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Resumo: Este estudo compara a eficacia dos modelos ARIMAX e LSTM na previsao dos precos
do ouro futuro, incorporando o indice de Risco Geopolitico (Geopolitical Risk Index — GPR) como
variavel exdégena. Utilizando dados mensais entre janeiro de 2005 a junho de 2025, esse trabalho
analisa a influéncia de eventos geopoliticos relevantes sobre a dindmica do mercado de compra e
venda de ouro. O modelo ARIMAX tem capacidade de capturar padrdes lineares e efeitos de curto
prazo com elevada interpretacao estatistica, enquanto o LSTM, baseado em redes neurais
recorrentes, € eficaz na identificagdo de relagdes nao lineares e dependéncias de longo prazo,
tipicas de mercados financeiros volateis. Os resultados indicam desempenho superior do
ARIMAX, com menores erros preditivos (RMSE e MAE), R? mais elevado e projegbes de 3.383,49;
3.442,05 e 3.500,28 USD/oz para junho, julho e agosto de 2025. Em contraste, o LSTM
apresentou previsdes mais conservadoras e estaveis, estimando 2.899,57; 2.926,22 e 2.921,04
USD/oz nos mesmos meses, com maior robustez em relagédo a oscilagdes abruptas, embora com
menor aderéncia ao comportamento histérico recente. A escolha do modelo ideal depende do
perfil de risco do analista e do horizonte de previsao desejado, recomendando a adogéo de
modelos hibridos que combinem a capacidade explicativa dos métodos estatisticos com a
flexibilidade dos algoritmos de aprendizado profundo, além da incorporagdo de variaveis
macroecondmicas adicionais, a fim de ampliar a acuracia e a robustez das previsdes.

Palavras-chave: Ouro, Séries temporais, Geopolitical Risk Index, ARIMAX, LSTM.

Time Series Models for Gold Futures: A Comparison between
ARIMAX and LSTM

Abstract: This study compares the effectiveness of ARIMAX and LSTM models in forecasting gold
futures prices, incorporating the Geopolitical Risk Index (GPR) as an exogenous variable. Using
monthly data from January 2005 to June 2025, this work analyzes the influence of major
geopolitical events on the dynamics of the gold market. The ARIMAX model demonstrates the
ability to capture linear patterns and short-term effects with high statistical interpretability, while the
LSTM model, based on recurrent neural networks, proves effective in identifying nonlinear
relationships and long-term dependencies, which are typical of volatile financial markets. The
results indicate superior performance of ARIMAX, with lower predictive errors (RMSE and MAE),
higher R? values, and forecasts of 3,383.49; 3,442.05; and 3,500.28 USD/oz for June, July, and
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August 2025. In contrast, LSTM produced more conservative and stable predictions, estimating
2,899.57; 2,926.22; and 2,921.04 USD/oz for the same months, showing greater robustness to
abrupt fluctuations, although with lower adherence to recent historical behavior. The choice of the
most suitable model depends on the analyst’s risk profile and the desired forecasting horizon.
Hybrid approaches are recommended, combining the explanatory power of statistical methods with
the flexibility of deep learning algorithms, along with the inclusion of additional macroeconomic
variables, to improve both accuracy and robustness in complex and uncertain environments..

Keywords: Gold, Time series, Geopolitical Risk Index, ARIMAX, LSTM.

1. Introdugao

O mercado de Ouro tem conceito global, tendo sua reserva utilizada por nagdes como
demonstracado de poder. Como refletem Areal, Oliveira e Sampaio (2013), onde indicam: o
ouro € um minério que ja foi muito explorado, a expectativa ao longo dos anos € de que
haja crescimento de seu valor de mercado, pela redugcdo da sua oferta global e,
consequentemente, sua exploragao sera realizada em reservas de cada vez menor teor.
Segundo dados do World Gold Council (2024), o ouro registrou pregco médio acima de
1.900 USD/oz, consolidando-se como o terceiro ativo mais negociado em derivativos
globais, atras apenas do petréleo e do cambio délar/euro, reforgando sua relevancia como
ativo de protecao em contextos de incerteza.

