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A 
Apêndice 

 A hazard rate h(t) é a probabilidade por unidade de tempo do crash 

ocorrer no próximo instante dado que ele ainda não ocorreu, dada por 

)(1

)(
)(

tQ

tq
th

−
= .        

Prova: 

Pelo teorema da probabilidade total, considerando dois eventos a e b 

complementares, tem-se que: 

P(a) = P(b)*P(a/b) + P(~b)*P(a/~b)    (A.1)                  

Definindo os eventos a e b como: 

a = ocorrência do crash entre t* e  t*+dt 

b = não ocorrência do crash entre 0 e t* 

Tem-se também que: ~b = ocorrência do crash entre 0 e t* 

Lembrando que a data de ocorrência do crash é uma variável estocástica sujeita 

a uma função densidade de probabilidade q(t) e a uma função de distribuição 

cumulativa  ∫
∞−

=
t

dttqtQ ')'()( , desta forma, Q(t*) é a probabilidade acumulada do 

crash ocorrer até t*, e complementarmente, 1 – Q(t*) é a probabilidade do crash 

ocorrer depois de t*.  

Considerando um intervalo de tempo dt pequeno, tem-se que: 

P(a) = q(t*)dt       (A.2)    

P(b) = 1 – Q(t*)       (A.3) 

De acordo com a definição da hazard rate:  

P(a/b) = h(t*)dt      (A.4) 

Além disso, por razões de mercado: 

P(a/~b) = 0.        (A.5) 

Aplicando (A.2), (A.3), (A.4), (A.5) em (A.1), conclui-se que: 

q(t*)dt = (1 – Q(t*)) h(t*)dt + 0  �  q(t*) = (1 – Q(t*)) h(t*), ou seja,  

*)(1

*)(
*)(

tQ

tq
th

−
= .  
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B 
Apêndice 

A razão das distâncias, entre dois máximos consecutivos e o tempo crítico 

tc, segue uma progressão geométrica igual ao fator característico do mercado λ, 

ou seja, λ=
−

− +

nc

nc

tt

tt 1 .   

Prova: 

Considerando: ]})ln(cos[1{)()( φβ +−+−+= ttwCttBAtp cc . 

Os máximos locais de p(t) ocorrem quando a função cosseno for máxima. Assim, 

os máximos locais têm datas tn dadas por: nttw nc πφ 2)ln( =+− . 

Considerando tempos consecutivos tn e tn+1: 

π2)ln()ln( 1 =−−− + ncnc ttwttw , ou seja, π2ln 1 =








−

− +

nc

nc

tt

tt
w .  

Daí, w

nc

nc e
tt

tt
π2

1 =
−

− + .  

Sabendo-se que λ
π

=we

2

 (ver eq.(33)), conclui-se que: λ=
−

− +

nc

nc

tt

tt 1 .   
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C 
Apêndice 

Histograma, QQ-plot, teste BDS, correlogramas e matriz variância-

covariância das séries analisadas no capítulo 4. 

 

• HANG SENG INDEX (Hong Kong) – 1997  

 

� Histograma e QQ-plot  

 
 
� Teste BDS 
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m \  ε 0.5σ 1.0σ 1.5σ 2.0σ 

2 0.13640 0.30440 0.38640 0.44240 
3 0.32800 0.47120 0.47720 0.59240 
4 0.24280 0.33360 0.28880 0.32320 
5 0.17040 0.25880 0.15920 0.23600 
6 0.13680 0.17640 0.09840 0.22240 

p-valores bootstrapeados da estatística BDS, com 5000 repetições. 
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� Correlograma do resíduo padronizado 

 

 

� Correlograma do quadrado do resíduo padronizado 
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� Matriz Variância-Covariância 
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• NASDAQ (Estados Unidos) – 2000 

 

� Histograma e QQ-plot 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

� Teste BDS 

 

 

 

 

 

 

 

� Correlograma do resíduo padronizado 
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m \  ε 0.5σ 1.0σ 1.5σ 2.0σ 
2 0.53800 0.44920 0.15760 0.21480 
3 0.93880 0.83520 0.87600 0.87560 
4 0.96280 0.90760 0.98160 0.67280 
5 0.93040 0.94280 0.98800 0.57400 
6 0.87520 0.89120 0.91640 0.51000 

p-valores bootstrapeados da estatística BDS, com 5000 repetições. 
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� Correlograma do quadrado do resíduo padronizado 
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� Matriz Variância-Covariância 
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• IBOVESPA (Brasil) – 1997 

� Histograma e QQ-plot 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

� Teste BDS 

 

 

 

 

 

 

 

� Correlograma do resíduo padronizado 
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m \  ε 0.5σ 1.0σ 1.5σ 2.0σ 

2 0.83000 0.99720 0.85960 0.98520 
3 0.86840 0.86360 0.85480 0.75560 
4 0.96960 0.91760 0.86280 0.63200 
5 0.47880 0.69000 0.64480 0.83640 
6 0.36440 0.35400 0.40680 0.88800 

p-valores bootstrapeados da estatística BDS, com 5000 repetições. 
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� Correlograma do quadrado do resíduo padronizado 
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� Matriz Variância-Covariância 
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• MERVAL (Argentina) – 2004 

� Histograma e QQ-plot 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

� Teste BDS 

 

 

 

 

 

 

 

� Correlograma do resíduo padronizado 

 

 

m \  ε 0.5σ 1.0σ 1.5σ 2.0σ 

2 0.23040 0.24560 0.28600 0.91760 
3 0.79440 0.67920 0.85440 0.45480 
4 0.98400 0.80400 0.95000 0.42240 
5 0.69680 0.89520 0.80920 0.53720 
6 0.55880 0.83720 0.69680 0.59320 

p-valores bootstrapeados da estatística BDS, com 5000 repetições. 
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� Correlograma do quadrado do resíduo padronizado 
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� Matriz Variância-Covariância 
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• FTSE100 (Londres) – 1987 

 

� Histograma e QQ-plot 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

� Teste BDS 

 

 

 

 

 

 

 

� Correlograma do resíduo padronizado 

 

m \  ε 0.5σ 1.0σ 1.5σ 2.0σ 

2 0.304 0.743 0.648 0.909 
3 0.537 0.870 0.581 0.978 
4 0.439 0.499 0.291 0.659 
5 0.925 0.760 0.562 0.935 
6 0.390 0.574 0.549 0.931 

p-valores bootstrapeados da estatística BDS, com 5000 repetições. 
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� Correlograma do quadrado do resíduo padronizado 
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� Matriz Variância-Covariância 
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• INDIA BSE NATIONAL (Índia) – 2000 

 

� Histograma e QQ-plot 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

� Correlograma do resíduo padronizado 
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� Correlograma do quadrado do resíduo padronizado 
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� Matriz Variância-Covariância 
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