Tutorial GSA online

O Guia de Selecédo de Ac¢bes online (GSA online) é um instrumento inspirado em uma
estratégia de investimento consagrada ha muitas décadas por associacdes de
investidores norte-americanos e canadenses.

A bem-sucedida estratégia de investimento defendida pela National Association of
Investors Corporation (NAIC) para auxiliar pequenos investidores a fazer selecéo de
acoes fundamenta-se em quatro principios:

1. investir regularmente, independente das condi¢cdes de mercado
2. reinvestir todos os dividendos
3. investir em companhias financeiramente saudaveis e em crescimento
4. diversificar para reduzir risco
O método preconizado de analise de acfes € estruturado sobre dois pilares:

(a) Andlise do crescimento da companhia nos ultimos cinco a dez anos. Se uma
empresa teve um desempenho excepcional nos ultimos anos e continua com a
mesma equipe de gestdo, € razoavel supor que continue produzindo bons
resultados nos proximos anos.

(b) Determinacao de um preco razoavel para se pagar por uma acao com este
histoérico.

Esta estratégia de investimento € adequada para investimento no médio e longo prazos,
de acordo com a filosofia “buy and hold”.

O Guia de Selecdo de Ac¢bes online conduz uma analise guiada com o objetivo de
produzir uma lista de ac¢des classificadas de acordo com estes critérios.

No estudo de onze etapas sao realizadas cinco tipos de analise:

Andlise Qualitativa de Crescimento (etapas 1, 2, 3)

Andlise Qualitativa de Gerenciamento (etapas 4, 5, 6, 7)
Previsao de Crescimento de Receitas e Lucros (etapas 8 e 9)
Previsdo de Crescimento de Precos (etapa 10)

Analise de Risco e Recompensa (etapa 11)

agrwhE

Em cada um dos onze painéis do estudo, sdo oferecidas informacdes e é solicitado que
se faca algum tipo de andlise, através de avaliagdo de desempenho passado ou de
estimativas em relacdo ao futuro da companhia. Cada Painel do estudo é acompanhado
com um quadro de comentarios, com orientagdes para a analise.

As avaliagbes de desempenho sdo usadas para classificar o0 desempenho das empresas,
de acordo com o ponto de vista pessoal. As estimativas de crescimento sao utilizadas
para calcular o possivel retorno financeiro da aplicagédo, dentro também da expectativa de
guem esta efetuando o estudo.



Depois de analisar varias companhias de seu interesse, vocé terd um quadro (o Painel
Resumo dos Estudos) onde serd possivel comparar os retornos financeiros provaveis
para cada uma delas, e também um indice de precos de ac¢des que indicard se o preco de
mercado da agéo é conveniente para compra ou para venda.

1. Analise Qualitativa de Crescimento

Etapa 1 — Analise de Crescimento: Receitas
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1. Andlise de Crescimento: Receitas

WEGES3 - Receitas Anuais = Comentél‘io

O crescimento de receitas € o primeiro indicador a ser examinado para identificar
o uma empresa para investimento
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Apenas empresas cujo crescimento de receitas seja constante e maior que o
crescimento geral da economia e da inflacdo combinadas, devem ser consideradas
para investimento. Leia mais 3
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Tl Por faver, antes de prosseguir com a andlise, classifigue o crescimento de receitas
de WEGE3:
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Figura 1: Receitas Anuais

O Painel 1 mostra dois graficos, Receitas Anuais e Crescimento de Receitas.

O gréafico Receitas Anuais exibe a evolucao histérica de receitas dos ultimos dez anos
(linha azul). Exibe também, quando disponiveis, as receitas de quatro trimestres recentes
encerrados em marco, junho e setembro (linha verde). Este grafico mostra ainda a linha
Tendéncia de Receitas (linha vermelha), que indica a tendéncia de crescimento geral.

Deve-se procurar identificar no grafico de Receitas Anuais duas tendéncias, a que envolve
um periodo maior - a tendéncia geral - e a tendéncia recente, que abrange apenas o0s
altimos anos. A tendéncia de crescimento dos Ultimos anos € maior ou menor que a
tendéncia geral? Houve alguma alteracédo recente no ritmo de crescimento? Por que
motivo?

