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Resumo: Este artigo buscou apresentar de forma sintética o funcionamento do mercado
acionério, suas opcdes de investimentos, seus integrantes e as obrigagcdes que podem
interferir de forma decisiva nos rendimentos de seus investidores. Trata-se de um
mercado complexo e dindmico, que exige experimentacfes e conhecimento. Quanto ao
procedimento de coleta de dados a investigacdo utilizada neste estudo teve suporte na
pesquisa bibliografica. Por se tratar de um artigo tedrico, para a coleta de dados
utilizaram-se leituras exploratdrias, seletivas, analiticas e interpretativas de livros e
artigos publicados na é&rea, com o devido registro detalhado das informagoes
amealhadas, procurando carrear ao presente estudo o sentir dos diversos estudiosos.
Pode-se concluir que o bom investidor jamais compra suas a¢cdes no momento da oferta,
sua opgdo de compra acontece no momento em que 0s investidores de curto prazo
buscam pela compra e pela venda de a¢des. Quando o investidor de curto prazo resolve
comprar € o0 momento de vender. Quando o investidor de curto prazo resolve vender,
este € 0 melhor momento de comprar.

Palavras-chave: mercado de capitais, bolsa de valores, investidores.




THE STOCK MARKET: APPLY OR NOT APPLIED, IS THE PROBLEM?

Abstract: This article sought to present in summary form the operation of the stock
market, your investment options, its members and the obligations that may interfere
decisively in revenues from its investors. This is a complex and dynamic market that
requires knowledge and experimentation. As for the data collection procedure used in
this research study was supported in the literature. Because it is a theoretical paper, to
collect data we used exploratory readings, selective, analytical and interpretive books
and articles published in the area, including the log of delailed information amassed,
seeking to adduce the present study the feelings of many scholars. It can be concluded
that good investor will never buy their shares at the time of the offer, your option comes
as investors seek short-term by buying and selling stocks. When the investor decides to
buy short-term is the time to sell. When the investor decides to sell short-term, this is
the best time to buy.

Keywords: capital market, stock market, investors.
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este € o melhor momento de comprar.
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1. Introducéo

Com o advento da estabilidade econdmica e com a abertura da economia
brasileira 0 mercado acionario pode aumentar o seu volume de investidores. Foi neste
momento que empresas brasileiras passaram a figurar nas listagens do mercado externo
tendo suas acgOes comercializadas em bolsas de valores estrangeiras. Ao numero
crescente de investidores estrangeiros, somam-se também os investidores brasileiros,
que comecaram a participar com mais freqiiéncia do mercado de capitais.

Assim, uma percep¢do do mercado de capitais e a discussdo sobre estes temas
tornam-se relevantes a medida que se aumenta a oferta de a¢fes no mercado, bem como
0 numero de investidores.

Além dos possiveis investidores, outros agentes possuem um grande interesse
em divulgar 6timos resultados e grandes lucros, procurando assim fomentar um
aumento neste tipo de operagéo.

Diante de toda esta perspectiva, novos investidores estdo sedentos de
informagdes para que possam participar deste processo de forma consciente, deparando-
se com questdes operacionais e técnicas na qual este artigo se propoe a abordar.

Este artigo tem por objetivo apresentar de forma sintética o funcionamento do
mercado acionario, suas opcdes de investimentos, seus integrantes e as obrigacfes que
podem interferir de forma decisiva nos rendimentos de seus investidores.

2. Referencial Tedrico
2.1 Historia do Mercado de Capitais

N& ha um consenso quanto a origem das bolsas de valores, para alguns
historiadores sua origem se deu nos emporium dos gregos, para outros a sua origem esta
nos coleggium mercatorum dos romanos e para outros nos funduks (bazares) dos
palestinos.

Como ndo ha uma clareza na definicdo histérica de sua origem e mesmo que as
atribuicbes desses mercadores ndo se vinculavam a valores mobiliarios, seu
comportamento sintetizava o procedimento bastante tipico das bolsas de valores: a
negociacdo de viva voz, superando barreiras geogréaficas, linguisticas e ideoldgicas.

