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RESUMO

Contextualizagao: A dinamica do comportamento dos pregos financeiros se consolidou
como um tema central na literatura econdmica, especialmente diante da volatilidade
crescente dos mercados, avancgos tecnoldgicos e novas interdependéncias globais. A
compreensao dos fatores que influenciam essa dinamica é essencial, principalmente em um
cenario caracterizado por incertezas e transformacgdes digitais constantes.

Objetivo: O estudo visa investigar a evolugéo da literatura cientifica sobre a dindmica dos
pregos financeiros, abrangendo o periodo de 1970 a 2024. O foco estd em mapear a
trajetoria da pesquisa, identificar suas bases tedricas e sociais, e delinear as tendéncias
emergentes que moldam a agenda de pesquisa atual e futura na area.

Método: A pesquisa adotou uma abordagem bibliométrica, analisando 3.648 publicagdes
extraidas das bases de dados Scopus e Web of Science. O processo de analise foi dividido
em trés etapas: (i) evolugao temporal da produgéo cientifica, (ii) analise da base conceitual
e social, por meio de redes de co-ocorréncia, mapa tematico e colaboragéo entre autores,
e (iii) identificacdo de tendéncias emergentes, com énfase em treze areas de estudo.
Resultados: A literatura sobre dindmica de precos mostrou crescimento consistente, com
destaque para os periodos de crise econdmica e inovagao tecnoldgica. A produgao cientifica
revelou uma crescente integragdo entre abordagens micro e macroeconémicas, com foco
em modelos empiricos.

Conclusdes: As tendéncias emergentes indicam que a integragdo de tecnologias
avangadas e praticas sustentaveis tera um impacto significativo na modelagem dos precos
e na tomada de decisdes de investimento. A pesquisa também aponta para novas diregdes,
como a consideragdo de variaveis ambientais e a necessidade de modelos hibridos e
adaptativos para lidar com a volatilidade e complexidade dos mercados financeiros.
Palavras-chave: dinamica de pregos; mercados financeiros; bibliometria; analise de base;
agenda de pesquisa.

ABSTRACT

Background: The dynamics of financial price behavior have become a central theme in
economic literature, especially considering increasing market volatility, technological
advancements, and new global interdependencies. Understanding the factors that influence
this dynamic is crucial, particularly in a scenario marked by uncertainties and ongoing digital
transformations.

Purpose: This study aims to investigate the evolution of the scientific literature on financial
price dynamics from 1970 to 2024. The focus is on mapping the trajectory of research,
identifying its theoretical and social foundations, and outlining the emerging trends that
shape the current and future research agenda in the field.

Method: A bibliometric approach was adopted, analyzing 3,648 publications extracted from
the Scopus and Web of Science databases. The analysis process was divided into three
stages: (i) temporal evolution of scientific production, (ii) analysis of the conceptual and social
foundation through co-occurrence networks, thematic mapping, and author collaboration,
and (iii) identification of emerging trends, with an emphasis on thirteen areas of study.
Results: The literature on price dynamics showed consistent growth, with notable peaks
during economic crises and technological innovations. The scientific production revealed
increasing integration between micro and macroeconomic approaches, with a focus on
empirical models.

Conclusions: The emerging trends indicate that the integration of advanced technologies
and sustainable practices will significantly impact price modeling and investment decision-
making. The research also points to new directions, such as considering environmental
variables and the need for hybrid and adaptive models to cope with the volatility and
complexity of financial markets.
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RESUMEN

Contextualizacion: La dinamica del comportamiento de los precios financieros se ha
consolidado como un tema central en la literatura econdmica, especialmente frente a la
creciente volatilidad de los mercados, los avances tecnolégicos y las nuevas
interdependencias globales. La comprension de los factores que influyen en esta dinamica
es esencial, especialmente en un escenario caracterizado por incertidumbres y
transformaciones digitales constantes.

Objetivo: El estudio tiene como objetivo investigar la evoluciéon de la literatura cientifica
sobre la dinamica de los precios financieros, abarcando el periodo de 1970 a 2024. El
enfoque esté en mapear la trayectoria de la investigacion, identificar sus bases tedricas y
sociales, y delinear las tendencias emergentes que estructuran la agenda de investigacion
actual y futura en el area.

Método: Se adoptd un enfoque bibliométrico, analizando 3.648 publicaciones extraidas de
las bases de datos Scopus y Web of Science. El proceso de analisis se dividié en tres
etapas: (i) evolucion temporal de la produccion cientifica, (ii) analisis de la base conceptual
y social mediante redes de co-ocurrencia, mapas tematicos y colaboracién entre autores, y
(iii) identificacion de tendencias emergentes, con énfasis en trece areas de estudio.
Resultados: La literatura sobre la dinamica de precios mostré un crecimiento constante,
con énfasis en los periodos de crisis econdmica e innovacién tecnoldgica. La produccion
cientifica reveld una integracion creciente entre enfoques micro y macroeconémicos, con
énfasis en modelos empiricos.

Conclusiones: Las tendencias emergentes indican que la integracion de tecnologias
avanzadas y practicas sostenibles tendra un impacto significativo en la modelizacién de
precios y en la toma de decisiones de inversién. La investigacién también apunta a nuevas
direcciones, como la consideraciéon de variables ambientales y la necesidad de modelos
hibridos y adaptativos para lidiar con la volatilidad y la complejidad de los mercados
financieros.

Palabras clave: dinamica de precios; mercados financieros; bibliometria; analisis de base;
agenda de investigacion.
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1 INTRODUGAO

A dindmica dos precos no mercado financeiro constitui uma tematica central nos debates académicos e
profissionais, dada sua relevancia para investidores, analistas e formuladores de politicas econémicas. Compreender os
mecanismos que regem as oscilagdes dos pregos de ativos financeiros é essencial para a elaboragédo de estratégias de
investimento eficazes e para a formulagao de politicas publicas voltadas a estabilidade e ao desenvolvimento econémico
(Gaio et al., 2022; Takaishi, 2022; Moraes & Ceretta, 2023).

Apesar do volume crescente de publicagbes sobre precificacdo de ativos, a literatura ainda se mostra fragmentada,
concentrando-se, em grande parte, em estudos especificos sobre determinados tipos de ativos, mercados regionais ou
periodos restritos (Patil & Rastogi, 2019; Donthu et al. 2021). Observa-se, portanto, uma lacuna quanto a realizacao de
revisdes bibliométricas integrativas que articulem mudultiplas dimensdes, como as macroeconémicas, politicas e
comportamentais, de forma abrangente e longitudinal (Souza at al., 2017; Silva & Nobre, 2021). Dessa forma, faz-se
necessario consolidar o conhecimento acumulado, identificando tendéncias, lacunas tematicas e novas agendas de
pesquisa que fortalegam o campo e orientem praticas mais fundamentadas no mercado financeiro.

Estudos bibliométricos anteriores tém investigado a dindmica dos pregcos em mercados financeiros com diferentes
enfoques e recortes temporais. Pesquisas nacionais, como as de Souza at al. (2017), Silva e Nobre (2021) e Moraes et al.
(2024) contribuiram para o entendimento de padrdes de producgéo cientifica em mercados especificos e com foco em
determinados ativos. No entanto, esses estudos apresentam limitagdes em relagdo a abrangéncia temporal e a integragao
das multiplas dimensdes macroeconémicas, politicas e comportamentais que influenciam as flutuagdes de precos.
Diferentemente dessas abordagens, o presente trabalho amplia o escopo ao realizar uma analise longitudinal mais
abrangente, articulando diversas dimensGes em uma perspectiva integrada e utilizando ferramentas avangadas de
mineracgéo e visualizagao de dados, o que fortalece a robustez e a relevancia dos achados. Essa comparagao evidencia a
contribuicdo deste estudo para a ampliagdo do conhecimento bibliométrico aplicado ao campo financeiro no contexto
nacional e internacional.

Com base nisso, este estudo propde explorar e mapear a literatura cientifica existente sobre as variaveis que
influenciam as flutuagbes de pregos financeiros, considerando fatores como indicadores macroecondmicos, eventos
politicos e o comportamento dos investidores. Para tanto, adota um recorte temporal extenso, entre os periodos de 1970
a 2024. Essa escolha visa contemplar as transformagdes econdmicas, tecnoldgicas e regulatérias que impactaram
significativamente os mercados financeiros ao longo das Ultimas quatro décadas. Estes periodos permitem captar desde
os primeiros debates sobre a Hipotese dos Mercados Eficientes, formulada na década de 1970, até as recentes inovagdes
metodoldgicas e o crescimento das pesquisas sobre dindmica de pregcos em contextos globalizados e tecnologicamente
avancgados (Moraes, Sobral & Melo, 2021). Além disso, engloba ciclos econémicos diversos, crises financeiras e eventos
politicos relevantes que influenciaram diretamente a formacao e volatilidade dos precos financeiros (Durisin & Puzone,
2009; Lim & Brooks, 2011; Moraes & Ceretta, 2023). Dessa forma, o recorte temporal assegura uma analise abrangente,
longitudinal e coerente com o objetivo de mapear a evolugao tedrica e empirica da literatura, evitando vieses decorrentes
de periodos muito curtos ou pouco representativos.

Este estudo também avanca no campo da bibliometria aplicada a dindmica dos pregos ao integrar multiplas
dimensbes analiticas em uma perspectiva integrada e abrangente. Diferentemente de revisdes bibliométricas anteriores,
que costumam focar em recortes especificos, mercados regionais ou em um numero limitado de variaveis, esta pesquisa
amplia a compreenséo sobre a evolugéo tedrica e empirica do tema (Donthu et al. 2021). Para isso, utiliza ferramentas
avangadas de mineragdo e visualizagdo de dados, como os softwares Bibliometrix e VOSviewer, reconhecidos
internacionalmente por sua capacidade de fornecer analises detalhadas e rigorosas da producdo cientifica (Aria &
Cuccurullo, 2017; Van Eck & Waltman, 2014). A aplicacdo dessas ferramentas, aliada a critérios rigorosos de selecdo e
filtragem de documentos cientificos, confere maior robustez ao processo de mapeamento, minimizando vieses comuns em
estudos bibliométricos e garantindo a representatividade da amostra. Além disso, a escolha de um periodo temporal
extenso, bem como a inclusao de publicacbes em diferentes idiomas e bases de dados relevantes, contribui para a
construgdo de um panorama mais completo e atualizado, permitindo a identificagdo de tendéncias emergentes, lacunas e
potenciais novas agendas de pesquisa com maior precisao.

