Aula 23 - Analise Fundamentalista de Acoes
- Parte 1

Desvendando o Valor: Sua Jornada na Analise Fundamentalista de Acoes

Bem-vindo a Aula 23 do Curso de Planejamento Financeiro! Se vocé ja se sentiu perdido diante de tantas noticias
sobre o mercado de acdes, ou se perguntou como alguns investidores conseguem construir fortunas ao longo do
tempo, esta aula € o seu ponto de partida. O mundo dos investimentos pode parecer complexo, mas com as
ferramentas certas, vocé pode tomar decisdes muito mais inteligentes e seguras.

Nesta jornada, vamos mergulhar na Analise Fundamentalista, uma abordagem que nos permite olhar para as
empresas nao apenas como simbolos na bolsa de valores, mas como negocios reais, com valor intrinseco.
Entender essa perspectiva € crucial, seja para cumprir suas horas complementares na universidade, para se
destacar em um concurso publico que exija conhecimentos financeiros, ou simplesmente para construir um futuro
financeiro mais solido para vocé e sua familia.

Ao final desta aula, vocé sera capaz de compreender a ldgica por tras do investimento em valor e da estratégia Buy
and Hold, identificar e interpretar indicadores fundamentalistas chave como P/L, P/VP e Dividend Yield, e comecar
a desvendar os segredos dos balancos e demonstrativos de resultados das empresas. Prepare-se para uma nova
forma de enxergar o mercado, onde a paciéncia e a analise profunda superam a especulacao de curto prazo.



O Que é Analise Fundamentalista? Por Que
Ela Importa?

() Analogia Importante: Assim como vocé avaliaria uma casa antes de compra-la (localizacao, estrutura,
vizinhanca), a analise fundamentalista examina a "casa" da empresa antes de investir.

Imagine que vocé esta pensando em comprar uma casa. Vocé nao olharia apenas para o preco de venda, certo?
Vocé avaliaria a localizacao, o estado da estrutura, o tamanho do terreno, a vizinhanca, o potencial de valorizacao
e até mesmo a reputacao do construtor. Vocé faria uma analise profunda para ter certeza de que esta fazendo um
bom negdcio e que a casa realmente vale o que esta sendo pedido.

No mercado de acdes, a logica deveria ser a mesma. Muitas pessoas, no entanto, compram acdes baseadas em
"dicas quentes", noticias do dia ou simplesmente porque o preco subiu muito rapido. Essa abordagem, focada
apenas no preco e no movimento de curto prazo, é como comprar uma casa sem nem mesmo visita-la. E ai que
entra a Analise Fundamentalista: ela nos convida a olhar para a empresa por tras da acao, a entender seu
negocio, sua saude financeira e suas perspectivas futuras.

O que é? Objetivo Beneficio
Estudo aprofundado da saude Determinar o valor intrinseco de Bussola que guia em meio a
financeira, gestao, setor e uma acao - seu valor "justo" volatilidade do mercado

perspectivas de crescimento de
uma empresa

A Analise Fundamentalista é o estudo aprofundado da saude financeira, da gestao, do setor de atuacao e das
perspectivas de crescimento de uma empresa. Ela busca determinar o valor intrinseco de uma acao, ou seja, o
seu valor "justo", independentemente do preco que o mercado esta praticando naquele momento. Em um cenario
econdmico dindmico, com a taxa SELIC e a inflacdo impactando diretamente os investimentos, entender o valor
real de uma empresa é fundamental para proteger seu capital e buscar retornos consistentes. E a bussola que te
guia em meio a volatilidade.



A Filosofia do Investimento em Valor e Buy
and Hold

"Vocé ja ouviu falar de Warren Buffett, um dos maiores investidores de todos os tempos? Ele ndo ficou rico
comprando e vendendo acoes todos o0s dias."

Sua estratégia é baseada em uma filosofia simples, mas poderosa: o Investimento em Valor. Essa abordagem,
popularizada por seu mentor Benjamin Graham, defende que vocé deve comprar acdes de empresas que estao
sendo negociadas abaixo do seu valor intrinseco, ou seja, que o mercado esta subestimando.

Investimento em Valor Buy and Hold

o Comprar empresas subvalorizadas e Manter acdes por anos/décadas
e Foco no valor intrinseco e Paciéncia estratégica

e Aproveitar ineficiéncias do mercado e Poder dos juros compostos

e Margem de seguranca e Foco nos fundamentos

Pense no investimento em valor como comprar um carro seminovo de excelente qualidade por um preco de
ocasiao. O carro tem um valor real muito maior do que o que vocé esta pagando por ele. No mundo das acoes, isso
significa identificar empresas solidas, com bons fundamentos, que por algum motivo (talvez uma noticia ruim
passageira, um momento de pessimismo do mercado) estdo com suas acdes baratas. A ideia é que, com o tempo,
o0 mercado reconhecera o verdadeiro valor da empresa, e o preco da acao se ajustara a ele.