Quanto a palavra "bolsa" surgiu em Bruges, cidade da Bélgica, onde se
encontravam comerciantes e mercadores na casa de um senhor chamado Van Der Burse,
cuja familia possuia um brasdo contendo o desenho de trés bolsas, simbolizando
honrarias e méritos por atuar na area mercantil.

A primeira bolsa de valores foi fundada em 1602 em Amsterdd pela Companhia
Holandesa das Indias Orientais, onde foram comercializadas as primeiras agbes a serem
colocadas em um estabelecimento financeiro. Em Londres, em 1698, foi fundada a
Bolsa de Fundos Publicos de Londres, cujo acesso era permitido somente aos brokers
(corretores intermediarios) e aos jobbers (que negociavam em conta propria). Em Nova
lorque a bolsa surgiria em 1792.

Somente no século XVIII é que as bolsas de valores atingiram um grande
desenvolvimento, por forca das exigéncias de crédito publico que obrigaram os
banqueiros a fracionar os empréstimos em titulos de participacdo. (CAVALCANTE e
MISUMI, 2003).



No Brasil, a Bolsa de Valores do Rio de Janeiro ¢ a mais antiga e a palavra
"corretor” foi mencionado pela primeira vez na Lei n® 317, de 21 de outubro de 1843.

2.2 Mercado Financeiro

De acordo com Marcondes e Hanley (2010) com a transicdo para a Republicana
introduziu-se grandes transformagdes na economia brasileira marcadas pela abolicdo da
escraviddo, pelo crescimento da imigracdo estrangeira, pela expansao cafeeira e por
reformas monetérias conduzidas pelo governo central. Nesse momento, as instituicdes
bancérias consistiram em agentes importantes no mercado financeiro.

Para Andrezo e Lima (1999, p. 3), "o mercado financeiro é composto pelo
conjunto de instituicbes e instrumentos financeiros destinados a possibilitar a
transferéncia de recursos dos ofertadores para os tomadores, criando condigcdes de
liquidez no mercado™.

Tradicionalmente, o mercado financeiro é dividido em duas categorias, 0
mercado de crédito que representa um conjunto de instituicbes e instrumentos
destinados basicamente a possibilitar operagdes de curto e médio prazo; e o mercado
financeiro, cujo objetivo € possibilitar basicamente operacdes de médio ou de longo
prazo.

No mercado de capitais, no que tange as operacdes com bolsa de valores, as sdo
realizadas obrigatoriamente por uma institui¢do interveniente: as sociedades corretoras
de valores.

Apesar da necessidade da participacdo das corretoras de valores, sua
participacdo ndo faz parte da operacdo financeira, pelo seu trabalho € necessario a
remuneracao pelos servicos prestados: a taxa de custddia. Sua cobranca é mensal pela
manutencdo da conta na corretora.

A figura 1 representa as operacdes em mercado de capitais:

$

v

Investidor Tomador

A

$ + rendimento

Instituicao
Financeira

Figura 1: OperacBes em mercado de capitais
Fonte: Andrezo e Lima (1999, p. 5).

Este mercado, cujo objetivo é proporcionar liquidez, viabiliza o processo de
capitalizacdo das empresas, e apresenta ainda, como caracteristica a possibilidade de
constituicdo de créditos ndo-exigiveis, baseados na expectativa de renda superior a taxa
de juros do mercado.

Assim, e fundamental que o investidor tenha uma capacidade de prever o
resultado do seu investimento, podendo utilizar a seguinte formula:



I’:Et+l = (IS:Hl - Pt )+ Pt
onde:

R,,, = taxa de retorno ou variagdo de valor deste t (isto é, hoje) até t + 1 (final
do periodo de aplicagdo). O til sobre R,,, indica tratar-se, hoje, de um valor
incerto;

I5t+l = valor do ativo no final do periodo; esse valor também é incerto hoje;

P, = valor corrente do ativo; note-se que (H+1 - H) é a "variagdo do valor do
ativo", e que a dividimos por P, para calcular uma taxa que reduza variagoes de
valor de ativos diferentes a escala dos investimentos efetuados.

