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Resumo 
 

Dreyer, Johannes Kabderian; Klötzle, Marcelo Cabús. Reversão à média 
de Curtíssimo Prazo no Mercado Acionário Brasileiro: Um Estudo em 
Finanças Comportamentais. Rio de Janeiro, 2007. 88p. Dissertação de 
Mestrado - Departamento de Administração, Pontifícia Universidade 
Católica do Rio de Janeiro. 

 

 
Esta dissertação tem como objetivo testar a possibilidade de obtenção de 

retornos anormais de capital entre jan/1997 e jul/2007 para o mercado acionário 

brasileiro no curtíssimo prazo. Investigou-se, para tanto, a hipótese de reversão à 

média.  Estratégias contrárias com carteiras compradas em ações “perdedoras” e 

vendidas em “ganhadoras” foram montadas e testadas nos períodos subseqüentes. 

Evidências foram encontradas a favor da reversão e, consequentemente, a favor da 

possibilidade de retornos anormais. Depois de verificada a existência de tais 

retornos, o trabalho ainda corrigiu o risco sistemático da carteira, por meio do alfa 

de Jensen. Os retornos anormais, de uma forma geral, continuam a existir após 

incorporar-se o risco ao modelo. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
Palavras-chave 

Reversão à média; retornos anormais; estratégias contrárias; finanças 

comportamentais. 
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Abstract 
 

Dreyer, Johannes Kabderian; Klötzle, Marcelo Cabús (Advisor). Very 
Short Run Mean Reversion in the Brazilian Stock Market: A Survey in 
Behavioral Finance. Rio de Janeiro, 2007. 88p. Dissertação de Mestrado - 
Departamento de Administração, Pontifícia Universidade Católica do Rio de 
Janeiro. 

 

 
The goal of this study is to test the existence of abnormal stock returns in 

the Brazilian stock market in the very short run for the period of jan/1997 to 

jul/2007. The main hypothesis in focus is the mean reversion of returns. 

Contrarian strategies were used with portfolios built by “winner” and “looser” 

stocks to test the abnormal returns in subsequent periods. There is evidence in 

favor of the reversion and, consequently, in favor of the possibility of abnormal 

returns. After verified the existence of these returns, this study examines if they 

still remain after systematic risk correction (Alfa of Jensen). The abnormal returns 

still remain after taking into account the systematic risk. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
Keywords 

Mean reversion; abnormal returns; contrarian strategies; behavioral finance. 
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“Nenhum congresso dos EUA já reunido, ao examinar o 

estado da União, encontrou uma perspectiva mais agradável do 
que a de hoje... A grande riqueza criada por nossa empresa e 
indústria, e poupada por nossa economia, teve a mais ampla 
distribuição entre nosso povo, e corre como um rio a servir à 
caridade e aos negócios do mundo. As demandas da existência 
passaram do padrão da existência para a região do luxo. A 
produção que aumenta é consumida por uma crescente demanda 
interna e um comércio exterior em expansão. O país pode encarar 
o presente com satisfação e prever o futuro com otimismo”. 

 

Presidente Calvin Coolidge - Mensagem ao Congresso, 4/12/1928 
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