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    1 INTRODUÇÃO




    No meio acadêmico, as pesquisas de Olsen (1998), Mullainathan e Thaller (2000), Shiller (2003), Kimura (2003) e Wurgler (2007) na área de finanças comportamentais tiveram como objetivo a busca de explicações sobre a influência dos comportamentos humanos nas tomadas de decisões financeiras por investidores do mercado de capitais. Outros estudos empíricos de Psicologia que defendem que o estado de humor tem relação com o comportamento humano, como Loewenstein et al. (2001) e Lucey e Dowling (2005), mostram a influência do humor nas tomadas de decisões que envolvem altos riscos.




    Na literatura internacional, há pesquisas que exploram com maior abrangência os efeitos das condições climáticas no humor dos investidores. De acordo com Bassi, Colacito e Fulghieri (2013), o clima afeta o humor, e o humor influencia o processo de tomada de decisões (SCHNEIDER, 2014) e o desempenho do mercado de ações (KAPLANSKI et al., 2015). Estudos como os de Saunders (1993), Hirshleifer e Shumway (2003) e Akhtari (2011) analisaram a relação de variáveis climáticas e o retorno do mercado de ações do local onde as ações são negociadas. Outros autores como Loughran e Schultz (2004), Cao e Wei (2005) e Symeodinis, Daskalakis e Marcekellos (2010) consideraram que as variáveis climáticas como temperatura, precipitação e neve se relacionam com a volatilidade e o retorno do mercado de ações.




    No Brasil, o estudo de Kimura (2003) identificou reações no mercado de ações potencialmente influenciadas por fatores psicológicos do investidor em relação aos preços das ações negociadas na Bolsa de Valores de São Paulo. Outros autores, como Mont-mor, Meireles e Teixeira (2014), encontraram evidências de que o comportamento do mercado de ações brasileiro é afetado por fatores meteorológicos, sugerindo a influência sobre a forma como os investidores tomam decisões.




    As pesquisas sobre os efeitos das condições climáticas nos retornos do mercado acionário considerando o local onde são negociadas, como as realizadas por Saunders (1993) em Nova York e Mont-mor, Meireles e Teixeira (2014) em São Paulo, sustentam os argumentos de Howarth e Hoffman (1984) de que o clima é um fator significativo para as mudanças nas dimensões de humor.




    Considerando os estudos de Saunders (1993) e Mont-mor, Meireles e Teixeira (2014), este estudo parte da hipótese de que os retornos de mercado, os retornos anormais e os retornos das ações de empresas brasileiras que emitem American Depositary Receipts (ADRs) listadas na Bolsa de Valores de São Paulo e na Bolsa de Valores de Nova York são afetados pelas condições climáticas do local onde elas são negociadas.




    Assim, este estudo tem como objetivo investigar se as condições climáticas de dois países distintos podem impactar na tomada de decisões dos investidores e dos operadores do mercado de capitais e afetar, por consequência, os retornos de mercado, os retornos anormais e os retornos das ações de empresas brasileiras que emitem American Depositary Receipts (ADRs) negociadas na BM&FBOVESPA (B3) e na Bolsa de Valores de Nova York (NYSE), ou seja, do local onde as ações são negociadas. Adicionalmente, pretende-se examinar se o efeito gerado pelas condições climáticas também é observado pela diferença em delta das variáveis de clima e das variáveis em delta dos retornos de mercado, retornos anormais e retornos das ações entre os dois países.




    A análise se faz relevante visto que as ações das empresas brasileiras que emitem American Depositary Receipts (ADRs) são negociadas na Bolsa de Valores brasileira e na Bolsa de Valores norte-americana. Desse modo, a relevância é ainda mais proeminente quando se tem a possibilidade de analisar as ações das mesmas empresas negociadas nas bolsas de valores de São Paulo e Nova York, cidades com condições climáticas distintas.




    Esta pesquisa visa a contribuir com o meio acadêmico ao ampliar os estudos empíricos acerca do efeito de condições climáticas sobre o humor dos investidores do mercado de ações e, consequentemente, sobre o desempenho dos retornos dos mercados de ações (SAUNDERS, 1993; AKHTARI, 2011; MONT-MOR, MEIRELES e TEIXEIRA, 2014).




    Como resultado, espera-se que, de acordo com o estudo de Mont-mor, Meireles e Teixeira (2014), bem como as pesquisas de Saunders (1993) e Akhtari (2011), as condições climáticas de São Paulo e Nova York tenham relação com os retornos de mercado, os retornos anormais e os retornos das ações das empresas brasileiras que emitem American Depositary Receipts (ADRs) no local onde são negociadas.


  




  

    2 REFERENCIAL TEÓRICO




    A fundamentação teórica para investigação dos efeitos das condições climáticas nos retornos de mercado, nos retornos anormais e nos retornos das ações é apresentada sob a perspectiva da união de diferentes teorias.
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