustra o Espectro Multifractal f(«) entre Boi e as demais commodities

para o periodo 2010-2014.
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A Figura 29 descreve o Espectro Multifractal f(«) entre Café e as demais commo-

(2010-2014).
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A Figura 30 exibe o Espectro Multifractal f(«) entre Trigo e as demais commodities

no periodo 2010-2014.
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