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UNIDADE 1

INTRODUCAO AO
SISTEMA FINANCEIRO




INTRODUGCAO

Economial € uma Ciencial Sociall que estudaa
administracan dos recurses escassos) entie; Uses
dlternatives’ e fins competitivos:.

Circulagao da rigueza; (intermediacao)
Agentes ofertantes e demandantes

Como fazer comigue dois agentes economicos) se
encontrem?
ECONOMIA REAL MERCADO EINANCEIRO

Bens, trabalho, aplica c¢aoeide recurses, Detentor da representa cao da
Rigueza. Economia Reall e transa Goes.




Intermediacao Financeira

Empresas tomadoias; deEundos

Fluxo de

MERCADO FINANCEIRO OU DE INTERMEDIA GAO:
APROXIMAGAO DOS AGENTES, RELATIVIZANDO
CUSTO E RISCO.

Titulos

Empresas formecederas de Eundos

Moeeda € um meie de pagamentorlegalmente: utilizado
palia realizar tiansacoes com DENS € SENVICOS

- [nstrumento de troca

- Medida de Valor
- Reserva de Valor




Fluxo de Fundos

Empresas tomadoeras; de Eundoes

Fluxo de

Titulos

Empresas fernecederas de Fundos

Fundo = montante de $$%.




Comissoes
Consultivas

Institui coes
Especiais

Subsistema Normativo

Institui coes Nao Financeiras

Institui ¢cdes Auxiliares

Institui ¢coes Financeiras nao
Banc arias

Subsistema de: Intermedia. ¢ao

Institui coes Financeiras Banc arias




Subsistema Normativo

E compostoe pelas entidades (quue controlam e regulam (mas nao
executam) o filncionamento doi sistema finamnceirer nacional.

s CMN — Conselho Moenetario Nacional

s, BACEN — Bancoi Central doi Brasil

s Instituicoes Especiais

= CVM — Comissao de Valores Mobiliarios

Atual no mercado mobilidrio, promoevendo: a canalizacao de
POUPANGAS a0 MElCado acionario;

Estimula o funcionamentio da bolsa de/valores e da protecao aos
investidores:;




Conselho Monetario Nacional - (CMN)

E'016rgao deliberativo maximo do SEN;

Responsavel pelas diretrizes das politicas
monetaria, cambial e de credito, objetivando o
PrOgresso economico e social dorpais;

E composto pelos:

x Ministro dal Fazenda (presidente de CMIN);

s Ministrordo Planejamento, Orcamento e Gestaos e
s Presidente do Banco Central do: Brasil.




Banco Central do Brasil - Bacen

E 0;6rgdo responsavel pela execugdo dasi resoluctes doi Conselho
Monetarior Nacional;

E a instituicdo mais atuante de todo o Sistema [FIN2NCEIro
Nacional, tendo em vistai sua grande variedade de atribuicoes.

Algumas funcoes de Banco Central sao:
Emitir papel-moedal e moeda metalica.
Receber recolhimentos compulsorios dos bancos comerciais.

Realizar  operacoes de redescontor € operacoes de
emprestimes| as INstituiGees financeiras.

Regular a execucao dos senvicos de compensacao de
cheqgues.

Operacoes de compra e venda de titulos federais.




Comissao de Valores Mobiliarios CVM

E uma autarquia federal vinculada ao Ministério da
Fazenda, cujas as athbuicoes) Sdo a nermatizacao,
regulamentacao, desenvelvimento, controle; e fiscalizacao
domercado de valores mobiliarios do pais.

Sao atribuicoes da CVME

= Estimular a aplicacao de poupanca no mercado acionario:.
s Assedgurar o funcionamentos eficiente das bolsaside valores.

= Proteger os titulares de valeres mobiliarios contra  emissoes
Irregulares e outres tipos de atos ilegais; que possam prejudicar a
formacao do pPreco Nes Mercados primarior e Secundario de acoes.




Caracteristicas dos Principais
Titulos Privados sob o ambito do CVM

Acao: Valor mobiliario, emitido: pelas companhias ou sociedades
amonimas. A responsabilidade dos socios ou acionistas: € limitada
a0) Preco. de emissao das agoes subscritas ou adquiridas. O prazoe
de resgate € indeterminado’ € a remuneracao depende; do

iesultado economico-financeiro da empresa.

Bonus de Subscricao: Valor mebiliarior emitido: por sociedades
anonimass que; confere aos seu titular , Nas, condigoes, constantes
do certificado, o direiterse subscrever acoes do capitall social.

Debénture: E titulo de massa, emitido pelas sociedades
anonimas, gue asseguram, a seu titular, ums direitor de’ credito
contra a companhia, nas condicoes constantes na escritura de
emissao e do certificado.




Subsistema de; Intermediacan

E composto pelas instituicoes financeiras piiblicase
privadas que operam e fazem o sistema funcionar.

Instiuicoes) Financeiras Bancarias
Instituicoes Einanceiras Nao, Bancarias
Instituicoes: Nao) Financeiras

SBPE

Instituicoes Auxiliares

Bolsal dejValores = responsavels por apresentar todas asicondicoes
para o) perfeito funcionamento: das transacoes mobiliarias,
obedecendo suas proprias regras e propiciando a continuidade.

Sociedades Corretoras — Sao_nstitluicoes que efetuam), com
exclusividade, a intermediacao financeira Nos pregoes das bolsaside

valores.




Comissoes
Consultivas

Subsistema Normative

Institui coes
Especiais

Institui coes Nao Financeiras

Institui ¢cdes Auxiliares

Institui ¢coes Financeiras nao
Banc arias

Subsistema de Intermedial ¢ao

Institui coes Financeiras Banc arias




Quem| sao esses componentes do
MEercado fINanceire e 0 due fazem?

Empresas tomadoeras; de Eundoes

MERGCAIID) MERGADG)
DENCREI IS
. Fluxo de
Fluxo de I

$$$

Titulos

Empresas fernecederas de Fundos

Fundo = montante de $$%.




Mercado Monetario

E' um mercado que encontra-se estruturadoe visando ao
controle; da liguidez monetaria da economia

COMPRA TITULOS

N\
47 2

Aumenta a liquidez do
mercado

Fluxo de $

Fluxo de Titulos

BACEN

R

WV

/\

\/

MERCADO

VENDE TITULOS

N
P o

Diminui a liquidez do
mercado

LTN, LFT, NTN, CTN...