Fonte: Sanvicente e Mellagi Filho (1996, p. 18)

Segundo Elder (2006, p. 11), "operadores bem-sucedidos sao pessoas racionais.
Os vendedores operam apenas pelo dinheiro, enquanto os perdedores tém um gosto todo
especial pela excitacdo do jogo. As conseqiiéncias sdo outra questdo"™.

Portanto, cabe ao investidor decidir se deve operar com "agOes",
"futuros/derivativos” ou "opcdes”. Esta decisdo vai refletir em que bolsa de valores
investir, pois cada tipo de titulo ira definir em que espécie de bolsa aplicar.

Além da capacidade de calcular em forma de previsdo o resultado de seus
investimentos, além de decidir onde operar (acdes, futuros/derivativos ou opcGes), o
investidor deve estar ciente de que existem mais questbes que devem ser
meticulosamente consideradas, sdo 0s custos de transacdo: a taxa de custddia
(comiss@es); o slippage; e as despesas.

As taxas de custodia sdo pagas aos corretores e muitas vezes podem parecer
minusculas, porém quando somadas podem consumir boa parte dos lucros do investidor.

J& o slippage, € a diferenca entre 0 preco em que se coloca para vender ou
comprar uma acao e o preco pelo qual a acdo é comprada ou é vendida. Esta diferenca
(slippage) acontece em funcdo de compradores ou vendedores ansiosos. Se 0 comprador
estd ansioso, as acdes lhe sdo vendidas por um preco ligeiramente mais alto do que a
ultima transacdo do mercado. Se o vendedor esta ansioso, suas a¢Ges também serdo
vendidas por um preco ligeiramente mais baixo do que a Gltima transa¢do do mercado.

Quanto as despesas, algumas sao inevitaveis. Ao iniciar seus investimentos neste
mercado, terd que ler sobre o assunto, acessar softwares de operacdes e até assinar
algum tipo de servico de fornecimento de dados. Neste momento, é extremamente
importante manter o nivel de despesas 0 mais baixo possivel.

Além das informagdes transcritas acima, quando as decisfes envolvem
investimentos em bolsa de valores, fatores externos devem fazer parte dos processos
decisorios, suplantando em muitas circunstancias os fatores decisorios pessoais. Sao 0s
fatores externos: O sistema econdémico, o sistema social, o sistema politico, as
influencias tecnoldgicas e as influéncias ecologicas. (WEIRICH, 1983).

2.3 As Bolsas de Valores no Brasil

Historicamente pouco desenvolvido, sobretudo se comparado aos de outros
centros, 0 mercado de capitais brasileiro experimentou uma extraordinaria expansao nos




ultimos anos. Os volumes negociados na Bolsa de Valores de S&o Paulo (Bovespa) tém
atingido consecutivos recordes, em um processo iniciado no segundo semestre de 2004
e que se convencionou chamar de “retomada” do mercado de capitais brasileiro.
Contrastando com retragdes ocorridas em outros paises bem mais tradicionais como
destinos de capitais internacionais, o fluxo de investimentos no Brasil pouco sofreu com
a crise financeira mundial de 2008 (DAVID; IAIS, 2010).

N&o foram encontradas pesquisas sobre o tema, mais pelo censo comum é
possivel creditar, que a maioria da populagéo atribui a bolsa de valores de Sdo Paulo
como sendo a unica no Brasil e que se negociam apenas agoes.

Essa condicdo deve ter origem nem funcdo dos jornais televisivos, que durante
muitos anos divulga somente as oscila¢Ges das bolsas de S&o Paulo, Nova lorque, Paris,
Frankfurt e Tdkio, deixando em um segundo plano as demais bolsas de valores.

