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Resumo. O Caos é baseado em fendmenos ndo lineares que ocorrem por toda parte, mas traz uma estabilidade e uma
estrutura prépria. Muitas sdo as realidades lineares, mas existem fendmenos aos quais 0s sistemas matematicos ndo
descrevem aceitavelmente. Tragar essas relagdes € um desafio para obtencdo de um modelo representativo da
realidade. No Caos, uma pequena perturbagdo amplifica-se, e trajetdrias inicialmente proximas, divergem. A
instabilidade induz a novos aspectos. 1sso contribui no processo de modelagem para o estudo de simulagdes que sdo
aplicados nos campos financeiro e econémico, evidenciando que o mercado segue para a desordem de forma
organizada. Pesquisas realizadas nos ultimos 25 anos enfocam o risco e a volatilidade do comportamento dos pregos
de commodities. A andlise e previsdo do comportamento dos pregos nos mercados de commodities sdo relevantes tanto
para produtores, cooperativas e indistrias quanto para os mercados financeiros mundiais. Essas aplicacGes objetivam
possibilitar as projecdes de pregos futuros de commodities, melhorando o processo decisério em relagéo ao futuro. Na
modelagem de séries temporais de commodities é preciso levar em conta varios fatores, como a sazonalidade nos
precos devido as oscilagdes na oferta e demanda em decorréncia dos periodos de safra e entressafra. A andlise do
comportamento dos pregos de um ativo é importante para a previsdo de receitas futuras, analise do comportamento
passado de uma série de pregos e estudo do preco histérico de um produto. Esse € um motivo da aplicabilidade da
Teoria do Caos: a possibilidade de identificar e explicar flutuagdes nos mercados que parecem ser aleatérios, mas na
verdade néo séo.

Palavras-Chave: Caos, commodities, economia.

Abstract. Chaos is based on nonlinear phenomena occurring everywhere, but it brings stability and its own structure.
Many are the linear realities, but there are phenomena to which mathematical systems do not describe acceptably.
Charting these relationships is challenging to obtain a representative model of reality. In the chaos, a small disturbance
will amplify, and initially close trajectories diverge. The instability leads to new aspects. This helps in the process of
modeling for the study of simulations that are applied in the financial and economic fields, showing that the market
continues to disorder in an organized manner. Research in the last 25 years focus on the risk and volatility of the
behavior of commodity prices. The analysis and forecast of price behavior in commodity markets are relevant both for
producers, cooperatives and industries and for global financial markets. These applications aim to enable projections of
future commodity prices, improving decision-making in the future. In modeling commodity time series we must take into
account several factors such as seasonality in prices due to fluctuations in supply and demand during periods of crop
and season. The analysis of the behavior of prices of an asset is important for predicting future revenue, past behavior
analysis of a series of prices and study of the historical price of a product. That's one reason the applicability of chaos
theory: the ability to identify and explain fluctuations in the markets that appear to be random, but actually are not.
Keywords: Chaos, commodities, economy.

Introducéo

Em 1907, H. E. Hurst, um hidrologista britanico, um processo aleatério; se maior que 0,5 hd uma
descobriu que duas enchentes ou secas tendéncia de repeticbes (BRUNI & FAMA, 1998).
consecutivas do rio Nilo eram mais frequentes do A grande dificuldade estaria em estimar os
gue deveriam: a distribuicdo ndo seria normal. Seus periodos nos quais 0s eventos tenderiam a se
estudos deram origem ao expoente de Hurst, a repetir. A razdo para 0s comportamentos caéticos
probabilidade de um evento ser seguido por outro nos mercados de capitais seriam 0s proprios
evento similar. Se seu valor é 0,5, é produzido por investidores: muitos esperariam até ver oS precos
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subindo para decidir pela compra, como também
esperariam até que comegassem a cair para decidir
vendé-los. Isso ajuda a reforcar as tendéncias de
alta e de baixa. Isso indica a possibilidade de
previsibilidade dos mercados de capitais: retornos
positivos tendem a ser seguidos por positivos, da
mesma forma que retornos negativos tendem a ser
seguidos por retornos negativos (BRUNI & FAMA,
1998).

A partir dai, passou-se a desenvolver teorias a
respeito do que foi denominado Caos. O Caos é
baseado em fenbmenos ndo lineares que ocorrem
por toda parte, mas ao contrario do que parece, traz
uma estabilidade e uma estrutura propria (SPILKI &
NAIME, 2012).