O presente trabalho apresenta uma analise de séries temporais aplicadas no mercado de
ouros futuros, utilizando os modelos estatisticos ARIMAX e os modelos de aprendizado
profundo LSTM para previsao do seu valor em um forecasting de 3 meses.

O modelo ARIMAX foi escolhido por sua capacidade de incorporar variaveis exdégenas
(externas), neste caso, o indice de risco geopolitico (do inglés Geopolitical Risk — GPR)
permitindo capturar além dos componentes internos da série de pregcos do ouro, como
tendéncia e sazonalidade, mas também os efeitos externos que influenciam o
comportamento do mercado (Li. et al., 2023).

Ja o modelo LSTM, como mostram (Feng, Yang e He, 2022), é capaz de identificar
padroes temporais complexos e nao lineares em séries temporais multivariadas. Sua
estrutura recorrente possibilita o aprendizado de longas dependéncias temporais e a
modelagem conjunta de multiplas variaveis, o que o torna especialmente adequado para
mercados financeiros sujeitos a alta volatilidade e multiplos fatores influenciadores.

A utilizacdo de ambos modelos permite comparar abordagens tradicionais baseadas em
estatistica (ARIMAX) com metodologias baseadas em inteligéncia artificial (LSTM),
oferecendo uma visdo ampla das possibilidades de previsdo do comportamento do ouro
frente ao cenario geopolitico internacional. Embora existam estudos que utilizam métodos
estatisticos ou de aprendizado profundo isoladamente, ainda sao escassas as pesquisas
que realizam comparagdes diretas entre essas abordagens ao incorporar o GPR como
variavel exdégena, o que constitui a principal lacuna que este trabalho busca preencher.

O restante deste artigo esta organizado da seguinte forma: a Sec¢do 2 apresenta os
trabalhos relacionados; a Se¢ao 3 descreve o material e métodos utilizados; a Secao 4
detalha a metodologia de implementacao; a Segao 5 discute os resultados obtidos; e, por
fim, a Segao 6 apresenta as conclusdes.

2. Trabalhos Relacionados

Diversos estudos exploram o uso de modelos estatisticos e de aprendizado profundo na
previsdo do prego do ouro, em especial quando combinados com variaveis exégenas

2 de 11



como o indice de Risco Geopolitico (GPR). Taneva-Angelova et al. (2025) propdem uma
estrutura que integra métodos classicos e inteligéncia artificial, destacando a relevancia
da fusdo entre dados financeiros, econémicos e de sentimento, abordagem que se
relaciona diretamente com o presente estudo. De forma complementar, Feng et al. (2022)
aplicam um modelo hibrido CEEMDAN-BILSTM (modelo hibrido que combina um método
de decomposicao de sinais (CEEMDAN) com um algoritmo de aprendizado profundo
(BiLSTM)) e demonstram a eficacia de técnicas profundas para lidar com padrbes nao
lineares e séries com forte componente de ruido.

No que diz respeito ao impacto do GPR, Li et al. (2023) evidenciam a relagao direta entre
esse indice e a volatilidade do ouro, sugerindo que periodos de maior instabilidade global
provocam movimentos de valorizagdo no pre¢co do metal. Zhou e Liang (2025) avangam
nessa perspectiva ao discutir a formacao de bolhas nos pregos do ouro motivadas por
tensbes geopoliticas, ressaltando a necessidade de modelos sensiveis a rupturas
estruturais e efeitos defasados, como o ARIMAX.

A funcdo do ouro como ativo de protecdo em cenarios de incerteza também é
amplamente discutida na literatura. Reboredo et al. (2020) reforcam seu papel de hedge,
enquanto Salisu e Vo (2020) destacam a relevancia de variaveis baseadas em
sentimento, como o GPR, na previsdao de retornos. Esses trabalhos fundamentam a
escolha metodologica deste estudo, ao mesmo tempo em que ressaltam a importancia de
explorar a capacidade preditiva do risco geopolitico sobre o mercado do ouro.