Mercado de Credito

Mercado gue Visa SUprir asi NECessIdades de caixa de
curtore; medios prazos dos Varios agentes, EConomicos,
Sejal por meio da concessao de creditos as pessoas
fISIcas, Seja por EMPrestimos € fimanciamentos) as
EMmpresas.

Desconto de titulos
Contas Garantiaas

Crédjtos Rotativos

/70t Money,

cDC

ACC




Mercado Cambial

SEgmentior Onde; OCorem as compras; e vendas
de moedas internacionais conversiveis.

Reune todos|os/agentes gue tenha motives de
riealizar transacoes com| 0 EXLEFIOF.

Atuacao dor BACEN: controle das reservas
campiais da economial e mantero valor da
moeda nacional em relacao as outrasi moedas
IRtErnacionais;




Fluxo de Fundos

Empresas tomadoeras; de Eundoes

Fluxo de

Titulos .-~

MERCADO DE
CAPITAIS

Empresas fernecederas de Fundos

Fundo = montante de $$%.




Mercaao de Capitals

Mercadoer estruttirade pala Ssupril as
Necessidades de investimento des adentes
economicos, por meiorde; diversas modalidades
de, financiamento a medior e Iongo prazos; para
capital de giro e fixo.

s Oferta publicaide acoes e debentures;
s Financiamento de capitall de giro;

s Arrendamente mercantil (Ieasing) e;

s Cadernetas de poupanca.




Por gue uma empresa lanca acoes
M0 Mercado?

DEBITO

ATIVO

APLICACOES DE
RECURSOS

CREDITO
PASSIVO

ORICGENS DE
RECURSOS

Czlgltzl clg igfcgifos
(EMpPESINoes/.
OIUECOES)

Petidndnio Hejuice

Czloltzll Pogrio
(zicloflisizs)

PERPETUIDADE
CRESCIMENTO
INVESTIMENTO
REIOGRNG

BUSCA ORIGENS
ATRAV ES DO MENOR
CNMPC

LAN'GA AGOES PARA
COMPLEMENTAR A
EONTE DE
EINANCIAMENTO




AGCOES

Sdo titulos representatives da menor fracao do capital social da empresa. O acionista nao e um
credor e sim um co-proprietariorcom participacao nes resultados.

Tipo:
= Ordinarias: comandamia assembléia de acionistas. Poder de voz eivoto. Efetivos
proprietarios.

Preferenciais: prioridade no recebimento de dividendos e noi reembolso de' capital no caso
de disselucao da companhia.

Forma de Circulacao

= Nominativas: representados pela cautela e a contrapartida no livro de registro da
companhia.

Nominativas endossaveis: registro somente do primeiro acionista. A transferéncia seida por
endosse) nal propria cautela.

Escriturais: nao ha cautela. Movimentacao e transferéncias em uma conta de deposito em
nome dos proprietarios das acoes.

Classes: Identifica objetivos especificos quanto a determinados direitos de acionistas.




Como identificar Uma acao?

A empresal € identificada por Uma sigla de 04 |etiras.
= Petrobras = PETR
= Vale = VALE
s Gerdau = GGBR

O tipo € identificado’ por UmnUMmero
= Ordinarias = 3
= Preferenciais = 4 (se pertencerem a alguma classe, pedem ser' 5 ou 6)

Atualmente;as acoes| sao) praticamente todasinominativas, dispensando
identificador guanto a fiermal de Circulacan.

Entao, as acoes em bolsa sao assim identificadas:
= PETR4 = Petrobras PN
GGBR4 = Gerdau PN
VALE3 = Vale ON
VALES = Vale PNA




Categoerias de valor

Nominall— valor atribuidoe no estatuto da companhia.

Patrimonial — parcela de capital proprio respectivo de cada acao.

Intrinseco — valor presenteidos beneficios futuros
(dividendos) gerados pelalacao:

De mercado (cotacao) = efetivo preco de neqociacao
(ultimo valor’neqgociado):

Liguidacao — quandordo encerramento das! atividades da companhia.

Emissao — definido no) lancamento das acoes Nos casos de abertura
de capital.




ACOES (alguns conceitos)

Direitos/de Subscricao = direito dos atuais acionistas em adquirir novas
acoes emitidas.

Bonificacao — direito de receber acoes refierenta a INCoKrpracao) de; reservas.

Desdebramentio — emissao de um maior numero de acoes, diminuindo) seu
valor unitariormas nao interferindo no capital social da cia.

Grupamento —operacao contrariar ao; desdobramento.

Dividendosi— distribuicao de parte dosilucros da empresa aos acionistas;
normalmente pagos em: dinheiro. (Acoes! “cheias” € ex-direitos).

LLlotie; padrae x Mercado; friacionario




Quanto vale umal acao?

Utiliza-se o) conceito de valor presenteide umaj serie
mista infinita de fillixes de caixak

Onde:
— P € 0 precoidalacao hoje, D, € 01 Valor do) dividendo
Pado 2l cada anoi pela acan, € A: € al taxa. de retorio.
exiglaa.




Entradas $

Saidas $

1/(@+K)n

VP do FC:
VP do FCz

1/(@+K)n

1/(@+K)n

1/(@+K)n




Modelo de Crescimento Zero

ASSUMINGO: crésciiiento)Zer0. palia 05
dividenaosi e Uma vida infinitarpara a

empresa, 0 problema; se reduz ao; Valor
pPresente de Uma perpetuidades:




Exemplo

Qual 6 preco de Umalacaor gue; pada
dividendos! anuaisi constantes de; $3! para
Limal taxa dé; rieterne exigidar de 12%: a.da.?




Einanciamento na pratica
Custor Medio Ponderado do Capital
(CMePC)

Planos de investimento } Levamia:
Estratégias empresariais

Necessidades de Financiamento

1. Empréestinos dei Terceiros
s, Empestimos Bancarios
s, Emissao delitulos de Divida (Debentures sao comuns)

2. Lancamento de Titulos (emissaor de novas acoes)
s Acoes Preferenciais

s Retencao de; Lucros

s AcOes Ordinarias




EXercicior de Eixacao

Custo Medior Ponderado delCapital
(CMePC)




ABERTURA DE CAPITAL

Significa que ela pode possuil NOVOS €/0Ul Varios proprietarios em
troca de dinheiro parai Seus investimentos.