Por este motivo, é importante conhecer todas as bolsas de valores existentes em
nosso pais, a figura 2 apresenta essa informacao e enfatiza o protocolo de intencdes na
qual houve a integracdo do mercado nacional de valores mobilidrios entre todas as
bolsas e que resultou na nova bolsa, a BM&FBOVESPA e limitou as atividades
desenvolvidas pelas demais.

Bolsa Atividade Desenvolvida

Bolsa de Valores de S&o Paulo (BM&FBOVESPA) | E a principal instituicdo brasileira de intermediagéo
para operacdes do mercado de capitais e a Unica
bolsa de valores, mercadorias e futuros em
operagao no Brasil.

Bolsa de Valores do Rio de Janeiro (BVRJ) Em 2002, a Bolsa de Mercadorias & Futuros
adquiriu os titulos patrimoniais da BVRJ, passando
a deter os direitos de administragdo e
operacionalizacdo do sistema de negociacdo de
Titulos Pablicos, o Sisbex.

Bolsa de Valores Minas - Espirito Santo - Brasilia | Atividade de difusdo do mercado e prestagdo de
(BOVMESB) servicos a investidores e empresas de sua
jurisdicdo, bem como informagBes sobre o
mercado acionario a imprensa e ao publico em

geral.
Bolsa de Valores Bahia - Sergipe - Alagoas | Atua como bolsa de fomento, desenvolvendo
(BOVESBA) atividades que visam a promover e popularizar o
mercado de capitais.
Bolsa Brasileira de Mercadorias (BBM) Foi concebida para ser a bolsa do agronegdcio

brasileiro. Tem como principal objetivo organizar,
desenvolver e prover o funcionamento, por meio de
sistemas de negociacdo, de transacfes com
mercadorias, bens, servigos e titulos, nos mercados
primario e secundario, nas modalidades a vista, a
prazo e a termo.

Figura 2: Bolsas de valores no Brasil
Fonte: Os autores.

Com a assinatura do protocolo de intencdes, todas as bolsas encerraram suas
atividades de negociacdo, compensacéo, liquidacdo e custddia de valores mobiliarios,
transferindo-os para serem realizados de forma centralizada na BM&FBOVESPA por
um periodo minimo de cinco anos, executando-se apenas as operacdes especiais -
leildes de privatizacdo e leiles de acdes de empresas beneficiarias de incentivos fiscais
(Finam, Finor e Funres).

Essa reestruturagdo teve por objetivo fortalecer a liquidez e aumentar a
competitividade do mercado acionario nacional no mercado internacional, bem como a
reducdo dos custos de negociacdo das bolsas regionais.




Kawamoto e Kawamoto (2009) desenvolveram um trabalho que examina a
formacdo dos precos de papéis brasileiros negociados na New York Stock Exchange
[NYSE] por meio de American Depositary Receipts [ADRs]. Os autores verificaram se
0s precos dos pares acdo-ADR possuem tendéncia comum de longo prazo, isto €, se
suas séries cointegram e, além disso, quantificou-se a contribui¢do de cada ativo (ADR
e acao) na formacédo do preco de longo prazo através da razdo de ajustamento proposta
por Eun e Sabherwal (2003). Também analisou a integracéo entre os indices Ibovespa e
Dow Jones, examinando a hipotese de integracdo, utilizando dados desagregados, com
uma amostra de 32 papéis, que perfaziam conjuntamente mais de 67% do volume da
bolsa brasileira, e seus respectivos ADRs, no periodo de fevereiro de 1999 a junho de
2006. Os resultados apontam que em apenas 15 pares hd uma tendéncia de longo prazo
comum entre a acdo e sua ADR; em apenas 2 pares os parametros do modelo de
correcdo de erros (VECM) séo estatisticamente significantes, indicando que para
somente 6,25% da amostra 0s ajustes necessarios para a manutencdo de um equilibrio
de longo prazo ocorrem em ambos 0s mercados.

2.4 Fundos de Agdes

A acdo € um certificado de propriedade de uma empresa. Ao comprar acdes de
uma empresa, o investidor passa a ser dono de uma parte da organizacao.