No Painel 1 ainda é possivel ver o grafico Crescimento de Receitas
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1. Analise de Crescimento: Receitas

WEGE3 - Crescimento de Receitas = Comentério

O crescimento de receitas é o primeiro indicador a ser examinado para identificar
30 = uma empresa para investimento

\ Apenas empresas cujo crescimento de receitas seja constante e maior que o
\ crescimento geral da economia e da inflacdo combinadas, devem ser cansideradas
\ para investimento. Leia mais 3

Por favor, antes de prosseguir com a analise, classifique o crescimento de receitas
4 de WEGE3:
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Figura 2: Crescimento de Receitas

Este grafico traz informacfes sobre crescimento de receitas anuais, sendo cada ponto
calculado como o crescimento percentual de receitas em relacdo ao periodo
imediatamente anterior. A linha azul indica os crescimentos anuais e a linha verde indica o
crescimento de receitas dos quatro ultimos trimestres em relacdo a igual periodo anterior.
Por exemplo, a linha azul indica o crescimento de receitas de 2010 em relacdo a 2009,
2011 em relagéao a 2010, etc. A linha verde indica o crescimento de receitas de quatro
trimestres recentes encerrados nos meses de marco, junho e setembro em relacdo a
iguais periodos anteriores. Por exemplo, quatro trimestres encerrados em marco de 2016
em relacdo aos quatro trimestres encerrados em marco de 2015 e assim sucessivamente.

A linha vermelha neste grafico indica o desempenho da economia como um todo, e cada
ponto representa a soma dos indices de crescimento do PIB e da inflacdo (INPC) do
periodo. A situacdo ideal € quando a linha azul e verde estdo sempre acima da linha
vermelha, indicando assim que as receitas da empresa tém crescido mais que a média da
economia e inflagéo.

* Apenas empresas cujo crescimento de receitas seja constante e maior que o0
crescimento geral da economia e da inflagdo combinadas, devem ser consideradas
para investimento.

* Deve-se verificar se 0 crescimento de receitas € compativel com o porte da

empresa. Em geral, empresas grandes crescem mais lentamente que empresas
pequenas.

* \Verifique nas tabelas Historico Comparativo de Receitas e Receitas em
Trimestres Recentes, que ficam mais abaixo no Painel 1, se a taxa de
crescimento percentual de receitas € maior que o crescimento dos competidores e



da economia.

* \Verifique a tendéncia de crescimento, para saber se houve alteragao recente. Se
as receitas estao seguindo tendéncia de subir ou diminuir, vocé sabe o porqué? O
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ambiente econdmico que levou ao crescimento no passado é o0 mesmo que
favorecera o crescimento futuro? A empresa merece estudo adicional?

Compare a empresa com:
* Qutras empresas do mesmo ramo de atividades
* Média do setor

Se vocé decidir prosseguir com a analise desta empresa, classifigue o crescimento de
receitas da empresa usando as estrelas.

Etapa 2 - Andlise de Crescimento: Lucros
O Painel 2 mostra 2 graficos, Tendéncia de LPA e Crescimento de LPA. LPA é a
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abreviatura de Lucro por Acdo e é um indice obtido dividindo-se o lucro liquido da
empresa pelo nimero de a¢des em circulagéo.
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2. Analise de Crescimento: Lucros

WEGES3 - Tendéncia de LPA

I

Comentério

O lucro por acao (LPA) € um dos principais indicadores do bom gerenciamento de
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uma empresa.

Deve-se procurar investir em empresas cujo crescimento de LPA seja consistente
ao longo dos anos e maior gue o crescimento da economia e inflagdo. Leia mais 3

Por favor, classifiqgue o crescimento de LPA de WEGE3:
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Figura 3: Tendéncia de LPA

O grafico na Figura 3 mostra a evolugcédo do LPA da empresa nos ultimos dez anos (linha
azul). Em verde é exibido o LPA de quatro trimestres recentes encerrados em margo,
junho e setembro. A linha vermelha indica a tendéncia geral da evolucdo do LPA no
periodo.

Neste grafico também deve-se procurar identificar duas tendéncias, a que envolve um



periodo maior - a tendéncia geral - e a tendéncia recente, que abrange apenas os Ultimos
anos. A tendéncia recente é obtida passando visualmente uma linha imaginaria pelos
quatro ou cinco pontos mais a direita, que representam os resultados mais recentes. Esta
linha imaginaria da tendéncia recente € mais inclinada que a linha de tendéncia geral?
Quanto mais inclinada para cima, maior a tendéncia de crescimento. Na figura mostrada
acima, a tendéncia de crescimento recente é claramente maior que a tendéncia geral,
mostrando que nos Ultimos anos a empresa conseguiu aumentar seus lucros em um ritmo
maior.