O CMePC foi determinante, mas devemos observar tambem em
ielacao a abertura:

Viabilidade; economico) - financeira
Adaptacao e reestruturacao societariar
Atendimento das questoes legais;

Definicao do tipo de acao a ser'lancada, montante, preco, justificativa
d0s INVEstidores € promogac) do; lancamento:

Custos de abertura e manutencao.




ABERTURA DE CAPITAL

Lancamente PAameaiie Cancamento Secundane

Emissédoe de titulos neves Distribuicae de titules
NG mercado primario antiges nemercado
secundarno

Empresa recebe fundos Somente acionistas atuais
para investimentos recebem $




LANCAMENTO PRIMARIO
(our underwritting))

Subscricao; emissao) publica de papeis paral captar Novos recurses de
dcionistas:

[Ha al efetiva entradal de' recurses no caixa da empresa.

A sUbscricao € sempre dasisebras, pois existe ol direito dersubscricao dos
dtlalsi acionistas

Para realizan um lancamento publice a'empresa contrata 0s servicos de
Instituicoes especializadas que assumem) as seguintes funGoes:

= Coordenador'= coordend teda al Operacao; tantos NS/ aspectos |egais)
marketing, financeiro, etc.;

= lider = assume o fisco de lote; significativorde titulos e o distribui
PErante 0S| CoNSOrciados;

= Consorciado = faz ol trabalho de varejo, colocando o titulo para o
investidor: final.




| ANGAMENTO, PRIMARIO

Geralmente, o custorde lancamento das acoes € o pontoe dei confiito
economico entre a empresa € ol intermediaio.

Em virtude disso, existem diversas; fiormas de contrato de; colocacao
de titules. Os maisicomuns Sao:

s [Firme = Intermediariorstbscreve integralmente a emissdo) paral revende-
las. A empresa nao INcorre em hisco, Sendo; este totalmente do
Intermediario.

Residuall= se compromete;a colocar as sobras em publicordentro de
determinado tempore SUbscrever o) restante gue Nao conseguliivender.
O risco, e compartilhade entre empresa e Intermediario.

Melhores| esfior¢osi= assume o Compromissol de fazer ormelhor esforco
nal intermediacao, porem semi assumir nenhum risco. Naoha garantia
de levantamento de fundos objetivados pela empresa, sendo ela a
assumidora do risco totall da subscricao.




Emissao

Valor de Emissao = 100%
(valor presente dos lucros futuroes)

Custos de intermediacao = X%, (custos de colocacao, etc.)
Desagio = Y%, (atratividade ao atual acionista)
Valor de subscricao = 100%, - X% - Y%

Valor de mercado — daj segunda negociacao da acao em diante




MERCADO SECUNDARIO

Mercado) onde sao)estabelecidas as reneqociacoes  entre 05 agentes
ECOoNOMICoSs dasiacoes emitidas Noe mercado primerio:

Os valores negociados nao sao transferidos para o financiamento
das empresas; sendo simples transferencia de propriedade de titulos e
Valores, entre os|investidores.

Sua fiuncao essencial € propoercionar liquidez ao mercado) primario,
Viabilizando orlancamenterde ativos financeiros.

MERCADO SECUNDAR|C)

MERCADC PRIMARIC)

Ageria




SUBSCRICAO DE ACOES

Empresa Emitente de Novas Acoes

Instituicao Financeira Intermediadora

Mercado Primario

|

Mercado Secundario




ATORES DO
MERCADO DE CAPITAIS

Investidores Individuaisi= sao pessoas fisicas. Objetivar
Pasicamente rendat

Investideres Instituicionais — Devem Seri consideradosios
Mais importantes devide a slias massas de manobras
com Vultuieses mentantes.

s Instituicoes, financeiras em geralk
s Seciedades Seguraderas;

s Entidades de Previdencial Privada — tambem
chamadosi de; fillndoes de PENnsao;

s Clubes de Investimento;
s Fundos de Investimento.




FUNCIONAMENTO DA
BOLSA DE VALORES

Permitir' que os precos reflitam
efetivamente: as condicoes de oferta e
procura.

s Legitimidade dal compra e Venda

s Negocios! realizados duranté o pregao
= Pregao com precos publicos

= Eechamentor do negocio

s+ Ag Negociacoes requerem a intermediacao das
sociedades) corretoras credenciadas.




PREGAQ

EE 0, recinto) em) qUE OCorrEMI as/ NEJOCIagoes entre representantes das
sociedades corretoras. A ele tem acesso somente os representantes das
COrretoras e10s URCcienNarios da; propriar bolsa.
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BOVESPA

Bolsa de Valores de Sao Paulo
Maior centrorde megociacao de acoes da Americal Latina;

N Brasil, existiam boelsas regionais ate orano 2000) quando todas
feram mtegradas a BOVESPA.

Atualmente, nae mais' ha pregao Viva-voz. Apenas NEGOCIAacOES
eletronicas.

Em! 28/08/2007: iouve a| reestruturacao societarial gue consolidou o
processo de desmutualizacao.










0 antigo pregdo ¢ reformado e transformade no Espaco Hovespa, aberto pata visitacdo.
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INDICES DE BOLSA DE VALORES

De umas maneira geral, a composicao da carteira devel priorizar a representatividade
dos negocios realizados:

IBOVESPA - carteiral teorica representativa; dor mercado nacional:
- Transacao a Vista nos ultimos: 12 meses anteriores al formagao.

- Como criterio adicional, exige-se due a'acdo) estejal presente em, peloimenos, 80%
dos pregoesi do periodo.

-Para a representatividade se manter atual, quadrimestralmente e feita uma
ieavaliacao do mercado.

- A BOVESPA calcula'seu indice em tempo, reall considerando) 0s pregos dos negocios
instantaneamente realizados.

Apuracao do Indice Bovespal = € o/ somatorio dos pesos (participacdo em: quantidade
X Ultimo: preco) das acoes integrantes em pontos.




