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Mercado de Ações - Novas Altas 

• em 1970 e Maior Atividade 

• 

o mercado de ações passou por 3 
fases diStintas durante <) ano. No 
primeiro trimestre. a tendência era 
de alta nas cotações, especialmen­
te em fevereiro. A partir de abril 
e até junho, o mercado eSlêvc em 
dedinio. No final do semestre as 

• C<llaçôes eslavlIm, segundo O Indi. 
• 

od 
• 

• 

• 
• 

• 

• 
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cc BV, 10.5% abaiXO dos niveis do 
inicio do ano. e segundo li Mé1:Iia 
SN, 0.5% aCima. No 2 semestre o 
quadro se modificou totalmente: o 
mercado estêve em alIa, sem inter­
rupção significativa até o fim de 
setembro. Em outubro houve rea­
ção que durou até meados de no-
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• 
~ Conjynl~r. Econ6micl Rio de J.n~iro. 25(2 ) 

vcmbro quando (,) ml,!rcado esll!ve 
novamente em al\(I. Segundo 05 
prinCipais indicadores do mercado. 
as açl)es se valoTLzaram entre 55% 
(Indice Bovespa) e 95% ( Iodiee 
BV e Média SN) em 1970. 

A Tabela I indica as oscílao;6cs 
mensais da Média $N no perlodo. 
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Tabela I Oscdações da MédIa SN e Valor dos NegÓCIOS na BOI~ do AIo de JaneIro 

• 
Mh Jan. F .... Abr. Jun, Jul. ... 0 .. \. ~ .. 
MIkI .. '" T'.3% +'0.3~. +3.0% 6.9% +0.3'''' -f.4~ . ZU".' -I~.I':I. _U.g·", -1.0% -10.'"4 _18.4',( 

Volume " "' 0«'0' crS mio 
Ih6<:1 • •. , " , .. ... ••• '.' •. , 12.0 15.& 1'.1 "., " .• 

----------------------------------------- , 
• Méd," 11,.1". de tranuo;t>n em a~6<:. n._,i .... , •• 8 61 ... 110 R,o d. Jan.,ro. 

• 
alem de demonstrar a evoluç:io do 
valor dos negOCIOS na prinCIpal 
bblsa do paiS, 

proportOes indicadas. devido às d i· 
flculdades impostu pela atual 11'­
J(lslatão sóbre remessa de lucros 
O que realmente se nota é que pou· 
pançu ",ternas têm SIdo mais mo-

tivadas para aplicação no mercado 
de açOes. diretamente. ou através 
dos fundos de mVC$lImento, que 
cresceram maIs de ]00% em ]970. 
como se vê da Tabela aba.lto. 

-
Pode-se dl?er que o mercado foi 

bast~ntc seleuvo. Houve 3 setores 
de maIor procura e que hdenum 
a lista das açOes que mais subiram 
em 1970: m"'eraçlo. siderurgia e 
!>ancos estatais. (stes ramos tive· 
ram 8 enlre as 10 aç6es que me­
lhor resultado apresentaram. No 
selor de mineração. temOll aSA· 
~lIl'R I . com 59·1%. e a Vale do RIO 
Doce. com 407% No setor slderúr· 
J:ico os resultados foram: Illme 
413%. CBUM 400%. Belgo-Mlnel­
ra 350%. e Slderurglca Nacional 
236%. Entre OS bancos estatais o 
Banco do Nordeste rendeu 403% e 
(, Bauco do Braslt 239%. 

As companhias de mineração 
mostraram excelentes resuhados e 
se beneficiaram dos incentivos que 
o govêrno tem dado à exportaçào. 
I'xpandindo consideràvl'lmenle seu 
faturamento no periodo. 

O setor siderúrgico teve ~centua­
da melhora no 2 semestre do ano. 
com as nolicias do estimulo gover­
namenlal 11; sua expansJo em bases 
renlâvel$, Uma poluiea de preços 
mais realista para produtos de aço 
fêz cresccr os lucros das empri:sas 
slderúrgicu. 

Talvez o aspecto mais significa­
tivo do mercado de ações em 1970 
tenha SIdo o aumento no nlvel das 
suas atividades. particularmente no 
2' semestre. quando o volume mé­
dio de negócios na BOlsa do Rio 
maIs que triplicou. superando 
Cr$ 20 milhOCs por dia em de· 
l!emhro. Uma provável explicatão 
dêste fenOmeno é que a BOlsa tem 
atr~ido recursos do exterior. En­
tretanto. não acredllamos que tais 
investimentos se hajam feito nas .. 

