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INTRODUCAO , OBJETIVO E METODO
A utilizacao de dados intraday pode revelar novas informacoes que

Tabela 5 — Media da variacao diaria da guantidade de titulos.
DIA

ndo podem ser vistas com dados em outro periodo de tempo. Assim woet N — S — °19

p i o _ _ _ p p T Segunda 1,164 0,043 0,000 0,959 0,067 0,000 1,244 0,053 0,000
sendo, a possivel existéncia do efeito dia da semana ou sazonalidade | Terca 1,099 0041 0000 0913 0064 0000 1171 0051 0,000
- 4 - JA . : s~ A Quarta 1,131 0,039 0,000 0,875 0,061 0,000 1,228 0,048 0,000
mt_ra_lday e uma evidencia contraria a Hipotese dos Mercados =
Eficientes sob a forma fraca. Sexta 1,162 0,042 0,000 1,030 0065 0,000 1,214 0,052 0,000
Dessa forma, este trabalho tem por objetivo investigar o efeito dia da|Os resultados para o efeito da sazonalidade Intraday,

semana e a sazonalidade intraday no mercado de capitais brasileiro |apresentados na tabela 6, mostram que no turno da manha, o
analisando os dados de alta fregiiéncia das acdes pertencentes ao |retorno entre os intervalos de cinco minutos é praticamente nulo e
indice Ibovespa. Para tanto, foram considerados neste estudo os|a liquidez € menor. Ja no turno da tarde, ha um aumento no
pregdes no periodo de 1° de abril de 2009 até 16 de outubro de 2009, |retorno acompanhado de uma melhora na liquidez.

com intervalos de 5 em 5 minutos para cada acdo do indice|Tabela 6- Médias diarias para sazonalidade intraday.

totalizando 11.424 dados para cada ativo. A analise dos dados foi

. , . : : Retorno Manha -0,000003 0,000008 0,664
realizada atraves da metodologia de dados em painel, pois esta Dif tarde 0.000042 0.000009 0.000
confronta o padrao de comportamento de uma mesma empresa ao | Spreadi Manha 0,004089 0,000007 0,000

~ s Dif _tarde -0,001245 0,000008 0,000
longo do tempo em relagdo as outras empresas. Soread s 0,00001 0.000007 0,007
Dif _tarde -0,000036 0,000008 0,000

RESULTADOS 0!3_“ DOS | _ _ Variacio da Manha 0,918000 0,035000 0,000

Os resultados contidos na Tabela 1 obtidos destacam a existéncia | quantidade de titulos
. . . . . Dif _tarde 0,289000 0,041000 0,000

do efelto dl_a da semana senglo a segunda-feira o dia de maior e i N 2 321000 0.900000 0,000
retorno medio e terca-feira o dia de menor retorno. quantidade de titulos
Tabela 1- Média dos retornos diarios no intervalo de 5 min. fggjgsga el

___ .

DIA Conf SO 2L Sig. Coof MRS Sig. Coaf Ala\aib]= Sig. Dif tarde -1,746000 1,061000 0,100
Segunda  0,000076 0,000010 0,000  0,000099 0,000022 0,000  0,000067 0,000010 0,000 ;_/a”aGﬁP do volume Manha 0915000 0035000 0:000
Terca  -0,000023 0,000009 0,012 -0,000083 0,000022 0,000 0,000001 0,000010 0,922 INANCEITO |
Quarta  0,000017 0,000009 0,059 0,000048 0,000021 0,019 0,000004 0,000009 0,659 Eﬂ'f—;?rde 8322888 88:1888 8’888
Quinta  0,000042 0,000009 0,000 -0,000002 0,000022 0,913 0,000060 0,000010 0,000 Variagdo do volume M4 ’ ’ ’
Sexta 0,000025 0,000009 0,010 -0,000078 0,000022 0,000 0,000068 0,000010 0,000 financeiro

ponderado pelo

A /70l " " 3 Ibovespa

Ja o0s nivels de liquidez, sao semelhantes ao longo da semana, oif tarde 0 199000 036000 0000

como mostram as Tabelas 2, 3, 4, 5 e 6 que contem 0s resultados
para variacao diaria das variavels spreadl, spread2, volume,
quantidade de titulos.

Tabela 2 — Media da variacao do spreadl diario.

Cabe ressaltar que o menor nivel de liguidez observado no turno
da manha pode estar associado ao fato do mercado americano
ainda nao estar funcionando, devido a diferenca de fuso horario.
O resultado para terca-feira também merece destague uma vez

DIA .. .
Coef. Sig.  Coef. Sig.  Coef. Sig. gue € 0 unico retorno negativo no bloco total. O comportamento
Segunda  0,00306 0,0000l 0,000 0,00398 0,00002 0,000 0,00269 0,0000l 0,000 " " " “1: ' A
Terca 0,00319 0,00001 0,000 0,00412 0,00002 0,000 0,00282 0,00001 0,000 desse,dla pOde Ser aSSOCIadO aO Chamado efelto BraSIIIa’ Ja que
Quarta 000333 000001 0,000 000406 000002 0000 000304 000001 0000 |eSte € o primeiro dia de funcionamento efetivo do congresso
Quinta 0,00326 0,00001 0,000 0,00423 0,00002 0,000 0,00287 0,00001 0,000 braS| |e| ro
Sexta 0,00314 0,00001 0,000 0,00406 0,00002 0,000 0,00277 0,00001 0,000 '
Tabela 3 - Média da variacao do spread?2 diario. ~
; P CONSIDERACOES FINAIS
~ :
BRI e s i e e e B aEE e Cabe destacar que, estes resultados sdo diferentes dos

Segunda -0,00006 0,00001 0,000 -0,00009 0,00002 0,000 -0,00005 0,00001 0,000 apresentados por Bone e Ribeiro (2002), que constatam que a
Terca 0,00005 0,00001 0,000 0,00010 0,00002 0,000 0,00003 0,00001 0,000 f . - . , |
Quarta 000000 000001 0997 -0,00004 000002 0034 000002 000001 0,046 terca-feira apresentava retorno positivo num periodo amostra
Quinta ~ -0,00003 0,00001 0,001  0,00005 0,00002 0,023 -0,00006 0,00001 0,000 diferente. Somando-se as evidéncias dos dois trabalhos, pode-
Sexta 0,00000 0,00001 0,806 0,00008 0,00002 0,000 -0,00003 0,00001 0,000 . . ; )

S o . se conjecturar que a terca-feira seja realmente um dia de
Tabela 4 — Média da variacao do volume diario. . .

bastante expectativa em relacado a chegada de novas

- — T AR — T informacdes. Assim os retornos médios, positivos ou negativos,
S, | e 0043 0000 0959 0067 0000 1245 0054 0,000 serao obtidos em funcao da Interpretacao dos agentes destas
Terca 1,099 0,041 0,000 0,913 0,064 0,000 1,171 0,052 0,000 _ o o , ] _ ) o ;
Quarta 1,132 0039 0000 0875 0061 0000 1229 0049 0,000 Informacoes. Com relacao aos nivels de liquidez, nao ha
Quinta 1,078 0,041 0,000 0,822 0,064 0,000 1,178 0,052 0,000 - ~ -
Sexta 1,163 0,042 0,000 1,030 0,065 0,000 1,215 0,052 0,000 VarlaQOeS eXpreSSIVaS a0 IOngO da S€Mmana.
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