COMPOSIGAO DE PARTE DA CARTEIRA TEORICA
DO IBOVESPA EM 08/2008

CODIGO ACAO TIPO QTD PARTICIPACAO %
2.208,66 100

USIM5 USIMINAS 25,6117133
UBBR11 UNIBANCO 76,2178941
CSNAS SID NACIONAL 25,8075201
PETR3 PETROBRAS 35,4157825
GGBR4 GERDAU 26,7380384
ITSA4 ITAUSA 151,071518
BBAS3 BRASIL 55,8666478
CMIG4 CEMIG 35,4187066
ALLL11 ALL AMER LAT 54,5241223




Indice BOVESPA
(IBOVESPA)

IBOVESPA = 2 P X Qu

Onde:
n = numero total de acoes componentes da carteira teorica;

Pay = Ultimo: preco da acao “i” mo instante “t”;
Quv = quantidade teorica da acao “i” ma carteira nos instante; “t”.




REQUISITOS PARA OPERAR

Olinvestidor que deseja investir no mercado de
capitais necessita de requisitos basices para
operar, gue sao:

= Possuir uma determinada quantidade de capital para
destinar ao investimento

= Abrir uma conta corrente em uma corretora de valores
mobiliarios.

A partirdal, o investidor ja pode;realizar as Operacoes de
compra e venda de atives due; pede ser' tanto via
homebroker, como atraves do telefone ou mesa de
OPEraGOES.




HOMEBROKER

E o sistema de Negociacao eletronical gue permite;aos clientes
operareml nal Bovespa vial internet, atraves da sua| corretoray;

Ligado: ao sistema de negociacao dai Bovespa;

Envio de ordenside compra € venda de acoes diretamente; pelo
investidor;

Praticidade e rapidez nas Negociacoes;

Outras vantagens:
consulta a pesicoes; financeiras e de; custodia on-line;
acompanhamento da carteira de acoes;
aCEesso a Cotacoes;
notas de corretagem;
relatorios de mercado, etc.




FORMAS DE NEGOCIACAO

E'a compral ou vendalem pregao de determinada
duantidade de acoes. Pode ser:

Normall- E a operacao regular no mercado de compra e
vVenda de atives.

Day Trade - umal 0peracao No mercado) a vista gue
permite’a compra € venda de;Umal mesma aGaorno

mesmo dia.

After market - € 0 mercado de negociacao fiora do
horario de pregao regular.




A negociacan

A NEgociacaos tem Inicie’ conm o registro de'uma ordem de complia ou de

Venda,eulseja, uma lntencao de realizar um negociorsegundo
determinadas caracteristicas:

No registiro) de; uma ordeni devera constar:
= SE compra ou venday
= codigo do ativo
= quantidade
= preco

ESse registro nao) €, garantia da realizacao, pois essa vai depender: de
fatores comos:

= contraparte: ordem (intencao) contraria;
= preco de negociacao no mercado; e
= disponibilidade;do ativo no ambiente da Bolsa.




HOMEBROKER

aGoORa |

Atendimento: 4004,8282 Mesa de Operagies: 4004,8282 | % Conta Depésita . Conta Investimento
| coragoes x J NEGOCIACAD. %
EADRAD I_ - | IFEFE':EDEHEE-EHE pagina | Arualizado em 15:28:42 e Camprar L Wender
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- 15:01 CAMBIO E JUROS: DIs longos se ﬁjuatam ag conservadorismo do mercad: | PETROBRAS PN 15:28:41
| 14:52 CLARO: Empresa passa a atuar hoje no Maorte, alcancando aperacdo naciar = Uitimor 40,59 B9800 1407 15438
i | : ; i Cotacdo unitéris Lots Padedor 100
| SUAS ORDENS | CUSTODIA | FiMAMNSEIRD ke ¥ || Mencado Vists
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ORDEM
Instrucao dadal por um cliente a uma sociedade corretora parai a
EXecuUGao de compra ou venda de valores mobiliarios

Limitada - Aquela que/deve ser'executada por'um precoigual ou melhor do
que o especificado

gtarf — ordem condicionada a um preco de cotacao. Utilizada em casos
e alta.

gto — ordem condicionada a um preco de cotacao. Utilizada em casos
e baixa.

A Mercado - E aquela que deve ser executada ao preco medio do mercado
no momento em que for' recebida no Recinto de Negociacoes.

Casada - Composta por uma ordem de compra e uma outra de venda de
um determinado valor mobiliario. Sua efetivacao so se dara quando ambas
puderem ser executadas.

Cancelamento de Ordens — é quando o investidor retira os termos da sua
intencao.




Realizacao dornegocio

Um negocio; €; realizado; guandoer Umal ofertal de
COmMpra encontra Umal eferta devenda (e vice-
VErsa) Nas Mesmas condiGoes.

Normomente dal concretizacao, temos) um valor
de cotacao de uma acao, que € o Seu efetivo
Prece de mercado:

ApOSs essa realizacao, 0 passolseguinte atraves
de instituicoes espemahzadas € a liguidacao das
OPEracoes.




[ IQUIDAGAQ) DAS OPERAGOES

Liquidacao financeira € o processo pelo quallse da o pagamentoi ou
recebimentordor montante financeire envolvido no negocio, dentro
do calendario da CBLC,

Liquidacao fisica € o processo pelo guallse da a transferéncialda
propriedade dosititulos e obedece; oS Seguintes prazos guanto a
sensibilizacae doi salderdal conta de custodiar dosinvestidor junto a
Bolsa:
= D - dia da negociacao e especificacao dos compradores € vendedores
junto a Bolsa;
D+2 - agentes de custodia dos vendedores) autorizam| 0s debitos nas
Suasi contas de; custodia;
D+3 - as acoes sao transferidas das contas dos vendedores paral as
contas dos Compradores;

D+4 - as acoes estdo disponiveis naj conta de custodia para Negociacao
e/ou transferencia. Prazo final para  entriega das acoes pelos
vendedores;




CUSTODIA

E-tin senvicor prestado pelar CBILLC (Companhial Brasilelra
de, Liguidacao e Custodia) aos clientes, por intermedio
de agentes custodiantes, consistinde narguarda e
controle; dos titulesi depositados.

Possibilita’ a agilidade na negociacao dos, titilos e a
atualizacae de seus direitos, alem da apresentacan
dinamica das! PeSIGOES acionarias @os Investidores.

