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Apêndice A 

 

 
Tabela 1: Resumo das Principais Regras Previstas no Regulamento do Novo Mercado e 
Níveis de Governança da Bovespa 

Novo Mercado Nível 2 Nível 1 
Emissão somente de 

ações ordinárias; 
Realização de ofertas 

públicas de colocação de ações 
através de mecanismos que 
favoreçam a dispersão de capital; 

Manutenção em circulação 
de uma parcela mínima de 
ações, representando 25% do 
capital; 

Extensão, para todos os 
acionistas, das mesmas 
condições obtidas pelos 
controladores quando da venda 
do controle da Cia.; 

Mandato unificado de 1 
ano para todo o Conselho de 
Administração; 

Disponibilização de 
balanço anual seguindo as 
normas do US GAAP ou IAS; 

Melhoria nas informações 
prestadas trimestralmente; 

Obrigatoriedade de 
realização de oferta de compra 
de todas as ações em circulação, 
pelo valor econômico, nas 
hipóteses de fechamento de 
capital ou cancelamento do 
registro de negociação no Novo 
Mercado; 

Cumprimento de regras de 
disclosure em operações 
envolvendo ativos de emissão da 
Cia. por parte de acionistas 
controladores ou administradores 
da empresa; 

Adesão à Câmara de 
Arbitragem para resolução de 
conflitos societários. 

Mandato unificado de 1 
ano para todo o Conselho de 
Administração; 

Disponibilização de 
balanço anual seguindo as 
normas do US GAAP ou IAS; 

Extensão para todos os 
acionistas detentores de ação 
ordinárias das mesmas 
condições obtidas pelos 
controladores quando da venda 
do controle da Cia. e de, no 
mínimo, 70% deste valor para os 
detentores de ações 
preferenciais; 

Direito a voto às ações 
preferenciais em algumas 
matérias, como transformação, 
incorporação, cisão e fusão da 
Cia. e empresas do mesmo 
grupo; 

Obrigatoriedade de 
realização de oferta de compra 
de todas as ações em circulação, 
pelo valor econômico, nas 
hipóteses de fechamento de 
capital ou cancelamento do 
registro de negociação neste 
Nível; 

Adesão à Câmara de 
Arbitragem para resolução de 
conflitos societários. 

Manutenção em 
circulação de uma parcela 
mínima de ações, 
representando 25% do 
capital; 

Realização de ofertas 
públicas de colocação de 
ações por meio de 
mecanismos que favorecem 
a dispersão do capital; 

Melhoria nas 
informações prestadas 
trimestralmente; 

Cumprimento de 
regras de disclosure em 
operações envolvendo ativos 
de emissão da Cia. por parte 
de acionistas controladores 
ou administradores da 
empresa; 

Divulgação de acordos 
de acionistas e programas de 
stock option; 

Disponibilização de 
calendário anual de eventos. 

 
Fonte: Adaptado de Dáros Peixe (2003, p 43 e 46) 
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Apêndice B 
Resumo dos Eventos Estudados 

 
Tabela 1: Eventos de Adesão de Práticas Diferenciadas de Governança Corporativa da 
Bovespa 

Empresa 
 

Nível de Governança Data 

ARACRUZ  
PNB ARCZ6 

Nível 1   
 

16/04/02 

BRADESCO  
PN BBDC4 

Nível 1   
 

26/06/01 

BRADESPAR  
PN BRAP4 

Nível 1   
 

26/06/01 

BRASIL TELEC 
ON BRTO3 

Nível 1   
 

09/05/02 

BRASIL T PAR PN 
PN BRTP4 

Nível 1   
 

09/05/02 

BRASKEM 
PNA BRKM5 

Nível 1   
 

13/02/03 

CELESC  
PNB CLSC6 

Nível 2   
 

26/06/02 

CEMIG 
ON CMIG3 

Nível 1   
 

17/10/01 

CONFAB 
PN CNFB4 

Nível 1 
   

19/12/03 

DURATEX 
PN DURA4 

Nível 1  
  

05/05/05 

ELETROPAULO 
PN ELPL4 

Nível 2   
 

13/12/04 

ETERNIT 
ON ETER 3 

Nível 2 
  

 02/03/05 

GERDAU 
PN GGBR4 

Nível 1  
  

26/06/01 

GERDAU MET 
PN GOAU4 
 

Nível 1  
  

25/06/03 

IOCHP-MAXION 
PN MYPK4 

Nível 1 
  

10/11/05 

ITAUBANCO 
PN ITAU4 

Nível 1  
 

 26/06/01 

ITAUSA 
PN ITSA4 

Nível 1  
  

26/06/01 

KLABIN 
PN KLBN4 

Nível 1  
  

10/12/02 

LIGHT 
ON LIGT3 

Novo Mercado  
 

28/07/05 

MARCOPOLO 
PN POMO4 

Nível 2  
 

 03/09/02 

NET 
PN NETC4 

Nível 2   
 

27/06/02 

PÃO DE AÇÚCAR-CBD 
PN PCAR4 

Nível 1   
 

29/04/03 

PERDIGÃO S/A 
PN PRGA4 

Nível 1   
 

26/06/01 

RANDON PART 
PN RAPT4 

Nível 1   
 

26/06/01 

RIPASA 
PN RPSA4 

Nível 1  
 

12/11/01 

SABESP 
ON SBSP3 

Novo Mercado   
 

24/04/02 

SADIA S/A Nível 1   26/06/01 
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PN SDIA4  
SUZANO PAPEL 
PNA SUZ B5 