Conectado ao investimento em valor esta o Buy and Hold (Comprar e Segurar). Essa estratégia é a antitese da
especulacao de curto prazo. Uma vez que vocé encontra uma empresa de valor e compra suas acoes, a ideia &
manté-las por um longo periodo — anos, ou até décadas. E como plantar uma arvore frutifera: vocé nao a arranca
todo dia para ver se ja deu frutos. Vocé a rega, cuida e espera pacientemente que ela cresca e produza. Essa
paciéncia permite que o poder dos juros compostos e o0 crescimento do negocio trabalhem a seu favor,
construindo um patriménio sélido ao longo do tempo.



Buy and Hold na Pratica: Construindo um
Patrimonio Solido

@ 180

Identificar Empresas de Qualidade Tornar-se "Soécio"

Buscar negocios com vantagens competitivas Focar em ser dono de parte do negocio, nao apenas
duradouras e boa gestao especular com precos

O “

Manter Disciplina Colher os Frutos

Resistir as flutuacdes de curto prazo e manter o foco no  Beneficiar-se da valorizagao e dos dividendos ao longo
longo prazo do tempo

A estratégia Buy and Hold nao é sobre ignorar o mercado, mas sim sobre focar no que realmente importa: a
qualidade do negdcio. Em vez de se preocupar com as flutuacdes diarias da bolsa, que muitas vezes sao ruido, o
investidor Buy and Hold se concentra em ser "sécio" de boas empresas. Ele entende que, se a empresa continuar
crescendo, gerando lucros e distribuindo dividendos, o valor de suas agdes tende a seguir essa trajetéria no longo
prazo.

Imagine que vocé é dono de uma padaria de sucesso. Vocé nao venderia sua padaria so porque as vendas cairam
um pouco em um més chuvoso, certo? Vocé olharia para o historico, a clientela fiel, a qualidade dos produtos e o
potencial de crescimento. Da mesma forma, o investidor Buy and Hold avalia a "padaria" (a empresa) em sua
totalidade, buscando negdcios com vantagens competitivas duradouras, boa gestao e capacidade de se adaptar a
diferentes cenarios econémicos, como as novas regras de aposentadoria que podem mudar o perfil de consumo
ou o cenario de juros e inflacao que afeta o poder de compra.

(J Lembre-se: Essa abordagem exige disciplina e resiliéncia. Havera momentos de crise, mas empresas de
qualidade tendem a se recuperar e prosperar no longo prazo.

Essa abordagem exige disciplina e resiliéncia. Havera momentos de crise, quedas no mercado e noticias
desanimadoras. No entanto, a histéria mostra que as empresas de qualidade tendem a se recuperar e a prosperar
no longo prazo. Ao manter suas acoes, vocé se beneficia ndo s6 da valorizagcao do capital, mas também dos
dividendos que muitas empresas distribuem, que podem ser reinvestidos para acelerar ainda mais o crescimento
do seu patriménio. E uma forma de construir riqueza de maneira consistente, sem o estresse de tentar adivinhar os
movimentos do mercado.



Desvendando os Indicadores
Fundamentalistas: O P/L

Formula do P/L Interpretacao Uso Principal
P/L = Preco da Acao + Lucro Quantos anos o lucro levaria Comparar empresas do mesmo
por Acao para "pagar" o investimento setor

Agora que entendemos a filosofia, vamos mergulhar nas ferramentas que nos ajudam a quantificar o "valor" de
uma empresa. O primeiro indicador que vamos explorar € o P/L, ou Preco/Lucro. Ele € um dos mais populares e,
COmo O home sugere, relaciona o pre¢co da acao no mercado com o lucro que a empresa gera por acao.

Para entender o P/L, pense em quanto tempo levaria para o lucro anual de uma empresa "pagar" o preco que vocé
esta pagando por suas acdes. Se uma acgao custa R$ 100 e a empresa lucra R$ 10 por agao por ano, o P/L é de 10
(R$ 100 / R$ 10). Isso significa que, teoricamente, levaria 10 anos para o lucro da empresa "reembolsar" o seu
investimento inicial, se o lucro se mantivesse constante e fosse totalmente distribuido.

