INTRODUCAO AOS MERCADOS DAS BOLSAS
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Resumo: As Bolsas constituem um importante instrumento financeiro no mundo moderno.
Entender seus fundamentos e seus principais agentes econdmicos é uma tarefa nem sempre de
facil compreensdo para leigos. Neste artigo procuramos desvendar, com uma linguagem facil, a
compreensao e os fundamentos das Bolsas, mostrando sua importancia para a economia atual.
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1) ORIGEM

Os principios fundamentais que norteiam a negociacdo com futuros e as funcbes das
bolsas tal qual conhecemos atualmente tem séculos de existéncia, segundo Manual de
Commodities da Chicago Board of Trade. Na Grécia e na Roma antigas, os mercados possuiam
um certo grau de formalizacdo, com sistemas comuns de troca e de moeda, além da propria
pratica de negociar futuros.

As Bolsas modernas tém sua origem e fundamentos na Idade Média, na Europa, quando
as comunidades eram muito isoladas e organizadas em um sistema de produgdo praticamente
autbnomo, onde o Sistema Feudal se caracterizava pela producdo de poucos excedentes de
produtos, o que tinha, como consequiéncia, uma baixa relacdo de troca e comércio.

Entretanto, € neste ambiente que, principalmente na estacdo do verdo, as comunidades
rurais afluiam para as pequenas cidades medievais para realizar festivais, e principalmente fazer
trocas de seus excedentes; normalmente, no centro destas cidades havia uma grande praca onde

as pessoas realizavam o comércio de seus produtos, ali mesmo, ao ar livre, em um ambiente
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informal, mas que se caracterizava pela compra e venda de produtos que vinham atender as suas
necessidades.

Este ambiente caracterizava-se pela existéncia de um local fisico, para realizacdo das
trocas, em que 0s agentes econdmicos, de um lado Vendedores e de outros Compradores,
procuravam determinar o justo valor de um produto qualquer. Ao longo do tempo as
caracteristicas basicas do principio de comercializagdo vao se aperfeicoando, mas que de certo
modo mantém as caracteristicas basicas, com local e data previamente fixados para a realizagdo
dos negocios.

Deste modo, uma Bolsa tem por caracteristica basica a existéncia de um Local Fisico
onde os agentes econdmicos envolvidos podem livremente realizar a compra e venda de
produtos, e onde o preco vai ser formado pela forcas de mercado, ou seja, 0 principio basico das
Leis de Oferta e Procura. Neste processo de formagdo de preco e no proprio ato da compra e
venda, ndo existe interferéncia direta de agentes externos, como 0 governo, na limitacdo ou
inducdo de quantidades e precificacdo dos produtos. Ainda, segundo o Curso de Futuros e

Opcdes da BM&F, os mercados futuros ndo podem desenvolver-se em uma economia controlada.

2) OS AGENTES ECONOMICOS ENVOLVIDOS: PARTICIPANTES

Uma Bolsa tem por caracteristica o pressuposto da existéncia de trés agentes econdmicos:
VENDEDOR, COMPRADOR E O INTERMEDIARIO. N3o nos é dificil entender a existéncia
do Vendedor e do Comprador, pois se existe alguém com a disponibilidade de um produto para
ser vendido, no outro lado deve existir um Comprador disposto a pagar, para ter este produto.

Entretanto, precisamos entender a importancia da existéncia de um terceiro agente
econémico e ate diriamos que de fundamental importancia para que o ato de compra e venda
possa existir. Este agente é o INTERMEDIARIO, que alguns, até de modo pejorativo denominam
de ESPECULADOR, mas sem o qual um mercado ndo consegue funcionar de modo satisfatdrio.

Vamos entdo procurar entender por que a importancia do INTERMEDIARIO no processo
de Compra e Venda e de precificacdo de um produto qualquer em um ambiente de livre comércio
como o das Bolsas. A medida que um VENDEDOR se apresenta com um produto, 0 preco
solicitado vai ser sempre o maior possivel; de outro lado temos o0 COMPRADOR, que esta

disposto a comprar este produto, mas nunca pelo pre¢o pedido pelo VENDEDOR, de modo que



teremos sempre, por principio, uma incompatibilidade na formacgédo do preco: o VENDEDOR
oferece um pre¢o sempre superior aquele que 0 COMPRADOR se dispde a pagar.