O segundo gréafico no mesmo painel é o Crescimento de LPA.
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2. Analise de Crescimento: Lucros

WEGE3 - Crescimento de LPA = Comentério

O lucro por acdo (LPA) & um dos principais indicadores do bom gerenciamento de
uma empresa.

Deve-se procurar investir em empresas cujo crescimento de LPA seja consistente
ao longo dos anos e maior que o crescimento da economia e inflagdo. Leia mais

Por favor, classifique o crescimento de LPA de WEGE3:
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Figura 4: Crescimento de LPA

O grafico mostra, na linha azul, o crescimento percentual de LPA de um periodo em
relacdo ao imediatamente anterior. Por exemplo, o grafico na Figura 4 indica que o LPA
do ano de 2012 cresceu cerca de 15% em relacdo a 2011 e em 2014 cresceu cerca de
27% em relacdo a 2013. A linha verde indica o crescimento de LPA de quatro trimestres
encerrados nos meses de marc¢o, junho e setembro, em relagdo a iguais periodos
anteriores.

Deve-se procurar investir em empresas cujo crescimento de LPA tenha sido nos ultimos
anos constantemente maior que o desempenho da economia, indicado na Figura 4 pela
linha vermelha.

Além de comparar o crescimento de LPA da empresa com a economia em geral, deve-se
comparar também o crescimento de LPA da empresa com suas concorrentes. O Painel 2
traz na parte inferior trés tabelas que podem ser consultadas com este objetivo.



Antes de prosseguir com o estudo, lembre-se de classificar o crescimento de
LPA com as estrelas.

Etapa 3 — Analise de Crescimento: Precgos
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3. Analise de Crescimento: Precos

WEGE3 - RPA e LPA

L[]

Comentario

Nas analises de crescimento de receitas e lucros, a empresa deve apresentar
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consistentemente indices de crescimento maiores gue o indice de crescimento da
20 = e economia e inflagdo combinadas e também maiores que os dos competidores.

Se estas condigbes sdo satisfeitas, prossiga com a analise. Se ndo, & melhor ndo
10 perder tempo com ela. Leia mais 3

/‘k'\//___‘_‘/ Se vocé achar que deve prosseguir com este estudo, por favor, classifigue como
6 / tem sido o crescimento de precos de WEGE3:
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Figura 5: Crescimento de Pregos

A Ultima etapa da andlise qualitativa de crescimento é a avaliagdo qualitativa do
crescimento de precos.

Normalmente h& uma forte correlacdo entre o crescimento de receitas, de lucros e de
precos das acdes. Por isto o grafico no Painel 3 exibe simultaneamente a evolugéo de
Precos Anuais Maximos (linha vermelha), Precos Anuais Minimos (linha amarela),
Receitas por Acao (linha azul) e LPA (linha verde). Neste grafico os precos das a¢cbes séo
corrigidos para desdobramentos e agrupamentos. O gréfico pode ser exibido com escala
linear ou logaritmica. Normalmente a escala logaritmica € mais apropriada para observar
as tendéncias de crescimento, porque as curvas, mesmo com valores muito diferentes,
séo exibidas proporcionalmente as variagfes de valores. Mas como a escala logaritmica
ndo exibe valores negativos ou nulos, se estes valores estiverem presentes deve-se
alternar entre uma escala ou outra para decidir qual oferece a melhor visualizagcado das
tendéncias de crescimento.

Tendo verificado a consisténcia do crescimento de receitas e lucros, verifigue agora o
comportamento de ambos no mesmo gréafico. O que interessa neste grafico é observar as
tendéncias de crescimento para compara-las.

» Verifique se o crescimento do LPA (lucro por acédo) esta acompanhando o
crescimento de RPA (receitas por acao). Ambas as linhas no gréfico devem ser
principalmente retas, paralelas e um tanto inclinadas para cima.

» Compare também as taxas de crescimento de RPA e LPA na tabela abaixo.



Observe as linhas correspondentes a evolucao dos precos maximo e minimo em
cada ano. O movimento de precos anuais tem acompanhado as linhas de RPA e
LPA? Verifique, através do grafico, se os precos da acéo tém acompanhado as
taxas de crescimento de RPA e LPA, observando se as linhas de pregos maximo e
minimo apresentam inflex6es paralelas as linhas de RPA e LPA. O preco da acdo
normalmente acompanha o LPA, crescendo ou diminuindo.

