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RESUMO

O objetivo deste trabalho € demonstrar a imporéédaieconofisica para a economia hoje em
dia, desenvolver sobre o0 que € a econofisica, ggaiampos abordados por ela e como é sua
abordagem na economia. Principalmente, destacssum@ no campo de estudo econdmico,
pois é onde sua abordagem ainda nao foi colocadar&ica como no campo da fisica por
exemplo. Demonstrar a diferenca na area matematibt’2 a economia matematica e a
econofisica, a qual foi além dos célculos que ag@autilizados. Discutir sobre a abordagem
macroecondmica atual, a qual foi demonstrada pmaddisica ser insuficiente. E por fim,
colocar esse assunto para debate académico, pstaripanente, ele ser inserido como

matéria na economia.

Palavras-chave: Econofisica. Macroeconomia. Microeconomia. Inteitilinar. Economia

Matematica.



ABSTRACT

The objective of this work is to demonstrate thepamiance of econophysics to economics
today, to develop about what is econophysics, \iiekls it covers and how it is approaching
economics. Mainly, highlight the subject in thddief economic study, because that is where
his approach has not yet been put into practicenathe field of physics for example.

Demonstrate the difference in the mathematical aetween mathematical economics and
econophysics, which went beyond the calculatiorsg Hre still used. Discuss the current
macroeconomic approach, which has been demonstogtéasufficient econophysics. And

finally, to put this subject for academic debated dater, to be inserted as matter in the

economy

Keywords:  Econophysics.  Macroeconomics.  Microeconomics.  thserplinary.

Mathematical Economics.
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1 INTRODUCAO

1.1 Tema e problema da pesquisa

Nesse trabalho sera analisado o estudo de ecaagfsimeiramente sera introduzido
0 assunto, destacando sua aplicabilidade e seiumsmig, e qual campo € englobado no

estudo de econofisica, principalmente dentro da@oa@.

A econofisica surge como uma resposta a aplica@aa da economia, ligada ao
campo da macroeconomia. Os criticos a forma de cestodamos a macroeconomia
(JOVANOVIC; SCHINCKUS, 2013) e (MANTEGNA; STANLEY2000) enfatizam que a
econofisica pode complementar esse campo, prinoipae a parte da matematica financeira.
A principal diferenca é que ela néo parte de ppssto, de paradigmas, ou de teorias, cada
qual com suas limitacdes (SILVA, 2009), se propadilzar os dados reais da economia e
com eles fazer célculos e previsfes, utilizandeonésodos da fisica, 0s quais como seréao

demonstrados ja séo utilizados a tempo na economia.

Assim, a econofisica, pretende contribuir a ecoapreomo ela ja contribuiu com seu
arcabouco de anos, para a biologia, quimica. Fazetadvez uma separacdo da
macroeconomia e da microeconomia (SILVA, 2009)pcahdo que a individualidade dos
seres, suas micro decisdes, nao sao o que defraera decisdo, mas sim suas relacdes, suas
relacbes em conjunto definem o macro, podemos c@npsso com uma molécula da
biologia, pequenas interacdes geram uma mudangaane. Mas o caminho utilizado hoje
pela macroeconomia de partir da microeconomiayelagsoes individualizadas, para estudar
o todo, pode ndo ser o caminho correto, pois asdorieva em consideracado as relacdes entre
eles, sua interacdo com o sistema econdémico depkndaracteristicas de macro relacdes e
sao independentes as micro relagbes (SCHINCKUS,)201

Portanto, um estudo a partir da econofisica, pasprénder a microeconomia da
macroeconomia, e assim retirar as limitacbes queceo impde a macro, tais como serao
relatadas a frente. A econofisica pode ser umasés@ macroeconomia, coOmo a economia
comportamental foi a microeconomia, a econofiséa @a um carater especial ao equilibrio
como é feito na macroeconomia hoje, ela colocastaiiagios como temporais, tanto de

equilibrio como de desequilibrio. Assim como a eroia comportamental questionou a



racionalidade da microeconomia, a econofisica mmiea resposta onde a macroeconomia

ainda nao consegue explicar.

Assim serdo analisadas quais contribuicdes a figioaalizou a economia, 0 que esta

ocorrendo no momento atual e 0 que podemos egpeEsae campo no futuro.
1.2 OBJETIVOS
1.2.1 Objetivo Geral

O objetivo principal desse trabalho é mostrar avéicia do estudo de econofisica, a

qual hoje é principalmente estudada por fisico&cepor economistas.
1.2.2 Objetivos Especificos
Os objetivos especificos desse trabalho sdo @abarate cinco:

Introduzir sobre a econofisica.

* Avrelacéo e contribuicdo do passado entre fismzoaomia.
* O que a econofisica pode mudar na forma como estgla macroeconomia hoje.
* A contribuicdo da econofisica no mercado de ativos.

 Demonstrar a importancia dessa matéria, relativeenanova, ser incluida nos

cursos de economia.

1.1.3 Justificativa

O que torna esse trabalho relevante para seu ateidémico €, principalmente, a
importancia de aumentarmos a exploracdo desse tecoaofisica € considerada uma das
matérias do futuro da economia. Em toda minha gy ndo foi citado o assunto em
nenhuma disciplina, sendo que essa € a forma deoeisidicada para a analise do mercado de

ativos hoje.

Apresentar as diferencas da economia financeila econofisica, debater sobre suas

diferencas. Debater as implicacbes de com a amdliseoeconémica, chegarmos a analise



macroecondmica, refletir se estamos no caminh@imrse ndo, discutir qual € seu caminho

alternativo.

Sua forma de aplicacdo no mercado financeiro @ d¢@mo muito diferente, e mais
precisa que a atual (SCHINCKUS, 2011), as ferraasentilizadas pelos econofisicos séo
mais complexas que as utilizadas hoje na econan@adeira, mas para os econofisicos, falta
a explicacao, falta a teoria econdmica, falta diexgho de seus resultados. Assim a intencao

nao € um sobrepor o outro, mas sim, serem comptanesn

Saindo do campo de finangas e entrando no campuadeoeconomia, a importancia
da econofisica, seria 0 desligamento entre a nuormEmia € a macroeconomia, assim
retirando 0s pressupostos da microeconomia, eameltir as limitacbes que eles impde a

macroeconomia, como sera melhor debatido a frente.

A econofisica ndo se propde a apenas modificarraaf como os economistas fazem
seus calculos, mas também em revisar suas tepdasas novas conclusdes que podemos
chegar com sua aplicabilidade (utilizam os dadazerido célculos, sem a preocupac¢do de
corresponder a teoria, mas sim em chegar o maxnpogoossivel da realidade), tera que ter

um embasamento teorico, o qual s6 economistas podetribuir.



2 METODOLOGIA
2.1 Introducéo

Foi utilizado o método de pesquisa teorico, poisbgetivo € estruturar e debater
modelos teoricos, com o tipo de pesquisa explaet@esquisa bibliografica e estudo de

caso.

O trabalho consiste basicamente em pesquisa hiéfiog acerca do tema, assim
como construir a historia da econofisica, colohipoteses utilizadas hoje e 0 que esta

sendo colocado como relevante e possiveis muddegasidas por estudiosos do tema.
2.2 Metodologia Adotada

As informacdes acerca desse trabalho foram cole@eldivros sobre o tema, os quais
hoje ainda tém um conteudo limitado e na sua naag&iao utilizados artigos, onde neles séo

colocadas as diferencas dos estudos atuais e@stpusendo proposto.

Serd analisada a teoria, como é estudada hojd é quaolocacgéo atual, ou seja, qual a
interpretacdo da aplicabilidade dessa teoria ngpoatta econofisica. Assim como, também
serdo colocadas as teorias atuais e quais as @eges mudanca, lembrando que a matéria
em questao parte diretamente da pratica, e ndo édeitw hoje, no qual temos um arcabouco
tedrico e com ele tentamos estudar o futuro ref@acido com o passado e presente. Na
econofisica é feita a coleta de dados, a aplicdeéses dados e com isso suas previsdes, sem
consideracdo do arcabouco teorico, assim, com essatusdes, € necessario analisar quais

seriam as possiveis, e necessarias mudancas eas tewsas.
2.3 Estrutura do Trabalho

O presente trabalho esta dividido em quatro padeprimeira parte, como sendo
introdutdria, na qual temos a introducéo, justifiGae metodologia. A segunda parte consiste
no referencial tedrico e estudo dos trabalhoszatiibs como base para esse projeto, bem
como a aplicabilidade e teorias que cercam a etzicaf Na terceira parte temos a aplicacéo
do projeto em si, ou seja, a aplicacdo e debatéenh@, suas divergéncias com o que €
utilizado hoje, e o que podemos esperar no futdrgor fim, na quarta parte teremos as

consideracdes finais.
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3 REFERENCIAL TEORICO

3.1 Introducéo

Serdo apresentados neste capitulo os conceitosoggttuem o corpo desse trabalho
e os estudos que dao base para sua elaboracam, Assfio abordados 0s conceitos que déo
base a econofisica. Bem como, faremos uma ana&gsartigos de referéncia que dao origem
a esse trabalho, para com eles ficar mais claramag colocacdes que utilizaremos

posteriormente.
3.2 As razbes para o surgimento da Econofisica
3.2.1 Como surgiu a Econofisica

Segundo Jovanovic e Schinckus (2013) ha trés rapdea o surgimento da
econofisica. Em primeiro lugar, a economia finareceista ligada a teoria da probabilidade
moderna, a qual no campo da economia financeirangmoe limitacées e foi reformulada
pelos fisicos. O segundo ponto é que os econddigarem seus calculos e procuram os
resultados por fendbmenos reais, sem preocupaca@ ¢earia econdmica. O terceiro ponto é
a contribuicdo da fisica com relagdo a teoria fieg@a moderna, simplesmente por estes
terem ignorado restricdes impostas pelos econosmststa area.

