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Sabe-se que o QI médio de uma população é 100.

Extraiu-se aleatoriamente uma amostra com 50

crianças e a primeira criança testada tinha um QI

igual a 150. Qual deve ser o QI médio da amostra?

Questão 1
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Questão 2
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Quantos passes os jogadores de branco deram?

Questão 3
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Linda tem 31 anos, é solteira, comunicativa e

brilhante. Formou-se em filosofia. Como estudante,

era profundamente preocupada com as questões

da discriminação e da justiça social e também

participou em manifestações anti-nucleares.

Qual das afirmações abaixo é mais provável?

Linda é caixa num banco;

Linda é caixa num banco e ativa no movimento

feminista.

Questão 4
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https://archive.org/details/SpecimenTheoriaeNovaeDeMensuraSortis

Exposição de uma nova teoria sobre a medição do risco (1738)
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Publicado em 1759, “The Theory of

Moral Sentiments” descreveu as

bases mentais e emocionais da

interação humana, incluindo a

interação económica.

If you don’t know who you are, the 

stock market is an expensive place 

to find out. 

Adam Smith, The Money Game
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1895 1912 1935
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Keynes usa a palavra "psicologia"

muitas vezes e faz muitas referências

ao "otimismo", à "confiança" e ao

"sentimento". Ele é muito claro sobre

os executivos não basearem suas

decisões nos cálculos do fluxo de

caixa descontado, e muito menos nas

avaliações de probabilidade de fluxos

de caixa alternativos.

1936
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absorção de todas as informações e o

tempo para sintetizá-las e processá-las são

limitados. Por conseguinte, contenta-se

com as decisões que sejam o bastante

satisfatórias e que atendam as devidas

expectativas, porém não necessariamente

a decisão ideal.
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"Mr. R comprou uma caixa de

bom vinho no final dos anos

50 por cerca de US$ 5 por

garrafa. Alguns anos mais

tarde, seu comerciante de

vinhos ofereceu para comprar

o vinho de volta por US$ 100

por garrafa. Ele se recusou,

embora ele nunca tenha pago

mais de US$ 35 por uma

garrafa de vinho."

Thaler attended Case Western
Reserve University where he
received a bachelor's degree in
1967. Soon after, he attended the
University of Rochester where he
received a master's degree in 1970
and a PhD in 1974. He joined the
Chicago Booth faculty in 1995.
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Hersh Shefrin, Santa Clara University in Santa Clara, California. 

Beyond Greed and Fear: Understanding Behavioral Finance and the Psychology 

of Investing
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People in standard finance are rational. People in behavioral finance are normal. 

Meir Statman, Ph.D., Santa Clara University
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Andrei Shleifer, Harvard University
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Robert J. Shiller - Yale University -

Exuberância irracional

Advertiu os investidores de que os preços das

ações, através de diversas medidas históricas,

estavam exageradamente altos.



Roberto Frota Decourt

Behavioral Finance Micro: examina comportamentos ou vieses

de investidores individuais que os distinguem dos atos racionais

previstos na teoria econômica clássica.

Behavioral Finance Macro: detecta e descreve anomalias na

hipótese do mercado eficiente que os modelos comportamentais

pode explicar.

Behavioural Corporate Finance: considera irracionalidades /

vieses gerenciais. Concentra-se em decisões corporativas de

finanças (avaliação de investimentos, estrutura de capital /

política de dividendos).
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Anomalias fundamentais. Distorções que surgem

quando o desempenho de uma ação é considerado à

luz de uma avaliação fundamental de valor da ação

são conhecidos como anomalias fundamentais.

Muitas pessoas, por exemplo, não estão cientes de

que o investimento em ações de valor, um dos

investimentos mais populares e eficazes métodos é

baseado em anomalias fundamentais na hipótese do

mercado eficiente.
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Anomalias técnicas. Outro grande debate no mundo do

investimento gira em torno de se títulos preços passados

podem ser usados para prever o preço futuro de valores

mobiliários. "A análise técnica" abrange uma série de

técnicas que tentam prever os preços de valores mobiliários

por estudar o histórico de preços.

Às vezes, a análise técnica revela inconsistências em

relação à hipótese do mercado eficiente; estas são

anomalias técnicas.
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Anomalias de calendário. Uma das mais famosas anomalia

de calendário é o efeito janeiro. Historicamente, as ações têm

entregue anormalmente elevados retornos durante o mês de

janeiro.

Robert Haugen e Philippe Jorion, dois pesquisadores sobre o

assunto, afirmam que o efeito janeiro é, talvez, o exemplo

mais conhecido de comportamento anómalo em todo o

mundo. O efeito janeiro é particularmente interessante

porque ele não desapareceu, sendo bem conhecido por 25

anos.



Roberto Frota Decourt

Respostas a boa notícia
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Respostas a má notícia

-30 -20 -10 0 +10 +20 +30
Sobre reação

Resposta do mercado eficiente

resposta 

atrasada
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I'd com pare stock 
p ickers to  
astro logers… B ut I 
don 't w ant to  bad -
m outh  the 
astro logers .

Eugene Fam a

Pro fessor o f F inance

U nivers ity o f C hicago
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“If past history was 

all there was to the 

game, the richest 

people would be 

librarians.”

- Warren Buffet
Chairman, Berkshire Hathaway
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Com tantos investidores...
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DP do S&P500 = 17,13% DP amostra= (DP^2/N)^0,5 = (293,34/40) )^0,5 = 2,71

=DIST.NORM(21,9;10,4;2,71;1) = 0,0000169%

Logo 1 em 5.917.160 investidores podem alcançar este resultado
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Decourt (2005) 

Efeito Teste 
Resultado que indica a existência do 

efeito 

Doação 

Comparar a composição da carteira de investimento 

entre o grupo que recebeu dinheiro e o grupo que 

recebeu uma carteira de títulos. 

Diferença significativa entre as carteiras. 

 (Teste ANOVA ou Kruskal-Wallis) 

Disposição 

Comparar a composição da carteira de investimento 

entre o grupo que adquiriu uma carteira de títulos com 

o grupo que recebeu uma carteira de títulos. 

Diferença significativa entre as carteiras. 

(Teste ANOVA ou Kruskal-Wallis) 

Medo de 

Arrependimento 

Oferecer, em piores condições, um negócio que foi 

recusado anteriormente, mas que apresentou um 

excelente desempenho e o pesquisado perdeu esta 

oportunidade. 

Um número significativo de participantes 

aceitar em piores condições um negócio 

que havia sido recusado anteriormente. 

(Teste dos Sinais) 

Abordagem 

Comparar a continuidade em um investimento 

fracassado abordando a questão sob duas perspectivas 

distintas. 

Diferença significativa entre a 

continuidade no investimento. 

(Teste Kappa) 
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Decourt (2005) 

Grupo Efeito doação Efeito disposição Medo de arrependimento Abordagem 

Universitários não sim não sim 

Estudantes MBA não não sim sim 

Executivos financeiros sim não sim não 

Médicos sim não não sim 
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Muito obrigado !!!

Roberto Frota Decourt
rfdecourt@unisinos.br