O avanco tecnolégico, a globalizacao dos fluxos financeiros e a crescente integracdo dos mercados internacionais
impdem novos desafios & compreensao da formagéo de pregos (Mohanty & Mishra, 2021; Vogl, 2023). Nesse cenario, 0
uso de métodos bibliométricos surge como uma ferramenta poderosa para identificar padrées de pesquisa, detectar
lacunas tematicas e destacar areas promissoras para investigagdes futuras. Assim, o mapeamento sistematico da
produgao cientifica contribui ndo apenas para o aprofundamento do debate académico, mas também para subsidiar
decisbes estratégicas de investimento, fomentando um ambiente financeiro mais robusto, transparente e sustentavel
(Moraes et al., 2024).

A trajetoria de estudos sobre a dindmica dos pregos remonta a contribuigdes pioneiras como as de Bachelier (1900),
que elaborou a primeira modelagem matematica do movimento aleatério dos pregos de ativos, e Samuelson (1965), que
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consolidou a ideia do Random Walk, estabelecendo as bases para a Hipétese dos Mercados Eficientes. Posteriormente,
Mandelbrot (1963) desafiou a normalidade dos retornos financeiros ao introduzir conceitos de volatilidade persistente e
estruturas fractais, ampliando o entendimento sobre a distribuicdo de pregos. Complementarmente, Lo e MacKinlay (1988)
testaram empiricamente a hipétese do Random Walk por meio do Variance Ratio Test, contribuindo para o avango
metodolégico das analises de eficiéncia de mercado. Essas contribui¢des fundacionais sustentam o desenvolvimento
tedrico que culminou na formulacdo da HME por Eugene Fama e em suas evolugdes contemporaneas.

Desde os trabalhos seminalmente propostos por Eugene Fama, que langou as bases da Hipotese dos Mercados
Eficientes (HME) em 1970, a literatura sobre a dindmica dos pregos passou por significativas transformacdes. A HME
postula que os pregos dos ativos refletem integralmente todas as informagdes disponiveis no mercado, tornando ineficaz
qualquer tentativa sistematica de supera-lo (Fama, 1970). Contudo, ao longo das décadas seguintes, diversas evidéncias
empiricas desafiaram essa concepgdo, revelando anomalias de mercado, efeitos comportamentais e ineficiéncias
persistentes (Moraes, Sobral & Melo, 2021). A contribuicido de Robert Shiller, em Irrational Exuberance (2000), destaca-
se ao demonstrar que os precos das agdes apresentam volatilidade excessiva em relagdo aos fundamentos econdmicos,
sendo fortemente influenciados por fatores psicoldgicos e bolhas especulativas.

Complementando e refinando os postulados da HME, os estudos de Eugene Fama e Kenneth French representaram
um avanco significativo na compreensao dos fatores que explicam os retornos dos ativos. Trabalhos como Common Risk
Factors in the Returns on Stocks and Bonds (1993) e A Five-Factor Asset Pricing Model (2015) introduziram variaveis
adicionais, como tamanho das empresas, valor de mercado e investimento, que desafiam a simplicidade do modelo
original. Em Multifactor Explanations of Asset Pricing Anomalies (1996), os autores apresentam uma abordagem
multifatorial que incorpora, de forma mais realista, os diversos riscos e comportamentos que afetam a precificagdo de
ativos financeiros.

No ambito das abordagens contemporaneas, Andrew Lo propde a Hipdtese de Mercado Adaptativo (AMH), que
concebe os mercados como sistemas evolutivos em constante adaptacgao, capazes de responder de forma nao linear a
mudancgas ambientais e comportamentais. Em trabalhos como The Adaptive Markets Hypothesis: Market Efficiency from
an Evolutionary Perspective (2004) e Adaptive Markets: Financial Evolution at the Speed of Thought (2017), Lo argumenta
que a racionalidade dos agentes € limitada e condicionada por processos evolutivos, oferecendo uma alternativa mais
flexivel e dindmica em relagéo a rigidez da HME tradicional. A incorporagéo das perspectivas interdisciplinares ampliou o
entendimento sobre a formagao de pregos. Além disso, a obra Nudge (2008) de Richard Thaler e Cass Sunstein, introduz
elementos da economia comportamental, demonstrando como vieses cognitivos e fatores psicolégicos moldam decisdes
financeiras de forma sistematicamente previsivel e irracional. Essa linha de pesquisa sustenta que os mercados ndo sao
perfeitamente eficientes e que comportamentos coletivos podem gerar distorcdes significativas nos pregcos dos ativos
(Moraes, Sobral & Melo, 2021).

Nos ultimos anos, a literatura tem incorporado novas ferramentas analiticas, como modelos econométricos nao
lineares, algoritmos de aprendizado de maquina e redes neurais, ampliando o horizonte metodolégico das investigagdes
sobre os pregos dos ativos (Tian, Wen & Fu, 2024; Chen & Yang, 2024). Essas inovagbes permitem a modelagem de
relagdes complexas entre variaveis macroeconémicas e microecondmicas, oferecendo uma perspectiva mais holistica e
preditiva sobre os movimentos de mercado (Moraes, Ceretta & Castro Filho, 2024). Além disso, a volatilidade dos pregos,
especialmente durante periodos de crise econdmica e instabilidade politica, € tema recorrente na literatura por sua
relevancia para a gestao de riscos e a formulagédo de politicas monetarias e fiscais. Compreender os efeitos de choques
externos, mudangas em taxas de juros, intervengdes governamentais e conflitos geopoliticos torna-se fundamental para a
estabilidade dos mercados financeiros e para a prote¢do do capital investido (Agnello et al., 2020; Fan et al., 2024).

Diante desse cenério multifacetado, a bibliometria surge como uma estratégia metodoldgica eficiente para mapear
e sintetizar o conhecimento acumulado sobre a dindmica dos pregos. Ao examinar a produgao académica por meio de
métricas quantitativas, é possivel delinear a evolugao tedrica do campo, identificar autores e publicagées mais influentes,
assim como detectar temas emergentes e lacunas de pesquisa (Durisin & Puzone, 2009; Donthu et al., 2021). Essa
abordagem contribui para uma compreensdo mais profunda das transformagdes no arcabougo tedrico e empirico,
orientando tanto a pesquisa quanto a pratica no ambiente financeiro contemporaneo.

Assim, este estudo pretende avangar na compreensdo dos mecanismos que governam os movimentos dos precos
financeiros, fornecendo subsidios tedricos e empiricos para que pesquisadores e profissionais possam formular estratégias
mais eficazes em um cenario marcado pela incerteza, complexidade e constante transformacao. A relevancia dessa
investigacao transcende o dmbito académico, estando diretamente relacionada a promo¢ao de mercados mais eficientes,
transparentes e resilientes. Por fim, vale destacar que, assim como outros estudos bibliométricos, esta pesquisa esta
sujeita a limitagbes inerentes a selecdo de bases de dados, critérios de indexacéo, recorte temporal e restricées de idioma
(Aria & Cuccurullo, 2017). Esses aspectos podem influenciar a abrangéncia e representatividade dos resultados, sendo
necessario interpreta-los com cautela e considerar a realizagdo de estudos complementares de natureza qualitativa.

Apés esta introdugéo, a segunda secao detalha a metodologia adotada no estudo, com énfase na realizagéo da
analise bibliométrica. A terceira secao apresenta os resultados obtidos e promove a discuss&o sobre os principais achados
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dessa analise. Por fim, a conclusao ressalta as limitagdes do trabalho e aponta possiveis caminhos para pesquisas futuras.
2 METODOLOGIA

Este estudo tem como objetivo mapear a evolugao da produgao cientifica sobre a dindmica do comportamento dos
precos no mercado financeiro, destacando suas complexidades, nuances e avancgos. Para alcangar esse propoésito,
adotou-se uma abordagem descritiva e quantitativa fundamentada na analise bibliométrica. Essa técnica estatistica
consolidou-se como uma ferramenta robusta para avaliar a producao e disseminagao do conhecimento em diversas areas,
permitindo a mensuragcdo da produtividade cientifica, a identificacdo de tendéncias e a estruturagdo das principais
correntes tedricas (Filser, Silva & Oliveira, 2017; Maia et al., 2019).

A analise bibliométrica envolve um processo sistematico de identificagéo, coleta, organizacio e analise dos dados
extraidos das publicagdes académicas. Esse procedimento ndo so facilita um entendimento aprofundado da tematica
investigada, como também possibilita a identificagdo de padrbes relevantes, como o volume de produgéo ao longo do
tempo, os autores mais influentes, os periddicos de maior destaque e as areas tematicas emergentes (Aria & Cuccurullo,
2017).

Com base nessa estrutura metodoldgica, a pesquisa foi organizada em etapas interdependentes, que contemplam
desde a selegédo das bases de dados e a formulagdo das estratégias de busca até a organizagéo e analise dos dados
bibliograficos. Diferentemente de revisdes narrativas ou sistematicas puramente qualitativas, a analise bibliométrica
combinada a construgdo de redes de coocorréncia e cocitagdo permite mensurar de forma objetiva a estrutura, evolugéo
e lacunas do campo de pesquisa. Essa abordagem, consolidada em estudos como Prado et al. (2016) e Aria e Cuccurullo
(2017), assegura maior robustez e replicabilidade, alinhando-se as praticas adotadas por publicagdes de alto impacto.

Dessa forma, a Tabela 1 apresenta as etapas e os procedimentos adotados para a analise bibliométrica, detalhados
nas subsecgdes seguintes. Essa metodologia segue um fluxo légico, garantindo uma analise clara e rigorosa da literatura,
ao mesmo tempo em que facilita a identificagao das tendéncias emergentes e das lacunas existentes no campo.

Tabela 1
Etapas e procedimentos para a analise bibliométrica da pesquisa

Etapas Procedimentos

1.1 Selegao da base de dados cientifica;

1.2 Definigdo dos termos que representam o campo de estudo;

1.3 Identificagdo de termos adicionais para refinar os resultados.

2.1 Titulo (palavras-chave do campo de estudo);

2.2 Uso de caracteres curingas ("*") e operadores légicos ("AND" e "OR");
2.3 Filtro 1: apenas artigos de acesso aberto e revisoes;

2.4 Filtro 2: abrangéncia temporal completa;

2.5 Filtro 3: inclusdo de todas as areas do conhecimento;

2.6 Filtro 4: consideragao de todos os idiomas.

3.1 Download das referéncias utilizando o software EndNote;

3.2 Baixar as referéncias em formato de planilha eletrénica;

3.3 Download das referéncias para uso nos softwares R, RStudio e Bibliometrix;
3.4 Organizacéao das referéncias no EndNote;

3.5 Preparagéo da matriz de analise em planilha eletronica;

3.6 Importagéo dos dados para os softwares de analise.

1.0peracionalizagao
da Pesquisa

2. Procedimentos de
Busca Filtros

3.Procedimentos de
Selegao do banco
de dados

4. Procedimentos de
Adequacao e
Organizagao dos
dados

5.Analise da Frente
de Pesquisa

6.Analise da Base

7. Agenda de
Estudos Futuros

4.1 Remocéo de artigos duplicados na base de dados;

4.2 Exclusao de artigos por meio de leitura exploratéria;

4.3 Filtragem de artigos devido a polissemia dos termos;

4.4 Busca e obtencéo de artigos completos em PDF no EndNote.
5.1 Evolugao temporal das publicagdes sobre o tema;

5.2 Analise das citagdes das publica¢des sobre o tema;

5.3 Analise da produgéo cientifica dos paises mais citados;
5.4 Rede entre os paises mais citados sobre a tematica;

5.5 Periddicos e artigos mais citados na literatura;

5.6 Afiliagdes Mais Relevantes.

6.1 Andlise da rede de co-ocorréncia de termos na literatura;
6.2 Analise do mapa de tematico;

6.3 Analise da rede de colaboragao entre autores.

7.1 Apresentacgao de topicos para estudos futuros.

Fonte: Adaptado de Prado et al. (2016).

