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cyan magenta preto

ABF destaca alto grau de profissionalizacdo das empresas
Com recorde nas inscrigoes, selo de exceléncia concedido pela Associagto Brasileira de
Franchising (ABF), premiou em abril 94 empresas, 12 delas pela primeira vez. Presidente
da entidade, Roberto Bomeny acredita que a procura cada vez maior pela premiagto
revela maior preocupagdo das empresas com a profissionalizagto dos negécios. B-14
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Momento decisivo para o setor de tecnologia
As companhias de tecnologia estdo detectando sinais de melhora. Dada a fraqueza
da economia, porém, néo existem garantias de pleno retorno da atividade. E o

que faz especialistas refletirem se a recuperagto no setor é miragem ou realidade.
Na Intel, segundo Paul Otellini (foto), o trimestre foi ligeiramente melhor. B-8
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ACOES - Formar uma carteira levando- se em consideraco a remuneracdo paga pela empresa aos
investidores é uma estratégia de longo prazo e pode ser uma excelente opcdo para geracdo de renda

om oS dividendos em foco

JAQUELINE PORTO

ntr e todososfa-
tores que devem ser
analisados na hora
de se compor uma
carteira de acdes, um
que pode pesar bastante é o pa-
gamento de dividendos. Divi-
dendo significa a parcela do lu-
cro das empresas que € distri-
buido aos acionistas ao fim de
cada exercicio social. O percen-
tual a ser pago € determinado
por cada companhia, ndo po-
dendo ser inferior a 25% do lu-
cro liquido. A periodicidade de
distribuicdo pode ser mensal,
trimestral, semestral ou anual.

Este provento pode superar,
por vezes, os ganhos obtidos
com arenda fixa. O montante
total distribuido pela empresa
(percentual do lucro) é sempre
dividido igualmente pelo nu-
mero de agdes emitidas pela
empresa, como forma de garan-
tir proporcionalidade. Além dis-
s0, algumas empresas também
remuneram o investidor por
meio de Juros sobre Capital Pr6-
prio, o que pode agregar valor a
remuneracao proporcionada
pela posse da acao.

Montar uma carteira de
agoes visando o lucro em divi-
dendos ndo é uma tarefa sim-
ples. Em primeiro lugar, é preci-
so observar o histérico de paga-
mentos de cada empresa. Para
perceber aimportancia deste
quesito, pode-se comparar o in-
vestimento em a¢des com o in-
vestimento em imoveis. A acao
de uma empresa confere ao seu
dono a propriedade de uma
porc¢do da empresa. Aquela par-
te que o investidor possui é co-
mo se fosse o imdvel, um patri-
monio que, com o passar do
tempo, no longo prazo, tende a
se valorizar. Usando esta analo-
gia, os dividendos proporcio-
nam ao proprietdrio de agoes
uma renda periédica sobre o
seu patrimoénio, da mesma for-
ma que o aluguel de seu imével
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lhe proporcionaria. melhores serdo os proventos obtidos com os dividendosna que, em alguns casos, pagam

Em tempos de crise mundial,
o investidor precisa combinar a
andlise do histérico com a situa-
¢do macroecondmica atual.
“Analisar o histérico dos divi-
dendos ndo quer dizer que a
empresa vai pagar aquilo ou
mais todo ano. Por exemplo, a
CSN pagou bastante dividendos
em 2008, mas talvez ndo tenha
condicdes de pagar o mesmo
em 2009”, pondera o diretor da
Trader Brasil Escola de Investi-
dores, Flavio Lemos.

DY. Além do histérico, tradicio-
nalmente, para saber se uma
empresa é boa pagadora de divi-
dendos tem que prestar atencao
no indice DY, ou Dividend Yiel-
ds, que traduzindo ao pé da le-
tra, significa remuneracao dos
dividendos. O DY refere-se a
porcentagem do preco da acao
que é paga em dividendos, refle-
tindo a remuneracao que o in-
vestidor receberd e permite que
sejam comparadas a rentabili-
dade de acoes entre empresas,
assim como com a rentabilida-
de de outros investimentos.
Para se montar uma boa
carteira de dividendos é ne-
cessdrio monitorar também o
Pay out, que representa o
montante liquido distribuido.
“No caso do yield e do pay out,
quanto melhor os indicadores,

relativos a serem pagos”, sim-
plifica o analista da Geracao
futuro, Lucas Brendler.