Diante dessas contribuicdes, percebe-se que a literatura oferece avancos relevantes na
previsdo do ouro e na incorporagao do risco geopolitico, mas ainda carece de analises
comparativas que integrem abordagens estatisticas e de aprendizado profundo de forma
sistematica. Nesse sentido, a proxima se¢ao apresenta os dados e a metodologia adotada
neste estudo, detalhando as estratégias de modelagem e os procedimentos utilizados
para avaliar o desempenho dos modelos propostos.

3. Materiais e Métodos

Esta secdo descreve o conjunto de dados e os métodos empregados na modelagem e
previsdo dos pregos do ouro futuro. Inicialmente, apresenta-se a base de dados utilizada,
incluindo a série temporal de precos e o indice de Risco Geopolitico (GPR) como variavel
exogena. Em seguida, sdo detalhados o modelo ARIMAX e o modelo LSTM, destacando
suas caracteristicas fundamentais e justificativas de aplicacdo no contexto de mercados
financeiros volateis.

3.1 Conjunto de Dados

Os dados utilizados correspondem a série histérica mensal do ouro futuro, obtida no portal
Investing.com, abrangendo o periodo de janeiro de 2005 a junho de 2025. Como variavel
exdgena, foi incorporado o indice de Risco Geopolitico (Geopolitical Risk Index — GPR),
elaborado por Caldara e lacoviello, amplamente utilizado em estudos sobre impactos de
tensdes politicas e conflitos sobre mercados financeiros.

A Tabela 1 apresenta eventos geopoliticos significativos entre 2005 e 2025, destacados
para contextualizar os picos do indice GPR e sua potencial influéncia sobre o
comportamento do ouro.

Tabela 1 — Eventos cronolégicos que impactam o valor monetario potencial do ouro
Periodo Evento Impacto Potencial no Ouro
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2007-2008

2010-2012

2014

2016
2018-2019

2020-2021

2022

2023-2025

Crise financeira global (subprime e faléncia do
Lehman Brothers)
Crise da divida na zona do euro (Grécia,
Portugal, etc.)
Anexacao da Crimeia pela Russia e inicio das
sangdes
Votagao do Brexit no Reino Unido
Escalada da guerra comercial EUA-China

Pandemia de COVID-19
Inicio da guerra na Ucrania (Russia x Ucrania)

Conflitos no Oriente Médio, tensdes
China-Taiwan, e inflagao persistente

Forte valorizagdo do ouro como
ativo de seguranga
Aumento da averséo ao risco e
valorizagao do ouro
Tensao geopolitica impulsionando o
valor do ouro
Incerteza nos mercados europeus
Volatilidade nos mercados e
valorizag&o do ouro
Alta histérica do ouro pela incerteza
global
Alta do ouro por risco geopolitico

Ouro valorizado como hedge contra
riscos e inflagao

No periodo de 2005 a 2025, foram calculadas as estatisticas descritivas para
compreensao inicial das caracteristicas dos dados utilizados, referentes as séries de
indice GPR. A Tabela 2 apresenta os valores médios,
desvios-padrao, minimos e maximos, permitindo observar a variagao histérica de cada

precos do ouro e do

Fonte: Proprios Autores (2025)

variavel e fornecendo subsidios para a etapa de modelagem.

Tabela 2 — Estatisticas descritivas do Ouro e do indice de Risco Geopolitico (GPR), 2005-2025

Variavel Média Desvio-padrao Minimo Maximo
Ouro (USD/oz) 1.359,90 463,20 435,80 2.761,60
GPR (Indice) 99,81 28,94 58,42 318,95

Fonte: Elaboragéao proépria a partir de Investing.com (ouro) e Caldara & lacoviello (GPR)

Além da tabela, a Figura 1 mostra a evolugdo da série temporal do ouro no periodo

analisado, indicando tendéncia crescente e momentos de alta volatilidade.
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Figura 1 — Preg¢o de fechamento da série do Ouro (2005 - 2025)
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Fonte: Proprios Autores (2025)
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Considerando as caracteristicas observadas nos dados do ouro e do indice de Risco
Geopolitico (GPR), descritas na secao anterior, optou-se pela aplicagdo de dois modelos
distintos: o ARIMAX, representando a abordagem estatistica tradicional, e a rede neural
recorrente LSTM, como representante dos métodos de aprendizado profundo. Essa
escolha permite avaliar o desempenho relativo entre técnicas lineares e nao lineares, bem
como a capacidade de incorporar variaveis exégenas em diferentes contextos de
previsao.