Com base nesses aspectos, 0 presente
trabalho objetiva inserir e trabalhar os conceitos
tedricos de caos aplicados as ciéncias econdmicas,
em especial a analise da variagdo de pregos de
commodities no mercado de investimentos.

Teoria da complexidade

O Caos é baseado em fenébmenos néo lineares
gue ocorrem por toda parte, mas ao contrario do
gue parece, traz uma estabilidade e uma estrutura
propria. A formagdo cientifica cartesiana muitas
vezes ndo nos prepara adequadamente para
compreensdo dos fenbmenos naturais puros, que
sdo, de certo modo, controlados pelos sistemas de
natureza nao linear. Porém, ndo linear ndo significa
ndo ser estavel; ha estabilidade dentro de outro
padrdo, ndo linear (SPILKI & NAIME, 2012).

Muitas sdo as realidades lineares que
respondem bem a funcbes lineares, mas existem
fenbmenos e suas grandezas que ndo respondem
bem a essas equacdes, que o0s sistemas
mateméaticos ndo descrevem aceitavelmente. Tracar
essas relacdes é um desafio para obtencdo de um
modelo representativo e significante da realidade
(SPILKI & NAIME, 2012).

O caos é sempre a consequéncia de fatores de
estabilidade. Uma pequena perturbacdo amplifica-
se, e trajetdrias inicialmente proximas, divergem. A
instabilidade induz a novos aspectos essenciais
(PRIGOGINE, 2002). Nos estados iniciais de um
sistema cadtico, pequenas alteracbes podem
provocar enormes variacdes nos estados seguintes
(MATIAS, 2006).

O conceito de estabilidade em varios sistemas
implica em retorno ao estado de equilibrio apés uma
perturbacdo. Na natureza e em sistemas bioldgicos,
isso raramente ocorre. A nao linearidade consegue
descrever um padrao de ordem naquilo que sempre
foi interpretado como desordem ou aleatoriedade
(SPILKI & NAIME, 2012).

A nogédo de caos nos obriga a rever as leis da
natureza. Na perspectiva classica, uma lei da
natureza estava associada a uma descricao
determinista e reversivel no tempo, em que futuro e
passado desempenhavam o mesmo papel. A
introducdo do caos nos leva a introduzir os
conceitos de probabilidade e irreversibilidade: o
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caos nos obriga a rever a descricdo fundamental da
natureza (PRIGOGINE, 2002).

O tempo esta na base da diferenga entre essas
duas culturas. A introdugéo do tempo no esquema
conceitual da ciéncia classica significou um grande
progresso, porém, empobreceu-se a nogdo de
tempo, pois ndo se faz nenhuma distingdo sobre o
passado e futuro. Em tudo o que percebemos ao
nosso redor, existem papéis diferentes do passado
e do futuro; deve-se respeitar, portanto, uma “seta
do tempo”. Esse conceito de irreversibilidade é
essencial tanto para a termodindmica quanto para a
biologia (PRIGOGINE, 2002).

Complexidade e ndo linearidade sé&o
fendbmenos associados ao caos. Ainda ndo se
chegou a um consenso sobre as relagcdes entre
teoria dos fractais e a teoria do caos. Alguns autores
as correlacionam enquanto outros argumentam que
elas pouco tem a ver uma com a outra (MATIAS,

2006).

A teoria do caos mostra que modelos
deterministas simples podem produzir
comportamentos que aparentam ser aleatorios;

atribui-se isso a novos fatores emergentes ou a
influéncia de externalidades ndo compreendidas. A
ciéncia pode falhar ao descrever o mundo e as
relacbes naturais, em sistemas em que se
predomina a ndo linearidade (SPILKI & NAIME,
2012).

O Caos contribui no processo de modelagem
de sistemas para o0 estudo de simulacdes de
cenarios que sao aplicados nos campos financeiro e
econdbmico, assim permitindo o entendimento do
sistema como um todo, de sua complexidade e
limitacbes, evidenciando que o mercado segue para
a desordem de forma organizada (ANDRADE,
2004).

Commodities

Commodity € uma palavra em inglés que
possui um significado genérico de “um artigo de
comércio”. Esse conceito estd atualmente associado
a um produto ndo especializado, ou de tecnologia
amplamente difundida, produzido e transportado em
grandes volumes (MATIAS, 2006).

A pesquisa de comportamento de precos de
commodities vem sendo discutida pela comunidade
académica internacional desde a década de 1980.
Pesquisas realizadas nos ultimos 25 anos enfocam
0 risco e a volatiidade do comportamento dos
precos dessas commodities. No Brasil, sdo poucas
as pesquisas realizadas nesse aspecto, e muitos
dos estudos encontrados enfocam o estudo de
commodities agricolas (MATIAS, 2006).

