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O trabalho aplica a teoria do Modelo de Precificacdo do ativo de Capital - Capital Asset
Pricing Model (CAPM) para um caso real que ¢ estimar o custo de Capital proprio da
Companhia Siderurgica Nacional, uma empresa de fundamental importancia econdmica
para toda a regido do Sul Fluminense. O CAPM ¢ um modelo expresso em termos de
valores esperados, em que o retorno esperado de um ativo ¢ a soma de dois fatores. O

primeiro ¢ a rentabilidade dos ativos ou aplicagdes sem risco e o segundo, o chamado
prémio de risco: R = R; + f[Rm —Rf ]R = R; + f[Rm — Rf ]. Onde: RR = retorno
esperado do ativo; R:R; = Rentabilidade dos ativos sem risco; R, E,. = Rentabilidade

m-m

esperado da carteira de mercado; 55 = beta do ativo (volatilidade dos retorno do ativo

em relagdo ao indice de mercado); f[Rm — Rf ] f[Rm - Rf] = prémio de risco do ativo. O
prémio de risco do ativo pode ser visto como o retorno adicional exigido por investidores
para compensar cada umidade de risco adicional por eles assumido. A determinagdo do
custo do capital proprio, utilizando-se a metodologia do CAPM, ¢ realizada mediante os
seguintes passos: Calculo do beta da empresa. Medindo-se o beta das acdes da empresa
negociado na Bovespa para uma série historica. Obtendo-se assim o beta de seus ativos;
Utilizagdo da taxa SELIC como taxa livre de risco; Utilizagdo do indice Bovespa como

carteira de mercado e medir seu retorno esperado; Calculo do Custo do capital proprio
da Companhia Siderurgica Nacional usando o CAPM: K_, =R, + f[Rm —Rf ]
K., =R+ E[Rm —Rf ]. Onde: K_,K_,= retorno esperado do ativo da CSN; R R =
Rentabilidade dos ativos sem risco (Taxa SELIC); R, R,, = Rentabilidade esperado da

carteira de mercado (Ibovespa); 5 = beta do ativo (volatilidade dos retorno do ativo em

relagdo ao indice de mercado); B[Rm - Rf |5 [Rm - Rf] = prémio de risco do ativo.
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