3.2.1 ARIMAX

O modelo ARIMAX (AutoRegressive Integrated Moving Average with eXogenous
variables) foi empregado com a fungao de capturar tanto a dependéncia temporal do
preco do ouro quanto a influéncia do GPR e suas defasagens como variaveis externas.
Para isso, a série temporal foi inicialmente avaliada quanto a estacionariedade por meio
do teste de Dickey-Fuller aumentado (ADF) e transformada por diferenciacdo quando
necessario. O modelo incorpora componentes autorregressivos (AR), de média mével
(MA) e de diferenciagao (l), ajustando a estrutura (p, d, q) com base na analise dos
graficos ACF e PACF e no critério de informagao de Akaike (AIC).

O GPR foi incluido como variavel exdégena para refletir o impacto de eventos politicos e
econdmicos globais na precificacdo do ouro. A principal vantagem do ARIMAX esta em
sua interpretabilidade e no controle estatistico das relagdes entre as variaveis, sendo
amplamente utilizado em contextos financeiros, como mostra o estudo de Reboredo,
Rivera-Castro e Zebende (2020). Além disso, a abordagem estatistica € recomendada
como base para comparagdo com modelos mais sofisticados, conforme sugerido por Li et
al. (2023). Apos o ajuste, o modelo foi utilizado para realizar previsbes sequenciais de trés
passos a frente, considerando os meses de junho, julho e agosto de 2025.

3.2.2LSTM

A segunda abordagem utiliza redes neurais recorrentes do tipo LSTM (Long Short-Term
Memory), consideradas um dos modelos mais eficazes para previsao de séries temporais
complexas e com longas dependéncias (Hochreiter & Schmidhuber, 1997).
Diferentemente dos modelos lineares, o LSTM é capaz de capturar padrbes nao lineares
e dindmicas temporais complexas por meio de unidades de memobria que retém
informagdes por longos periodos.

Essa caracteristica € particularmente relevante para séries financeiras volateis como a do
ouro, em que choques externos e efeitos de longo prazo n&do s&o adequadamente
tratados por modelos estatisticos. A aplicagdo segue o proposto por Feng, Yang e He
(2022), com normalizagdo dos dados via MinMaxScaler. O modelo LSTM foi alimentado
com variaveis explicativas semelhantes ao ARIMAX, sendo o prec¢o do ouro e defasagens
do GPR, buscando minimizar o erro quadratico médio (MSE).

Conforme destacam Salisu e Vo (2020), o uso de variaveis baseadas em sentimento e
risco geopolitico potencializa a performance de redes neurais profundas na previsdo de
retornos de ativos, dado que capturam mudangas abruptas de regime e comportamento
dos mercados. Em comparagdo com os modelos estatisticos, o LSTM exige mais dados,
maior poder computacional e menor interpretabilidade, mas apresenta maior flexibilidade
para capturar relagbes complexas e nao lineares. Esse equilibrio entre robustez
estatistica e poder preditivo baseado em aprendizado profundo é reforcado por
Taneva-Angelova, Raychev e llieva (2025), que propdem uma estrutura hibrida de
previsao do preco do ouro combinando métodos classicos e inteligéncia artificial.

4. Metodologia de Implementagao
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A implementagcdo dos modelos de previsdo seguiu uma sequéncia estruturada de etapas,
abrangendo desde o pré-processamento das séries até a avaliagao final do desempenho
preditivo.

