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RESUMO

O mercado de acOes Brasileiro apresentou um crescimento significativo nos dltimos anos,
principalmente devido a menor taxa de juros durante esse periodo. Dessa forma os
investidores deixaram de aplicar em renda fixa e preferem investir em acbes. A
metodologia desse estudo baseou-se em técnicas de Big Data. Os resultados encontrados
demonstram que no periodo de pandemia, mesmo com o aumento médio do Risco pais,
gerou um aumento médio do indice Bovespa, a mesma coisa ocorreu com a média de taxa
de cambio. Ainda quando analisado se o percentual do aumento/reducéo do indice Bovespa
possui correlagdo com o percentual de variacdo do Risco Pais e Taxa de cdmbio, essa
correlacdo sofre uma reducéo, sendo: indice Bovespa vs Risco Pais correlagdo de 22%

(83% na amostra da pandemia) e indice Bovespa vs taxa de cambio de 54% (22% na
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amostra da pandemia). O Estudo demonstra que é provavel que a variacdo da Bovespa
possui relacdo direta com o Risco Pais e Taxa cambio, porém, a precisao dessa variacao é
remota.

Palavras chaves: Ibovespa, Risco Brasil, Dolar, Big Data.

ABSTRACT

The Brazilian stock market has shown significant growth in recent years, mainly due to
lower interest rates during this period. As a result, investors no longer invest in fixed
income and prefer to invest in stocks. The methodology of this study was based on Big
Data techniques.The results found show that during the pandemic period, even with the
average increase in Country Risk, it generated an average increase in the Bovespa Index,
the same thing happened with the average exchange rate. Even when analyzing whether
the percentage increase/decrease in the Bovespa index is correlated with the percentage of
variation in the Country Risk and Exchange Rate, this correlation is reduced, being:
Bovespa Index vs. Country Risk a correlation of 22% (83% in the sample of the pandemic)
and Bovespa Index vs exchange rate of 54% (22% in the pandemic sample). The Study
demonstrates that it is likely that the Bovespa variation is directly related to Country Risk
and Exchange Rate, but the accuracy of this variation is remote.

Keywords: Ibovespa, Brazil Risk, Dollar, Big Data

1. INTRODUCAO

Como forma de monitorar e entender as variagdes do mercado de capitais brasileiro
entende-se que existem indices que impactam diretamente sua performance, dessa forma
analisou-se nessa pesquisa, 0s impactos que o “Risco Pais” ¢ a “Taxa de Cambio” causam
no Indice Ibovespa (B3 — Bolsa Brasil Balcio), para isso, utilizou-se como base o “Indice
Bovespa”.

Para Rodolfo et al. (2020), para 0 mercado de capitais brasileiro, € crucial um

entendimento da relagdo entre Risco-Pais, e 0 desempenho das varidveis Ibovespa e Taxa
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de Cambio. A fundamentacdo esta estruturada na teoria e nos conceitos de risco e retorno
entre as variaveis.

O mercado de acdes Brasileiro apresentou um crescimento significativo nos Gltimos
anos, principalmente pela taxa de juros que estava baixa, dessa forma os investidores
deixaram de aplicar em renda fixa e preferiram investir em a¢des. Em 2020 ocorreram 28
IPOs e possuiu mais de 40 em processo para 0 ano de 2021, essas informacdes estdo
disponiveis no site na CVM (Comissdo de Valores Monetérios). Segundo Souza e
Clemente (2008), esse fato demonstra o equilibrio entre assumir Risco e retorno do
investimento esperado pelo investidor.

Portanto a falta de entendimento ou de uma analise detalhada pelo investidor dessas
variaveis que impactam a valorizacdo das a¢Ges na Bolsa de valores pode gerar perdas
financeiras ou frustragcdes quanto as expectativas de rendimentos esperadas.

A pandemia do coronavirus (COVID-19) desafiou 0 mundo, a capacidade médica
mostrou-se limitada para tratar a doenca e intervengfes ndo farmacéuticas foram as
alternativas estratégicas para conter a pandemia. Posto isto, as restri¢des globais de viagens
sem precedentes e o isolamento social causou a perturbacdo mais grave da economia
global desde o mundo po6s Segunda Guerra Mundial (Senhoras & Nascimento, 2020; Trigo,
2020; Ribeiro & Moreira, 2021).