Temos também o ponto a ressaltar levantado poa £009), no qual a econofisica
pode nos apresentar respostas para um fundament@c@economia sem relacdo com a
microeconomia, onde ela estuda os mercados irsiwaados, mudando o estudo de hoje,
no qual a macroeconomia € a microeconomia ampleatiajando assim suas limitagdes, pois
como ele mesmo ressalta, na biologia, quimica prépria fisica, no estudo do macro as

microrrelacdes sao inerentes ao resultado.
3.2.2 A contribuicdo matematica

A econofisica usa uma matematica diferente daau@nfinanceira, a econofisica usa
0 processo de Lévy estaveis, o qual contrapde aoeta financeira, pois esta utiliza
basicamente a distribuicdo Gaussiana. A distrilouggiussiana é conhecida como distribuicéo
normal, a econofisica a rejeita, rejeita a ideiautlizacdo de s6 uma distribuicdo, como
coloca Jovanovic e Schinckus (2013), essa rejeledama so distribuicdo € o que caracteriza

0 surgimento da econofisica.
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Os fisicos conseguiram resolver o problema do iiofina variancia de processos de
Lévy, fazendo a truncagem dos processos de Lésimatando uma resposta estatistica ao
problema da variancia indeterminada. Gracas a &gmra € possivel aplicar essa operacéo

para calcular o futuro de mercados financeiro$izatido o processo de Lévy estaveis.

Segundo Jovanovic e Schinckus (2013) esse procdas@conofisica € uma
continuacdo do estudo fisico sobre termodinamigaitlizacdo dos processos de Levy, com
esse resultado encontrado eles conseguiram no cdegdisica, modelar o fenbmeno da

turbuléncia e depois os fisicos utilizaram suacapiilidade na economia.

A principio, os fisicos ndo queriam utilizar o®qassos de Lévy na termodinamica,
pois com a questdo da variancia infinita, do palgovista tedrico, ndo seria possivel essa

utilizacao.

Ainda segundo Jovanovic e Schinckus (2013), esfiauldade matematica foi
resolvida com a introducdo da truncagem da disgdaude Lévy, assim rejeitando a ideia de
variancia infinita. A partir disso, diversas pes@s estudam as func¢des do trancamento dos
processos de Lévy, assim, hoje €& possivel utildia@ersas formas dessa truncagem,

dependendo da area a ser estudada.
3.2.3 Econofisica e a tecnologia

Como ja ressaltado, a econofisica enfatiza os dadids e ndo a teoria, portanto, com
0 avanco da tecnologia e a quantidade de dadosriNgis hoje, esse contexto contribui
muito com os calculos estatisticos. Podemos carsedtdados em tempo real e ter todas suas

variacdes, podendo assim fazer um estudo sobre evaligem.

Segundo Jovanovic e Schinckus (2013), sem a evwllgdecnologia e em especial as
ciéncias da computagdo, ndo surgiria a econofi€iclncam que a tecnologia tem uma dupla
contribuicdo para o surgimento da econofisicaf@nmatizacdo do mercado financeiro, com
sua ampla base de dados e armazenamento dessasmgiies e a liquidez que a tecnologia
da a esse mercado, ou seja, a quantidade de fiassqge a tecnologia possibilita pela sua
agilidade, assim como, aumenta 0os movimentos erRBeims quais a econofisica com o0s

processos de Lévy, se arrisca a responder.

A econofisica e a matematica financeira se utilidendados do passado para refletir o

futuro, com essa grande quantidade de dados, @s &xlnaturezas, de horas, dias, meses,
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anos, e com a evolucdo dos processos de Lévy, goiemonstrado anteriormente, e com
essa grande quantidade de amostras, tornou possiwlrgimento e crescimento da

econofisica nessa area, na qual seja, talvezutgo imais promissor na area de economia.

Mantagne e Stanley (2000), também ressaltam a tayppwa da computacdo no
armazenamento dos dados financeiros, colocam das s transacoes financeiras do mundo
séo registradas, com base diéria, com amostragesmdainuto ou menos e de transacao a

transacao.

Com a liquidez do mercado financeiro, com sua iimlatle, assim aumentam as
especulacdes e variagbes, com isso, o0 estudo amadeefinanceiro pede novas ferramentas,
as quais a econofisica se coloca a resolver. bhitia a estatistica fisica, os processos de
Lévy, a econofisica com suas ferramentas, tem unpadavoravel para seu crescimento e

para responder a esses fendbmenos extremos.
3.2.4 Uma resposta as limitag6es da Economia Finai@

Um terceiro ponto, colocado por Jovanovic e Schisc013), é a desconsideracao
da econofisica com as limitacbes da economia feiemcmais precisamente das teorias
econdmicas. Principalmente pelo ponto que ja reseabk, dos processos estaveis de Lévy.
Essa relagdo da econofisica com a teoria financewmderna € relevante, pois para o0s
economistas financeiros, sua utilizacdo entra enflitto com a estrutura da disciplina,
conforme os trabalhos de Harrison, Kreps e Pligkd/ANOVIC; SCHINKUS, 2013).

Os econofisicos ndo consideram essas restrigdes, j@ colocado, eles estédo atras da
realidade, do calculo puro e ndo de teorias. Jotare Schinckus (2013, p. 34) cedem um

exemplo:

Por exemplo, estudos de Econofisica de precificaigopcdes ignoram o fato de
qgue um dos pontos fortes do modelo de Black e 8st®lue este preco é efetuado
com base em uma carteira replicante. A utilizagdprdcesos de Lévy puros coloca
sérios problemas para a obtencéo de uma carteliearte. Em nossa opinido, esta
dificuldade explica por que econofisicos se pos@iam em nichos tedricos que
matematicos e economistas raramente tem investigagdando tem investigado

principalmente, pelas restricdes do quadro tedrico.

Esses autores, também ressaltam questdes imgsitamimo a ndo arbitragem e o

padréo de equilibrio, como segue:
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Por exemplo, ha uma diferenca fundamental em padatasta sobre o equilibrio do
mercado financeiro. Enquanto a teoria financeiralenoa fornece uma condicdo
menos restritiva (condicdo de ndo arbitragem) de quequilibrio econémico
tradicional, a econofisica desenvolve um quadrai¢écsem levar em conta os
pressupostos tedricos relacionados com o equildmdmdmico ou a condi¢do de ndo
arbitragem. Na verdade essas posi¢cdes ndo desemnpemh papel fundamental na
econofisica, eles aparecem com a crenca qpeicai fornece uma abordagem
padronizada e uma linguagem padronizada em queaxjada conclusdo (Farmer e
Geanokoplos 2009, 17). Mais especificamente, eésino§ ndo rejeitam o conceito
de equilibrio, mas consideram que ndo ha uma cgérkeia para tal estado. Do
mesmo modo, nado rejeitam a condicdo de ndo arbitragles sao indiferentes a esta
restricdo. (JOVANOVIC; SCHINCKUS, 2013, p. 35).

Sobre o equilibrio ainda temos, Shinckus (2018)p.

Embora este conceito de equilibrio tenha sido dmaz economia e financas da
prépria fisica, econofisica é derivada principalteede mecanismos estatisticos nos
quais a noc¢éo de equilibrio ndo desempenha um fapddmental. E claro que a
nocgdo de equilibrio existe e é frequentementezath por econofisicos, mas nao
necessariamente para uma finalidade aprioristiomjocé para os economistas
financeiros. Em econofisica, este conceito é cenaib mais como um estado
potencial do sistema. Além disso, muitas vezes @toa lida com a modelagem
da dindmica estocastica de nado equilibrio. Paradfisicos, “ndo ha nenhuma
evidéncia empirica para um equilibrio” ser um estfidal do sistema (McCauley
2004, p. 6). Equilibrio parece uma crenca qugriari fornece uma “abordagem

padronizada e uma linguagem padronizada em parlcaxgada conclusédo”

(Farmer e Geanakoplos 2009, p.17).

Portanto, podemos concluir que a teoria da ecamdimanceira coloca obstaculos aos
novos cenarios de avaliagdo, assim, a econofisic@lsca como uma matéria para resolver
isso. Retirando o equilibrio como um padrao, sexidpapenas mais um estagio do sistema, a
econofisica aproxima a economia das matérias daeicpiibiologia e da propria fisica, assim
estudando as interagdes sem limitacdes, para @ssgredir. Assim, chegamos ao ponto da
critica a racionalidade dos agentes, também amppré precisamos de teorias que venham
das observagdes macroeconémicas e nao derivadasco@economia, ou seja, das micro
relacbes entre os agentes, assim chegamos ao @uativ da importancia da econofisica,

destacado por Silva (2009).

