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Novos indices no mercado de acoes brasileiro
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olongode 2015,
eu ¢ o professor
Ricardo P’
Camara Leal
(Coppead[UFR])
desenvolvemos, com
metodologia propria, dois
indices de agdes parao
mercado brasileiro.

Fomos apoiados por um
grupo de pesquisa composto
por alunos de mestrado do
Coppead[UFR], bem como pelo
Valor. Por conta deste dltimo
apoio fundamental, os indices
foram batizados de indices
Valor-Coppead e sao calculados
edivulgados diariamente
peloValor PRO, sob os
codigos BriAIP20_COPPEAD e

BrIAMV_COPPEAD. Esses
indices, ao menos do nosso
conhecimento, sio os

tinicos indices desenvolvidos
e divulgados de modo
inteiramente independente
da bolsabrasileira B3.

Qindice BAAIP20 é o resultado
de uma carteira igualmente
ponderada acada quadrimestre
e possui sempre 20 agoes,
escolhidas com o propdsito de
gerarrentabilidade superiorao
Ibovespa com nivel de risco
semelhante. Jd oindice BrIAMV
reflete uma carteira caleulada
como objetivo de representar
um portfélio com volatilidade
minima, ou s¢ja, com o menor
nivel de risco possivel

Nenhum dos indices possui
posigoes a descoberto e sao
construidos para teremum
nimero de agdes mais acessivel
do que qualquer dos indices
disponiveis na B3 — tal ponto
facilita a utilizacio dos indices
por investidores médios ao
reduzir ocusto de transagio (que
se dd a cadaquadrimestre
apenas). Para se terumaideia,
enquanto o Ibovespaconta com
algoem tornode 70 agoes, o
indice BrIAIP20 possui sempre
20acdes e oindice BIAMV
em média tem porvoltado

Indices Valor-Coppead se destacam

Anilise de Performance em 2019

Rentabilidade "Risco Coeficiente
(Desvio-Padrio)”  Retorno-Risco
W Petrd 370% 290% 127
W Ibovespa 316% 178% 177
™ [BrX 50 292% 181% 161
W [BrX 100 334% 173% 193
W IBrA (Amplo) 34.8% 17.1% 204
W BrIAIP20 518% 185% 2./
mBIAMV B3% T 9% T 2@

Fomu: Coppead Obs. Rostabildate do €04 an 2019 0%

mesmo ndamero de acoes
(historicamente, o [BrX 50 ¢
oque apresenta o menor
niimero de acdes dentre os
indices de mercado da B3: 50).

No quadro, apresentamos as
performances dos indices
Valor-Coppead, bem como
dos principais indices
representativos do mercado
de agoes da B3 eda agio
preferencial da Petrobras
para efeito comparativo.

Os resultados indicam que
os indices Valor-Coppead
performaram absolutamente de
acordo com os seus respectivos
objetivos. A rentabilidade do
BriAIP20 superou rentabilidades
de todos os outros indices em

ambas as janelas de tempo, com
volatilidade semelhante aos seus
pares (mas ligeiramente superior
por conter apenas 20 agdes),
resultando num coeficiente
retorno-risco superior a todos
concorrentes da B3 apresentados
acimae superior d propria

acdo daPetrobras.

Oindice BrIAMV apresentou,
de longe e em ambas as janelas
de tempo, a mais baixa
volatilidade dentre todos os
indices, indo aoencontro de
sua metodologia (indice de
minima variincia, ou seja, de
minimorisco). De forma
esperada (e alinhado coma
teoria), apresentou rentabilidade
em patamar abaixo do indice

BrlAIP20, mas ainda assim

com um coeficiente retorno-risco
igual ou superior a todos
osconcorrentes da B3 em

ambas as janelas temporais,

Em 2019, tal indice ainda
apresentou rentabilidade
superior a todos os indices da
B3 apresentados aqui. A agio
preferencial da Petrobras,
em recuperagao nos periodos
em tela, apresenta recuperacio
louvivel, mas sua rentabilidade
vem acompanhada de
altissima volatilidade (risco),
resultando em um coeficiente
retorno-risco bem abaixo
dos indices Valor-Coppead.

Comovimos, ambos os indices
Valor-Coppead apresentam
estratégias interessantes,
rentabilidades acimados indices
tradicionais e possuem piblicos
bem definidos. O indice BriAIP20
busca performance acima de
Ibovespa e familia IBrX: se ha
fundos de investimento com
carteiras que refletem tais indices
(os chamados ETFs)e dado o
menor nimerode acoes do
BrIAIP20({apenas 20),um ETFde
BrlIAIP20 teria tudo para entregar
resultados bem superiores,
pois tende a performar melhor
€ COm Menos custos
administrativos e transacionais.

Ja oindice BrIAMV teria um
piiblico que sempre foi
completamente ignorado
pelo mercado: hia muitos
investidores nio sofisticados
que gostariam de uma
exposi¢io no mercado de
agoes, mas temem seu alto
risco. Para estas pessoas, um
ETF de BrIAMV cairia como
uma luva,com amenor
exposi¢io possivel arisco,
mas ainda assim com
performance alinhada ao
mercadode agoes, mantendo
custos administrativos ¢
transacionais abaixo de ETFs de
Ibovespa oude IBrX 100, por
exemplo. O mercado brasileiro
de acoes ainda é muito pouco
acessivel para investidores
ndo sofisticados e precisa
evoluir. Eesta evolugio comeca
por oferecer produtos mais
adequados para este piiblico.
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