Dessa forma o problema abordado nessa pesquisa €: se as varia¢des ocorridas no
indice que mede o desempenho do Ibovespa tém correlacéo com as variagdes da taxa
de cdmbio e Risco Pais?

O Objetivo geral foi avaliar o comportamento histérico do desempenho do
Ibovespa, Taxa de Cambio e Risco Pais. Ja os objetivos especificos foram: a-) avaliar o
comportamento desses indicadores durante os primeiros 12 meses da pandemia no Brasil;
b-) apos a analise dessas correlagdes efetuou-se a comparacdo com o resultado obtido no

historico para entender se ocorreu distorcao significativa no periodo da pandemia.
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2. REVISAO DE LITERATURA

2.1. indice Bovespa

Para Rodolfo et al. (2020) e Ariana et al. (2021) o indice Ibovespa é o indicador
mais importante do mercado brasileiro de acGes. Ele é projetado de forma a resumir em um
s6 numero o comportamento geral das principais acBes negociadas, facilitando o
acompanhamento e a divulgagéo da rentabilidade média dessas agdes”.

O calculo é realizado com base em uma selecdo de a¢es negociadveis na B3, e é
definido um critério para a acdo entrar no calculo, sendo sua representatividade no
mercado. Além da representatividade da acdo € incluido acGes em fungdo de sua
regularidade das negociacdes, sendo que a acdo para entrar no calculo deve ser medida
pela presenca em pelo menos 95% dos pregbes de um periodo de 12 meses. Existem
algumas exclusdes nos calculos como empresa em recuperacao judicial.

Portanto as acBes de empresas que estdo nesses critérios formam uma carteira
virtual de acOes, que é monitorado e utilizado como forma de monitoramento da evolucao

da bolsa.

2.2. Risco Pais

O Risco pais € um indicador onde demonstra a investidores o risco associado ao
pais que espera investir, dessa forma o investidor pode avaliar qual é o risco daquele pais
ndo honrar seus compromissos, dessa forma quanto mais alto o risco, maior o risco de
futuras perdas. Para determinar esse risco, € avaliado alguns fatores como politica, finangas
inflacdo, estabilidade financeiras, expectativas de crescimento. Segundo Canuto e Santos
(2003), esse indice sofre impactos em momentos como trocam de Presidente, crises
internas, dividas ndo liquidadas ou renegociadas (Gurrola-Rios et al., 2021., Bezerra &
Fernandes, 2021).

Esse indice é calculo pela JP Morgan Chase, denominado como EMBI+Brasil
(Emerging Markets Bond Index Plus). Meldrum (2000), considera que grande parte dos
indices de risco-pais sdo elaboradas por critérios estabelecidos pelas instituicdes por meio
de um conjunto diversificado de indicadores sécio-politicos e econémicos.

Para Medeiros e Bressan (2015), o risco-pais possui uma relacdo com os custos de

captacdo de novos recursos, via emissdes soberanas ou privadas, tornam-se importantes a

186
Revista ENIAC Pesquisa, Guarulhos (SP), V.12, n.1, abr.- set.2023. ISSN: 2316-2341



o,

=riac pg;:w'.sA A ENIAC

Centro Universitario de Exceléncia

correlagéo e a eventual causalidade entre, de um lado, classificagfes qualitativas de risco-

pais e, de outro, prémios de risco cobrados nos mercados secundarios de titulos.

2.3. Taxa de Cambio

A taxa de cadmbio é um indice econémico, sendo que cada moeda tem uma cotacao,
que demonstra o seu valor em relagcdo as outras existentes no mundo. Conforme Blog
“Rede Jornal Contabil” em uma publicagdo de setembro de 2020, menciona “A taxa de
cambio é utilizada para determinar o valor de uma moeda em comparagdo com outras.
Basicamente, ela demonstra o preco de uma moeda estrangeira em relagdo a nacional.
Quando ouve-se que o dolar vale determinado valor em reais, isso decorre do cambio”.

A formacdo da taxa de cAmbio decorre da interacdo entre os agentes econémicos no
ambito de uma institucionalidade que delimita o0 mercado de cdmbio de cada pais. (Marcio
Gomes, Tatiana Glindmeier, 2001, Rossi, 2011, Agéncia O Globo, 2021)

Os principais fatores que afetam o calculo da moeda é a oferta e demanda da
moeda, bem como fatores politicos Brasil e nos Estados Unidos (assumindo Doélar como
taxa de cambio) e altas de juros no Brasil e também nos Estados Unidos e econémicos que
podem influenciar no prego do cambio.

