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Resumo

Este trabalho tem como objetivo apresentar uma proposta de integrar a andlise de investi-
mentos com a utilizagao de ferramentas online gratuitas de analise financeira e paralelamente
propor situacgoes-problema relacionadas a Educagao Financeira e Estatistica, com enfoque na
Educagao Basica. A primeira parte da pesquisa foi direcionada para a apresentacao e contex-
tualizacao dos indicadores fundamentalistas de algumas ac¢des presentes na bolsa de valores
brasileira. Todas as agOes selecionadas para a analise sao acoes pagadoras de dividendos que
atuam em segmentos considerados perenes. A estratégia de investimento em empresas que
distribuem parte de seus lucros aos acionistas foi explorada no texto a partir da apresen-
tacdo de dados reais sobre itens fundamentalistas das ag¢oes. Como proposta para o ensino,
foram realizados problemas exemplares sobre dados relativos ao niimero de investidores na
poupanca, renda fixa e variavel. Os exemplos finais sdo sobre o calculo do preco-teto com
a utilizagdo do modelo de Gordon. As consideracoes finais relatam a perspectiva de que
os assuntos abordados no texto sirvam de contribuicao pedagdgica ao conhecimento sobre
investimento em acoes.

Palavras-chave:Educacao Financeira; Estatistica; Investimento em Acoes; Educacao Ba-
sica.



Abstract

This study aims to present a proposal for integrating investment analysis with the use of
free online financial tools. Concurrently, it proposes problem-solving situations related to
Financial Education and Statistics, with a specific focus on Basic Education. The initial
phase of the research is dedicated to presenting and contextualizing the fundamental indica-
tors of selected stocks listed on the Brazilian stock exchange. All shares selected for analysis
are dividend-yielding assets operating in sectors characterized as perennial. The investment
strategy centered on companies that distribute a portion of their earnings to shareholders is
explored through the presentation of empirical data concerning fundamentalist metrics. As
a pedagogical contribution, exemplary problems were developed based on data regarding the
number of investors in savings accounts, fixed-income, and variable-income assets. The conclu-
ding examples address the calculation of the ’ceiling price’ using the Gordon Growth Model.
Finally, the concluding remarks reflect the perspective that the topics discussed herein may
serve as a significant pedagogical contribution to the understanding of equity investments.

Keywords: Financial Education; Statistics; Stock Investment; Basic Education.
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Introducao

Na sociedade, diversos fatos sociais sdo apresentados por meio de dados. A Estatistica
incumbe relacionar os dados da realidade com o campo da matematica e, assim, permitir a
exposicao da analise dos dados.

A capacidade de realizar a coleta, organizacao, interpretacao e comparagao dos dados
no campo estatistico é de notavel importancia. O ensino e a aprendizagem de tais capacidades
constam na area de atuagao pedagogica da Educacgao Estatistica.

Competéncias relacionadas a Educacao Estatistica sao percebidas desde a educa-
¢ao bésica. A Base Nacional Comum Curricular (BNCC) cita como uma das competéncias
especificas de matematica para o ensino fundamental:

Fazer observagoes sistematicas de aspectos quantitativos e qualitativos pre-
sentes nas praticas sociais e culturais, de modo a investigar, organizar, repre-
sentar e comunicar informagoes relevantes, para interpreta-las e avalia-las
critica e eticamente, produzindo argumentos convincentes. (Brasil, 2018,
p.265)

A discussao sobre a Educacao Estatistica conforme Tolio & Viali (2024) iniciou
a partir do interior de associacOes estatisticas, a saber, o American Statistical Association
(ASA), o International Statistical Institute (ISI) e o International Association of Statistical
Education (IASE).

Segundo Tolio & Viali (2024) o Brasil passou a estabelecer a Estatistica em seus cur-
riculos a partir do final do século XVIII. Posteriormente, com a constituicao das diretrizes dos
Parametros Curriculares Nacionais (PCN) em 1997, oficializou-se o ensino de probabilidade
e estatistica na Educacao Basica.

De acordo com Nunes & Almeida (2022) a Matemética ndo pode se limitar somente
a quantificagao de fendmenos deterministicos; no entanto, deve explorar a incerteza de feno-
menos aleatorios e processos de amostragem.

Porém Nunes & Almeida (2022) relatam que repetidamente a Estatistica é uma
disciplina colocada a margem por professores do Ensino Fundamental e Médio. O que dificulta
a percepcao por parte dos estudantes da relagao entre os dados da realidade e o conhecimento
matematico.

H& muita discussao na educagao basica com relagao ao letramento matematico. Po-
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rém, deve-se atentar também ao letramento estatistico, que pode ser definido como “a ha-
bilidade de entender e avaliar criticamente os resultados estatisticos que permeiam nossas
vidas” (Schreiter et al, 2024, p. 32)

Ocorrem muitas investigagoes e pesquisas concernentes a outros campos da matema-
tica, porém estudos sobre didatica estatistica ainda sao escassos (Batanero, 2001). O campo
da Estatistica possui diversas aplicagoes que sao utilizadas na medicina, engenharia, cién-
cias sociais, etc. Dentre os diversos contextos em que é possivel o uso da Estatistica, nesta
pesquisa sera focalizada sua aplicacao na Educacao Financeira.

A Educacao Financeira que é citada pela BNCC na unidade tematica Niimeros como
“o0 estudo de conceitos basicos de economia e finangas, visando a educacao financeira dos alu-
nos. Assim, podem ser discutidos assuntos como taxas de juros, inflacao, aplicagoes financeiras
(rentabilidade e liquidez de um investimento) e impostos.” (BRASIL, 2018, p. 269)

Abordar a Educagao Financeira no curriculo escolar visa promover o desenvolvimento
da capacidade de planejar boas decisoes financeiras por parte dos estudantes. Vale ressaltar
que as decisoes financeiras resultam de varios saberes, e alguns que podem ser citados sao: o
autoconhecimento emocional, o saber cientifico e empirico de cada individuo.