Nível 1   
 

05/08/04 

SUZANO PETR 
PN SZPQ4 

Nível 2   
 

25/11/04 

TRAN PAULIST 
PN TRPL4 

Nível 1   
 

18/09/02 

UNIPAR 
PNB UNIP6 

Nível 1  
 

 24/11/04 

ULTRAPAR 
PN UGPA4 

Nível 1  
 

 27/10/05 

VALE R DOCE 
PNA VALE5 

Nível 1   
 

12/12/03 

VCP 
PN VCPA4 

Nível 1   
 

14/11/01 

FONTE:  Banco de dados da Economática 
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Apêndice B  
 

Tabela 3: Resumo do Evento de Greve e Ameaça de Greve 

Empresa Resumo de Evento Data 

CSN  
ON CSNA3 

Impasse pode levar à greve os trabalhadores da CSN - 
ameaça de greve que não se concretizou durou de segunda a 
noite até sexta. 

14-17/05/2002 
 

CSN  
ON CSNA3 
 

Ameaça de Greve na CSN.  Os 9,5 mil empregados da 
Cia. Siderúrgica Nacional (CSN) da usina Presidente Vargas, em 
Volta Redonda RJ), votam contraproposta de reajuste salarial da 
empresa. 

16/5/2005 
 

EMBRAER  
PN EMBR4 

Embraer demite 1,8 mil funcionários em decorrência dos 
pedidos de prorrogação de entrega de aviões por seus clientes.   
A empresa conseguiu evitar uma greve usando escolta particular 
e mudando o local por onde os funcionários chegavam na 
fábrica. 

1-2/10/2001 
 

ELETROBRAS 
PNB ELET6 

No dia 01/06/01 70 mil empregados do grupo fizeram uma 
greve de advertência de 24 horas, reivindicando reajuste salarial 
de 7%. 

1/6/2001 
 

GERDAU  
PN GGBR4 

Greve na Gerdau nos EUA na usina de Beaumont, Texas. 26/05/2005 

LIGHT 
ON LIGT3 

Os funcionários da Light de decretaram greve geral por tempo 
indeterminado. Eles reivindicam reajuste salarial de 10,22% e 
estabilidade de um ano no emprego.  A Light informou que 
divulgará nota oficial sobre a greve.  

4/12/2002 
 

LIGHT 
ON LIGT3 

Light demite 280 funcionários, alegando que medida fazia 
parte da  reestruturação da empresa iniciada no ano passado.  O 
Sindicato dos Trabalhadores em Empresas de Energia do Rio de 
Janeiro e Região (Sintergia) acredita que as demissões estão 
vinculadas à previsão de queda de receita da distribuidora com o 
início do racionamento, e iniciou uma paralisação com o objetivo 
de conseguir  readmissões. 

21-23/5/2001 
 

PETROBRAS  
PN PETR4 

Greve dos petroleiros visava pressionar a Petrobras a pagar  
título de Participação nos Lucros e Resultados (PLR) referentes a 
2001.A  Federação Única dos Petroleiros (FUP) e a Federação 
dos Petroleiros do Norte Fluminense, previa uma redução de  
25% e 30% da produção de petróleo na Bacia de Campos, onde 
são extraídos 80% do petróleo nacional, mas  a Petrobras 
informou que só 10% a 12%  da produção foi afetada.  

2-3/5/2002 
 

PETROBRAS  
PN PETR4 

Federação Única dos Petroleiros (FUP) convoca paralisação de 
24h nas refinarias e plataformas de produção da Petrobras.  O 
objetivo, era protestar contra a falta de segurança nas 
instalações da Petrobras, pedindo melhores condições de 
trabalho e segurança. 

21/3/2001 
 

PETROBRAS  
PN PETR4 

Petroleiros realizaram greve entre 24-28, ameaça 
decidida no dia 23.  Durante a greve de cinco dias a Petrobras 
deixou de produzir 4 milhões de barris de petróleo e 20 milhões 
de m³ de gás natural, o equivalente a US$ 76 milhões. A estatal 
ofereceu reajuste salarial médio de 9,1%. 

 

23-28/10/2001 
 

TELEMAR   
ON TNLP3 

Ameaça de greve dos funcionários da Connect, subsidiária para 
a área de redes da Telemar, pôs em risco o esforço da Telemar 
de antecipar as metas de 2003 da Agência Nacional de 
Telecomunicações (Anatel), o que permitiria a Telemar de atuar 
fora de suas áreas de concessão. 