Certifique-se de que o crescimento do preco da acao seja firme na maior parte do
tempo, indicando bom gerenciamento e confianga do mercado.

Deve-se investir em agdes cujos precos tém aumentado de modo suave e
constante ao longo dos anos, acompanhando o aumento de receitas e lucros.
Distancias muito grandes entre precos maximo e minimo anuais, bem como
variacfes muito grandes de um ano para outro indicam maior risco de investimento.

Antes de passar para a etapa seguinte, faca a classificacdo do crescimento de precos
com as estrelas.

Etapa 4 — Analise de Gerenciamento: Margem de Lucro
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4. Analise de Gerenciamento: Margem de Lucro
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WEGE3 - Margem de Lucro = Comentério

A margem de lucro (ML) & definida como a razdo percentual entre os valores do
lucro antes de juros, impostos, dividendos e amortizagdes (LAJIDA) e Receitas:

ML = (LAJIDA /Receitas) x 100

A margem de lucro € usada para identificar empresas bem administradas. Deve-se
procurar investir em empresas cuja margem de lucro esteja crescendo ou a0 menos
mantende-se em um nivel constante. Leia mais 2

Por favor, se vocé decidir prosseguir com este estudo, classifigue como tem
evoluido a margem de lucro de WEGE3:
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Figura 6: Margem de Lucro

A margem de lucro (ML) é definida como a razdo percentual entre os valores do lucro
bruto ou lucro antes de juros, impostos, dividendos e amortizacdes (LAJIDA) e Receitas:

ML = (LAJIDA /Receitas) x 100

A margem de lucro € usada para identificar empresas bem administradas. Deve-se
procurar investir em empresas cuja margem de lucro esteja crescendo ou ao menos
mantendo-se em um nivel constante.



Verifique no gréfico:

*+ Se a margem de lucro nos ultimos cinco anos estd crescendo ou permanece
estacionaria

* Se margem de lucro tem se mantido firme ou esta oscilando

Compare a margem de lucro desta empresa com o de competidores no mesmo setor e
com a média do setor.

Se vocé decidir prosseguir com este estudo, classifiqgue com estrelas como tem evoluido a
margem de lucro.

Etapa 5 - Andlise de Gerenciamento: ROE
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5. Analise de Gerenciamento: ROE

WEGE3 - ROE B Comentario

ROE (Return on Equity) - ou Retorno sobre o Patrimdnio Liquido - € outro indicador
usado para identificar empresas bem gerenciadas
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Este indicador informa guanto lucro a empresa esta obtendo em relacdo ao capital
investido. Deve-se procurar investir em empresas em que o ROE esteja crescendo
ou pelo menos mantendo-se em um nivel constante. Leia mais 3
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275 - Por favor, classifigue o crescimento de ROE de WEGES:
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Figura 7: ROE

ROE (Return on Equity) - ou Retorno sobre o Patrimdnio Liquido - € outro indicador usado
para identificar empresas bem gerenciadas.

Este indicador informa quanto lucro a empresa est4d obtendo em relagdo ao capital
investido. Deve-se procurar investir em empresas em que o ROE esteja crescendo ou
pelo menos mantendo-se em um nivel constante.

ROE é expresso como um percentual e é definido como:
ROE = Lucro Liquido/Patriménio Liquido X 100

e representa uma taxa de retorno do investimento dos acionistas na empresa, sendo
calculado com base em informagbes fornecidas pela empresa no balango do ultimo
periodo contabil.



Compare o0 ROE desta empresa com o de competidores no mesmo setor e com a média
do setor.

Se vocé decidir prosseguir com o estudo, classifique com estrelas o crescimento do ROE
da empresa.

Etapa 6 — Analise de Gerenciamento: Divida
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6. Analise de Gerenciamento: Divida

WEGE3 - Divida Total = Comentério

Um bom indicador de gerenciamento da empresa & como a divida é conduzida e
empregada. A divida pode ser bem empregada quando as empresas recorrem a
empréstimos para financiar seus projetos de crescimento, o que indica dinamismo
e possibilidade de aumento de lucros. Ou seja, o aumento da divida é aceitdvel se
for acompanhada de um aumento de lucros. Mas um aumento da divida traz
também riscos para os investidores, porgue gera despesas que precisam ser pagas
s | quer a empresa esteja dando lucros ou ndo. Se o endividamento da empresa for
muito grande, ha risco da empresa ir a faléncia em periodos ruins da economia.
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Verifique:
= se a divida estd aumentando ou diminuindo
= caso tenha havido uma mudanca brusca no perfil de endividamento, procure
mais informacées no site da empresa ou com investidores mais experiente no
forum sobre a empresa