4.1 Pré-processamento dos Dados

O pré-processamento dos dados buscou assegurar que as séries estivessem adequadas
aos pressupostos dos modelos utilizados. A série temporal do preco do ouro foi
inicialmente submetida ao teste de Dickey-Fuller aumentado (ADF), com o objetivo de
verificar a estacionariedade. Os resultados estdo apresentados na Tabela 3 e indicam um
valor estatistico de 2,3336 e p-valor de 0,9989, superiores aos valores criticos de 1%, 5%
e 10%. Dessa forma, ndo se rejeita a hipétese nula de raiz unitaria, concluindo-se que a
série ndo é estacionaria em nivel e demandando a aplicacdo de diferenciagcao para
adequacao ao modelo ARIMAX.

Tabela 3 — Teste de Dickey-Fuller aumentado (ADF) para a série de precos do ouro

Estatistica p-valor Valor critico 1% Valor critico 5%  Valor critico 10% Conclusao

2.3336 0.9989  -3.4851 -2.8855 -2.5796 Série n&o estacionaria

Fonte: Elaboragao prépria a partir dos dados de ouro (2005-2025)

Adicionalmente, foram analisados os graficos de autocorrelagdo (ACF) e autocorrelagéo
parcial (PACF), apresentados na Figura 2, que auxiliaram na identificagdo dos parametros
autorregressivos (p) e de média movel (q) na constru¢ao do modelo ARIMAX.

Figura 2 — Graficos de ACF e PACF da série de preg¢os do ouro

ACF, PACF e Teste ADF - Série de Preco do Ouro
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Fonte: Proprios Autores (2025)

No caso do modelo LSTM, as variaveis foram normalizadas por meio do método
MinMaxScaler, com o objetivo de garantir a convergéncia da rede neural e evitar
problemas relacionados a escalas distintas entre o prec¢o do ouro e o indice GPR.

4.2 Definigao das Variaveis
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A constru¢cdo dos modelos exigiu a definicdo das variaveis de estudo a serem utilizadas. A
série principal considerada foi o preco do ouro, expresso em doélares por onca troy
(USD/oz), que constitui a variavel dependente do estudo. Como variavel exdégena, foi
incorporado o indice de Risco Geopolitico (GPR), desenvolvido por Caldara e lacoviello
(2022), o qual mensura a intensidade de tensdes politicas e conflitos internacionais por
meio da analise de ocorréncias em fontes de midia. A inclusdo do GPR buscou refletir o
impacto de choques externos sobre o comportamento do mercado de ouro, permitindo
gue o modelo captasse efeitos nao explicados apenas por seus componentes enddgenos.

Além da série principal e da variavel exégena em nivel, também foram consideradas
defasagens do GPR, de modo a capturar efeitos retardados que eventos geopoliticos
podem exercer sobre a formagédo do pre¢o do ouro. Essa abordagem é particularmente
relevante em mercados financeiros, onde o impacto de choques ndo se manifesta de
forma imediata, mas se distribui ao longo do tempo. Assim, a definicdo das variaveis
permitiu estruturar os modelos de forma a considerar simultaneamente a dinadmica
intrinseca da série temporal do ouro e as influéncias externas advindas do cenario
internacional.

4.3 Configuragcao dos Modelos

O modelo ARIMAX foi configurado de acordo com a formulagao classica que incorpora
termos autorregressivos (p), de diferenciagdo (d) e de média movel (q). A selegdo da
ordem adequada considerou a analise dos graficos de autocorrelacdo (ACF) e
autocorrelagado parcial (PACF), complementada pelo Critério de Informagdo de Akaike
(AIC), como é mostrado na Figura 2. O indice de Risco Geopolitico (GPR) e as suas
defasagens, foi definido como variavel exégena, de modo a refletir o impacto de choques
geopoliticos sobre a precificagao do ouro.

No caso do LSTM, a arquitetura da rede neural foi estabelecida com base no
procedimento descrito por Feng, Yang e He (2022). A rede foi estruturada com duas
camadas LSTM de 50 unidades cada, seguidas de uma camada de saida. A funcao de
ativacao tangente hiperbdlica foi utilizada nas células de memodria, enquanto a camada de
saida utilizou ativagdo linear, apropriada para problemas de regressdo. O otimizador
definido foi o Adam, e a fungéo de perda escolhida foi o erro quadratico médio (do inglés
mean squared error, MSE). A janela temporal foi fixada em 12 meses, garantindo que
cada sequéncia de entrada representasse um ano completo de observagdes do preco do
ouro e do indice GPR.