7/11/2001 
 

FONTE: Jornal O Valor Econômico Impresso 
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Apêndice B 
 

Tabela 4: Resumo de Eventos de Multas e Acidentes Ambientais 

Empresa Resumo de Eventos Data 

COPESUL  
ON CPSL3 
 

Copesul é multada pela Fundação Estadual de 
Proteção Ambiental (Fepam)  em R$ 150 mil devido 
ao lançamento de monóxido de carbono na 
atmosfera. 

 

11/06/2002 
 

CSN   
ON CSNA3 

CSN é condenada  pela 3ª Vara Federal de 
Volta Redonda a reparar danos ambientais já 
causados por suas atividades, mesmo aqueles 
provocados na época em que a empresa era estatal.   

 

26/07/2005 
 

PETROBRAS 
PN PETR4 

O Instituto Ambiental do paraná anuncia que a 
estatal será multada em R$ 150 milhões, pelo 
vazamento de óleo diesel na Serra do Mar, no litoral 
do Paraná.     

 

19/02/2001 
 

PETROBRAS 
PN PETR4 

Explosão da Plataforma P-36 - no primeiro dia 
ocasionou um derrame de 350 mil litros e 11 
fatalidades.  

15/03/2001 ao 
20/03/2001 

 

PETROBRAS 
PN PETR4 
 

Oleoduto da refinaria de Paulínia, na região de 
Campinas se rompe em Barueri, na Grande São 
Paulo.  O óleo vazou para casas de classe alta, 
atingindo móveis e piscinas.  

 

30/05/2001 
 

PETROBRAS 
PN PETR4 
 

Instituto Brasileiro do Meio Ambiente e dos 
Recursos Naturais Renováveis (Ibama) multa a 
Petrobras em R$ 10 milhões.  O motivo foi a 
instalação - sem licença - de uma rede de dutos para 
escoamento do petróleo a ser produzido na 
plataforma P-40 e armazenado na P-38. 

 

19/11/2001 
 

PETROBRAS 
PN PETR4 
 

Uma faísca causa incêndio do terminal da Ilha 
Grande, e na noite seguinte uma explosão na 
tubulação da Petrobras que leva gás de Catu para 
processamento em Candeias, na Bahia, causa  a 
mortes de três funcionários. 

 

16/09/2002 
 

PETROBRAS 
PN PETR4 

Petrobrás é condenada pela morte de milhares 
de peixes no rio Cubatão devido a por obras 
terceirizadas na década de 90, e é ordenada a  repor 
as espécies vitimadas.  

 

08/06/2004 
 

VALE DO 
RIO DOCE  

PNA VALE5 

O Ibama aplica multa de R$ 10 milhões por 
crime ambiental contra a Ferrovia Centro Atlântica 
(FCA).  Um trem da FCA descarrilou tombando 18 
vagões, e deixando vazar substâncias tóxicas.   O 
acidente causou um incêndio que destruiu área de 
preservação ambiental, e a contaminou as águas do 
Córrego Alegria, onde é feita a captação de água de 
Uberaba. 

 

10/06/2003 
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Apêndice B 
 

Tabela 5: Resumo dos Eventos de Gestão Ambiental e Social 

Empresa Resumo do Evento Data 

BANCO DO BRASIL 
ON BBAS3 
 

Banco do Brasil adota os 
Princípios do Equador 

 

03/03/2005 
 

BRADESCO 
PN BBDC4 

Bradesco  adota os Princípios do 
Equador 

 

08/09/2004 
 

KLABIN 
PN KLBN4 
 

Depois de anos de pesquisa  parceiros (a 
sueca Tetra Pak, a americana Alcoa, a 
brasileira Klabin e a TSL Ambiental) 
lançam uma tecnologia de reciclagem 
única no mundo, a Plasma, que  separa o 
alumínio e o plástico das embalagens 
cartonadas longa vida.   Cada participante 
responde por 25% dos investimentos 
esperando gerar uma receita anual perto 
de US$ 3 milhões. 

02/12/2003 
 

CSN 
ON CSNA3 

CSN conclui  Programa de 
Gerenciamento de Risco (PGR), no qual 
foram investidos US$ 19 milhões nos 
últimos quatro anos 

 

19/11/2001 
 

UNIBANCO 
PN UBBR4 
 

Unibanco Adota os Princípios do 
Equador 

01/06/2004 
 

ITAÚ  
PN ITAU4 
 

Itaú Adota os Princípios do 
Equador 

12/08/2004 
 

CSN 
ON CSNA3 
 

CSN e Metalic investem e criam a 
Reciclaço, uma empresa sem fins 
lucrativos para reciclar aço, visando 
aumentar o valor de mercado de sucata 
de aço. 

 

18/01/2002 
 

PETROBRAS 
PN PETR4 
 

Petrobrás faz a reestruturação de 
seus patrocínios ligadas às áreas social e 
ambiental.  