2.1 Etapa 1: Operacionalizagao da pesquisa:

Para a coleta dos dados, utilizou-se o portal de periddicos da Coordenagio de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel
Superior (CAPES), com foco nas bases de dados Web of Science (Colegéo Principal — Clarivate Analytics) e Scopus. A
escolha dessas bases se justifica pela alta reputacéo e rigor cientifico dos periédicos que indexam, além de sua ampla
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cobertura internacional e da diversidade de areas do conhecimento, o que confere maior confiabilidade a amostra
analisada (Filser, Silva & Oliveira, 2017; Moraes et al., 2024). Dessa forma, esse procedimento resulta em uma base de
dados robusta, fundamental para assegurar que os resultados da analise bibliométrica sejam precisos e bem
fundamentados, permitindo que a pesquisa se destaque no contexto académico e cientifico.

2.2 Etapa 2: Os procedimentos de busca filtros:

Neste estudo, as buscas foram realizadas utilizando os seguintes termos, aplicados nas se¢des de titulo, resumo e
palavras-chave: TS = ("price dynamic*" OR "price behav*" OR "price movemen™" OR "price volatility" OR "price fluctuation"
OR "price changes") na Web of Science, e Title-Abs-key com os mesmos termos na Scopus. A escolha dessas strings foi
motivada pelas diferengas nos mecanismos de busca de cada base de dados. O operador booleano “OR” foi adotado para
garantir que a pesquisa abrangesse variagdes semanticas relevantes, permitindo capturar diferentes termos e expressdes
que abordam o mesmo conceito (Moraes et al., 2024). Dessa forma, ampliou-se a abrangéncia da busca e evitou-se a
exclusdo de artigos importantes que utilizam sindnimos ou formas alternativas de se referir ao tema (ex.: "price behavior"
ou "price movement").

Além disso, o simbolo “*” foi utilizado como curinga para incluir variagbes de palavras, como "dynamic", "dynamics",
"behavior", "behaviors", entre outras. Assim, a busca incorporou todas as formas dessas palavras sem a necessidade de
lista-las individualmente, resultando em uma coleta de dados mais ampla e completa. A aplicagdo dos termos nas segdes
de titulo, resumo e palavras-chave das bases Web of Science e Scopus garantiu que os artigos encontrados fossem
diretamente relevantes a tematica de dinamica de precos, volatilidade, flutuacdo e mudancgas de pregos. Ao focar nas
partes mais importantes das publicagdes, aumentou-se a relevancia dos artigos selecionados (Maia et al., 2019; Donthu
et al. 2021).

Embora essa metodologia seja eficaz para ampliar a abrangéncia e a relevancia da pesquisa, ela esta sujeita a viés
de selecao. Esse viés pode ocorrer por diferentes motivos, como a escolha das bases de dados (Web of Science e Scopus)
que, apesar de reconhecidas pela qualidade e abrangéncia, ndo capturam toda a literatura existente sobre o tema. Além
disso, a definicdo de termos especificos de busca e a exclusdo de artigos ndo acessiveis (por exemplo, aqueles
indisponiveis ou que ndo apresentaram propostas de estudos futuros) podem influenciar a amostra final, limitando a
diversidade de abordagens, areas geograficas ou metodologias contempladas (Aria & Cuccurullo, 2017). Dessa forma, a
amostra pode nao representar integralmente todas as perspectivas sobre a dindmica de pregos nos mercados financeiros
e de commodities.

Apesar dessas limitagdes, a combinagao das bases Web of Science e Scopus ajuda a minimizar o viés de selecéo,
uma vez que essas plataformas cobrem uma vasta gama de periddicos de diferentes areas do conhecimento (Donthu et
al., 2021). Ainda assim, reconhece-se que os critérios de busca adotados resultam em uma amostra representativa, porém
nao exaustiva, o que deve ser considerado na interpretacéo dos resultados.

%k

2.3 Etapa 3: Procedimentos de Selegcdo do banco de dados:

Nesta etapa, os metadados dos artigos recuperados foram exportados nos formatos BibTeX, RIS (EndNote,
Reference Manager) e CSV (Excel), totalizando inicialmente 3.814 registros. Esses registros foram organizados com
informagdes essenciais, como titulo do artigo, nomes dos autores, fonte de publicacéo, ano, palavras-chave e identificador
DOI (Digital Object Identifier). Em seguida, os arquivos em formato BibTeX foram importados para os softwares R e
RStudio, onde foi realizada a integragdo das bases de dados Scopus e Web of Science, bem como a eliminagao de
registros duplicados (Maia et al., 2019).

A partir desse processamento, elaborou-se a Figura 1, que apresenta um diagrama de Venn ilustrando a distribuicéo
dos artigos sobre a dindmica do comportamento de precos no mercado financeiro nas duas bases de dados. Pode-se
observar na Figura 1 que a base Scopus apresentou uma cobertura mais ampla, reunindo 2.767 registros, o que representa
74,6% da amostra total. Em comparacdo, a Web of Science contabilizou 1.050 registros, equivalentes a 25,4%. Apos a
exclusdo de 166 artigos duplicados, foram identificados 2.588 artigos exclusivos na Scopus e 884 na Web of Science,
totalizando uma base consolidada de 3.648 artigos sobre a tematica.

Esse resultado evidencia que a base Scopus retine um volume significativamente maior de estudos relacionados a
dindmica do comportamento de pregos no campo financeiro, quando comparada a Web of Science. Assim, destaca-se
que, para analises bibliométricas ou revisdes de literatura voltadas a esse tema, a base Scopus oferece uma cobertura
mais ampla e aprofundada da produgao cientifica disponivel.
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Figura 1. Artigos sobre Dinamica de comportamento de prego nas bases de dados Scopus e Web of Science.
Fonte: Elaborada pelos autores com base em estimativas realizadas no RStudio (2025).

2.4 Etapa 4. Procedimentos de Adequacgao e Organizagao dos dados:

Na etapa seguinte, os dados foram analisados com o apoio do pacote Bibliometrix, desenvolvido para a linguagem
R. Essa ferramenta oferece recursos estatisticos avangados e integra-se facilmente a outros pacotes analiticos, garantindo
maior precisdo e flexibilidade na exploragao dos dados (Aria & Cuccurullo, 2017). Para facilitar a interagao e tornar a
visualizagao dos resultados mais acessivel, utilizou-se também o Biblioshiny, interface grafica vinculada ao Bibliometrix.
Além disso, o software VOSviewer foi empregado para construir e visualizar redes bibliométricas, como redes de
coocorréncia de palavras-chave, cocitagdo de referéncias e colaboracdes entre autores (Van Eck & Waltman, 2014). A
combinagdo dessas ferramentas possibilitou uma analise integrada e aprofundada das relagdes e padrbes presentes na
literatura.

2.5 Etapa 5. Andlise da Frente de Pesquisa:

Para a analise da frente de pesquisa, os metadados das 3.648 publicagbes recuperadas nas bases Scopus e Web
of Science foram importados para o Bibliometrix R. A partir disso, foram estimados indicadores como a evolugao temporal
das publicagdes, a média de citagdes por trabalho, a produgéo cientifica por pais e as redes de colaboragéo entre paises
(Maia et al., 2019). Além disso, foram identificados os periédicos mais citados, as referéncias mais relevantes e as
principais afiliagcdes institucionais associadas a tematica (Moraes et al., 2024). Dessa forma, a analise da frente de pesquisa
ndo apenas organiza o conhecimento acumulado, mas também fundamenta a justificativa para as recomendacdes de
novas linhas de investigagdo, assegurando que o estudo tenha profundidade, rigor académico e relevancia pratica para
outros pesquisadores e interessados no tema.

2.6 Etapa 6. Analise da Base:

Nesta etapa, foi realizada uma analise detalhada da base de dados, considerando trés dimensdes complementares:
estrutura conceitual, social e intelectual da produgéo cientifica sobre a dindmica do comportamento dos pregos no mercado
financeiro. De acordo com Aria e Cuccurullo (2017), em estudos bibliométricos, a analise conceitual concentra-se nos
principais temas, conceitos e categorias que emergem dos dados. Para isso, neste estudo foram empregadas a rede de
coocorréncia de palavras-chave e o mapa tematico, que organizam os tdpicos centrais e as relagdes entre eles. Além
disso, a analise social investiga as redes de autoria e colaboragdo. Nesse caso, a rede de colaboragédo entre autores
possibilitou identificar como os pesquisadores se conectam e formam grupos de pesquisa ao redor do tema. Por fim, a
analise intelectual examina a qualidade, a influéncia e a relevancia das publicagdes.

Neste trabalho, parte dessa analise também esta contemplada na Etapa 5, na qual foram identificados os periédicos,
autores e referéncias mais citados, complementando o entendimento da base. Portanto, a aplicagdo integrada dessas
analises permite compreender nao apenas 0 que se pesquisa, mas também quem pesquisa e de que forma o conhecimento
circula na area. Essa abordagem é essencial para garantir a consisténcia e a profundidade dos resultados obtidos, além
de oferecer subsidios para a formulagdo de agendas de pesquisa mais alinhadas as lacunas identificadas na literatura.

2.7 Etapa 7. Agenda de Estudos Futuros:
Para complementar e aprofundar as analises realizadas nas etapas anteriores, esta etapa busca compreender de
forma mais precisa as lacunas existentes e as dire¢gdes emergentes da pesquisa sobre a dindmica do comportamento dos
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precos. Com esse objetivo, foram selecionados os artigos mais recentes, publicados em 2024, com ateng¢éo especial para
a identificacdo de novas abordagens tedricas, metodoldgicas e tematicas. A escolha por esse recorte temporal justifica-se
por oferecer uma base sélida para mapear tendéncias atuais e indicar caminhos promissores ainda pouco explorados pela
literatura consolidada. Dessa forma, o periodo recente funciona como um ponto de partida estratégico para apontar
oportunidades de investigacdo e propor agendas mais alinhadas as transformagbes contempordneas do mercado
financeiro (Donthu et al., 2021).