A conta de custodial pode estar vinculada a conta
corrente do investidor oul a stia conta Investimento.




TRIBUTACAO

Ol investidor sera responsavel pelo
iecolhimento relativer ae danno de capital

€M OPEracoes de Valores) SUPEriones al RS
20.000,00.

Basicamente, a tributacao se da da
seguinte fermas

s 15% no ganho em Operacoes nermais
= 20% NoIganhor em GPEracoes day. trade




UNIDADE X

Escolas de Analise
Fundamentalista e Tiecnica




Analise Fundamentalista

Estuda as causas do movimento do preco; o
porque.

Adota alhipotese; da  existencia de umi valer IntHnSeco
paral cadal acao) colm base nos dades apurados) pela
empresa emitente.

Ol estudo) destal analise;esta baseadono desempenhoe
Economico e financeiro) dalempresal associadoras
avaliacoesi setoriais e conjuntlrais

Relaciona valor intrinseco com o valor de mercado.




Enfogue Top Dewn

E‘umal analise gue parte do contexto
global dajeconomia, ateichegar no nicho
onde esta 0 raio de atlacao da empresa
em qUEestao.

s Analisar a economia de forma
Macroecenomica

s Analisar 0S| setoresida economia
= Analise das empresas dentro de um setor




INFLACAO, TAXA DE JUROS, TAXA DE CAMBIO,
CONSUMO, INVESTIMENTO, RENDA, DESEMPREGO,
ETC..

Empresa Al

Empresa A2

Segmento A

Segmento D

Empresa D1 Empresa D4
Empresa D2 Empresa D5
Empresa D3




Analises Macroeconomicas

BALANCA COMERCIAL E
Cresaceleracao Grac! ual

ATIVIDADE ECONOMICA

COMERCID VAREJISTA m

Recuperacac ECONOMIA INTERNACIONAL

INFLACAO m MERCADO DE TRABALHO

Aceleracao :

PRODUCAD INDUSTRIAL PR LELGR EESEA)

Expansdao : ]
FOLITICA MONETARIA

TAXA DE CAMBIO ﬂ

Suave Depreciacao SETOR EXTERNO



Principais Fundamentos 2006 2007 1008*
PIB var, %5 2ncz) 110 5 2,9[: 18 50 il
Agrepenudrs 45 52 10 42 53 49
i_mcmsma 010 620 1 190 4% sﬂ:
Serviges 080 33 i 180 470 40
PIB ger Capa (v %o ) 03 42 1 130 40 30
Taxa de Investiento % do PIB) 153 1610 1550 %3 1740 59
Resutad Norns (% o PIB) 3 268 35 27 17 -_ui,_siﬂ
‘Resuado Prinrio (% do PIE) 42 451 ¢,35§ 38 1% wi
i Tata de Desemprego (' da PEA), IBGE 1050 L1 a,jn! 340 740 ?,fgi
Producio Industra, IBGE ik 830 30 20| 600 650,
| Comérci Vi - Fafurameito Resl, T9GE 34 935 4% 620, 960 350
| Safa Agriols (Mihoes de fonelds) 2410 104 113,5hi 1220 133,15 i%_:ﬂﬂ
Reservs Bruas (U5 b} Liqider) B 29 380 8580 180,30 100
Investimento Extermo Direk (U bibés) i0,14 18,20 55 1578 e 20
‘Expertagis U5s bihies) pell: %47 118, 175 16040 70,
Importages USS bihdes) 4,5 &7 ?3,54i 3140 12040 lE‘i,Eﬂi
Sakdo Comercl (1S3 bihdes) pis 1N “‘H’fi %10 am 20
R — 48 1171 42 582 1% 2m
!f?"’_di‘?‘fff’f"'_“.‘.’ffﬂ?e Vi do THE) WO A 84 st | s zm‘,_m_i
Populacio estmads (mihées) 7% 181,40 @O 10 18330 )
Bib notingl (RS trids) ] 194 15, ) 18 15
Diida Liuids do Setr Pibico (% do PIE) .20 51,70 550 4“3 08 05




Analise setorial
(bances, por exemplo)

As atuais estrategias competitivas dos bancos de porte se assemelham no sentido de
buscar crescer’ organicamente e adquirir outras, instituicoes paral avancar ne; credito
varejista...

As informacoes doiBanco Centralirelativas ao mées deimaio de 2007 registram gue o
percentual dorsaldol total das operacoes de credito do Sistemal em; relacao ao PIB fol
de 32%, sendo gue no periodo a contar do Plano Real o/limite superior foi de 35,8%

em)| 1995, logo ha| um forte petencial de demanda...

Ainda vale| citar gue a participacaol do creditor imobiliariorne crédito) ae consumidor e
de 5% no Brasil, enguante a media dos paises emergentes europeus situa-se e
28%, emergentes asiaticos 54% (média) e paises desenvolvidos; 76% (media). LLogo,
para que o Brasillalmeje maiores taxasi de crescimento do crédito, faz-se mister o
desenvolvimento doi setor imobiliario...

Vejamos a seguir as expectativas paralas principais variaveis dos setor:

Operacoes de Credito

Tesouraria

Prestacao de Servicos

Consolidacao do Sistema Financeiro




Analise de empresas no setor

| ABC BRASIL
| BRADESCO

LITAU

| PINE
 SOFISA

| PARAMA BANCO
EREDEEARD

| Madiz

| 'CRUZEIRO DO SUL -
DATECF".I'AL ........... :
| BANCO DO BRASIL -
BICEANCO -
| INDUSVAL -
| BANCO NOSSA CATXA -
| BANCO PANAMERICAND -

4,80
1.255,30
168,53

1,21

23,004

3.54

367 1.181.40
2,18 - 2,248,000
'En.-31: _i.ﬂﬂ.lﬁ-ﬂ
3,24 - S1.847,00

YR

2,95 | 95608300

2,52 4,148, 50

4,87 | T

1,82 1,145, 50
310 . 2E2.0E
3:51 - 1E.944,00
525 aomss



Enfogue Bottom Up

Direciona-se para a analise; de valores ou

fragmentos, ate chegar no seu aspecto

Maximo; quUE; € a Empresa.

= Negocio:, Visao, objetivos e estrategias
EMpresdrials.