Exemplo Pratico: Acdo custando R$ 100 + Lucro de R$ 10 por acdo = P/L de 10

Interpretacao: 10 anos para o lucro "pagar" o investimento

O P/L é uma métrica poderosa para comparar empresas dentro do mesmo setor. Uma empresa com P/L mais baixo
pode indicar que suas acdes estao mais "baratas" em relacao ao lucro que ela gera. No entanto, é crucial nao olhar
para o P/L isoladamente. Um P/L baixo pode significar que o mercado espera pouco crescimento futuro para
aquela empresa, ou que ela enfrenta problemas. Por outro lado, um P/L alto pode indicar que o mercado tem
grandes expectativas de crescimento para a empresa, e esta disposto a pagar mais por cada unidade de lucro
atual.



Interpretando o P/L: Mais do que um Numero
Simples

A interpretacao do P/L vai muito além de simplesmente olhar para um numero. Um P/L de 15 para uma empresa de
tecnologia em rapido crescimento pode ser considerado baixo, enquanto o mesmo P/L para uma empresa de
servicos publicos madura pode ser visto como alto. Por qué? Porque as expectativas de crescimento futuro sao
diferentes. Empresas de tecnologia geralmente reinvestem muito de seus lucros para crescer, e 0 mercado
precifica esse potencial. Empresas de servigos publicos, por outro lado, tendem a ter um crescimento mais estavel

e previsivel.
Lanchonete Tradicional Restaurante Gourmet
P/L baixo = Crescimento limitado, lucros estaveis P/L alto = Alto potencial, expectativas de

crescimento

Para contextualizar o P/L, imagine que vocé esta comparando o preco de dois restaurantes. Um é uma lanchonete
tradicional, com lucros estaveis, e o0 outro € um novo restaurante de alta gastronomia, que acabou de abrir e tem
um potencial enorme de se tornar um sucesso. O P/L da lanchonete pode ser baixo, refletindo seu crescimento
limitado. Ja o P/L do restaurante gourmet pode ser alto, pois os investidores estao apostando em seu futuro
brilhante. Comparar os dois sem considerar o tipo de negdcio e suas perspectivas seria um erro.

[J) Fatores Essenciais para Analise do P/L

e O setor da empresa: Compare com a média do setor e concorrentes
e Perspectivas de crescimento: Alto potencial = P/Ls mais elevados
e Qualidade dos lucros: Consisténcia e sustentabilidade

e Cenario macroeconomico: Juros altos favorecem P/Ls menores

Portanto, ao analisar o P/L, sempre considere: O setor da empresa: Compare com a média do setor e com
concorrentes diretos. As perspectivas de crescimento: Empresas com alto potencial de crescimento tendem a ter
P/Ls mais elevados. A qualidade dos lucros: Lucros consistentes e sustentaveis sao mais valiosos. O cenario
macroecondmico: Em um ambiente de juros altos (como a SELIC atual), P/Ls mais baixos podem ser mais
atrativos, pois o custo de oportunidade de investir em renda fixa é maior.



O P/VP: Olhando para o Patrimonio da
Empresa

&

Definicao Calculo Interpretacao

Relacao entre preco da acao e P/VP = Preco da Acao =+ Valor Quanto vocé paga por cada R$
valor do patriménio liquido por Patrimonial por Acao 1 de patriménio da empresa
acao

Enquanto o P/L foca nos lucros, o P/VP, ou Preco/Valor Patrimonial, nos oferece outra perspectiva crucial: a
relacao entre o preco da acao e o valor do patriménio liquido da empresa por acao. O patriménio liquido representa
0 que restaria para os acionistas se a empresa vendesse todos 0s seus ativos e pagasse todas as suas dividas. E,
em esséncia, o valor contabil da empresa.

Pense no P/VP como o custo de comprar uma fatia do "patrimonio" de uma empresa. Se uma acdo custa R$ 50 e o
valor patrimonial por acao é de R$ 40, o P/VP é de 1,25 (R$ 50 / R$ 40). Isso significa que vocé esta pagando 1,25
vezes o valor contabil dos ativos da empresa. Um P/VP abaixo de 1 pode indicar que a empresa esta sendo
negociada abaixo do seu valor patrimonial, 0 que, a primeira vista, pode parecer uma oportunidade.

