CAPITULOS 11 E 12 — ATIVIDADE
GABARITO

Profa. Dra. Maria Paula Vieira Cicogna

(2,0 pontos) Questdo 1

Se os mercados sdo eficientes, qual deveria ser a correlacao entre os retornos de uma acdo em
dois periodos distintos, ndo sobrepostos? Explique sua resposta.

RESPOSTA:

Em mercados eficientes, a correlagdo entre os retornos de periodos ndo sobrepostos deve ser
nula: pregos dos ativos se alteram a cada nova informagdo e, portanto, sGo ndo previsiveis.
Dessa maneira, dizemos que os retornos sdo aleatdrios, independentes e identicamente
distribuidos.

(2,0 pontos) Questdo 2

Considerando que a Hipdtese dos Mercados Eficientes seja verdadeira, quais das afirmativas
abaixo sdo falsas? Para cada afirmativa identificada, explique o motivo pelo qual ndo é
verdadeira.

a) Eventos futuros podem ser perfeitamente previstos.
b) Os precos refletem toda a informacéao disponivel.

c) Precos dos ativos mudam sem explicacdo.

d) Pregos nao flutuam.

RESPOSTA:

Afirmativa a — Falsa: de acordo com a HME, eventos futuros nGo podem ser previstos, pois sdo
nova informagdo, o que, por definigdo, ndo pode ser prevista.

Afirmativa b — Verdadeira.
Afirmativa ¢ — Falsa: pregos dos ativos mudam em resposta a novas informagées.

Afirmativa d — Falsa: os retornos sGo néo previsiveis, porém os pregos flutuam conforme
surgem novas informagdes que alteram a avaliagdo do prémio de risco de um ativo.

(1,0 ponto) Questdo 3

Uma empresa anuncia um pagamento elevado de dividendos a seus acionistas ndo esperado.
Em um mercado eficiente sem vazamento de informacdes (leakage), pode-se esperar para o
preco da agao:

Escolha uma:
a) Uma mudancga anormal no preco na data do anuncio. Correto
b) Um aumento anormal no preco antes da data do anuncio.

c) Uma reducgdo anormal do prego apds a data do andncio.



d) Nenhuma mudanca no preco.

RESPOSTA: a

(2,0 pontos) Questdo 4

Cite dois vieses comportamentais que podem contribuir com o sucesso da analise técnica e
explique sua escolha.

RESPOSTA:

Os vieses comportamentais que explicam o possivel sucesso da andlise estdo relacionados aos
comportamentos dos investidores que fazem com que os pre¢os se ajustem de forma gradual
ao valor intrinseco. Assim, podemos citar os seguintes vieses comportamentais e suas
justificativas:

= Conservadorismo: investidores demoram para tomar atitudes de compra ou venda de
ativos quando suas convic¢oes se alteram, de forma que os pre¢os demoram a se
ajustar;

= Negagdo do tamanho da amostra: eventos isolados sdo rapidamente tomados como
verdades para demais ativos relacionados, levando a reacbes exageradas nos precos
(tanto para aumentos, como para quedas), levando a posteriores correcoes;

=  Contabilidade Mental: investidores tendem a manter ativos com perdas em suas
carteiras, evitando realizar o prejuizo, ao mesmo tempo, hd uma tendéncia de
aumentar a posicéo em ativos de risco quando os precos desses ativos estdo subindo,
favorecendo o efeito momento sobre os pre¢os dos ativos;

= Evitar arrependimento: investidores preferem ativos mais convencionais, formando
padrées mais previsiveis para estes ativos quando comparados aos demais.

(vocé pode ter citado quaisquer dois dentre os itens listados acima, com a devida justificativa,
claro).

(3,0 pontos) Questdo 5

Para cada afirmacdo abaixo, identifique o conceito de Finangas Comportamentais exibido de
forma mais direta e explique como cada conceito afeta a decisdo de investimento das pessoas:

a) Estou muito satisfeito com os retornos da agdo XPTO nos ultimos 2 anos e estou certo de
que essas agdes terdo uma performance superior no futuro.

b) Ndo quero vender nenhum ativo do meu portfolio por um preco abaixo do que paguei.
RESPOSTA:

Afirmativa a: erro de previsGo = elevado peso a informac¢do de passado recente, ndo
considerando informages anteriores, o que leva a previsées muito extremas, sem considerar
todo o histdrico de risco do ativo.

Afirmativa b: contabilidade mental = resisténcia de realizar a perda de principal ao se desfazer
de um ativo (“efeito dinheiro de casa”).



