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« Tipos de Investimentos

e Analise de equities

e Analise Fundamentalista x Analise Grafista
« Analise macroecondémica
* Analise setorial
 Analise de empresa

- Metodologias de Avaliacéo
* DCF — Fluxo de Caixa Descontado
* Mdltiplos
» Outros — Net Asset Value, modelo de dividendos etc.

- Rotinas e ‘produtos’ do Research
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Por que investir em bolsa?

Diversificacao e ...

* Renda Fixa
* Tradicao brasileira devido a inflacdo e/ou aos elevados juros no passado
* Titulos publicos (deficit fiscal) e 0 ‘novo’ mercado de titulos privados
* Remuneracao pré estabelecida: baixa volatilidade

* Aplicagbes conservadoras

 Renda Variavel
* Bolsa nédo é cassino ! Nem loteria...
* Acdo = pequena parcela de uma empresa
* Que tipo de negdcio voce teria ?

» De quem vocé seria sécio ?

.. maior retorno esperado no médio e longo prazo.
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Grafista x Fundamentalista

Visdes diferentes...

» Grafista
* Decisdo de investimento baseada em graficos
* Assume que o mercado tende a se comportar de forma padronizada: psicologia?
* Calculos estatisticos sobre comportamentos histéricos

« Util para calls de curto prazo

 Fundamentalista
» Deciséo de investimento baseada nos ‘fundamentos’ da empresa
* Valor relativo calculado com base em receita, lucro, patriménio ...
« Valor presente liquido dos fluxos de caixa futuros

* No limite, & o valor REAL dos ativos

.. mas que até podem ser usadas em conjunto.
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Analise Fundamentalista

‘Fundamentos’ a serem analisados

Ambiente Panorama Setorial Andlise da Empresa
Macroeconomico (Merc. Interno e Externo)

* Nivel de Atividade * Tamanho e Faturamento * Anélise historica do
— PIB, emprego, renda « Dados relativos (per capita, o!esempenho econdmico-
« Inflacado relagd@o historica, comparagao financeiro
— Preco dos ativos, Poder de com outros paises) — Balanco
Compra » Capacidade Instalada — Demonstrativo de Resultados
| -Taxadedurogs — - - - - —-——--——-— , 1 » -Concorréncia e Diferenciais — Fluxo-de Caixa
| — Custo de oportunidade : competitivos
~ 7 7 7 Trenda fixa), crésciméntodo ~ * Tecrologia
mercado * Importacdo e Exportacao
* Taxade cambio * Novos produtos / novos
— Preco dos ativos, entrantes / barreiras de entrada

competitividade no mercado
global
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Analise macroecondmica

Ambiente macro é o primeiro determinante do valor das empresas

Taxa de Taxa de ~ a Commodities

Instituicdes
Financeiras +++ ++ +++ . +
Transporte
Aéreo + + + + + + + + .
Petroquimico + + + + + + 4 + .
Siderurgia + + + 4 + + + . .
Agronegocio + + + + + + . + + +
Alimentos + + + + + . + +
Consumo /
Varejo + + + + + + + . +
Saude &
Educacéao + ++ +

+++ Afeta Muito ++ Afeta Médio + Afeta Pouco — Nao Afeta
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Analise Setorial

Estudo mais aprofundado da dinamica do setor

 Demanda
« Informagdes ABSOLUTAS sobre o mercado: Tamanho (volume) / Faturamento (total)
* Informacdes RELATIVAS: Pop. — dados per capita; Tempo — rel. histérica; Espaco — outros paises
* Novas Tendéncias e usos

* Mercado Externo: Exportacao

« Estimativa de potencial de crescimento do mercado

» Oferta

« Estrutura do Mercado (monopolista, oligopolista....)

Comparacoes
intrasetorias !

» Players do Mercado

* “Capacidade Instalada” / Disponibilidade de Recursos “Matéria Prima”
* Diferenciais competitivos

» Novos Produtos / Novos Entrantes / Barreiras de entrada /

» Mercado Externo: Importacao

 Equilibrios/Desequilibrios com demanda => PRECO
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Analise de empresas

Principais pontos na andlise financeira

Balang¢o Patrimonial Demonstrativo de Resultados (DRE)

ATIVO

e Caixa e Aplicacdes Financeiras
« K giro (clientes, estoque)

* Imobilizado

e Endividamento (Curto Prazo e
Longo Prazo)

e Contingéncias (Fiscais,
Tributéarias, Trabalhistas)

» Patriménio Liquido (PL)

Receita Liquida
Custos
Lucro Bruto

Despesas QOperaciaonais
Lucro Operacional

Despesas Financeiras
LAIR

Impostos
Lucro Liquido

/

Fluxo de Caixa

EBITDA
Atividades de Investimento
Atividades de Financiamento

Aumento / Diminuicdo das
Disponibilidades

Esses itens ndo devem ser analisados separadamente, mas sim em relacdo aos anos anteriores
(crescimento) - analise horizontal - e entre si (margens, liquidez, capital de giro, etc.) - analise vertical

