X1 Workshop em Estatistica Aplicada e Biometria

= Centro de Ciéncias Exatas e Tecnologicas - UFV
(08 de novembro de 2024)

G>.STBIO

IR

Realizacao:

Utilizando o modelo APARCH para a modelagem da volatilidade dos precos da

soja.

Lucas Pereira Belo'
Eduardo Campana Barbosa!

Paulo César Emiliano’
'Universidade Federal de Vicosa, Departamento de Estatistica, lucas.p.belo@ufv.br.

INTRODUCAO

A soja ¢ um dos principais produtos agricolas do Brasil, sendo o segundo item mais

exportado do pais. Além da utilizacdo do grao como alimento, a soja pode ser

utilizada na producao de diversos outros produtos, dentre eles: Chocolate, temperos

prontos, massas, alguns derivados de carne, mistura para bebidas, entre outros. O que

refor¢a a importancia deste produto para a economia brasileira.

OBIJETIVOS

Este trabalho tem por objetivo modelar a média e a variancia condicional da se€rie
logaritmica dos retornos de precos da soja, ajustando um modelo que capture as
variagoes ao longo do tempo. Além de permitir identificar periodos de maior € menor
risco, estudos voltados para este tema, permitem uma melhor orientacdo na tomada de

decisOes no mercado.
METODOLOGIA

Os dados avaliados referem-se aos precos semanais por 450 sacas de 50 kg de soja
e contemplam o periodo de 30 de janeiro de 2011 até 07 de janeiro de 2024. A analise
iicial ocorreu fazendo a série de log retornos, que ¢ definida por Morettin € Tolo1
(2006) da seguinte forma:

Definicao 1: Seja P; o preco de um ativo em um 1instante t. Por conveniéncia supoe-
se que nao sao pagos dividendos no intervalo (t,t — 1), definiu-se entdo o retorno
simples como sendo a razdo entre a varia¢cao dos precos do ativo no intervalo

(t,t — 1) dividido pelo preco no instante t — 1, este valor denotaremos de R;. O log

L : P
retorno de um ativo € entdao definido como sendo: r; = log ( > t ) = log(1 + R,).
t—1

Em seguida, verificou-se o ACF(Autocorrelation Function) e PACF(Partial
Autocorrelation Function) das series log retorno dos precos da soja. Para verificar a
existéncia de tendéncia e periodicidade deterministica nos dados, foram aplicados os
testes de Cox-Stuart ¢ G de Fisher. Posteriormente, ajustou-se um modelo
ARMA(p,q) para modelar a média condicional da série.

Definicdo 2: Os autores Morettim e Tolo1 (2006) apresentam o0 processo
autorregressivo e de meédias moveis, ARMA(p,q) ¢ da seguinte forma:
Zy =01Zy 4+ 0pZi_py + & — 0181 — - — 06, Sendo que um modelo
frequentemente utilizado ¢ 0o ARMA(1,1), onde p = g = 1, dai a equacdo anterior se
reduz a, Z; = 0,Z; 4 + & — 0,51, em que, &~RB(0,6%). O termo @ ¢é o
parametro associado ao termo autorregressivo do modelo, 8 ¢ o termo associado a
media movel.

Na analise residual foram utiliazados os testes de Shapiro Wilk para verificar a
normalidade, o teste de Box-Pierce (LJUNG e BOX, 1978) para verificar a existencia
de autocorrelacdao e heterocedasticidade nos residuos. Com o intuito de modelar a
volatilidade existente nos residuos, ajustou-se um modelo autorregressivo de
heteroscedasticidade  condicional  generalizada, conhecido como modelo
GARCH(r,s), cuja definicao pode ser encontrada em (MORETTIN E TOLOI, 2006).
A alternativa proposta no estudo fo1 o modelo APARCH.

Definiciao 3: O modelo (Asymmetric Power ARCH) que € uma extensdao dos modelos
GARCH (Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity) apresentado
por Ding, Granger ¢ Engle (1993). Os autores apresentam o modelo que tem a
seguinte forma:

p p
J{S = W 'I'Zai - (lee—1]l —yi Er—1)5 ‘I‘Zﬂj " Ut6—1,
i=1 j=1

em que w, a, &, Y, [, 6, sao parametros a serem estimados pelo modelo. O modelo
pressupdes as seguintes condigdes: w >0, 0<Ya; <1, 0<Xp; <1 e
2a;+ 2 ;<1 . A escolha dos modelos durante todo o processo foi baseada no
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RESULTADOS E DISCUSSOES
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Figura 1: Série historica de precos Figura 2: Série log retorno dos precos

Os testes de Cox-Stuart ¢ G de Fisher apresentaram valores p de 28,66% ¢ 91,88%,

respectivamente, indicando que, ao nivel de significancia de 5%, nao ha evidéncias

suficientes para rejeitar as hipoteses nulas de auséncia de tendéncia e de periodicidade
deterministica nos dados respectivamente. Assim, fo1 ajustado um modelo ARMA(1,1), com
um parametro autorregressivo ¢ um de médias moveis, cujas estimativas dos parametros foram:
® = —0,8679, 6 = 0,8081, para modelar a média condicional da série de log-retornos (todos

estes significativos a 5% de probabilidade). Para os residuos, foi ajustado um modelo
GARCH(1,1), que captura a variancia condicional, assumindo uma distribuicao de erro
generalizada enviesada (Skewed Generalized Error Distribution-SGED) para os residuos. Os
parametros estimados (todos estes significativos a 5% de probabilidade) foram: @; = 0,1764,

N\

B =0,6754,9 = 0,8733 (pardmetro de assimetria dos residuos), ¥ = 1,7054 (esta
relacionado a curtose da distribuigao).

Embora o modelo tenha capturado parte da heterocedasticidade, o teste de Ljung-Box
aplicado aos residuos quadraticos mostrou um valor-p de 6,63% até a 10? defasagem, sugerindo
potencial refinamento. Como alternativa, ajustou-se um modelo APARCH(1,1) ajustado para
variancia da série, juntamente com um ARMA(1,1) para a média e uma distribuicao de erro

: : . . ~ 1 )
skew generalizada para os residuos. Os parametros estimados, foram: @ = —0,5023, 0, =

0,4090, &, = 0, 1436, ,@1 = 0,6258,7 = —0,1113,9 = 0,8826, ¥ = 1,6916, 6§ = 3,4552. A
especificacao final do modelo ¢ entdo dada por:
Z:=-—05023Z;_1 +¢&; —0,4090¢&; _ 4,
033552 = 0,1436 - (Je;_ 4| — 0,1113 - €, _1)>3%°2 40,6258 - ¢332,
com £;,~SGED — (0,8826, 1,6916).
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Figura 3: Grafico da analise de residuos do modelo APARCH(1,1)

CONCLUSAO

O modelo APARCH apresentou um ajuste superior ao GARCH, com fung¢des log-
verossimilhanca ajustadas, l&R\CH: 1371.768 , Lapsrcy =1373.79 além de melhores
resultados na mitigacao da heterocedasticidade, evidenciados pelo teste de Ljung-Box, que
indicou um p-valor > 0,0920 para a 9° defasagem. Além disso, ndao foram evidenciados efeitos
de alavancagem significativos nos dados.
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