3.2.5 Os fundamentos da macroeconomia



14

Nesse ponto temos as criticas de Silva (2009), utlizacdo por parte da
macroeconomia, as fundac¢des da microeconomia. dbea que 0s microcomportamentos
sao irrelevantes quando levamos isso a um campoom@omo ja dito acima, na biologia,
fisica, quimica, o estudo do macro é feito de fodii@rente do micro, o importante nesse
caso ndo séo as respostas micro, mas suas relagassnter-relagcbes. Como Silva (2009, p.
7) coloca:

Na economia, ha conceitos que ndo podem fazerdeerdb mesmo tempo em
ambas micro e macroeconomia. Assim, a miragem deagonomia unificada, sem
a divisédo entre micro e macro € iluséria. Um exempbtavel € o dinheiro. O
dinheiro ndo tem importancia a todos em uma esaathi@idual, mas € quase tudo
na macroeconomia. Um resultado da teoria da eseodloanatica é que as fungdes
de demanda sdo homogéneas e de grau nulo nos mregrglimentos. Apenas
precos relativos e de renda real afetam o comperttonda maximizacdo de
utilidade.

Em contraste, a macroeconomia € sobre o papel asarcaiclos temporarios de
negodcio. Isto ocorre porque as compras e vendasnpagr separadas no tempo
qguando dinheiro serve como reserva de valor. Oettinltausa saidas temporarias
da classica lei de Say através de crédito (dintalrantado para producéo futura) ou
dinheiro acumulado; estas sdo as causas dos fimidooms e recessdes.
Macroeconomia é tudo que vai acontecer quando delé&ay ndo se sustenta “na
marcha insuficiente”. Uma das razfes pelo que deaiio nunca sera bem
justificado pela microeconomia é que o proprio @iecso faz sentido em relacdo a
economia como um todo. O dinheiro é uma constrisgmal; € a construgao
conjunta de toda a sociedade. Assim, & externa paedquer individuo em
particular, e a vontade de um individuo n&o impdiesse sentido, o dinheiro afeta

os individuos da mesma forma que qualquer fendmaneoal faz.

Portanto, temos que os fundamentos microecondmséms insuficientes para a
macroeconomia, ndo podemos tornar a macroeconomg microeconomia ampliada.
Devemos gerar os fundamentos da macroeconomian a&ssiseguindo realizar produgdes
eficazes nesse campo. A econofisica entra nessgél@ relacionamento da macroeconomia

com a fisica estatistica, conforme Silva (200®)p.

Assim o comportamento macro foi nos tempos classieaeve continuar a ser, com
base em “Atomos sociais” (Buchanan, 2007) com nemhwescolha livre. O
progresso tedrico da macroeconomia pode ser ingmaldd por aprender a antecipar

padrBes que emergem naturalmente quando muitosodt@ociais interagem.
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Macroeconomia é sobre o comportamento de um gnaiinehero de micro-unidades,
e como tal, uma abordagem de estatistica fisica @amacro no sistema como um
todo, é o mais adequado. Na macroeconomia, é remegensar na forma de
padrBes complexos, ndo as pessoas. Ao aprendeiirgogdrdoes, pode ser mais
eficaz ao gerir as politicas macro. A ciéncia jéstexte que melhor aborda as

complexidades do sistema da macroeconomia é dséstafisica.

(..)

Em ciéncias naturais, como a fisica, biologia, dgcém e da ecologia, uma
abordagem de forma diferente € muitas vezes caasidenecessaria quando se
concentra em sistemas macro, feitos de um granehenaide micro unidades. Em
tal caso, o comportamento individual de uma micidate é considerado
irrelevante. Para analisar o sistema macro comtodm a abordagem estatistica € a
mais empregada. Esta atitude pode também ser adptlds economistas. Um
argumento comum para se opor a essa ideia € qaizagao de analises empiricas
de dados econdmicos ndo é equivalente a investigagferimental em fisica,
porgue na economia nao € possivel realizar expetoseem grande escalas, que
poderiam falsificar uma teoria. No entanto, estpiarento também esta presente em
areas bem desenvolvidas da fisica, como a astafidtisica Atmosférica e
Geofisica (Mantegna e Stanley, 2000). Economistadeniam fazer progressos,
criando suas proprias experiéncias utilizando nwtgilas destas areas. Na verdade,
isso ja esta sendo feito pelos fisicos econdomiktzsifegna e Stanley, 2000), mas a

agenda de “econofisica” manteve-se quase despéacpbios economistas.

A econofisica cumpre o papel de estudar os mescader-relacionados, fazendo
assim as afirmagbes com base na relacdo entre @asumdades, e ndo nas escolhas
individuais. A econofisica pode ser o caminho pamacroeconomia definir suas proprias

teorias e fundamentos, como ja era feito nos teroldssicos, como ressaltou Silva (2009).

Ela surge da necessidade de respostas, respesiasgae nao estavam conseguindo
ser respondidas pelos seus campos atuais. Suangire$s sdo uma melhor andlise dos

mercados financeiros e quem sabe em um futuro srtewaias para a macroeconomia.
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4 A RELEVANCIA DA ECONOFISICA PARA A MACROECONOMIA E A
ECONOMIA MATEMATICA

4.1 O crescimento e a consolidagdo da Econofisica

Schinckus e Jovanovic (2013) colocam a econofisimao o novo jogador da
economia matematica, esta que é dividida segursoeeh duas partes, a economia financeira
e a matematica financeira. As duas disciplinas rdedeeram suas teorias e modelos, com
suas analises e ferramentas para o mercado finano®s a principal questdo, é que as duas
ficam limitadas por suas proprias teorias paraothizir novos modelos e novas hipéteses,
muito trabalhos acabam aparecendo fora dessaplitiasi e assim entra a econofisica na

economia matematica.

Mas a econofisica néo foi aceita muito bem pelon@wistas, e até hoje ela é mais
estudada pelos fisicos, normalmente vinculada @riaale fisica estatistica, conforme segue
Shinckus e Jovanovic (2013, p. 7):

Para ganhar reconhecimento para seu campo de g@&s@eonofisicos adotaram
varias estratégias para difundir seu conhecimeBitmpdsios foram organizados,
varias revistas especializadas criadas e cursoscifisps, instituidos pelos
departamentos de fisica, a fim de promover o remuntento cientifico e

institucionalizacdo desta nova abordagem. Todasasessstratégias tém
desempenhado um papel ndo s6 na divulgacdo edompfisas também na criagao

de uma cultura cientifica compartilhada (Nadeu 1995

(..)

A atividade editorial emergente na econofisica seguido uma linha relativamente
clara: econofisicos preferiram publicar e ganhaitacdo em periédicos dedicados a
um campo teorico pré-existente na fisica (fisicatiesica) em vez do que criar
novas revistas fora de um espaco cientifico prétexie e estruturado. Além disso,
estas revistas estdo entre as de maior prestigitsioa, estes editorias mostram a
orientagdo dos resultados da metodologia utilizedas econofisicos (decorrente da
fisica estatistica), mas também de esperanca a@saaomunidade, e por um lado,
para ganhar rapidamente o reconhecimento da coaumidientifica existente, e

assim, atingir um publico maior.

Eles colocam ainda que a econofisica cresceu mapido se comparada com outras

matérias, uma década e ja apareceram livros a andstrcomo uma matéria unificada e
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coerente, Schinckus (2009) ressalta que as finamgasportamentais, por exemplo,
demoraram mais de duas décadas entre a publicasdartios e seus livros, sendo que em
econofisica as publicacdes iniciaram em 1990 gsmeiro livro foi de Mantegna e Stanley,
publicado em 1999.

Mas apesar do crescimento da econofisica, aindan écampo com uma maior
consideracdo na fisica, do que na economia, corhinais e Jovanovic (2013, p. 11)

ressaltam:

O Ultimo elemento importante na institucionalizagioeconofisica é sua educacéo
nas universidades. Hoje, os departamentos de ftkicaniversidade de Fribourg
(Suica), Ulm (Suécia), Munster (Alemanha) e Dulflitanda) ofertam cursos em
econofisica. Desde 2002, as universidades de MarsdWrolcan (tanto na Polonia)
ttm vindo a oferecer um grau de bacharel e de enestn econofisica
respectivamenteKiutner et al2008). Finalmente a universidade de Houston (Texas,
EUA) criou o primeiro programa de doutorado em e€isica em 2006, seguido em
2009 pela universidade de Melbourne (Australia)dds esses programas sao
oferecidos por departamentos de fisica e os clwgdosessencialmente orientados
para fisica estatistica e fisica da matéria-corattnsA fim de familiarizar os alunos
com a realidade econémica suposta a descreves pssgramas fornecem alguns
cursos sobre a realidade financeira e macroecoadmias ndo sdo com base nos

fundamentos tedricos de finangas e macroeconomia.

Podemos ver entdo que a econofisica ja € um caonsmlidado e com suas bases,
como havia sido ressaltado antes, esse campo t@prescupado com as teorias econdmicas,
apenas faz a andlise dos dados com a fisica Betgttalvez esse seja 0 motivo do resguardo
por parte dos economistas a se engajarem de vee nampo. Como colocado por Silva
(2009, p. 10):

Economia recebeu historicamente entradas concefdtsica. Conceitos centrais
da economia, como o de equilibrio se originam dedi A mais recente onda de
influéncia da estatistica fisica, no entanto, vendesequilibrio, do ndo equilibrio. E
a fisica de “emergéncia” e a “criticalidade autgasizada”. N&o é inesperado que a
maioria, mas nao todos (Krugman 1996), dos econasigagem com ceticismo.
Os céticos podem esperar os frutos praticos deampa econofisico, somente com

os fisicos, mas alguns podem ter a iniciativa dergar agora.