Neste momento, inicia-se um processo de negociacdo onde Vendedor e Comprador
procuram ajustar-se até encontrar o preco de equilibrio, para que o ato de compra e venda se
realize. Entretanto, esta negociacdo ndo € tdo simples como parece, pois as partes sempre
procuram ndo abrir mao de suas posicdes de precificacdo. Neste momento de impasse surge a
figura do INTERMEDIARIO, ou seja, aquele agente econdmico, que pode assumir tanto a
posicdo de COMPRADOR como de VENDEDOR e vai intermediar e solucionar o problema no
ato de compra e venda. Percebendo que o preco do produto pode sofrer alteracGes ao longo do
tempo, o INTERMEDIARIO age, assumindo a posicio ora de COMPRADOR ora de
VENDEDOR, sempre com o intuito de no futuro realizar um ganho econdémico.

Devemos destacar outro aspecto fundamental da importancia do INTERMEDIARIO nas
BOLSAS, no que diz respeito a garantir a LIQUIDEZ das operagdes, mas liquidez no sentido de
permitir a existéncia de Compradores e Vendedores e, a qualquer tempo, a possibilidade de
compra e venda dos produtos disponibilizados; ndo estamos aqui falando de Liquidez no sentido
de inadimpléncia, mas sim sobre aquela que diz respeito & garantia de que vamos ter compradores
e vendedores dos produtos comercializados.

O INTERMEDIARIO vai ser o agente preponderante na garantia da LIQUIDEZ do
mercado, pois é ele quem vai assumir a posicdo de COMPRADOR, quando os verdadeiros
COMPRADORES, por qualquer razdo, estdo fora do mercado; de outro lado, o
INTERMEDIARIO também assume a posi¢do de VENDEDOR, quando os reais VENDEDORES
nédo estdo dispostos a vender o produto; deste modo, 0 mercado pode funcionar e temos garantia

de que a todo instante temos como realizar as operacGes de compra e venda.
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3) TIPOS DE BOLSA

Atualmente podemos encontrar no mundo um sistema muito bem organizado das
BOLSAS e, segundo Manual de Commaodities da Bolsa de Chicago, existe uma padronizagéo
de operac0es, ou seja, as bolsas ao redor do planeta se apresentam com o mesmo padrdo de
operacdo, com a mesma sistematica de negocios, 0 que garante uma escala global de
operacdes e um fluxo continuo de capitais por estas Bolsas. Esta caracteristica traz grandes
vantagens para os capitais, que podem fluir livremente pelas diferentes Bolsas e buscar as
oportunidades de ganho, garantindo uma liquidez formidavel ao sistema de funcionamento
das mesmas. De outro lado, esta possibilidade e facilidade de migragdo de capitais traz
também uma grande instabilidade e volatilidade ao sistema, pois ao menor sinal de risco ou
incerteza, temos uma rapida migracdo de capitais, pela prdpria interligacdo sistémica das
diversas Bolsas que temos no mundo moderno. Segundo Stilglitz (2004), esta volatilidade
tem componentes pela propria assimetria das informacGes com que o0s agentes percebem o
mercado.

Com o objetivo de entendermos os diferentes Tipos de Bolsa existentes atualmente,
podemos classifica-las em trés deles, classificagdo esta feita em razdo do tipo de produto
comercializado em cada uma, nas quais 0s mecanismos basicos de funcionamento
permanecem comuns, diferenciando-se apenas pelos produtos que nelas séo comercializados.

BOLSA DE MERCADORIAS: comercializa produtos alimenticios basicos, tais como:

arroz, feijdo, milho etc.



BOLSA DE VALORES: comercializa aces, titulos publicos e titulos privados.
BOLSA DE FUTUROS (BM&F): comercializa expectativas futuras, nao

necessariamente ativos tangiveis, tais como: taxa de juros, taxa de cambio, comodities etc.

Considerando as caracteristicas introdutdrias deste artigo, para ser um instrumento
para aqueles que séo iniciantes no mercado de capitais e mais especificamente nas Bolsas,
devemos fazer uma pequena revisdo conceitual dos principais produtos comercializados pelas
Bolsas.

