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Em um mundo de relac6es econdmicas e sociais volateis, em que ganho direto
ultrapassa as necessidades pessoais e passa a ser prioridade, este tema se justifica
por abordar o indice Bovespa no mercado, sendo assim suas conseqiiéncias dia-
rias com queda e elevacao, o reflexo se da pela demanda e oferta de acées, este,
equivale ao termometro dos negdcios no Brasil, tendo assim como referéncia no
pais a bolsa de valores Bm&F Bovespa que possibilita as pessoas o prazer de fazer
negocios intangiveis a qualquer valor, afim de objetivar aos investidores a possi-
vel evolucao de seu patrimonio tendo a capacidade de interpretar as informacoes
tidas dos grandes idealizadores de estratégias de movimentacao em renda varia-
vel, assim demonstrar com este tema a importancia do comportamento dos inves-
timentos no pais por ele podemos notar a satde financeira mundial e o reflexo dos
grandes investimentos. Tendo como objetivo geral relacionar a historia/movimen-
to desde sua inicializagcao até os dias de hoje, e abordar técnicas da construcao e
implementacao do indice.
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INTRODUCAO

A criacdo de qualquer indice é a reunido de dados, centralizacao e
base de calculo para planejamento, e todo e qualquer tipo de estruturacao. Nele
podemos estabelecer previsdes futuras para inicializacao de a¢des corretivas se-
jam a curto, médio e longo prazo.

As finalidades as quais os indices se prestam podem ser as mais va-
riadas, tais como a demonstracdo da oscilacao que a procura ou oferta dos ne-
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gdcios acontecem no mundo e seus reflexos neste ou também a projecao de
expectativas positivas de novos investimentos em grandes multinacionais ou
até dos grandes governantes dos paises.

O indice BOVESPA, especificamente, tem por premissa basica o calculo
dos principais papéis negociados transcrito por tempo real pelo indice. Para que
desta forma tenha a negociacdo em tempo instantaneo.

A justificativa deste trabalho consiste na relevancia de abordar os seus
principais atributos e de relacionar a teoria com a pratica.

O objetivo principal deste artigo é relacionar a historia/movimento
desde sua inicializacdo até os dias de hoje, e abordar as técnicas da construcao
e implementacao do indice.

Para o desenvolvimento deste artigo foi utilizada a pesquisa bibliogra-
fica.

1. O QUE SAO BOLSAS DE VALORES/MERCADO DE CAPITAIS

Na concepcéo de Assaf Neto (2011, p. 204):

As bolsas de Valores sdao entidades cujo objetivo
é manter um local em condi¢bes adequadas para a realiza-
¢ao, entre seus membros, de opera¢des de compra e venda
de titulos e valores imobiliarios. A Bolsa de Valores tem pre-
ocupacdo com a preservacdo dos valores éticos nas nego-
ciacdes realizadas em seu ambito, e a divulgacao rapida e
eficiente dos resultados de todas as transagoes realizadas,
outros objetivos sao:

« Promover uma segura e eficiente de vérias nego-
ciagOes realizadas em seu ambiente.

« Desenvolver em sistema de registro e liquidagao
das operagoes realizadas.

« Desenvolver um sistema de negociagao que pro-
porcione as melhores condi¢des de seguranca e liquidez aos
titulos e valores mobilidrios.

« Fiscalizar o cumprimento, entre seus membros
e as sociedades emissoras de titulos, das diversas normas e
disposi¢des legais que disciplinam as operacdes em bolsa.

A colocacao de Assaf Netto (2011, p. 204) evidencia que:
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As bolsas de valores sdo entidades integrantes
do Sistema Financeiro Nacional, sendo fiscalizada pela Co-
missdo de Valores Mobiliarios (CVM). O local onde s&o rea-
lizadas as diversas transa¢des de compra e venda de acbes
registradas em Bolsas de Valores é denominada de Pregéo.
Todos os participantes devem ter amplo acesso as informa-
¢oes e fatos relevantes que possam influir sobre os precos
de negociacdo das agdes. Procura-se evitar com essa maior
igualdade a obtencao de informagdes, o acesso privilegiado
de alguns investidores a dados que permitam uma melhor
avaliacdo dos precos de mercado.