A andlise e previsdo do comportamento dos
precos nos mercados de commodities agricolas sdo
relevantes ndo somente para os que se utilizam
destes mercados de maneira direta como o0s
agentes da cadeia produtiva do agronegocio
(produtores, cooperativas, industrias entre outros),
como também no que se refere a sua
representatividade nos mercados financeiros
mundiais (SANTOS, 2013).



No geral, ndo existe uma abordagem ou Unica
teoria que expligue o movimento de pregos de
commodities. Muitas teorias sdo desenvolvidas por
outras areas da ciéncia e posteriormente testadas
em mercados financeiros, como a teoria dos
fractais. A modelagem matematica pelos fractais
produz resultados que acompanham as mudancas
reais nos precos de uma maneira mais precisa e
explica o comportamento do mercado nos
momentos de maior volatilidade (MATIAS, 2006).

Essas novas aplicacdes objetivam possibilitar
as projecdes de precos futuros de commodities;
através do entendimento do comportamento dos
precos passados torna-se possivel avaliar com
maior precisdo e melhorar o processo decisorio em
relagdo ao futuro. Com isso, minimizam-se o0s
aspectos subjetivos das projecdes e avaliagBes de
empresas, contribuindo para aumentar a
credibilidade  dos investimentos  realizados,
refletindo no desenvolvimento nacional (MATIAS,
2006).

Na modelagem de séries temporais de
commodities € preciso levar em conta varios fatores,
como a sazonalidade nos precos devido as
oscilacdes na oferta e demanda em decorréncia dos
periodos de safra e entressafra (SANTOS, 2013).

Considerando as commodities minerais, uma
vez que nao S0 recursos renovaveis, percebe-se a
importancia de se acompanhar a tendéncia de
crescimento que se configura no Pais, através de
suporte tedrico e pratico fornecidos pela pesquisa
académica (MATIAS, 2006).

Nos estudos praticos voltados para a avaliacao
da hipbétese do passeio aleatério no mercado
brasileiro, o foco de grande parte dos autores é em
grande parte voltado para os ativos financeiros.
Diante disto, os estudos direcionados aos mercados
de commodities agricolas no Brasil séo incipientes e
o aprofundamento metodolégico é ainda pouco
explorado (SANTOS, 2013).

Esses cenarios precisam ser testados
periodicamente, permitindo que as empresas
estejam preparadas para o acontecimento de uma
dessas hipoteses e reflitam sobre as estratégias de
longo prazo. As empresas precisam de organizagao
para responder a essas mudangas; isso também
depende do envolvimento de funcionarios e
parceiros da empresa. Desenhar cendrios possiveis
vai continuar sendo uma pratica importante, mas é a
gestdo da mudanca que ir4 desafiar as habilidades
dos gestores (ANDRADE, 2004).

Aplicacdo da teoria da complexidade no
mercado financeiro

As variaveis econdmicas sdo frequentemente
governadas por processos dinamicos e ndo lineares
e que podem gerar relacbes de dependéncia em
longo prazo, bem como padrbes ciclicos nao
periédicos com mudancgas abruptas de tendéncias
(SANTOS, 2013).

A andlise do comportamento dos pre¢os de um
ativo é importante para a previsdao de receitas
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futuras, analise do comportamento passado de uma
série de precos e estudo do preco histérico de um
produto. Esse € um motivo da aplicabilidade da
Teoria do Caos: a possibilidade de identificar e
explicar flutuagcbes nos mercados que parecem ser
aleatérios, mas na verdade ndo sédo (MATIAS,
2006).

Em meios cadticos, deve-se abandonar a ideia
de equilibrio e a adotar um novo paradigma de
organizagdo através da renovacao constante; deve-
se aceita-la como regra e ndo mais como uma
excecdo, trazendo novas consideragbes ao
planejamento estratégico. S6 um sistema caobtico
pode adequar-se a um meio caético. O problema é
gue, mesmo com as melhores tecnologias, o ser
humano ainda é limitado no que diz respeito a
entender todos o0s aspectos e variaveis que
envolvem um determinado fenbmeno (ANDRADE,
2004).

