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Resumo

Pinto, Rodrigo Bastos; Klotzle, Marcelo Cabus (orientador). Financas
Comportamentais e Metodologia Box&Jenkins: Uma Aplicacao no
Mercado Brasileiro. Rio de Janeiro, 2006. 81p. Dissertacdo de Mestrado —
Departamento de Administragcdo, Pontificia Universidade Catdlica do Rio de
Janeiro.

Esta dissertacdo aborda um tema bastante recente e ainda controverso,
intitulado Finangas Comportamentais. O estudo se inicia com a apresentacdo de
alguns dos conceitos e estudos ja realizados nesta drea, onde estdo inseridas
algumas criticas a hipotese de mercado eficiente e a idéia de caminho aleatorio.
Estas criticas levam a outros trés conceitos, conhecidos como auto-correlacdo
entre os retornos, reversao a média e previsibilidade do retorno de ativos, que sdo,
na verdade, o interesse central do trabalho. Para explorar estes trés conceitos sera
aplicada a metodologia de Box&Jenkins sobre as séries de retornos didrios das 50
acoes mais liquidas listadas na BOVESPA, sendo que o periodo analisado vai de
01/01/1994 até 31/12/2005. Ao final, conclui-se que existem evidéncias de auto-
correlagdo entre os retornos didrios das acdes, que existe uma possivel indicacao
de que os retornos oscilam em torno de uma média e de que o modelo de previsao

baseado em resultados passados tem performance, apenas, razodvel.

Palavras-chave
Finangas = Comportamentais;  auto-correlacdo;  caminho  aleatdrio;
Box&lJenkins; retorno a média; hipdtese de mercado eficiente; ARIMA;

BOVESPA
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Abstract

Pinto, Rodrigo Bastos; Klotzle, Marcelo Cabus (advisor). Behavioral
Finance and Box&Jenkins Methodology: An Application on the
Brazilian Market. Rio de Janeiro, 2006. 81p. Msc. Dissertation —
Departamento de Administragcdo, Pontificia Universidade Catdlica do Rio de
Janeiro.

This dissertation approaches a very recent and controversial issue named
Behavioral Finance. So, this work begins presenting some of the concepts and
studies carried out in the area, where some criticism of the efficient market
hypothesis and the random walk idea is made. This criticism drives to another
three concepts: autocorrelation of asset return, mean reversion and predictability
of asset return, which, indeed, are the central issues of this work. To explore these
three concepts the Box&Jenkins model will be applied on daily return time series
of the most 50 liquid stocks listed in the Sao Paulo Stock Exchange (BOVESPA),
between 01/011994 thru 12/31/2005. At the end, the study concludes that exist
autocorrelation evidences among daily returns, that there is a possible indication
of mean reversion, and that the forecast model based on past results has just a

regular performance.

Keywords
Behavioral Finance; autocorrelation, random walk, Box&Jenkins; mean

reversion; efficient market hypothesis; ARIMA; BOVESPA
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