! Por favor, classifique a evolugdo da divida de WEGE3:
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Figura 8: Divida

Um bom indicador de gerenciamento da empresa é como a divida € conduzida e
empregada. A divida pode ser bem empregada quando as empresas recorrem a
empréstimos para financiar seus projetos de crescimento, o que indica dinamismo e
possibilidade de aumento de lucros. Ou seja, 0 aumento da divida é aceitavel se for
acompanhada de um aumento de lucros. Mas um aumento da divida traz também riscos
para os investidores, porque gera despesas que precisam ser pagas quer a empresa
esteja dando lucros ou ndo. Se o endividamento da empresa for muito grande, ha risco da
empresa ir a faléncia em periodos ruins da economia.

Verifique:

» se a divida estd aumentando ou diminuindo
» caso tenha havido uma mudanca brusca no perfil de endividamento, procure mais

informacgdes no site da empresa ou com investidores mais experiente no forum
sobre a empresa

Se vocé decidir prosseguir com o estudo, classifique com estrelas a divida da empresa.



Etapa 7 — Analise de Gerenciamento: Relacdo Divida/Capital
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7. Analise de Gerenciamento: Divida/Capital
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WEGE3 - Divida/Capital = Comentélrio

Uma forma de saber se o nivel de endividamento da empresa é aceitdvel consiste
em comparar a relagdo divida/capital com o endividamento de outras empresas no
mesmo setor de atividade. Alguns setores de atividades operam com niveis de
endividamento maiores que outros, como bancos e instituicdes financeiras.
Empresas jovens e menores tem geralmente relacao divida/capital maior que
empresas mais antigas e maiores. Estas empresas oferecem maior possibilidade
de ganho, mas também representam risco consideravelmente maior, porgue ainda
ndo ha um histdrico de como gerenciam sua divida. Leia mais 3

Por favor, classifigue a evolugdo da relagdo divida/capital de WEGE3:
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Figura 9: Relac&o Divida/Capital

Uma forma de saber se o nivel de endividamento da empresa é aceitavel consiste em
comparar a relacdo divida/capital com o endividamento de outras empresas no mesmo
setor de atividade. Alguns setores de atividades operam com niveis de endividamento
maiores que outros. Empresas jovens e menores tem geralmente relacdo divida/capital
maior que empresas mais antigas e maiores. Estas empresas oferecem maior
possibilidade de ganho, mas também representam risco consideravelmente maior, porque
ainda nao ha um historico de como gerenciam sua divida.

Fique atento:

Se houve aumento brusco na relacdo divida/capital da empresa. Pesquise no site
da empresa e em documentos informativos ao mercado que as empresas emitem
quais foram as razdes para que isso tenha ocorrido. Podem haver diferentes
razoes. Podem ser motivos positivos como expansao, aquisi¢cdes ou diversificagao
de atividades. Ou pode ser negativo, como o0 endividamento que ocorre para a
manutencao de atividades em um periodo ruim da economia.

Observe se ha alguma tendéncia de aumento ou diminuicdo na relagao
divida/capital.

Procure conhecer os projetos de expansdo da empresa. Vocé os considera
viaveis?

Uma diminuicdo da relacdo divida/capital nem sempre € boa, porque pode estar
associada a uma perda de competitividade. Observe se o crescimento de receitas
ou a lucratividade estao sendo afetados.



Se vocé prosseguir com o estudo, classifique com estrelas a evolugcdo da relacdo
divida/capital da empresa.

Etapa 8 — Previsao de Crescimento: Receitas
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8. Estimativa de Receitas

WEGE3 - Estimativa de Crescimento de Receitas = Comemé.rio

14M

Agora vocéd deve fazer uma estimativa para o crescimento das receitas nos proximos
L]
. cinco anos.

128 W Se vocé achar aceltivel gue o crescimento de receltas da WEG deve acompanhar a
médio prazo a tendéncia observada nos Gltimos anos, vocé deve entrar com 9.76 no
campo abaixe,

1M Mas se vocé achar gue a expectativa de crescimento da ecenomia do pajs e o
desempenho da empresa indicam um nimero diferente, deve anotar um valor mals
adeguado.

