Tabela 1. Estatística descritiva das variáveis utilizadas no artigo. O Painel A apresenta as estatísticas das 13 ações estudadas, o número de observações varia de 1200 (para a maioria das ações) para 1188 (ação PETR3). O Painel B apresenta as estatísticas das variáveis exógenas utilizadas. Os dados são semanais compreendendo o período: 10/07/1987 - 02/07/2010.

	Painel A: Ações

	Ativos
	Média
	Mediana
	Máximo
	Mínimo
	Desvio Padrão
	Assimetria
	Curtose
	Jarque-Bera
	Prob.
	Número de observações

	PETR4
	0,10
	0,36
	50,35
	-103,32
	9,07
	-1,51
	22,18
	18845,720
	0,000
	1200

	VALE5 
	0,18
	0,30
	44,68
	-83,18
	8,05
	-0,93
	15,47
	7946,751
	0,000
	1200

	BBDC4
	0,17
	-0,19
	42,62
	-57,64
	7,85
	-0,12
	7,38
	961,282
	0,000
	1200

	CMIG4
	0,07
	-0,22
	96,33
	-75,95
	10,39
	0,68
	14,96
	7250,366
	0,000
	1200

	ITUB4
	0,24
	0,02
	39,79
	-107,14
	8,33
	-1,54
	27,13
	29594,720
	0,000
	1200

	TLPP3
	0,17
	-0,27
	63,68
	-51,98
	9,57
	0,65
	8,63
	1661,870
	0,000
	1196

	PETR3
	0,15
	-0,02
	41,66
	-47,23
	8,81
	0,17
	6,90
	758,773
	0,000
	1188

	AMBV4
	0,18
	0,28
	63,13
	-69,03
	7,56
	-0,06
	14,76
	6913,574
	0,000
	1200

	ITSA4
	0,20
	-0,02
	38,77
	-91,34
	8,15
	-0,87
	18,04
	11465,800
	0,000
	1200

	BRKM5
	-0,11
	-0,33
	42,23
	-77,79
	8,63
	-0,26
	9,91
	2399,150
	0,000
	1200

	VALE3
	0,30
	-0,05
	49,54
	-52,54
	8,35
	0,14
	7,92
	1202,556
	0,000
	1188

	FIBR3
	-0,11
	-0,42
	58,02
	-62,77
	8,65
	0,22
	9,07
	1848,752
	0,000
	1200

	BBAS3
	-0,04
	-0,33
	61,38
	-43,07
	8,75
	0,45
	7,05
	859,440
	0,000
	1198

	Painel B: Variáveis exógenas

	PRM
	0,02
	0,39
	34,54
	-71,14
	6,94
	-1,21
	15,10
	7611,663
	0,000
	1200

	HML
	0,25
	0,17
	21,61
	-39,59
	4,57
	-0,35
	9,38
	2059,692
	0,000
	1200

	SPREAD
	-0,03
	0,00
	1,95
	-2,90
	0,22
	-3,86
	61,44
	173729,400
	0,000
	1200


Nota: PRM: excesso de retorno do mercado, construído pela diferença entre o retorno do IBOVESPA e o retorno da taxa Selic.

HML: spread de valos diferença entre o retorno de uma carteira formada por ações de valor e o retorno de uma carteira formada por ações de crescimento

SPREAD: spread de juros, construído pela diferença entre a taxa Selic e a taxa CDI
Fonte: Elaborada pelos autores