A preocupacgao financeira atinge um percentual relevante da sociedade brasileira.
Segundo a Nexus Pesquisa (2024) 63% da populagao das classes A,B e C tem preocupagao com
suas financas para o futuro. A figura seguir apresenta os percentuais de nivel de preocupacao

em relacao ao futuro financeiro.

Figura: Preocupacao com relagao ao futuro financeiro no Brasil

Qual o seu nivel de preocupagéo com o futuro financeiro?

6% |

‘

Preocupado

|

Mais ou menos preocupado 20%

Pouco preocupado . 8%

Nada preocupado I 2%

NS/NR l 6%

Fonte: (Nexus Pesquisa, 2024)
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A Nexus Pesquisa (2024) mostra que 35% dos participantes relataram estar muito
preocupados com o futuro financeiro e somente 2% nao apresentam preocupacao.

Com relagao ao endividamento, a Nexus Pesquisa (2024) relatou que a divida no
cartao de crédito é maior entre quem tem entre 25 a 40 anos (66%). O percentual dos
participantes que realizaram aquisicoes de empréstimos pessoais chega a 44% entre os maiores
de 60 anos. Outro dado interessante sobre o endividamento é que 44% dos entrevistados
possuem débitos que comprometem mais de 1 més de renda.

De acordo com a pesquisa realizada pela Nexus Pesquisa (2024) 30% do participantes
disseram que conseguem gerenciar o dinheiro bem e sobra alguma parte da renda.

A abordagem da Educacao Financeira na Educacao Bésica, tem o potencial de trazer
beneficios tanto académicos quanto sociais, ante a problematica sobre a perspectiva finan-
ceira dos cidadaos brasileiros. Conforme relatado anteriormente o percentual de pessoas que
possuem dinheiro sobrando para investir é baixo. Logo, o ensino sobre investimentos deve ser
precedido pelo ensino de controle de gastos e endividamento.

No ensino da Educagao Financeira, a pesquisa de Santos (2025) apresenta algumas
proposicoes da perspectiva de docentes sobre a Educagao Financeira aplicada ao ensino.

Santos (2025) em sua pesquisa, expoe que 56,25% dos professores participantes indi-
cam que possuem dificuldades na elaboracao de planilhas de gastos e no ensino de estratégias
de organizacao financeira pessoal.

Dentre os varios temas presentes na Educagdo Financeira. Segundo Santos (2025)
43,75% dos professores tem dificuldades com o ensino de “Investimentos e Poupanca” e 37,5%
com o ensino de “Endividamento e Crédito”.

Tais proposicoes sobre a perspectiva financeira de cidadaos brasileiros e de docentes
no ensino da Educag¢ao Financeira motivaram a realizacao desta pesquisa, que visa corroborar
o aumento do acervo de pesquisas sobre Educacao Estatistica e Financeira.

O objetivo deste trabalho é apresentar uma proposta de integrar a andlise de investi-
mentos com a utilizagao de ferramentas online gratuitas de analise financeira e paralelamente
propor situacoes-problema relacionadas a Educagao Financeira e Estatistica, com enfoque na
Educacgao Basica.

Haja vista que na BNCC existem habilidades com enfoque na educagao financeira
desde o 92 ano do Ensino Fundamental até a 3% série do Ensino Médio,a saber:

(EF09MAO05) Resolver e elaborar problemas que envolvam porcentagens,
com a ideia de aplicacdo de percentuais sucessivos e a determinacgao das
taxas percentuais, preferencialmente com o uso de tecnologias digitais, no
contexto da educacao financeira.

(EM13MAT104) Interpretar taxas e indices de natureza socioeconémica (in-
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dice de desenvolvimento humano, taxas de inflagdo, entre outros), investi-
gando os processos de calculo desses ntimeros, para analisar criticamente a
realidade e produzir argumentos.

(EM13MAT203) Aplicar conceitos mateméticos no planejamento, na execu-
¢do e na andlise de agoes envolvendo a utilizagdo de aplicativos e a criagao
de planilhas (para o controle de orgamento familiar, simuladores de célculos
de juros simples e compostos, entre outros), para tomar decisoes.
(EM13MAT303) Interpretar e comparar situagdes que envolvam juros sim-
ples com as que envolvem juros compostos, por meio de representacoes gra-
ficas ou analise de planilhas, destacando o crescimento linear ou exponencial
de cada caso.(Brasil, 2018, p.317, 543 e 544)

corroborando com o objetivo a ser abordado no texto, ter sua pertinéncia em etapas

da Educacao Basica.



Aspectos da Educacao Financeira

A nossa sociedade atualmente pode ser declarada predominantemente capitalista.
Desse modo, é perceptivel a necessidade do conhecimento sobre investimentos, para insergao
dos individuos no meio social de forma critica e consciente.

O ensino da Educagdao Financeira tem suma importancia ao possibilitar que estu-
dantes detenham um entendimento adequado acerca do sistema monetario, tanto nacional
quanto mundial.

Varias aprendizagens podem ser obtidas no estudo da Educacao Financeira, como:
planejamento financeiro, gerenciamento de despesas e receitas, crédito e dividas, consumo
consciente, investimento, etc.

Como o foco de estudo esté direcionado & 4rea de investimentos. E importante es-
clarecer que existem diversos tipos de investimentos disponiveis atualmente, com os mais
variados tipos de retorno e liquidez. Nesta pesquisa, serao estudados investimentos com base

em precos de ativos do mercado financeiro.

1.1 Investimentos

Os investimentos agregam um arcaboucgo intelectual impar na insercao de sujeitos
de forma critica no sistema monetario atual.

Em relagao a investimentos no mercado financeiro, dois tipos de escolas sao utilizadas
para analisar o prego dos seus ativos: fundamentalista e a técnica.