Segundo ele, depois do his-
torico, do yield e do pay out,
ainda existe outra varidvel fun-
damental a ser observada.
“Tem que acompanhar o com-
portamento do preco dos ati-
vos escolhidos na Bolsa, pois o
ganho pode ser nulo ou negati-
vo, caso os dividendos distri-
buidos sejam consumidos pela
queda do preco do papel. Ten-
do uma pré-selecao das em-
presas, a partir dos indicadores
comentados, o investidor deve
passar também os fundamen-
tos das companhias”, diz.

Se um dos pontos mais enfa-
tizados pelos analistas é que o
investimento em renda varidvel
deve ter um horizonte de longo
prazo, no caso papéis escolhi-
dos com base no retorno em for-
ma de dividendos, a estratégia
se torna indispensével. “O in-
vestidor que compra a¢des pen-
sando no recebimento de divi-
dendos e na evolucdo do preco
dos ativos sem sombra de duvi-
da é um investidor de médio ou
longo prazo e ndo um day trader
ou um especulador. Quando se
visa o longo prazo é porque se
acredita no potencial da empre-
sa. Entdo, nada mais justo e nor-
mal do que reinvestir os ganhos

PRIVATE EQUITY

Deloitte: América Latina é
uma das regioes mais atrativas

DA REDACAO

Com objetivo de avaliar a
percepcdo e a confianc¢a do
mercado de Private Equity na
América Latina, o estudo “La-
tin American Private Equity
Confidence”, realizado pela
Deloitte, empresa de consul-
toria, contou com a partici-
pacdo de 30 representantes
de fundos de todo o mundo.
Os resultados da pesquisa
mostram que, apesar da atual
situacao financeira mundial e
os seus impactos no mercado
de Private Equity, a América
Latina é considerada atrativa
e deve ser um dos principais
destinos dos recursos prove-
nientes dos fundos de private
equity. Para 28% dos entrevis-
tados, o Brasil é o pais que
deve receber a maior inje¢cdo
de recursos destes fundos,
nos proximos 12 meses.

Entre os paises latino-
americanos, o Brasil tem um
claro posicionamento com
relacdo ao seu papel nare-
gido, o de atingir a lideranca
em termos empresariais, se-
gundo os entrevistados. O Pe-
ru, apesar de menor, tem
uma séria atitude frente ao

setor de Private Equity, en-
quanto o Chile é o mercado
mais maduro.

Outro aspecto importante
detectado pelo estudo é que
47% dos entrevistados acredi-
tam que os investimentos no
mercado latino-americano de-
vem aumentar nos proximos
doze meses, principalmente
na segunda metade do ano.
Outros 23% apontaram que 0s
investimentos permanecerao
nos mesmos patamares.

SETORES. Para a maioria dos
entrevistados, os setores que
oferecerdo as melhores opor-
tunidades de investimentos
serdo os de infraestrutura e os
relacionados ao mercado de
energia. Eles também apon-
taram a drea de bens de con-
sumo e varejo como alterna-
tiva segura para se investir.
Segundo a pesquisa, os
maiores desafios para o de-
senvolvimento dos fundos de
Private Equity na América La-
tina sdo a regulacdo do mer-
cado e uma melhor prepara-
cdo das empresas para rece-
ber investimentos deste tipo.
Para os entrevistados, tam-
bém existe um longo cami-

nho a ser percorrido em ter-
mos de governanca.

A governanca corporativa é
um tema novo em alguns pai-
ses da regido. Portanto, a cul-
tura corporativa da regido
ainda é um entrave, pois nao
valoriza os acionistas inde-
pendentes e minoritdrios. Es-
te é o caso, por exemplo, das
empresas familiares, ainda
predominantes na regido.

De acordo com 25% dos
fundos ouvidos, a reputacado
e o0 histérico de desempenho
sdo os diferenciais competiti-
vos mais importantes leva-
dos em conta em suas opera-
coes. Os entrevistados acre-
ditam que a industria de Pri-
vate Equity na regido ainda é
muito jovem, por isso, é im-
portante que as empresas es-
tejam apoiadas por institui-
cdes renomadas.

Para os pesquisados, em
um futuro préximo, a regido
terd dificuldades em atrair
uma fatia bem maior de in-
vestimentos em funcao do
atual cendrio econdmico, en-
tretanto, a perspectiva é de
que a América Latina seja o
proximo grande mercado pa-
ra o setor.

compra de novas a¢oes da mes-
ma empresa’, orienta Lemos.