06/11/2001 
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Apêndice C  
 

Tabela 1: Retorno Anormal, Retorno Anormal Acumulado, Estatística t e Significância para as janelas (-1,10) 

RA RAA t sig (p) RA RAA t sig (p) RA RAA t sig (p) RA RAA t sig (p) RA RAA t sig (p) RA RAA t sig (p)
(-1,-1) -0.0055 -0.0071 0.0052 0.0007 0.0003 -0.0156
(-1,0) -0.0118 -0.017 -2.17 13.8% -0.0031 -0.010 -0.91 26.4% -0.0030 0.002 0.44 36.7% -0.0052 0.098 -0.51 35.1% -0.0028 -0.003 -0.52 34.8% -0.0050 -0.021 -2.67 11.4%
(-1,1) 0.0104 -0.007 -0.53 32.5% 0.0032 -0.007 -0.57 31.3% -0.0055 -0.003 -0.46 34.4% -0.0005 0.096 -0.55 31.9% 0.0018 -0.001 -0.07 47.4% 0.0094 -0.011 -0.79 25.5%
(-1,2) 0.0067 0.000 -0.02 49.9% 0.0040 -0.003 -0.27 40.1% -0.0051 -0.008 -1.22 15.5% -0.0011 0.107 -0.72 26.3% 0.0054 0.005 0.38 36.4% 0.0090 -0.002 -0.17 44.0%
(-1,3) 0.0106 0.010 0.74 25.0% -0.0029 -0.006 -0.58 29.7% 0.0033 -0.005 -0.77 24.1% 0.0007 0.095 -0.62 28.4% 0.0143 0.019 1.41 11.6% -0.0054 -0.008 -0.57 29.9%
(-1,4) 0.0101 0.020 1.58 8.8% -0.0085 -0.014 -1.37 11.5% -0.0038 -0.009 -1.41 10.9% 0.0053 0.034 -0.02 49.2% -0.0079 0.011 0.85 21.7% -0.0008 -0.008 -0.69 26.2%
(-1,5) -0.0014 0.019 1.56 8.5% -0.0072 -0.021 -2.18 3.6% -0.0044 -0.013 -2.17 3.7% -0.0025 0.049 -0.33 37.6% 0.0019 0.013 1.05 16.8% -0.0076 -0.016 -1.34 11.4%
(-1,6) -0.0062 0.013 1.08 15.9% 0.0019 -0.020 -2.09 3.8% -0.0001 -0.014 -2.22 3.1% -0.0010 0.000 -0.46 32.9% -0.0036 0.009 0.80 22.5% -0.0080 -0.024 -2.08 3.8%
(-1,7) -0.0030 0.010 0.84 21.3% -0.0039 -0.023 -2.57 1.7% -0.0056 -0.019 -3.17 0.7% 0.0058 0.000 0.26 40.1% -0.0058 0.004 0.32 38.0% 0.0029 -0.021 -1.83 5.2%
(-1,8) -0.0024 0.007 0.64 26.8% 0.0023 -0.021 -2.40 2.0% -0.0030 -0.022 -3.69 0.3% 0.0152 0.000 1.98 3.9% -0.0088 -0.005 -0.45 33.0% -0.0009 -0.022 -1.99 3.9%
(-1,9) -0.0131 -0.006 -0.49 31.8% -0.0066 -0.028 -3.18 0.5% -0.0018 -0.024 -4.13 0.1% -0.0019 0.000 1.74 5.6% -0.0106 -0.016 -1.41 9.5% 0.0048 -0.017 -1.51 8.1%
(-1,10) -0.0017 -0.007 -0.63 27.0% 0.0069 -0.021 -2.37 1.9% -0.0014 -0.025 -4.33 0.1% 0.0018 0.000 1.96 3.8% 0.0079 -0.008 -0.71 24.6% -0.0182 -0.035 -3.02 0.6%