Além disso, essa analise foi enriquecida com uma releitura dos estudos de Filser et al. (2017) e Moraes et al. (2024),
reconhecido como uma referéncia importante que continua a orientar o avango de pesquisas na area. Assim, a integragéo
entre a producdo mais atualizada e o suporte de estudos ja estabelecidos fortalece a relevancia e a consisténcia das
propostas apresentadas para futuras investigagdes.

Portanto, nesta pesquisa, a analise bibliométrica possibilitou identificar diferentes frentes de investigacao ja
consolidadas, além de categorias e conceitos centrais que estruturam o campo de estudo. Essas analises foram essenciais
para interpretar os resultados de forma contextualizada, ampliando a compreensao sobre os rumos, as lacunas e os
desafios que ainda marcam a literatura académica dedicada a dindmica do comportamento dos precos nos mercados
financeiros. Assim, esta investigacao se insere no esforgo continuo de sistematizar e aprofundar o conhecimento teérico
sobre o tema, oferecendo subsidios relevantes para o avango da area e para futuras pesquisas.

3 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Os resultados deste estudo estdo organizados em trés seg¢des principais, cada uma focando em aspectos distintos
da dindmica do comportamento de pregos. A primeira segéo (3.1) oferece uma analise detalhada da frente de pesquisa,
examinando a literatura existente sobre a dindmica de comportamento de precos e identificando as principais contribui¢cdes
e lacunas. Na segunda sec¢éo (3.2), a base conceitual e social que sustenta esses estudos é explorada, destacando as
teorias e redes de colaboragéo mais influentes no campo. Por fim, a terceira segéo (3.3) discute as tendéncias de pesquisa
futura, apontando dire¢des promissoras para novos estudos e sugerindo areas que necessitam de maior investigagao.

3.1 Analise da frente de pesquisa sobre a literatura de dindmica de comportamento de pre¢o

Os resultados apresentados na Figura 2 evidenciam a evolugao das publicagdes cientificas sobre a dindmica do
comportamento de pregos no campo das financas, no periodo de 1970 a 2024. Observa-se um crescimento expressivo e
continuo na produgao académica nas Ultimas décadas, com picos relevantes em 2014 (497 publicagdes), 2019 (672), 2021
(751), 2022 (762), 2023 (734) e 2024 (796). Esse avanco reflete o aumento do interesse em investigar os mecanismos de
formagao de pregos em mercados financeiros, sobretudo em contextos marcados por incertezas, complexidade e choques
externos.
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Figura 2. Evolucao temporal das publicagdes da literatura sobre dindmica do comportamento de preco no mercado financeiro.
Fonte: Elaborada pelos autores com base em estimativas realizadas no Bibliometrix (2025).
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Além disso, eventos de grande impacto, como a crise financeira de 2008 e a pandemia da Covid-19, atuaram como
marcos que intensificaram o debate académico, estimulando pesquisas voltadas a modelagem e previsdo de pregos em
cenarios de instabilidade. Outro fator importante € o desenvolvimento de metodologias e técnicas quantitativas, como
modelos de volatilidade estocastica, séries temporais multivariadas e ferramentas de aprendizado de maquina, associado
a maior disponibilidade de bases de dados de alta frequéncia e de softwares especializados em analise econométrica.

Dessa forma, o tema se consolida como uma area estratégica de investigagdo, fundamental para aprofundar o
entendimento da eficiéncia de mercado, da precificagdo de ativos, do gerenciamento de riscos € do embasamento de
politicas econdmicas. O crescimento constante das publicagcbes demonstra que, além de responder a choques
conjunturais, a literatura vem diversificando enfoques tedricos e metodoldgicos, contribuindo para o aprimoramento de
modelos preditivos, o desenvolvimento de estratégias de investimento e o suporte a decisdes regulatérias em ambientes
cada vez mais complexos.

Ampliando essa analise, observa-se que o interesse crescente pela tematica também se reflete no padrado de
citagdes, conforme ilustrado na Figura 3. Essa figura destaca os picos de citagbes médias anuais de trabalhos sobre o
comportamento de pregos, especialmente nos anos de 1987 (6,4 citagdes por artigo), 1990 (5), 1998 (6,2), 2001 (5,6),
2008 (3), 2016 (4,1) e 2020 (4,2). Esses periodos coincidem, em parte, com o surgimento ou fortalecimento de abordagens
inovadoras na literatura, o que evidencia maior impacto académico e relevancia das pesquisas produzidas.

Citacoes

19751977 19801982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 201020122014 2016 2018 2020 2022 2024
Ano

Figura 3. Evolugdo temporal das médias de citagdes por ano da literatura sobre dindmica do comportamento de prego no mercado
financeiro.
Fonte: Elaborada pelos autores com base em estimativas realizadas no Bibliometrix (2025).

Em particular, anos como 2003 e 2016 podem estar relacionados a consolidagdo de estudos empiricos sobre
microestrutura de mercado, anomalias de precificagdo e analises multifractais aplicadas a séries temporais de pregos.
Nesse sentido, as citagdes médias anuais funcionam como um indicador da influéncia cientifica, sinalizando momentos-
chave de difusédo de ideias, formulagbes tedricas relevantes ou metodologias que se tornaram referéncia no campo.

Por outro lado, observa-se também a ocorréncia de periodos de queda no numero médio de citagbes por artigo.
Essas oscilagdes podem decorrer de fatores como a dispersao tematica da area, o surgimento de novas linhas de pesquisa
que redistribuem o volume de citagbes, ou ainda a substituicdo de abordagens consolidadas por metodologias mais
recentes. Além disso, mudancgas no foco de interesse académico, transi¢coes tecnoldgicas e variagdes na disponibilidade
de dados contribuem para a alternéncia entre periodos de maior ou menor destaque. Assim, as fases de retragcao indicam
que, embora consolidado, o campo permanece dindmico, sujeito a ciclos de renovagao, revisdes criticas e redefinicdes de
sua agenda cientifica.

Dando continuidade a analise das frentes de pesquisa, a Figura 4 mostra a evolugao temporal da produgao cientifica
por pais sobre a dindmica do comportamento de pregcos no mercado financeiro. Nota-se que os Estados Unidos se
destacam como lider absoluto, com 4.147 publica¢des, seguidos pela China (3.172), Reino Unido (1.374), Australia (917)
e Franga (836).
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Figura 4. Evolugao temporal da produgéo cientifica dos paises sobre dindmica do comportamento de pre¢co no mercado financeiro.
Fonte: Elaborada pelos autores com base em estimativas realizadas no Bibliometrix (2025).

A lideranga norte-americana pode ser explicada pela soélida infraestrutura de pesquisa, pela existéncia de centros
de referéncia em finangas quantitativas e pela tradicdo consolidada das instituicdbes académicas em fomentar debates que
impactam os mercados globais. Esse cenario evidencia que a hegemonia desses paises nado se restringe ao volume de
publicagdes, mas também a capacidade de moldar a agenda cientifica internacional. Além disso, o crescimento da
participacdo de economias emergentes, como a China, revela uma expansao geografica do conhecimento, indicando a
diversificagao dos polos de pesquisa e o fortalecimento da contribuicido de novos atores para o desenvolvimento tedrico e
pratico da area. Esses resultados corroboram estudos anteriores, como de Maia et al. (2019) e Moraes et al. (2024), que
destacam os Estados Unidos como um dos principais centros de produgao de conhecimento em finangas, reforgcando a
ideia de uma geografia desigual da ciéncia, na qual algumas nagdes concentram o capital cientifico e intelectual.

A Figura 5 complementa essa analise ao evidenciar a rede de citagbes entre os paises, permitindo a identificacdo
dos principais clusters de colaboragao e influéncia internacional. Nesse sentido, cada n6 representa um pais, enquanto as
linhas indicam a intensidade das citagbes mutuas entre eles. A espessura das linhas reflete a forga dessas conexdes,
enquanto as cores agrupam os paises em clusters de maior proximidade colaborativa, conforme o método proposto por
Van Eck e Waltman (2014). Assim, torna-se possivel visualizar blocos cooperativos que compartiiham agendas de
pesquisa semelhantes e mantém forte intercambio de conhecimento.
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Figura 5. Rede entre os paises mais citados sobre a tematica.
Fonte: Elaborada pelos autores com base em estimativas realizadas no VOSviewes (2025).
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Observa-se uma forte densidade de interagdes entre Estados Unidos, Reino Unido, Australia, Alemanha, Franga,
China, Espanha e ltalia, o que sugere um ecossistema de pesquisa globalmente articulado, no qual o fluxo de
conhecimento cientifico se concentra em blocos cooperativos que compartilham agendas de pesquisa semelhantes e se
retroalimentam teoricamente. Essa estrutura em rede é caracteristica de campos cientificos consolidados e aponta para a
formagao de uma comunidade epistémica internacional voltada ao estudo da din&dmica de precos.

Essas evidéncias reforcam a ideia de que o avanco da literatura na area depende nao apenas do volume de
producao individual de cada pais, mas, sobretudo, da capacidade de articulagao e intercambio entre centros de pesquisa.
Assim, o fortalecimento dessas redes internacionais amplia a circulagéo de teorias, metodologias e dados, favorecendo a
integragcao de perspectivas regionais e a geragao de conhecimento mais robusto, diverso e aplicavel a contextos globais.

Além da analise da rede de citagbes entre paises apresentada na Figura 5, &€ importante destacar os principais
canais de disseminagao do conhecimento na area. A Tabela 2 apresenta os periédicos com maior volume de publicagdes
relacionadas a dindmica do comportamento de precos, evidenciando as principais fontes responsaveis pela circulagdo dos
avancgos tedricos e empiricos do tema. Essa tabela foi elaborada por meio do modulo Fontes do Biblioshiny
(Bibliometrix/RStudio), com base em dados das bases Scopus e Web of Science, considerando artigos e revisdes
publicados entre 1970 e 2024, filtrados por termos-chave como dindmica de pregos, mercado financeiro e volatilidade.

Tabela 2

Periddicos mais citados na literatura sobre dinamica de comportamento de prego
Periédicos Artigos
Energy Economics 1262
Resources Policy 468
Applied Economics 460
Applied Economics Letters 327
Journal of Futures Markets 187
Empirical Economics 185
American Journal of Agricultural Economics 137
Finance Research Letters 121
Quantitative Finance 107
International Journal of Finance and Economics 106

Fonte: Elaborada pelos autores com base em estimativas realizadas no Bibliometrix (2025).

Observa-se na Tabela 2 que os dez periédicos mais citados, entre eles destacam-se Energy Economics, Resources
Policy, Applied Economics e Applied Economics Letters. Estes achados refletem uma forte conexao entre a pesquisa sobre
dindmica de precos e areas como energia, recursos naturais e economia aplicada. Isso evidencia a abordagem
interdisciplinar predominante nos estudos recentes sobre precificagéo de ativos. O elevado impacto dessas fontes confirma
seu reconhecimento como plataformas centrais para a divulgagdo de teorias econdmicas contemporaneas e modelos
economeétricos avangados.