Esses tipos de analise podem ser definidas como:

A andlise fundamentalista se baseia nos fundamentos financeiros da empresa
para tentar explicar o comportamento dos precos das ac¢des. Ja na andlise
técnica, o método utilizado é o comportamento historico dos pregos das
agoes através de gréficos. (Lopes, 2010, p.10)

A proposta da pesquisa explora a Andlise Fundamentalista; portanto, ocorrera a

busca dos fundamentos financeiros de determinadas empresas.
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1.2 Itens da Analise Fundamentalista

Antes de ocorrer a analise, é de suma importancia delinear alguns conceitos perti-
nentes a Andlise Fundamentalista, muitos deles sao apresentados em relatérios financeiros;
entretanto, outros necessitam ser calculados. A seguir, listamos os que fazem parte da pes-
quisa.

Lucro por Ag¢ao (LPA) — Mede o lucro liquido da empresa dividido pelo nimero
de acoes em circulacdo. E um indicador da rentabilidade da empresa por acio.

Preco/Lucro (P/L) — Indica quantos anos de lucro a empresa leva para pagar o
preco atual da acdo. E um dos multiplos mais utilizados para avaliar se uma acio esté cara
ou barata.

Valor Patrimonial por A¢ao (VPA) — Representa o patriménio liquido da
empresa dividido pelo nimero de acoes. E o valor contébil de cada acao.

Preco/Valor Patrimonial (P/VP) — Compara o pre¢o de mercado da agdo com
seu valor patrimonial. Um P/VP menor que 1 pode indicar que a agao estd sendo negociada
abaixo do seu valor contébil.

Dividend Yield (DY) — Mostra o retorno do investimento em dividendos em
relacdo ao preco da acdo. E calculado dividindo os dividendos pagos por acio pelo preco da
acao.

Divida Liquida/EBITDA — Mede a capacidade da empresa de pagar sua divida
com base em seu Lucro Antes de Juros, Impostos, Depreciagdo e Amortizagdo (EBITDA).
Um indice baixo indica menor risco de endividamento.

Retorno sobre o Patrimonio Liquido (ROE) — Indica a capacidade da empresa
de gerar lucro a partir do patriménio liquido dos acionistas. E calculado como Lucro Liquido
dividido pelo Patrimoénio Liquido.

Receita Liquida — Representa o valor das vendas de bens e servicos de uma
empresa apos a deducao dos impostos incidentes sobre as vendas, devolugoes e descontos
concedidos.

Margem Liquida — Representa a porcentagem do faturamento que se transforma
em lucro liquido. E calculada como Lucro Liquido dividido pela Receita Liquida.

Fluxo de Caixa Livre (FCF) — O dinheiro que a empresa gera apds cobrir suas
despesas operacionais e investimentos de capital. E um indicador da capacidade da empresa
de gerar valor para os acionistas.

Crescimento da Receita (CAGR) — Mede o aumento percentual da receita da
empresa ao longo do tempo. E um indicador da satde e expansio dos negécios.

Crescimento do Lucro — Mede o aumento percentual do lucro liquido da empresa
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ao longo do tempo. E um indicador da capacidade da empresa de gerar valor crescente para
0s acionistas.

Payout — E a porcentagem do lucro liquido que uma empresa distribui aos acionis-
tas na forma de dividendos ou Juros Sobre Capital Proprio (JSCP). Um payout alto indica
que a empresa estd retornando uma grande parte de seus lucros aos investidores.

Preco Teto — O preco maximo que um investidor estaria disposto a pagar por
uma acao, considerando seus miiltiplos financeiros e sua expectativa de retorno. Geralmente,
é calculado usando férmulas que projetam lucros ou dividendos futuros, buscando um ponto
onde o investimento ainda seja considerado atrativo.

Margem de Seguranca — A diferenca entre o valor intrinseco (valor justo) de
uma acio e seu preco de mercado atual. E o “desconto” pelo qual vocé compra uma acio
em relacao ao que ela realmente vale. Investidores de valor buscam comprar a¢des com uma
margem de seguranga consideravel para proteger o capital e aumentar o potencial de lucro.

Tais conceitos possibilitam o estudo de ativos do mercado financeiro de modo peculiar
e, além disso, permitem ter uma visao da perspectiva futura dos ativos, mesmo sem participar

do conselho financeiro das empresas que controlam os ativos.

1.3 Exemplo real de itens fundamentalistas

Primeiramente, analisaremos alguns itens que sao considerados dados historicos, ou
seja, resultados que ja foram apresentados pela empresa em seus balancos trimestrais.

Os ativos financeiros sao disponibilizados na Bolsa de Valores brasileira (B3). Cada
ativo listado na bolsa possui seu proprio ticker que o identifica. As agoes sao separadas em
ordinarias e preferenciais.

As agbes ordindrias denominadas como agoes ON, sao aquelas que conferem direito
a voto ao investidor em assembleias da empresa, o peso do voto é proporcional ao niimero de
acoes que o investidor detém.

No caso das agoes preferenciais denominadas como agoes PN, elas conferem priorida-
des no recebimento de dividendos e no reembolso de capital em caso de faléncia da empresa,
diferente da acao ordinaria, ela ndo possibilita direito ao voto em assembleias.

Os tickers sao denotados por quatro letras seguidas de um niimero. Como exemplo,
a empresa Klabin SA possui os tickers: KLBN3, KLBN4 ¢ KLBN11. A KLBN3 se refere a
uma acao ordinaria. A KLBN4 é o ticker utilizado para as ac¢oes preferenciais. Os tickers que
terminam com o niimero 11 como a KLBN11 sdo denominados Units, que sdo combinagoes de
agoes ordindarias com agoes preferenciais, a proporc¢ao da combinacao é definida pela propria

empresa. A KLBN11 é composta por uma agao ordinaria (ON) e quatro agoes preferenciais
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(PN).