Segundo o CNB - Comissdo Nacional de Bolsa (2005), os principais fei-
tos histéricos da bolsa de valores de Sao Paulo:

+ 1890 - Origem da Bovespa com criacao da bolsa
livre;

+ 1960 - Formada a instituicao mutualizada Bolsa
de Valores de Sao Paulo (Bovespa) sem fins lucrativos. Esta
estrutura perdurou até o ano de 2007 com a transformacao
em uma sociedade andnima (desmutualizacao);

+ 1970 - As cotacbes e demais informacbes pas-
saram a ser divulgadas entre investidores e interessados de
forma eletronica e imediata. Foram introduzidas, de forma
pioneira no Brasil, as operacdes com opg¢des;

+ 1980 - Foram criados os fundos mutuos de acdes
e previdéncias. A custddia foi transformada em escritural,
agilizando bastante a liquidacao dos negécios;

+ 1990 - Introducdo do sistema eletrénico de ne-
gociacao de renda varidvel. Foi criada também a Companhia
Brasileira de Liquidagdo e Custodia (CBLC) com o objetivo de
oferecer uma estrutura de camara de compensacéo;

+ 2000 - Foi langcado o Bovespafix, sistema eletro-
nico de negociagao de titulos de renda fixa corporativos;

+ 2002 - As negociacdes em bolsa passaram a ser
realizadas de forma totalmente eletronica;

+ 2007 - Conforme destacada acima houve a des-
mutualizagao da Bovespa sendo criada a Bovespa Holding
S.A.

+ 2008 - Integracdo da Bolsa de Mercadorias &
futuros (BM&F) e Bolsa de valores de Sao Paulo, criando a
BM&F Bovespa S.A - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros.
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Conforme o Assaf Netto (2011, p. 204),"a Bovespa Holding atua
em toda a cadeia de negécios envolvendo titulos envolvendo titulos e valores
mobiliarios, compreendendo principalmente a“:

+ Negociagdes sao realizadas totalmente através
do sistema eletronico;

+ Negdcios com agoes, titulos e contratos referen-
ciados em ativos financeiros, indices, taxas, mercadorias e
moedas;

+ Negécios nas modalidades a vista e de liquida-
cao futura;

« Compensacao e liquidacao;

« Custodia e Depositaria Central de a¢des

+ Processamento de dados, cotacbes e divulga-
¢6es de mercado;

« Registro de emissores de titulos e valores imobi-
lidrios para negociacao;

« Comercializacdo de informagdes geradas pelos
mercados de renda fixa e variavel;

« Calculo gestéo e divulgacao dos indices de bol-
sas e etc.

2. CONCEITO DO iNDICE IBOVESPA

Mais além, Assaf Neto (2011, p. 210 - 211) diz que:

O indice de Bolsa de Valores é um valor que mede
o desempenho médio dos precos de uma suposta carteira
de acdes, refletindo o comportamento em determinado
intervalo de tempo. O valor absoluto do indice da carteira
expressa o valor de mercado da carteira de a¢des negocia-
das na bolsa de valores, sendo as variagdes verificadas de
um periodo para outros entendido como sua lucratividade.
Para o analista, a informacao relevante do indice é sua lucra-
tividade, e ndo seu valor monetario absoluto.

A carteira deve manter acdes que expressem, da forma mais préxima
possivel, o comportamento registrado pelo mercado, mostrando-se sensivel as
oscilacdes nos precos de negociacdo. Como as cotacdes das acbes seguem ge-
ralmente a mesma tendéncia apresentada pelo mercado, o indice de bolsa de
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valores permite que se estude o comportamento de determinado titulo.

De uma maneira geral, a composicdao da carteira deve priorizar
as acoes que tenham grande representatividade nos negécios realizados na
bolsa de valores, atingindo um percentual expressivo do volume transacional
no mercado a vista. A cada acdo é atribuido um peso, representativo de sua
importancia no volume de negécios na carteira.

