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APÊNDICE I 

Teste de Kolmogorov-Smirnov 

O teste de Kolmogorov-Smirnov pode ser assim definido: 

H0: Os dados seguem a distribuição especificada 

H1:Os dados não seguem a distribuição especificada 

O teste de Kolmogorov-Smirnov (K-S) é baseado na função de 

distribuição empírica acumulada (EN). Dadas N observações ordenadas Y1, Y2 ..., 

Y N, EN é definida como: 

N
inEN
)(

=  

Onde n(i) é o número dos pontos menores do que Yi, que são as 

observações ordenadas em ordem crescente. Esta é uma step function que aumenta 

1/N para cada valor observado já classificado em ordem crescente. O teste de 

Kolmogorov-Smirnov é realizado então, calculando-se a distância euclidiana 

máxima (D) entre a função de distribuição empírica acumulada e a função de 

distribuição acumulada que se deseja testar. 

A estatística de teste de Kolmogorov-Smirnov pode ser assim definida: 

N
iYFD iNi

−=
<<

)(max
1  

Onde F é a distribuição cumulativa teórica da distribuição que está sendo 

testada Vale ressaltar, entretanto, que segundo Breiman (1973), a rejeição da 

hipótese nula é muito mais informativa do que a não rejeição, dado que quando 

ocorre a não rejeição, o teste estará na verdade aceitando todas as distribuições 

que não diferem drasticamente da distribuição hipotetizada. 

 

Teste de L’Jung Box 

 

O teste da hipótese conjunta de que todos os coeficientes da função de 

autocorrelação de uma amostra são simultaneamente iguais a zero, o que no nosso 

caso representa um teste que busca identificar se os retornos passados influenciam 

o retorno presente, pode ser feito utilizando-se a estatística Q desenvolvida por 

Box e Pierce e, que se define como: 
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∑
−

=
m

k
knQ

1

2^
ρ  

Onde n é o tamanho da amostra e m é a amplitude da defasagem.  

Para grandes amostras, a estatística de teste Q é aproximadamente 

distribuída como um qui-quadrado(χ2) com m graus de liberdade. Em uma 

aplicação, se o valor do Q observado for maior que o valor Q tabulado(χ 2), para 

certo nível de significância, pode-se rejeitar a hipótese nula de que todos os ρk são 

zero, o que significa que ao menos um ρk  é diferente de zero. 

Uma variante da estatística Q de Box-Pierce (mas que apresenta a mesma 

interpretação) é a estatística Ljung-Box (LB), que é definida como: 

2

1

2^

~)2( m

m

k

k

kn
nnLB χ

ρ
∑

− 















−
+=  

Apesar de que para grandes amostras tanto a estatística Q quanto LB seguem um 

qui-quadrado com m graus de liberdade, a estatística LB tem melhor 

desempenho, no sentido estatístico, para pequenas amostras do que a 

estatística Q. 
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APÊNDICE II– Comparação de médias através do cálculo do Intervalo de 

Bonferroni 

 

O intervalo de Bonferroni e utilizado quando se deseja realizar 

comparações múltiplas de médias sem aumentar o erro do teste. O cálculo do 

intervalo de Bonferroni deve ser feito seguindo-se as seguintes etapas: 

 
1. Definição do nível de confiança (1-α). 
2. Cálculo do intervalo de Bonferroni através da seguinte estatística: 
 

ji
ji nn

stB 11)()(
2

* +••= α  

 

Onde: 

α* = α/g 

g = número de comparações par a par que devem ser feitas. 

in  e jn = tamanho de cada amostra. 

S = MSE 

MSE = Desvio padrão da diferença das médias. 
 

3. Compara-se o tamanho do intervalo de Bonferroni com as diferenças das 

médias amostras. Se a diferença das médias amostrais for maior do que o intervalo 

de Bonferroni pode-se concluir que as diferenças das médias são estatisticamente 

significantes. 
 

O intervalo de Bonferroni foi utilizado neste estudo basicamente com três 

objetivos: avaliar a diferença de médias entre os modelos, avaliar a diferença de 

médias em determinado modelo para os diversos setores analisados e avaliar a 

diferença de médias entre as ações ON e PN de um mesmo modelo. 
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Anexo I – Empresas que saíram da amostra. 