A titulo de exemplo, serao vistos itens fundamentalistas das agoes da empresa Vale.SA
que possui como ticker:VALES .

Na figura 1.1 temos informacgoes basicas acerca do Valor de Mercado e Valor de
Firma, que possuem numeros diferentes. O Valor de Mercado é o resultado da multiplicacao
do prego das agoes pela quantidade de agoes disponiveis. Enquanto o Valor de Firma pode

ser representado como o Valor de Mercado + Divida Liquida - Caixa e Equivalentes. Além
disso, obtemos o VPA= R$44,52 ¢ o LPA=R$6,93.

Figura 1.1: Informacgoes basicas e financeiras da Vale

Hr Python Fundamentus
— Cédigop ——— — Empresa —— —~ Cotagdo —— ~ Ultima cotacdo ——
| vaLE3 | | vaLe | | r#55.30 | | e2/07/2025
L )L J oL J oL J

Informacdes Basicas
— Valor de mercado —— (— Valor da firma —— — N2 de agdes —

| 251,007,000, 000 | | 321,042,000,000 | | 4,539,010,000 |
L J L J L J

— Ultimo balangg —— [~ Setor ——————— — Subsetor ———
| 31/03/2025 | | Mineracdo | | Minerais Metilicos |
L J L J L J

Resumo Financeiro
— Tipe — — Volume negociado por dia — (— VPA — — LPA — [~ Minimo —
J

| on N | | 1,056,450,000 | | a4.52 | | 6.93 | 49.20
1 J L ]\ J L J

— Maximo —
| 61.36 |
S |

Fonte: capturada da plataforma Pyfundamentus no dia 02 de julho de 2025.

A figura 1.2 apresenta os indicadores de rentabilidade do ativo VALFES, através dessas
informacoes, é possivel verificar as taxas de retorno, o crescimento da receita e as margens

de lucro obtidas pela empresa.

Figura 1.2: Informagoes da rentabilidade da Vale

Indicadores de Rentabilidade

— ROE \ — ROIC —————————— — EBIT/Ativo ——

| 15.60% | | 16.60% | | 14.90 |
L} ] J | )

-6.00% | | e.aa | | 35.50%

— Crescimento receita —— [~ Giro atives ————— — Margem bruta —
L J L J L J

Margem EBIT —————— — Margem liquida —
3

.80% | | 14.30e% |
] L J

~
| 3
L

Fonte: capturada da plataforma Pyfundamentus no dia 02 de julho de 2025.
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Na figura 1.3 temos os principais indicadores fundamentalistas analisados na hora
da compra de uma agao. Por exemplo, o P/L da Vale é de 7,98, isso significa que seu prego
atual equivale aproximadamente oito vezes o seu lucro anual, ou seja, em cerca de oito anos,

se a empresa mantiver o mesmo ritmo de crescimento, o investidor recupera o valor investido.

Figura 1.3: Informacoes do Valuation da Vale

Indicadores de Valuation

 P/L y — P/VP —————— ~ P/EBIT ————
| 7.98 | | 1.24 | | 3.51 |
L J L J J
— PSR v — PrecofAtivos — [~ Preco/Ativ circ lig —
| 1.19 | | @.52 | | -1.35 |
L J L )\ J
— Dividend Yield —— [~ EV/EBITDA —— — EV/EBIT ———
| e.es6 | | 3.63 | | a.49 |
L J 1 J 1 )
— Preco/Capital de giro —

| 30.08 |

! J

Fonte: capturada da plataforma Pyfundamentus no dia 02 de julho de 2025.

Outro aspecto de suma importancia é apresentado na figura 1.4, antes de investir
em um ativo financeiro, devem ser analisados os indicadores de endividamento, afinal, nao é
inteligente investir em uma empresa que nao consegue honrar suas dividas. Um dado interes-
sante é a Divida liquida/EBTIDA = 0,79, isso significa que a Vale levaria menos de um ano

para pagar suas dividas ao considerar apenas seu FBTIDA.

Figura 1.4: Informacoes do endividamento da Vale

Indicadores de Endividamento

— Liguidez corrente —————— — Divida bruta/Patrim —
1.11 | | e.48 |
J L J

——

— Divida liquida/Patrim ————— — Divida liquida/EBITDA ——
9.35 | | @.79 |
J J

— PL/Ativos y
9.42 ]

|
L ’ |

Fonte: capturada da plataforma Pyfundamentus no dia 02 de julho de 2025.

A figura 1.5 relata o balango patrimonial e os resultados financeiros; vale ressaltar
que as empresas listadas na B3 devem apresentar resultados trimestralmente. Esses dados

contabeis sao necessarios para inferir a satude financeira da companhia.
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Figura 1.5: Informacgoes do balango patrimonial e resultados financeiros

Balan¢o Patrimonial
— Ativo ——— [~ Ativo circulante — [~ Disponibilidades —

| rR$4a79,072,000,000 | | rt8a,342,000,000 | | r$22,959,000,c00 |

L ) J J

— Divida bruta ———— ~ Divida liquida ——— —~ Patriménio liquido ——

| R$92,994,000,000 | | rt70,035,000,000 | | rR$202,082,000,000 |
I L J | ) L ) I
L ]
r Demonstrative de Resultados 1

1timos @3 meses

R$47,411,000,000 | | R$14,755,000,000 | | R$8,164,000,000 |
L J v J

T T

0 )
— Receita liquida — — EBIT ——— — Lucro liquido — |
| | |

J

ltimos 12 meses

U )
— Receita liquida — — EBIT ——— — Lucro liquido — |
| R$211,525,000,000 | | R$71,444,000,000 | | R$31,465,000,000 | |
| L J o\ ) |

)

J

~
I
I
|
L

Fonte: capturada da plataforma Pyfundamentus no dia 02 de julho de 2025.