A expectativa de crescimento de receitas ndo serd usada para nenhum cilcule,

BM
cervindo apenas para classificar as empresas que, de acordo Com el ponto de vista,
merecem investimento.

Intreduza no campo abalxo sua expectativa de crescimento de receltas da empresa

e WEG 5A para os praximos 5 anos.

Expectativa de crescimento de receitas: 900 [
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Figura 10: Previs&o de Crescimento de Receitas

Agora vocé deve fazer uma estimativa para o crescimento das receitas nos proximos
cinco anos.

Se vocé achar aceitavel que o crescimento de receitas da empresa deve acompanhar no
médio prazo a tendéncia observada nos ultimos anos, deve entrar com o valor da taxa de
crescimento média no campo abaixo.

Mas se vocé achar que a expectativa de crescimento da economia do pais e 0
desempenho da empresa indicam um numero diferente, deve anotar um valor mais
adequado.

A expectativa de crescimento de receitas ndo serd usada para nenhum calculo, servindo
apenas para classificar as empresas que, de acordo com seu ponto de vista, merecem
investimento.

Introduza no campo abaixo sua expectativa de crescimento de receitas da empresa para
0s préximos 5 anos.

Expectativa de crescimento de receitas: %



Etapa 9 — Previsao de Crescimento: Lucros
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9. Estimativa de Lucros

WEGE3 - Estimativa de LPA = A
. Comentario
O crescimente médio de lucres da WEG nos Gltimos anes fol de B.75. Se vocd achar
- gue o crescimento dos lucros nos priximos anos pode ter um valor diferente, entre
L 7 3 com o valor no campo abalxo. Se ndo, use o valor histdrico 8.75.
F
A estimativa de crescimente do |ucro por aCho Serd usada para prever o preco
0.8 — o midxlme gue a acho poderd ter nos priximos 5 anos,
#
e Sua expectativa de crescimento de LPA: 3.000 %
0.7 ~
0.6
0.5 —
0.4 —
0.3 - -
-
b
0.2 -y T T T T T T T
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020
& LPA s Tendéncia ge LA
WEG - Historico Anual de LPA
Empresa 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Tx. Crasc.
WEG 0.31 0.36 0.35 0.34 0.33 0.38 041 0.52 0E 0.72 B.75%

Figura 11: Estimativa de Crescimento de Lucros

Vocé agora deve fazer uma estimativa para o crescimento de lucros da empresa nos
proximos anos. Vocé pode querer usar o valor histérico de 8,75%, se nao tiver nenhuma
estimativa. Mas, se achar que a situacdo da empresa e da economia indicam outro valor,

entre com sua estimativa no campo abaixo.

A sua estimativa de crescimento do lucro por agédo sera usada para prever
0 preco maximo que a agao podera ter nos préximos 5 anos.

Sua expectativa de crescimento de LPA: %



Etapa 10 — Previsao de Crescimento: Precos
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10. Estimativa de Pregos

WEGES3 - P/L Trimestrais — Comentarlo
32.5
Para avallar se o prego atual da agho é ou nbo convenlente, é preciso estimar os
% pre¢os maximo e minimo que a acio podera ter nos préximoes cinco anos.
Confira no painel abalxo a estimativa para os pregos maxime e minime da acdo.
7.5 = A avallagio do prego da acdo € sempre um momento delicado do investimento,
"\ Como saber se o prego da acdo € um preco justo? Serd que compensard o
i\ rd
sl )»\/ Investimenta?
A resposta a esta pergunta vem através da conslderacio culdadosa da possibilidade
| de reterne financeiro para o investiments. Usando um critério bem fundamentade de
avallacdo dos balangos financeiros das empresas, & possivel estimar o retorno
financeiro guee a acho pode oferecer, e definir um indice normalizado para comparar
0= 08 precos das acdes.
O indice de precos IP deve ser usado para offentar & compra de agdes sempre gue
) / estiver na faixa verde, ou abalxo de 25 pontos. Voo é deve "Aguardar” (ou seja, ndo
¥ comprar nem vender) as acfes se o indice estiver na falxa amarela, entre 25 e 75
15 pontos. Deve considerar a convenléncia da venda das acdes se o indice passar para a
falxa vermelha, ou acima de 75 pontos.
12.5 4 Lela mais 3
ik i T T T T T T T
pif12  janl3 jui'13 jan'ld jul'ld jan’l5 15 jancls
& PjL Minimo Trimastral = PyL Maximo Trimectral