4.4 Procedimento de Treinamento e Validagao

O treinamento do ARIMAX foi realizado apos a diferenciagcéo da série de precos do ouro,
garantindo a estacionariedade identificada no teste de Dickey-Fuller aumentado. O
modelo foi ajustado com base no conjunto de dados disponiveis até maio de 2025, sendo
em seguida empregado para gerar previsdes em uma sequéncia de trés passos a frente,
correspondentes aos meses de junho, julho e agosto de 2025. A validagao consistiu na
comparagao entre valores previstos e observados, com base nas métricas de erro
absoluto médio (MAE), raiz do erro quadratico médio (RMSE) e coeficiente de
determinacgao (R?).

Para o LSTM, os dados foram normalizados pelo método MinMaxScaler, aplicado
separadamente as variaveis de entrada e a variavel alvo. O conjunto de dados foi dividido
em 80% para treinamento e 20% para teste, assegurando a avaliagcdo em dados fora da
amostra. O modelo foi treinado em 50 épocas, com batch size de 16, utilizando como
entradas o prego do ouro e as defasagens do indice GPR. O desempenho foi
acompanhado sobre o conjunto de validagdo (20% da amostra), e as métricas de
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avaliacao adotadas foram as mesmas utilizadas no ARIMAX, possibilitando a comparacgao
direta entre os dois modelos.

4.5 Métricas de Avaliagao

A analise comparativa entre os modelos foi conduzida de forma padronizada, utilizando as
mesmas métricas de desempenho. Tanto o ARIMAX quanto o LSTM foram avaliados por
meio do erro absoluto médio (MAE), da raiz do erro quadratico médio (RMSE) e do
coeficiente de determinacdo (R?). Essas métricas permitem quantificar a magnitude dos
erros e a qualidade do ajuste, fornecendo critérios objetivos para comparar a acuracia
preditiva de métodos estatisticos tradicionais e de redes neurais recorrentes.

Os resultados obtidos pelo ARIMAX apresentaram menores valores de erro (RMSE e
MAE) e um R? mais elevado, sugerindo maior aderéncia ao comportamento recente da
série de pregos do ouro. Ja o0 modelo LSTM apresentou erros mais elevados, refletindo
menor acuracia estatistica, mas revelou maior estabilidade em periodos de variagao
abrupta, caracteristica associada a sua capacidade de capturar relagdes nao lineares e
dependéncias de longo prazo.

A Figura 3 apresenta os valores consolidados das métricas para cada modelo, permitindo
a comparacao direta de seus desempenhos.

Figura 3 — Comparativo de valores RMSE, MAE e R? entre ARIMAX e LSTM

RMSE MAE R?
200

176.11

ARIMAX ARIMAX LSTM ’ ARIMAX LSTM

Fonte: Proprios Autores (2025)

As Figuras 4 e 5 ilustram visualmente o desempenho dos modelos em relagdo aos dados
historicos.

Figura 4 — Previsao de valores da Série do Ouro com ARIMAX

—— Preco Real
=== Previsto (ARIMAX)
3000 +
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500 +

T T T T T
2008 2012 2016 2020 2024

Fonte: Proprios Autores (2025)
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Essa combinacéo de resultados estatisticos e graficos oferece uma base consistente para
a comparagao entre as abordagens, destacando as diferencas entre a aderéncia mais
préxima do ARIMAX e as previsdes suavizadas do LSTM.

Figura 5 — Previsédo de valores da Série do Ouro com LSTM

—— Histérico (teste) - linha azul
3250 4 Previsto (LSTM) - linha laranja

3000 4

2750

2500

22504

Prego do Ouro (USD/oz)

T T T T
2022 2023 2024 2025
Ano

Fonte: Proprios Autores (2025)

Em continuidade, a seg¢ao seguinte apresenta os resultados detalhados das previsdes
geradas pelos dois modelos, permitindo uma analise mais aprofundada de seu
comportamento diante do horizonte de previsao proposto.

