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Mercado de Capitais: técnicas para avaliacado de ciira de acoes
para pessoa fisica

RESUMO

O assunto abordado neste artigo tem por objetivdlifar o entendimento do mercado de agdes
desmistificando o paradigma de que somente inglits especializadas podem investir bem na bolsa
de valores, possibilitando melhores rendimentosa@ras lucros baseados na escolha das melhores
acdes negociadas no mercado. Apoiado em pesquidiadrafica, este artigo busca, de maneira
simplificada, facilitar o entendimento de como naontima carteira de agbes que permita boa
rentabilidade com base no perfil do pequeno indestiatravés de técnicas e andlises dos papéis
negociados no mercado de ac¢des. O artigo tem gramgertancia para expandir o horizonte dos
pequenos investidores — pessoas fisicas que aammedite o0 mercado de agbes é um cassino, um jogo
de sorte ou azar e que tém pouco ou henhum condiettiraobre a bolsa de valores — incitando-os a
enxergar novas oportunidades de negoécios com nmai@®rnos, diminuindo os riscos através de
investimentos no mercado de agbes do Brasil. Magiequalquer pessoa com um pequeno capital
disponivel para investimento tem condi¢cbes de mantea carteira de acdes e obter bons lucros
através da valorizacdo dos papéis e também dodatidios, juros sobre capital préprio e
bonificagdes que cada empresa repassa aos seussiam
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1. INTRODUCAO

E de suma importancia para quem quer entender cad@financeiro e tirar proveito
dele, conhecer um pouco do conceito em que seeirsaistema financeiro brasileiro. O
sistema financeiro € um conjunto de instituicbes @ funcdo de promover e facilitar a
transferéncia de recursos de quem tem poupancanivgh, pessoa fisica ou juridica, para os
setores deficitarios da economia.

A evolucéo do sistema financeiro brasileiro € ddadem dois momentos da historia,
antes e depois da Lei n°® 4.595 de 31/12/1964, igpHel sobre a politica monetaria e as
instituicdes financeiras. Essa lei estabeleceuadsdes do atual sistema financeiro brasileiro
baseado no modelo americano, em que as instituigdesdivididas pelas funcées que
atendem, especializando cada instituicido na sua dee atuacdo. (PRESIDENCIA DA
REPUBLICA, 2009)
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Para Fortuna (2006), este fato possibilitou gant®sescala e reducdo dos custos
operacionais para que se criasse oferta de empoSsttom menores taxas. Os bancos
comerciais atuaram voltados para a captacdo ngovarao crédito tradicional de curto e
médio prazos; 0s bancos de investimento e de delsénento voltados para prazos mais
longos, inclusive com recursos externos, atenddrasdicamente o mercado de capitais; as
sociedades de crédito, financiamento e investimatéodendo ao crédito de consumo; as
instituicbes do Sistema Financeiro de HabitacdoH]SFespondendo pelo financiamento
habitacional; as corretoras intermediando negduiomercado acionario; e as distribuidoras
na ponta final de clientes para o mercado de ¢apita

Através desta lei, foram criados os 6rgados de aggol e fiscalizacdo e estabelecidas
as normas operacionais, as rotinas de funcionangeosoprocedimentos de qualificacédo para
instituicbes do sistema financeiro. Foram criad@s torgdos normativos, cada um com
funcdes e responsabilidades distintas: o Conselboekdrio Nacional, o Banco Central e a
Comissao de Valores Mobiliarios.

O Conselho Monetario Nacional (CMN) € o érgdo dmhibvo maximo do sistema
financeiro do pais. Tem a finalidade de formulaohtica da moeda e do crédito, objetivando
0 progresso econdmico e social do pais. Resumidam&m 0rgado que rege todo o sistema
financeiro brasileiro, sendo o principal reguladertodos os processos do sistema financeiro.

O Banco Central (BACEN) é mais um oOrgao criado cammesponsabilidade da
execucado das normas que regulam o sistema financaagional, expedidas pelo Conselho
Monetario Nacional. E o intermediario entre o0 CMNsedemais instituicdes financeiras do
pais. Atua também como fiscalizador do mercado.

O terceiro o6rgao criado pelo governo foi a Comisgdd/alores Mobiliarios (CVM),
integrante do subsistema normativo do sistema digiem nacional. E responsavel por
disciplinar, fiscalizar e promover a expansao, gedgolvimento e o funcionamento eficiente
do mercado de valores mobiliarios, sob a orientagédGonselho Monetario Nacional. Trata-
se, portanto, do 6rgdo que cuida do mercado déeacaplem relacionamento estreito com o
assunto abordado neste artigo. Dentre outras mibds; a CVM disciplina e fiscaliza as
atividades de negociacdo e intermediagcdo no merdadealores mobiliarios, organizacao,
funcionamento e operacfes das bolsas de valordgpraa das companhias abertas, etc.
(PINHEIRO, 2005)

O conhecimento das funcionalidades do sistemade&iem nacional da a base para o
pequeno investidor de como funciona o mercado éean no Brasil, posiciona e orienta
quais instituices sao estabelecidas por lei pdwarastrar os recursos fisicos, legislativos ou
normativos.