Setores Onde o P/VP é Mais Relevante Menos Relevante Para

e Bancos: Ativos financeiros sao fundamentais e Empresas de tecnologia

e Seguradoras: Reservas e investimentos e Empresas de servicos

e Imobiliarias: Portfdlio de propriedades e Negocios baseados em capital
 Industrias: Maquinas e equipamentos intelectual

Este indicador é particularmente relevante para setores onde os ativos tangiveis sao muito importantes, como
bancos, seguradoras, empresas imobilidrias ou industrias com grande base de maquinas e equipamentos. Para
essas empresas, o valor dos seus ativos € um componente significativo do seu valor total. No entanto, para
empresas de servicos ou tecnologia, onde o principal ativo pode ser o capital intelectual ou a marca, o P/VP pode
ser menos relevante, pois o valor contabil nao reflete adequadamente o seu potencial.



P/VVP na Pratica: Quando o Patrimonio Faz a
Diferenca

P/VP Abaixo de 1: Contexto é Qualidade dos Ativos
Oportu.nidade ou Fundamental Nem todo patriménio & igual -
Armadilha? Uma empresa de construcao ativos produtivos valem mais
Pode indicar pessimismo do com imoveis no balanco que ativos obsoletos.
mercado ou problemas reais durante crise imobiliaria pode

da empresa. Analise ser uma oportunidade.

cuidadosa é essencial.

A interpretacao do P/VP, assim como a do P/L, exige contexto. Um P/VP abaixo de 1 (ou seja, a acao esta sendo
negociada por menos do que o valor contabil de seu patriménio) pode ser um sinal de alerta ou uma grande
oportunidade. Pode indicar que o mercado esta pessimista em relacao a empresa, talvez por problemas de gestao,
baixa rentabilidade ou um setor em declinio. Nesses casos, o "barato" pode sair caro.

Por outro lado, um P/VP consistentemente baixo em uma empresa com bons fundamentos, mas que esta passando
por um momento dificil passageiro, pode ser uma joia escondida. Imagine que uma empresa de construcao civil
tem muitos iméveis em seu balanco, mas o mercado imobiliario esta em baixa. Suas acées podem ser negociadas
abaixo do valor patrimonial. Se vocé acredita na recuperacao do setor e na qualidade dos ativos da empresa, essa
pode ser uma excelente oportunidade de investimento em valor.

Indicador Foco Principal Ideal Para Limitacoes

P/L Lucratividade Empresas com lucros Lucros volateis,
estaveis prejuizos

P/VP Patriménio Liquido Bancos, imobiliarias, Empresas de
industrias servicos/tecnologia

[J Para Aplicar o P/VP Eficazmente:

o Setor da empresa: Mais util para empresas com ativos tangiveis
e Qualidade dos ativos: Patrimonio produtivo vs. obsoleto
e ROE: P/VP baixo + ROE alto = oportunidade

o Gestao: Boa gestao transforma ativos em lucros



Dividend Yield (DY): A Recompensa para o
Acionista

9% 12 100%

Exemplo de DY Meses de Analise Retorno Total
Acao de R$ 100 que pagou R$ 5 em Sempre considere os ultimos 12 DY + Valorizacao = Retorno
dividendos meses de dividendos completo do investimento

Além da valorizacao do capital, muitos investidores buscam outra forma de retorno: os dividendos. O Dividend
Yield (DY) é um indicador que nos mostra o percentual de retorno que uma empresa pagou em dividendos aos
seus acionistas em relacdo ao preco da agao. E como o "aluguel" que vocé recebe por ser dono de uma parte da
empresa.

Se uma acao custa R$ 100 e a empresa pagou R$ 5 em dividendos nos ultimos 12 meses, o Dividend Yield é de 5%
(R$ 5/ R$ 100). Isso significa que, apenas com os dividendos, vocé teve um retorno de 5% sobre o valor investido,
sem contar a possivel valorizacao da acao. Para muitos, especialmente aqueles que buscam uma fonte de renda
passiva ou que estao planejando a aposentadoria (e considerando as novas regras de previdéncia privada, como
PGBL/VGBL, que incentivam o planejamento de longo prazo), o DY é um fator crucial.

Empresas que Pagam Bons Dividendos Cuidados com DY Alto

e Mais maduras e estaveis e Pode ser resultado de queda na acao
e Fluxos de caixa previsiveis e Distribuicao insustentavel

e Menor necessidade de reinvestimento e Empresa em dificuldades

e Distribuem parte dos lucros e Analise de sustentabilidade necessaria

Empresas que pagam bons dividendos geralmente sao mais maduras, com fluxos de caixa estaveis e menos
necessidade de reinvestir todos os seus lucros para crescer. Elas optam por distribuir parte desses lucros aos
acionistas. No entanto, um DY alto nem sempre é um sinal de boa saude. As vezes, um DY elevado pode ser
resultado de uma queda acentuada no preco da acao, ou de uma distribuicao insustentavel de lucros que a
empresa nhao conseguira manter no futuro.