BOLSA DE MERCADORIAS: sdo bolsas relativamente pequenas, com pouca
importancia econdémica no mundo atual globalizado e sofisticados instrumentos financeiros,
mas que tém uma importancia histérica, por terem sido elas a base para o desenvolvimento
das outras Bolsas.

BOLSA DE VALORES: comercializam basicamente “papéis”, as ac@es, o0s titulos

publicos e os titulos privados.

ACOES: sio titulos de propriedade das empresas denominadas sociedades andnimas,
que sdo empresas de capital que podem ou ndo terem suas a¢des negociadas em Bolsas.
Aquelas que tém suas agdes negociadas em bolsa sdo denominadas EMPRESAS ABERTAS,
e as que, mesmo sendo S/A e nédo tendo suas a¢les negociadas em Bolsa, sdo denominadas
EMPRESAS FECHADAS ou de Capital Fechado. Uma empresa pode migrar de ABERTA
para FECHADA ou vice versa, a medida que abre ou fecha seu capital ao mercado.

As acles ainda podem ser de basicamente de dois tipos, segundo Brighan (2000):
ORDINARIAS e PREFERENCIAIS. As primeiras sdo aquelas que tém direito ao voto, ou
controle da gestdo da empresa e as PREFERENCIAIS tem a preferéncia nos dividendos.

TITULOS PUBLICOS: segundo Fortuna (2001), sdo os papéis emitidos pelo
governo para captar recursos no mercado e que tém diversas caracteristicas, podendo ser: Pré-
fixados, quando as taxas de juros séo fixas ao longo do vencimento do Titulo; Pos-fixados,
quando existe um indexador (inflagdo, cdmbio etc) acrescido de uma taxa de juros.

TITULOS PRIVADOS: os titulos privados mais importantes comercializados em uma
Bolsa de Valores sdo as DEBENTURES, que sdo titulos de longo prazo, utilizados pelas
empresas de capital (Sociedades Anénimas), que podem ou néo ter suas acdes negociadas em
Bolsa. As Debentures tém uma caracteristica especial e Unica, segundo Gitman (2006), pois

sdo utilizadas para captar recursos no mercado mediante o pagamento de uma taxa de juros,



mas apos certo periodo podem ser convertidas em ACOES da empresa. Deste modo, temos as
DEBENTURES CONVERSIVEIS; de outro lado temos as chamadas DEBENTURES
SIMPLES, que néo se convertem em acdes.

BOLSA DE FUTUROS (BM&F): séo as Bolsas mais importantes, tanto em volume
de negécios, como em garantia 0 bom funcionamento dos mercados financeiros mundiais, em
razdo da diversidade de produtos que podem comercializar, que vdo desde os ativos
chamados tangiveis, tais como as Commodities, que sdo produtos oriundos do setor primario
de producédo (milho, soja, suco laranja, café, minério ferro, petroleo etc), até os denominados
ativos intangiveis (taxa de juros, taxa de cAmbio, créditos de carbono etc).

Finalmente, importante € destacar que as BOLSAS sdo conhecidas pela cidade em que
estdo localizadas, ndo em relacdo ao Pais, Estado ou Regido, ndo importa se uma Bolsa de

Valores ou Bolsa de Futuros. Deste modo, temos como exemplo:

BOLSA DE VALORES DE SAO PAULO: BOVESPA
BOLSA DE MERCADORIAS E FUTUROS DE CHIGACO
BOLSA DE VALORES DE NOVA YORK

BOLSA DE VALORES DE TOKIO

BOLSA DE VALORES DE LONDRES

BOLSA DE VALORES DE FRANKFURT

4) DIFERENTES MERCADOS DAS BOLSAS

As Bolsas atualmente sdo instrumentos sofisticados de operacdo, que garantem o
funcionamento da economia atual globalizada. Para fazer frente as necessidades dos diferentes
mercados globais, as bolsas, ao longo do tempo, evoluiram de um modo muito importante, e com
0 surgimento de 03 principais mercados presentes em cada uma delas, segundo o Manual de
Commaodities da Bolsa de Chicago, temos:

MERCADO A VISTA: este é, sem ddvida, o mais simples de entendermos, pois tem a
origem no senso comum das pessoas, que realizam suas operacdes diarias de compra e venda por
este mercado. Tem por caracteristica basica a precificacdo de um ativo e a realizacdo da compra e
venda com a entrega do produto comercializado. Como exemplo: vamos a uma Bolsa de Valores,

compramos uma acao qualquer por um preco fixado no ato da compra e recebemos a agéo pelo



pagamento da mesma, ou seja, do mesmo modo quando vamos a uma loja e compramos uma
camisa, pagamos a Vista ou a prazo e recebemos a camisa por um prego conhecido.