Portanto, a compreensdo dos mecanismos que atwatantente no monitoramento
das acdes do mercado financeiro brasileiro poddaséitada através do entendimento das
atribuicdes dos trés 6rgdos supracitados.

O objetivo deste estudo é disseminar a ideia deéquessivel investir em acdes sem
ter a profissdo de analista financeiro, corretoagiges ou ser um especialista em economia,
estatistica ou matematica. Adiante esta apresentidmaneira simples, como funciona o
mercado de acdes, facilitando o entendimento dégugrapessoa interessada em realizar
investimentos no mercado de capitais.

Fazem parte deste trabalho também as principaricté&c de analise das acdes
negociadas na bolsa de valores, a formacdo daraartte acées com bons rendimentos e
riscos minimizados atraves destas analises.
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A metodologia utilizada para o desenvolvimento @lesitigo € a pesquisa
bibliografica, pois, através desta pesquisa, sarfalisados e confrontados os diferentes
pontos colocados pelos autores aqui abordados.

A intencdo deste trabalho é possibilitar a amptiagd conhecimento de pessoas
interessadas em investir em acdes, 0 que beneficiascimento econémico do pais, com o
aumento da captacdo de recursos das empresas dal edgerto, proporcionando a
oportunidade de investimentos no pais por partesadeempresas e, consequentemente, o
aumento da oferta de emprego e da receita destamameempresas, 0 que contribui
significativamente para uma economia saudavel i® pa

O estudo aponta a hipotese de que qualquer pe$sioa, fcom um pouco de
conhecimento, consegue investir em acfes, mesmaer@o nenhunexpertou analista
financeiro, tendo um bom retorno e um risco comadEmente minimizado.

2. REVISAO DE LITERATURA

A Comissao de Valores Mobilidrios tem grande infici@ no assunto abordado neste
artigo por se tratar do 6rgédo regulador do mercdelacapitais. Fortuna (2005) define a
Comisséo de Valores Mobilidrios como sendo umarmlade de apoio criada pela Lei n°
6.385 de 07/12/1976, que ficou conhecida como adheCVM, pois até aquela data faltava
uma entidade que absorvesse a regulacdo e a Zmg@i do mercado de capitais,
especialmente no que se referia as sociedadepiia ederto.

Fixou-se, portanto, como o 6rgdo normativo do sistdinanceiro especificamente
voltado para o desenvolvimento, a disciplina e scalizacdo do mercado de valores
mobiliarios ndo emitidos pelo sistema financein@ed tesouro nacional. (FORTUNA, 2005,
p.22)

Para Fortuna (2005), a Comissao de Valores Mototidgs o 6rgéo responsavel direto
pelo mercado de capitais. J& Pinheiro (2005) defamo objetivos da Comisséao de Valores
Mobilidrios: fiscalizacdo e regularizacdo do mercade titulos de renda variavel,
disciplinando e fiscalizando a emissdo e a distdm de valores mobiliarios no mercado;
negociacéao e intermediacdo no mercado de valorbgianms; organizacdo, funcionamento e
operacao das bolsas de valores, entre outros.

Fica claro que o orgao responsavel pelo funcion&mes bolsa de valores € a CVM.
Logo, é de suma importdncia o0 pequeno investiddrersacom quem questionar a
funcionalidade das instituicfes intermediadorass#as investimentos em acgdes. Também se
faz necessario o investidor entender o que € oaderde capitais.

Pinheiro (2005, p.135) também define o mercadoagetais como um conjunto de
instituicbes que negociam com titulos e valores ildoios, objetivando a canalizagdo dos
recursos dos agentes compradores para 0s agentkxigees. Ou seja, 0 mercado de capitais
representa um sistema de distribuicdo de valordslidrios que tem o propdsito de viabilizar
a capitalizacdo das empresas e dar liquidez adastiémitidos por eles.

O mesmo autor aponta que o mercado de capitaiw@&bonde se negociam papéis
validos como parte de uma empresa. As empresaahgam capital, ou seja, sdo negociadas
no mercado de capitais, ttm o objetivo de captaurses para investimentos, por isso
dividem seu patrimbnio em partes e as vendem emafale titulos em papéis chamados de
acoes.
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“Uma acdo € a menor parte do capital de uma satgedadnima ou companhia”
(LIMA, 2006). Quando uma empresa decide abrir eipiender suas agoes, ela apresenta seu
projeto de abertura a CVM e escolhe se as suas ae&# negociadas na bolsa de valores.