Trimestre apés trimestre, os dados fornecidos sao atualizados conforme o crescimento
e endividamento das empresas. Portanto, isso demonstra a necessidade de acompanhar os
resultados ap0s investir em um determinado ativo financeiro. A consciéncia necesséaria para
um investidor é que ele ndo compra apenas um ticker, mas parte de uma instituicao real,

com funcionarios, patrimonio, lucros e dividas.

1.3.1 Comparacao de ativos financeiros

No mercado de agoes, sempre que um investidor pensa em comprar certo ativo, é
salutar que ele compare com outros, porém é coerente a compara¢ao ocorrer sempre com
acoes de empresas que atuam no mesmo setor. A empresa Vale atua no setor de mineracao,
entao para verificar se os indicadores que ela apresenta estao competitivos com os de seus
concorrentes, deve ser encontrada uma empresa que atue no mesmo segmento. A CSN Mine-
racao possui como ticker o cédigo CMINS. Ela atua no mesmo setor que a Vale. Na figura

1.6 temos o comparativo de alguns indicadores das duas empresas.
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Figura 1.6: Comparativo da Vale com a CSN Mineragio

MM

FILTROS hd

VALE3 CMINS
Pl 7.96 i 7.96
PIVP 1,24 - 2.81
EV/EBITDA 4,53 3.72 *
DY B.63% 15.79% +
MARGEM EBITDA 33.43% 33.53% +*
MARGEM BRUTA 35,45% 57.23% +
MARGEM LIQUIDA 14,88% 18.59% o
Div. LIQUIDA/EBITDA 0.99 -0,69
ROE 15,57% 35.30% *
ROIC 16,32% 20.47% W
CAGR RECEITAS 5 ANOS 0.29% 7.11% +
CAGR LUCROS 5 ANOS 3.98% + -2,18%

Fonte: capturada da plataforma Investidorl0 no dia 05 de julho de 2025.

No comparativo, vemos que a Vale apresenta como melhores indicadores: o P/L
, P/VP e o CAGR de lucros nos ultimos 5 anos. Enquanto a CSN Mineracao apresenta
melhores dividendos, taxas de retorno e margens de lucro, ¢ importante considerar outros
fatores. Portanto, no quesito prego as a¢oes VALES estao mais baratas, porém quem investe
na CMIN3 obtém dividendos superiores, pois a empresa, no momento, apresenta margens de
lucro maiores.

E importante ressaltar que esses indicadores se referem ao momento atual das em-
presas, por isso, é fundamental verificar o historico dos ativos. Por exemplo, no gréafico a
seguir, é possivel verificar o historico de rentabilidade dos ultimos cinco anos da VALE3 e
CMINS.
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Figura 1.7: Histérico de rentabilidade da Vale e CSN Mineragao

O VALES <03 CMIN3
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Fonte: capturada da plataforma Investidorl0 no dia 05 de julho de 2025.

Logo, por mais que atualmente a CMIN3 apresente diversos indicadores superiores,

historicamente a VALE3 apresenta percentuais de rentabilidade maiores.

1.3.2 Objeto Matematico utilizado na pesquisa

Como o foco da pesquisa estda direcionado a apresentar o mercado financeiro e a
filosofia de investimentos vinculada as habilidades que constam no curriculo dos anos finais
da educacao bésica, o direcionamento do objeto matemético abordado neste texto tera o
objetivo de expor conhecimentos matematicos inerentes ao ensino na educacao escolar do 9°
ano até a 3* série do ensino médio.

As principais abordagens na pesquisa utilizam a porcentagem e a variacao percentual.
De acordo com lezzi, Hazzan & Degenszajn (2013) ao ter uma grandeza com valor V4 no tempo
(t = 0) e o valor V; em uma data futura ¢t. Denomina-se variagao percentual (j) entre as datas

0 e t, a expressao dada por:

. L15 i0
= 1.1
J Vo (1.1)

Caso o objetivo seja que o resultado esteja em porcentagem, temos:

Vi—W
Vo

j= x 100% (1.2)
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Outro aspecto importante que estd totalmente vinculado aos investimentos é o ren-
dimento obtido pelos juros.

Na matemaética financeira, podemos denominar o capital (C') como o valor empres-
tado ou investido, enquanto o valor recebido pelo empréstimo ou investimento é chamado de
juros (J). Para calcular os juros, é necessario saber qual é a taxa de juros (i), pois ela é o
percentual aplicado sobre o capital durante um determinado periodo.

Para obter os juros de um empréstimo ou investimento, utiliza-se a expressao:
J=0C-i (1.3)

Quando uma pessoa investe seu dinheiro no final do periodo, caso o rendimento seja
positivo, ela recebe o capital investido somado aos juros, o que pode ser chamado de montante
(M), logo:

M=C+J (1.4)

H4 dois tipos de juros incidentes sobre o capital: os juros simples e os juros compostos.

Quando os juros permanecem iguais em cada periodo e sao obtidos pelo produto do
capital inicial pela taxa de juros (aplicada ao periodo), o caso é denominado juros simples.

Seja (n) o prazo da aplicagao, o qual deve estar na mesma unidade da taxa de juros

(1), para calcular os juros simples, tem-se a férmula:
J=C-i-n (1.5)

Os juros compostos sao calculados sobre o montante inicial, somado aos juros acu-

mulados em periodos antecedentes. Os montantes sao dados por:

o Montante ap6s o primeiro periodo:

My=C+C-i=C(1+1) (1.6)

o Montante apds o segundo periodo:

My =M+ M -i=M(1+4)=C1+i)(1+i)=C(1+1)? (1.7)

e Montante apos o n-ésimo periodo:

My=M, 1 +M, 1-i=M, (1+i)=CA+)""-(1+i)=C1+9)" (1.8)
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Em sintese:
M, =C(1+1i)" (1.9)

Vale observar que, mesmo com a deducgao realizada mediante valores inteiros n, o
resultado pode ser expandido para n real e nao negativo.

Além do aspecto matemaético financeiro, a pesquisa aborda as medidas de centrali-
dade da estatistica descritiva.