PITrimônio Liquido do. Fundo. de 
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o mcrcado de ImOvels e de titu· 
los de renda fixa teve reduções nas 
suas allvidades. especialmente no 
2' semestre/70, o que nos leva a 
concluir, que pelo menos parte dês· 
51'S reeursos passou para ações e 
cotas de fund os de Investimento. 
De fato. um dos motivos da alta 
nos preços das ações ocorrida a 
pUllr de julho fOi a escassez de le­
tras de câmbio. que motivou inves_ 
IIdor." nestes titulos a comprarem 
ações, 

As principais ocorrências insti­
luclonais em 1970 foram' 

- ""1"0 em janeiro do funciona­
mento do mercado nacional O 
ohJetlvo dêste é dar maIor entro­
samento entrc as BOlsas de ValO· 
re~ do pais. jll sCl1do possivel regis­
trar tltulos para negociaçào na 801-
sa onde a emprêsa tem sede. os 
quais ficam automàticamente ne­
gociâveis em qualquer outra bOlsa 
Esta medida facilitou a ampliação 
do mercado dando maior divulga­
ção a tltulos quc antes se negocia. 
vam apenas lia região onde eram 
mais conhecidos. 

- divulgação em janeiro da RI'­
soluç1l0 131. limitando a prolifera­
ção dc fundes de investimento até 
época em que poderiam ser mais 
bem regulamentados e fiscalizados. 

_ redtlção obrig3tOna nas taxas 

InwMllmenlO (Cr$ mllh6e. ) 
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-
de juros através de ~esoluçOes do • 
Banco Cenual. divulgadas em feve­
lelro. Menores taxas de juros ten· 
dem a ravorecer o mercado de 
açOes, Em feverelfo a Média SN 
subiu 10.3%. 

- a redução em 1970 do incen­
tivo fiscal para pessoas jurídicas 
aplicarem em fundos ]57 para 1% 

• 

e a limitaçlio nos investimentos 
dhtes; dos seus recursos. apenas 
1/3 poderiam ser aplicados em res­
galcs de cotas ou compras de açOcs 
em BOlsa. 

-

- em fins do semestre foram 
baixadas novas Instruç6es com re­
lação aos fundos fiscaiS. que con· 
tnburram para melhorar a situação. 
reduzindo a pressào de vendas de 
ações em BOlsa: a) extensão dos 
incentivOS fiscais aos pequenos 
contribuintes do impOsto de renda; 
b) inverdo da proporção de 1/3 
para 2/3 para compra de ações em 
BOlsa ou resgates; c) dilatação do 
prazo obrigatório de investimento 
nos fundos 157. que passou de 2 
anos para média acima de 3. provi_ 
dência que no futuro amenizará a 
preS5~o de resgates nesses fundos. 

- dlvulgaçào. em abril. da Re­
solução 145. regulamentando fun ­
dos de investimento com o objetivo 
de estabelecer: dimens/\cs minimas 
do fundo e do administrador, os di. 

Conjunlun EconOm;u 
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• reitos dos cOIbIas e as obrigaçOes 
do administrador; como calcular o 

. valor do fundo e das suas cot::s; c ...... ~., •• 
" d .. 

(ormas de emitir e resgatar ;'IVC$- -;;;;;; __________ _ 
timenlOS no tunda; características ~! 
do ccnificado de investimento; 
despesas que poderão ser debita­
das pelo admInistrador ao fundO; 
regras para a composição da caro 
lelra de utulOI, inclUSive a de que 

. pelo menos 60% deverão ser re· 
presentados por :11;0<:5 c dc'otntu· 

.. res convcrSIVCIS em açOes; normas 
para aplicação dOS recursos do fun-

• do; normas SObre publicidade e re­
messa de documentos; reqllisiloS 
basicos para planos de investi. 
mento. 

- aumento de capital do Banco 
do Brasil, SObre o qual já se espe­
culava em maio, mas que somente 
fICOU defmido em julho quando foi 
convocada a AS5cmbll!ia que auto-

o ritou bonifIcação em ações de 
. 100% e subscriçâo na mesma pro­

porção. Esta nollcia provocou uma 
procura desta aç!io que teve o efei· 
to de '·puxar" li cotação de outros 
titulas, sendo um dos fatOres con· 
tribulntes para a alta no mercado 
que se iniCIOU em julbo. 

- em novembro. foi divulgada a 
Rl.'soluçilo 164 complementando a 
de n 145 e que permItiu aos fun· 

_ dos aplicarem atf, 15% do seu pa­
trimônio liqllldo em letras de cilm· 
bio . 

