g Analise Técnica de Acoes




* Indicadores

= Indice de Forca Relativa:

= Procedimento mais utilizados em analise
tecnica por analistas;

= Funcao:
= Informacao acerca da dinamica de um
determinado mercado: a forca do mercado;

= Comparacao de ganhos e perdas realizados em
um periodo de tempo;

= O que o IFR leva em conta? As cotacoes de
Bechlagaento do ativo, oscilando em uma escala de
a :




* Indicadores

» Trata-se de uma medida de forca
interna de um ativo e nao uma medida
apropriada para comparacoes;

= Periodos de analise:
=5, 9 e 14 periodos.

» Tendéncia do mercado:
= Tnicio ou final.




‘_L Indicadores

IFR =100 — 100

()



* Indicadores

= Exemplo: Indice de Forca Relativa.
= Periodo padrao: 14 dias.

= Vamos imaginar que o mercado de
determinada acao tenha fechado em
alta em sete dos 14 dias com ganho
medio de 0,1% e, em baixa, nos demais
/ dias com perda media de -0,80%.




‘_L Indicadores
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* Indicadores

» Indicadores de Médias Moveis:

« E um indicador mais complexo, porém

InR:aRiS eficaz e mais preciso do que o

= Médias Moveis;
= Respectivos Desvios Padrao.
= Objetivo:

= Determinagao dos sinais de venda ou
de compra de um dado ativo




* Indicadores

= Medias Moveis:
= Sao calculadas a partir das cotagoes
passadas de um ativo;

= Podem ser representadas por meio de uma
linha no proprio grafico em tempo real do
ativo em negociacao.

= Objetivo:

= Percepgao de onde se situa a cotagao real
do ativo relativamente as médias moveis,
portanto permite identificar sobrecompras e
sobrevendas.




Indicadores

= Tipos de Médias Moveis:
= 1 - Médias Moveis Simples (MMS):

= Corresponde a soma das cotagdes periodicas de uma
acao dividida pelo numero de dias do periodo
considerado;

= Como se trata de média movel, nova ou novas
cotacOes sao introduzidas no calculo a cada
momento, excluindo-se a correspondente ou as
correspondentes mais distantes;

= Recalculadas a cada instante em que esse
movimento ocorre.




* Indicadores

= Tipos de Medias Moveis:
= 2 — Média Movel Exponencial (MME):

= Util na analise, pois permite que se obtenha a
formacao da tendencia de compra ou de
venda do ativo;

= Permite ainda a observacao de picos e vales;

= Atribui menos peso aos pregos antigos, € mais
agil que a MMS.

= Periodos:

= 5 a 20 periodos, para um horizonte de curto
prazo.




‘_L Indicadores
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* Indicadores

= Méedias Moveis: Cruzamentos e
Indicativos.

= MME: mais util na confirmacao de
novas tendéncias, logo valorizadas em
mercados com tendéncias:

o IV:ME em elevacao: tendéncia de
alta;

= MME em gqueda: tendéncia de baixa;

= Troca de diregao: indicativo de
reversao e a tendencia e outra.




* Indicadores

= Medias Moveis: Cruzamentos e
Indicativos.

= MME calculadas para diversos
periodos apontando para a mesma
direcao reforcam a tendéncia
existente:

= 5 a 20 periodos: curto prazo;
= 20 a 60 periodos: médio prazo;
= > 100 periodos: longo prazo.




* Indicadores

» Cruzamento das Médias:

= Divergéncia e cruzamento:

= Sinalizagao de compra ou de venda indicando
que o0 mercado esta apontando para uma
mudanca de direcao;

= MME calculada para periodo mais curto cruza
na direcao ascendente a MME calculada para
periodo mais longo: sinalizacao de compra do
ativo;

= MME calculada para periodo mais curto cruza
na direcao descendente a MME calculada para
periodo mais longo: sinalizacao de venda do
ativo.