A economia comportamental entrou na economia pekrcawo financeiro, a

econofisica vem pelo mesmo caminho, entra na edan@elo mercado financeiro. A
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economia comportamental mostrou os problemas dacemcnomia com a racionalidade
plena (Kahneman, 2012), a econofisica entra na ceeonomia demonstrando suas
limitacGes tedricas, como na nao utilizacdo dosgssos de Lévy com salto puro e colocando

a Gaussianidade como a racionalidade plena pareraatonomia, como veremos a frente.

4.2 As limitacdes da Economia matematica - Gaussiasi e Lévy

Uma das explicagBes para o surgimento da ecorafésia negacdo da obrigacdo de
uma distribuicdo de Gauss. Mas a economia matesnggid diretamente ligada a distribuicéo
de Gauss, esta distribuicdo esta ligada as prisciparias da economia matematica. Para
isso, os econofisicios utilizam os processos deyl&m salto puro estaveis, como ja
explicado na fundamentacdo tedrica anteriormensse Epequeno resumo demonstra a
principal diferenca nos trabalhos de economistaanfieiros e econofisicos, e novamente,
demonstra que a economia, presa em suas teoriimitsea ir além, o que ja ndo € um
problema para os econofisicos. Sobre esse temas tem trecho importante de Schinckus e
Jovanovic (2013, p. 15):

A histéria da economia financeira esta intimameigizda com a histéria da teoria
moderna da probabilidade, a qual ela deve seusipais resultados, hipéteses e
modelos (Davis e Etheridge 2006 Jovanovic 2008nAdlisso, uma distribuicdo de
probabilidade especifica desempenha um papel fumdah na disciplina:
distribuicdo de Gauss (também conhecida como llisgdo normal). Esta
distribuicdo esta subjacente a criacdo da maioda tkorias e modelos do
mainstream Hipotese de Mercado Eficiente, a Teoria Modera@drtfélio, CAPM

e do modelo de Black e Scholes. Podemos, portaottsiderar essa distribuicao
como componente da economia financeira. Mas a éiciz®rejeita a ideia de que
as distribuicdes financeiras sé podem ser desaiasuma distribuicdo de Gauss.

Como se explica na terceira parte, esta rejeicflticeaxo surgimento da econofisica.

(..)

A economia financeira estad focada a calcular @qma variacdo de acdes e seu
retorno no mercado, sdo usados os modelos mates\&ien utilizacdo de estatistica para
esses calculos. Todos esses calculos, séo feitasando a distribuicdo Gaussiana, ou até
modificando a estrutura para modelar em uma disg@o Gaussiana. Mas com o avancgo dos

estudos, chegamos a um ponto em que a andlise i@®ussio era possivel, os calculos
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demonstravam uma distribuicdo n&o Gaussiana, aftdgamos ao ponto da limitagcdo da

economia financeira, conforme Schinckus e Jovan@@t3, p. 17):

As primeiras representacfes estatisticas de vasayd preco dos ativos financeiros
foram feitas na base de um enquadramento de Gaules. Regnault em 1863 foi
diretamente influenciado pelo trabalho de Adolph#i®let sobre a aplicagdo da
distribuicdo normal aos fenémenos sociais (Jovan@@01, 2006b). Bachelier
(1900), cujo trabalho foi claramente influenciadar [Regnault (Jovanovic, 2000,
2009, 2012), manteve uma descricdo Gaussiana dacéwoda variacdo no preco
dos ativos. Da mesma forma, todos os trabalhosrempique emergiram a partir de
1930 em diante (Cowles 1933, Working 1934, Cowldsrees 1937, Kendall 1953)
usaram o quadro Gaussiano, porque no momento #cd dsar outro tipo de
distribuicao estatistica. Na verdade, todas asrebsies ndo Gaussianas e “ruido

branco” foram modelados para uma normalizacdo dms$a

Esta descricdo Gaussiana da realidade financedgrgssivamente se cristalizou e
foi reforgada quando Samuelson (1965) introduziumovimento browniano

geométrico de descrever a continuidade das tr@gstddesde entéo a distribuicao de
retorno de Gauss sobre ativos contribuiu fortememtea o desenvolvimento da
teoria financeira moderna. Da teoria moderna dieicarde Markowitz (MTP) para

a Capital Asset Pricing Model (CAPM) e modelo BlaelScholes, até o recente
desenvolvimento de Valor em Risco (VaR), distriBoigle Gauss de retorno sobre
ativos tem desempenhado um papel central na cgéstrda economia financeira
(German,2002). No entanto, a partir do momento e as primeiras bases de
dados estatisticos de precos foram constituidasnioed do século 20, alguns

autores observaram que as distribuicdes foramdaptoas. Esta caracteristica de
distribuicdo estatistica é incompativel com a itisicdo de Gauss, e trabalhos
matematicos e estatisticos para modelos da digfibide Gauss apareceram mais
tarde. Naquele tempo, enquanto estatisticos forapazes de identificar um

fendbmeno ndo Gaussiano, eles ndo tinham ferramestasisticas para anélises
dindmicas de observactes desse tipo. A distribuigin Gaussiana foi utilizada

entdo como matéria de observagéo, e ndo foi maglelaich uma estrutura estatistica

especifica.

Temos que levar em consideracdo que por ndo @vasidnalises ndo Gaussianas, €

nesse momento que economistas acabam subestinmnodees financeiras. “De acordo com

econofisicos, a justificacdo assintética do quadanissiano € um pensamentpréori que

leva economistas financeiros a subestimar a ocoaée crises financeiras.” (SCHINCKUS,

2011).
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Os economistas financeiros até tentaram resolsss questdo, mas ndo obtiveram
sucesso. Merton langou um artigo em 1976 na teatale integrar Lévy a economia
financeira, mas, ha uma evolucdo nesse ponto eang@s, mas a estrutura moderna tedrica
da teoria financeira criava alguns limites, e deleseconomistas ndo conseguiam progredir,

conforme como colocam Schinckus e Jovanovic (20124):

Em seu artigo em 1976, Merton ofereceu uma extedsad®lack e Scholes no
modelo de precificagdo de opcdes. Esta abordagein am novo campo de
pesquisa chamado na literatura de “processos @é. INd entanto, os fundamentos
matematicos de Black e Scholes, e Merton do modkdo 1973 ndo séo
suficientemente desenvolvidos para permitir quetdfeveja que seu modelo perde
muitas de suas propriedades. Uma das propriedadissimeressantes de Black,
Scholes e Merton do modelo de 1973 € a integridadeercados. Esta integridade é
a condicdo para ter um equilibrio geral, como AreWebreu definiram. E foi sé
com Harisson e Kreps (1979), Harisson e Pliska X198 Kreps (1981) que
provaram dos fundamentos tedricos do modelo dekBlacholes e Merton. E s6
com Harrison e Pliska (1981) que podemos mostrarogmodelo de Merton, como
qualquer modelo de processo de salto, ndo permite dnica solucdo, com o
resultado de que ha oportunidades de arbitrageno(gras palavras o mercado néo
é eficiente). De fato, uma vez que o desenvolvimaat estrutura matematica por
Harrison e Kreps (1979) e Harrison e Pliska (198apemos que processos de pulo
criam um mercado incompleto (o que significa quistexarbitragem). Como Naik e
Lee (1990) explicam, com o modelo de salto porsdifuproposto por Merton o
mercado ndo é completo, em Harrison e Pliska (18843e sentido, com o resultado
de alegacdes contingentes néo pode ser fixadoco pmaplesmente pelo argumento
de ndo arbitragem. Um destes limites é a utilizalgiialguns processos estocasticos,

em particular os processos de Lévy puros.

Em outras palavras, nos anos de 1970 e os ano98fle 4 matematica financeira
surgiu, fornecendo uma interpretacdo muito técmiaacondicdo de arbitragem.
Contudo, apesar desta evolugao das finangas emampocmais matematico, nao
existiam ferramentas e técnicas para explorar tattea de Merton (1976) para
integrar transformagfes de Lévy na economia finemcés coisas comecam a

mudar na década de 1990.

Eis que surge a econofisica como resposta as ¢ideisada economia matematica,
imposta pela limitacdo matemética e pelas limitagééricas, como ja exposto. Portanto, os
econofisicos introduzem como solucdo os procesaaBstribuicdo truncada de Lévy, assim
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rejeitando a variancia infinita. E é essa respdatia pelos fisicos que ajudou no surgimento
da econofisica, conforme Schinckus e Jovanovic320129):

Esta funcdo truncagem pode tomar uma série de &raneais simples é integrar
uma constante de normalizacdo na distribuicdo dg.lUéto € o que Mantegna fez
em 1991, quando ele deu a primeira resposta ¢st@tfmra o problema da infinita
variancia dos processos de Lévy estaveis. Esgpatéu origem (e ainda d& origem)
a uma grande quantidade de pesquisas sobre agfutedruncamento. Hoje em dia
€ possivel encontrar varios tipos de funcdes decagem que podem ser usados,

dependendo da caracteristica do sistema de estudo.

A operacao de truncar processos de Lévy permitifisicos a usarem estes
processos para caracterizar fendmenos de turbaléisem ter um problema
estatistico de variancia indeterminada. A respestatistica dada pelos fisicos para
essa natureza indeterminada da variancia tambétribzon para o surgimento da
econofisica, uma vez que agora é possivel aplgsa eperacdo de normalizacéo de
tal maneira que a evolucdo de mercados financpwdem ser descritos utilizando

processos de Lévy estaveis.