 

Mercado Chileno: 

 

Código em Bolsa Nome da Empresa Código em Bolsa Nome da Empresa
anasac Anasac INDIVER Indiver
cholguan Cholguan INGSALUD Ingsalud
penon Penon LAS CONDES Las Condes
sofruco Sofruco NAVARINO Navarino
viconto Viconto P&S P&S
CAROZZI Carozzi PACIFICO Pacifico
EMBONOR-A Embonor A QUEMCHI Quemchi
EMBONORB Embonorb QUINTEC Quintec
EMILIANA Emiliana RENTURBANA Renturbana
IANSAGRO Iansagro SANTAMARIA Santamaria
KOPOLAR Kopolar SANTANGRUP Santangrup
LUCHETTI Luchetti SIPSA Sipsa
SANTA RITA Santa Rita SPORTING Sporting
SOPRAVAL Sopraval INTEROCEAN Interocean
UNDURRAGA Undurraga NAVIERA Naviera
CORPBANCA Corpbanca CEM Cem
DRESBANK Dresbank CINTAC Cintac
EDWARDS Edwards ELECMETAL Elecmetal
SANTANDER Santander MOLYMET Molymet
SM-CHILE A Sm Chile A SOMELA Somela
SUD AMER-A Sud Amer A COLOSO Coloso
DETROIT Detroit EPERVA Eperva
STA ISABEL Sta Isabel IQUIQUE Iquique
TATTERSALL Tattersall BATA Bata
CORDILLERA Cordillera CIC Cic
INFODEMA Infodema COCHRANE Cochrane
LIRQUEN Lirquen ENAEX Enaex
PIZARRENO Pizarreno FOSFOROS Fosforos
POLPAICO Polpaico CORESA Coresa
TRICOLOR Tricolor EDELPA Edelpa
VOLCAN Volcan SINTEX Sintex
AGUNSA Agunsa CONSOGRAL Consogral
BANVIDA Banvida CHILESAT Chilesat
BICECORP Bicecorp CTC-MUNDO Ctc Mundo
CB TI Cb Ti EDELMAG Edelmag
CLUBUNION Clubunion ELIQSA Eliqsa
CONOSUR Conosur EMEL Emel
GOLF Golf EMELAT Emelat
GRANADILLA Granadilla PEHUENCHE Pehuenche
GRANGE B Grange B PILMAIQUEN Pilmaiquen
HIPICO Hipico PUERTO Puerto
HIPODROMOA Hipodromo A RIO MAIPO Rio Maipo
HIPODROMOB Hipodromo B TELSUR Telsur
HORNOS Hornos TRES MARES Tres Mares
INDISA B Indisa B VICTORIA Victoria
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Anexo I (Cont) – Empresas que saíram da amostra. 

Mercado Argentino: 

 

 

Mercado Brasileiro: 

 

 

Mercado Mexicano: 

 

 

Código em Bolsa Nome da Empresa
TS72 Tenaris S.A. ORD
ggal72 Grupo Fin. Galicia ORD
pbe72 Petrobras Particip. ORD

Nome da Empresa Código em Bolsa
BRAP4 Bradespar PN
CRTP5 CRT Celular PNA
TMAR5 Telemar Norte Leste PNA
TRPL4 Transmissao Paulist PN
BRAP3 Bradespar ON
CSPC4 Cosipa PN
GETI3 AES Tiete ON
TDBH4 Telefonica Data Hld PN
TRPL3 Transmissao Paulist ON
UGPA4 Ultrapar PN
INEP4 Inepar Construcoes PN
ETER3 Eternit ON
CTMN4 Coteminas PN

Nome da Empresa Código em Bolsa
AMTELA1 America Telecom A1
AMXL America Movil L
CELV Iusacell Gpo V
USCOMB1 US Commercial B-1
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Anexo II – Betas e Downside Betas Históricos. 