Esses resultados indicam que a produgéo cientifica ndo se limita a area estrita das finangas, mas se expande para
multiplos campos correlatos, articulando diferentes perspectivas para compreender fendmenos complexos relacionados a
formagao de pregos, volatilidade e riscos nos mercados financeiros. A concentragado de publicacbes em periddicos de alto
impacto reforca a relevancia pratica e tedrica da area, apoiando o desenvolvimento de novas pesquisas, estratégias de
investimento e politicas regulatérias. Assim, a literatura evidencia uma tendéncia crescente de integracdo tematica e
metodoldgica, ampliando seu alcance e aplicabilidade em diversos setores da economia.

Dando continuidade a analise das fontes de conhecimento na area, a Tabela 3 destaca os artigos mais influentes
na literatura sobre a dinamica do comportamento de precos. Enquanto a Tabela 2 apresentou os periddicos que
concentram a produgao cientifica, a Tabela 3 aprofunda essa perspectiva ao evidenciar os estudos individuais de maior
impacto, medidos por indicadores como total de citagdes e citagdes normalizadas por ano.

Tabela 3
Referéncias mais relevantes na literatura sobre a dinamica de comportamento de prego
Total de Total de Total de
Referéncias Autor(s) Ano o Citagcoes por Citagcoes
citagoes .
Ano Normalizado
Measuring Economic Policy Uncertainty 1262 2016 6220 622,00 150,33
Investor Psych_ology and Security Market Under- 468 1998 2473 88,32 14,15
and Overreactions
What is an oil shock? 460 2003 1162 50,52 12,00
The 'Relat/on .Between Price Changes and 397 1987 1137 2915 456
Trading Volume: A Survey
Oil price shocks and stock market activity 187 1999 1127 41,74 15,81
Investor Psychology and Asset Pricing 185 2001 1015 40,60 7,27
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Covid-19 pandemic, oil prices, stock market,
geopolitical risk and policy uncertainty nexus in

the US economy: Fresh evidence from the 137 2020 1008 168,00 40,14
wavelet-based approach

I-I_eterogeneous'b'ellefs and routes to chaos in a 121 1998 969 34,61 554
simple asset pricing model

Overconfidence and Speculative Bubbles 107 2003 961 41,78 9,92
Autoregressive Conditional Duration: A New 106 1998 909 32.46 5,20

Model for Irregularly Spaced Transaction Data
Nota: A tabela apresenta o total de citagbes, que indica o impacto bruto das publicagdes, enquanto o total de citagdes por ano ajusta
esse impacto considerando o tempo desde a publicagdo, permitindo comparagdes entre artigos antigos e recentes. O total de citagdes
normalizado realiza um ajuste adicional para garantir comparagdes justas, levando em conta a area tematica e a idade do artigo (Aria &
Cuccurullo, 2017).
Fonte: Elaborada pelos autores com base em estimativas realizadas no Bibliometrix (2025).

Essa abordagem complementa a visdo sobre os canais de disseminagdo cientifica, revelando quais trabalhos
servem de base para o desenvolvimento tedrico e empirico do campo. Entre os artigos mais relevantes, destaca-se
Measuring Economic Policy Uncertainty, de Baker, Bloom e Davis (2016), que lidera com expressivas 6.220 citagbes,
tornando-se referéncia para entender o efeito da incerteza politica nos mercados. J& o estudo Investor Psychology and
Security Market Under- and Overreactions, de Daniel, Hirshleifer e Subrahmanyam (1998), soma 2.473 citagbes e € um
marco nos debates sobre o comportamento de investidores e reagdes excessivas de mercado. Outro exemplo importante
é What is an oil shock? de Hamilton (2003), que redefiniu a analise de choques nos pregos do petroleo sob uma ética
centrada na demanda, acumulando 1.162 citagbes. Além deles, figuram estudos que abordam temas como psicologia do
investidor, bolhas especulativas, choques de energia e modelos econométricos aplicados a séries temporais financeiras.

De forma geral, esses artigos ilustram a diversidade de enfoques que sustenta a pesquisa sobre dindmica de precos,
articulando finangcas comportamentais, macroeconomia, energia e politicas de incerteza. Essa interdisciplinaridade mostra
que a literatura ndo se limita a analises puramente técnicas, mas avanca para explicar fendbmenos complexos, como
volatilidade, choques exdgenos e oscilagbes de mercado. Além disso, a recorréncia de estudos classicos e
contemporaneos demonstra que conceitos e métodos influentes permanecem relevantes, enquanto novas abordagens se
somam para explicar crises recentes, como pandemia, riscos geopoliticos e instabilidades globais. Assim, a analise da
Tabela 3 confirma que a literatura do tema combina solidez tedrica com renovagao constante, estimulando o surgimento
de novas agendas, integrando perspectivas diversas e apoiando investigagdes mais abrangentes sobre o comportamento
de precos em mercados financeiros complexos.

Além de mapear os trabalhos de maior impacto na literatura (Tabela 3), é igualmente relevante identificar quais sao
os principais atores institucionais que impulsionam essa producao cientifica. Nesse sentido, a Figura 6 amplia a analise
ao apresentar as afiliagdes mais relevantes, destacando as universidades e centros de pesquisa que mais contribuiram
para o avanco dos estudos sobre a dindmica do comportamento de precos. Essa informacéo ajuda a compreender como
0 conhecimento na &rea se organiza e circula entre instituicdes, evidenciando o papel de cada uma na consolidagéo e
expansao do tema entre 1970 e 2024.
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Figura 6. Afiliacbes Mais Relevantes.
Fonte: Elaborada pelos autores com base em estimativas realizadas no Bibliometrix (2025).
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Destacam-se, por exemplo, a Universidade Jiaotong do Sudoeste, na China (129 publicagbes), a Universidade de
lllinois, nos Estados Unidos (92), a Universidade de Sydney, na Australia (83), a Universidade de Pretdria, na Africa do Sul
(80) e a Universidade da Califérnia, também nos Estados Unidos (72). A forte concentragao da produgdo académica em
um grupo restrito de universidades de prestigio reforga o papel central desses centros como nucleos de exceléncia,
responsaveis nao apenas por gerar conhecimento de ponta, mas também por formar pesquisadores, articular redes de
colaboragao internacional e estabelecer referéncias metodoldgicas na area. Além disso, chama atengao, ainda, a categoria
Nao Reportado, que reune 56 artigos sem afiliagao institucional clara, o que pode refletir colaborac¢des independentes,
multiplas autorias ou limitacdes de indexacao nos bancos de dados utilizados.

De modo geral, a identificagdo desses nucleos mostra que a pesquisa sobre dindmica de precgos é sustentada por
centros de exceléncia que funcionam como verdadeiros polos de difusdo de teorias, métodos e agendas de pesquisa.
Esses atores institucionais exercem influéncia significativa sobre os rumos da literatura, articulando recursos,
estabelecendo parcerias globais e moldando temas prioritarios que orientam investigacdes futuras.

A andlise da frente de pesquisa sobre a dindmica do comportamento de precos revela um campo em constante
expansao, marcado por um crescimento expressivo no volume de publicagbes nas ultimas décadas. Esse avanco reflete
o interesse continuo em compreender os fatores que influenciam os precos dos ativos no mercado financeiro. Observa-se
que periodos especificos, especialmente aqueles associados a crises econbmicas e inovagbes tecnoldgicas,
correspondem a picos na producao cientifica, sugerindo que eventos externos exercem impacto direto na intensificagao
das investigagcbes nessa area.

Esses achados corroboram as evidéncias apresentadas por Souza et al. (2017) e Silva e Nobre (2021), que ja
destacavam a importancia do contexto macroeconémico e dos choques exégenos como impulsores do aprofundamento
das pesquisas financeiras. Assim, fica claro que a dindmica dos pregos permanece um tema central e relevante,
impulsionado por fatores internos e externos ao mercado. A identificagao de lacunas e fases de maior produgdo académica
indica que, apesar dos avangos, ainda existem areas que demandam investigagdo mais profunda, sobretudo no que se
refere a atualizagdo dos modelos tedricos frente as novas realidades econdmicas e tecnolégicas. Esse cenario abre espago
para futuras pesquisas capazes de desenvolver abordagens mais robustas e aplicaveis a contextos de mercado cada vez
mais complexos e volateis.

3.2 Andlise da Base Conceitual e Social

A analise da base conceitual e social constitui uma etapa estratégica para compreender as estruturas
epistemoldgicas e relacionais que moldam a produgéo cientifica em um determinado campo do saber. No caso da literatura
sobre dindmica de precgos, essa abordagem permite ndo apenas mapear os principais temas e conceitos recorrentes, mas
também delinear os padrbes de colaboragéo entre autores e instituicdes, evidenciando os nucleos dindmicos de geracao
e difusdo do conhecimento. Nesse sentido, a Figura 7 apresenta a andlise da rede de coocorréncia, que evidencia quais
palavras-chave ou termos aparecem com mais frequéncia associados no mesmo contexto, como em resumos, titulos ou
listas de palavras-chave de artigos cientificos.
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Nota: A Figura 7 mostra as associag¢des tematicas dentro do campo de estudo, destacando os temas mais fortemente relacionados. Os
clusters de pesquisa identificam frentes de investigagdo, agrupando tépicos que formam nucleos tematicos na literatura. Além disso, as
tendéncias emergentes revelam como os conceitos se conectam, indicando quais combinagdes sdo mais recentes ou ja consolidadas.
Por fim, o grau de relevancia é representado pelo tamanho dos nés (termos) e pela espessura das linhas (conexées), sinalizando a forgca
das relagbes e a frequéncia de coocorréncia (Aria & Cuccurullo, 2017). Para aprofundar a interpretagdo, foram incluidas métricas de
rede como intermediario e proximidade. A métrica intermediario indica quais termos atuam como pontos de ligagdo entre diferentes
grupos de temas, funcionando como pontes na rede. Ja a proximidade mostra o quéo central um termo esta em relagdo aos outros,
indicando sua capacidade de acessar rapidamente diferentes conceitos dentro da estrutura tematica (Aria & Cuccurullo, 2017).

Fonte: Elaborada pelos autores com base em estimativas realizadas no Bibliometrix (2025).

A rede de coocorréncia revela dois nucleos principais. O Cluster 1 (azul) agrupa termos relacionados a aspectos
macroecondmicos e de mercado, conectando a dindmica de precos a setores, regides geograficas e variaveis econdmicas.
Entre os termos mais representativos destacam-se Din&mica de precos (intermediario 176,179; proximidade 0,021), Custos
(46,190; 0,020), Investimento (19,238; 0,021), China (13,276; 0,019), Incerteza (11,819; 0,020), Inflagcdo (10,839; 0,020),
Precgos do petréleo (9,452; 0,018) e Ouro (4,498; 0,019). Os elevados valores de intermediario e proximidade indicam que
esses tépicos sdo centrais na rede, funcionando como pontes que interligam diferentes temas e mantém relagbes
frequentes com outros conceitos da area. Além disso, termos como inflagéo, incerteza e precos do petréleo reforcam a
forte influéncia das variaveis macroecondmicas e dos choques externos na formagao e no comportamento dos precos.