MERCADO FUTURO: difere do mercado a vista, pois ndo realizamos a compra e a
venda no presente, mas, no presente, 0s agentes econdmicos, Comprador e Vendedor combinam,
em uma data futura, o preco de um determinado produto ou ativo intangivel (taxa cambio, taxa de
juros etc); deste modo é preciso esperar para saber qual vai ser o preco do mercado naquela data e
ajustar os ganhos e perdas.

MERCADO DE OPCOES: um mercado mais sofisticado, também chamado de
Derivativos, tem uma sofisticacdo tecnica, que permite a Compradores, Vendedores e
Intermediarios, na data presente, pagarem apenas UM PREMIO (valor monetario) para em uma
data futura exercer o direito de Compra ou de Venda. Assim, pelo pagamento de um valor na data
presente, podemos no futuro exercer, a nosso critério, o Direito de Comprar ou Vender. Este
mercado € mais sofisticado e tem nomenclatura e caracteristicas proprias, que nao serdo objeto de
estudo neste artigo, mas que podemos entender com alguma similaridade com o Mercado de
Seguro que mesmo as pessoas leigas estdo acostumadas a entender, até porque faz parte do nosso
dia a dia, ou seja: em um Seguro qualquer existe o pagamento de um Prémio (valor monetério) no
presente para se ter o direito de utiliza-lo ou ndo no futuro, em caso de Sinistro ( acidente), por

exemplo.

5) BOLSAS DE VALORES

S4&o caracterizadas por serem um importante instrumento de precificacdo das empresas
em uma economia e fonte de financiamento para essas e, como conseqiiéncia, um local
apropriado para investimento dos poupadores.

Como j& analisamos anteriormente, as Bolsas de Valores, sdo locais proprios para
negociacdo de Acdes, Titulos Pablicos e Titulos Privados. Mas, sem duvida alguma, séo as
Ac0es que dao sempre maior visibilidade e maior importancia as Bolsas de Valores.

Consideramos importante enfocar as razdes que levam os poupadores e investidores a
comprarem em agdes, pois esta dindmica tornou-se muito importante até meados da década

de 30 no século passado. E com a famosa Queda da Bolsa de Valores de Nova York, 0s



investidores passaram a ser mais cautelosos a respeito de investirem corretamente suas
economias.

A valorizacdo de uma agdo ao longo do tempo pode ser considerada a principal razéo
de atracdo de um investidor na Bolsa, por ser a mais palpavel e de facil visualizagdo, ou seja,
a idéia de comprar uma a¢do hoje que vale X, para ser vendida em uma data futura por X +v,
onde y representa o0 ganho que deve ser sempre superior a taxa de juros no periodo. Esta idéia
simples, de ganho facil e muitas vezes rapido, sem duvida, atrai os investidores para as Bolsa
de Valores.

Outro importante fator de atracdo de investimento, que para os leigos muitas vezes
passa até despercebido, é o potencial de distribuicdo de Dividendos que o possuidor passa a
ter direito com os lucros da empresa da qual ele comprou agdes. Os Dividendos representam a
parcela do lucro que uma empresa distribui ao longo de um periodo, normalmente anual,
sendo que parte do lucro também é reinvestido na prépria empresa.

Estes dois fatores combinados, VALORIZACAO DA AGCAO AO LONGO DO
TEMPO E POTENCIAL DE DISTRIBUICAO DE DIVIDENDOS, contribuem de modo
significativo na decisdo de investir na compra de a¢fes. Devemos, porém, sempre considerar
outro fator macroeconémico relevante: o nivel de risco do ambiente econdmico que afeta as
Taxas de Juros praticadas no mercado. Desta forma, altas taxas de juros tendem a atrair 0s
investidores, desestimulando o investimento em agdes; por outro lado, a queda ou baixas
taxas de juros estimulam de modo relevante as aplicagdes em Bolsas, que mesmo com um
nivel de risco e uma volatilidade mais elevada trazem forte atracdo de investidores que
buscam melhores rendimentos para suas poupangas e seus investimentos.