O investidor Alan Ramalho
jd entendeu estas premissas e
consegue tirar bastante provei-
tos dos dividendos que recebe.
“Cerca de 30% da minha cartei-
rasdo voltados para o longo
prazo e sdo estes papéis que
pagam os melhores dividen-
dos. Imediatamente, reverto
estes ganhos em novas acoes,
que somadas ao primeiro
montante, rendem cada vez
mais dividendos. Creio ser uma
boa estratégia para quem nao
precisa do capital durante um
periodo de pelo menos 5 anos e
que também nao acompanha o
mercado diariamente. Se sou-
ber escolher boas empresas, é
possivel ter retornos de mais de
10% ao ano somente com este
tipo de bonificacdo. Sem con-
tar que dividendos sao isentos
de Imposto de Renda, o que di-
ferencia de fundo de investi-
mentos em acoes, por este nao
distribuir a seus cotistas esta
parte que lhes cabe” detalha.

TRADICAO. Alguns setores ja
sdo famosos por distribuir
bons dividendos. Os chamados
papéis defensivos (concessio-
nérias e setor de elétricas, entre
outras) sao tradicionais. Ban-
cos também sdo atrativos, por-
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dividendos mensalmente, co-
mo no caso do Itat e do Bra-
desco. “Ativos relacionados aos
setores de eletricidade e sanea-
mento s3o 0s que pagam as
melhores taxas, tais como Ce-
mig, Eletropaulo, e Sabesp, que
fazem parte da minha carteira
de longo prazo. Sao empresas
mais estdveis, com crescimen-
to menor e reduzida necessida-
de de utilizacao dos lucros co-
mo forma de investimento em
expansdo ou modernizacao.
Assim, sobra mais para dividir
para os sécios/acionistas”,
conta Ramalho.

Lemos concorda e acres-
centa: “Tem que levar em con-
sideracao o fato de os bancos
distribuirem dividendos men-
salmente e o fundamento dos
mesmos ser favordvel. Como
ainda estamos em um periodo
de incertezas, agdes de empre-
sas de demanda ineldstica sao
atrativas, neste grupo temos a
Souza Cruz, e as concessiond-
rias elétricas, de rodovias e de
telefonia . O interessante € que
ademanda por seus produtos
e servicos € algo previsivel, o
que faz com que os papéis nao
tenham tantas oscilagoes.
Com isso, estas empresas dis-
tribuem um percentual maior
de dividendos do que o resto
do mercado”, completa.
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MERCADOS
Cenadrio
externo
alimenta o
pessimismo

PAULO GUIMARAES

Os dados que mostra-
ram fraqueza nas econo-
mias globais levaram a
Bovespa a terminar a sex-
ta-feira em queda de
0,89%, numa semana on-
de o sinal negativo foi re-
gistrado em quatro das
cinco sessoes. Desta for-
ma, o indice acumulou
perdas de 4,65% na sema-
na. A Bovespa terminou a
sexta-feira aos 49.007,21
pontos. No més, tem gan-
hos de 3,63% e, no ano, de
30,51%. Nos EUA, o indice
Dow Jones terminou a
sexta-feira em queda de
0,75%, aos 8.268,64 pon-
tos. O S&P recuou 1,14%,
aos 882,88 pontos, e o
Nasdaq, 0,54%, aos
1.680,14 pontos.

O ddélar comercial en-
cerrou a semana vendido
aR$ 2,110, refletindo um
avanco de 1,34% na sexta-
feira. A taxa teve alta de
2,03% na semana. O délar
turismo foi negociado por
R$ 2,230, em alta de
0,45%. O Banco Central
comprou moeda nova-
mente no mercado a vista
na sexta-feira, quando
aceitou ofertas por R$
2,0796 (taxa de corte).

INFLACAO. O mercado de
juros da BM&F foi impac-
tado pela divulgacao do
indice IGP-10, da Funda-
cdo Getulio Vargas, que
apontou que a inflagédo
teve avanco de 0,17% em
maio, depois de ter regis-
trado deflagdo no més de
abril (-0,71%). No contra-
to que projeta as taxas pa-
rajaneiro de 2010, a taxa
prevista passou de 9,37%
ao ano para 9,36%; e no
contrato que vence em ja-
neiro de 2011, a taxa pro-
jetada caiu de 9,88% para
9,83%. (Com agéncias)
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