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A decisdo de um investidor € tomada com base na andlise de risco-retorno, o risco sendo entendido
como variacdo dos retornos esperados, e o retorno sendo associado a probabilidades de ocorréncia.
As teorias financeiras da atualidade tem pesquisado muitos modelos para otimizagao de retornos
dos investimentos. Este estudo dara énfase a dois modelos: o0 CAPM (Modelo de Precificagdo de
Ativos de Capital) e o APT (Teoria da Arbitragem) Segundo LEMES JUNIOR et al (2010;p149). O
modelo CAPM considera dois tipos de risco: o diversificavel (que pode ser minimizado através da
diversificagao de investimento) e o risco nao diversificavel proveniente dos fatores externos (inflagéo,
taxa de juros e outros). Portanto, o risco de uma carteira € a média ponderada de todos os betas dos
titulos individuais. Ao risco total ha que se somar uma margem de erro, que pode ser expressa
estatisticamente como um erro aleatdrio. Segundo BRIGHAN et al (2001: p200), A tendéncia de
uma agao se mover para cima ou para baixo com o mercado esta refletida em seu coeficiente beta.
Beta é um elemento chave do CAPM (Modelo de Precificagéo de Ativos de Capital). Uma empresa
pode influenciar seu risco de mercado e, como consequéncia, seu beta, por meio de mudancas na
composicdo dos ativos e também pela utilizagdo de endividamento. O beta de uma empresa
também pode mudar como resultado de fatores externos, tais como aumento da competicao no
setor, 0 término de patentes basicas e assim por diante. Quando tais mudangas ocorrem, a taxa de
retorno requerida também muda. Segundo LEMES JUNIOR et al (2010;p152), a teoria da
Arbitragem parte dos pressupostos de que o mercado é perfeitamente competitivo e de que ndo ha
custos de transagdo. Os individuos tém crenga homogénea de que os retornos dos ativos sao
funcdo linear dos k fatores considerados. O modelo é dito fatorial, porque os riscos que impactam os
retornos sé&o divididos em fatores. Neste estudo sera considerado dois fatores: o nivel de atividade
da economia e o nivel de emprego. Portanto o objetivo final desta pesquisa sera identificar o risco e
o retorno minimo exigido para investimentos em agdes de quatro empresas no ramo da Siderurgia:
USIMINAS, CSN, GERDAU e FERBASA. A metodologia utilizada sera bibliografica e documental.
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