“A bolsa é o mercado em que se compram e vendemsa¢BINHEIRO, 2005).
Qualquer pessoa fisica pode entrar na bolsa deegaiara negociar acdes, basta abrir conta
em alguma corretora. As corretoras sdo empresaszadas a negociar nas bolsas de valores
e possuem exclusividade na operacdo de comprada.ven

Essa abertura é simples, necessitando apenas @éeclpmento de um cadastro e
declarando informac¢fes do seu patriménio, que géegia da CVM. A partir dai, qualquer
pessoa pode investir na bolsa de valores. Podwessstir em trés tipos de mercado: a termo,
de opcoes e a vista. (CERBASI, 2008)

Mercado a termo, segundo Pinheiro (2005, p. 194;1650 mercado onde as
operacdes tém prazos de liquidacdo diferidos. E oomapra ou venda em mercado, de
determinada quantidade de a¢bes a um preco fixadoliguidacdo em prazo determinado, a
contar da data de sua realizacdo em pregao, regoléan um contrato entre partes.

Mercado de opg¢les € o mercado em que sdo negodimeides de compra ou venda
de um lote de acBes com precos e prazos de exarpigestabelecidos.

E finalmente o mercado a vista, no qual se insarstuwdo apresentado, € definido por
Fortuna (2005, p.566) como “a compra ou venda, eeggo, de determinada quantidade de
acdes para liquidacdo imediata”. E importante frcgze no mercado a vista, a entrega dos
titulos (acbes) adquiridos pelo seu comprador & f@ois dias Uteis apOs a operagédo, e a
liquidagédo financeira, o crédito em reais ao veondes titulos, é feita em até trés dias uteis
apos a operacao.

As operacgfes de compra e venda no mercado a ddt@lda de valores podem ser
efetuadas pela propria corretora, por meio de orgeto telefone, presencialmente ou
também por intermédio ddome Broker passando a operar ligadas diretamente ao sistema
eletrébnico da Bovespa, a chamada Mega Bolsa (CERBZ®S8, p.175). Com isso, 0s
investidores puderam negociar compra e venda desagifavés da Internet. Isso agilizou o
procedimento, dando ao investidor a facilidade gqeerar assim que detectar uma
oportunidade.

Praticamente todas as entidades bancarias est@adiga uma sociedade corretora de
titulos e valores mobiliarios. Dois exemplos deiedade corretora que podem ser citados
sdo: ItaliTrading e Bradesco Corretora. Estas entidades emitem aadhs pessoas fisicas
a bolsa de valores através de contatos pessoaisone, fax ou Internet. De acordo com
Fortuna (2005), os principais tipos de ordem deprare venda sdo: ordem a mercado, ordem
administrativa, ordem limitada, ordem casada e rorde financiamento. Vale aqui uma
pequena descricao dos tipos apresentados.

A ordem a mercadoé quando o investidor especifica a corretora antiplede e as
caracteristicas dos titulos que deseja compraender e a sua execucdo deve ser imediata.

A ordem administrativa € quando o investidor especifica a corretora atipede e
as caracteristicas dos titulos que deseja compreemder e 0 momento de sua execuc¢ao fica
a critério da corretora.

A ordem limitada é quando o investidor estabelece o preco maximmioimo pelo
qual ele quer comprar ou vender determinada a¢asdiente sera executada por um preco
igual, ou melhor, do que o indicado.
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A ordem casadaé quando o investidor determina uma ordem de cam@rum titulo
e uma de venda de outro, condicionando sua efé@tvap fato de ambas poderem ser
executadas.

A ordem de financiamentoé quando o investidor determina uma ordem de campr
(ou venda) de um titulo em um tipo de mercado e ootea concomitante de venda (ou
compra) de igual titulo, no mesmo ou em outro nueycaom prazos de vencimentos
distintos.

Ainda no mercado a vista, onde a compra e a vamdiquidagcéo imediata, existem
dois tipos de mercado: o chamado mercado primdambém o mercado secundario.

Weston (2005, p.94) os define assim:

Os mercados primarios sdo os mercados nos quagsnpeesas levantam novos
capitais. Se a GE fosse vender uma nova emissaqdas ordinarias para levantar
capital, esta seria uma transacdo do mercado poim@rempresa que vende as
acles recém criadas recebe os resultados monedarienda em uma transacédo do
mercado primario.

Os mercados secundarios sdo mercados em que tixiktentes e a pagar sao
transacionados entre os investidores. Assim, sarddige decidisse adquirir 1.000
acOes da IBM, a compra ocorreria no mercado secionda

Portanto, o mercado de acdes direcionado a pe&soa € realizado em pregao na
bolsa de valores por meio de mercado a vista, plmdser primario ou, na grande maioria das
vezes, por meio de mercado secundario.

Estes sé@o os elementos que fundamentam o mercadpitiEs no pais.

Seguem, na prOxima secdo, 0s critérios utilizadaantp aos procedimentos de
investimentos disponiveis no Brasil.

3. INVESTINDO EM ACOES

Nesta secdo estdo abordados os conceitos quenbalirgercado de agbes no Brasil, e
de que forma funcionam os seus mecanismos. Eladifodida em trés partes que
correspondem aos principais elementos da bolsaldeeg, 0os conceitos sobre acbes e sua
analise.