Com o fim desse topico, podemos voltar a questaoedonofisica ser para
macroeconomia, como a economia comportamental @ pamicroeconomia. O que a
economia comportamental complementou a microecandarmbém na economia financeira,
foi a questdo da racionalidade plena (Kahneman2)20dla mostrou os problemas da
microeconomia com a racionalidade. A econofisicéa eszendo o0 mesmo com a
macroeconomia, esta respondendo suas limitacbemmpo da economia financeira, seria
como, se fizermos a relacdo com a microeconomianas da racionalidade plena seria a

Gaussianidade que esta sendo posta em questao.

E a econofisica vai além, ela ainda questiona mdafitnentos da macroeconomia, tanto
que ndo os considera em seus calculos, como jasvanteriormente. Agora vamos Nnos
aprofundar na questdo dos fundamentos da macrae@noa resposta que a econofisica da

a utilizagéo da microeconomia ampliada na macrazocn

4.3 Os fundamentos da macroeconomia
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Nesse tépico temos as contribuicfes de Silva (2@&)inckus e Jovanovic (2013) e
Schinckus (2011), onde a critica principal é comstidgamos a macroeconomia hoje. Apesar
de cada um ter suas particularidades, eles conoogiee o tratamento feito hoje de cada
individuo independente um do outro ndo € a formaetm Que devemos estudar suas

relacdes, as relagbes entre os individuos é orgugerar os fendmenos macroscopicos.

Temos nesse ponto, Schinckus (2011) que o fococdeomistas financeiros e
econofisicos € a modelagem de mercados financemas, diferem na modelagem da
realidade. A economia financeira é baseada noighgalismo, na analise de comportamento,
considerando o raciocinio dos individuos e ndo suasacdes, suas propriedades, assim a
atuacao do individuo fica independente, sem conegé&oos outros individuos, pos acabam
trazendo o conceito da microeconomia de agente@nalki da racionalidade plena. Ja a
econofisica se baseia nas interacbes, como senfosskcdes de particulas gerando
propriedades macroscopicas, assim observando bméageo, sem importancia para a reagéo
individualizada, mas a sim a relacdo das integcGensiderando assim as interacoes,
gerando mais relacdes e criando um sistema autdawok complexo. Como os econofisicos
consideram como atomos, eles ndo pensam, apergereatilizando assim os resultados

macroscopicos de suas propriedades interativas.

Temos entdo que a econofisica esta ligada adaetamento do macro, sem qualquer
intencdo de ao mesmo tempo estar relacionara acioehmento micro. Essa forma de
estudar a economia é diferente das atuais, nas @uaendemos que 0s principios da
microeconomia, como monopdlio, racionalidade, etalem para a macroeconomia. Esse
ponto foi melhor elaborado por Silva (2009) o caalesentou seus argumentos para justificar
a ndo utilizagdo dos fundamentos da microeconomianacroeconomia, serao destacados

pontos importantes de seu artigo, conforme segue:

Para comecar invoco o teorema de Sonnenschein-Magiteeu do equilibrio geral
da economia (Sonnenschein 1973). O equilibrio geéralum exemplo da
microeconomia para a economia como um todo. O rei&irma que um sistema
econdmico com funcbes de demanda muito excessiwas nouitos agentes nao
possui suposigdes de racionalidade sobre as demdndandividuos da economia.
Assim o0s pressupostos da racionalidade microeca@méo tem implicacdes
macroecondmicas, eu acho que esse teorema poegeedido a proposi¢do de que
todo tipo de comportamento por parte das unidadesetondmicas é irrelevante

para a macroeconomia. (SILVA, 2009, p. 6).
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Nesse trecho destaco duas coisas que ja havianecaigentadas antes. Primeiramente
a racionalidade, este é um conceito da microecaneméo da macroeconomia, portanto, nao
deve ser considerado relevante na consideracdoddo @0 olharmos o total das interacdes
uma individualidade casual ndo mudara todo o seténsegundo ponto € a irrelevancia das
unidades microecon0micas para o estudo da macroet@®nsdo as interagcdes que nos
importam e ndo pequenas especificidades, estastardo significancia em um olhar

macroecondmico. Silva (2009, p. 7) continua:

Na economia ha conceitos que ndo podem fazer seamignesmo tempo em ambas
micro e macro. Assim, a miragem de uma economificada sem a divisdo entre
micro e macro € iluséria. Um exemplo notavel émhdiro. O dinheiro ndo modifica
uma escolha individual, mas é quase tudo em mamnoetia. Um resultado da
teoria da escolha axioméatica é que as fungGes mardia sdo homogéneas de grau
zero em preco e renda. Apenas 0s precos relatfedana o comportamento da
maximizacdo da utilidade. O Unico papel que o dichelesempenha é como

unidade de contabilidade: o consumidor ndo temsa@d de dinheiro.

Em contrapartida, a macroeconomia trata do papelintweiro na criagdo do ciclo
dos negdcios. Isso ocorre porque as compras e ygmudem ser separadas no
tempo, pois o dinheiro serve como uma reserva be.v@ dinheiro causa desvios
temporéarios da lei classica de Say através do torédinheiro emprestado para
producdo futura) ou acimulo de dinheiro; Essasasdcausas finais dos booms e
recessdes. Macroeconomia é tudo o que vai aconjeeedo a lei de Say ndo se
sustenta “no curto prazo”. Uma das razdes pela qualinheiro nunca sera
satisfatoriamente justificado na microeconomia € qupréprio conceito s6 faz
sentido em relacdo a economia como um todo. O "inBauma construcao social; é
a criacdo conjunta de toda a sociedade. Assimtefnexa qualquer individuo em
particular, e a vontade de um individuo n&o impdiesse sentido, o dinheiro afeta

os individuos da mesma forma que qualquer fendmaneoal faz.

Aqui, Silva (2009) esta focando na divisdo entiero@economia e macroeconomia,
justificando que as duas devem ser estudadas dapagate. E vai além, discutindo sobre a
forma que a macro deve ser estudada, consideranidteeacdes sociais. Compara economia
com a forma de estudo das ciéncias sociais, comlodm, quimica, a propria fisica e
ecologia, onde a abordagem de macro e micro st feeéparadamente, quando se estuda o

macro, o micro é desconsiderado.

Silva (2009) destaca ainda que o comportamentoard&ve ser como Nnos tempos

classicos, sem escolhas livres, baseado em “At@oomis”, assim utilizando as interacées
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dos atomos para estudo, a macr4oeconomia € o edtundicro relacdes assim ndo deve ser
estudada individualmente, e sim com uma abordagaoranutlizando sistemas complexos,
sem pessoalidades, por isso devemos utilizar actisma. Destaca ainda que as ciéncias
naturais utilizam abordagens diferentes no estedmakcro em relacdo ao estudo micro e que
isso deve ocorrer na economia também, ndo podecepet@nomia utilizar as fundagbes da
microeconomia, pois nesse caso a individualidadesi@vante, a abordagem estatistica deve

considerar apenas o sistema macro.

Assim temos mais a fundo a discussédo sobre a fdarse estudar a macroeconomia,
pois se ndo se deve usar os fundamentos da miaaa@y, devem ser feitos os calculos com
base no todo, como base nas interacdes e a peswo dtilizar seus fundamentos. Um
problema levantado por Silva (2009) e também peadavic e Schinckus (2013) é a falta de
economistas na area da econofisica, o campo aiddméado por fisicos, se 0s economistas
estivessem complementando a area, junto dos figjoesn sabe ja ndo teriamos novas teorias
para essa nova forma de estudo da macroecononva.(3009, p. 9) observa alguns modos

de reconstruir a macroeconomia;

Em vez de confiar no agente representativo, a rmaormmia pode ser reconstruida
baseada na interacdo explicita entre agentes péteros. Uma dessas tentativas € a
chamada “macroeconomia emergente” (Delli Gatti.e2808). Oferece métodos de
avango recentes na modelagem computacional bassadgentes para a construgéo
de modelos em que os ciclos econémicos e o crestoneeondmico emergem das
interages de um grande namero de agentes heteamékgui, surgem fendmenos
agregados espontaneamente a partir das interagigesndividuos que tentam
coordenar suas acfes de mercado; Isto é, as lidgdies macroscopicas emergem
dos comportamentos microscépicos sociais. O compeanto social agregado é

devido ao envolvimento, ao invés de micro regrabéin 1978).

Outra tentativa pode ser apelidada de “macroecamoestatistica” (Aoki e
Yoshikawa 2007b). Aqui, os modelos macro tambémcsfiopostos de um grande
numero de agentes e abordam explicitamente ostaspiinamicos e combinatérios
estocasticos da interagao entre agentes. Os e@qsl&#io considerados distribuicdes
estatisticas, ndo pontos fixos. Um resultado é quequilibrio nem sempre é

possivel, mesmo que os precos sejam flexiveis.

Apoés concluir as formas de reconstrucdo da maonmecia, Silva (2009) ressalta a
importancia da divisdo entre micro e macroeconaragpossivel evolucao da economia para

uma ciéncia semelhante a biologia, conforme segue:
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Uma distingdo incipiente entre micro e macroecomofai esteve presente nos
tempos classicos, e ndao nenhuma razdo para pragsseguypara uma economia
unificada hoje. Em vez, pela primeira vez na hiatéagora temos os meios para a
economia crescer e se tornar uma ciéncia semelbhangeie € a biologia hoje. Isso
pode se tornar uma realidade se os economistasuairaente, (1) abracar a antiga
distincdo entre micro e macro, (2) contribuir pfarmecer bases para as preferéncias
em neurociéncia, e (3) abrir suas mentes para nal@acoes de fenémenos

econdmicos agregados por ndo equilibrio fisicatissita. (SILVA, 2009, p. 11).