Olltro acont~cimento importante 
t'm 1970 foi. I.'voluçâo do mercado 
para novos lançamentos de ações. 
espt'cialmcnte no ultimo trimestre 
do ano, quando 6 d~les no valor 

• global acima de Cr$ SO milhões fo· 
ram colocados com absoluto suo 

P' cesso. Rea]mente. o hito dos no· 
vos lançamentos foi tal que o pro· 

• 

• blt'ma não I.'ra a venda das ações. 
mas sIm Sltlsfa:zer 05 pedIdos, sem· 
pre em quantidade várias \'t:zes 
superior ao número de titu]os dis· 
poníveis. A Tabela 11 dá idéIa da 
evolução do número e valor dos 
lançamentos feitos nos 4 últimos 
anos. 

Uma das principais vantagens. 
para a BOlsa. do crescente volume 

• de lançamentOs novos é o alarga­
mento do mercado através da 
maior variedade de escolha, que 

• conmbui para evitar osci]açOu 
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• 
abruptas nos "Iv!'is gerais das eo-
laçoes. 

TabeSa III unÇ<lmentos de 
At;~. e Debentures Reg ist rlldos 
no B .. nço Central 

AO Público A F .. ndos 157 

'"' 

• 

, 
N,' CrJ 

mllMe. 
,. ,. 

milll_ • 

'H' 
lO" , ... 30 4001.6 ' " 

'" " " 

112.5 • 

53 150.5 
1'i70 111 414,1 

287.6 
101.1 

.• Incl .. , ...... , ........ fcrentes a ano. 
~ntOMO"". 

o pl:'Tcentual das opera~oe5 li 

tl'rmo no yolume total de ações ne· 
gociadas na BOlsa do Rio que em 
1969 fOI de 19.1%. em 1970 caJU 
para 17,2%. Em lermos nomInais . • 
dado o impreSSionante volume de . 
transações realizadas no RIO em 
1970, verificou-se acrêscimo nas 
Opl':raçOes a têrmo: de Cr$ 258 mio 
IhOCs ~m 1969 passaram a Cr$ 460 
milhões em 1970. O percentual 
mais b<:uxo ocorreu em agOsto 
(9.1%> e o mllLS elevado em mar· 
ço (23,1%), 

" raçõcs a 
.. ,nas ta:<;'lS das ope· 

foram mais ae<:n· • 
1969. De 

" 
I em 

suas .estimativas, negócios 
que realizaram - taxas de jurol 
elevadas - se efetivaram realmen· 
te quando da liquidação dos con· 
tratos. Comparativamente li 1969, • 
nllo se verifiCOU. em têrmos de mé· 
dia, qualquer vanação Impartante .. 
nas taxas de juros implicitas das 
operaçôes a tl'!:rmo. • 

O ano de 1970 veio proporcionar 
também mudança no pra:w tipll::o 
das operaçôes a tênno. que evolUIU 
de uma base de 60 dias em 1969, 
para 90 dias em 1970. tendendo em 
futuro prÓXimo, para 120 dias. Não 
sabemos at~ que ponto isso impli· 
ca em melhoria da estabilidade das 
cotações no mercado. por~m estâ 
claro que os investidores julgam • 
cada vez mais difíCil efetuar prevI· 
50cs acertadas a curto prazo. quan· 

• 

, 



• 
- do i.i se conhe(;e a maior parte dos 

falOrel que podem influenciar as 
• cotaçoes, dimdo prderência a pra· 

zos médios de operações 11 Itrmo. 
Para o investidor do mercado .li 

ttrmo, preocupado apenas em 
obter rendimento de \;tulo de ren_ 
da fixa _ tIl' compra o papel 1 vis­
la e o revende tiO mesmo dia num~ 
operaçào casada e. pOnanlo. sem 

.. qualquer risco de sua parte - a 
poreentagem de lucro fOi de -40%. 

.. contra aproximadamente 43% em ,""o 
• 

As melhorias nas Mlsas em 19;0 
têm Sido em parte motivadas pela 
continua prosl)erodade d:a economia 
nacional, em que se pode destacar 
a balança comerciai favorável, pa­
ra li qual ccntrlou,ram o alto valor 
das exportações, o crcscmlcmo de 
9% do produto Interno bruto e a 
~'quilibrada slluaç;lo das finanças 
publicas. Pur ,",Ulro lado. apesar dos 
contrOles de preços. as companhias 
de modo gera! apresentaram me­
lhores resultados ~onOmieos. 

As perspectivas para 1971 sào 
de que as melhonas deverâo con­
tmuar. dando assim condlçOCs para 
um ambiente de otimismo no mer­
cado de açOCs. Entretanto, a exces­
SIV;l eufona em cenos pap~lS no 
uno passado causou dlstorçOes. que 
poderao provocar reajustes em 
1971 Acreditamos que o mercado 
em Kend deverá aprcser'llar·se cs· 
tAvel no corrente ano com altas 
menos acentuadas do que em 1970. 
O mercado deverá tornar,se mais 
seletivo. 
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