3.1 PRINCIPAIS ELEMENTOS DA BOLSA DE VALORES

Os elementos que constituem o mercado de capitaisildiro se dividem em:
corretoras, pregdesfter market bolsa de valores e Bovespa. Cada um deles sentesnco
descrito a seguir.

3.1.1 CORRETORAS

Para qualquer investidor interessado em aplicaragfes, o primeiro passo para
ingressar nesse mercado é abrir uma conta em umetoara. Apos se cadastrar em uma
corretora, o investidor ja se encontra apto a camprender agcdes nos pregdes das bolsas de
valores. E importante ressaltar que a escolha datom que intermediara seus negécios nos
pregdes é muito importante. Deve-se, portantojsaralguns fatores, como a idoneidade da
empresa; afinal, ela serd responsavel pela exedagiordens de compra e venda das agoes,
pela disponibilidade de usufruir boas ferramentasanilise dos papéis, pelas taxas cobradas,
entre outros requisitos. (HALFERD, 2006)

3.1.2 PREGOES
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Para Pinheiro (2005), os pregdes sdo as secdeasdi@m negociacdes na bolsa de
valores, onde se reunem operadores responsaveisxpoutar fisicamente as ordens de
compra e venda das corretoras. Com a criacdo tbmsislome Broker(investir em casa), o
préprio investidor opera pela Internet as ordensalapra e venda sem a necessidade de
intermediacdo dos operadores da bolsa. Os hordeofincionamento do pregdo variam
conforme o periodo do ano; normalmente, se inisidGh e termina as 17h. Com o uso do
Home Broker o investidor tem a op¢édo de continuar negociaralbolsa de valores apés o
término do pregdao, atraveés dfter marke{p6s-mercado).

3.1.3AFTER MARKET

O after marketé um horario extra, definido pelo conselho de atstriacdo da bolsa
de valores, para o investidor continuar negociaapi@s o encerramento do pregdo, sendo
possivel apenas por intermédio da Internet e teéaddém algumas regras definidas. Os
precos das acfes ndo podem variar positivamenteegativamente mais que 2% do valor
fechado no horario normal do pregdo. O investidir pode ultrapassar o limite de ordem
que € de R$ 100.000,00. O indice Bovespa nao dbngabs operacdes refter marketdo
mesmo dia; essas operagdes so serdo contabilizagaegdo do dia seguinte.

3.1.4 BOLSA DE VALORES

Existem diversas bolsas de valores espalhadasmeido. As mais conhecidas sdo a
bolsa de Nova lorque e a bolsa Nasdag.

A bolsa de Nova lorque é medida, além de outrosésdpelo indic®ow Jonesque
€ composto pelo desempenho das trinta empresastrilaiti mais negociadas na bolsa de
Nova lorque.

A bolsa Nasdaq (sigla em inglés que signifidational Association of Securities
Dealers Automated Quotation Sysjeéncomposta basicamente por acdes de empresas de
tecnologia. O indice que mede o desempenho da Botséndice Nasdaqg, composto pelas
empresas mais negociadas na bolsa. Existem tambéwoisas da Asia e da Europa que tém
grande relevancia na economia mundial, além dasaidebolsas espalhadas pelo mundo
inteiro.

Atualmente, o acompanhamento desses indices noawudd grande relevancia para
o investidor de qualquer bolsa do mundo. Com o mucada vez mais globalizado e
interligado através de acordos comerciais entreratites paises, qualquer variagdo na
economia mundial influencia no desempenho das ag@gsciadas no Brasil, principalmente
em acOes de empresas exportadoras e/ou importado@isna, por exemplo, € um pais que
importa muitos insumos do Brasil. Qualquer probleraaconomia chinesa causara impacto
nos resultados da sua bolsa, que, por sua vex proivavelmente, influenciara os pregos das
acOes das empresas que tém parceria comercialsterpads. (FORTUNA, 2005)

3.1.5 BOVESPA

No Brasil, a principal bolsa de valores € a Bove$pasa de Valores do Estado de
S&o Paulo) que, no ano de 2008, se fundiu com aBkEbIsa de Mercadorias e Futuros), o
que resultou na criacdo da chamada Nova Bolsa. WM&V se tornou a terceira maior bolsa
de valores do mundo, um significativo avanco dosBrao cenario mundial de mercado de
capitais.
6
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O principal indice que mede o desempenho das agigiadas na bolsa é o indice
Bovespa. Muitas pessoas se confundem com a tewygiapl associando 0s numeros
apresentados no indice Bovespa com o desempenhodde as acdes. Diariamente, €
noticiada a variacdo do indice Bovespa nos joradslejornais, o que confunde muito as
pessoas que ndo possuem conhecimento no assulNd, (GALARDI e NEUBAUER,
2006)

O indice Bovespa € composto pela média do desemmnteterminado conjunto de
acoes, ou seja, a Bovespa reune as acdes que mpassier nimero de negdcios no periodo
de 12 meses e faz uma média do desempenho de8saskgse indice serve como parametro
para analisarmos o desempenho do mercado de acgdes.