Por sua vez, o Cluster 2 (vermelho) concentra termos ligados a aspectos mais técnicos e metodologicos, voltados a
modelos, volatilidade, séries temporais e comportamento dos precos. Destacam-se nesse nucleo termos como Volatilidade
(intermediario 13,825; proximidade 0,018), Modelos (0,184; 0,014), Cointegragéo (4,665; 0,018), Séries temporais (0,281;
0,014) e Comportamento (0,465; 0,014). Os altos valores de intermediario revelam que temas como volatilidade e
cointegracao desempenham papel fundamental, servindo como elementos de conexao entre diversos conceitos técnicos
da area. Essa frente de pesquisa foca na compreensao da dindmica intrinseca dos pregos e na aplicagdo de métodos
quantitativos para modelar suas variagdes ao longo do tempo. Em sintese, essa analise destaca como a literatura sobre
dindmica de pregos se organiza em torno de dois grandes nucleos: um voltado aos fatores econémicos e de mercado que
influenciam os precos, e outro que aprofunda aspectos metodoldgicos e quantitativos, refletindo a complexidade e a
natureza multidimensional do tema.

Além da analise da rede de coocorréncia apresentada na Figura 7, que evidencia os principais termos e suas
relagdes, a Figura 8 complementa essa visdo ao organizar esses mesmos temas em um mapa tematico, classificando-os
conforme sua centralidade e densidade. Essa combinagdo permite compreender ndo apenas quais conceitos se
relacionam, mas também como se posicionam dentro da estrutura da literatura, indicando nucleos consolidados, frentes
em expansao e areas de nicho.
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Figura 8. Mapa de tematico.
Nota: O mapa tematico organiza os temas em quatro quadrantes, de acordo com a sua centralidade (importancia e conexao com outros
temas) e densidade (grau de desenvolvimento interno). Temas motores apresentam alta centralidade e alta densidade, sendo bem
desenvolvidos e fundamentais para o avango da area. Temas basicos possuem alta centralidade, mas baixa densidade, ou seja, séo
amplamente conectados, mas ainda carecem de maior aprofundamento. Temas de nicho, por sua vez, tém baixa centralidade e alta
densidade, caracterizando areas especificas, bem desenvolvidas, mas pouco ligadas ao nucleo principal. Por fim, temas emergentes
ou em declinio apresentam baixa centralidade e baixa densidade, podendo indicar tépicos em ascensao ou areas que estao perdendo
relevancia (Aria & Cuccurullo, 2017).
Fonte: Elaborada pelos autores com base em estimativas realizadas no Bibliometrix (2025).
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A analise do mapa tematico, apresentada na Figura 8, mostra que o tema Dinamica de pregos se destaca como o
mais central e relevante da area, com alta centralidade (1,436) e densidade consideravel (2,466), caracterizando-se como
um nucleo bem estruturado e conectado a outros tépicos. Custos e Comércio também se consolidam como eixos
importantes para os estudos sobre comportamento de precos, com valores expressivos de centralidade (0,940 e 1,095) e
densidade (3,115 e 2,864). J& Comportamento de consumo apresenta centralidade intermediaria (0,744) e menor
densidade (2,167), indicando uma frente ainda em desenvolvimento, com potencial de maior integragdo ao nucleo central.
Por sua vez, o Mercado agricola, com centralidade baixa (0,079) e densidade moderada (2,436), aparece como um tema
de nicho, bem explorado internamente, mas ainda pouco conectado as discussdes principais da literatura.

Esses resultados revelam como os temas se distribuem entre nucleos consolidados, frentes emergentes e areas
especializadas, evidenciando a diversidade e a complexidade da pesquisa sobre dindmica de pregos. Para a literatura,
isso indica que o campo combina bases tedricas robustas com temas em expanséo e lacunas que podem ser exploradas.
Assim, ha oportunidades para fortalecer linhas ja consolidadas ou aproximar topicos especificos dos debates centrais,
ampliando a articulagdo entre diferentes dominios. Em sintese, o mapeamento aponta caminhos estratégicos para
pesquisadores aprofundarem discussbes classicas e ampliarem conexdes inovadoras em um contexto de continua
evolugao.

Enquanto o mapa tematico (Figura 8) evidencia como os principais temas se organizam conceitualmente, a Figura
9 complementa essa analise ao mostrar a rede de colaboragdo entre autores, destacando os nucleos de coautoria que
sustentam a produgéo e a disseminagéo do conhecimento na literatura sobre dindmica de pregos. Nessa configuragao, os
clusters representam grupos de pesquisadores que mantém colaboragbes mais frequentes entre si, formando frentes
produtivas de pesquisa e fortalecendo o intercAmbio de ideias.

O Cluster 1 (vermelho), por exemplo, retne autores como Serletis, A. e Wang, C., configurando um grupo menor,
mas com papel importante de interligagédo entre diferentes nucleos, como indicam seus valores de intermediario (1.166 e
32.599, respectivamente). Ja o Cluster 2 (azul) destaca autores como Chen, E. (90.917) e Lin, B., compondo uma rede
mais coesa que exerce forte articulagao de ideias, contribuindo significativamente para consolidar teorias e métodos no
campo. Por sua vez, o Cluster 3 (verde) € o mais expressivo em termos de tamanho e densidade, reunindo nomes como
Zhang, Y. (128.312), Wang, J., Wang, L., Ma, F., Wei, E., Li, X,, Liu, J., Wang, Z. e outros. Esses autores atuam como
hubs centrais, funcionando como pontos de convergéncia que conectam multiplos subgrupos e expandem o alcance das
colaboragdes académicas. Além disso, os Clusters 4 (marron), 5 (laranja) e 6 (lilas) retnem pesquisadores como Wang,
X., Li, Y. e Zhang, D., demonstrando redes colaborativas adicionais que enriquecem a diversidade tematica e metodoldgica
do campo.
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Figura 9. Rede de colaboragdo entre autores.

Nota: A Figura 9 apresenta a rede de colaboragéo entre os principais autores da literatura sobre dinamica de precos. Os nds representam
0s pesquisadores, enquanto as conexdes indicam coautorias entre eles. Os clusters agrupam autores que colaboram com maior
frequéncia, formando nucleos produtivos de pesquisa. As métricas de intermediario e proximidade indicam a importancia estratégica
dos autores na rede, evidenciando quem atua como ponte entre diferentes grupos e quais tém maior centralidade na disseminacéo do
conhecimento (Aria & Cuccurullo, 2017).

Fonte: Elaborada pelos autores com base em estimativas realizadas no Bibliometrix (2025).
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De forma integrada, essa configuragdo evidencia que a rede de coautoria € composta por nucleos claramente
delineados e autores-chave, cuja posi¢cdo estratégica (altos valores de intermediario e proximidade) facilita o fluxo de
informacgdes e estimula o dialogo entre diferentes abordagens. Em sintese, a identificagao desses clusters e de seus
principais autores torna mais clara a dinamica social da producéao cientifica, indicando quem ocupa papéis de lideranca,
articulacao e difusdo de ideias dentro do panorama investigado.

A andlise integrada das Figuras 7, 8 e 9 oferece um panorama abrangente sobre a estrutura conceitual, social e
intelectual da literatura financeira voltada a dindmica de pregos. A Figura 7, ao revelar os clusters tematicos e suas
conexdes, evidencia que a literatura se organiza em torno de dois grandes nucleos: um focado nos aspectos
macroecondmicos e de mercado, e outro centrado em abordagens técnicas e metodoldgicas. Essa dualidade reflete a
complexidade do campo, que combina a compreensdo dos fatores econémicos que influenciam os pregcos com o
desenvolvimento e aplicagdo de métodos quantitativos para modelar sua variagao.

O mapa tematico apresentado na Figura 8 aprofunda essa percepgéo, mostrando que ha temas consolidados e
estruturantes, como Dindmica de precos, Custos e Comércio, que funcionam como pilares centrais da area. Ao mesmo
tempo, identifica frentes emergentes e temas de nicho que indicam caminhos para futuras pesquisas, sinalizando uma
literatura dindmica e em constante expanséao. Por fim, a rede de colaboragéo entre autores ilustrada na Figura 9 evidencia
que essa producgao intelectual é sustentada por ndcleos de pesquisadores bem organizados, com grupos centrais que
atuam como hubs de articulagao e difusdo do conhecimento. A existéncia de clusters distintos de coautoria demonstra um
campo ativo e colaborativo, no qual diferentes grupos contribuem para o avango teérico e empirico da area.

Em conjunto, esses achados indicam que a literatura financeira sobre dindmica de precos possui uma base solida,
com areas bem desenvolvidas e interconectadas, mas também oferece espacgo para inovagéo e aprofundamento em temas
emergentes e metodologias avancadas. Para pesquisadores e profissionais da area, isso destaca a importancia de
transitar entre as abordagens macroeconémicas e quantitativas, além de valorizar o trabalho colaborativo que potencializa
a geragao e a disseminagao de conhecimento. Esses resultados corroboram as analises de Patil e Rastogi (2019), Donthu
et al. (2021) e Moraes et al. (2024), que ressaltam a relevancia de uma base conceitual robusta, da diversidade tematica
e das redes de colaboragdo como elementos-chave para o avango da pesquisa em finangas. Enquanto esses autores
enfatizam a importancia de estruturas organizadas para sustentar o desenvolvimento cientifico, este artigo contribui ao
demonstrar empiricamente, por meio de métricas bibliométricas, como esses fatores se materializam no campo especifico
da dindmica de pregos, ampliando as possibilidades de aprofundamento e inovagéao.

3.3 Agenda de Estudos Futuros

A analise das publicagdes indexadas em 2024 nas bases Web of Science e Scopus revelou treze tendéncias de
pesquisa (ver Tabela 4), que delineiam uma agenda contemporénea e promissora para o estudo da dindmica de precos
nos mercados financeiros. O recorte temporal centrado em 2024 justifica-se por concentrar a produgdo mais recente,
refletindo mudancas tecnoldgicas, normativas e comportamentais que sinalizam transformacdes relevantes nos mercados.
Além disso, a selecdo dos artigos desse periodo parte da premissa de que ainda existem lacunas ndo completamente
exploradas pela literatura consolidada, o que cria um terreno fértil para novas investigagdes. Assim, o recorte adotado
oferece uma base solida para identificar direcbes emergentes na pesquisa académica.