 

Argentina 

 

México 

 

Código
Beta 
Global Beta US

Beta 
Local

DBeta 
Global

DBeta 
US

DBeta 
Local

ATAN 0.49 0.32 0.75 1.47 1.44 0.97
reno72 1.07 0.93 0.66 2.28 2.28 1.04
MOLI72 1.00 0.90 0.73 1.82 1.81 0.94
ERAR72 1.33 1.22 1.06 2.21 2.18 1.24
INDU72 0.65 0.46 0.49 1.65 1.53 0.85
FRAN72 1.22 1.07 1.08 1.55 1.53 1.20
TGSU72 0.85 0.91 0.78 1.28 1.46 0.94
COME72 0.30 0.37 0.58 1.83 1.80 1.21
TECO72 1.58 1.54 1.35 1.95 2.04 1.45
bsud72 0.85 0.65 0.85 2.01 1.88 1.17
acin72 1.50 1.47 0.95 2.59 2.53 1.46
Média 0.99 0.90 0.84 1.88 1.86 1.13

Código
Beta 
Global Beta US

Beta 
Local

DBeta 
Global DBeta US

DBeta 
Local

ALFAA 1.68 1.48 1.21 2.59 2.34 1.52
APASCO 0.93 0.80 0.83 1.47 1.37 1.02
ARA 1.45 1.34 0.93 1.86 1.79 1.09
BIMBOA 0.72 0.62 0.52 1.42 1.25 0.72
CEMEXCPO 1.67 1.49 1.12 2.07 1.95 1.23
CIEB 2.20 1.90 1.37 2.88 2.62 1.70
COMERCIUBC 1.75 1.56 1.08 2.06 1.95 1.26
CONTAL 1.01 1.00 0.82 1.51 1.46 0.93
DESCB 1.18 1.00 0.87 1.82 1.61 1.08
ELEKTRA 2.28 1.83 1.54 2.73 2.48 1.62
FEMSAUBD 1.69 1.48 1.23 2.03 1.86 1.32
GCARSOA1 1.58 1.39 1.19 2.02 1.92 1.28
GEOB 2.08 1.83 1.19 2.60 2.39 1.52
GFBB 1.90 1.79 1.62 2.49 2.41 1.81
GFINBURO 1.63 1.50 1.01 2.22 2.06 1.29
GFNORTEO 1.73 1.62 1.15 2.17 2.10 1.44
GISSA 0.95 0.85 0.96 1.79 1.67 1.15
GMEXICOB 1.03 1.00 0.84 1.74 1.61 0.99
GMODELOC 0.70 0.66 0.52 0.98 0.93 0.57
ICA 1.15 1.17 1.13 2.06 2.11 1.37
KIMBERA 1.01 0.88 0.67 1.24 1.16 0.77
PE&OLES 0.68 0.63 0.55 1.63 1.50 0.83
SAVIAA 1.16 0.62 0.31 1.63 1.16 0.66
SORIANAB 1.94 1.69 1.24 2.36 2.15 1.34
TELECOMA1 1.54 1.44 1.07 1.90 1.80 1.17
TELMEXL 1.17 1.07 0.88 1.42 1.33 0.88
TLEVISACPO 2.41 2.05 1.49 2.89 2.70 1.54
TVAZTECACPO 2.72 2.23 1.82 3.39 3.11 1.97
VITROA 0.98 0.75 0.82 1.73 1.57 1.13
WALMEXC 1.13 0.98 0.90 1.48 1.41 0.87
WALMEXV 1.09 0.97 0.93 1.44 1.36 0.89
Média 1.46 1.28 1.03 1.99 1.84 1.19
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Anexo II (cont.) – Betas e Downside Betas Históricos  

Brasil 

 