= Analises economico-financeiras

= Analise do valor dasiacoes (e valor da
empresa, do Negocio)




Alguns indices considerados

Atives x Passivoes, indices de liguidez e endividamento, receita liquida, lucro
liguido, EBITIDA;

Preco/’ Lucro — guantidade de anes pala 0 reterno dorinvestimento;
VPA — valor patrimonial da acao;

Pay- Out — guanto dos ltcros € distribuidorseb; forma de dividendos ou
OULroS pagamentos;

Dividend! Yield — quanto’ do valor de cotacao foi distribbuide; sob forma de
dividendos;

\/olume e numero de negocios realizados;

Estado da agao.




Exemplo Petrobras

PONTOS, POSITIVOS

Expectativa de forte crescimento da producao de petroleo e gas natural
NOS ProXimosi anos;

descobertas deioleo leve e investimentosine parque deirefine
favorecerao 0 desempenhor Nes proximos anes;

aumento da participacae dor petroleo nacional ma carga processadar
estrutura de custos competitiva;
potenciall de aumento’ dal geracao) de| caixal NoS Proximos anes.

PONTOS NEGATIVOS
s Controle informal dos precos daigasolina, diesel e/GLP acifira as diividas
sobre ingerencial politica na Petrobras;

s dificuldades nas negociacoes! impostasi pelos governos da Boliviaie da
Venezuelal provocando morosidade € incertézas quanto a renovacao de

contratos e suprimento.




Exemplo Petrobras

Ollucro liquidol dar Petrobras (controladora) no  1T08! alcancou RS 6,8/ bilhoes, representando
uma evoelucaoide 56% sobre os R$ 4,3, bilhoes, obtides ne 1T07. A receita IquIda no 1708
atingiu R$ 33,8/ bilhoes, 21% superlor a dormesmo periodo de 2007. O lucro bruto de RS 14,2
billhces representou crescimentolde 13% em relacae ao 1107 enguantoa margem briita recuou
3 p.p.. Por outroilado, o lucre da atividade aumentou em R$ 1,8 bilhao, melhorando a margem
da atividade em 0,7 p p.. Assim, 0 EBITDA totalizou R$ 10,6 bllhoes 2407, superior ao dor 1107,
com uma margem EBITDA de 31 5%, ante 30,8% no 1707.

Dados de Balanco (RY milhges) |3nf11f1m1 !31 [03/2007 W% iaunaﬂm}a
| |

Ko Tos T Tt Y I ([
Pt o  mmm| B om0 %e 0UeW TA DR
;ﬂaterlal.aquda Cowovm om0 0emM w280 w0 BEE
Lucro B onmN M3 SN 48 OB 65 M4SN
it  agEm| B8 oamm oaw amm; W7
[ osmw a7 zmy 03 4353 5% 6T
Resutado Franceio Comm W amm 23 Wm0 2 w4



EXEMPLO! PETROBRAS

RS 40,61 EM 08/07/2008

INDICADORES DE MERCADO ULTIMOS PROVENTOS

|
Indicadores i Valoras

EF'ra;n,-'Lucrn | 1?",21i Uktimas dividendas ou Jures | i

| | | g 0704008 0,20

Prego VPA 30 - | p—
| i || Bonficacio ze.,rmuﬁl.l - |33
Pay-out (%) 5% Dasdobraments (Spit] W08 - 10000
 Dividendo ‘ﬁel:i{ } 1,73 | Subscricso |
| | | | Grupamento (inpl) aoem - | 100
Valor de Hercadn{ﬁem 3?‘9.391,&3! T i | -

il ;. | (%) Por 1000 agles



Quanto vale umal acao?

Utiliza-se o) conceito de valor presenteide umaj serie
mista infinita de fillixes de caixak

Onde:
— P € 0 precoidalacao hoje, D, € 01 Valor do) dividendo
Pado 2l cada anoi pela acan, € A: € al taxa. de retorio.
exiglaa.




Entradas $

Saidas $

1/(@+K)n

VP do FC:
VP do FCz

1/(@+K)n

1/(@+K)n

1/(@+K)n




Modelo de Crescimento Zero

ASSUMINGO: crésciiiento)Zer0. palia 05
dividenaosi e Uma vida infinitarpara a

empresa, 0 problema; se reduz ao; Valor
pPresente de Uma perpetuidades:




Exemplo

Qual 6 preco de Umalacaor gue; pada
dividendos! anuaisi constantes de; $3! para
Limal taxa dé; rieterne exigidar de 12%: a.da.?




Encontrando a taxa de retorno “"K”

A Linha doMercadoide Titulos ((Security Market Line)

= A linha do mercado;de titulos € uma reta sobre a qual estarao
representados todos os; retornos proporcionados pelos titulos, a partir:
do retorno proporcionador peler ativo livie de risco.

= Estalinha pode mudar ao longordo tempo. Um dos fatores gue pode
provocar a mudanca € a expectativa dejinflacdo; outra, pode ser tma

mudangca da atitude dos investidores em relagao d SUai aversao ao
FISCO.

O coficiente beta




Retorno Exigido

Grafico da SML

N

k, [ S

O B < Prémio > PI‘EIIII.O
pelo = pelo risco
7 risco de do ativo Z

R, V" < _mercado 7

>
b= b,>1

Beta (risco nao-diversificavel)



Risco Sistematico e Assistematico

Ol efeito da diversificacao € reduzir o riscorde um
poritiolo'a medida gue se adicionam ativos

A porcao dejrisco que pode ser reduzida atraves
deidiversificacaol € chamada de R/5c0
ASs/stematico ol Diversinicavel

Oirisco residual guel 780 podeiser diversificado €
chamade de R/sco Sistematico ol Nao-
Diversificavel




Efieito dai Diversificacao

Risoo A ssistemdrion
ont Diiversi fodvel

Risco do Porzflio

11111 B DL LT R e 00D A O ST ALY R B L e A

Nimero de Agdes



Risco Nao-Diversificavel

O riscor nao-diversificavell e o) riscor que
decorre de fateres que aretam ae mercado
COmMO Um| todo) €/ Nao;apenas Uma
Empresa ou Um conjunte de eEmpresas

Exemplos: perspectivas de inflacao; taxa
de juresidal economia, mudancas politicas,
etic