O cambio é uma das variaveis macroecondmicas fundamentais na economia, ela
esta ligada diretamente as relacdes financeiras e comerciais entre o0s paises. Ou seja, € um
aspecto relevante na tratativa entre paises nas questdes referente ao fluxo de capital e das
importagcOes/exportacbes de bens e servicos. Conforme Rossi (2011), a formagéo da taxa
de cambio decorre da interagdo entre o0s agentes econdmicos no ambito de uma
institucionalidade que delimita o mercado de cdmbio de cada pais.

Todos os paises adotam o regime de cambio flutuante administrado, portanto se
busca uma taxa nominal. A taxa de cambio € parte da politica monetéria brasileira e de
gestdo do Banco Central do Brasil.

A taxa de cambio que foi utilizada é a que mais influéncia nossa economia que é o
ddlar, uma vez que qualquer movimentacdo do ddlar impacta a inflagdo do Brasil, isso
ocorre porque boa parte das matérias-primas brasileiras sdo importadas e, como
consequéncia uma alta do ddlar impacta diretamente nossos produtos acabados.
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2.4. Analise de Riscos

Tanto Damodaran (2009) e Nunes e Sales (2020), mencionam que “o risco ¢ a
incerteza sdo componentes intrinsecos do ser humano e faz parte de todas as escolhas do
homem. Ainda Damodaran (2009) e Signorelli, Camilo-da-Silva (2021), a humanidade

sempre tenta mitigar incertezas e calcular riscos, apenas com nomes diferentes

3. METODOLOGIA

A metodologia de pesquisa sera revisdo de literatura para saber o estado da arte do
tema ¢ aplicagdo da ferramenta “RapidMiner” com utilizacdo dos seguintes operadores:
Correlacdo, Arvore de decisdo, Regressdo linear, Deep Learning, GLM (Generalized
Linear Model) para compilar e avaliar as correlacfes desses indices.

O periodo de andlise foi entre 01 de janeiro de 2017 a 30 de abril de 2021,
avaliando a correlacdo entre as variagdes da Bovespa via “Indice Bovespa (EMBI+)” com
o “Risco pais” e a “Taxa de Cambio”, obtendo esses indices via Economatica.

Adicionalmente foi realizado uma anélise no periodo de 12 meses, desde o inicio da
pandemia, sendo 1 de marco de 2020 a 28 de fevereiro de 2021 para avaliar o
comportamento e principalmente para comparar o comportamento médio historico.

As correlagdes que serdo analisadas e as expectativas sdo as seguintes conforme
Tabela 1 e Figura 1:

Tabela 1 - Analise 1 - Indice Bovespa

Correlacéo Expectativa

Risco Pais A variacdo do risco pais deveria ser ao contrario da variagdo do indice da
Bolsa. Sendo que o indice da Bovespa aumentaria quando a indice de
risco Pais reduzisse. 1sso porque aumentaria a confianca do investidor
em investir no pais e consequentemente aumentaria o volume
negociado/valor da acéo.

Taxa de cambio A expectativa é que o efeito da taxa do délar também apresente uma
variacao contraria as variacdes do indice da Bovespa. Com 0 aumento

Fonte: autores
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Figura 01 - Analise 1 - indice Bovespa

indice Taxa de

Cambio
BOVESPA

Fonte: Autores

Como mencionado, adicionalmente analisou-se as correlagfes descritas para um
periodo especifico, que se chama de periodo de pandemia, e foi realizado a comparacdo de

resultado das correlacdes desse periodo com o histérico.

3.1. Técnica de Regressao

A regressdo € uma técnica usada para previsdo numeérica. A regressdo € uma
medida estatistica que tenta determinar a forca da relacdo entre uma variavel dependente
(ou seja, o atributo de rotulo) e uma série de outras variaveis conhecidas como variaveis
independentes (atributos regulares). Nesse caso utilizou o indice Bovespa como variavel
dependente e taxa de cambio e risco Pais como atributos regulares. A analise sera realizada
com base no historico e no periodo da pandemia.

Assim como a Classificacdo é usada para prever rotulos categoricos, a Regresséo €
usada para prever um valor continuo.