(-1,-1) -0.0046 -0.0064 0.0062 0.0014 -0.0006 -0.0135
(-1,0) -0.0109 -0.015 -1.79 16.2% -0.0036 -0.010 -0.78 28.8% -0.0088 -0.003 -0.50 35.2% -0.0012 0.000 0.03 49.0% 0.0002 0.000 -0.08 47.6% -0.0039 -0.017 -2.40 12.6%
(-1,1) 0.0152 0.000 -0.01 49.5% 0.0032 -0.007 -0.50 33.4% -0.0143 -0.017 -2.20 7.9% 0.0005 0.001 0.10 46.5% 0.0035 0.003 0.34 38.2% 0.0110 -0.006 -0.44 35.2%
(-1,2) 0.0023 0.002 0.15 49.9% 0.0026 -0.004 -0.35 37.5% -0.0012 -0.018 -2.45 4.6% 0.0020 0.003 0.37 36.8% 0.0060 0.009 0.75 25.4% 0.0109 0.004 0.32 38.6%
(-1,3) 0.0067 0.009 0.59 29.3% -0.0036 -0.008 -0.70 26.2% 0.0032 -0.015 -2.10 5.2% 0.0009 0.004 0.47 33.1% 0.0157 0.025 1.86 6.8% -0.0065 -0.002 -0.14 44.8%
(-1,4) 0.0095 0.018 1.32 12.1% -0.0084 -0.016 -1.42 10.7% -0.0017 -0.017 -2.49 2.8% 0.0038 0.007 0.95 19.3% -0.0091 0.016 1.21 14.0% 0.0006 -0.001 -0.11 45.9%
(-1,5) -0.0038 0.014 1.11 15.4% -0.0081 -0.024 -2.27 3.2% -0.0060 -0.023 -3.54 0.6% 0.0007 0.008 1.05 16.6% 0.0008 0.017 1.35 11.3% -0.0087 -0.010 -0.80 22.7%
(-1,6) -0.0014 0.013 1.01 17.2% -0.0004 -0.025 -2.44 2.3% -0.0017 -0.024 -3.91 0.3% 0.0010 0.009 1.23 13.0% -0.0031 0.013 1.16 14.2% -0.0103 -0.020 -1.67 6.9%
(-1,7) -0.0038 0.009 0.74 24.0% -0.0056 -0.030 -3.06 0.8% -0.0005 -0.025 -4.08 0.2% 0.0071 0.016 2.14 3.3% -0.0067 0.007 0.59 28.4% 0.0023 -0.018 -1.50 8.6%
(-1,8) 0.0037 0.013 1.05 16.0% 0.0018 -0.029 -2.96 0.8% -0.0051 -0.030 -4.92 0.0% 0.0149 0.031 3.79 0.2% -0.0091 -0.002 -0.21 41.8% -0.0014 -0.019 -1.67 6.4%
(-1,9) -0.0128 0.000 0.01 49.5% -0.0054 -0.034 -3.54 0.3% 0.0033 -0.027 -4.53 0.1% -0.0034 0.028 3.32 0.4% -0.0095 -0.012 -1.05 15.8% 0.0007 -0.019 -1.58 7.3%
(-1,10) -0.0031 -0.003 -0.25 40.4% 0.0082 -0.026 -2.70 1.0% -0.0021 -0.029 -4.91 0.0% 0.0003 0.028 3.37 0.3% 0.0091 -0.003 -0.25 40.5% -0.0169 -0.036 -2.95 0.7%
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Apêndice C  
 

Tabela 2: Retorno Anormal, Retorno Anormal Acumulado, Estatística t e Significância para as janelas (-5,5) 

RA RAA t sig (p) RA RAA t sig (p) RA RAA t sig (p) RA RAA t sig (p) RA RAA t sig (p) RA RAA t sig (p)
(-5,-5) -0.0108 0.0022 -0.0012 -0.0067 -0.0017 -0.0012
(-5,-4) -0.0154 -0.026 -3.62 8.6% 0.0000 0.002 0.36 39.1% 0.0023 0.001 0.19 44.0% 0.0030 -0.004 -0.43 37.0% 0.0151 0.013 1.22 21.8% 0.0100 0.009 0.40 37.9%
(-5,-3) -0.0031 -0.029 -3.20 4.3% -0.0023 0.000 -0.01 49.5% 0.0079 0.009 1.42 14.6% 0.0103 0.007 0.83 24.7% 0.0014 0.015 1.40 14.8% 0.0090 0.018 1.10 19.3%
(-5,-2) 0.005 -0.024 -2.24 5.5% -0.0045 -0.005 -0.63 28.7% 0.0000 0.009 1.15 16.7% 0.0109 0.017 2.13 6.2% 0.0027 0.017 1.48 11.7% 0.0088 0.027 1.49 11.7%
(-5,-1) -0.0055 -0.030 -2.82 2.4% -0.0071 -0.012 -1.57 9.6% 0.0052 0.014 1.95 6.1% 0.0007 0.018 2.32 4.1% 0.0003 0.018 1.53 10.1% -0.0156 0.011 0.62 28.3%
(-5,0) -0.0118 -0.042 -3.93 0.6% -0.0031 -0.015 -1.79 6.6% -0.0030 0.011 1.61 8.5% -0.0052 0.013 1.50 9.8% -0.0028 0.015 1.29 12.6% -0.0050 0.006 0.36 36.5%
(-5,1) 0.0104 -0.031 -2.73 1.7% 0.0032 -0.012 -1.26 12.8% -0.0055 0.006 0.76 23.9% -0.0005 0.012 1.47 9.6% 0.0018 0.017 1.49 9.3% 0.0094 0.015 0.96 18.7%
(-5,2) 0.0067 -0.024 -2.07 3.9% 0.0040 -0.008 -0.83 21.8% -0.0051 0.000 0.06 47.6% -0.0011 0.011 1.37 10.7% 0.0054 0.022 1.86 5.3% 0.0090 0.024 1.54 8.4%
(-5,3) 0.0106 -0.014 -1.11 14.9% -0.0029 -0.010 -1.15 14.2% 0.0033 0.004 0.53 30.6% 0.0007 0.012 1.43 9.5% 0.0143 0.036 2.92 1.0% -0.0054 0.019 1.22 12.8%
(-5,4) 0.0101 -0.004 -0.31 38.2% -0.0085 -0.019 -2.03 3.6% -0.0038 0.000 -0.01 49.5% 0.0053 0.017 2.07 3.4% -0.0079 0.029 2.30 2.4% -0.0008 0.018 1.21 12.8%
(-5,5) -0.0014 -0.005 -0.45 33.3% -0.0072 -0.026 -2.89 0.8% -0.0044 -0.004 -0.67 26.0% -0.0025 0.015 1.82 4.9% 0.0019 0.030 2.48 1.6% -0.0076 0.010 0.72 24.5%

