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As excecdes: algumas acdes resistem ao pessimismo geral e sobem em 2008

Depois das promessas de mais um ano bom depois dos cinco ultimos, nada mais desanimador do que olhar 0
desempenho do Ibovespa em 2008. Cerca de 20 mil pontos abaixo de seu pico historico de 73.516 pontos,
alcancado em maio, o indice ja acumula queda de mais de 15%.

Somado a isso, o fato de que as grandes blue chips brasileiras - Vale e Petrobras - também se enveredam pelo
lado vermelho, com declinios de mais de 20% no ano, contribuem para a preocupacdo dos investidores.

Porém, algumas agdes resistem ao cenario geral por diversos motivos e escapam da trgjetdria declinante do
benchmark, mostrando fortes altas neste ano.

No topo dalista

Vencedores disparados no quesito de ata acumulada no ano estdo os papéis ordinarios da Nossa Caixa, com
valorizacéo acima de 70% desde janeiro até agora. O motivo principal para tantos ganhos sdo as especul agdes
acerca de sua possivel incorporagéo, mais provavel mente pelo Banco do Brasil.

O desempenho das acdes teve em maio seu melhor més no ano, quando os papéis subiram 57,09% devido aos
rumores, favorecidos ainda por um catalisador doméstico, com a obtencéo do grau de investimento.

Cabe ressdltar que, diante da alta expressiva, alguns analistas acreditam que grande parte do retorno com a
potencial operacao de incorporacdo do banco jafoi precificada, como € o caso da equipe do Citigroup.

Elétricas
Dentre os 22 papéis do |bovespa que acumulam performance positiva no ano, sete pertencem ao setor el étrico.
Em um cenério de dificuldades, as acfes das elétricas tém uma vantagem: seu teor defensivo, caracterizadas
tanto por tradicionalmente pagarem bons dividendos quanto pela menor elasticidade da demanda por seus
SErvigos.

Ademais, é importante lembrar que o risco inflacionério, um dos grandes assuntos em pauta atualmente, ndo
afeta tanto os custos de operacdo das elétricas, j& que os contratos sdo regjustados pelos indices de preco,
principalmente pelo IGP-M, que acumulava alta de 15% nos 12 meses até julho.

Por fim, deve-se notar o panorama doméstico, que traz a continuidade dos leildes de energia €elétrica e o
aumento do consumo no Pais. De acordo com dados da Empresa de Pesquisa Energética, 0 consumo nacional
de energia elétrica cresceu 3,5% no primeiro semestre deste ano, na comparagdo com 0 mesmo periodo de
2007.
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Telesfixas

No caso das empresas de telefonia fixa ou integrada, que também contam por parte significativa do grupo de
papéis que acumulam ata no ano, a caracteristica defensiva também se apresenta como vantagem no
panorama atual .

Porém, outros dois fatores contam como motivos principais da valorizagcdo. O primeiro € o regjuste de tarifas
das operadoras de telefonia fixa, estabelecido pela Anatel (Agéncia Nacional de Telecomunicagdes) entre
2,8% e 3%.

Em segundo, esta a fusdo entre a Brasil Telecom e a Oi (Telemar), que impulsionou os papéis das empresas
envolvidas mediante expectativas de ganhos de escala e sinergias, além de maiores lucros devido a melhor
capacidade competitiva.

Essa fusdo também teve participacdo importante na tragjetoria de ata principalmente das agbes da Brasil
Telecom, jaque o valor oferecido pela Oi apresentou um prémio em relacdo a cotacdo dos papéis no mercado.

Siderurgicas

Dentro do conjunto também ficam em evidéncia as siderurgicas, apesar da forte queda acumulada nos ultimos
tempos devido ao declinio nos precos das commodities metélicas. Porém, os papéis enfrentaram um cenario
favoravel no primeiro semestre, registrando altas significativas.

Os destaques daguele periodo foram a demanda robusta, principalmente no mercado domeéstico, baseada no
crescimento da construcdo civil e no aumento das vendas de automoveis, que avancaram 30% nos seis
primeiros meses de 2008.

Outro ponto importante sdo os regjustes de precos do aco: se levados em consideragcéo 0s trés aumentos

comunicados pelo Inda (Instituto Nacional dos Distribuidores de A¢o), de 12% em marco, 15% em maio e
15% em junho, o valor do produto avancou quase 50% no mercado domestico.
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