O RapidMiner (2021) menciona um exemplo, pode-se desejar prever o salario de
graduados universitarios com 5 anos de experiéncia de trabalho, ou o potencial de vendas
de um novo produto dado seu preco. A regressdo é frequentemente usada para determinar o
quanto fatores especificos, como o preco de uma mercadoria, taxas de juros, inddstrias ou

setores especificos influenciam o movimento do prego de um ativo.

3.2. Deep Learning

Conforme artigo de Massaro et al. (2018), “Data Mining Model Performance of
sales predictive algorithms based on Rapidminer workflows”, definem o “Deep learning”
sendo executado um algoritmo preditivo adequado, sendo que esse modelo é baseado em
algoritmo de rede neural artificial —~ANN (artificial neural network), capaz de aprender o

modelo a partir de dados histéricos e pré-processamento dos dados.
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O bloco de “Deep learning” é baseado em uma RNA feed-forward multicamadas
que é treinada com descida gradiente estocastica usando método de retropropagacdo. A
rede pode conter um grande nimero de camadas ocultas consistindo de neurdnios.
Recursos avangados, como taxa de aprendizagem adaptativa, recozimento de taxa,
treinamento de momentum, abandono e outras regularizagcdes permitem alta preciséo

preditiva, diminuindo a probabilidade erro de previsdo RapidMiner (2021).

3.3. Arvore de Decisdo

A arvore de Decisdo € um tipo de algoritmo de aprendizagem de maquina
supervisionada que se baseia na ideia de divisdo dos dados em grupos homogéneos, podem
ser utilizadas em um cenario de classificagcdo ou regresséo.

O objetivo € encontrar o atributo que gera a melhor divisdo dos dados, subconjunto
com maior pureza. Existem algumas métricas para a definicdo de pureza, ou seja, qual serd
a meétrica utilizada para decidir qual é o melhor atributo que divide os nossos dados
gerando a particdo mais pura. Essas métricas sdo o Indice Gini, Chi-Square, Information

Gain e a reducéo da variancia.

3.4. Generalized Linear Model - GLM

Os modelos lineares generalizados (GLMs) s@&o uma ampliagdo dos modelos
lineares ordinarios. Os GLM's s&o usados quando os residuos (erro) do modelo apresentam
distribuicdo diferente da normal (gaussiana). A natureza da varidvel resposta é uma boa
indicacdo do tipo de distribuicdo de residuos que foi encontrado nos modelos.

Por exemplos, variaveis de contagem sdo inteiras e apresentam os valores limitados
no zero. Esse tipo de variavel, em geral, tem uma distribuicdo de erros assimétrica para
valores baixos e uma variancia que aumenta com a média dos valores preditos, violando
duas premissas dos modelos lineares. Os casos mais comuns de modelos generalizados séo
de varidveis respostas de contagem, propor¢do e binaria, muito comum nos estudos de

ecologia e evolucgao.

3.5. Correlacéo

No campo da estatistica e da matematica a correlacdo se refere a uma medida entre

duas ou mais varidveis que se relacionam. O termo correlagdo € um substantivo feminino
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que tem origem do latim correlatione. A palavra correlagdo pode ser substituida por
sinbnimos como: relacdo, equiparacdo, nexo, correspondéncia, analogia e conexao.

Uma correlagcdo é um namero entre -1 e +1 que mede o grau de associacdo entre
dois Atributos (chama-los de X e Y). Um valor positivo para a correlacdo implica uma
associacdo positiva. Neste caso, grandes valores de X tendem a estar associados a grandes
valores de Y e pequenos valores de X tendem a estar associados a pequenos valores de Y.
Um valor negativo para a correlacdo implica uma associacdo negativa ou inversa. Neste

caso, grandes valores de X tendem a ser associados a pequenos valores de Y e vice-versa.

4. ESTUDO DESCRITIVO

Apresenta-se 0 comportamento esperado do Indice Ibovespa com os indicadores de

risco pais e Taxa cambio.