(-5,-5) -0.0119 0.0037 0.0091 -0.0054 -0.0008 -0.0012
(-5,-4) -0.0136 -0.025 -3.40 9.1% 0.0001 0.004 0.50 35.3% 0.0017 0.011 1.92 15.3% 0.0063 0.001 0.10 49.7% 0.0154 0.015 1.33 20.5% 0.0113 0.010 0.45 36.4%
(-5,-3) -0.0009 -0.026 -2.92 5.0% -0.0027 0.001 0.16 44.4% 0.0067 0.017 2.82 5.3% 0.0095 0.010 1.31 16.1% 0.0007 0.015 1.45 14.1% 0.0104 0.020 1.27 16.6%
(-5,-2) 0.0034 -0.023 -2.18 5.8% -0.0040 -0.003 -0.39 36.0% -0.0049 0.013 1.70 9.3% 0.0132 0.024 2.91 3.1% 0.0034 0.019 1.60 10.3% 0.0092 0.030 1.66 9.8%
(-5,-1) -0.0046 -0.028 -2.65 2.9% -0.0064 -0.009 -1.17 15.3% 0.0062 0.019 2.69 2.7% 0.0014 0.025 3.24 1.6% -0.0006 0.018 1.58 9.4% -0.0135 0.016 0.92 20.5%
(-5,0) -0.0109 -0.038 -3.64 0.7% -0.0036 -0.013 -1.46 10.3% -0.0088 0.010 1.49 9.8% -0.0012 0.024 2.99 1.5% 0.0002 0.018 1.59 8.6% -0.0039 0.012 0.75 24.4%
(-5,1) 0.0152 -0.023 -1.95 5.0% 0.0032 -0.010 -0.97 18.5% -0.0143 -0.004 -0.58 29.1% 0.0005 0.024 3.14 1.0% 0.0035 0.022 1.95 5.0% 0.0110 0.023 1.43 10.1%
(-5,2) 0.0023 -0.021 -1.71 6.5% 0.0026 -0.007 -0.72 24.8% -0.0012 -0.006 -0.77 23.3% 0.0020 0.026 3.44 0.5% 0.0060 0.028 2.35 2.6% 0.0109 0.034 2.11 3.6%
(-5,3) 0.0067 -0.014 -1.12 14.8% -0.0036 -0.011 -1.08 15.6% 0.0032 -0.002 -0.33 37.3% 0.0009 0.027 3.49 0.4% 0.0157 0.044 3.50 0.4% -0.0065 0.028 1.73 6.1%
(-5,4) 0.0095 -0.005 -0.38 35.6% -0.0084 -0.019 -1.90 4.5% -0.0017 -0.004 -0.60 28.3% 0.0038 0.031 3.93 0.2% -0.0091 0.035 2.79 1.1% 0.0006 0.028 1.83 5.0%
(-5,5) -0.0038 -0.008 -0.71 24.6% -0.0081 -0.027 -2.79 1.0% -0.0060 -0.010 -1.52 7.9% 0.0007 0.032 4.09 0.1% 0.0008 0.035 2.92 0.8% -0.0087 0.020 1.30 11.1%
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Apêndice C  
Tabela 3 -  Retorno Anormal, Retorno Anormal Acumulado, Estatística t e Significância para as janelas (-10,10) 