Segundo Fortuna (1997, p. 307), "o preco de uma agdo em bolsa é fruto das
condi¢cdes de mercado (oferta e demanda) que reflitam as condicBes estruturais e
comportamentais da economia do Pais e especificas da empresa e de seu setor
econdmico”.

No processo de escolha da compra de acgles, basicamente sdo sugeridas duas
técnicas de escola. Uma baseada na analise fundamentalista (escola fundamentalista) e
outra baseada na analise técnica (escola gréfica).

Ben Graham foi o precursor da escola fundamentalista e em 1934 escreveu o
livro Security Analysis, cuja obra é considerada um icone do investimento.

A técnica de escolha empregada pela escola fundamentalista procura identificar
a capacidade que a organizacdo possui de gerar lucros no futuro, portanto, sua
preocupacao esta voltada as causas da movimentacao de seus pregos.

Para proceder esta anélise, € necessario considerar contextos macroecondémicos
(globalizacdo da economia, contas publicas, balanca comercial, situacdo politica
nacional, taxa de juros internacional, taxa de juros interna etc) e microecondmicos
(potencial de mercado, estrutura de financiamento, profissionalizacdo de gestéo,
competitividade internacional, atualizag8o tecnoldgica etc).

Ja a escola grafica, busca identificar os comportamentos do mercado através da
analise de gréaficos e indicadores, estando assim preocupada com os efeitos da
movimentacdo dos precos. Sua utilizagdo estd direcionada a utilizar gréficos como
ferramentas para determinar os melhores momentos e precos para comprar e vender
ativos.

Segundo o seu fundador, Charles Henry Dow, o mercado acionario sempre
apresenta trés tendéncias: De longo prazo (primaria); a reversao das tendéncias
primarias (secundaria) e as tendéncias de curto prazo (terciarias).

Para Cavalcante e Misumi (2003, p. 207), a Teoria de Dow consiste em dizer
que: “O que aconteceu ontem pode determinar o que acontecera hoje, ¢ a configuracdo
gréafica dos precos tende a se relacionar com a direcdo que eles tomardo no futuro”.

Diante destas duas tecnicas apresentadas, ndo ha como discordar de Brum (2008,
p. 89) que afirma que "a escolha de agdes € uma técnica sofisticada, pois as varidveis



que influenciam os precos sdo muitas, de dificil previsdo e podem atuar de maneira
diferente, dependendo da ocasido".

2.5 Mercados Futuros/Derivativos

Em funcdo das variaveis econémicas, politicas e climaticas, € possivel realizar
transagdes com derivativos.

Segundo Dodd e Griffith-Jones (2007, p. 13), "um derivativo é um contrato
financeiro, cujo valor deriva de um ativo subjacente, preco de commodity, indice, taxa
ou evento. Eles comumente sdo designados por nomes, como termo, futuro, opcao e
swap, e freqlientemente estdo embutidos em titulos hibridos ou estruturados".

Para Niyama e Gomes (2000, p.102), o termo derivativo é usualmente definido
como um instrumento financeiro (contrato) cujo valor deriva do prego ou performance
de um outro ativo, que pode ser um bem (acdo ou mercadorias, tais como o café, o
algoddo, boi gordo), uma taxa de transferéncia (d6lar norte americano ou Depositos
Interfinanceiros — DI) ou indices (Ibovespa) etc.

No mercado, podemos encontrar trés tipos de derivativos: Os derivativos
agropecuarios, os derivativos financeiros e os derivativos de energia e climaticos.

No caso dos derivativos agropecudrios, sua principal utilidade € a de proteger os
produtores e investidores de oscilacBes indesejaveis nos precos das mercadorias. Seu
objeto commoditie s&o os ativos agricolas como, como café, boi, soja, milho e outros.

Com a possibilidade de oscilacdo de precos destes commodities em funcdo das
variaveis climéticas, politicas e econdmicas, o mercado de derivativos permite aos
interessados (produtor, industrial, comerciante, importador, exportador, etc) comerciar
no presente a compra ou a venda destes ativos para uma data futura.