C ó d ig o
B e ta  
G lo b a l B e ta  U S

B e ta  
L o c a l

D B e ta  
G lo b a l D B e ta  U S

D B e ta  
L o c a l

a c e s 4 2 .2 0 1 .8 7 1 .1 4 2 .7 6 2 .5 6 1 .1 3
a m b v 4 1 .6 7 1 .4 4 0 .7 6 2 .0 6 1 .9 0 0 .8 2
a rc z 6 1 .3 5 1 .2 5 0 .3 5 1 .7 4 1 .6 8 0 .6 2
b b d c 4 1 .9 4 1 .6 0 1 .1 1 2 .4 8 2 .2 7 1 .1 3
b ra p 4 1 .1 6 1 .0 5 0 .4 8 1 .7 0 1 .6 2 0 .5 2
b b a s 3 1 .8 9 1 .5 4 1 .0 3 2 .2 0 2 .0 4 1 .0 2
b rtp 3 1 .7 1 1 .5 0 0 .8 6 1 .8 1 1 .7 9 0 .7 9
b rtp 4 1 .7 2 1 .5 2 0 .7 8 1 .7 9 1 .7 1 0 .6 5
b rto 4 2 .4 4 2 .0 7 1 .2 1 3 .2 0 2 .9 7 1 .3 1
b rk m 5 1 .8 4 1 .4 8 0 .9 8 2 .3 5 2 .1 8 0 .9 8
c ls c 6 2 .0 1 1 .6 7 1 .1 6 2 .5 9 2 .4 0 1 .2 0
c m ig 3 2 .0 4 1 .7 3 1 .1 2 2 .5 9 2 .3 4 1 .1 1
c m ig 4 2 .2 6 1 .9 9 1 .2 1 2 .9 4 2 .7 1 1 .1 9
c e s p 4 2 .4 8 2 .0 7 1 .3 8 3 .1 5 2 .8 9 1 .4 6
c g a s 5 1 .8 2 1 .4 8 0 .9 5 2 .3 8 2 .1 2 1 .0 2
c p le 6 2 .2 7 1 .9 3 1 .2 4 2 .9 4 2 .7 4 1 .2 9
c rtp 5 1 .9 7 1 .6 7 0 .6 8 2 .4 2 2 .1 5 0 .6 6
e le t3 2 .2 7 1 .9 9 1 .2 5 3 .1 9 2 .9 0 1 .3 5
e le t6 2 .1 9 1 .9 2 1 .2 4 3 .0 2 2 .7 5 1 .3 3
e lp l4 2 .4 8 2 .0 4 1 .5 2 3 .3 1 3 .0 2 1 .5 5
e m b r3 1 .8 0 1 .5 7 0 .5 3 1 .8 1 1 .7 8 0 .6 4
e m b r4 1 .7 9 1 .3 4 0 .7 6 2 .3 4 2 .0 9 0 .9 0
e b tp 3 2 .6 4 2 .4 2 1 .0 9 2 .8 9 2 .8 9 0 .9 9
e b tp 4 2 .9 1 2 .6 4 1 .1 4 3 .1 5 3 .2 1 1 .0 0
g g b r4 2 .4 3 2 .0 4 1 .0 2 2 .9 2 2 .6 8 1 .0 0
p tip 4 1 .3 1 1 .0 6 0 .7 9 1 .8 3 1 .7 3 0 .7 5
ita u 4 2 .0 8 1 .7 5 1 .1 2 2 .6 4 2 .4 0 1 .1 2
its a 4 1 .9 2 1 .6 3 1 .0 4 2 .2 2 2 .0 4 1 .0 0
k lb n 4 1 .8 4 1 .5 4 0 .6 4 2 .4 2 2 .2 2 0 .7 9
p e tr3 2 .6 8 2 .1 9 1 .3 4 3 .2 2 2 .9 3 1 .3 4
p lim 4 3 .5 0 2 .8 4 1 .2 5 4 .0 7 3 .8 3 1 .3 1
l ig h 3 1 .9 7 1 .4 6 1 .3 1 2 .6 1 2 .3 7 1 .4 0
p e tr4 2 .5 2 2 .1 0 1 .2 4 3 .0 6 2 .7 8 1 .3 0
s b s p 3 2 .3 1 1 .8 1 1 .2 9 2 .6 7 2 .3 9 1 .3 0
c s n a 3 2 .4 8 2 .1 5 1 .1 1 2 .9 3 2 .6 6 1 .2 1
c s tb 4 1 .8 3 1 .6 0 0 .8 9 2 .4 1 2 .2 6 0 .8 8