Portanto, entende-se que se 0 indice Bovespa sulor,necessariamente todas as
acOes subirdo, muito provavelmente algumas acodenpmao ter bom desempenho, em
compensacao outras podem apresentar excelentegsmo que faz com que, na meédia, o
indice venha a ser fechado positivo.

Muitas vezes acontece algum fato em determinadwr skt economia, como, por
exemplo, a queda no preco @®mmodities que interfere diretamente no preco de
determinadas acfes, como as da empresa Vale. Rosataor bancario néo é influenciado por
esse tipo de indicador; logo, as empresas ligadasetor bancario ndo sofrem influéncia
negativa. Assim, a tendéncia dos diferentes palnasge. (PINHEIRO, 2005)

3.2 CONCEITO SOBRE ACOES

Como ja foi apresentado anteriormente, acOes t#ostirepresentativos como parte
do capital social de uma determinada empresa,jaugem compra agdes de uma empresa é
dono de uma parte dela, se torna um dos socioa éegsresa. A compra de acdes de uma
empresa da ao seu comprador alguns direitos regatados por lei. Por exemplo: direito a
voto, direito a informacdes, direito a participa¢és lucros, entre outros. A Bovespa € quem
negocia agdes de diversas empresas com diferarsegaristicas. (PINHEIRO, 2005)

3.2.1 TIPOS DE ACOES

Lima (2006) mostra que as acOes das empresas adgeana Bovespa se dividem
basicamente em dois tipos: Acbes Preferenciais (@N)¢bes Ordinarias (ON). Estas
terminologias podem ser muito mal interpretadasogglequenos investidores que nao
possuem conhecimento do mercado de acoes.

As acdes preferenciais, como o proprio nome defae,acdes que tém preferéncia na
distribuicdo dos lucros e também no reembolso dutata no caso de dissolucdo da
sociedade. Todas as preferéncias ou restricdeagjaedes possuem devem estar claramente
visiveis nos estatutos da companhia. Os invessdqtee optam pelas acdes preferenciais
geralmente recebem um percentual maior de remuiem@m relacdo aos investidores que
escolhem as acdes ordinarias, porém ndo possueraito de voto. Se a empresa acionaria
nao pagar ao seu comprador seus dividendos paarig&sconsecutivos, por qualquer motivo
gue seja, as acoes preferenciais dao direito @eaas seus acionistas. (LIMA, 2006)

As acdes ordinarias tém como caracteristica prahacmireito de voto. Os acionistas
tém direito de participar das assembleias geraide sao discutidas as diretrizes da empresa.
Cada acao ordinaria representa um voto, por ispaatidade de acdes da empresa interfere
no peso do voto do acionista.

As caracteristicas dos direitos gerais de um agi@rardinario sdo estabelecidas por
lei. As mais importantes sdo: adotar e corrigirstaito da companhia; eleger a junta de
7
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dirigentes; autorizar a venda do ativo fixo ou ifmfighdo; mudar a quantia autorizada das
acoes ordinarias e autorizar a emissao de acoéxemeiais, debéntures e outros tipos de
titulos. (PINHEIRO, 2005)

As acbes ordindrias sdo mais interessantes paravesidores que tém o intuito de
participar das decisdes da empresa, ja que o mesotd € correlacionado com a quantidade
de acOes. Para ter algum poder de influéncia nesd#s de uma empresa, 0 acionista
necessita possuir um grande numero de acdes. Ensendassim, que para 0 pequeno
investidor, o melhor é aplicar nas acbes prefeagojue lhe garantem vantagens no
recebimento de dividendos. Para Lima, Galardi ebidear (2006), quanto a valorizacédo das

acdes no mercado, nao existe influéncia signifiegbara os tipos ON ou PN.

3.2.2 DIREITOS E PROVENTOS DE UMA ACAO

As ac¢les propiciam alguns beneficios para seusiatas. O sobe e desce do mercado
de acOes oferece outras vantagens além da reméoexas investidores pela valorizacdo dos
papeéis. Existem situacées em que os acionistasigrosdireito de participacao nos lucros da
empresa e também recebem beneficios sob a formpeodentos ou de direito de preferéncia
na aquisicao de novas ac¢des. (PINHEIRO, 2005)

3.2.3 DIVIDENDOS / JUROS SOBRE CAPITAL PROPRIO

Dividendos € a forma como uma empresa faz a distéb dos seus lucros para seus
acionistas. A divisdo desses lucros é apenas uncargagem de no minimo 25% dos lucros.
Existem empresas que possuem a politica de reinvesipropria empresa, distribuindo o
minimo para seus acionistas, e existem outras quilech um percentual maior,
vislumbrando ser uma empresa mais atrativa pamaesiidor, objetivando maior captacéo de
recursos no mercado de capitais. As empresas sdidi@m com a distribuicdo dos lucros,
pois ndo sédo deduzidas do imposto de renda e diabengéo social sobre o lucro liquido.