Risco de Mercado

Ol indicador mais! importante; portanto € a
sensibilidade do; retorno de Uum: ative com 6
retorno) do mercado comor um todo

Este indicador: € denominado pelalletra grega
peta (B) e mede a geclvidade entre 0s heternos
de Umiativo e 0s retornes dormercado:




Beta: Sensibilidade ao Mercado

Retorno da Acao %

-0,5 0 0,5
Retorno do Mercado %




Pratica: Regressao Linear

45,00%

25,00%

5,00%

-15,00%

Retorno da Petrobras

-35,00%

-55,00% - - e - =
-55,00% -35,00% -15,00% 5,00% 25,00%

Retorno do Ibovespa




Interpretacao do Beta

O betaimede a sensibilidade dejum ative em relacao aos
movimentoside mercado. Dessa forma a tendéncial de uma acao a
MoVer=se junto com o, mercado e refletida em seul betale i5so 6 uma
medida de risco bastante representativa.

O valor em modulo doi beta indical alamplitude da variacao.

B = 1,2, ocorrendo uma valorizacao da carteira de mercado em

109 0 ativo tem uma expectativa de valorizacao de 12%, junto
COM O Mercado:

B = - 1,2, havera uma| expectativa de desvalorizacao do papel em
12%, nalcontram&0, do, mercado:




CAPM

Oimodelo que relaciona linearmente; o retornoe; de umi ative: com| o
ietorno do mercade denomina-se Capital ASsets Prcing Model

(modelo de precificacao de ativos dei capital),ou simplesmente
CAPM.

» RF e o retorno proporcionado pelo ativo livre de risco (titulo
do governo)

o bj indical o risco nao-diversificavel do ativoe (coeficiente beta)
o km retorno da carteira de mercado

o kj retorno esperado/exigido do ativo




Qual o preco de uma acao que paga dividendos anuais constantes de $37?
Considere que Km = 25% a.a; Rf = 11% a.a e o beta da acao seja de 1,2.
Se 0 preco de mercado nesse: momento, fiosse de $9,00 voce compraria?

Entradas $

Saidas $

1Y(L+K)n

VP do FCi
VP do FCz
VP do FCs

1/(L+K)n

1/(L+K)n

1/(1+K)n

VP do FCn

Dica: Po = D/K




Analise Tecnica

Tambem conhecida como analise grafica,, estabelece projecoes a
partir de desempenho passado dormercado;

A escolal tecnica estudal os' efeitos da variacao do preco, argumenta
due esses efeitos sao tudo que ele guer ou necessital saber. Nao ha
Uma preocupacao formal das causas das variacoes de ofertal e
demanda dos papeis.

Afirma gue as variacoes dos/ precos guardam umal relacaos entre si.
ESSas CombINacoes de Variacees geram graficos gue Sao) passives de
Umaj Serie de Interpretacoes.

Seul analista trabalha comi dados; disponibilizades pela _
movimentacao dos precos e velumes, utilizando graficos, teorias e
Indicadores matematico-estatistico a eles  relacionados.




Barra de Precos

Umal barral de precos, simbolizadal por Uima bartia vertical, € o

registros pictografico da atividadeido preco de umi ativo financeiro
durante um periodo

EscaladoPrego

1.003.00
1.002.00
1.001.00

1.000.00
559900 (

N |
1222 ¥ 42 55 67782 9°1011°

Seqiiénciadosnegocios —

Escalado Tempo

Max =1003

Fech=1001
Abert=1000

Min=999




Origem do) Grafico

Umi conjunte de barras da origem a um grafico; e
este passivorde analise por parte dor investicdor.




Origem do) Grafico

Podemos ter, por exemplo, Uma barta diaria ou 28! (Vinte
€ 0ito) barras de 15min. Tudo dependera do conforto,
necessidade e horizonte de analise por parte dor analista.




Suportes e Resisténcias
(pontoes de; inversao)

SUPORTES, due sao niveis de precos onde as
compras fieitas pelos; investidores sao fortes o
suficiente para INterrfemper'ar quedal durante
algum| tempo.

RESISTENCIAS, due sdo niveis de Precos onde
asivendas, feitas pelos investidores sao; fiortes o
suficiente para interromper a elevacao durante
algum tempo.




Suportes e Resistencias

[AEERTURA | |

FECHAMENTO |
Y N T ; 3

18 B0 45 BE P25 S0 05 120y i e T T A (tempao)




ROMPIMENLOS

Assiit, topos Sa0 zonas de riesisténcial e findos)sae zonas de suporte. Uma
Vez definida Umal regido; de suporiteroul resisténcia, Seus papeis podem) se
alternar, isto €, umaj regiao de resistencia recente UmBa Vez rempida para
cima pode transformar-se numaldrea de SUporte e Um suporte recente,
Umal vez rompidol paral baixo, transformar-se numa areal de resistencia.




Tlendencias

A'permanencial de Umi preco: numal determinadardirecao,
durante um| periode de tempo, Nos |eval ao) conceitorde
tendencia. Assim, temes due:

Tendencia de Alta e uma sucessao de topos e
fundos ascendentes

Tendencia de Baixa e uma sucessao de topos e
fundos descendentes.

Tendéncia Lateral ou em Linha € uma sucessao de topos
e fiundos herizentalmente irregulares.




Tlendencias

M

M

Tendéncla de Alta Tendénciade Baixa Tendéncia Indefinida e em Linha




Tendéncias
Primaria, Secundaria e Tierciaria




Tlendencias




Linhas de tendencia

Estudo gue traca Uma linha conectando dois fundos com um; topo; intermediario entre eles oul dois
topos com um fundo intermediario entre eles.

A linha de tendéncia pode; ser de baixa oulde alta

Quanto mais toquesi nes fundos ou topos, mais valida.

(0) éndulo de inclinacao reflete a intensidade emocional do grupo dominante no
mercado:

LINHA DE TENDENCIA DE ALTA LINHA DE TENDENCIA DE BAIXA
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Linha de Retorno
(Formacao de Canais)

E'uma linha tracada paralelamente a linha de tendéncia
original, criando um corredor denominado canal.

Como deriva da Inha de tendéncia;, um caal tambem| pode ser de
baixa, de; alta oul lateral.