c ru z 3 1 .1 7 1 .0 6 0 .4 9 1 .5 0 1 .4 4 0 .5 1
tc s l3 2 .0 0 1 .8 5 0 .9 2 2 .1 6 2 .0 6 0 .7 2
tc s l4 2 .0 3 1 .7 5 0 .8 1 2 .0 5 1 .9 1 0 .6 0
tc o c 4 2 .1 4 1 .8 6 0 .9 4 2 .1 0 1 .9 6 0 .8 2
t lc p 4 2 .6 0 2 .2 9 1 .1 7 2 .9 6 2 .7 1 1 .1 6
tn e p 3 1 .6 8 1 .4 7 0 .7 7 2 .0 7 1 .9 8 0 .7 2
tn e p 4 2 .2 1 1 .9 3 0 .9 2 2 .2 4 2 .1 4 0 .7 8
tn lp 3 2 .0 4 1 .7 4 0 .9 9 2 .2 8 2 .1 2 0 .8 7
tn lp 4 2 .1 6 1 .8 6 0 .9 7 2 .2 8 2 .0 9 0 .8 5
tm c p 4 1 .7 5 1 .4 7 0 .8 5 2 .0 9 1 .9 8 0 .8 1
t lp p 4 2 .0 1 1 .6 5 0 .9 3 2 .4 5 2 .2 1 0 .9 8
ts p p 4 2 .8 9 2 .4 2 1 .1 0 3 .4 1 3 .0 0 1 .0 1
tb le 3 1 .6 9 1 .3 7 0 .9 9 2 .2 7 2 .1 0 1 .1 4
u s im 5 2 .2 7 1 .8 4 1 .1 0 2 .7 6 2 .5 0 1 .1 3
v c p a 4 1 .3 7 1 .0 7 0 .5 7 1 .8 3 1 .6 4 0 .5 4
v a le 3 1 .1 8 0 .9 7 0 .4 7 1 .6 2 1 .5 7 0 .5 3
v a le 5 1 .2 7 1 .1 1 0 .4 6 1 .6 1 1 .4 9 0 .5 4
a c e s 3 2 .0 0 1 .6 2 1 .1 0 2 .5 8 2 .3 3 1 .0 9
a m b v 3 1 .2 9 1 .0 9 0 .6 4 1 .6 5 1 .5 1 0 .6 7
b b d c 3 1 .6 8 1 .3 6 0 .9 7 2 .1 8 2 .0 0 0 .9 9
b e lg 4 1 .3 4 1 .0 4 0 .6 7 1 .8 9 1 .6 9 0 .7 5
b o b r4 1 .7 5 1 .4 5 0 .8 5 1 .9 2 1 .7 7 0 .7 2
b s u l5 1 .1 1 0 .8 6 0 .7 5 1 .6 7 1 .5 7 0 .8 5
c e s p 3 2 .3 2 1 .9 2 1 .3 3 2 .9 0 2 .6 7 1 .3 6
c m e t4 1 .2 7 1 .0 6 0 .4 7 1 .6 5 1 .5 8 0 .5 1
c n fb 4 1 .7 8 1 .4 3 0 .9 2 1 .8 4 1 .7 1 0 .8 7
c o c e 5 2 .0 1 1 .6 0 1 .0 5 2 .2 9 2 .1 5 1 .0 4
c p c a 4 1 .5 6 1 .1 4 0 .9 2 2 .3 8 2 .1 4 0 .9 6
c p le 3 2 .2 5 1 .9 3 1 .2 2 3 .0 2 2 .8 1 1 .3 5
c tn m 4 1 .3 1 0 .9 9 0 .7 1 1 .6 0 1 .3 8 0 .7 1
d u ra 4 1 .5 1 1 .2 1 0 .8 5 1 .9 7 1 .7 8 0 .9 0
e m a e 4 1 .9 4 1 .5 9 1 .3 5 3 .0 5 2 .7 6 1 .3 5
e te r3 1 .2 4 1 .0 2 0 .6 8 1 .6 7 1 .5 2 0 .7 2
fft l4 1 .3 5 1 .1 9 0 .6 2 1 .7 4 1 .6 3 0 .5 7
f jta 4 1 .2 8 1 .0 5 0 .5 7 1 .5 0 1 .4 1 0 .5 4
g o a u 4 2 .0 3 1 .7 3 0 .9 9 2 .6 7 2 .4 8 1 .0 0
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Anexo II (cont.)  – Betas e Downside Betas Históricos  