Dos 72 artigos selecionados, 5 ndo estavam disponiveis e 12 ndo apresentaram propostas claras de estudos futuros.
Com base na metodologia de Filser, Silva e Oliveira (2017) e Moraes et al. (2024), procedeu-se a leitura detalhada dos 55
artigos restantes, o que possibilitou 0 mapeamento de perspectivas e lacunas para futuras pesquisas sobre o tema. Essas
tendéncias ndo apenas refletem os avangos metodoldgicos e tematicos mais recentes, mas também destacam areas ainda
pouco exploradas, constituindo um ponto de partida relevante para o desenvolvimento de novos estudos.

Tabela 4
Agenda futura sobre a dindmica de comportamento de preco
Tendéncia de

P . Autores Objetivo Agenda de Pesquisa
esquisa
1) Desenvolver modelos para previsdo de
Musampa, Eita e Meniago Analisar volatilidade, volatilidade e risco, incluindo variaveis

Analise de Risco e Hatcher e Hellmann

Volatilidade nos
Mercados

Impacto de
Comunicagao e
Informagéo nos
Mercados

(2024);
(2024); Massa, Karali e Irwin
(2024); Conlon et al. (2024);
Robinson (2024)

Lyu et al. (2024); Wu et al.
(2024); Kumar e Mallick (2024);
Cuaresma et al. (2024); Geng,
Hao e Wang (2024); Moraes,
Ceretta e Castro Junior (2024)

risco e gerenciamento
baseado em modelos
como VaR e modelos
de volatilidade.

Estudar impacto da
comunicagao e
informacdo  (noticias,
midias  sociais) na
eficiéncia e
precificacao.

macroecondmicas, politicas e eventos
globais.

2) Investigar comportamento da
volatilidade em eventos extremos (crises,
choques globais).

1) Aperfeicoar modelagem da assimetria
informacional e impacto de anuncios em
tempo real.

2) Investigar o processamento da
informacdo em mercados de alta
frequéncia e efeito nos precos.
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Politica, Regulagéo e
Intervengao
Governamental

Macroeconomia e
Variaveis Externas no
Mercado das
Commodities

Influéncia
Comportamental e
Informacional sobre os
Mercados

Modelagem de
Volatilidade e
Estratégias de Previsao
com Foco em
Sustentabilidade

Complexidade e
Estratégias de
Negociagdo em
Mercados com
Multiplos Agentes

Uso ampliado de dados
e diversificagdo de
ativos

Heterogeneidade dos
agentes e
comportamentos de
mercado

Impactos de choques
macroecondmicos e
politicas publicas

Modelagem de
conectividade e
transmissao de
choques

Eficiéncia de
estratégias de hedge e
portfélios dinamicos

Adocgao de métodos
quantitativos e avancgos
econométricos

Batten, Mo e Pourkhanali (2024);
Bunek e Janzen (2024); Conlon,
Corbet e Hou (2024); Hui, Lo e
Liu (2024)

Almutairi et al. (2024); Geng,
Hao e Wang (2024); Yusuf et al.
(2024); Peng, Hu e Robe (2024)

Wu et al. (2024); De Lipsis e
Agnolucci (2024); Ashwin (2024);
Ding et al. (2024)

Lyu et al. (2024); Geng et al.
(2024); Zhu, Zhang e Sun
(2024); Narayan (2024)

Buccheri, Grassi e Vocalelli
(2024); Arslan (2024); Haugom,
lyocsa e Halouskova (2024);
Haukvik, Cheraghali e Molnar
(2024)

Pinto-avalos, Bowe e Hyde
(2024); Hussain, Bashir e
Rehman (2024); Rezitis,

Andrikopoulos e Daglis (2024);
Wahid e Kowalewski (2024)

Campos-Martins e  Hendry
(2024); Beckmann, Geldner e
Wouestenfeld (2024); Ashena,
Khezri e Shahpari (2024); Chen
e Yang (2024)

Chulia et al. (2024); Hatcher
(2024); Todorov (2024);
Ciaschini e Recchioni (2024)

Vecco et al. (2024); Huang et al.
(2024);  Tsaknaki, Lillo e
Mazzarisi (2024); Castro e
Jimenez-Rodriguez (2024)

Findenegg e Wessel (2024);
Boddin e Stahler (2024); Molavi,
Tahbaz-salehi e Vedolin (2024);
Ferrero, Harrison e Nelson
(2024)

Berry e Borjesson (2024);
Bhattacharya (2024); Asproudis
et al. (2024); Findenegg e
Wessel (2024); Moraes, Ceretta
e Castro Junior (2024)

Avaliar impacto de
politicas e
regulamentagcbes em
mercados financeiros e
das commodities.
Estudar o efeito de
variaveis
macroecondémicas
(juros, PIB, inflagao)
nos pregos das

commodities.

Investigar o papel da
atencéao publica,
sentimento e noticias
na eficiéncia e
volatilidade.

Aplicar modelos

avangados para prever
volatilidade e detectar
ineficiéncias.

Simular eficiéncia
considerando
interagbes de multiplos

agentes estratégicos.

Aprimorar robustez das
analises e captar
multiplas dindmicas de
mercado.

Compreender influéncia
de diferentes
investidores nas
decisbes de prego e
risco.

Avaliar  efeitos de
variaveis macro e
decisdes regulatérias
em mercados
financeiros e
commodities.

Identificar inter-relagdes
e propagacgao de riscos
entre  mercados e
ativos.

Avaliar efetividade de
estratégias de protegéo
em ambientes instaveis.

Melhorar predicao,
compreensao da
volatilidade e avaliagao
da eficiéncia.

1) Analisar efeitos das regulamentagées
na estabilidade financeira e eficiéncia de
mercado.

2) Estudar como politicas publicas
influenciam riscos nos mercados.

1) Integrar fatores ambientais, politicos e
macroeconOmicos para modelar
impactos estruturais.

2) Aplicar modelos robustos (Variance
Ratio Test, cointegragdo, GARCH) para
analisar choques macroecondémicos.

1) Explorar uso de midias sociais e NLP
para medir impactos em tempo real.

2) Integrar dados comportamentais a
modelos econométricos.

3) Expandir estudos para mercados
emergentes.
1) Desenvolver modelos hibridos
combinando  machine learning e
econometria.
2) Estudar relacdo entre politicas

ambientais e desempenho dos ativos.

3) Criar indices de eficiéncia ambiental no
mercado.

1) Aplicar teoria dos jogos estocastica
para decisbes de negociagéao.

2) Simular agentes heterogéneos.

3) Validar modelos com dados de alta
frequéncia e microestrutura de mercado.
1) Expandir dados de alta frequéncia e

incluir novos ativos (commodities
agricolas, energéticas).
2) Ampliar bases heterogéneas e

diversificagcao para capturar dinamicas de
alta interdependéncia e conectividade
dindmica.

1) Analisar efeitos de investidores locais e
estrangeiros sobre volatilidade, liquidez e
retorno.

2) Estudar como diferentes perfis
influenciam formacgdo de prego, risco e
eficiéncia, destacando investidores

institucionais, especuladores e locais.

1) Investigar impactos de juros, inflagéo,
crises sanitarias e conflitos geopoliticos
na eficiéncia e retorno.

2) Analisar influéncia de politicas e
regulagcbes na dindmica de pregos e
conectividade, especialmente em crises e
instabilidade.

1) Aplicar modelos TVP-VAR, GVAR e
analise de regimes para detectar
spillovers e interdependéncia.

2) Desenvolver modelos para capturar
conectividade dinamica e transmissao de
choques em mercados das commodities.
1) Avaliar eficiéncia de hedge tradicionais
e dindmicos em cenarios volateis.

2) Desenvolver portfélios dindmicos que
considerem conectividade entre ativos
para otimizar protecéo contra choques e
disrupgoes.

1) Aperfeicoar técnicas econométricas
para previsdo de precos e volatilidade,
incorporando estruturas nao lineares e
dinamicas temporais.

2) Investigar métodos inovadores, como
machine  learning e modelagem
multifractal, para avaliar eficiéncia e
conectividade dindmica.

Fonte: Elaborada pelos autores.
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A primeira tendéncia observada refere-se a analise de risco e volatilidade nos mercados, destacada por autores
como Musampa, Eita e Meniago (2024), Hatcher e Hellmann (2024), Massa, Karali e Irwin (2024), Conlon, Corbet e Mcgee
(2024) e Robinson (2024). Essa linha de investigagdo permanece central na literatura, com énfase cada vez maior em
contextos de alta incerteza, como choques geopoliticos, instabilidades macroeconémicas e eventos climaticos extremos.
Embora modelos tradicionais, como a Heterocedasticidade Condicional Autorregressiva Generalizada (GARCH) e suas
extensdes, sigam amplamente empregados, observa-se a expansao do escopo analitico por meio da incluséo de variaveis
exbégenas e fatores ndo lineares. Apesar desses avangos, ainda existem limitagdes na capacidade preditiva desses
modelos em cenarios disruptivos, o que indica a necessidade de integrar abordagens mais robustas, como técnicas de
aprendizado de maquina e redes neurais, para capturar comportamentos de risco assimétricos.

A segunda tendéncia, relacionada ao impacto da comunicagéo e da informagéo nos mercados, é explorada por Lyu
et al. (2024), Wu et al. (2024), Kumar e Mallick (2024), Cuaresma (2024), Geng, Hao e Wang (2024) e Moraes, Ceretta e
Castro Junior (2024). A ascensao das midias sociais e o0 avango das tecnologias de big data transformaram profundamente
a forma como informacgdes circulam e impactam a formagéo de precgos. Estudos recentes vém utilizando processamento
de linguagem natural (PLN) e andlise de sentimento para mensurar o impacto de noticias e rumores, mas persistem
desafios, como a detecgao de fake news e a analise da temporalidade dos impactos. Nesse sentido, abre-se espacgo para
o desenvolvimento de modelos em tempo real capazes de monitorar, classificar e reagir a fluxos informacionais de alta
frequéncia, sobretudo em mercados sensiveis a expectativas.

No campo da politica, regulagéo e intervengdo governamental, terceira tendéncia, autores como Batten, Mo e
Pourkhanali (2024), Bunek e Janzen (2024), Conlon, Corbet e Hou (2024) e Hui, Lo e Liu (2024) destacam o renovado
interesse em entender os efeitos diretos e indiretos das politicas publicas sobre a formacgao de precos, especialmente em
mercados regulados como os de energia e alimentos. Ainda que haja avangos na modelagem dos impactos de subsidios,
tarifas e politicas fiscais, faltam investigagdes empiricas que avaliem a eficacia dessas intervengdes no longo prazo,
principalmente em economias emergentes. A analise de trade-offs entre regulagéo e eficiéncia de mercado, bem como os
efeitos distributivos dessas politicas, desponta como um campo fértil para novos estudos.