Alem disso, deve-se comparar esses numeros com o de outras empresas do setor
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DCF - Céalculo do valor justo

Premissa basica da andalise fundamentalista € que o valor justo das acdes de uma
empresa se define pelo valor presente de seus fluxos de caixa futuros

— Calculo do valor intrinseco de um ativo com base na avaliagcdo dos numeros da
empresa e suas projecoes

— Possui como principal instrumento o FCD (Fluxo de Caixa Descontado)

Projecéo Variaveis Calculo da Perpetuidade Desconto dps fluxos
Bmi do Fluxo de Caixa projetados a taxa do
WACC

_/

~

« O valor presente dos fluxos projetados representa o “Valor da Empresa”
o Deste valor é deduzida a divida liquida, chegando-se no “Valor de Mercado”
 Dividindo-se pela quantidade de acdes, chega-se no “Valor Justo” da acéo
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Multiplos

Valor relativo: dados concretos, mas analise limitada.

* Relacéo de preco /indicador da empresa
« Método mais intuitivo
» Regra de trés
« E estéatico
- Indicadores operacionais
* Reservas naturais
» Capacidade instalada

* Volume transacionado

* Indicadores Financeiros

« Faturamento: Price / Sales
Ebitda: FV / Ebitda (VE / Lajida)
Lucro liquido: P/E (P/L)
» Patriménio liquido: P / BV (P/VPA)
Ativo: Price / Assets

* Price / Anything ....
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Pesquisa

Informacoes, fontes

Informacgdes da Informagdes Setoriais Informacgdes
Empresa Macroecondmicas

Informacdes divulgadas pela Participacdo em seminarios e Relatorios das consultorias
propria empresa: balancos, palestras politico-econémicas do
apresentacoes, press releases, mercado brasileiro
etc.

Associacdes e Federacoes
Setoriais Org&os do Governo

Visitas e conversas telefbnicas
com os administradores da

I
I
I
|
I
I
I
|
I
I
empresa :
I
I
I

Além das fontes citadas acima, jornais, revistas e agéncias de informacgdes
on-line sado boas fontes de informacgao para o dia-a-dia...
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... quando € necessaria uma rapida reposta: compra ou vende?

“Retomada da demanda mundial por carne de frango”

Exportacdes Brasil - 1T08

|:> +18% em volume;
|||I|' III',, +59% em receita
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... quando € necessaria uma rapida reposta: compra ou vende?

“Retomada da demanda mundial por carne de frango”

Exportacdes Brasil - 1T08 Empresas brasileiras tém
condicdes de aumentar a

|:> +18% em volume; :> ducs ‘or ba
. producao e manter baixos
0)
|||I|' Il',, +59% em receita custos
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... quando € necessaria uma rapida reposta: compra ou vende?

“Retomada da demanda mundial por carne de frango”

Exportacdes Brasil - 1T08 Empresas brasileiras tém
|:> condicOes de aumentar a

|:> +18% em volume; ducs ‘or ba
. producéo e manter baixos
0)
|||I|' III',, +59% em receita custos
Pontos de
Atencao | |

- Precos dos graos estao
subindo fortemente

- Barreiras sanitarias
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... quando € necessaria uma rapida reposta: compra ou vende?

“Retomada da demanda mundial por carne de frango”

Exportacdes Brasil - 1T08 Empresas brasileiras tém
|:> condicOes de aumentar a

|:> +18% em volume; ducs ‘or ba
. producao e manter baixos
0)
|||I|' Il',, +59% em receita custos

Diversificacao das - Precos dos gréos estédo
atividades é importante subindo fortemente

para mitigar esses riscos

- Barreiras sanitarias
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... quando € necessaria uma rapida reposta: compra ou vende?

“Retomada da demanda mundial por carne de frango”

Exportacdes Brasil - 1T08 Empresas brasileiras tém
condicdes de aumentar a

|:> +18% em volume; :> ducs ‘or ba
. producao e manter baixos
0)
|||I|' Il',, +59% em receita custos

COMPRE PERDIGAO:

- Maior empresa de Diversificacao das - Precos dos gréos est&o
alimentos do Brasil atividades € importante <:I subindo fortemente

-Bom nivel de para mitigar esses riscos - Barreiras sanitarias
governanca corporativa
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... quando € necessaria uma rapida reposta: compra ou vende?

“Governo pode zerar tarifa de importacéo de trigo”

Atualmente o Brasil é

grande dependente do

trigo importado (2/3 do
consumo)
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... quando € necessaria uma rapida reposta: compra ou vende?