As medidas de tendéncia central sdo: a média, a mediana e a moda.

Para definir a média aritmética considere uma variavel quantitativa z e x1, o, ..., x,
os valores tomados por . A média aritmética de z, apresentada como Z, é a divisdo da soma
de todos os valores x pela quantidade de valores, desse modo:

n
§= Zim T (1.10)
n
A mediana é definida ao tomar z; < 29 < ... < x,, os n valores ordenados de x, assim

a mediana (Me) desse conjunto de valores é dada por:

T(nt1),8€ 1 é impar

Me = (1.11)

SC DRAC Re))

5 ,se n é par

Portanto, a partir da defini¢ao, é inferido que a mediana divide um conjunto de dados
em duas partes iguais, onde o niimero de elementos é o mesmo, e a quantidade de valores
menores ou iguais a mediana é igual a quantidade de valores maiores ou iguais a ela.

Enquanto a moda de um conjunto de valores equivale ao valor que ocorre com maior

frequéncia. Assim, uma variavel quantitativa x que assume os valores xq,xo,..., T, com
frequéncias absolutas iguais a ny, ns, ..., ng, respectivamente. Caso o maximo entre ny, na, ..., ny
seja igual a n;, onde j € {1,2,..., k} denominamos que a moda (,) é igual ao valor z;.

Com as medidas de centralidades definidas, o conceito de assimetria pode ser desen-
volvido.

De acordo com Costa (2011b)[p.80] “assimetria é o grau de desvio, de afastamento
da simetria ou o grau de deformacao de uma distribuicao de frequéncias”. Existem trés tipos

de assimetrias, a saber:

e Assimetria nula ou simétrica - ocorre quando os valores da média, mediana e moda

sao iguais.
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Figura 1.8: Fxemplo de assimetria nula

Média = Mediana = Moda

Fonte: (COSTA, 2011b).

o Assimetria a esquerda ou negativa - ocorre quando o valor da média é menor que

o da mediana, e o da mediana é menor do que o da moda.

Figura 1.9: Exemplo de assimetria d esquerda

Média < Mediana = Moda

Fonte: (COSTA, 2011b).

» Assimetria a direita ou positiva - ocorre quando o valor da média é maior do que

o da mediana, e o da mediana é maior do que o da moda.

Figura 1.10: Exemplo de assimetria a esquerda

Media = Mediana = Moda

Fonte: (COSTA, 2011b).

Logo, deste modo os tépicos matematicos abordados na pesquisa sao definidos desde

a matematica financeira a estatistica descritiva.



A estratégia dos dividendos

Os ativos financeiros listados na B3 podem ser separados em dois grupos principais
com relagao a distribuicao dos lucros: o primeiro é o das acoes que pagam dividendos e o
outro grupo contém as acoes que podem nao pagar dividendos, pois optam por reinvestir o
lucro na propria empresa ou que simplesmente nao geraram lucro suficiente para distribuir.

Conforme Costa (2011a), existem investidores que optam por receber seus rendimen-
tos em um curto prazo na forma de dividendos, em vez de aguardar a valorizacao da agao e
receber ganho de capital no futuro.

Em uma carteira de investimentos direcionada somente para ativos que pagam di-
videndos, a perspectiva de ganho nao reside apenas na valorizagao da cotagao de uma agao,
mas nos dividendos que ela paga e na perspectiva de crescimento de seu lucro.

Os dividendos comumente citados em inglés como dividend yield, que em portugués
é entendido como “rendimento do dividendo”, sao definidos por:

Dividend Yield — Dividendo pago por Agao

Prego da Acao

A depender do dividend yield as agoes podem ser categorizadas em: acoes de valor
(value stocks) e agoes de crescimento (growth stocks). “Uma empresa com dividend yield baixo
¢ considerada uma acgao de crescimento e uma agdo com dividend yield alto é considerada
uma agao de valor”(Reis, 2006 , p. 20)

Um padrao deve ser definido para que o dividend yield de uma acao seja considerado
alto ou baixo. Comumente, investidores consideram uma taxa bésica (percentual) para as
acoes nas quais desejam investir.

Como o mercado de agoes expoe o investidor a certos riscos quando comparado com
investimentos em renda fixa, é normal esperar um retorno em dividendos das a¢oes semelhante
ao retorno da renda fixa. Além disso, na economia, temos a exposicao a inflagdo, denominada
Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA);logo, o retorno dos dividendos deve

ser pelo menos igual ao percentual do IPCA.
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A exemplo podemos calcular a média anual do IPCA de 2015 até 2024 (intervalo de
10 anos).

Valor Total dos IPCA’s anuais no periodo: 10,67% + 6,29% + 2,95% + 3, 75% +
4,31% + 4,52% + 10,06% + 5,79% + 4, 62% + 4, 83% = 57,80%

Média Anual = 57,80%/10 = 5, 78%.

Logo, de acordo com a média anual do IPCA, uma acao terda um dividend yield
atrativo caso pague 6% por ano. Vale ressaltar que determinadas acoes pagam Juros sobre
Capital Préprio (JCP) como alternativa aos dividendos para distribuir lucro aos seus acionis-
tas, porém, o valor recebido é tributado na fonte com uma aliquota de 15%. Nessa pesquisa,
para facilitar os calculos, os JCPs comporao os proventos recebidos pelos acionistas.

Anteriormente, vimos que o retorno de um investidor é composto pela valorizacao da
acao e pelos proventos recebidos. Em investimentos de longo prazo, reinvestir os dividendos
proporciona maior chance de aumento da rentabilidade do investimento.

As agoes do Banco do Brasil com ticker BBAS3 do inicio de 2015 até o fim de 2024,
pagaram, em média 8, 35% em dividendos, acima do IPCA no mesmo intervalo de tempo. Na

figura 2.1 esta a simulagao do investimento de R$1000,00 em BBAS3 no periodo citado.