RA RAA t sig (p) RA RAA t sig (p) RA RAA t sig (p) RA RAA t sig (p) RA RAA t sig (p) RA RAA t sig (p)
(-10,10) -0.02 -0.0015 0.0038 -0.0151 0.0017 -0.0037
(-10,-9) -0.0104 -0.030 -2.85 10.7% -0.001 -0.003 -0.44 36.7% 0.0019 0.006 1.13 23.0% 0.0132 -0.002 -0.14 45.6% 0.0146 0.016 1.60 17.8% -0.0073 -0.011 -1.15 22.8%
(-10,-8) -0.015 -0.045 -5.27 1.7% 0.0118 0.009 1.01 21.0% -0.0012 0.004 0.88 23.5% -0.0012 -0.003 -0.30 39.7% -0.0013 0.015 1.46 14.1% -0.0128 -0.024 -2.69 5.7%
(-10,-7) -0.0242 -0.070 -6.77 0.3% 0.0075 0.017 1.74 9.0% -0.0084 -0.004 -0.57 30.5% -0.0046 -0.008 -0.86 22.8% -0.0117 0.003 0.29 39.7% 0.0117 -0.012 -1.22 15.5%
(-10,-6) -0.0007 -0.070 -5.80 0.2% 0.0043 0.021 2.13 5.0% -0.0018 -0.006 -0.91 20.8% 0.0024 -0.005 -0.60 28.9% 0.0054 0.009 0.75 24.7% -0.0092 -0.021 -1.82 7.1%
(-10,-5) -0.0108 -0.081 -6.49 0.1% 0.0022 0.023 2.44 2.9% -0.0012 -0.007 -1.10 16.1% -0.0067 -0.012 -1.45 10.3% -0.0017 0.007 0.65 27.1% -0.0012 -0.022 -2.00 5.1%
(-10,-4) -0.0154 -0.096 -8.02 0.0% 4E-05 0.023 2.48 2.4% 0.0023 -0.005 -0.72 25.0% 0.0030 -0.009 -1.08 16.0% 0.0151 0.022 2.00 4.6% 0.0100 -0.013 -0.85 21.4%
(-10,-3) -0.0031 -0.099 -8.66 0.0% -0.0023 0.021 2.30 2.7% 0.0079 0.003 0.47 32.7% 0.0103 0.001 0.16 43.8% 0.0014 0.023 2.19 3.3% 0.0090 -0.004 -0.25 40.4%
(-10,-2) 0.00503 -0.094 -8.14 0.0% -0.0045 0.016 1.80 5.5% 0.0000 0.003 0.46 32.9% 0.0109 0.012 1.45 9.3% 0.0027 0.026 2.28 2.6% 0.0088 0.005 0.36 36.4%
(-10,-1) -0.0055 -0.100 -8.78 0.0% -0.0071 0.009 1.01 16.9% 0.0052 0.008 1.24 12.3% 0.0007 0.013 1.57 7.6% 0.0003 0.026 2.31 2.3% -0.0156 -0.010 -0.71 24.8%
(-10,0) -0.0118 -0.112 -9.96 0.0% -0.0031 0.006 0.66 26.2% -0.0030 0.005 0.80 22.0% -0.0052 0.008 0.91 19.3% -0.0028 0.024 2.07 3.3% -0.0050 -0.015 -1.09 15.0%
(-10,1) 0.01043 -0.101 -8.60 0.0% 0.0032 0.009 0.97 17.6% -0.0055 0.000 -0.02 49.1% -0.0005 0.007 0.85 20.6% 0.0018 0.025 2.28 2.2% 0.0094 -0.006 -0.42 34.2%
(-10,2) 0.00666 -0.095 -7.74 0.0% 0.004 0.013 1.41 9.2% -0.0051 -0.005 -0.78 22.6% -0.0011 0.006 0.73 23.9% 0.0054 0.031 2.64 1.1% 0.0090 0.003 0.22 41.7%
(-10,3) 0.0106 -0.084 -6.63 0.0% -0.0029 0.011 1.11 14.4% 0.0033 -0.002 -0.30 38.4% 0.0007 0.007 0.80 21.9% 0.0143 0.045 3.69 0.1% -0.0054 -0.002 -0.16 43.6%
(-10,4) 0.01013 -0.074 -5.92 0.0% -0.0085 0.002 0.22 41.6% -0.0038 -0.006 -0.87 19.8% 0.0053 0.012 1.44 8.6% -0.0079 0.037 3.06 0.4% -0.0008 -0.003 -0.23 41.2%
(-10,5) -0.0014 -0.075 -6.21 0.0% -0.0072 -0.005 -0.53 30.1% -0.0044 -0.010 -1.55 7.1% -0.0025 0.010 1.16 13.2% 0.0019 0.039 3.23 0.3% -0.0076 -0.011 -0.79 22.0%
(-10,6) -0.0062 -0.082 -6.80 0.0% 0.0019 -0.003 -0.34 37.0% -0.0001 -0.010 -1.59 6.6% -0.0010 0.009 1.05 15.4% -0.0036 0.036 2.99 0.4% -0.0080 -0.019 -1.40 9.0%
(-10,7) -0.003 -0.085 -7.11 0.0% -0.0039 -0.007 -0.76 23.0% -0.0056 -0.016 -2.46 1.3% 0.0058 0.014 1.77 4.7% -0.0058 0.030 2.53 1.1% 0.0029 -0.016 -1.20 12.3%
(-10,8) -0.0024 -0.087 -7.33 0.0% 0.0023 -0.005 -0.52 30.5% -0.0030 -0.019 -2.94 0.4% 0.0152 0.030 3.63 0.1% -0.0088 0.021 1.78 4.6% -0.0009 -0.017 -1.29 10.6%
(-10,9) -0.0131 -0.100 -8.50 0.0% -0.0066 -0.011 -1.24 11.6% -0.0018 -0.021 -3.27 0.2% -0.0019 0.028 3.39 0.2% -0.0106 0.010 0.89 19.2% 0.0048 -0.012 -0.93 18.2%

(-10,10) -0.0017 -0.102 -8.65 0.0% 0.0069 -0.004 -0.48 31.7% -0.0014 -0.022 -3.47 0.1% 0.0018 0.029 3.63 0.1% 0.0079 0.018 1.58 6.5% -0.0182 -0.030 -2.31 1.6%