E demonstrado que as acbes seguem, normalmente o comportamen-
to geral do mercado permitindo que se compreenda a oscilagdo de uma agao a
partir do desempenho estabelecido pelo mercado como um todo. Em verdade,
uma parte consideravel das flutuacdes das acdes pode ser explicada pela evolu-
¢ao do mercado, o que vem refletir-se no indice de bolsa de valores.

O calculo do indice Ibovespa nao considera nenhum investimento adi-
cional admitindo somente a reinversao dos dividendos recebidos e do montan-
te auferido na venda dos direitos da subscricao e da manutencao, em carteira,
das acoes distribuidas a titulo de bonificacdo.

3. OBJETIVO DO INDICE IBOVESPA E FORMULA DE NEGOCIABILIDADE DA
ACAO

O objetivo basico do Ibovespa é o de refletir o desempenho médio
dos negdcios a vista ocorridos nos pregdes da bolsa de valores de Sao Paulo. A
carteira tedrica do indice procura retratar, da melhor forma possivel, o perfil dos
negdcios realizados na Bovespa. “E considerado um indicador de retorno total
das acdes que o compbdem, apurando ndo somente as variagdes dos precos, mas
também a distribuicdo dos proventos“ (ASSAF NETO, 2011, p. 210).

Com o objetivo de atualizar a amostra tornando-a a mais representa-
tiva do mercado bursatil, periodicamente a bolsa de valores procede a atualiza-
¢ao de sua hipotética carteira de ac¢des, incluindo os papeis mais representati-
vos do ultimo periodo e excluindo aqueles com menor participacao.

Atualmente a bolsa procede, a cada quadrimestre, a uma reavaliacao
do mercado de ac¢des, identificando o desempenho de seus principais papéis
nos ultimos 12 meses. Procura, em esséncia, identificar alteracdes nas participa-
¢Oes das a¢des, construindo uma nova carteira tedrica a partir das participagoes
relativas verificadas no periodo.

O Ibovespa é apurado em tempo real, considerando os negdécios com
acoes realizados no mercado a vista de forma instantanea e com divulgacao on
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line.

O valor de pontos publicados pelo Ibovespa e determinado pelo pro-
duto da quantidade de cada acdo que compdem a sua carteira técnica e o seu
respectivo preco de mercado. Por exemplo, admita em nivel de ilustracao da
metodologia de calculo, que um indice de bolsa seja composto de apenas qua-
tro acodes: A, B, C, D, cuja participacdo na carteira esteja definida em, respectiva-
mente, 600.000, 20.000, 40.000, 10.000 a¢oes.

O quadro abaixo descreve o valor das acbes ao final de dois precoes
consecutivos, assim como a valorizacao ocorrida.

L 1° Pregao 2° Pregao
Aca Participacao
¢ao na carteira | Precode Preco x Preco de Preco x
acao Qtd Acao Qtd

A 60.000,00 R$ 1,20 72.000,00 R$ 1,30 78.000,00

B 20.000,00 R$ 2,70 54.000,00 R$ 2,54 50.800,00
@ 40.000,00 R$ 4,10 164.000,00 R$ 4,10 164.000,00

D 10.000,00 R$ 1,90 19.000,00 R$ 2,10 21.000,00

. 309.000 313.800

Indice pontos pontos

Fonte: ASSAF NETO, Alexandre. Mercado Financeiro. 10. ed. Sdo Paulo: Atlas,
2011.

Conforme a andlise do quadro acima, de um pregao para o outro, o
indice apurou uma variacédo positiva de 1.55 [(313,8/309,0) - 1], revelando uma
valorizacao média das agées que o compoe.

O indice da Bolsa de Valores de Sdo Paulo considera em sua carteira
tedrica somente as agdes com o maior grau de negocia¢ao sendo esse indicador
definido pela seguinte expressao:

Negociagao = v/(n/N) x (v/V)
Onde:
« n = numero de negdcios no mercado a vista observada com a acao

em consideracao no periodo;

* N = numero total de negdcios realizados no mercado a vista da Bo-
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» v = montante ($) dos negdcios realizados com a acdo no mercado a
vista da Bovespa;

«V = montante ($) de todos os negdcios realizados no mercado a vista
da Bovespa.