DY e a Qualidade da Empresa: Mais do que
Apenas um Percentual

"E a diferenca entre uma fonte de dgua constante e um balde que pode secar a qualquer momento."

A busca por um Dividend Yield alto pode ser tentadora, mas € preciso cautela. Imagine que um amigo promete te
pagar juros altissimos por um empréstimo. Parece bom demais para ser verdade, certo? Vocé investigaria se ele
tem condicées de honrar esse compromisso. Da mesma forma, um DY muito elevado pode ser um sinal de alerta.

O Z 2
Historico de Pagamentos Payout Ratio Crescimento Sustentavel
A empresa paga dividendos Qual porcentagem do lucro é DY moderado com crescimento

consistentemente? Os pagamentos distribuida? Payout muito alto pode consistente pode ser melhor que DY
estao crescendo ou diminuindo? ser insustentavel. altissimo.

Para avaliar a qualidade de um Dividend Yield, é fundamental analisar a sustentabilidade dos dividendos. Isso
significa olhar para o historico de pagamentos da empresa: ela paga dividendos consistentemente? Os
pagamentos estao crescendo ou diminuindo? Além disso, é importante verificar o Payout Ratio, que € a
porcentagem do lucro liquido que a empresa distribui como dividendos. Um payout muito alto (proximo de 100%)
pode indicar que a empresa esta distribuindo quase todo o seu lucro, deixando pouco para reinvestimento ou para
momentos de dificuldade.

[J) Cenario Atual: Em um ambiente de juros e inflacdo elevados, um DY robusto e confidvel pode ser um
refugio, oferecendo fluxo de renda que ajuda a mitigar a perda do poder de compra.

Empresas com um DY moderado, mas com um histérico consistente de crescimento de lucros e dividendos, podem
ser mais interessantes no longo prazo do que aquelas com um DY altissimo e insustentavel. Em um cenario de
juros e inflacao elevados, como o atual, um DY robusto e confidvel pode ser um refugio, oferecendo um fluxo de
renda que ajuda a mitigar a perda do poder de compra. E a diferenca entre uma fonte de 4gua constante e um
balde que pode secar a qualquer momento.



Balancos e Demonstrativos de Resultados: O
Raio-X da Empresa

@ Balanco Patrimonial |/\7' Demonstrativo de Resultados (DRE)
Como um raio-x: fotografia da saude financeira Como um histérico médico: mostra a
da empresa em um momento especifico. Mostra performance da empresa ao longo de um
ativos, passivos e patrimoénio liquido. periodo. Detalha receitas, custos e lucros.

Até agora, falamos de indicadores como P/L, P/VP e DY. Mas de onde vém os dados para calcular esses
indicadores? Eles sao extraidos dos relatorios financeiros que as empresas divulgam regularmente. Os dois
documentos mais importantes para a analise fundamentalista sdo o Balanco Patrimonial e o Demonstrativo de
Resultados (DRE).

Pense nesses documentos como um raio-x e um historico medico completo de uma pessoa. O Balanco Patrimonial
€ como um raio-x: uma fotografia da saude financeira da empresa em um momento especifico. Ele mostra o que a
empresa possui (ativos), o que ela deve (passivos) e qual € o valor liquido para os acionistas (patriménio liquido)
em uma determinada data. E uma visdo estatica, mas essencial.

Ja o Demonstrativo de Resultados (DRE) € como o historico médico ou um diario de atividades: ele mostra a
performance da empresa ao longo de um periodo (trimestre ou ano). Ele detalha as receitas, os custos, as
despesas e, finalmente, o lucro ou prejuizo liquido. Juntos, esses dois documentos nos dao uma visao completa da
situacao financeira e operacional de uma empresa, permitindo que o investidor fundamentalista tome decisbes
embasadas, e nao apenas por intuicao.



Desvendando o Balanco Patrimonial: Ativos,
Passivos e Patrimonio Liquido

Ativos = Passivos + PatrimonioLiquido

ATIVOS PASSIVOS PATRIMONIO LIQUIDO

O que a empresa possui O que a empresa deve O que pertence aos acionistas
e Dinheiro em caixa e Empréstimos bancérios o Capital social

e Estoques e Contas a pagar e Reservas de lucros

e Maquinas e equipamentos e Salarios a pagar e Lucros acumulados

e Imdveis e Impostos e Reservas de capital

o Contas a receber e Financiamentos

O Balanco Patrimonial € estruturado em trés grandes secodes, que seguem a equacao fundamental da
contabilidade: Ativos = Passivos + Patrimonio Liquido.