Uma outra fonte de recebimento de beneficios éseptada pelos juros sobre capital
préprio. Nele o acionista recebe, geralmente erheilia, valor referente a lucros antigos. As
empresas também séo beneficiadas com esses paganpens os valores sao contabilizados
como custo, o0 que reduz o montante do imposto mdarpago pela empresa. (FORTUNA,
2005)

3.2.4 SUBSCRICAO / BONIFICACAO / DESDOBRAMENTO / ABJPAMENTO

A subscricdo é definida por Fortuna (2005) como “direito aos acionistas de
aquisicao de ac¢des por aumento de capital, cono precazo determinados”.

As bonificacbes acontecem quando a empresa in@rpeservas ou lucros
acumulados ao capital. Em suma, o acionista é ibadd com ac¢des proporcionais a sua
participacdo. Para a empresa néo representa naidagenas migra-se o valor de uma conta
da empresa para outra. E vantajoso para a empesareduz custos e também para o
investidor, pois tera maior eficiéncia no atenditoeda empresa.

O desdobramento nada mais é que a emissao grdeiliteovas acdes, com valor
ajustado do mercado, ou seja, 0 investidor recebgeesmo numero de acdes que possui,
dobrando o nimero de suas ac¢fes, porém o val@acas diminui pela metade. A principio,
ndo muda nada para o investidor, mas isso acogexeédmente quando o preco unitario da
acao esta muito alto. Com o ajuste do valor, a icdwvalendo a metade, com maior liquidez
para compra e venda.

8
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Ja o agrupamento € o contrario do desdobrament@lrBte, a empresa faz o
agrupamento quando o valor unitario da acdo esttorhaixo. Com o0 aumento do valor da
acdo, também é valorizada a imagem da acéo.

Os ganhos com acdes ndo ocorrem apenas na suac@bizesgdo, comprando e
vendendo com margem de lucro, mas através do adsulla companhia, através de
dividendos, bonificacdes, juros sobre capital pgojpetc. Reinvestir esses beneficios
recebidos pela aquisicdo das acdes contribui npaita 0 acumulo mais rapido de reserva na
carteira de ag¢des; quanto mais volume para negocgaores 0s ganhos.

3.2.5 CARACTERISTICAS DAS ACOES

Halferd (2006) declara que cada acao tem um valkguutado pelo proprio mercado,
baseado na perspectiva de crescimento ou lucratigida empresa que a representa. O valor
da acéo varia também mediante alguns aspectos, @gaf a liquidez, que é a facilidade de
comprar e vender; pela estabilidade dos precotagipalidade da acéo.

Algumas acdes sdo denominadas pelo mercado cordo derprimeira linha oblue
chips Essas acbes sao caracterizadas por possuirerdegtiguidez. Geralmente séo
empresas tradicionais e de grande porte, sdo regsciadas, tendo maior peso no indice
Bovespa.

As acdes de mais baixa liquidez queblhge chipssao identificadas como de segunda
linha. Geralmente sdo a¢bBes de empresas de médhogpande porte e investir nelas
representa um risco maior.

As acoes de terceira linha sao acdes de baixaéguCompdem essa classificacdo as
acOes de empresas de médio para pequeno portstilmessas acdes representa um risco
maior ainda, porém mediante algumas analises deaesmpue as representa podem se tornar
atrativos de grandes oportunidades.

3.3 ANALISE DAS ACOES

Carteira de a¢des nada mais é que a reunido deadgacdes negociadas na Bovespa
e que tem a finalidade de minimizar os riscos,vasada diversificacdo. Existem diversos
tipos de analises para a escolha das acfes quarfmrnuma carteira de acdes. As duas
analises mais conhecidas séo as analises funddistast® analises graficas. (PINHEIRO,
2005)

3.3.1 ANALISE FUNDAMENTALISTA

A analise fundamentalista consiste na andlise daesa em que se tem intencdo de
investir. Qualquer pequeno investidor pode anabsanimeros da empresa desejada, através
das informacbes dadas pelo mercado, pela corretorapela propria empresa, que
disponibiliza profissionais responsaveis pelo iela@mento com o investidor.

O objetivo da analise fundamentalista é avaliaohisamente a situagdo econdémica e
financeira das empresas, bem como a situacéo @gduatonomia e o grau de confianca do
investidor, buscando melhor definir o valor reabgéo. (PINHEIRO, 2005)

Dentro de todo esse cenario, a andlise fundamstatélifeita para diagnosticar o rumo
de uma empresa. E assim dar informacdes suficigretes o investidor decidir por optar
comprar acdes daquela empresa.
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Assim sendo, a analise fundamentalista pode sedidivem andlise econdmica e
analise financeira. A analise financeira consisésidamente na analise da liquidez, da
estrutura patrimonial da empresa e do ciclo openati J& a analise econbmica analisa os
lucros da empresa, o retorno e os desempenhosifesecTodas essas informagdes sdo
disponibilizadas para o pequeno investidor pelaetara utilizada ou mesmo negesdas
empresas com ac¢des negociadas na bolsa de valores.