Figura 2.1: Comparativo Retorno BBAS3 com e sem reinvestimento

Comparativo de Retorno BBAS3.5A (RS 1,000.00 de Investimento Inicial)
Jan/2015 a Dez/2024

— Sem Reinvestir Dividendos
— Com Reinvestimenio de Dividendos

Valor do Investimento (RE)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Fonte: capturada da plataforma yfinance.
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Valor final do investimento SEM reinvestir dividendos: R$ 5.343,06
Valor final do investimento COM reinvestimento de dividendos: R$ 8.134,31
Diferenga (Com - Sem reinvestir): R$ 2.791,25
Aumento percentual devido ao reinvestimento: 52,24%

A diferenca percentual foi de 52,24%. Investir ou nao os dividendos recebidos é crucial
para o aumento da taxa de retorno. Na estratégia dos dividendos, todo o valor recebido em
proventos geralmente é utilizado para comprar mais acoes.

Todas as decisoes tomadas na area dos investimentos visam aumentar a margem de
lucro obtida. Cada percentual a mais no retorno do investimento faz toda a diferencga, e isso
pode ser visto na quantidade de anos que demora para que determinado valor investido em
uma determinada aplicacao consiga dobrar.

Para saber em quanto tempo um investimento dobra de valor, basta utilizar a férmula
dos Juros Compostos.

A férmula geral dos juros compostos é:

M=C-(1+1i)

Em que M é o montante final, C' é o capital inicial, ¢ é a taxa de juros por periodo
(em decimal) e ¢ é o tempo.
Para que o investimento dobre de valor o montante final tera que ser o dobro do

capital investido, logo M = 2C'. Assim obtemos:
20 =C - (1+1)
Como o capital nao é nulo, ao dividir ambos os lados da equagao por C"
2= (1+i)
Para isolar a variavel ¢, basta aplicar o logaritmo natural na equagdo, assim:
In2=1In-(1+1)

In2=¢-In(1+19)
L In2
~In(1414)

Exemplo: Investimento com lucro de 8% ao ano.
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In2
In (14 0,08)
. In2

In (1, 08)
t ~ 9,006 anos

t =

Exemplo: Em um investimento com lucro de 10% por ano.

In2
In(1+40,1)

. In2
~In(1,1)

t ~ 7,27 anos

Exemplo: No caso do investimento com lucro de 11% por ano.

B In2
~ In(1+40,11)

. In2
~In(1,11)
t ~ 6,64 anos

Portanto, aumentar a taxa de retorno de 8% para 11%, faz que o tempo para o valor

dobrar diminua cerca de 2 anos.

2.1 Itens analisados na criacao de uma carteira com

foco em dividendos

A partir das premissas de que, para aumentar o lucro em um investimento, os proven-
tos recebidos devem ser reinvestidos e que cada percentual de retorno é importante. Obtemos
o questionamento: “Quais itens sao analisados na criacao de uma carteira com foco em divi-
dendos”?

A resposta mais simploria seria que basta observar as agoes que possuem um alto
dividen yield, no entanto, a solu¢gdo nao pode ser tao simples, pois o fato de uma acao ter pago
dividendos elevados no passado nao garante que ela continuara com a mesma performance
no futuro.

Na secao 1.2 foram identificados os itens fundamentalistas. Para analisa-los com



2.1 Itens analisados na criagao de uma carteira com foco em dividendos 29

maior precisao, fagamos a escolha de um ticker. A a¢ao do Banco do Brasil, negociada na B3
com ticker BBAS3, paga dividendos trimestralmente.

Ao supor que um investidor tenha interesse em investir na BBAS3, ele deve explorar
cada item fundamentalista da acao e averiguar se ela possui uma boa perspectiva para o
futuro.

Nao existe uma regra que deva ser observada para cada item, porém, como se ira
comprar uma acao, faz sentido analisar o preco de compra. Assim como um consumidor nao
quer pagar precos elevados e abusivos por certo produto, um investidor, do mesmo modo,
nao quer comprar uma acao demasiadamente cara.

Um indice que possibilita averiguar se um ativo esta caro chama-se P/L, o prego da
acao dividido pelo seu lucro. A BBAS3 nos anos de 2021 a 2024, apresentou um P/L baixo
(figura 2.2).

Figura 2.2: P/L da BBAS3
Preco/Lucro (P/L) - BBAS3.SA (2021 - 2024)

52l
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Fonte: capturada da plataforma yfinance.

Um P/L baixo pode indicar que a agao esté subvalorizada, logo possuira recomenda-
¢ao de compra, ou indica que o mercado tem baixas expectativas em relagdo ao crescimento
futuro da empresa. Por esse motivo, cada indice ndo pode ser analisado isoladamente, mas
em conjunto com os demais.

Outro quesito importante a ser analisado é o crescimento do Lucro Liquido. Na figura
2.3 abaixo, pode se observar que o Lucro Liquido das ag¢oes do Banco do Brasil teve um cres-

cimento entre o periodo de 2015 até 2024. Portanto, a andlise ja possui uma fundamentacao
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melhor pelo fato de as agdes apresentarem um baixo P/L e crescimento no lucro.
Figura 2.3: Lucro Liquido da BBASS

Lucro Liquido(mil)

Anualizado
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32.000.000
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12.000.000
10.000,000
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B Proventos
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Fonte: capturada da plataforma Fundamentus.

O crescimento dos lucros de uma empresa torna suas agoes mais interessantes aos
olhos dos investidores. Mas apenas o crescimento dos lucros é insuficiente, pois o investidor
detentor de uma carteira com foco em dividendos objetiva receber parte do lucro dos ativos
financeiros que possui.

J& o payout demonstra quantos porcento do lucro serdo repassados em forma de

proventos aos acionistas.
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Figura 2.4: Payout da BBASS3
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Fonte: capturada da plataforma StatusInvest.