Classificacao dos Ativos Classificacao dos Passivos

e Circulantes: Convertidos em dinheiro em até 1ano e Circulantes: Dividas de curto prazo

(caixa, estoques) « Nao Circulantes: Dividas de longo prazo

e Nao Circulantes: Longo prazo (imoveis,
equipamentos)

Ativos: Sao tudo o que a empresa possui e que tem valor econdmico. Pense nos seus proprios ativos: sua casa,
Seu carro, sua poupanca. Para uma empresa, sao o dinheiro em caixa, estoques, maquinas, imoveis, contas a
receber de clientes, etc. Eles sao divididos em Ativos Circulantes (que podem ser convertidos em dinheiro em até
um ano, como caixa e estoques) e Ativos Nao Circulantes (de longo prazo, como imoveis e equipamentos).

Passivos: Sao as obrigacdes da empresa, ou seja, o que ela deve a terceiros. Pense nas suas dividas:
empréstimos, contas a pagar. Para uma empresa, sao empréstimos bancarios, contas a pagar a fornecedores,
salarios a pagar, impostos, etc. Também sao divididos em Passivos Circulantes (dividas de curto prazo) e Passivos
Nao Circulantes (dividas de longo prazo).

Patriménio Liquido: E a diferenca entre os ativos e os passivos. Representa o valor que pertence aos acionistas da
empresa. E o capital social (dinheiro investido pelos sdcios), as reservas de lucros e os lucros acumulados. Se
voceé vendesse tudo que tem e pagasse tudo que deve, o que sobrasse seria seu patriménio liquido. No contexto
de uma empresa, é a riqueza gerada e retida para os proprietarios.

Analisar o balanco nos permite avaliar a solidez financeira da empresa, sua capacidade de pagar dividas e como
ela financia suas operacdes. Uma empresa com muitos ativos de qualidade e um patriménio liquido robusto, com
passivos controlados, geralmente é mais saudavel.



O Demonstrativo de Resultados (DRE): A
Performance da Empresa

Se o Balango Patrimonial € uma foto, o Demonstrativo de Resultados (DRE) € um filme que mostra a performance
da empresa ao longo de um periodo. Ele detalha como a empresa gerou suas receitas e quais foram seus custos e
despesas para chegar ao lucro (ou prejuizo) liquido.

Receita Bruta

Valor total das vendas de produtos ou servicos

(-) Deducoes

Impostos sobre vendas, devolucoes, descontos

= Receita Liquida

O que sobrou apds as deducdes

(-) CPV/CSP

Custo direto para produzir o que foi vendido

= Lucro Bruto

Eficiéncia na producao de bens/servicos

(-) Despesas Operacionais

Vendas, administrativas, gerais

= Lucro Operacional (EBIT)

Lucro das operacodes principais

(+/-) Resultado Financeiro

Receitas e despesas com juros

(-) Impostos

IR e Contribuicao Social sobre lucro

= LUCRO LiQUIDO

Resultado final para os acionistas

A estrutura basica do DRE segue uma logica de "cascata": Receita Bruta: O valor total das vendas de produtos ou
servicos. Deducoes de Vendas: Impostos sobre vendas, devolucdes, etc. Receita Liquida: O que sobrou apés as
deducdes. Custo dos Produtos Vendidos (CPV) / Custo dos Servicos Prestados (CSP): O custo direto para
produzir o que foi vendido. Lucro Bruto: Receita Liquida - CPV/CSP. Mostra a eficiéncia da empresa em produzir
seus bens/servicos. Despesas Operacionais: Despesas com vendas, administrativas, gerais. Lucro Operacional
(EBIT): Lucro Bruto - Despesas Operacionais. Mostra o lucro gerado pelas operacdes principais da empresa.
Resultado Financeiro: Receitas e despesas com juros. Lucro Antes do Imposto de Renda e Contribuicao Social
(LAIR): Lucro Operacional + Resultado Financeiro. Imposto de Renda e Contribuicao Social: Os impostos pagos
sobre o lucro. Lucro Liquido: O resultado final, o0 que realmente sobrou para os acionistas.

Analisar o DRE nos permite entender a rentabilidade da empresa, sua eficiéncia operacional e como ela gerencia
seus custos. Uma empresa com receitas crescentes, custos controlados e lucro liquido consistente € um bom sinal.