Este artigo ndo pretende se aprofundar em conhetimea analise fundamentalista,
pois existem profissionais especializados que agtooas disponibilizam para fazer este tipo
de servico, porém € muito valido para quem desegspecializar. Afinal, quanto maior for o
conhecimento, melhores serdo as decisdes tomalbamyestidor, ja que aquele serve como
base para o pequeno investidor fazer a escolhardpsesas que investira na sua carteira de
acoes.

3.3.2 ANALISE GRAFICA OU TECNICA

A andlise grafica € um estudo desenvolvido porigsiminais domercado de acdes
que, com o passar dos anos, acumularam experiéafi@ente para diagnosticar o valor
futuro das mesmas mediante andlise histérica domemto de alta ou queda de seus valores
de mercado. O estudo sugere que a tendéncia dewltpeda no preco das acdes esta
diretamente relacionada com os precos negociadesamente. (CERBASI, 2008)

As andlises séo feitas atraves de representacéfgsagrque sao utilizadas para prever
tendéncias dos precos das agfes. Os graficos tas@g@itisponibilizados ao investidor pela
corretora que executa suas negociagoes.

Algumas teorias foram criadas a partir desse est@dpresente artigo abordara a
teoria deCharles Dowpara disseminar os preceitos da analise técniis,se trata de uma
das teorias mais respeitadas e antigas explica a existéncia das tendéncias no memado
acoes.

De acordo conDow, 0s precos das acdes seguem uma tendéncia deudhi@ixa a
longo, médio e curto prazos. Para analisar esedéneias, deve ser levado em consideracao
o volume de negdcios e os indices de mercado.

O volume de negdcios € um importante fator que isoaf uma tendéncia no
movimento dos precos das acfes. Quando had umanteadée alta, o volume cresce
juntamente com o preco das agbes, assim como dimiralume quando estdo caindo os
precos de determinada acédo. Se o volume cair questderem subindo os precos, € sinal
que a tendéncia de alta esté perdendo for¢as. (EIRB, 2005)

A andlise grafica se divide em trés caracteristidetintas: tendéncia de alta,
tendéncia de baixa e carteira de acdes.

3.3.2.1 TENDENCIA DE ALTA

Segundo Pinheiro (2005), existem trés fases delgnoma tendéncia de alta. Na fase
inicial, os investidores bem informados compraneddignificativos de acdes, porém nao ha
grandes variag@es no preco. Na segunda fase, meale negdcios e o preco da agdo sobem
significativamente, devido a entrada dos anali§itsenceiros. Surgem entdo informacdes
sobre o bom desempenho nas bolsas de valores.rbirdefase, os investidores leigos
comecam a entrar no mercado, motivados pela expectde grandes lucros que ja estédo
acontecendo nas bolsas e sendo noticiados pelnaigorNessa fase final, os volumes
aumentam de maneira extraordinaria e as valorizatideias sao bastante expressivas.
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3.3.2.2 TENDENCIA DE BAIXA

Assim como na tendéncia de alta, Pinheiro (2004§leiem trés fases a tendéncia de
baixa. Na fase inicial, 0 mercado comeca a darssid@ fraqueza, geralmente com recuos
pequenos de precos e com um aumento dos volumesiaggs. Na fase intermediaria, ha
uma baixa expressiva. Essa fase é a mais criticu@adodos os investidores comecam a se
desfazer de suas posi¢oes, provocando uma quddaprante vertical das cotacbes. Na fase
final, os precos voltam a estabilizar e o mercada fnenos volatil. A analise dessas
tendéncias € de grande valia para a antecipac@icedtado, sendo de grande utilidade para
prever a direcdo que as acdes estao levando.

3.3.3 CARTEIRA DE ACOES

A carteira de acdes, para Fortuna (2005), é o atmjde acdes que o investidor aplica
seu dinheiro. A composi¢cao de uma carteira de agdds variar mediante objetivo e perfil
do investidor. A escolha das acfes que comporaartei@ caracterizara o seu nivel de
agressividade ou conservadorismo.

Com base nas informacfes dadas nas analises funiddistas, € possivel formar uma
carteira de agbes na medida do objetivo do peqummestidor. O investidor deve diversificar
0s papéis na escolha das acbOes de sua carteifarepsalmente entre cinco setores
diferentes, e periodicamente deve fazer uma angié&feca, a fim de prever a tendéncia das
suas ac¢oes, rebalanceando se for necessario.