(-10,10) -0.0198 -0.003 0.0058 -0.0128 0.0007 -0.0025
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(-10,-7) -0.0179 -0.063 -5.48 0.6% 0.0077 0.017 1.78 8.7% -0.0179 -0.009 -0.90 21.8% -0.0021 -0.002 -0.19 43.0% -0.0113 0.003 0.28 39.8% 0.0091 -0.013 -1.34 13.6%
(-10,-6) -0.0028 -0.066 -5.14 0.3% 0.0067 0.024 2.34 4.0% -0.0072 -0.016 -1.77 7.5% 0.0030 0.001 0.15 44.3% 0.0057 0.009 0.77 24.1% -0.0114 -0.025 -2.16 4.9%
(-10,-5) -0.0119 -0.078 -6.04 0.1% 0.0037 0.027 2.72 2.1% 0.0091 -0.007 -0.77 23.7% -0.0054 -0.004 -0.53 30.9% -0.0008 0.008 0.76 24.1% -0.0012 -0.026 -2.25 3.7%
(-10,-4) -0.0136 -0.092 -7.36 0.0% 0.0001 0.028 2.78 1.6% 0.0017 -0.005 -0.56 29.8% 0.0063 0.002 0.27 39.7% 0.0154 0.024 2.13 3.8% 0.0113 -0.015 -0.99 18.1%
(-10,-3) -0.0009 -0.092 -7.78 0.0% -0.0027 0.025 2.55 1.9% 0.0067 0.001 0.13 45.2% 0.0095 0.012 1.50 8.9% 0.0007 0.024 2.26 2.9% 0.0104 -0.004 -0.29 39.0%
(-10,-2) 0.00344 -0.089 -7.49 0.0% -0.004 0.021 2.18 3.1% -0.0049 -0.004 -0.36 36.6% 0.0132 0.025 3.10 0.7% 0.0034 0.028 2.41 2.1% 0.0092 0.005 0.35 36.9%
(-10,-1) -0.0046 -0.094 -7.98 0.0% -0.0064 0.014 1.49 8.6% 0.0062 0.003 0.26 40.0% 0.0014 0.026 3.37 0.4% -0.0006 0.027 2.37 2.1% -0.0135 -0.008 -0.57 29.1%
(-10,0) -0.0109 -0.104 -9.05 0.0% -0.0036 0.011 1.09 15.0% -0.0088 -0.006 -0.65 26.7% -0.0012 0.025 3.23 0.5% 0.0002 0.027 2.38 1.9% -0.0039 -0.012 -0.87 20.2%
(-10,1) 0.01524 -0.089 -7.20 0.0% 0.0032 0.014 1.36 10.1% -0.0143 -0.021 -2.02 3.4% 0.0005 0.026 3.33 0.3% 0.0035 0.031 2.75 0.9% 0.0110 -0.001 -0.08 46.7%
(-10,2) 0.00229 -0.087 -6.83 0.0% 0.0026 0.017 1.63 6.4% -0.0012 -0.022 -2.15 2.7% 0.0020 0.027 3.62 0.2% 0.0060 0.037 3.15 0.4% 0.0109 0.010 0.66 26.0%
(-10,3) 0.00669 -0.080 -6.15 0.0% -0.0036 0.013 1.28 11.1% 0.0032 -0.019 -1.86 4.3% 0.0009 0.028 3.69 0.1% 0.0157 0.053 4.30 0.0% -0.0065 0.003 0.22 41.5%
(-10,4) 0.00948 -0.071 -5.51 0.0% -0.0084 0.005 0.45 33.0% -0.0017 -0.020 -2.08 2.8% 0.0038 0.032 4.15 0.0% -0.0091 0.043 3.57 0.2% 0.0006 0.004 0.26 39.8%
(-10,5) -0.0038 -0.075 -5.96 0.0% -0.0081 -0.004 -0.34 36.8% -0.0060 -0.026 -2.74 0.8% 0.0007 0.033 4.29 0.0% 0.0008 0.044 3.69 0.1% -0.0087 -0.005 -0.36 36.3%
(-10,6) -0.0014 -0.076 -6.10 0.0% -0.0004 -0.004 -0.39 35.1% -0.0017 -0.028 -2.98 0.4% 0.0010 0.034 4.48 0.0% -0.0031 0.041 3.49 0.2% -0.0103 -0.015 -1.12 14.0%
(-10,7) -0.0038 -0.080 -6.49 0.0% -0.0056 -0.010 -0.95 17.7% -0.0005 -0.029 -3.08 0.3% 0.0071 0.041 5.39 0.0% -0.0067 0.034 2.96 0.4% 0.0023 -0.013 -0.96 17.5%
(-10,8) 0.00372 -0.076 -6.16 0.0% 0.0018 -0.008 -0.78 22.2% -0.0051 -0.034 -3.64 0.1% 0.0149 0.056 7.08 0.0% -0.0091 0.025 2.15 2.3% -0.0014 -0.014 -1.08 14.7%
(-10,9) -0.0128 -0.089 -7.29 0.0% -0.0054 -0.013 -1.32 10.1% 0.0033 -0.030 -3.34 0.2% -0.0034 0.052 6.63 0.0% -0.0095 0.016 1.35 9.6% 0.0007 -0.014 -1.03 15.7%

(-10,10) -0.0031 -0.092 -7.59 0.0% 0.0082 -0.005 -0.50 31.0% -0.0021 -0.032 -3.59 0.1% 0.0003 0.053 6.71 0.0% 0.0091 0.025 2.14 2.2% -0.0169 -0.031 -2.30 1.6%
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