Neste tipo de negociacdo, temos 0s seguintes intervenientes: O produtor, 0
hedger e o especulador.

Quando o produtor agricola busca este tipo de negociacdo, seu objetivo é vender
no presente sua producdo para uma data futura e garantir no presente o preco de sua
producdo futura. Este preco visa cobrir todos 0s seus custos e despesas de producao,
bem como a sua margem de lucro.

Caso no futuro o preco do commoditie esteja maior do que o que foi vendido, o
produtor deixa de ganhar, mais ndo perde. Caso no futuro o preco esteja menor do que o
que foi vendido, o produtor se protegeu da queda de preco do produto.

J& o objetivo do hedger é garantir no presente o preco futuro de um produto que
comprou do produtor, pois ao comprar um contrato futuro de um produto agricola, o
hedger também estara se protegendo contra a alta de precos da mercadoria que ird
necessitar no futuro.

O especulador quer apenas tirar proveito da operacao através da possibilidade do
aumento dos precos no futuro, e por isso, assume 0s riscos que o produtor e o hedger
transferem ao realizar a operagéo.

Segundo Oliveira (2003, p. 24) "essas operagdes consistem, basicamente, em
tomar uma posicdo no mercado futuro de uma determinada mercadoria ou ativo
financeiro, oposta a posi¢do assumida no mercado a vista, para minimizar o risco de
uma perda financeira decorrente de uma alteracdo de precos-taxas adversa".

Em relagdo aos derivativos financeiros, Assaf Neto (2005, p.393-394) destaca
que o uso de derivativos no mercado financeiro apresenta, entre outros aspectos
positivos:

"- Maior atracdo ao capital de risco, permitindo uma garantia de pregos

futuros para os ativos;
- Criar defesas contra variac6es adversas de precos;



- Estimular a liquidez do mercado fisico;

- Melhor gerenciamento do risco e, por conseguinte, reducdo dos precos dos
bens;

- Realizar negdcios de maior porte com um volume relativamente pequeno
de capital e nivel conhecido de risco".

Os derivativos possuem seu valor de mercado referenciado em alguma taxa ou
indice financeiro, como taxa de juro, taxa de inflagdo, taxa de cAmbio, indice de agdes e
outros. Seu objetivo é o de proteger as empresas que estdo sujeitas em suas
operacOes as oscilagcBes cambiais, e por isso, recorrem a estratégia de hedge utilizando-
se desse tipo de contratos futuros.

Quanto aos derivativos de energia e climaticos, ttm como objeto de negociagédo
energia elétrica, gas natural, créditos de carbono e outros.

Para Khalili (2009, p. 30), "... commodities ambientais sdo mercadorias
originadas de recursos naturais em condigdes sustentaveis, cujas matrizes sdo: agua,
energia, madeira, biodiversidade, reciclagem, minério e controle de emissdo de
poluentes (agua, solo, ar),...".

Assim como os demais derivativos, seu objetivo é principal é o de minimizar ou
de eliminar variagOes de precos que possam ocorrer no futuro.

2.5.1 Mercado de Opgodes

No Brasil, as principais bolsas que negociam derivativos sdo a Bolsa de
Mercadorias e Futuros (BM&F) e a Bolsa de Valores de Sdo Paulo (BOVESPA). Sendo
que nesta Gltima sdo negociadas opg¢des de compra e venda de acdes e de indices, além
do mercado a vista e a termo de acGes. O mercado de opcdes € uma alternativa dos
mercados futuros. Nesta operacdo, temos basicamente dois tipos de contratos: As
opcdes de compra - calls e as op¢bes de venda — puts (CUNHA; COSTA JUNIOR,
2006).

Segundo Assaf Neto (2005, p. 409), "o que diferencia um contrato futuro de um
contrato de opcdo é a obrigacdo que o primeiro apresenta de se adquirir ou vendar algo
no futuro”. Ou seja, 0 mercado de opcao registra somente a op¢do de compra ou de
venda, ndo sendo obrigatorio a sua realizagéo.

