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Resumo

Mendonga, Fernanda Primo de; Klotzle, Marcelo Cabus. A relagdo entre risco
idiossincratico e retorno no mercado acionario brasileiro. Rio de Janeiro,
2011. 57p. Dissertagdo de Mestrado — Departamento de Administracao,
Pontificia Universidade Catolica do Rio de Janeiro.

A relagdo entre risco idiossincréatico e o retorno ja foi amplamente estudada em
diversas publicagbes internacionais, contudo, os resultados encontrados sé&o
controversos. Para o caso brasileiro, estudos sobre este tema séo ainda escassos. Este
trabalho procura verificar a relagdo entre o risco idiossincratico e o retorno das agdes
no mercado brasileiro. Para isso, utilizou-se dois métodos para estimacdo da
volatilidade idiossincratica: um através dos residuos de regressdes baseadas no
Modelo de Trés Fatores de Fama e French, e o outro através do modelo EGARCH,
que forneceu a volatilidade condicional. As variaveis encontradas foram adicionadas
a modelos de regressdes cross-section, juntamente com outras variaveis especificas as
acOes, a saber: beta, valor de mercado, indice book-to-market, efeito momentum e
liqguidez. Os resultados mostram que a volatilidade idiossincratica apresenta
influéncia positiva e significante sobre o retorno, e que o modelo de explicacdo mais
apropriado é o que inclui todas as variaveis citadas, utilizando como varidvel de

volatilidade idiossincréatica a estimada segundo o primeiro método citado.

Palavras-chave

Risco Idiossincratico; Mercado Acionario; Retorno; Modelo EGARCH:;

Modelo de Trés Fatores.
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Abstract

Mendonga, Fernanda Primo de; Klotzle, Marcelo Cabus (Advisor). The
relationship between idiosyncratic risk and stock returns in the Brazilian
stock market. Rio de Janeiro, 2011. 57p. MSc. Dissertation - Departamento
de Administracdo, Pontificia Universidade Catolica do Rio de Janeiro.

The relationship between idiosyncratic risk and stock returns has been widely
studied in various international publications, however, the results are controversial.
For the Brazilian case, studies on this subject are still scarce. This work seeks to
verify the relationship between idiosyncratic risk and stock returns in the Brazilian
stock market. To achieve this goal, two methods to estimating the idiosyncratic
volatility were used: one through the residuals of regressions based on the Fama and
French Three-Factor Model, and the other one through the EGARCH model, which
provided the conditional volatility. These variables were added to cross-section
regression models, along with other stock-specific variables, namely: beta, market
value, book-to-market ratio, momentum effect and liquidity. The results show that
idiosyncratic volatility has positive and significant influence on stock returns, and

that the most appropriate model is the one that includes all the mentioned variables.

Keywords

Idiosyncratic Risk; Stock Market; Stock Returns; EGARCH Model; Three-
Factor Model.
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