4.1. Correlacéo

A Figura 02 demonstra a correlacdo dos comportamentos das variaveis estudadas.
Figura 02: Comportamento do Indice Bovespa do periodo de 5 anos

= T Cémb|

78% 5

Fonte: Autores

A Figura 02 demonstra um comportamento do Ibovespa com a Taxa de Cambio de

78% e 76% com o Risco Pais.
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Figura 03: Comportamento do Indice Bovespa do periodo da Pandemia

® Tx Cambio Risco Pais

v
2\

s

Fonte: Autores

A Figura 03 demonstra um comportamento do Ibovespa com a Taxa de Cambio de
78% e 74% com o Risco Pais.
A Tabela 2, com base no periodo desde 2017, demonstra uma fraca correlagao entre

0 Risco Brasil e Ibovespa. J& com o dolar houve uma correcao mediana.

Tabela 2: Correlagio do Indice Bovespa do periodo de 5 anos

Attributes Indice Bovespa Risco Pais Data Dolar
Indice Bovespa 1 -0_221 7 D640
Risco Pais -0.221 1 r's 0.542
Data 'l " 1 .
Dolar 0.640 0.542 ? 1

Fonte: RapidMiner

No periodo da pandemia, nota-se uma forte correlacdo entre o Risco Brasil e

Ibovespa. A Tabela 03 demonstra a correlagdo desse periodo:
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Tabela 03: Correlacdo do indice Bovespa do periodo da Pandemia

Attribut... Indice Bovespa Risco Pais Data Dolar
Indice B... 1 -0.834 ? -0.052
Risco Pa.. -0834 1 ? 0212
Data ? ? 1 ?
Dolar -0.052 0.212 ? 1

Fonte: RapidMiner
4.1.1. Média auferida

A anélise demonstra que no periodo de pandemia, mesmo com o aumento médio do
risco pais, gerou um aumento médio do Indice Bovespa, a mesma coisa ocorreu com a

média de taxa de caAmbio. A Tabela 04 esta a média apresentada:

Tabela 04: Média das variaveis

Historico | Pandemia
indice Bovespa 89.642 99.260
Taxa de Cambio 4,10 5,34
Risco Pais 276 332

Fonte: Autores

4.1.2. Analise de Comportamento

A Figura 04 analisa 0 comportamento desde 0 ano de 2017:

Figura 04: indice lbovespa, Risco Pais e Dolar do periodo de 2017

ExampleSet

Indice Bovespa, Risco Pais, Dolar

7 Jan 18 Jul "18 Jan"19 Jul 19 Jan "20 Jul "z0 Jan 21

Data
Indice Bovespa Risco Pais Dolar

Fonte: RapidMiner
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A seguir apresenta-se a interpretacdo do grafico:

- Entre o periodo de maio a novembro de 2018, apresenta um comportamento
anormal em funcéo da eleicdo Presidencial no Brasil, onde ocorreu aumento do risco pais e
queda no Ibovespa, sendo que é possivel verificar um incremento na cotacdo da taxa de
cambio — dolar. Apos o periodo denominado como “eleitoral” ocorreu uma estabilizagdo
entre 0 risco pais e o lIbovespa, apresentando novamente o comportamento esperado
inverso de movimentacado entre o risco pais e o Ibovespa.

- Durante a analise das informagdes obtidas, identificou-se uma anomalia no risco
pais no dia 14 de julho de 2020, que praticamente dobrou o valor apresentado. Essa
anomalia esta apresentada no grafico como uma variacao significava sem correlagdo com
outros indices analisados. Vide também esse efeito no grafico da “pandemia”.

Conforme Figura 05 segue anélise comportamental do periodo de Pandemia:

Figura 05: Indice lbovespa, Risco Pais e Dolar do periodo de Pandemia

ExampleSet

Indice Bovespa , Risco Pais , Dolar

Mar ‘20 May 20 Jul 20 Sep "ZO Oct "20 Jan 21 Mar "2 1

Data

Indice Bovespa Risco Pais Dolar

Fonte: RapidMiner

- Durante o periodo de “pandemia” iniciado em marc¢o de 2020 (oficialmente no
Brasil), os indices apresentaram comportamentos anormais, ocorrendo um descolamento
para cima da taxa cambial dolar. Para o risco pais e indice lbovespa o comportamento
demonstra correlagdo, porém com variagdes desproporcionais. Vide também esse efeito no

grafico da “pandemia”.
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4.2. Generalized Linear Model (GLM)

Seguem apuracdes dos resultados do processo de GLM — Generalized Linear Model
desde 2017:

root_mean_squared_error: 16424.195 +/- 329.630 (micro average: 16427.169 +/- 0.000)
absolute_error: 14237.007 +/- 268.999 (micro average: 14237.274 +/- 8194.626)
relative_error: 16.70% +/- 0.29% (micro average: 16.70% +/- 10.91%)

squared_error: 269841118.303 +/- 10893280.550 (micro average: 269851880.194 +/-
257249320.470)

correlation: 0.847 +/- 0.029 (micro average: 0.834)

squared_correlation: 0.717 +/- 0.049 (micro average: 0.695)

Informa-se que o poder explicativo do GLM ¢ alto, pois possui uma correlacéo de

84,7% com uma média, média de 83,4% e correlacdo quadrada de 71,7%.