Chile 

Código
Beta 
Global Beta US

Beta 
Local

DBeta 
G lobal DBeta US

DBeta 
Local

ALFAA 1.68 1.48 1.21 2.59 2.34 1.52
APASCO 0.93 0.80 0.83 1.47 1.37 1.02
ARA 1.45 1.34 0.93 1.86 1.79 1.09
BIMBOA 0.72 0.62 0.52 1.42 1.25 0.72
CEMEXCPO 1.67 1.49 1.12 2.07 1.95 1.23
CIEB 2.20 1.90 1.37 2.88 2.62 1.70
COMERCIUBC 1.75 1.56 1.08 2.06 1.95 1.26
CONTAL 1.01 1.00 0.82 1.51 1.46 0.93
DESCB 1.18 1.00 0.87 1.82 1.61 1.08
ELEKTRA 2.28 1.83 1.54 2.73 2.48 1.62
FEMSAUBD 1.69 1.48 1.23 2.03 1.86 1.32
GCARSOA1 1.58 1.39 1.19 2.02 1.92 1.28
GEOB 2.08 1.83 1.19 2.60 2.39 1.52
GFBB 1.90 1.79 1.62 2.49 2.41 1.81
GFINBURO 1.63 1.50 1.01 2.22 2.06 1.29
GFNORTEO 1.73 1.62 1.15 2.17 2.10 1.44
GISSA 0.95 0.85 0.96 1.79 1.67 1.15
GMEXICOB 1.03 1.00 0.84 1.74 1.61 0.99
GMODELOC 0.70 0.66 0.52 0.98 0.93 0.57
ICA 1.15 1.17 1.13 2.06 2.11 1.37
KIMBERA 1.01 0.88 0.67 1.24 1.16 0.77
PE&OLES 0.68 0.63 0.55 1.63 1.50 0.83
SAVIAA 1.16 0.62 0.31 1.63 1.16 0.66
SORIANAB 1.94 1.69 1.24 2.36 2.15 1.34
TELECOMA1 1.54 1.44 1.07 1.90 1.80 1.17
TELM EXL 1.17 1.07 0.88 1.42 1.33 0.88
TLEVISACPO 2.41 2.05 1.49 2.89 2.70 1.54
TVAZTECACPO 2.72 2.23 1.82 3.39 3.11 1.97
VITROA 0.98 0.75 0.82 1.73 1.57 1.13
WALMEXC 1.13 0.98 0.90 1.48 1.41 0.87
WALMEXV 1.09 0.97 0.93 1.44 1.36 0.89
HABITAT 0.28 0.24 0.31 0.62 0.56 0.41
INVERCAP 1.15 0.95 0.80 1.55 1.47 0.85
MARINSA 0.60 0.47 0.61 0.64 0.61 0.48
MINERA 0.39 0.32 0.27 0.53 0.48 0.28
NORTEGRAN 1.30 1.01 0.95 1.60 1.51 1.14
OROBLANCO 1.11 0.94 0.94 1.31 1.19 1.00
PARAUCO 1.07 0.94 0.95 1.14 1.04 0.81
PASUR 0.49 0.39 0.35 0.63 0.59 0.36
POLO 0.54 0.50 0.31 0.80 0.78 0.56
PROVIDA 0.46 0.33 0.46 0.61 0.56 0.44
QUINENCO 1.36 1.20 1.38 1.91 1.75 1.38
SECURITY 0.68 0.52 0.73 1.11 1.02 0.85
VAPORES 0.58 0.49 0.60 0.71 0.68 0.50
CAP 1.44 1.15 1.21 1.56 1.33 0.94
CTI 0.74 0.55 0.77 0.94 0.85 0.71
MADECO 1.63 1.42 1.73 2.02 1.83 1.63
PUCOBRE-A 0.61 0.43 0.69 0.93 0.84 0.76
SQMA 0.82 0.68 0.76 0.93 0.86 0.81
SQM-B 1.43 1.28 1.11 1.71 1.54 1.24
ITATA 0.81 0.68 0.89 1.17 1.06 0.97
CCT 0.57 0.47 0.56 0.79 0.81 0.54
CMPC 0.74 0.60 0.80 0.98 0.88 0.76
CRISTALES 0.45 0.29 0.68 0.74 0.67 0.51
INFORSA 0.63 0.52 1.02 1.14 1.06 1.05
AGUAS-A 0.20 0.19 0.60 0.46 0.51 0.35
ALEMNDRAL 0.68 0.58 0.64 1.21 1.16 0.82
CGE 0.56 0.50 0.68 0.86 0.84 0.63
CHILECTRA 0.72 0.58 0.71 1.10 1.03 0.87
COLBUN 0.40 0.31 0.60 0.78 0.70 0.68
CTC-A 1.40 1.27 1.19 1.67 1.46 1.23
CTC-B 1.10 1.01 0.96 1.42 1.30 0.92
EDELNOR 0.91 0.76 0.80 1.38 1.24 0.98
ELECDA 0.35 0.26 0.50 0.69 0.63 0.48
EMELARI 0.55 0.46 0.46 0.95 0.82 0.63
ENDESA 1.12 0.96 0.94 1.44 1.28 1.09
ENERSIS 1.18 1.13 0.89 1.62 1.51 1.12
ENTEL 1.29 1.06 1.08 1.61 1.49 1.16
ESVAL-A 0.48 0.47 0.96 1.44 1.38 1.18
GASCO 0.64 0.55 0.87 1.15 1.06 0.90
GENER 1.50 1.18 1.01 2.13 1.93 1.13
LAN 1.45 1.18 1.54 1.95 1.77 1.64
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Anexo III – Resultados da análise de dados cross section sem os outliers. 