Neste trecho, Silva (2009) ressaltou a expectatavaconomia se tornar uma ciéncia
como a biologia, ou seja, com estudos fisicos,0hgiobs e sociais interagindo, de forma a

termos uma matéria interdisciplinar e com um enmbasdo tedrico mais proximo do pratico.

Temos entdo uma questdo metodoldgica, na qual toseaucolocam que a forma
como estudamos a macroeconomia hoje € insufici¢éstép no campo tedrico, como nos
calculos, os quais sO6 conseguiram avancar na desmaofapds abandonarem os micro
fundamentos da microeconomia utilizados pela maomm@mia. Agora faremos uma

abordagem dos avanc¢os da macroeconomia e quglessiseis caminhos no futuro.
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5 OS FEITOS DA ECONOFISICA NA ATUALIDADE E SEUS ESTUDOS ATUAIS

5.1 Os feitos da econofisica na atualidade

Nesse topico, serdo destacados os ganhos de admpoonofisica, demonstrando
também o que j& foi dito sobre a econofisica am@aestar sendo estudada por economistas
em geral, também para demonstracdo do crescimerdoeacdo desse novo tema na

comunidade académica. Para isso, temos um trec8ohdieckus e Jovanovick (2013, p. 10):

Este processo de institucionalizagdo foi reforgaela capacidade da econofisica de
se conectar com outros temas de pesquisa. Em 20@®ciedade de Ciéncia
Econbmica com Agentes Heterogéneos Interati@SHIA) foi criada para
promover pesquisas interdisciplinares combinandm@mia, fisica e ciéncias da
computacdo (inteligéncia essencialmente artificiil)claro que esse projeto n&o
corresponde diretamente a econofisica, uma veaquelise da heterogeneidade e
interagdo entre agentes é uma abordagem que ahsemgeampo maior, incluindo
psicologia experimental e inteligéncia artificidlo entanto o novo jornal da ESHIA
(Jornal de interagéo e coordenagédo econdmica) foomvidados a submeter artigos

dedicados a econofisica.

Outro indicador do surgimento e da institucionai@a da nova comunidade e a
organizacao de simpdsios e workshops. A primeirdezéncia foi criada em 1997
pelo departamento de fisica da Universidade de jBsla. Dois anos mais tarde, a
primeira conferéncia suportada pela Associacdopsiaade Fisicos foi realizada em
Dublin. Resultando na criagdo de uma conferéncismlaconhecida como APFA
(Aplicacdo de Fisica em Andlise Financeira). Hajenferéncias e simpdsios
dedicados a econofisica sdo muito numerosos, sestdueis entre eles Oficina de
Pesquisa de Econofisica Nikkei e o Coléquio de Bfisita. Além das muitas
publicacdes sobre economia, todos esses eventosamegy constituem espacos

institucionais que ajudam em uma verdadeira conagl@ctientifica.

Shinckus e Jovanovic (2013, p. 37) destacam aindas alguns acontecimentos

recentes:

Dois acontecimentos recentes devem, no entantemse&mtados. Primeiro, a
Enciclopédia de Financas Quantitativas, publicada 2010, que fornece uma

exaustiva apresentacdo do estado do conhecimenteegnsampo, contém varias
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contribuicbes dedicadas a econofisica. Em segungar,| econofisicos estédo
gradualmente conseguindo tomar o controle da ecianeendo reconhecidos em
revistas de financas. Desde a nomeacao de JB Russereditor chefe em 2002, o
Jornal de Organizacdo e Comportamento Econdmico egmun publicando
regularmente artigos sobre a questdo da complexidadeconomia, permitindo
econofisicos a publicar seus trabalhos. Duas owtrastas de economia publicam
regularmente artigos de econofisica: Financas Qatavas, lancado em 2011, e o
Jornal e Organizagdo e Comportamento Econdmicada@rem 2006. Como foi
explicado na sec¢do anterior, o Ultimo jornal faado para promover a investigagao
combinando economia, fisica e ciéncias da compatd€airigido principalmente
por fisicos e sua equipe editorial disp6e de um aransubstancial de fisicos e
especialistas de inteligéncia artificial. Finang@eantitativas € uma revista de
financas dirigida por um econofisico e um materoaticom uma maioria de
econofisicos na equipe editorial. Mais um sinal cascente influéncia de
econofisica € A Conferéncia Internacional de Eceiga, uma plataforma para a
apresentagéo de ideias interdisciplinares provezsede diferentes comunidades,

especialmente economia, financgas e fisica.

Essa incursdo progressiva de econofisica em revist@conomia parecem anunciar
certos desenvolvimentos futuros na teoria finaaceioderna e, consequentemente,

na economia financeira.”

Portanto, temos o crescimento da econofisica namosw disciplina, mas também
como uma fonte importante para uma matéria inteisar, na juncao de financas, fisica,
economia e ciéncias da computacdo. Juncado esgaahas autores Schinckus, Jovanovic e

Silva aguardam que tenhamos grandes frutos naofutur

5.2 O estudo da Econofisica hoje

O objetivo da econofisica é a analise de sisternamecondmicos complexos. A
econofisica € um campo considerado complexo, gorhsje ela é dividida em duas areas a
econofisica estatistica e a econofisica baseadayentes, o objetivo das duas continua sendo
0 mesmo, a analise de sistemas socioeconOmicos leasp mas abordam de forma
diferente, basicamente a econofisica baseada emteagestuda modelos de dados e a
econofisica estatistica se baseia em modelos éentaros (Schinckus, 2012). A introducdo

do assunto é feita por Schinckus (2012, p. 2):
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A econofisica trata de sistemas complexos cujaprigaades ndo podem ser
simplesmente derivadas ou previstas a partir dhemmento dos estados iniciais
desse sistema. Uma compreensédo profunda requengaimo tempo, uma analise
holistica centrada no macro comportamento do sss&nma analise mais micro de
componentes interagentes envolvidos no sistema.oCéwapien e Drozdz [20,

p.120], a abordagem holistica que identifica aslegglades estatisticas requer uma
descricao paralela do mesmo sistema no nivel meaiio bde sua organizagéo.

Basicamente, a econofisica baseada em agentesamafisica estatistica possuem
diferentes niveis de estudos necessarios para preensao profunda de sistemas

complexos.

A econofisica baseada em agentes e a econofisatéstsa tém bases comuns, uma
vez que descrevem aspectos socioecondmicos cotamasscomplexos sugerindo o
resultado inevitavel de reunir numerosos composemtaue nao é simples. Além
disso, essas duas abordagens evitam suposicOefora preles baseiam sua
metodologia sobre verificacdes empiricas. As seamgifis entre comportamentos de
computacao e fisica estatistica (transicdes dg fasem descobertos e explicados
por Langston [16-18] em suas obras dedicadas alegiipde. Mais precisamente,
Langston mostrou que “a computacdo pode surgirrgapeamente e vir a dominar
a dinamica dos sistemas fisicos quando estes sistegtdo perto de uma transicéo
entre suas fases sélidas e liquidas, especialnmentdgzinhanca de uma segunda
ordem ou transicdo critica”[18, p.13]. Apesar daistércia dessa analogia
conceitual, algumas diferengcas permanecem entredadpem estatistica e uma
abordagem puramente computadorizada. Basicamelat®, ndo usam a mesma
metodologia computacional. Embora a econofisiceedms em agentes trate de
modelos microscépicos aplicados a agentes hetezogée de aprendizagem;
econofisica estatistica usa principalmente agedtes‘inteligéncia zero” (sem
habilidade de aprendizagem porque particulas n&éisap@), cujas interacdes sdo
aleatdrias. Considerando que a econofisica basmadagentes tenta reproduzir as
regularidades estatisticas observadas em sisteamareicos ou financeiros, a
estatistica procura descrever essas regularidadetsmdente da evolucdo desses
sistemas. Esta distincdo entre dois subcamposaimfsica tem sido sugerida por
Bouchaud [24] e Ball [25], mas também foi evocado fgen et al. [26], Chakraborti
et al. [27,28] que escreveu uma revisdo econdmicvés de dois excelentes
documentos complementares dedicados aos fundameéessses dois sub-campos.
As analogias conceituais enfatizadas por Langst®AlB] sugere que ha apenas
uma econofisica do ponto de vista tedrico (estuds distemas econdmicos
considerados sistemas complexos) que podem seenmeptados através de duas
formas diferentes de tratar as regularidades stta$ caracterizando a

complexidade dos sistemas econdmicos.