Figura 06: Gréafico Generalized Linear Model do periodo desde 2017

F(;nte: Ra{pidM-i'ﬁerl

Interpretacdo da Figura 06 em relagéo do Ibovespa:

- Quando o risco pais apresenta entre 200 e 300 pontos o Ibovespa apresentou uma
média de 125 mil pontos

- Quando o risco pais apresenta entre 300 e 400 pontos o Ibovespa apresentou uma
média de 100 mil pontos

- Quando o risco pais apresenta entre 400 e 500 pontos o Ibovespa apresentou uma
média de 75 mil pontos

- Quando a taxa de cambio apresenta entre R$ 3,00 a R$ 3,50 o Ibovespa
apresentou uma média de 50 mil pontos

- Quando a taxa de cambio apresenta entre R$ 3,50 a R$ 4,50 o Ibovespa

apresentou uma média de 100 mil pontos
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- Quando a taxa de cambio apresenta entre R$ 4,50 a R$ 550 o Ibovespa
apresentou uma média de 125 mil pontos.
Seguem processo de GLM — Generalized Linear Model no periodo de pandemia:

root_mean_squared_error: 13619.912 +/- 777.717 (micro average: 13637.664 +/- 0.000)
absolute_error: 10682.107 +/- 694.913 (micro average: 10682.107 +/- 8478.118)
relative_error: 11.45% +/- 1.03% (micro average: 11.45% +/- 10.51%)

squared_error: 185985890.615 +/- 21356956.377 (micro average: 185985890.615 +/-
219185076.219)

correlation: 0.835 +/- 0.085 (micro average: 0.807)

squared_correlation: 0.702 +/- 0.137 (micro average: 0.652)

Informa-se que o poder explicativo do GLM conforme Figura 07 é alto, pois possui
uma correlacdo de 83,5% com uma média, média de 80,7% e correlacdo quadrada de
70,2%.

Figura 07: Gréafico Generalized Linear Model do periodo da Pandemia

Fonte: RapidMiner

4.3. Deep Learning

Segue processo de Deep learning model com a base desde 2017:

root_mean_squared_error: 7280.185 +/- 1563.485 (micro average: 7412.730 +/- 0.000)
absolute_error: 5398.278 +/- 904.504 (micro average: 5398.180 +/- 5080.180)
relative_error: 6.23% +/- 0.93% (micro average: 6.23% +/- 6.03%)

squared_error: 54956676.679 +/- 22964120.730 (micro average: 54948570.497 +/-
112251689.561)

correlation: 0.934 +/- 0.025 (micro average: 0.920)

squared_correlation: 0.874 +/- 0.047 (micro average: 0.846)

Informa-se que o poder explicativo do Deep Learning é alto, pois possui uma

correlacédo de 93,4% com uma media, média de 92% e correlagdo quadrada de 87,4%.
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Figura 08: Grafico Deep Learning do periodo desde 2017

W HLAF, W S

Fonte: RapidMiner

Interpretacéo da Figura 08 em relacdo do Ibovespa:

Essa Figura demonstra uma maior correlagéo do racional aplicado nesse trabalho,
que € variacOes contrarias entre Ibovespa e Risco pais. Portanto quando a Ibovespa
apresentado 80 a 100 mil pontos existe uma maior validacdo desse conceito, gera uma
reducdo do risco pais. Para a taxa de cambio, esse ponto de variacdo contraria ao Ibovespa
ocorre quando o dolar esta entre R$ 5,00 e R$ 5,40.