Conectando os Pontos: Balancos, DRE e
Indicadores

"Pense nisso como uma orquestra. Cada instrumento tem sua propria melodia, mas é a forma como eles tocam
juntos que cria a sinfonia."

Agora que vocé conhece os principais indicadores e os documentos financeiros de onde eles vém, € hora de
conectar os pontos. A verdadeira magia da analise fundamentalista acontece quando vocé vé como todas essas
pecas se encaixam para formar uma imagem completa da empresa.

g
P/L P/VP Dividend Yield
DRE: Lucro Liquido + Numero de Balanco: Patrimdnio Liquido + DRE: Dividendos Distribuidos
Acdes Numero de Acdes +
+ + Mercado: Preco da Acao
Mercado: Preco da Acao Mercado: Preco da Acao

Os indicadores que vimos (P/L, P/VP, DY) nao sao numeros isolados; eles sao derivados diretamente do Balanco
Patrimonial e do DRE, combinados com o preco de mercado da acao.

e O P/L utiliza o Lucro Liquido do DRE (dividido pelo numero de acdes para obter o lucro por acao) e o preco
atual da acao. Ele nos diz quanto o mercado esta disposto a pagar pelos lucros que a empresa gera.

e O P/VP utiliza o Patrimoénio Liquido do Balanco Patrimonial (dividido pelo numero de acdes para obter o valor
patrimonial por acao) e o preco atual da acao. Ele nos mostra quanto o mercado valoriza o patrimdénio contabil
da empresa.

e O Dividend Yield utiliza os Dividendos Distribuidos (que vém do lucro liquido do DRE, apos a empresa decidir
quanto reter e quanto distribuir) e o preco atual da acao. Ele nos informa sobre o retorno em forma de renda
que a empresa oferece.

Pense nisso como uma orquestra. Cada instrumento (Balanco, DRE, P/L, P/VP, DY) tem sua propria melodia, mas é
a forma como eles tocam juntos que cria a sinfonia. Um bom analista fundamentalista nao ouve apenas um
instrumento; ele ouve a orquestra inteira para entender a harmonia e identificar se ha algo desafinado. Essa visao
holistica € o que permite tomar decisdes de investimento mais informadas e alinhadas com seus objetivos de longo
prazo.



Cenario Atual e a Importancia da Analise
Continua

Mudancas Regulatoérias Cenario Tendéncias 2025

Novas regras de aposentadoria Macroeconomico Digitalizacao acelerada e

impactam comportamento do Taxa SELIC e inflacao afetam preocupacao crescente com

consumidor e empresas custo do dinheiro e valor dos sustentabilidade (ESG)
ativos

Em um mundo financeiro que muda constantemente, com novas regras de aposentadoria sendo implementadas e
um cenario de juros e inflacao que impacta diretamente o custo do dinheiro e o valor dos ativos, a analise
fundamentalista se torna ainda mais vital. Ela oferece uma base soélida para navegar por essas incertezas.

As tendéncias de 2025, como a digitalizacao acelerada e a crescente preocupacao com sustentabilidade (ESG),
também devem ser consideradas. Uma empresa com bons fundamentos hoje, mas que ignora essas tendéncias,
pode perder valor no futuro. Por isso, a analise fundamentalista nao € um evento unico, mas um processo continuo.
E preciso acompanhar os balancos e DREs trimestrais, as noticias do setor, as mudancas regulatdrias e as
tendéncias de mercado.

[ Diferencial do Investidor Estratégico: A capacidade de interpretar dados financeiros e conecta-los ao
contexto macroeconémico, entendendo como SELIC, previdéncia e tendéncias ESG impactam as
empresas.

A capacidade de interpretar esses dados e conecta-los ao contexto macroeconémico é o que diferencia o
investidor estratégico do especulador. Ao entender como a taxa SELIC afeta a atratividade de diferentes
investimentos, ou como as mudancas nas regras de previdéncia podem influenciar o comportamento do
consumidor e, consequentemente, as empresas, vocé estara a frente. A analise fundamentalista é sua ferramenta
para construir um portfolio resiliente e adaptado aos desafios e oportunidades do futuro.



Consolidacao e Proximos Passos

Chegamos ao fim da primeira parte da nossa jornada pela Analise Fundamentalista. Vimos que investir em valor e
adotar a estratégia Buy and Hold significa olhar para as empresas como negdcios reais, buscando seu valor
intrinseco e tendo paciéncia para colher os frutos no longo prazo. Exploramos indicadores essenciais como P/L,
P/VP e Dividend Yield, aprendendo a interpreta-los no contexto certo. E, finalmente, desvendamos a estrutura dos
Balancos Patrimoniais e Demonstrativos de Resultados, as fontes primarias de informacao para qualquer analise
séria.