A quarta tendéncia aborda a interagéo entre macroeconomia e variaveis externas no mercado das commodities,
desenvolvida por Almutairi et al. (2024), Geng et al. (2024), Yusuf et al. (2024) e Peng, Hu e Robe (2024). Embora a
literatura avance na analise de como inflagdo, taxa de juros e crescimento econdmico influenciam os pregos, ainda sédo
raros os estudos que combinem esses fatores a elementos climaticos, ambientais e geopoliticos. Diante da crescente
frequéncia de eventos climaticos extremos, torna-se essencial criar modelos hibridos que integrem economia ambiental,
macroeconomia e finangas, para elucidar os mecanismos de transmissdo de choques ambientais sobre as flutuagdes de
precos.

A quinta tendéncia, que trata da influéncia comportamental e informacional, é representada por Wu et al. (2024), De
Lipsis e Agnolucci (2024), Ashwin (2024) e Ding et al. (2024). Embora as finangas comportamentais tenham se
consolidado, ainda sdo escassas as aplicagbes empiricas que associam variaveis como excesso de confianga, atengéo
limitada e aversao a perda a dinamica de precos. Novos estudos podem integrar dados comportamentais de investidores,
informagdes de midias digitais € modelos de formagéo de expectativas, utilizando dados de alta frequéncia para aprofundar
essa analise.

A sexta tendéncia, focada na modelagem de volatilidade e estratégias de previsdo com foco em sustentabilidade,
aparece nos trabalhos de Lyu et al. (2024), Geng et al. (2024), Zhu, Zhang e Sun (2024) e Narayan (2024). Com o
fortalecimento dos critérios Ambientais, Sociais e de Governanga (ESG), observa-se um esforgo inicial para incorporar
aspectos sustentaveis na precificagdo de ativos. Ainda assim, sdo raros os estudos que analisam a volatilidade de ativos
verdes ou mensuram riscos climaticos em portfélios financeiros. Falta avancar no desenvolvimento de métricas de risco
ambiental e metodologias que conciliem sustentabilidade e desempenho de mercado.

A sétima tendéncia, sobre complexidade e estratégias de negociagdo em mercados com multiplos agentes, é
discutida por Buccheri, Grassi e Vocalelli (2024), Arslan (2024), Haugom, lyocsa e Halouskova (2024) e Haukvik,
Cheraghali e Molnar (2024). Esses estudos tém recorrido a modelos baseados em agentes, simulagdes e teoria dos jogos,
mas ainda predominam analises tedricas ou com dados simulados, limitando a aplicagao pratica. Trabalhos futuros podem
evoluir ao utilizar dados reais de microestrutura de mercado para calibrar modelos, enriquecendo a compreensao de
padrdes de negociagao.

A oitava tendéncia destaca o uso ampliado de dados e a diversificagado de ativos, como discutem Pinto-avalos, Bowe
e Hyde (2024), Hussain, Bashir e Rehman (2024), Rezitis, Andrikopoulos e Daglis (2024) e Wahid e Kowalewski (2024). A
maior disponibilidade de bases de dados complexas e a entrada de novos ativos, como criptomoedas e derivativos
agricolas, ampliam as possibilidades de analise. Ainda assim, faltam estudos comparativos que abordem a interagéo entre
ativos tradicionais e alternativos em diferentes regimes de mercado, abrindo espago para pesquisas que combinem analise
de redes, aprendizado de maquina e séries temporais multivariadas.

A nona tendéncia, sobre heterogeneidade dos agentes e comportamentos de mercado, é explorada por Campos-
Martins e Hendry (2024), Beckmann, Geldner e Wuestenfeld (2024), Ashena, Khezri e Shahpari (2024) e Chen (2024).
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Poucos estudos diferenciam explicitamente investidores individuais, institucionais ou estrangeiros, o que pode ocultar
padrdes importantes. Futuras pesquisas poderiam explorar bases segmentadas por tipo de investidor para analisar como
variam estratégias e impactos sobre volatilidade e liquidez.

A décima tendéncia, sobre impactos de choques macroeconémicos e politicas publicas, € abordada por Chulia et
al. (2024), Hatcher (2024), Todorov (2024) e Ciaschini e Recchioni (2024). Crises sanitarias, conflitos armados e choques
financeiros evidenciam a vulnerabilidade dos mercados. No entanto, modelos atuais muitas vezes nao conseguem
antecipar essas rupturas. Assim, pesquisas futuras podem avangar com modelagens de mudancga de regime, simulagbes
de cenarios e integracado de indicadores geopoliticos para melhorar previsées de risco.

A décima primeira tendéncia trata da modelagem de conectividade e transmissao de choques, como propéem Vecco
et al. (2024), Huang et al. (2024), Tsaknaki, Lillo e Mazzarisi (2024) e Castro e Jimenez-Rodriguez (2024). O uso de
modelos como Autorregressivo Vetorial com Parametros Variando no Tempo (TVP-VAR), Modelo Autorregressivo Vetorial
Global (GVAR) e analise de redes tem permitido mapear canais de contagio entre mercados. No entanto, os estudos ainda
se restringem a pares de ativos ou periodos curtos. Ampliar essas analises para redes financeiras dindmicas, considerando
multiplas classes de ativos, pode aprimorar a compreensao dos mecanismos de propagacao de choques.

A décima segunda tendéncia, voltada a eficiéncia de estratégias de hedge e portfélios dindmicos, é evidenciada
por Findenegg e Wessel (2024), Boddin e Stahler (2024), Molavi, Tahbaz-salehi e Vedolin (2024) e Ferrero, Harrison e
Nelson (2024). Nota-se o avango no uso de técnicas de otimizagao de portfélios com apoio de inteligéncia artificial, mas
sua eficacia em cenarios de crise ainda é pouco explorada. Pesquisas que simulem estratégias de hedge sob diferentes
condi¢gdes macroecondmicas e que incorporem restricdes ESG podem trazer contribuigcbes importantes.

Por fim, a décima terceira tendéncia destaca a adogdo de métodos quantitativos e avangos econométricos, com
trabalhos de Berry e Borjesson (2024), Bhattacharya (2024), Asproudis et al. (2024), Findenegg e Wessel (2024) e Moraes,
Ceretta e Castro Junior (2024). O uso de técnicas como analise multifractal, volatilidade estocastica, copulas assimétricas
e redes neurais tem crescido, mas ainda de forma isolada em muitos estudos. Integrar métodos tradicionais a ferramentas
quantitativas avangadas representa uma fronteira metodoldgica promissora, aumentando a precisédo e a generalizagdo dos
resultados empiricos.

Em sintese, essas treze tendéncias delineiam uma agenda de pesquisa abrangente e alinhada aos desafios
contemporaneos da economia global, a evolugdo dos mercados e ao surgimento de novos paradigmas analiticos. Esse
panorama permite nao apenas mapear o estado da arte, mas também propor caminhos concretos para o avango teoérico,
empirico e metodoldgico da literatura sobre dinAmica de pregos. Ainda que os avangos sejam notaveis, persistem lacunas,
sobretudo na aplicagdo de modelos preditivos em contextos de crise, na integragéo entre variaveis macroeconémicas e
ambientais e na consideracao da heterogeneidade dos agentes de mercado. Tais lacunas sinalizam um campo fértil para
pesquisas futuras que dialoguem com os desafios de volatilidade, conectividade e resiliéncia dos mercados. Assim, ao
integrar dimensdes macroeconbémicas, comportamentais e regulatérias, a agenda proposta amplia a compreensao da
eficiéncia de mercado e da conectividade dinamica, fundamentos essenciais para explicar as flutuagdes de pregos em
mercados das commodities cada vez mais interdependentes.

4 CONSIDERAGOES FINAIS

Este estudo teve como objetivo central mapear e analisar a evolugéo da literatura cientifica sobre a dindmica do
comportamento dos pre¢os nos mercados financeiros, abrangendo o periodo de 1980 a 2024. Por meio de uma abordagem
bibliométrica e conceitual integrada, foi possivel identificar os principais vetores teéricos, metodologicos e empiricos que
estruturam essa area, além de apontar tendéncias emergentes que delineiam agendas futuras de pesquisa. Os resultados
evidenciam um campo em expansdo, fortemente influenciado por contextos macroeconémicos, transformacgodes
tecnoldgicas e crises globais, os quais impulsionam o desenvolvimento de novos paradigmas analiticos.

A analise da base conceitual revelou uma crescente sofisticagdo metodoldgica, marcada pela adogéo de técnicas
avangadas como aprendizado de maquina, analise de redes complexas e modelagem econométrica robusta,
acompanhada por uma interdisciplinaridade que integra macroeconomia, finangas comportamentais, teoria dos choques e
economia institucional. Esse avango metodoldgico se da em consonancia com a necessidade de compreender mercados
caracterizados pela incerteza, heterogeneidade de agentes e dindmicas néo lineares.

Por outro lado, apesar dos progressos evidentes, persistem lacunas significativas que demandam atencao prioritaria.
Destacam-se, entre elas, a insuficiente integragdo entre variaveis macroecondmicas e ambientais em modelos preditivos,
a necessidade de abordagens que incorporem multiplos regimes comportamentais e a caréncia de estudos que explorem
a heterogeneidade dos agentes em profundidade. Essas limitagdes apontam para a urgéncia de reconfigurar os marcos
analiticos tradicionais, expandindo a capacidade explicativa dos modelos frente as complexidades atuais dos mercados
financeiros e das commodities.

Ademais, a agenda de pesquisa delineada neste trabalho, composta por treze tendéncias centrais, oferece um
roteiro sistematizado para o avango do campo, incentivando abordagens que combinem rigor tedrico, inovagao
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metodoldgica e relevancia pratica. A incorporagdo de elementos como inteligéncia artificial, big data e critérios ESG
(ambientais, sociais e de governancga) destaca a evolugio da literatura para além das métricas convencionais, promovendo
analises mais abrangentes e contextualizadas.

Por fim, & importante reconhecer as limitagdes deste estudo, em especial a delimitagao temporal e a dependéncia
das bases Web of Science e Scopus, que podem restringir a abrangéncia da amostra bibliogréafica. Futuras pesquisas
podem ampliar o escopo, incluindo outras bases de dados e diferentes idiomas, bem como realizar analises qualitativas
complementares para aprofundar a compreenséo dos processos subjacentes a dindmica de precos.

Assim, espera-se que 0s achados e a agenda aqui apresentados sirvam como fundamento soélido para o
desenvolvimento de investigagdes futuras, fomentando a construgdo de novos marcos tedricos e metodoldgicos que
dialoguem com a complexidade e a volatilidade inerentes aos mercados contemporaneos. Essa contribuicdo busca,
sobretudo, apoiar a formulagéo de politicas econdmicas e estratégias empresariais mais eficazes, capazes de enfrentar
os desafios impostos por um ambiente financeiro cada vez mais dindmico e interconectado.
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