Na economia, diante de uma série de precos,
evidenciam-se  padrdes ndo lineares com
caracteristicas fractais, onde a identificacdo de
atratores estranhos (razdes diferentes de mudancas
de escalas no tempo) € necessaria para a
compreensao do padrdo fractal e para a realizagédo
de projecdes, que poderdo ser modeladas a partir
da geracdo de equacbes complexas. Esses
atratores estranhos sdo estados de qualquer
sistema que se repetem com frequéncia, ou que
frequentemente sejam atingidos com precisdo cada
vez maior (MATIAS, 2006).

Diante das novas circunstancias dadas pelo
caos, pode-se questionar entdo se é vdlido
dispender de recursos e tempo para fazer
planejamentos em longo prazo, se pequenas
variacbes nas condicbes atuais podem ocasionar
grandes variacfes nos resultados previstos, pois ela
destr6i 0 mito da previsibilidade e controlabilidade
que norteiam a ciéncia tradicional (ANDRADE,
2004).

Toda tomada de decisdo do administrador &
baseada em uma andlise, seguida da formulagdo de
alternativas e da selecdo da melhor alternativa para
0 problema. Ja o termo estratégico da uma
conotacéo de longo prazo e envolve a visualizagédo
de cenarios e de possibilidades. Porém, o caos nos
traz a premissa que nao se pode confundir a
existéncia de padrdes com a possibilidade de
previsdo (ANDRADE, 2004).

Os modelos tradicionais de gestdo sao
limitados, porque consideram a diversidade e a
incerteza; ndo existe um modelo para todas as
organiza¢gbes, mas sim varios modelos, cada um
voltado para um tipo de particularidade e situacao.
Aceitar a complexidade envolve admitir que a
incerteza é um elemento permanente da realidade;
iSso permite que os gestores acolham os eventos
imprevistos como uma oportunidade a explorar,
evitando a estagnagdo em possibilidades perdidas
(ANDRADE, 2004).

O primeiro conceito a ser estudado é o da
mudanca. Este € um conceito importante porque,
em todos os niveis das organiza¢@es, os individuos



ou grupos de pessoas lidam diariamente com
mudancas, e estas, por sua vez, impactam as
decisbes, comportamentos e resultados futuros
destas mesmas pessoas. Um outro fator que deve
ser lembrado € que nos dias de hoje estas
mudangas tém-se tornado cada vez mais rapidas,
intensas e volateis (PAIVA, 2001).

Discusséo

Em uma primeira vista, os gréficos de
tendéncia para uma commodity podem parecer
extremamente caodticos e impossiveis de se prever,
especialmente quando se analisa um curto periodo
de tempo. Os precos de commodities sofrem
influéncia de varios fatores, como variacdes de
estoque e demanda em nivel mundial e crises
especulativas a que a bolsa de commodities esta
sujeita (MATIAS, 2006).
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Isso é observado na Figura 1, com gréficos
para a commodity soja: o grafico compreende uma
leitura de quase um ano de observacdes de precos.
Se observados num periodo de tempo mais curto,
més a més, por exemplo, ndo se perceberia as
tendéncias formadas.

Observando o espectro de longo prazo, é
possivel verificar trés tendéncias destacadas:
tendéncia de alta (indicada no gréafico da Figura 1B
por linhas azuis), de queda (linhas vermelhas) e de
estagnacdo (linhas pretas); isso mostra o
comportamento  cadtico dos precos desse
commodity, gerando um padrdo no que parecia ser
uma desordem total.

PAIVA (2001) discorre que os gréaficos sao
capazes de se comportar de uma maneira aleatéria
e, desta forma, completamente imprevisivel no
longo prazo, em um nivel especifico. Por outro lado
este comportamento aleatério também apresenta
um padréo ou ordem em um nivel mais geral.

Figura 1. Grafico de Tendéncia de Area do commodity soja, do periodo de julho de 2012 a abril de 2013. A parte A
mostra a visdo geral do gréfico, e a parte B mostra as tendéncias observadas; nela, temos as linhas azuis indicando
padrdo de alta, linhas vermelhas indicando queda e linhas pretas mostrando estagnacgdo. Disponivel em:

<WWW.rico.com.vc>,

Consideragdes finais

Tendo o0 caos grande aplicabilidade no
acompanhamento do mercado financeiro, torna-se
uma ferramenta Gtil em vérios setores da economia,
como no caso das commodities. Avaliando-se
registros dos valores em um intervalo de tempo
maior, observam-se tendéncias no que, em curto
prazo, pareceria uma total desordem. Assim,
percebemos o Caos ndo s6 como um instrumento
da Fisica para explicar fendmenos: ele é um meio
de se obter uma correlagdo maior com a realidade,
em quaisquer que sejam as areas de aplicacao.
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