(J Em Pratica

Comece a olhar para as empresas que vocé consome ou admira e tente encontrar seus relatorios
financeiros. Observe o P/L e P/VP de algumas delas e compare com seus concorrentes. Entenda que a
paciéncia e a pesquisa sao seus maiores aliados no mundo dos investimentos.

Autoavaliacao

1. Qual das seguintes afirmacoes melhor descreve a estratégia Buy and Hold?
a) Comprar acdes e vendé-las rapidamente para lucrar com pequenas variacdes de preco.
b) Investir em empresas subvalorizadas e manter as agcées por um longo periodo, focando nos fundamentos do
negocio.
c) Comprar acdes de empresas com alto endividamento para aproveitar a recuperacao.
d) Priorizar empresas que pagam dividendos altissimos, independentemente de sua sustentabilidade.

2. Um P/L (Preco/Lucro) de 8 para uma empresa madura em um setor estavel, comparado a um P/L médio de 15
para o mesmo setor, pode indicar que a empresa esta:
a) Supervalorizada pelo mercado.
b) Com alto potencial de crescimento futuro.
c) Sendo negociada a um preco relativamente baixo em relacao aos seus lucros.
d) Enfrentando problemas de liquidez.

3. O Balanco Patrimonial de uma empresa é mais bem descrito como:
a) Um registro das receitas e despesas ao longo de um periodo.
b) Uma fotografia da situacao financeira da empresa em um momento especifico.
c) Um relatério sobre a distribuicao de dividendos aos acionistas.
d) Uma projecao dos lucros futuros da empresa.

4. Em um cenario de taxa SELIC elevada, qual dos seguintes fatores se torna mais relevante ao analisar o
Dividend Yield (DY) de uma acao?
a) A cor do logotipo da empresa.
b) A sustentabilidade e consisténcia dos pagamentos de dividendos.
c) O numero de funcionarios da empresa.
d) A popularidade da marca nas redes sociais.

5. Explique a diferenca fundamental entre o P/L e o P/VP e em que tipo de empresa cada um desses
indicadores tende a ser mais relevante. (Resposta esperada: 3-5 linhas)



Gabarito

Resposta: b)

Investir em empresas subvalorizadas e manter as
acoes por um longo periodo, focando nos
fundamentos do negocio.

Resposta: b)

Uma fotografia da situacao financeira da
empresa em um momento especifico.

Resposta: c)

Sendo negociada a um preco relativamente baixo
em relacao aos seus lucros.

Resposta: b)

A sustentabilidade e consisténcia dos
pagamentos de dividendos.

Resposta da Questao 5:

O P/L foca na lucratividade, indicando quanto o mercado paga por cada unidade de lucro. E mais relevante para
empresas com lucros estaveis ou alto potencial de crescimento (como tecnologia). O P/VP foca no patrimonio
liquido, mostrando quanto o mercado paga pelos ativos contabeis da empresa. E mais Util para setores com
muitos ativos tangiveis, como bancos ou imobiliarias, onde o valor dos bens é crucial.




Proximos Passos e Recursos Adicionais

[J Conexao com a Proxima Aula

Na Aula 24 - Analise Fundamentalista de Acoes - Parte 2, aprofundaremos ainda mais, explorando
outros indicadores cruciais como o ROE (Retorno sobre o Patriménio Liquido), Margens de Lucro e
Endividamento, além de discutir a importancia da gestao e do setor na analise.

8 o U

Livro Recomendado Site da B3 CVM

"0 Investidor Inteligente" de Bolsa de Valores do Brasil: Para Comissao de Valores Mobiliarios:
Benjamin Graham: Para aprofundar  acessar os relatorios financeiros das Para entender a regulamentacgao do
na filosofia do investimento em valor empresas listadas e praticar a mercado de capitais e manter-se

e entender os fundamentos que analise fundamentalista. atualizado.

guiaram Warren Buffett.

Recursos Adicionais

e Livro "O Investidor Inteligente" de Benjamin Graham: Para aprofundar na filosofia do investimento em valor.
o Site da B3 (Bolsa de Valores do Brasil): Para acessar os relatérios financeiros das empresas listadas.

e CVM (Comissao de Valores Mobiliarios): Para entender a regulamentacao do mercado de capitais.

NOTA IMPORTANTE: As informacgdes regulatérias/legais/técnicas desta aula estao atualizadas até 2025. Consulte
sempre fontes oficiais para verificar alteracoes.