% pjL Trimestrais ) P/ Anuals

P/L Anuais - WEGE3

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Média 5a P/L Atual
PIL Méax. 12.42 2317 2114 16.71 21.39 17.24 20146 18.27 26.27 27.78 22 23 86
BIL Min. Tiaz 115 8.37 .06 14 11.68 12,98 13.65 13.42 18.51 14.25 =

Estimativa de Preco Maximo
Estimativa do lucro por acdo (LPA) em cinco anos, baseada em sua expectativa de crescimento do LPA (Painel 9): R$ |1,04 |
Sua estimativa do P/L méximo nos préximos cinco anos: |.24.00 I

Sua estimativa de preco maximo nos proximos cinco anos: R$ 1.04 X 24 = R$ 24.96

Estimativa de Preco Minimo

Qualguer gue seja a escolha de preco minimo futuro, este ndo deve ser maior que 3/4 do preco atual, ou R$ 12.74.

Sua estimativa de preco minimo nos préoximos cinco anos: 10.80 |

Zoneamento de Precos Indice de Precos

Zona de Compra - Preco de 10.80 até 14.34

Zona Neutra - Preco de 14.34 até 21.42

Zona de Venda - Preco de 21.42 até 24.96

Conclusédo da Analise de Pregos

O prego atual de mercado, R$ 16.98, estd na zona Neutra (Aguarde)

Para avaliar se 0 preco atual da acdo é ou ndo conveniente, é preciso estimar 0s precos
maximo e minimo que a agao podera ter nos préximos cinco anos.



A avaliacdo do preco da acdo é sempre um momento delicado do investimento. Como
saber se 0 preco da acao € um preco justo? Serd que compensara o investimento?

A resposta a esta pergunta vem através da consideracdo cuidadosa da possibilidade de
retorno financeiro para o investimento. Usando um critério bem fundamentado de
avaliacdo dos balancos financeiros das empresas, € possivel estimar o retorno financeiro
que a agdo pode oferecer, e definir um indice normalizado para comparar os precos das
acoes.

Para ter como fazer uma estimativa razoavel dos precos maximo e minimo que a acéo
podera ter nos proximos cinco anos € preciso verificar se a empresa tem apresentado
consistentemente nos Ultimos anos aumentos de receitas, lucros e precos da acdo. E
preciso que, pelo menos nos ultimos anos, estes trés parametros tenham apresentado
correlagdo positiva, justificando assim a suposicdo que esta situacdo possa continuar
acontecendo nos anos que estdo por vir. Esta verificagcao é feita pela inspecdo do gréafico
no painel 3. Talvez vocé queira voltar ao painel 3 para confirmar se existe esta correlagéo,
antes de tentar fazer estimativas sobre precos.

Estimativa de Preco Maximo

Para empresas que tenham apresentado nos ultimos anos uma tendéncia firme de
crescimento, uma estimativa vélida do preco maximo que a acdo deve atingir nos
proximos cinco anos é obtida multiplicando o valor mais provavel do P/L maximo pela
estimativa para o lucro por acao (LPA) para os proximos cinco anos.

Se os valores dos P/L maximos anuais apresentaram nos ultimos cinco anos uma
tendéncia de crescimento ou alguma estabilidade em torno de um valor médio, pode-se
adotar a meédia dos valores dos ultimos cinco anos como a estimativa futura do P/L
maximo.

Mas, fique atento, pois se for observada uma tendéncia nitida de diminuicdo dos P/L
maximos nos ultimos cinco anos, a prudéncia recomenda a escolha de outra empresa
para investir.

Estimativa de Preco Minimo

Uma estimativa normalmente aceita de preco minimo nos proOXimos cinco anos consiste
em multiplicar a média dos P/L minimos dos ultimos cinco anos pelo valor atual do LPA.

Outra possibilidade de estimativa de preco minimo futuro é fazé-lo igual ao preco minimo
recente da acao.

Atencdo: Sua estimativa de preco minimo futuro ndo deve ser maior que 3/4 do preco
atual.

indice de Precos

O indice de precos IP é definido como



PA—EP,.
[P=———""_%100
EP,,.—EP

max min

+ IP = indice de Preco
* PA = Preco Atual

* EP,, = Estimativa de Preco Minimo nos proximos 5 anos

* EP, ., = Estimativa de Preco Maximo nos proximos 5 anos

O indice de precos pode ser usado para orientar a compra de acdes sempre que estiver
na faixa verde, ou abaixo de 25 pontos. Vocé deve "Aguardar” (ou seja, ndo comprar nem
vender) as acbes se o indice estiver na faixa amarela, entre 25 e 75 pontos. Deve
considerar a conveniéncia da venda das ac¢des se o indice passar para a faixa vermelha,
ou acima de 75 pontos.