 

Todos os Países 

 

 

Brasil 

 

 

Chile 

 

 

México  

 

Medidas de Risco Intercepto Estatística t Coef. Angular Estatística t R2 Ajustado
Beta Global 3.284 3.54 1.882 3.07 4.40%
Beta US 3.932 4.26 1.636 2.29 2.30%
Beta Local 2.275 1.51 3.823 2.60 3.00%
Dbeta Global 2.893 2.78 1.605 3.00 4.20%
Dbeta US 3.236 3.09 1.530 2.64 3.20%
Dbeta Local 2.905 2.05 3.111 2.34 2.40%

Medidas de Risco Intercepto Estatística t Coef. Angular Estatística t R2 Ajustado
Beta Global -0.714 -0.26 4.103 2.93 8.50%
Beta US 0.496 0.19 4.149 2.63 6.80%
Beta Local -0.095 -0.04 7.707 2.87 8.20%
Dbeta Global -0.264 -0.10 3.248 2.99 8.90%
Dbeta US 1.813 0.70 2.509 2.15 4.30%
Dbeta Local 0.157 0.07 7.164 2.89 8.30%

Medidas de Risco Intercepto Estatística t Coef. Angular Estatística t R2 Ajustado
Beta Global 5.658 4.46 0.670 0.49 -1.20%
Beta US 5.194 4.29 1.495 0.96 -0.10%
Beta Local 6.382 3.89 -0.045 -0.03 -1.50%
Dbeta Global 1.143 12.65 0.005 0.43 -1.30%
Dbeta US 5.804 3.93 0.392 0.30 -1.40%
Dbeta Local 5.834 3.75 0.404 0.30 -1.40%

Medidas de Risco Intercepto Estatística t Coef. Angular Estatística t R2 Ajustado
Beta Global -0.488 -0.21 2.335 1.52 4.50%
Beta US 2.767 1.07 0.352 0.19 -3.60%
Beta Local 0.714 0.25 2.165 0.79 -1.30%
Dbeta Global -2.065 -0.61 2.675 1.61 5.40%
Dbeta US -0.772 -0.23 2.166 1.24 1.90%
Dbeta Local 1.234 0.39 1.762 0.64 -2.20%
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