29

A econofisica estatistica utiliza os dados macno@cicos para fazer suas analises,
sem se preocupar com o micro, utiliza os dadosagasspara especular sobre o futuro. A
econofisica estatistica € colocada como o escalmestd de fatos que o mainstream
econdbmico ndo conseguia resolver, como ja foi citadteriormente. Podemos ver uma

melhor explicacdo de economia estatistica em Sahén@012, p. 2):

A econofisica estatistica vem da fisica estatigtieata frequentemente associada ao
gue chamamos de “fatos estilizados” na economigeEfatos estilizados se referem
principalmente a “fatos empiricos que surgiram estudos estatisticos de séries
temporais financeiras (ou econdmicos) e que paressmpersistentes em varios
periodos de tempo, lugares, mercados, ativos, [&€,”p.994]. Porque este tipo de
econofisica se baseia principalmente em uma an&éisworal de fendbmenos
financeiros ou econémicos, de dados passados podges, volumes, transacdes e
os modelos descrevem as distribuicdes empifaiatiled de retornos, a auséncia
de autocorrelagédo de retornos ou agrupamento dgilidzide. Para a econofisica
estatistica, os sistemas econdmicos compostos péiiploms componentes (sem
agentes que aprendem) interagindo de forma a geaaro propriedades para o
sistema [29, p.4]. Essas macropropriedades podeparseterizar em termos de
regularidades estatisticas. Em oposicdo a econ@muiaeconofisica baseada em
agentes), a econofisica estatistica considera paeaa o macro nivel pode ser
observado e analisado. Ndo ha modelagem do compmenta racional e/ou
individual como no mainstream econémico ou na ecvadaseada em agentes.
Quando se referem a agentes, os econofisicossastatiutilizam, em vez disso,
agentes “inteligéncia zero”, sentido definido padé e Sunder [30, p.124], ou seja,
um agente que nao tem inteligéncia, ndo busca neminnizar os lucros, nao
observa e ndo se lembra ou ndo aprende. O compottiamios agentes € aleatério e
o resultado é entdo matematicamente analogo paredslos de reacao de difusdo
em fisica. Embora muitos trabalhos em economiatistita ndo mencionem a
abordagem em tudo [13, 31], outros trabalhos tentuplicar regularidades
estatisticas usando particulas aleat6rias (carzatess por uma “inteligéncia zero”).
Bak et al. [32], por exemplo, forneceu um modeloqera as ordens eram particulas
gue se moviam ao longo de uma linha de preco, &s aglisbes aleatérias foram
vistas como transa¢cbes (ver também Farmer et 3], [Bara 0 mesmo tipo de
modelo). Sistemas financeiros, portanto, constituam grande nUmero de
componentes cujas interacBes geram propriedadesvalsis tais como leis de
poténcia, por exemplo. Enquanto que os econonesteseconofisicos baseados em
agentes compartilham uma metodologia microscégicaconofisica estatistica se
baseia em uma macro abordagem na qual os atomogendam que implica que
todos os “componentes do mercado” (incluindo coraates, especuladores e

hedgers) obedecem propriedades estatisticas.Nestgpeptiva 0 econofisico
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estatistico evita a dificil tarefa de teorizar solar psicologia individual (ou a
racionalidade) dos investidores [34]. Em termosnudelagem, os econofisicos
estatisticos também evitam o dificil processo dibregdo de modelos baseados em
agentes (que parece ser o principal inconveniesgsadabordagem [35]) porque se
refere a uma abordagem macroscépica descrevendorogstatisticas. O
conhecimento desenvolvido por esse tipo de modetulta principalmente da
andlise de dados passados que os autores tentdimaexgiravés de processos
estatisticos complexos. Em certo sentido, o praicipbjetivo da econofisica
estatistica € descrever os dados financeiros ebdptons passados através de

modelos e, portanto, especular sobre a probabdidacventos futuros.

A econofisica baseada em agentes possui uma abomtagem, mas ela ndo se iguala

a economia tradicional, ela é baseada na interdp&o agentes, como eles reagem as

interacbes e ndo nas questdes tradicionais, coraci@nalidade, por exemplo. Basicamente

ela estuda o comportamento, interacdo, para comgeeeo macro. Conforme Schinckus

(2012, p. 4):

A econofisica baseada em agentes é baseada emiaroalardagem, pois utiliza a
modelagem baseada em agentes. A literatura sdmenafisica baseada em agentes
€ enorme e publicada em vérias disciplinas. Estdetoopode ser encarado como
uma abordagem interdisciplinar [66] se referindardos campos que néo é possivel
numera-los neste artigo. Basicamente, econofisisadtla em agentes vem da fisica
computacional [67] e, este campo tem desenvolvidacipalmente modelos de
mercados orientados por ordem (relacionados a astmaura), modelos de teorias
dos jogos (redefinindo os problemas das minoriggoblemas relacionados) ou

modelos usando a teoria cinética [28].

Todos os modelos baseados em agentes se conceatrandelagem matematica de
agentes atomisticos, mas essa abordagem atonssticaito diferente do que é
geralmente desenvolvido na economia dominantecipaimente com base em um
individualismo metodologico sobre caracteristicasspais (funcdo de utilidade,
aversdo ao risco, e assim por diante) e raciortidAo contrario a racionalidade
ndo é condicdo necessaria na econofisica baseadagemtes. Na verdade, os
agentes sdo considerados como particulas inte@gicdmportamentos criam
estruturas diferentes (como moléculas, cristats).etNesse tipo de modelagem a
nocao de “agente” deve ser pensado como o ponfiadiela para o raciocinio e,
portanto, € uma “particula elementar” cuja intecagdcomportamento sao bases
epistémicas para a compreenséo de macro fendbméessa perspectiva, o conceito
de agente ndo esti associado ao método do agenésemtativo [68]. Como os

agentes de aprendizagem sdo vistos como agent®dérieos e “divergem de
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muitas maneiras — geneticamente, culturalmentergu@s sociais, preferéncias, etc”
[66, p.6]. A principal diferenca entre a econafisiestatistica e a econofisica
baseada em agentes se referem aos tipos de daxlessps dois sub-campos usam.
Enquanto o primeiro usa dados histéricos com (exdmiente) agente inteligéncia
zero, estes Ultimos produzem dados através de uptelayem complexa de
sistemas de autoevolucdo (com agentes que aprendem)incipal objetivo da
econofisica baseada em agentes é a “reproducd&ndménos” (e ndo a descri¢cdo
como economia fisica estatistica) como mencionamo Ghakraborti et al. [28,
pl1014]: “novos desafios surgem, como economistagane identificar os
mecanismos simples que permitem que um modelo dasem agentes nao
reproduzam comportamento trivial”. Esta importandia reprodutibilidade dos
dados pode ser observada em toda literatura dedé&catbdelos [35,69] ou [70].

Mas Schinckus (2012) ressalta também que em alguomsentos ou analises néo é
possivel identificar essa distincdo das duas ataaconofisica, de tdo complexa que é essa

separacao, ele coloca que essa distingcao as vengisoadificil de ser identificada:

“As duas secdes precedentes supuseram uma distolgd@o entre a econofisica
baseada em agentes e a econofisica estatisticaor&rabja metodologicamente
justificada e pedagogicamente Util esta distincapoé vezes muito dificil de
identificar. Na verdade, algumas pesquisas int&@oicas surgiram para conectar
as abordagens micro e macro. Johnson et al. [I01Zhou e Sornette [102]
utiizaram a modelagem baseada em agentes paraduzpr o fato estatistico
observado nos mercados financeiros enquanto Pddainal. [103] combinou
estocasticos e baseado em agentes para desenupiverodelo para o tempo de
negociacdo, volume de negociacdo e mudanca desprégiec e Kutner [104]
mostraram também que um mecanismo objetivo podeeduzido do quadro do
processo estocastico da oferta, que independenténtdigéncia dos agentes
(sugerindo que modelos também néo precisam lidapiecom agente inteligéncia

zero).

Além disso, embora este trabalho tenha se concentagpenas na econofisica
aplicada a economia, o desenvolvimento da econaffsbderia também lidar com
outras disciplinas (como politica ou psicologia)ntcibbuindo, portanto, para o

surgimento de uma compreensdo interdisciplinar istersas sociais complexos:
Artemi [105], por exemplo, considerou a potencibtcibuicdo da econofisica para
a tomada de decisbes politicas, enquanto Shi €tl@6] estudou as possiveis
colaboracfes entre econofisicos e especialistagénpsicolégico. Gonzalez et al.
[107] e Song et al. [108] também aplicaram paraamefisica perspectivas para 0s
padrées de mobilidade humana, enquanto Balcan Et08]] ou Meloni et al. [110]

estudaram as mobilidades das doencas. Mais recemtieniRatkiewicz et al. [111]
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modelou a dinAmica de popularidade online, Bolleale[112] estudou dados do
Twitter e Perc [113] forneceu uma analise da evdugas palavras mais comuns
inglesas sobre os séculos. A diversidade dessaas olmostra o dinamismo
intelectual da econofisica, que poderia se tornmay, futuro, um “campo
transdisciplinar” de sucesso. (SCHINCKUS, 20123)p.

Para finalizar o tépico, temos um resumo dos damspos da econofisica, os modelos
baseados em agentes, querem observar 0 mundosattaveeus fendbmenos e os modelos
estatisticos querem selecionar uma parte real olaoata financeira e estuda-la, conforme

Schinckus (2012).
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6 CONSIDERACOES FINAIS

A principal conclusdo que podemos tomar € o camjdrcorrido pela Econofisica.
Podemos comparar esse caminho com o da econom@odamental na microeconomia. A
economia comportamental entrou na microeconomi@ peércado financeiro, foi uma
resposta a racionalidade plena, ou seja, um conbésico e um pressuposto utilizado na
microeconomia, mas o0 qual a impedia de avancareddaofisica foi igual. A econofisica
entra na macoreconomia pelo mercado financeirdyéampor um problema de pressuposto, a
macroeconomia pressupondo a Gaussianidade naogoisse@ancar, a econofisica foi entdo
uma resposta a uma limitacdo tedrica na macroedantahqual a economia comportamental
foi para a microeconomia. Recusar a Gaussianidadmacroeconomia € como recusar a
racionalidade plena que a microeconomia trouxe a&rasaonomia. Como ja discutido
anteriormente, a proposta € separar as matériparaseseus fundamentos. Temos em
Schinckus (2013), uma analise aprofundada sobreaagsgganidade, onde ele destaca a
utilizacdo dos processos de Lévy estaveis por disicus e que essa utilizacdo € o cerne da
econofisica. Destaca ainda que os econofisicosequelescrever o mundo como ele &,
partidno de dados reais para uma analise, e néiir @ teorias e tentando segui-las, assim
aidéia de Gaussianidade e convergéncia nao é pedits fisicos, pois suas caracteristicas, a
convergéncia Gaussiana apenas ocorrendo no inéiratdistribuicdo Gaussiana sendo apenas

no centro, ndo caracterizam distribuicdes empiricas

Com a retirada da aceitacdo da racionalidade ptanaeja, retirando a obrigacao da
Gaussianidade, com os modelos fisicos ocorre dagéei de crises financeiras, as crises
financeiras sé@o possiveis nesse novo modelo feituws disicos. Assim, com esses modelos,
caminhamos para uma analise mais real da econne@yal ndo temos a obrigatoriedade de
racionalidade e é possivel prever crises finangeiean Schinckus (2013) temos esse
destaque, ele coloca que os economistas utilizatnildiicdo de probabilidade lognormal
para considerar mudancas de precos, mas isso anglie ndo ha possibilidade de uma
grande flutuacdo, assim, subestimando crises. daofisicos desenvolvem modelos com
eventos extremos, tendo saltos de exaltacdo, podessim, prever e colocar em seus estudos

as crises.



