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Volatilidade é um dos instrumentos para defini¢cdo do risco

MERCADO ACIONARIO

Acbes do setor de
telefonia e energia
apresentam riscos mais
baixos dentro do fndice

SILVIA ROSA
SAO PAULO

Os papéis preferenciais da
Net Servigos de Comunicacdo,
seguidos das agdes ordindrias da
Cosan e da Cyrela Commercial
Properties estao no topo do ran-
king das agdes com maior grau
de risco dentro da carteira ted-
rica do indice Bovespa.

A conclusdo ¢ de um estudo
realizado pela consultoria Cyr-
nel International, com base no
fechamento do pregdo de 28 de
abril, quando o indice Bovespa
registrou 65.677 pontos. Segun-
do o analista da empresa e res-
ponsavel pelo estudo, Carlos Fre-
derico S. Werneck, a pesquisa
analisou o grau de risco desses
papéis, que compara o potencial
de perda do ativo em relagdo a
um benchmark padrao, no caso a
carteira tedrica do Ibovespa,
composta por 63 papéis, para o
qual foi adotado grau de risco
igual a 1. “A andlise de risco ndo
busca indicar se o preo de uma
agdo pode subir ou cair, mas sim
aponta as agbes que possuem
maior variabilidade no seu pre-
¢o”, afirma Werneck.

De acordo com a andlise, os
papéis da Net PN sdo 2,25 vezes
mais arriscados que a carteira do
Ibovespa. As agoes da Cosan ON
ocupam o segundo lugar no ran-
king com grau de risco de 2,24, se-
guidas pelas Cyrela Commercial
Properties ON (2,23), Cyrela Real-
ty ON (2,17) e Gafisa ON (2,12).

A pesquisa leva em conta tan-

to a andlise fundamentalista tan-
to do segmento e da empresa,
quanto a volatilidade do papel no
periodo analisado. No caso da Net
e da Cosan, o desempenho das
operagdes dessas empresas e as
mudangas envolvendo as ques-
toes de governanca corporativa,
no caso dessa ltima, afetaram a
volatilidade desses papéis e con-
seqiientemente seu grau de risco.
Jd em relagdo aos papéis do setor
de construgdo civil, a avaliagdo do
segmento como um todo tem im-
pactado o grau de risco dessas
empresas, uma vez que apresenta
nivel de alavancagem e endivida-
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No mesmo pe-
riodo do ano passado, esses pa-
péis também figuravam entre as
agbes com risco mais elevado
dentro do Ibovespa. No estudo
realizado em 2007, os papéis da
Cosan ON apresentaram grau de
risco igual a 2,89 vezes e a da
Net PN 2,47 vezes.

Werneck ressalta, que apesar
da alta volatilidade registrada nos
quatro primeiros meses deste
ano, houve uma diminuicdo da
instabilidade no cendrio econd-
mico, 0 que proporcionou uma
redugdo no grau de risco de mui-
tos ativos. “No ano passado, com
os agravantes da China e o inicio
da crise nos Estados Unidos, a ins-
tabilidade no mercado era muito
grande e, conseqiientemente, o
risco das aces estava mais eleva-

‘ CAPITAL ABERTO

Net lidera grau de risco
dentro do Ibovespa

do. Neste momento, com uma
acomodagdo maior no mercado,
percebemos uma redugdo deste
risco”, completa.

Na outra ponta, as a¢oes da
Comgds PNA representam os pa-
péis menos arriscados da carteira
do Ibovespa, com grau de risco de
1,34. Na segunda posicdo, estdo as
agoes da CPFL Energia ON e os
papéis da Telesp PN, com 1,36 ca-
da. Segundo Werneck, papéis
com menor liquidez , como o da
Comgds, apresentam uma volati-
lidade menor que papéis mais li-
quidos como Vale e Petrobras.

Jd os setores de energia e tele-
fonia tendem a apresentar menor
grau de risco, pois como as ope-
ragoes dessas empresas desse se-
tor sdo reguladas pelos drgaos go-
vernamentais, possuem fluxo de
caixa e receita mais previsivel, o

que reflete em uma volatilida-
de menor desses papéis, diz.

Considerando os diferentes
segmentos, a andlise realizada pe-
la Cyrnel destaca os setores de
metalurgia e mineragao, petro-
quimico e finangas sdo os que
apresentam maior risco dentro da
carteira do Ibovespa. Jd os setores
de transportes, alimentos/fumo e
energia aparecem como 0s que
oferecem menos riscos de volati-
lidade. “Esses setores apresentam
uma contribuicdo maior para o
risco porque possuem participa-
¢do maior na carteira do Iboves-
Pa, representando quase a metade
do indice”, afirma Werneck.

Considerando o peso para o to-
tal de risco da carteira, Vale PNA
e Petrobras PN, com participagao
de 12,11% e 12,80% no Ibovespa
respectivamente, apresentam
uma participagao de 30,4% na to-
tal do grau de risco da carteira.

FUNDOS E PREGAO

Renda fixa tem
ganho de até 5%

Os fundos de renda fixa apre-
sentam rentabilidade de 3,53%
até 5,03% acumulado no ano,
de acordo com levantamento
da InvestNews, com as carteiras
cujo patriménio supera R$ 30
milhoes. Os fundos de renda fi-
Xa sdo carteiras de investimen-
to que privilegiam aplicagoes
em papéis de renda fixa pré ou
pos-fixadas.

0S 30 MAIS

Indice alcanca seu
49 recorde consecutivo

VANESSA CORREIA
SAO PAULO

O movimento de alta das
agoes com maior peso no indice
— Vale e Petrobras — e a melho-
ra do cendrio externo prevalence-
ram ao final dos negdcios de on-
tem e levaram a Bovespa a encer-
Tar a sessdo com novo recorde de
pontuagao: 70.195 pontos, alta de
0,03%. Foi a quarta alta e quebra
de recorde consecutiva. O giro fi-
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{1) Transferéncia.
Demanstracdes Financeiras Recehidas pela BOVESPA em 5 e 6/5/2008
Conforme Lei 6.404/76 - (Dados em Reais Mil)
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anteriormente pela empresa. (8) Retifica [nformagaes divuigadas anteriormente pela empi

Fonte: Bolsa de Valores de Sao Paulo
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PARA MAIS INFORMAGOES SOBRE CAPIT/

.com.br/capitalaberto