Segundo Miralles (2002), os mercados de capitais sdo considerados eficientes quando
a concorréncia entre os distintos participantes sdo guiados pelo principio do méximo
beneficio, com transparéncia e disponibilidade de informacGes; ainda, segundo o mesmo
autor, a utilizacdo de modelos matematicos, como o da analise fatorial de variaveis gerenciais
e disponiveis nas demonstracfes financeiras das empresas, apresentacdo de correlacdo
significativa para explicar a valorizacdo de acdes negociadas em Bolsas de Valores

INDICES DA BOLSA

Praticamente todos os dias, nos noticiarios econémicos dos principais jornais falados

ou escritos, somos informados da variacdo dos Indices das Bolsas de Valores dos principais



centros econdémicos mundiais, e as pessoas leigas muitas vezes se perguntam sobre a
importancia destas informacdes. Na verdade, elas tém davidas se existe uma relagdo entre
estas informacgdes e suas vidas do dia a dia.

O completo entendimento de como sdo formados e calculados estes indices, vao nos
ajudar a perceber sua importancia, bem como mostrar sua utilidade pratica no entendimento
mais completo da economia.

Um Indice de Bolsa de Valores sempre esta associado a uma Bolsa especifica, sendo
utilizado para medir a variacdo de precos das principais aces negociadas naquela Bolsa em
determinado periodo de tempo, normalmente com divulgacdo diéria. Deste modo, seus
indices vdo medir a variacgdo relativa dos precos das acdes mais negociadas naquela Bolsa, e
séo calculados tanto em Pontos, como em Valores Percentuais, ou seja, a representacédo em
pontos indica que cada acdo tem um peso proporcional a sua importancia (média ponderada)
e a Variagdo Percentual indica a % da variacdo de aumento relativo de um periodo em relagdo
a outro. Deste modo temos como exemplo:

O indice Bovespa no dia 23/08/2007 atingiu 53.000 pontos; o indice Bovespa no dia
24/08/2007 atingiu 53.600 pontos: houve, portanto, uma variagdo % entre 23 e 24 Agosto de
1,13% e um aumento de 600 pontos O aumento de 600 pontos representa uma variagcao
percentual de 1,13% no periodo de 01 dia e isto ndo significa que o preco médio das acdes da
Bolsa de Valores de S&o Paulo valorizou 1,13% em um dia, mas sim que o conjunto das ac0es
que compdem o indice Bovespa (média ponderada) teve valorizagio de 600 pontos ou 1,13%,
e gue houve a¢des com valorizagdo superior a 1,13%, assim como acdes que tiveram perdas
de preco neste dia.

Uma vez compreendida a metodologia da formagdo do Indice da Bolsa, temos que
entender sua importancia dentro do contexto econdmico e sua aplicacio pratica: se um indice
de Bolsa teve um aumento, isto significa que existem mais Compradores que Vendedores
naquele mercado, ou seja, temos uma expectativa futura de aumento nos precos das acoes e
maior potencial de geracéo de lucros futuros nas empresas.

Assim, com o aumento no Indice, temos um bom indicador de mercado, pois isso
mostra que o0s investidores estdo otimistas com relacdo a economia, e esperam um
crescimento das empresas e potencialidade na geracao futura de lucros. De outro lado, quando

o indice recua, temos indicacdo contraria: a expectativa futura ndo é satisfatéria para a



economia das empresas, 0 que vai gerar reducdo no nivel de empregos e de arrecadagdo de
impostos para o governo.
Finalmente, a titulo ilustrativo, citamos alguns dos principais Indices de Bolsas de

Valores dos principais centros econdémicos financeiros do planeta:

INDICE LOCAL
DOW JONES BOLSA VALORES NOVA YORK
NASDAQ BOLSA NOVA YORK - SETOR INFORMATICA
NIKKEY BOLSA TOQUIO
BOVESPA BOLSA VALORES SAO PAULO
FINANCIAL TIMES BOLSA LONDRES
MERVAL BOLSA BUENOS AIRES

6) METODOLOGIA DE ANALISE NAS BOLSAS

Ao longo dos anos, os investidores em Bolsa foram desenvolvendo diversos métodos de
analise, para poderem entender o mecanismo da variacdo dos precos, e Véarias técnicas sao
utilizadas, sendo, a bibliografia no assunto, bastante vasta e variada.