34

Perante todas as exploracfes apresentadas, égbassieluir que a econofisica surge
das proéprias limitacdes da economia. Temos ness® @s contribuicbes matematicas da
econofisica, onde a economia financeira havia @icastagnada, sem conseguir superar e
sobrepor alguns pontos (como ja demonstrados amtente), a econofisica veio como uma
resposta para as limitagcdes da economia finan@srguais 0s problemas nao eram somente
no campo matematico, mas também no campo tedhegando assim ao questionamento a
forma como estudamos a macroeconomia. Um pontom@oi€hega a ser um questionamento
da econofisica, mas € substancial para a mudangualdorma de estudo da economia
matematica € o equilibrio. Esse ponto ndo € cotbcammo um problema, apenas é
considerado como o apice do sistema, mas longerdeoso na economia tradicional, em
que ele € o ponto o qual chegaremos no longo pRara. a econofisica, ele € s6 mais um dos
momentos do ciclo. Sergio (2009) inicia esse terSatenckus (2011) aborda um pouco mais
o tema, Sergio (2009) coloca que o equilibrio érado uma distribuicdo estatistica e ndo
um ponto fixo, inclusive nem sempre sendo posshmlanta ainda que a contribuicdo atual

da fisica é o desequilibrio, é a “criticalidadecaotganizada”.

Em Schinckus (2011) temos que o equilibrio, diftgeda economia, ndo é necessario
para a econofisica, embora esse conceito veicita #le é apenas considerado um potencial
do sistema, ndo é considerado um estado final stensa e que colocando o conceito da
forma que a economia o coloca, acaba se limitandmerogredindo.

Continuando na ideia do equilibrio, mas indo deoatro com o0 assunto do novo
tratamento da macroeconomia, com o tratamentota parrelacdes, considerando assim a
economia como uma estrutura molecular, esse serigrande avanco, como ja foi colocado,
levaria a economia ao patamar de ciéncias comomiarfisica, a quimica, biologia, na qual
estudariamos o conceito do todo, como se uma roadéo mudasse 0 ser economia, temos
um ponto a destacar em Schinckus (2011) no qualodbea que a principal contribuicdo da
eocnofisica para a andlise econbmica é poder gotodas sistemas como uma estrutura
molecular, pos a analise fisica sem consideraruililedo, estuda o sistema como um ser,
assim o equilibrio ndo sendo um ponto consider&el,estudo de um ser, podendo haver
evolucdo dessa estrutura, ao contrario de ecoresnishtando explicar usando o equilibrio,

0s econofisicos usam o equilibrio temporal, emagquaka estagio ha um equilibrio.

Portanto, discutimos os pontos principais da efisica, 0 porqué de seu surgimento e

suas contribuicbes, deve ser destacada a sua beogdio a forma de estudo da
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macroeconomia, a econofisica sé conseguiu surgilae suas férmulas, desconsiderando as
fundamentagcbes da macroeconomia, as quais vemataemwnomia. Precisamos, portanto,
de um reestudo da macroeconomia, agora conside@madmntribuicbes da econofisica e
levando em conta como ela mostrou a limitacdo easas macroecondémicas, teorias essas,
que se fossem consideradas, os estudos ndo aaamgadgse ponto foi muito discutido por
Silva (2009) onde ele lembra que ja havia distingddre a microeconomia e a
macroeconomia nos tempos classicos, e que issosgeviessa forma, s6 assim a ecnomia
poderia se tornar o que é a biologia hoje, masadastovamente que 0s economistas tem que
se integrar ao novo campo, ao novo estudo, e domqaduem um cenario otimista poderemos
passar a estudar uma ciéncia completamente diéedarde hoje.

A juncdo entre, economia, fisica, ciéncias da adag@io e biologia, faz da
econofisica, como ja é considerada, uma matéeedistiplinar, traz consigo conceitos muito
interessantes para a economia, como ja demonsteadi@sormente, destacando a forma de
estudo da macroeconomia por interacdes, como ¢itesabioldgicas, como se as interacées
econdmicas representassem um organismo, uma cglglal responde ao sistema com suas
interacdes. Isso nos levaria, como destacou SH089), a um estudo da economia de uma
forma como é estudada a biologia hoje, com osmsa&tecomplexos e bem estruturados. I1sso
seria uma grande mudanca e seu estudo provavelnearia, realmente, mudancgas

conceituais na economia.

Utilizando Daniel e Sornette (2008) para finalizase assunto e ja o utilizando para o
altimo ponto desse trabalho, e o0 qual espero gua sie reflexdo para uma mudanca na
forma como os economistas hoje, ainda, rejeitamc@nddisica. Eles destacam que o
desenrolar mais empolgante fica na fornteira den@oia e ciéncias bioldgicas, na parte
cognitiva e comportamental, pois a fisica tem qesethpenhar um papel de unificar
conceitos, o qual ainda nao ocorre, mas demonstragsandiosidade pela participacédo de

fisicos em financeiras e investidoras, sendo assitinsos em Wall Street.

Como ja colocados os exemplos no corpo do trapalhanstituicdes que estudam a
econofisica se baseiam principalmente na fisicade ma economia. Infelizmente os
economistas estdo, na sua maioria, céticos emamekmagconofisica. Em alguns trechos dos
autores podemos destacar esse ponto. Os economistasdo acreditam na econofisica,
acabam que nao colheram seus frutos no futuro (8JL®009). Temos também em

(SCHINCKUS, 2011) que os fisicos estdo agora indmale sua disciplina, ao contrario do
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gue ocorreu antes, em que a economia se utilizofisit@a, mas os economistas precisam

integrar 0os conceitos da fisica e ndo ignora-lesipam estudar e aceitar esse novo campo.

Temos entdo um problema, pois a econofisica estwastrando que os fundamentos
da macroeconomia ndo sdo suficientes para suamg@ed econdmicas irem além, para
conseguir ir além a econofisica teve de negariasipros macroecondmicos. Mas agora, séo
necessarios economistas para contribuir nessa Poe&a,sao precisos novos fundamentos,
precisamos de teoria que se encaixam na realidedkdade essa imposta pela forma de
calculo da econofisica, que cria seus modelosta gardados reais, sem limitacdes teoricas e
com menor limitacdo mateméatica. Talvez a nega®ja grincipalmente pela econofisica ter
demonstrado a limitagdo de alguns fundamentos daoeta, mas a questdo, como ja
observado anteriormente, é que a econofisica naeade a nenhum fundamento, apenas faz
analise real dos dados, da forma mais realistaiygds® defende que € a partir desses
resultados que devem ser feitas teorias e nao tbadon ndo se deve fazer a teoria e assim

limitar a andlise dos dados reais.

A intencdo dos econofisicos ndo € negar por compldeoria econdémica, mas sim
que ela seja estudada em conjunto, como um cangralistiplinar como a econofisica, eles
nao querem substituir os modelos econdmicos, apdaasuma realidade maior a eles
(SCHINCKUS, 2013).

Conforme Schinckus (2011) os economistas finaoseimcabam utilizando
ferramentas menos complexas que os econofisic@spsaconomistas sdo quem explicam o
porqué o fendbmeno ocorre. Isso explica a imporéddos economistas entrarem no processo
de construcdo dessa disciplina, disciplina essaéqueerdisciplinar, essa é a importancia da
comunicacdo entre econofisicos e economistas, gesanvolver um campo realista e

explicativo, como as duas matérias querem.

Por isso, precisamos de uma maior participacdocedosomistas para o0 crescimento
da disciplina econofisica. A econofisica chega esultado e tem melhores calculos e
modelos que os economistas, mas como diz Schin@kl), s6 os economistas tem o
“como” e 0 “por que”, portanto € necessaria susigpacao. Esse trabalho tera atingido seu
objetivo, se com ele, for possivel a inclusdo daéne de econofisica no quadro de
disciplinas oferecida pelas faculdades de econami@o sé no campo da fisica. Apenas com

uma contribuicdo muatua serd possivel seu crescimeamho matéria interdisciplinar, além do
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gue, como colocado nesse trabalho, a matéria éditi@ muito importante, e a mais utilizada
hoje em dia, em andlises financeiras, portantoé gaalmente importante para a formagéo de

NOSS0S economistas.
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