* Indicadores

= Médias Moveis:
= S30 indicadores defasados (lagging
indicators);

= Nao sao indicadores que fornecem os
sinais de compra e venda com maior
antecedencia

= Seguem a tendéncia;
= Perdem em rapidez.
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* Indicadores

= Bandas de Bollinger:

= As Bandas de Bollinger sao derivadas das
Medias Moveis;
= Estas apontam que, a despeito das

oscilagoes, o preco tende a voltar sempre
para o equilibrio;

= Entao, John Bollinger criou este indicador,
que consiste em duas linhas, uma sempre
acima do preco e a outra sempre abaixo,
tracadas a uma certa distancia de uma
Média Movel.




* Indicadores

= Bandas de Bollinger:

= As Bandas se destacam por
corrigirem erros na limitagao de
maiores movimentos na
volatilidade;

= As Bandas de Bollinger otimizam
o valor do desvio padrao, que € o
quanto o prego da agao pode
variar.




* Indicadores

= Bandas de Bollinger:
= Formulas:
= Banda Superior = Média Movel
Simples (20 dias) + (2 x Desvio
Padrao de 20 dias);
= Banda Inferior = Média Movel
Simples (20 dias) — (2 x Desvio
Padrao de 20 dias)




* Indicadores

= Bandas de Bollinger:

= Sinais apontados pelas Bandas de
Bollinger:

= Movimentos Fortes:

= Quando o canal formado pelas bandas se
estreita significa que ha um equilibrio entre
demanda e oferta e, apos esse momento,
existem grandes chances de acontecer uma
tendéncia forte, de alta ou de baixa. Por este
tipo de sinal € que o indicador € conhecido por
ser antecipador de tendéncias.




* Indicadores

= Bandas de Bollinger:

= Sinais apontados pelas Bandas de
Bollinger:

» Tendéncia:

= Quando o prego da agao ultrapassar a banda
superior ou a inferior interpretamos que o
movimento continuara;

= Mas como as Bandas de Bollinger representam
forga, podemos supor que ao extrapolar o
preco maior € um sinal de forca e quando
ultrapassar a banda inferior nota-se a fraqueza
da tendéncia.
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!'_ Analise por Multiplos




* Analise por Multiplos

= A analise fundamentalista trabalha
com o conceito de multiplos,
calculados dividindo o valor de
mercado da empresa por uma serie
de indicadores financeiros da
empresa;

= Por exemplo, o lucro liquido,
receitas, fluxo de caixa, valor
patrimonial etc.



* Analise por Multiplos

= Em se?ulda € possivel compararmos 0s
multiplos obtidos para as agoes de uma
determinada empresa com aqueles de
outras empresas;

= Em geral, empresas do mesmo setor;
= Objetivo:
= Meio de avaliar se a agao de interesse esta
Ou Nao cara; isto €, se € interessante

compra-la ou nao ou ate mesmo vendé-la,
caso o investidor ja a tenha.




* Analise por Multiplos

= Precaucoes a serem tomadas:

= Antes que se conclua, por meio da
analise de multiplos, que uma agao
delas esta cara, € preciso se assegurar:

= De que os |nd|cadores financeiros
utilizados no calculo dos multiplos sao
comparavels

= De que sao calculados da mesma
forma, e pertencem a empresas que
atuam no mesmo setor.




Analise por Multiplos

= Analogia com o setor imobiliario:

= Pode-se considerar que o m? de um imovel
esta caro ou nao quando se compara com o
m?2 dos imoOveis de uma mesma regiao ou
distrito;

= Do contrario, a conclusao pode estar
equivocada;

= Exemplo:

= Certamente, um imdvel localizado na regiao da
Avenida Paulista, em Sao Paulo, tem um m? mais
caro do que outro localizado em Itaquera;

= Dai a importancia de comparar multiplos de
empresas do mesmo setor e, tambem, estar atento
as informacgoes corretas sobre os setores.




* Analise por Multiplos

= Como entender a relagao entre a analise
de fluxo de caixa descontado e a analise
de multiplos de uma empresa?

= Ainda que se possa calcular os multiplos
utilizando dados historicos:

= Os dados do ultimo demonstrativo
divulgado podem ser usados;

= A maior parte dos analistas baseia-se
nos multiplos calculados a partir dados
projetados pela analise de fluxo de caixa
descontado.