Vamos procurar ordenar as diferentes técnicas e métodos de analise em dois grandes
grupos que na verdade ndo se excluem, e sim se complementam. Segundo Elder (2002), temos a

Andlise Fundamentalista e a Andlise Gréafica

ANALISE FUNDAMENTALISTA

Representa um conjunto de analises realizadas para mensurar a situagdo econdmica-
financeira da empresa, e também de seu ambiente econdmico e tem, como base, as Andlises das
Demonstragcbes Financeiras encontradas basicamente nos Balangos Patrimoniais e
Demonstrativos de Resultados das empresas.

Estas analises vao mensurar, de modo quantitativo e qualitativo, parametros do
desempenho operacional da empresa sob diversos aspectos, tais como: indices de Liquidez,
indices de Rentabilidade, indices de Margem, indices de Retorno, indices de Endividamentos,

Ebitda, Alavancagem etc.



Ainda procuram medir o desempenho da empresa pelos seus indicadores operacionais e
setoriais. Fazem-se medidas relativas do desempenho da empresa em relagdo a seus principais
concorrentes e medidas setoriais.

A Andlise Fundamentalista € uma andlise situacional da empresa, com medidas do seu
passado e evolucgdo até o presente, possibilitando-nos projetar o futuro; representam também uma

analise técnica de fundamentos empresariais e que vao ajudar na analise de medio e longo prazo.

ANALISE GRAFICA

Representa um conjunto de analises baseadas na evolucdo grafica dos pre¢os, conjugado
com outros fatores que nos possibilitam realizar projecées futuras.

Graficamente, as andlises nos possibilitam uma visdo de mais curto prazo, com a
interpretacdo gréfica de Tendéncia, Suporte e Resisténcia nos Precos, Candlestick etc.

A utilizacdo de conceitos matematicos tais como médias mdveis e a criacdo de indices
especificos, tem dado, a este tipo de analise, muita importancia ao falar-se sobre Bolsa.

Com o surgimento e difusdo da informatica, as Andlises Graficas vém ganhando uma
dimensdo cada vez maior, principalmente pelo barateamento e acessibilidade da informatica e
desenvolvimento cada vez maior de softwares com recursos mais poderosos, principalmente em
resolucdes graficas muitas vezes inimaginaveis em um passado recente.

Devemos ressaltar que as Analises Graficas tém sempre uma dimensdo temporal mais
restrita que a Analise Fundamentalista, uma vez que os horizontes graficos sdo de curto prazo,
pois refletem muitas vezes efeitos comportamentais do mercado que ndo se sustentam ao longo
do tempo em razdo dos fundamentos econémicos da empresa.

Conjugar Analise Grafica com Anélise Fundamentalista € sempre uma medida
aconselhavel neste mercado de alta Volatilidade que se apresenta nas Bolsas, pois teremos a
visualizacdo dos efeitos e tendéncias de curto prazo com informag6es dos fundamentos gerenciais
da empresa.

No grafico abaixo, apenas para efeito ilustrativo, podemos ver a evolugdo dos pregos de
uma acdo, com representacdo grafica com candlestick, marcacdo de linhas de suporte e

resisténcia, representacdo dos volumes comercializados e a média movel.
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7) BOLSA DE FUTURO (BM&F)

As Bolsas de Futuro vém ganhando, nas ultimas decadas, uma dimensdo muito
grande, tanto em volume de negocios como em importancia para garantir o bom funcionamento
dos Mercados Financeiros, tendo inclusive ja ultrapassado, em volume monetario de negécios, as
Bolsas de Valores.

Esta crescente importancia das Bolsas de Futuros da-se principalmente em razdo dos
produtos que ela negocia e a caracteristica da intangibilidade de muitos destes produtos
financeiros, comercializando fundamentalmente expectativas futuras, tais como: taxa de juros e
taxas de cambio.