“Governo pode zerar tarifa de importacéo de trigo”

Atualmente o Brasil é Em 2006 o preco do trigo
grande dependente do |:> subiu 38%
trigo importado (2/3 do Em 2007 o preco do trigo

consumo) subiu 55%
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... quando € necessaria uma rapida reposta: compra ou vende?

“Governo pode zerar tarifa de importacéo de trigo”

Atualmente o Brasil é Em 2006 o preco do trigo

grande dependente do |:> subiu 38%

trigo importado (2/3 do Em 2007 o preco do trigo
consumo) subiu 55%

Pontos de
Atencéo | |

- Repasse de precos ocorre
em uma velocidade menor

- Argentina nao esta
exportando
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... quando € necessaria uma rapida reposta: compra ou vende?

“Governo pode zerar tarifa de importacéo de trigo”

=

Atualmente o Brasil é

grande dependente do

trigo importado (2/3 do
consumo)

Possuir uma estrutura
verticalizada e participar
de toda a cadeia de
adicao de valor do trigo &
Importante

—

—

Em 2006 o prec¢o do trigo
subiu 38%

Em 2007 o precgo do trigo
subiu 55%

4

- Repasse de precos ocorre
em uma velocidade menor

- Argentina nao esta
exportando
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... quando € necessaria uma rapida reposta: compra ou vende?

“Governo pode zerar tarifa de importacéo de trigo”

Atualmente o Brasil é Em 2006 o preco do trigo

grande dependente do |:> subiu 38%

trigo importado (2/3 do Em 2007 o preco do trigo
consumo) subiu 55%

4

- Repasse de precos ocorre
em uma velocidade menor

COMPRE M. DIAS BRANCO: Possuir uma estrutura

Empresa lider nacional nos<:| verticalizada e participar <:|
segmentos de massas e de toda a cadeia de

biscoitos adicdo de valor do trigo é - Argentina nao esta
muito importante exportando
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Producéo de relatorios

Relatério diario: Equity Insights
» Analise do impacto das noticias do dia nas empresas analisadas
» Carteira de Top Picks
* Mudancas de recomendacéo

Relatério setorial

e Andlise detalhada dos setores, com as empresas mais representativas

Relatorio de empresa

* Andlise de empresa, no contexto setorial

Comentario de resultado

» Andlise dos resultados trimestrais das empresas

Flash
Stock Guide

Apresentacdes para clientes (roadshow)
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Recomendacdes de investimento

Lista de ‘top picks’

6/5/2008
Large Caps Ticker Target Price Preco Atual Pl;res:t’ii I Ir?cllz g;o VaD:;artz':o Performance®
AES Tieté GETI4 R$ 21,25 R$ 16,30 30,4% 18-fev-08 -0,6% 8,69%
ALL ALLLT1 RS 33,00 RS$ 22,74 45,1% 18-fev-08 -1,9% 11,96%
AmBev AMBV4 R$ 17500 R$ 130,71 33,9% 18-fev-08 -0,2% 1,26%
B2w BTOWS3 RS 96,00 RS 63,60 50,9% 18-fev-08 -2,8% -4,10%
CCR Rodovias CCRO3 R$ 39,00 R$ 32,40 20,4% 18-fev-08 2,9% 14,41%
Cemig CMIG4 R$ 50,00 RS 36,05 38,7% 18-fev-08 -0,8% 23,99%
CPFL Energia CPFE3 R$ 46,00 RS 40,99 12,2% 18-fev-08 -2,0% 28,29%
CSN CSNA3 R$ 83,00 RS 74,21 11,8% 18-fev-08 2,9% 23,59%
Duratex DURA4 RS 62,00 RS 37,45 65,6% 18-fev-08 -0,9% 0,92%
Energias do Brasil ENBR3 R$ 37,00 R$3020  22,5% 3-mar-08 2,2% 17,61%
[tausa ITSA4 R$ 16,50 RS 11,11 48,5% 18-fev-08 -2,5% 23,14%
NET NETC4 R$ 28,00 R$ 22,80 22,8% 18-fev-08 -4,6% 15,09%
Suzano SUZB5 R$ 37,00 R$ 27,96 32,3% 18-fev-08 2,2% 5,23%
Small Caps Ticker Target Price Preco Atual Up5|d'e Dia d? V‘".',a t;ao Performance*
Potential Inclusao Diaria
Acos Villares AVIL3 RS 1,25 R$ 1,14 9,6% 18-fev-08 0,9% 45,42%
Heringer FHER3 R$ 30,00 R$ 23,00 30,4% 18-fev-08 -4,2% 7,55%
Iguatemi IGTA3 RS 41,00 R$ 25,10 63,3% 18-fev-08 -0,2% -3,22%
M Dias Branco MDIA3 R$ 30,00 RS 24,95 20,2% 18-fev-08 -1,2% 30,27%
Totvs TOTS3 R$ 78,00 R$ 59,95 30,1% 18-fev-08 4,3% 28,89%

* Performance desde o dia de inclusao
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