Segue processo de Deep learning model no periodo de pandemia:

root_mean_squared_error: 7799.992 +/- 1936.033 (micro average: 7989.897 +/- 0.000)
absolute_error: 6258.364 +/- 1165.336 (micro average: 6258.364 +/- 4967.025)
relative_error: 6.31% +/- 1.13% (micro average: 6.31% +/- 5.07%)

squared_error: 63838447.580 +/- 31526289.443 (micro average: 63838447.580 +/-
161224300.787)

correlation: 0.882 +/- 0.043 (micro average: 0.846)

squared_correlation: 0.780 +/- 0.074 (micro average: 0.715)

Conforme a Figura 09 o poder explicativo do Deep Learning € alto, pois possui

uma correlacdo de 88,2% com uma média, média de 84,6% e correlagdo quadrada de 78%.
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Figura 09: Gréfico Deep Learning do periodo da Pandemia

E —

Fonte: RapidMiner

4.4. Arvore de Decisdo

Segue Arvore de decisdo com a base desde 2017:
root_mean_squared_error: 3948.092 +/- 301.483 (micro average: 3957.257 +/- 0.000)
absolute_error: 2413.930 +/- 135.501 (micro average: 2413.949 +/- 3135.719)
relative_error: 2.72% +/- 0.14% (micro average: 2.72% +/- 3.57%)
squared_error: 15660147.414 +/- 2397257.344 (micro average: 15659886.825 +/-
47472422.044)
correlation: 0.973 +/- 0.005 (micro average: 0.973)
squared_correlation: 0.947 +/- 0.009 (micro average: 0.947)

Conforme Figura 10 o poder explicativo do Arvore de decisdo é alto, pois possui
uma correlacdo de 97,3% com uma média, média de 97,3% e correlacdo quadrada de
94,7%.
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Figura 10: Grafico Arvore de Decisdo do periodo desde 2017

Exampleset

Fonte: RapidMiner
Segue a Arvore de decisdo no periodo de pandemia:

root_mean_squared_error: 5174.105 +/- 486.183 (micro average: 5192.346 +/- 0.000)
absolute_error: 3050.445 +/- 253.269 (micro average: 3050.445 +/- 4201.814)
relative_error: 3.19% +/- 0.28% (micro average: 3.19% +/- 4.55%)

squared_error: 26960456.616 +/- 5026610.641 (micro average: 26960456.616 +/-
78755397.679)

correlation: 0.935 +/- 0.015 (micro average: 0.934)

squared_correlation: 0.874 +/- 0.028 (micro average: 0.872)

Conforme Figura 11 o poder explicativo do Arvore de decisdo é alto, pois possui
uma correlacdo de 93,5% com uma média, média de 93,4% e correlacdo quadrada de

87,4%.

Figura 11: Grafico Arvore de Decisdo do periodo de Pandemia

Exampleset

Risco Pais

rolar
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Fonte: RapidMiner
4.5. Regressao Linear

Segue regressdo linear com a base desde 2017:

root_mean_squared_error: 6226.532 +/- 1294.811 (micro average: 6333.003 +/- 0.000)
absolute_error: 4676.471 +/- 444.785 (micro average: 4676.452 +/- 4270.565)
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relative_error: 5.33% +/- 0.47% (micro average: 5.33% +/- 4.63%)
squared_error: 40110925.288 +/- 18304908.927 (micro average: 40106928.024 +/-

264033364.727)
correlation: 0.930 +/- 0.033 (micro average: 0.929
squared_correlation: 0.866 +/- 0.060 (micro average: 0.863)

Conforme Figura 12 o poder explicativo do Regressao Linear é alto, pois possui
uma correlagdo de 93% com uma média, média de 92,9% e correlacdo quadrada de

86,60%.

Figura 12: Gréfico Regresso Linear do periodo desde 2017
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Fonte: RapidMiner

Interpretacdo da Figura 12 em relacdo do Ibovespa:

A maior concentracdo de correlagdo (sentido contrario) entre o Ibovespa e o risco
pais ocorre quando o risco pais esta entre 200 e 300 mil pontos. Por outro lado, como ja
discutido existe baixa correlacdo (sentido contrario) entre o Ibovespa e a taxa cambial,
portanto é possivel definir uma maior concentracdo desse comportamento.

Segue regressao linear no periodo de pandemia:

root_mean_squared_error: 7787.864 +/- 2072.120 (micro average: 8005.359 +/- 0.000)
absolute_error: 5981.434 +/- 514.190 (micro average: 5981.434 +/- 5320.547)
relative_error: 6.18% +/- 0.51% (micro average: 6.18% +/- 5.70%)

squared_error: 64085767.787 +/- 37518998.401 (micro average: 64085767.787 +/-
341292593.629)

correlation: 0.852 +/- 0.081 (micro average: 0.831)

squared_correlation: 0.731 +/- 0.132 (micro average: 0.691)
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Conforme Figura 13 o poder explicativo do Regressdao Linear é alto, pois possui
uma correlacdo de 85,2% com uma média, média de 83,1% e correlacdo quadrada de
69,1%.