Para ser incluido na carteira tedrica do indice Ibovespa, é necessario
também que a acdo tenha uma boa participacao em termos de volume (supe-
rior a 0,01% do total). As Acdes selecionadas devem representar 80% do volume
negociado no mercado a vista nos Ultimos 12 meses e apresentar, ainda, um mi-
nimo de 80% de presenca nos pregdes da bolsa no mesmo periodo. Todos esses
indicadores de negociabilidade, participacdo e negdcios devem ser apurados
com relagao aos doze meses anteriores a constituicao da carteira

4. APURACAO E METODOLOGIA DO iNICE BOVESPA

Com relacéo a apuracao do indice, a concepcao de IBOVESPA (2011), O
indice Bovespa é o somatério dos pesos (quantidade tedrica da acdo multiplica-
da pelo ultimo preco da mesma) das a¢des integrantes de sua carteira tedrica.
Assim sendo, pode ser apurado, a qualquer momento, por meio da seguinte for-
mula:

Ibovespa, = X1, Pi,t= Qi,t

« Ibovespa t = indice Bovespa no instante t
« n = numero de acdes componentes da carteira tedrica

usn

« P = ultimo preco da acado “i" no instante t

un

» Q = quantidade tedrica da acao “i" na carteira no instante t
5.LUCRO POR ACAO (LPA), INDICE PRECO/LUCRO (L/P)

Assim, Gitman (2010, p. 60 - 61) deixa bem claro que, “o lucro por acao
(LPA) de uma empresa costuma ser de interesse para acionistas existentes ou
em potencial e para a administracao”. Como ja vimos o LPA representa o numero
de unidades monetdrias ganhas durante o periodo para cada acdo ordindria em
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circulacao. O lucro por acao e calculado como:

Lucro disponivel pare ez acionistas ordinarios

Lucro por agao = - . — ——
Nimeroe de aooss ordinarias em CIrCuiaean

O lucro por acao da Bartlett Company em 2009 é

5 221.000

= $2.90
3 TB.262

Esse valor representa o valor em délares ganho por cara acao ordinaria
em circulacao.

Quando se fala de indice de valor de mercado, relacionam o valor de
mercado da empresa, medido pelo preco atual de sua acao, com alguns valores
contébeis. Esses indices fornecem informacdes sobre como os analistas do mer-
cado avaliam o desempenho da empresa em termos de risco e retorno, Tendem
a refletir, em termos relativos a avaliacdo que os acionistas ordinarios fazem de
todos os aspectos do passado da empresa e do desempenho futuro esperado.
Aqui tratamos de dois indices de valor de mercado populares, um que se con-
centra nos lucros e outro que leva em conta o valor nominal.

O indice preco/lucro (P/L) é muito usado para avaliar a maneira como
0s proprietdrios enxergam o pre¢o da ac¢ao. O indice P/L mede o montante que
os investidores estao dispostos a pagar por unidade monetaria de lucro de uma
empresa. O nivel desse indice indica o grau de confianca que os investidores
depositam no desempenho futuro da empresa. Quanto maior o indice preco/
lucro, maior a confianca. O indice preco/lucro é calculado da seguinte maneira:

Prego de mercado por agdo ordindric

indice preco/lucro (P/L) =

Lucro por agio

Se as acdes ordindrias da Bartlett Company, estivessem sendo nego-
ciadas a $ 32,25 no fim de 2009 o indice preco/lucro nesse periodo, o LPA de $
2,90, seria

$32,25

——— =111
$2.90

Esse valor indica que os investidores estavam pagando $ 11,10 para
cada 1,00 de lucro.
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6.0 QUE FAZ O TRADER TER UMA BOA COMPRA DE ACAO

O ensinamento de Buffett e Clark (2007, p.36) diz que:

Um prec¢o de acao que estd subindo rapidamente
deixara de subir quando a realidade econdmica de empresa
enfim prevalecer. Pode parecer que ele subira para sempre
mas se a empresa deixar de cumprir as expectativas que fa-
zem o preco subir, as agdes da empresa alcangaram o pico
e, depois afundardo como um tijolo. A maioria das empre-
sas que agora vai bem estard mal em algum ponto futuro.
As coisas mudam é uma questdao de tempo. Chicotes para
cocheiros ja foram um grande negocio nos Estados Unidos,
videocassetes ja foram uma sensa¢do, vender e consertar
maquinas de escrever foi uma parte necessaria e intrinca-
da da equacdo comercial. Agora fazem parte do passado,
sem nenhum potencial econdmico. As coisas acabam mo-
tivo pelo qual vocé deve ficar de olho ndo apenas na bola.
Mas também na estrada da frente. Varias vezes Warren in-
vestiu em empresas que chegaram ao fim ou sofreram um
declinio radical sob seu comando. As mais notdveis foram a
Blue Chip Stamps, que praticamente desapareceu, e a World
Book Encyclopedia, que estd agora desaparecendo ambas
afetadas por um ambiente de negocios cambiante no qual
se viram impotentes para ganhar dinheiro. Mesmo um génio
pode interpretar errado a estrada a frente.

O fato é observar o que Gunther (2005, p 31), dizem relacdo ao axioma
da ganancia:

Seja o jogo feito no mercado financeiro, numa
mesa de péquer ou em qualquer outro lugar, o que os ama-
dores fazem é isto: demoram-se demais nas paradas - e
perdem. O que os leva a agir assim chama-se ganancia, e é
disto que trata o 22 Grande Axioma. Conseguindo dominar
a ganancia, praticando este Unico ato de autocontrole, vocé
se tornara melhor que 99% dos que andam por ai atras de
fortuna. S6 que nao é facil parar quando se esta ganhando.
A ganancia é algo estranho na mente humana. A maioria de
nos a tem em altas doses e ela deve ter inspirado mais ser-
modes dominicais do que qualquer outro dos nossos tracos
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menos nobres. E 0os sermodes costumam ser dramaticos, pon-
tuados de suspiros. Soam desesperados e o desespero vem
da sensacao de que a ganancia estd de tal forma estranhada
em nossas almas, que arranca-la é tao dificil quanto mudar a
cor de nossos olhos.

Em relevancia Clements (2003) fala que a principio devemos temer das
acdes na bolsa de valores, caso vocé peca ajuda a um corretor imobilirio vocé
terd uma bela casa, caso vocé peca ajuda para um corretor de valores vocé tera
uma carteira muito vulneravel, diante disso vocé deve estabelecer o critério de o
que é mais importante para a sua vida, economizar na casa para dar uma 6tima
universidade para o seu filho? Quanto a compra de acbes a curto prazo deve-se
notar a estratégia quanto a oscilacdo de mercado ou a inadimpléncia da em-
presa a qual estd investindo, tdo quanto seria a ameaca de compras das acdes a
longo prazo com impostos e inflagdo, devastador seria aquele detentor de agdes
estar a cada dia perdendo mais dinheiro sabendo da inflacao e impostos cobra-
dos sobre suas negociacdes e movimentacoes.

A tematica de Paschoarelli (2008), nao é trabalhando para os outros
que terd sucesso financeiro, depende do ponto de vista, caso queira ganhar di-
nheiro é necessario correr riscos.

CONSIDERACOES FINAIS

Conclui-se que a Bovespa, presta um relevante trabalho de divulgagao,
e democracia no mercado financeiro, desmistificando a informacao que inicial-
mente era para poucos.

As técnicas de construcao e implementacao do indice Bovespa, levou
em consideracdo o, risco, retorno dos investimentos, trazendo para ela a respon-
sabilidade através do holding.

A Bm&F Bovespa continua sendo um monopdlio, que desenvolve ou-
tros indices como o Bovespa Fix, que traz a média das principais acdes sendo
um importante termémetro do mercado financeiro, além de seu préprio indice.
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