O indice IP depende de dois parametros, EP e EP sendo ambos o resultado de

min’
estimativas que sao feitas por vocé. Estas estimativas tém uma margem consideravel de
subjetivismo em sua determinacdo, embora sejam baseadas em critérios muito claros,
através da Analise de Crescimento e da Andlise de Gerenciamento. Se vocé comparar o
IP de uma acao tal como determinado com base em suas estimativas, com o de um
amigo que tenha seguido 0s mesmos critérios, ndo devera se surpreender se eles forem
bem diferentes. E natural que seja assim, pois uma pessoa mais agressiva e confiante

fara estimativas para EP_ e EP_. maiores do que se for de temperamento mais

X n

comedido e prudente.

Ndo se preocupe com estas diferencas. O importante € que vocé faca suas préprias
estimativas de precos minimos e maximos para um conjunto de a¢fes que vocé tenha
estudado. Neste conjunto de acdes, o indice de precos IP podera ser usado para
comparacoes, porque é uma medida de suas expectativas para cada uma das acdes
estudadas. Lembre-se sempre que o Indice de Pregos é um parametro construido com
base apenas em suas estimativas pessoais.



Etapa 11 — Avaliacdo de Ganho/Perda
Avaliacao de Risco do Investimento

Ganho Potencial X Risco de Perda

24.96 - 16.98
G/F = = l3parml
16.98 - 10.80

PE 4y (Preco-alvo)

PEmwa 24.96
T2 = = 1.5 ou 50%
Preco Atual 16.98

Potencial de Ganho em 5 anos
RDA - Rendimento de Dividendos Atual:

RDA = 1.27%
DE - Dividendos Estimados para daqui a 5 anos

DE = Rs 0.57

X

E - Rendimento de Dividendos Estimados
RDE = 2.32%
RTE - Rendimento Anual Total Estimado

« RTE (Juros Simples): 10% + 2.32% = 12.32%
» RTE (Juros Compostos): 10.07%

Ganho Potencial X Risco de Perda (G/P)

Arelacdo Ganho Potencial X Risco de Perda (G/P) estabelece a proporcdo que existe
entre a diferenca do preco maximo estimado para os préximos cinco anos e o prec¢o atual

(PE,.., - PA), e a diferenca entre o preco atual e o preco minimo estimado para 0s
max
préximos cinco anos (PA - PE . ):
o - PE o - PA
PA - PE_i,

Em principio, quanto maior esta relagdo, melhor. Mas vocé deve revisar suas estimativas
de precos maximo e minimo se a relacdo G/P for maior que 10, pois uma relacdo muito
alta é pouco provavel. Por outro lado, deve evitar o investimento quando a relacdo G/P for
menor que 3, porque é muito arriscada.

Preco Maximo Estimado nos proximos 5 anos
PE

acao pode atingir nos proximos cinco anos. A relacdo entre o preco-alvo e o preco atual

max: fambém conhecido como prego-alvo, é a estimativa para o pre¢o maximo que a



ajuda a avaliar quanto a aplicacédo pode render nos préximos cinco anos.

Parametros do Potencial de Ganho em Cinco Anos

O potencial de ganho da aplicagédo em ac¢des pode ser estimado com os seguintes
parametros:

1. RDA - Rendimento de Dividendos Atual

Dividendos de 4 Trimestres Rec.
RDA =
Preco Atual

2. DE - Dividendos Estimados

A estimativa de dividendos a serem pagos daqui a 5 anos € obtida tomando o
produto do LPA estimado para daqui a 5 anos pelo payout médio dos ultimos 10
anos.

3. RDE - Rendimento de Dividendos Estimados

Rendimento Anual Médio de Dividendos Estimado dos Préximos 5 Anos em
Relacéo ao Preco Atual.

O RDE é definido como a média do rendimento de dividendos atual com o
rendimento de dividendos estimado para daqui a cinco anos em relacéo ao preco
atual:

RDA + DE

RDE =
2

4. RTE - Rendimento Total Estimado
* RTE = Potencial de Valorizagdo Anual Média + Rendimento Anual Médio de
Dividendos
* O Rendimento Total Estimado é calculado na forma de juros simples e
compostos.
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