Estas Bolsas de Futuros possibilitam ao mercado precificar expectativas futuras
altamente volateis e incertas, garantindo aos agentes econdmicos ter em maos um importante
instrumento de protecdo e minimizacao dos riscos, pela simples possibilidade de proteger-se ante
as incertezas do futuro.

Além dos ativos intangiveis, estas Bolsas atuam em mercados muito importantes para

toda economia mundial, como as Commodities, que sdo os produtos oriundos do setor primario



da economia, tais como: milho, soja, minérios, petréleo, suco laranja, agucar etc, garantindo uma
precificacdo mais justa e mais eficiente para estes produtos.

Os produtos e ativos comercializados nas Bolsas de Futuros tém alguns aspectos
peculiares e particulares. Deste modo, os volumes negociados tém sempre pré-estabelecidos
volumes ou Contrato Padrdo, que nada mais é que a quantidade padrdo estabelecida para a
comercializacdo.

Assim, um Contrato Padrdo de Cambio tem, por exemplo, estabelecido um volume
parametrizado como Us$ 10.000,00; um Contrato de Boi tem um volume de 330 @ (arrobas) de
boi, e assim sucessivamente.

Ainda, e principalmente com relacdo as Commaodities, existe sempre um Local para a
entrega dos produtos previamente padronizados, fazendo-se sempre uma equalizagédo de custos,
principalmente os custos de logistica entre os locais de producdo e locais de consumo; temos

pois, apenas como exemplo:

Contrato Padrdo Milho BM&F local entrega Campinas

Contrato Padrdo Acucar Bolsa Nova York, local entrega porto Nova York

Considerando que as Bolsas de Futuro tém nos mercados a Termo e de Opcdes sua
principal base de operacéo, faz-se necessario o uso de instrumentos de protecdo para garantir a
liquidez na liquidacdo das operagdes; e temos mecanismos proprios como o Ajuste Diério, pelo
qual a parte que esta perdendo precisa realizar o dep6sito em dinheiro para garantir o0 pagamento
do Contrato na data do vencimento; de outro lado, a parte que esta em posi¢do ganhadora vai

recebendo os ajustes diarios.

8) CONCLUSOES

Este artigo teve por finalidade ser apenas exploratério e também esclarecer os
mecanismos basicos sobre este assunto tdo vasto, que sdo as Bolsas. Devido a propria
complexidade do tema, procuramos ser objetivos e abranger os aspectos mais relevantes,
buscando informar o assunto de modo pratico e objetivo, tanto para os leigos como para 0s

iniciantes e interessados no tema.



Devemos destacar a importdncia cada vez maior das Bolsas no mundo
contemporaneo, ndo sO para as grandes empresas e corpora¢fes, como um importante
instrumento de precificacdo de ativos e fonte de financiamento de capital préprio, mas também
como um instrumento que comega a chegar ao cidadao leigo no seu dia a dia em forma de uma
opcao de investimento de suas poupancas.

As Bolsas sdo atualmente fundamentais para garantir o funcionamento dos mercados
financeiros mundiais, estando presentes em todos os paises com alguma relevancia na economia
mundial, prestando importante papel para garantir 0 acesso aos capitais globais e ajudar o
funcionamento dos mercados de modo eficiente, sem a interferéncia, muitas vezes nefasta, de
governos centrais, a0 mesmo tempo coibindo manipulacfes destes mercados

Finalmente, enfatizamos a importancia do mercado contemporéneo de trabalho e
principalmente o potencial para a empregabilidade nesta vasta area de investimentos que esta
diretamente ligada a compreensdo, ndo s6 das estruturas, mas principalmente dos Conceitos e

Técnicas basicas que estdo a servico da operacionalizacao das Bolsas.

MANARELLI FILHO, Teucle. Introduction to the stock-markets. Economia & Pesquisa,
Aracatuba, v.9, n.9, p. 111 -131, Ago. 2007.

Abstract: Although stocks are important financial instruments in the modern world, it is not
always an easy task for the layman to understand its foundation and its main economical agents.
In this article we propose to unravel the foundation of the stocks as well as its importance for the
current economy utilizing a language of easy comprehension.
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