LINHA DE RETCRNO LINHA DE TENDENCIA DE BAIXA

LINHA DE TENDENCIA DE ALTA LINHA DE RETORNO

CANAL DE ALTA CANAL DE BAIXA




Canal de Alta

LR do camal de alta

TELERJ PN (D)

Sepn

|fiet  |Mow [Dec 2000 |[Feb |War
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Volume

Ea qgantldade de; movimentacao financeira dai acaor em; determinado
PEredo

Analisar @ velume € de extrema importancia, pois Vaiindicar'se 65
MOVIMENTOs! Sao) pontuais ourde mercado, além de pederem preceder
MOVIMERLOS:

Confirma a linha de tedéncia

BARRAS DO VOLUME BARRAS DO VOLUME




INDICADORES

IFR

MAGD
ESTOCASTICO
FIBONATTIL
OBV




EXEMPLO! PETROBRAS

l‘ PETROBRAS BN o

E Cartezyan

=

OO foimF  im7 1407 008 0M08 0008 0408 0408 OG0B



Montagem e Selecao de Carteiras

Situacao de risco = avaliacao quantificada
por meio de tma distribuicao de
probabilidades dos)resultades previstos.

Risco = Variabilidades em; relacao a um
iesultado esperado:

Nesse sentide, o investidor busca um
MEROoK NIVel de riscor dadorum reterne ou o
melhor retorno dador um: nivel de rISco.




Montagem e Selecao de Carteiras

A escala de preferencialdolinvestidor e'representada pela curvarde
indiferenca. Sobre ela estao asi combinacoes que maximizam a

utilidade do investimento, ou seja, aisatisfacao do investidor dentiro
da relagao; risco-retorno.

A
Reterno

ESperado




Retornol Esperador de umal Carteira

Basicamente, o retorno de Uma carteira € a ponderacao
A0S/ retornes esperadoside; cadal ativer que COMmpoE a
carteira.

Rec= (Wa x Rea) + (Wb x Reb) + (...) + (Wn x Ren) onde:

s Rec — Retorno esperadoer da carteira

s W(a,b,n)— participacao Y% do ative nal carteira. Sua
Ssoma nunca excede; 100%.

a R(3,b,n) — Retorne esperado; do) ative
Individualmente.




Retorno Esperado de; imal carteira

Para calcular o retorno esperado de cada ativorindividualmente,
devemos considerar as probabilidades de ocorrencias

Rea = (P1 xR1) + (P2 x R2) + (...) + (Pn x Rn) onde:
s, Rea = Retorno esperado do ativo A

= P (1,2,n) - as probabilidades (chances) de ocorréncia
= R(1,2,n) — os retornos do ativo nas respectivas condicoesi 1,2,n

Probabilidade Retorno
Otimista (R1) 25% 25%
Normall (R2) 60% 10% > Rea = 11,50%
Pessimista (R3) 15% -5%




Risco na Estrutura da Carteira

Risco tetal = risco sistematico + Nao sistematico.

O’ risco; sistematico nao podemos eliminar, mas; 0/ nao
sistematico; sim, atiaves dal diversificacao.

oc = (oa xWa) + (ob x Wb) + (oa x Wn) onde:
s 0C = Desvio-padrao (risco) doi retorne da carteira
(risce)
s 0(a,b,n) = desvies Individuais des ativos
s W(a,b,n) = participacao % do ativo na carteira




Risco na Estrutura da Carteira

Individualmente, o risco compreende os desvios dos retornos perante a media, associados
as respectivas! probabilidades:

ga = [(R1—-Rea)2 xP1 + (R2 —-Rea)2 x P2 + ... + (Rn — Rea)2 x Pn]'2

oa = Desvio-padrao dos retornos do ativo A (risco)
Rea — Retornoe esperado dorative A

P (1,2,m) — as probabilidades (chances) de ocortréncia
R(1,2,n) — os retornos do ativo nas respectivas condicoes 1,2,n

Probabilidade Retorno

Otimista (R1) 25% 25%

11,50%
Normall (R2) 60% 10%

9,358%

Pessimista (R3) 15% -5%




T'eoria de Markowitz

A0 Investir:
i, Analise de Titulos
>, Analise de Carteiras — Teoria de Markowitz
5. Selecao de Carteiras

karry: Markowitz contribuil ém muite, para; 6 CONceito moderno) daj teoria de
diversificacao; e risco, de Uma carteira.

Lleva em consideracao a covariacae dos ativos da carteiral € Nae Somente o
[iISCO; del cadal Umal Isoladamente, embora dentro: dorconjunto:

A covariacao indica ai simetria entre X e Y.

Sabendoe a covariacae € 0s desvios, Sabemos al correlacaol entre 0s ativos
que cCompoeEe al cartelra.




T'eoria de Markowitz

Markowitz advedal gue O risco de Uma carteira Se Compoe da
seguinte maneira*:

[ (WaZ2 x 6a2) + (Wb2 x ab?) + (2 x Wa x Wb x COVa,b)]">

= \W(a,b) — participacao %) do ativo na carteira
= 0 (a,b)— variancia dos retornes des) ativos a e b, respectivamente
s, COVa,b — covariancia entre os ativos a e b.

=T Agui, estudaremes a formacao da Cartelra aos Pares de; ativos, embora
Markowitz contemple a formacao da carteira com n ativos.




Beta de um Poriiolio

Ol beta de, um' portiolio)com dois ativos € dado
pela medla ponderada dos betas:

Ol beta de um: portiolio\com Varos ativos:

b, = (“’1 X b, )+ (W2 x b, )+ .+ (W,_1 X b,_l)




Analise e selecao de Carteiras
na Pratica

Definit umj retorno esperado) ou um nivel de risco. Normalmente
eles| estan’ associados al um custo) der oportunidade denegocio) ja
existente; ou pretendente.

Iracar umi horizonte delinvestimentior € analisar 0s/aspectos gerais
dajeconomia.

Analisar os!atives!individualmente fazendo as projecoes
iIndividuais de risco, e; retornos esperados.

Analisar a melhor composicao (compor aos pares), buscando as
covarianciasimais negativas. Utilize-se da formula de’ Markowitz.

Analisar'a participacao de cada ativo na carteiral e enguadrar-la
segundo a relacao risco/ retorno disposta pelos investidor.




