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I - INTRODUGAC

Parece desnecessario destacar a relevancia da
existeéncia de mercados eficientes para o crescimento e desenvolvi

mento da atividade de economical. A eficieneia informacional do

mercado acionario brasileiro tem sido objeto de algumas pesquisas?.
Neste trabalho sao apresentados os resultados de testes estatIsti
cos de eficiéncia informacional fraca do mercado & vista da Bolsa
de Valores do Rio de Janeiro, utilizando uma amostra abrangente de

acoes negociadas no periodo 1973/1979.

A eficiencia informacional fraca foi examinada
através de testes de autocorrelac3o serial e de corridas de sinais?
utilizando taxas de retornd-nominais diarias. Estas taxas foram ob
tidas com os ajustamentos necessarios pela ocorrencia de direitos
de subscricao, bonificacgao e‘dividendos, ao 1ongo.das linhas discu-

tidas por Brito e Sancovschi[3].

Este estudo contém um conjunfo de dezesseis ta
belas que abrigam todas as informagoes relevantes para uma - anzlise
dos resultados e de suas implicagoes quanto a eficiencia informacio
nal fraca. Para uma melhor identificagao das agoes constantes da
amostra, o Anexo 1 apresenta os codigos e razoes sociais das empre-

gas envolvidas.



IT - DESCRIQKO'DAS TABELAS

As Tabelas de nimeros -de 01 a 08 apresentam os
resﬁltadbs.dos téétes de autocérrelagié serfal nos'anoé isolados de
1973 a 1979 e paré o perIodo conjunto 1973/1979, respectivamente., A
priﬁeira coluna oferece o chigo,e tiﬁo da aggo tal cbmo conhecida
na BVRJ. As dez columas restantes sao destinadaé'para.os estatisti
cos correspondentes as defasagens de um a dez dias. Em cada defasa
gem e para cada agio o niimero superior revela o coeficiente de auto
correlagao enquanto que o inferior reﬁorta o estatistico t utiliza

do para o teste de hipoteses

As tabelas nao revelam o niimero de - observacoes
tomadas para o calculo o qual pode ser obtido utilizando-se o coefi

ciente de autocorrelacao e o seu estatistico t*.

As tabelas de nﬁmeros 09 a 16 mostram os resul-
tados para os testes de corridas de sinais nos anos isolados de
1973 a 1979 e para o periodo conjunto 1973/1979, respectivamente.Pa

ra um melhor entendimento o conteitdo das colunas @ o que se segue:

" Coluna 01 - contém o cddigo da agao na BVRJ e o

tipo do papei;

Coluna 02 - fornece o numero de observagoes to

mado para cada titulo; caracteriza-

do por N3

Coluna 03 - mostra o ntmero observado de corri=-
das de sinais absolutas, identicado

potr R;

Coluna 04 - reporta o numero esperado de corri

das de sinals absolutas, assinalado

por M3

Coluna 05 - revela a estatistica (R-M)/M para

as corridas de sinais absolutas;



Coluna 06 - apresenta a variavel estaﬁdardizada
'Z utilizada para testar a hipodtese

de nulidade sob a curva normal.

Colunas 07 a 10 - correspondem as Colunas 03 a

06 anteriormente descritas, a
presentando os resultados dos
testes de corridas de sinais

em relacao a media da serie,



NOTAS DE RODAPE

(1) Ver por exemplo Brito[ll.

(2) Por exgmplo, Contador[&}; Brito[Z] e Muniz[ﬁ]discutem a eficiEE

cia informacional fraca do mercado brasileiro e seus testes,.

(3) Uma excelente discussao dos testes pode ser encontrada em
Fama[S] e Brito[zj.

[
+

(4) 0 valor de n & dado por: n > 2 onde

coeficiente de autocorrelacao

estatistico de Student

I

n = numero de observagoes
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ANEXO 1

CODIGOS NA BOLSA DE VALORES DO RIO DE JANEIRO E NOME DAS EMPRESAS

ACES = C(Cia. Acos Especiais Itabira ~ Acesita

AGGS - Industrias Graficas S/A.

ANOR -~ Siderurgicos Agonorte S/A

ASA - Aluminio $S/A. Extrusao e Laminagao
BANH - Casas da Banha Comercios Industria S/A
BARB - Cia. Metalﬁrgico Barbara

BASA - Banco da Amazonia S/A

BB — Banco do Brasil S/A

BEBH =~ Banco do Estado da Bahia §/A

BECE - Banco Econdmico S/A

BELG - Cia. Sideriurgica Belgo Mineira

BESP -~ Banco do Estado de Sao Paulo S/A

BIA - Banco Itad S/A

BNAC - Banco Nacional S/A

BNB ~ Banco do Nordeste do Brasil S/A

BOZI - Cia. Bozano, Simonsen Comércic e Industria
BRAD - Banco Brasileiro de Descontos S/A

BRHA - Cia. Cervejaria Brahma

CBEE - Cia, Brasileira de Energia Eletrica

CESP - Cia. Energetica de Sao Paulo
CMIG -~ Centrais Elétricas de Minas Gerais S/A
CRUZ - Cia, Souza Cruz Industria e Comercio

CSBR =~ Cafe Soluvel Brasilia S/A
CSN - Cia. Siderurgica Nacional
CTB - Cia. Telefonica Brasileira

DOCA - Cia. Docas de Santos

DURA - Duratex S/A

EBER - Metalurgica Abramo Eberle S/A

ERIC - Ericsson do Brasil Comercio e Industria S/A
FERB — (Cia. de Ferro Ligas da Bahia S/A - Ferbasa

FERO - Cia. Ferro Brasileira
FERT - Fertisul - Fertilizantes do Sul S/A



FLCL
GERD
KELS
KIBO
LAIT
LAME
LOBR
LTB

MANM
MEFX
MESB

MFLU"

ML ON
NOVA
PAIN
PARS
PETR
PFL

PTIP
PTMG
RIOG
SAMI
SANO
SGAS
SOND
SPRI
TERJ
TIBR
TJAN
UBB

UNIP
VALE
WHMT

Cia. Forga e Luz Cataguazes Leopoldina
Metalurgica Gerdau S/A

Kelson's Indistria e Comércio

Kibon S/A Industrias Alimenticias
Light Servigos de Eletricidade S/A
Lojas Americanas S/A

Lojas Brasileiras S/A

Editora de Guias LTB S/a

Mannesman. S/A

Metalflex Industria e Comercio S/A
Meshla S/A

Moinho Fluminense S/A

Metalon Industria Reunidas S/A

Cia. Nacional de Tecidos Nova America S/A
Cia, Sideriirgica Pains

Cia., de Cimento Portland Paraiso
Petroleo Brasileiro S/A

Cia. Paulista de Forga e Luz

Cia., Brasileira de Petroleo Ipiranga
Petrominas. Cia. Nacional de Petroleo

Siderurgica Riograndense S/A

. S/A Mineracao da Trindade — Samitri

Sano S/A Industria e Comexcio

Supergasbras Industrias e Comercio S/A
Sondotecnica Engenharia de Solos S/A

Springer Refrigeracao S/A

Telecomunicagoes do Rio de Janeiro S/A

Tibras - Titanio do Brasil S/A

Cia, T. Janer Comércio e Industria

Unibanco - Uniao de Bancos Brasileiros S/A
Unipar - Uniao de Industrias Petroquimicas S/A
Cia., Vale do Rio Doce

S/A White Martinms