Na realizacdo desta operacdo, o investidor deve pagar um prémio, na qual passa
a ser perdido, caso ndo desejem exercer o seu direito.

A expectativa dos compradores da op¢do de compra é a valorizacdo do preco das
acles, ja a expectativa dos compradores da opcdo de venda € a desvalorizacdo das
acoes.

Na pratica brasileira, existe a protecdo contra o pagamento de dividendos
durante a vida da opc¢do, na forma de ajuste pelo preco de exercicio. O valor de uma
opcdo de compra aumenta a medida que aumenta 0 preco da acdo, o tempo para o
vencimento, a volatilidade e a taxa de juro livre de risco. O valor de uma opcéo de
compra diminui com o aumento do preco do exercicio e dos dividendos esperados. De
forma anéloga, o valor de uma opcéo de venda aumenta conforme aumenta o preco de
exercicio, o tempo de vencimento, a volatilidade e os dividendos esperados e diminui
com a elevacédo do prego da acdo e da taxa livre de risco (CUNHA; COSTA JUNIOR,
2006).

Vicente e de Sousa Guedes (2010) elaboraram um artigo cujo objetivo consistia
em determinar a relagéo entre a volatilidade implicita e a realizada. Assim, analisaram
os mercados de agdes e de opcdes de compra de Petrobras no periodo de janeiro de 2006
até dezembro de 2008. Por meio da analise de regressbes com dados mensais e sem



sobreposicdo de opdes in-the-money, at-the-money e out-of-the-money, observaram que
a volatilidade implicita das op¢des out-of-themoney contém mais informacées sobre a
volatilidade futura do que a volatilidade historica. J& as volatilidades implicitas in-the-
money e at-the-money apresentaram fraco poder explanatorio da volatilidade futura.

2.6 Iniciando Investimentos

Para 0s novos investidores, as duvidas e questionamentos sdo indmeros e a
medida que os investimentos vao acontecendo, as ddvidas sendo dirimidas. Dentre elas,
abaixo relacionamos algumas informacdes que sdo importantes aqueles que desejam
iniciar seus investimentos.

A principio ndo existem valores minimos para o investimento em acgdes, no
entanto, normalmente as ac¢bes sdo negociadas em lotes de 100 (cem) ou 1.000 (mil)
acoes.

Os investimentos podem ser realizados das seguintes formas: Individualmente,
através de um clube de investimentos ou através de um fundo de investimentos. Caso a
opcao pela aplicacdo seja de forma individual, o investidor procura uma corretora e
contrata seus servicos. Em seguida, escolhe as a¢Bes que deseja adquirir e transmite a
ordem de compra diretamente para a corretora.

No caso de um clube de investimentos, um grupo de pessoas fisicas se reune e
procura uma corretora para constituir um clube de investimentos. Nesse caso, existe um
representante do clube, que fica em contato com a corretora para transmitir as decisoes
acordadas entre todos os participantes.

Nos fundos de investimentos, o investidor compra cotas de um fundo de acdes,
administrado por uma corretora de valores, um banco ou um gestor de recursos
independente, autorizado pela CVM (Comissao de Valores Mobiliarios).

Ao iniciar seus investimentos, o investidor deve escolher suas a¢des levando em
consideracdo a liquidez (facilidade de vender suas a¢fes quando houver necessidade de
resgate), o retorno (a possibilidade dos ganhos) e o risco (as possibilidades de perdas).

Cavalcante e Misumi (2003, pg. 225) apresentam uma proposta para a
montagem de uma carteira de investimentos, segundo os autores, a proposta deve levar
em conta as diferentes alternativas de aplicacdes em funcdo de seu nivel de risco. A
figura 3 retrata esta proposta:

Nivel de risco Grau de risco Investimento
Alto Alto risco + especulacdo Operacdes com derivativos
Operacdes alavancadas (leverage)
Moderado Rendimento e crescimento a longo | ParticipacBes acionarias
prazo Operacdes de hedge
Baixo Liquidez e seguranca Imobiliarios
Seguros
Titulos de renda fixa

Figura 3: Diferentes alternativas de aplicacdo de recursos
Fonte: Adaptado pelos autores de Cavalcante e Misumi (2003, pg. 225).