* Analise por Multiplos

= Comparamos, entao, os multiplos da
empresa com aqueles de empresas do
mesmo setor;

= Se esta relacao estiver muito inferior a média
deste multiplo no setor de atuacao da
companhia, isto indica que o mercado pode
estar sub-avaliando a empresa em questao;

= De maneira analoga, quando este indicador
estiver elevado na comparagao com 0s seus
ares, ou até mesmo em relacao a media
istrica deste proprio multiplo, € possivel que
0 mercado esteja sobre-avali iando esta
empresa.




* Analise por Multiplos

= Porém, quando analisamos agoes, €
importante que se entenda todos os
fatores que influenciam o seu preco;

= Muitas vezes, os multiplos mais baixos
refletem:
= Menor liquidez das acgoes;
= Instabilidade da base acionaria.

= Dai a relevancia de nunca restringir a _
decisao de compra ou de venda da acao a
apenas um fator.




= Definicao:
= Um multiplo € uma relagao entre o prego de
uma a?ao e outra variavel de negocio, como
lucro, liquidez, risco, valor patrlmonlal etc.
= Criando um multiplo, o valor de uma
empresa € confrontado com outras
informagoes-chave de seu negocio para
identificar oportunidades de investimento;

= Trés dos principais multiplos utilizados no
mercado sao definidos a sequir.




| Multiplos
Preco sobre Lucro (P/L):

= P & 0 preco da acao de uma empresa no
momento atual, cotada em tempo real no
mercado;

= L € 0 lucro da mesma empresa nos ultimos 12
meses dividido pela quantidade de acoes (LPA
= |ucro por agao).

= O indicador P/L mostra em quanto tempo

uma empresa seria capaz de gerar 0s
lucros necessarios para cobrir o valor de

aqU|S|gao de suas acoes:

= Quanto menor, mais atrativo esse
Investimento.




Lembrar que:

=0 P/L € um indicador;

=N3o €& um garantidor;

=Nada garante que a empresa
sera capaz de manter os

resultados dos ultimos 12
meses Nos proximos periodos.




Indicador P/VPA:

=P € 0 preco da acao;

*VPA e o valor patrimonial por
agao, que € o valor do
patrimonio liquido da empresa

dividido pela quantidade de
acoes emitidas.



| Multiplos
Indicador P/VPA:

= P/VPA indica quantas vezes (acima
ou abaixo) o preco da agao esta
sendo negociado em relagao ao
valor patrimonial da empresa;

= Quanto mais baixo melhor, pois o
natural € que toda atividade
empresarial tenha um valor de
mercado superior ao que seria o
valor de seu proprio patrimonio.




| Multiplos
VE/EBITDA:

= O VE/EBITDA € um indicador formado por
dois componentes:

= Valor da Empresa (VE):
Formado por trés componentes:
= Valor de Mercado
= (+) Valor das Dividas
= () Caixa e Equivalentes de Caixa

= O VE da uma ideia de quanto
custaria para comprar todos 0s
ativos da companhia, descontado
O Caixa.




VE/EBITDA:

= O VE/EBITDA € um indicador formado
por dois componentes:
= EBITDA:
Earnings Before Interest, Taxes,
Depreciation and Amortization
(EBITDA);
O EBITDA é um indicador util

para estimar a geragao de caixa
de uma companbhia.




Multiplos

= Exemplo:

= VVamos calcular o indicador VE/EBITDA
para 0 caso da empresa Randon:

= No dia 19/04/2018, as agoes ON eram
cotadas a R$ 6,19 e acoes PN a R$ 8,70;

= Avaliando a empresa por meio do VE:

= Como a companhia tem 116.516.000 agoes ON
e 229.260.000 acoes PN, entao o valor de
mercado seria:

= VValor de mercado = (6,19 x 116.516.000) +
(8,7%229.260.000) = R$ 2,72 bilhoes.




= VVamos calcular o indicac
0 caso da empresa Ranc

Exemplo:

or VE/EBITDA para
on.