5. Resultados

Os resultados obtidos evidenciam diferengas significativas entre o desempenho dos
modelos ARIMAX e LSTM na previsao do preg¢o do ouro futuro, considerando o Indice de
Risco Geopolitico (GPR) como variavel exogena.

O ARIMAX apresentou previsdes mais aderentes ao comportamento historico recente da
série, resultando em valores de 3.383,49; 3.442,05 e 3.500,28 USD/oz para os meses de
junho, julho e agosto de 2025, respectivamente. Esse desempenho se refletiu nas
métricas estatisticas, com menores valores de RMSE e MAE e R? mais elevado,
confirmando sua superioridade em termos de acuracia para o horizonte analisado.

Por outro lado, o LSTM forneceu previsbes mais conservadoras e suavizadas, estimando
2.899,57; 2.926,22 e 2.921,04 USD/oz nos mesmos meses. Embora tenha apresentado
métricas menos favoraveis, 0 modelo demonstrou maior robustez diante de oscilacbes
abruptas, caracteristica associada a sua capacidade de capturar padrbes nao lineares e
dependéncias de longo prazo.

A Tabela 4 resume os resultados das métricas de avaliagcido, reforcando as diferencas
entre os modelos.

Tabela 4 — comparativa com os valores previstos para cada horizonte de previsao

Més/Ano Horizonte ARIMAX (USD/oz) LSTM (USD/oz)
Jun/2025 t+1 3.383,49 2.899,57
Jul/2025 t+2 3.442,05 2.926,22
Ago/2025 t+3 3.500,28 2.921,04

Fonte: Proprios Autores (2025)

A Figura 6 apresenta a comparagdo entre os valores previstos e o0s observados,
destacando a aderéncia do ARIMAX ao comportamento histérico e o perfil suavizado das
previsdes do LSTM.
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Figura 6 — Comparativo de periodos de treino, validagao, testes e futuro ARIMAX e LSTM
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Fonte: Préprios Autores (2025)

Esses achados mostram a importancia de comparar metodologias distintas em cenarios
financeiros complexos: enquanto o ARIMAX se mostra mais preciso para previsoes de
curto prazo, o LSTM revela potencial para capturar movimentos estruturais de mais longo
alcance, ainda que com menor acuracia estatistica imediata.

6. Consideragoes Finais

Este estudo comparou o desempenho dos modelos ARIMAX e LSTM na previsdo do
preco do ouro futuro, considerando o indice de Risco Geopolitico (GPR) como variavel
exdgena. Os resultados indicaram que o ARIMAX apresentou melhor aderéncia
estatistica, com menores valores de RMSE e MAE e R? mais elevado, confirmando sua
eficiéncia para previsdes de curto prazo e de carater mais interpretavel. Por outro lado, o
LSTM forneceu previsdbes mais suavizadas, menos sensiveis a oscilagdes abruptas, mas
com maior capacidade de capturar relagdes néo lineares e dependéncias de longo prazo.

A comparacgado evidenciou que, embora o ARIMAX seja mais adequado para analises
imediatas e de natureza explicativa, o LSTM se mostra promissor em cenarios de maior
complexidade, nos quais o comportamento do mercado é influenciado por multiplos
fatores externos, como é o caso do ouro futuro. Assim, a adogao de modelos hibridos
pode representar um caminho interessante para pesquisas futuras, combinando a
interpretabilidade estatistica com a flexibilidade das redes neurais.

Como continuidade deste trabalho, sugere-se a ampliagdo do conjunto de variaveis
exdgenas, incluindo indicadores macroeconémicos e financeiros, além da aplicacéo de
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técnicas avangadas de aprendizado profundo. Essa abordagem pode contribuir para
aumentar a assertividade das previsdes e oferecer subsidios mais robustos a tomada de
decisdo em mercados financeiros volateis.
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