Figura 13: Grafico Regresso Linear do periodo de Pandemia

Fonte: RapidMiner

Interpretacdo da Figura 13 em relacdo do Ibovespa — pandemia:

A maior concentracdao de correlacdo (sentido contrario) entre o Ibovespa e o risco
pais ocorre quando o risco pais estd entre 300 e 400 mil pontos. Por outro lado, como ja
discutido existe baixa correlacdo (sentido contrario) entre o Ibovespa e a taxa cambial,

portanto é possivel definir uma maior concentracdo desse comportamento.

5. CONCLUSAO

Essa pesquisa teve o objetivo de verificar as relagdes entre fatores da economia,

risco pais e performance de mercado financeiro.

5.1. Analise correlacdes

Com os resultados historicos apresentados pela ferramenta “Rapidminer” e
respondendo aos problemas apresentados, segue na Tabela 05 um comparativo entre as

correlac@es historicas e o periodo de 12 meses da pandemia.

201
Revista ENIAC Pesquisa, Guarulhos (SP), V.12, n.1, abr.- set.2023. ISSN: 2316-2341



o,

Q%.

ENIAC F’ESQUIEA

Tabela 05: Correlacdes Historicas e Pandemia

A ENIAC

Centro Universitario de Exceléncia

Periodos Comportamento dos indicadores Comportamento das variacdes dos
indicadores
Indice Bovespa Taxa de cambio | Indice Bovespa Taxa de cambio
Historico 78% 76% 22% 54%
Pandemia 74% 74% 83% 22%

Fonte: autores

indice Bovespa - € possivel inferir que o indice da Bovespa quase que em sua
totalidade e influenciado pelo risco Pais e pela taxa cambial. A influéncia medida foi
especificamente sobre as variacbes da Bovespa, sendo que quando ocorre aumento ou
reducdo no indice Bovespa sendo 78% da amostra (74% na amostra da pandemia) o
comportamento do risco Pais caminha para outro lado, justamente demonstrando que
quando o risco Pais € maior gera menos procura na bolsa e consequentemente reducao e
quando o risco Pais é menor gera maior procura na Bovespa e consequentemente aumento.

O mesmo comportamento ocorre para a taxa de cdmbio, onde essa variacdo é de
76% (74% na amostra da pandemia) em movimentos contrarios.

Quando analisado se o percentual do aumento/reducdo do indice Bovespa possui
correlagdo com o percentual de variagdo do Risco Pais e taxa de cdmbio, essa correlacéo
sofre uma reducdo, sendo: indice Bovespa vs Risco Pais correlacio de 22% (83% na
amostra da pandemia) e Indice Bovespa vs taxa de cAmbio de 54% (22% na amostra da
pandemia).

O Estudo demonstra que é provavel que a variacdo da Bovespa possui relacdo
direta com o Risco Pais e Taxa cambio, porém, a precisdo dessa variagdo é remota.

Outro item importante apresentado no Estudo, é que a amostra do periodo da
pandemia demonstrou uma precisdo maior ndo somente na direcdo (aumento Bovespa
reducdo Risco Pais), mas também no percentual da variacdo que alcangou 83%.

5.2. Regressao

Efetuou-se a regressdo utilizando variavel dependente indice Bovespa e taxa de

cambio e Risco Pais como atributos regulares (adjacentes).
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Tabela 06: Média das variaveis

Historico Pandemia

indice Bovespa 89.642 99.260
Taxa de Cambio 4,10 5,34
Risco Pais 276 332

Fonte: Autores

A andlise da Tabela 06 demonstra que no periodo de pandemia, mesmo com o
aumento médio do Risco pais, gerou um aumento médio do indice Bovespa, a mesma coisa
ocorreu com a média de taxa de cambio.

Efetuou-se processamento do Deep Learning e o resultado médio apurado foi o
mesmao.

Sugere-se para futuras pesquisas aplicacdo de teste Anova, o poder explicativo de R
e R2 e correlagdo de Pearson.
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