Para Veitia (1998, p. 20) "uma caracteristica fundamental e altamente lucrativa
para o investidor € a habilidade de identificar tendéncias e diferencia-las de modismos.
No entanto, sua qualidade mais valiosa continua sendo a paciéncia".

3. Procedimentos Metodoldgicos

A metodologia aplicada para a realizacdo do artigo é caracterizada por uma
pesquisa exploratéria e descritiva. Segundo Gil (2002, p. 41) as pesquisa exploratorias



“tém como objetivo proporcionar maior familiaridade com o problema, com vistas a
torna-lo mais explicito ou a constituir hipoteses. [...] ttm como objetivo principal o
aprimoramento de idéias ou a descoberta de intui¢des”.

As pesquisas descritivas de acordo com Gil (2002, p. 42), “tém como objetivo
primordial a descricdo das caracteristicas de determinada populagdo ou fenémeno ou,
entdo, o estabelecimento de relacdes entre as variaveis”.

Na defini¢do de Beuren e Raupp (2003, p. 83), “os procedimentos na pesquisa
cientifica referem-se a maneira pela qual se conduz o estudo e, portanto, se obtém os
dados”. No presente estudo foram empregados na coleta de dados os procedimentos de
pesquisa bibliogréafica.

A pesquisa bibliografica, de acordo com Silva (2003, p. 60), “explica e discute
um tema ou problema com base em referéncias teodricas ja publicadas em livros,
revistas, periodicos, artigos cientificos”.

Quanto a finalidade, procura identificar as discussdes sobre a tematica “bolsa de
valores” visando contribuir para levantar uma ampla discussao sobre o assunto.

Quanto ao procedimento de coleta de dados a investigacao utilizada neste estudo
teve suporte na pesquisa bibliografica e Internet. Para a coleta de dados utilizaram-se
leituras exploratorias, seletivas, analiticas e interpretativas de livros e artigos publicados
na area, com o devido registro detalhado das informacGes amealhadas, procurando
carrear ao presente estudo o sentir dos diversos estudiosos.

Quanto a abordagem do problema, a pesquisa se caracteriza como qualitativa.
De acordo com Beuren e¢ Raupp (2003, p. 92) “na pesquisa qualitativa concebem-se
analises mais profundas em relagdo ao fendmeno que esta sendo estudado”.

4. Concluséo

A primeira consideragdo a ser levada em conta é que o bom investidor jamais
compra suas agdes no momento da oferta, sua “cartada” acontece no momento em que
os investidores de curto prazo buscam pela compra e pela venda de agdes. Quando o
investidor de curto prazo resolve comprar € o momento de vender... Quando o
investidor de curto prazo resolve vender, este € 0 melhor momento de comprar.

Outra dica importante, diante deste mercado complexo é sdo operacdes a nivel
experimental. Esta incursdo proporcionard uma nocao real dos prazos, valores e custos
envolvidos nas transacfes. O prejuizo sera inevitavel, e dependera do custo das acdes,
sua valorizacdo e principalmente a quantidade negociada. Estas operacGes a nivel
experimental podem ser consideradas como um investimento em aprendizado.

Além da sua busca pessoal pelo lucro, ndo se esqueca que 0s gerentes das
instituicGes bancarias onde vocé mantém as suas economias possuem metas "de
producdo”, portanto, a oferta a incursdo no mercado de capitais provavelmente
acontecerd, bem como todos os outros servicos disponiveis pelo banco.

Diante do que foi apresentado até aqui, ndo se pode deixar de lembrar que neste
mercado ha também um outro grande agente interessado, sdo as corretoras de valores,
cujos honoréarios pelo seu trabalho dependem do montante dos participantes deste
mercado, que parece estar em plena expansao.
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