= Calculo do valor das c

lvidas:

= No ultimo balanco patrimonial
divulgado, a empresa tinha R$ 2,21
bilhdes de emprestimos,
financiamentos e debéntures, ja
considerando as dividas de curto prazo

e longo prazo;

= Além disso, a empresa tinha em caixa:

R$1,0 bilhao.




Multiplos
* Exemplo:

= VVamos calcular o indicador VE/EBITDA para o
caso da empresa Randon:

= Calculo do valor das dividas:
= Assim:
VE = R$ 2,72 + R$ 2,21 —R$ 1,00 =
R$3,93 bilhoes
O EBITDA atual da companhia,

considerando os ultimos 12 meses, foi
de R$ 308,22 milhoes;

Portanto, o VE sobre EBITDA da R$
3,93/R$ 0,308 = 12,76.




Multiplos
* Relevancia do indicador VE/EBITDA:

= Indicador muito utilizado em
processos de M&A internacionais,
porque:
=Permite comparagoes adequadas
entre empresas de paises com:
Diferentes taxas de juros;

Distintas aliquotas de
Impostos.




Indicadores Por Multiplos

= |Indicadores Divida - Patrimonio Liquido:
= Podemos, neste caso, obter trés indicadores

desse mesmo género:

« Longo Prazo: Long Term Debt/Equity, mostrando o
grau de alavancagem da empresa no longo prazo;

= Curto Prazo: Exigiveis de Curto Prazo/Equity, que
é um nivel de alavancagem de muito curto prazo,
porém eficaz para se perceber se a empresa tem
capacidade de cumprir compromissos assumidos
para produzir;

= Divida Total: Divida Total/Patriménio Liquido.




‘-L Indicadores Por Multiplos

= Observacoées:

= Divida total: sao considerados todos os
emprestimos que a empresa obteve, e que ainda
devem ser pagos. Estes empréstimos pagam juro e
podem ser obtidos com bancos, emissoes de
debéntures e outros financiamentos.

= Ja o valor do patriménio liquido € aquele apurado no
balanco patrimonial periédico da empresa;

= O capital social €, em tese, o valor aportado por
seus acionistas, por meio da emissao de acoes.




‘-L Indicadores Por Multiplos

= Observacoes:

= Embora o nivel de endividamento seja muito
variavel entre setores, acautelar-se com
empresas com elevados niveis de
endividamento, especialmente se o setor
esta passando por momentos ruins;

= Este € o primeiro sinal de que a empresa
pode estar endividada muito além do que
deveria ou poderia.




‘-L Indicadores Por Multiplos

= Limitacoes do indicador:

= Nao ¢ valido para comparacao de
empresas em diferentes setores;

= Alguns setores sao muito dependentes
de financiamentos, por exemplo o setor
da construcao civil;

= Outros, por outro lado, necessitam de
pouco ou de nenhum financiamento.




‘-L Indicadores Por Multiplos

s ROE:
= Return o Equity, ou o percentual de

retorno que a empresa € capaz de
gerar a partir dos recursos, em capital
proprio, investidos na atividade fim da
mesma:

=« ROE = Lucro Liquido/Patrimoénio

Liquido;
=« ROE = Lucro Liquido/Capital Social.




‘L Indicadores Por Multiplos

s ROE:

= E um indicador muito util para medir a
lucratividade das empresas, permitindo
comparacoes entre empresas do mesmo setor;

= [axa de retorno gerada pela empresa para cada
unidade monetaria investida pelos acionistas;

= Se compativel com as expectativas dos
investidores e acionistas, o ROE é a taxa de
retorno exigida.




‘-L Indicadores Por Multiplos

= Caracteristicas:
= Empresas em fase de crescimento:

« Usual taxas de retorno elevadas medidas pelo
ROE em comparacao as demais empresas do
setor.

= Empresas mais maduras:
« Em geral, ROEs menores.
= Contudo, o ROE é um indicador claro da
remuneracao dos acionistas;
= Nao € incomum acdes com ROE abaixo da taxa
de juros de um titulo publico, por exemplo.