A carteira de acOes deve ser formada visando @lprago, onde os riscos diminuem
consideravelmente e a rentabilidade tem se mostsageerior aos demais tipos de
investimentos de renda fixa. Apesar de todos gssienvolvidos nas negociagdes das acoes,
o mercado de acdes no Brasil tem se mostrado dosteficiente para recuperar suas perdas
com turbuléncias econdémicas.

O motivo para se pensar a longo prazo € que, itatoente, mesmo a bolsa tendo
tido graves quedas devido a fatores econdmicossesl@cuperou. Um bom exemplo foi a
crise da Russia em abril de 2008, quando a botsgeeou suas perdas em 23 meses, ou a
crise do México, que em 18 meses ja havia recupesads perdas. Portanto, existe sempre a
esperanca de a bolsa valorizar a longo prazo, mesfrendo grandes perdas. Além do mais,
se acredita no constante crescimento econémicaakil Bprincipalmente na posicao de pais
emergente em que se encontra. (HALFELD, 2006, p.68)

Cabe aqui, para o encerramento desta secado, gpp@&ocege que o mercado financeiro
brasileiro € regulamentado por legislacdo propréaagientado basicamente através de duas
instituicdes, cuja finalidade é monitorar as emggegue oferecem seus papéis no mercado.
Todo este aparato mostra que o grau de risco exasteercado de acdes do pais, assim como
em qualquer transacao financeira.

A compra de ac¢bes e o tempo de permanéncia dasasems maos de pequenos ou
grandes investidores dependem, fundamentalmentepmizecimento da estrutura funcional
do mercado.

4. CONSIDERACOES FINAIS

O estudo apresentado neste artigo mostra que anidmao mercado de acgles
apresenta caracteristicas de facil entendimento. é&Nfreciso se ter muito dinheiro para
investir bem em ac¢fes e tampouco ser um profissianarea de mercado de capitais para se
obter ganhos com compra e venda de acdes.

11



SEGeT - Simpdsio de Exceléncia em Gestéo e Tecnologia 1

A inexisténcia de um valor minimo para se operabolaa de valores faz com que
seja importante frisar que existem taxas envolvidas negociacdo das acgles, 0 que
compromete o rendimento que cada uma delas padest para seu investidor.

Quanto a necessidade de conhecimento especialitadercado de agbes, constata-
se que o pequeno investidor deve convergir setialig para o longo prazo, mesmo que nao
exista a necessidade de acompanhamento espemalmadalgum tipo de formacgéo
profissional na area.

O minimo de informacao recorrente ao mercado diaiggue foi apresentado neste
trabalho permite que o investidor potencial se@azade analisar as possibilidades existentes
no mercado de ac¢des e ainda obter ganhos atrdags de

Entretanto, quanto maior o nivel de conhecimentajoras serdo as chances de
sucesso do investidor. Portanto, para aqueles gexem entrar para esse tipo de mercado e
nao possuem tempo para acompanhamento, devenasads investimentos de longo prazo,
onde conseguirdo bom retorno e o risco € minimizado

As andlises identificadas no estudo tém grande itApcia para o pequeno investidor
na hora de escolher os papéis que formard suairgade acdes, sendo a analise
fundamentalista mais apropriada para os objetiw$odgo prazo, e a analise técnica para
médio e curto prazos.

Para o investidor que ndo tem interesse em apresdes tipos de analise ou mesmo
outras técnicas mais especializadas, fica constajad a propria corretora oferece subsidios
suficientes para o pequeno investidor tomar suassdks, disponibilizando informacdes e
ferramentas especificas para auxilid-lo nas negoesa

O estudo bibliografico corrobora com os pressugotoricos contidos nas literaturas
no que diz respeito a formacédo de carteira, serdgrande relevancia para a escolha das
acOes que formardo a carteira, o perfil de cadestior e também os seus objetivos.

Para os mais conservadores, ou seja, com mendag®ipara o risco, € indicada a
diversificacdo de suas acbes entre empresas deigifimha, as chamad#&tue chips que
possuem liquidez maior e possuem um nivel de g&alanais baixo nos precos de suas acdes
gue as empresas de segunda e terceira linhas.oRParamis arrojados, com o perfil mais
agressivo, com aceitagcdo maior para o risco, irsBcama carteira com algumas acdes de
segunda linha devidamente analisadas quanto gmosencial de crescimento.

Para os investidores com objetivos de curto prazoc@am objetivo de retornos
maiores, que consequentemente aumentam o nivédabe foi constatada a necessidade de
um acompanhamento mais de perto do mercado deaisaplla a necessidade de
conhecimento mais especializado nos mais diversa®g da economia.

Observa-se, portanto, que quanto maior for o pertmdinvestimento, menor o risco
de prejuizos na bolsa de valores. Quanto mais dificada for a carteira das a¢bes, menor
sera o risco. Ainda analisando as acdes atravéandkses fundamentalistas e analises
técnicas, o risco diminui mais, com bons retorrera jps pequenos investidores.
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