Como ilustra a figura 2.4, o Banco do Brasil apresentou um payout médio de 44, 65%,
ou seja, serao repassados mais de um terco do lucro liquido aos acionistas.

A partir do payout, pode se obter o dividend yield, porém, este ultimo é um célculo
percentual que considera o valor atual da agao, diferente do payout, que esta relacionado ao

lucro liquido.
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Figura 2.5: Dividend yield da BBASS3

‘Walor atual Miédia da empresa Média do setor

11,69% 9,03% 1,80%

11,92

3,26
2,65 2,96

Fonte: capturada da plataforma Investidor10.

A figura 2.5 mostra que, na média, a BBAS3 pagou 9,03% de dividend yield, como
visto anteriormente, um valor maior do que a média do IPCA.

Outros indicadores fundamentalistas podem ser analisados, no entanto, a analise de
cada acao depende do setor em que ela esta inserida. Por exemplo, quando os bancos sao
analisados, nao faz sentido observar a divida liquida, pois os Bancos trabalham com emissao
de dividas.

Além de observar indicadores, o investidor deve estar atento ao preco que ird comprar
determinada acao. Para isso, os investidores possuem metodologias variadas que determinam
o preco ideal de compra de uma acao.

Uma metodologia comumente utilizada é a de Preco-Teto, que estima o valor maximo
a ser pago por uma acao.

Vale ressaltar que existem diversas formas de calcular o Preco-Teto. Mas, em sintese,

calcula-se da seguinte forma:

Dividendo por Acao
Dividend Yield desejado

Preco-Teto =

Para simular as a¢oes do Banco do Brasil, precisamos descobrir qual é o valor pago

em Dividendo por Ac¢ao (DPA) na média de pelo menos 3 anos, para obter um resultado
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robusto das ag¢oes do banco. O DPA ¢é obtido a partir do Lucro por Agao.

Figura 2.6: LPA da BBAS3

LPA - #" Linhas iy Barra

3,80 6,84 1,00

-ﬂ.?
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Fonte: capturada da plataforma Investidor10.

Como o LPA médio do Banco do Brasil foi de R$ 6,84 (figura 2.6), e o resultado
da média do payout, apresentado na figura 2.4, foi de 44,65%, obtemos a média do DPA ao

calcular:

DPA = LPA x Payout
DPA = 6,84 % 44,65
DPA = 3,05406

Logo, a média do dividendo por acao da BBAS3 foi de aproximadamente R$ 3,05.
Agora, basta considerar qual é o Dividend Yield desejado para que seja possivel calcular o
Preco-Teto.

Se o Dividend Yield desejado for a média do IPCA, obtemos:

3,05
P -Teto = — ~ 52,76
reco-Teto 0.0578 ,
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Quanto maior o Dividend Yield desejado, menor serd o Prego-Teto. Se o investidor

deseja obter em dividendos a média paga que foi apresentada na figura 2.5, ele obtera:

3,05
0,0903

Preco-Teto = ~ 33,77

Logo, o prego maximo que pagara serd de R$33,77 e quanto maior for a diferenca entre o

Prego-Teto e o Prego pago na agdo, maior serd sua Margem de Seguranca.



A perspectiva Matematica sobre o

mundo dos investimentos

Na concepc¢ao pitagorica, existe a declaragao de que “a Matemaética esta em tudo”; o
objetivo deste texto nao é validar tal declaragao, no entanto, nao pode omitir a importancia
da matematica no que se refere ao mercado financeiro.

Conforme Sirtoli (2006), a matematica desempenha um papel crucial para a com-
preensao da relagdo risco x retorno dos investimentos.

O vinculo entre o risco e o retorno de investimentos apresenta conceitos probabilis-
ticos, pois todo investimento no mercado financeiro possui determinado risco.

O Indice da Bolsa de Valores de Séo Paulo (IBOVESPA) apresenta o desempenho
médio das cotagoes das agoes negociadas na bolsa de valores do Brasil. Esse indicador serve
como referéncia para investidores nacionais e internacionais.

Montar uma carteira que consiga um retorno maior que o IBOVESPA, negociado na
bolsa pelo ticker IBOV11, pode ser um feito que reflete a inteligéncia e expertise do investidor,
entretanto, possui a possibilidade de ocorrer devido a aleatoriedade.

Logo, temos o questionamento: “Qual é a probabilidade de uma carteira aleatéria de
acoes obter um retorno maior que o indice IBOV11?7”

A solugao para o indagamento ocorreu mediante a execucao de um codigo Python
na plataforma Google Colab. Esse c6digo foi executado 100 vezes sobre carteiras aleatérias,
selecionando cinco agoes da bolsa brasileira, todas com um prazo de 5 anos e um investimento

inicial de R$ 50.000,00.
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Figura 3.1: Resultado

--- Resultado da Simulacdo ---

Saldo final do IBOV: R% 73,894.73

Total de carteiras simuladas: 180
Carteiras que superaram o IBOV: 63
Porcentagem de carteiras vencedoras: 63.08%

Fonte: Elaboragdo prépria no Google Colabs.

Figura 3.2: Comparagdo das carteiras vs IBOV

Comparacho do Canteiras vs IBOV

= = & - -
Dater

Fonte: Elaboracdo prépria no Google Colabs.

Conforme os resultados apresentados nas figuras 3.1 e 3.2, a quantidade de carteiras
vencedoras foi de 63%, ou seja, mais da metade. Portanto, montar uma carteira e obter
resultados acima da média esta atrelado tanto a expertise do investidor quanto a um evento
probabilistico.

Ao montar uma carteira de investimentos, o que devemos considerar, pelo menos,
¢ mitigar os riscos. Para isso, foi pensado em como apresentar um recurso que pode ser
utilizado de forma simplificada para a analise de agOes a serem inseridas em uma carteira
de investimentos. Um recurso que envolva conceitos mateméaticos relacionados a Educacao

Basica e que um estudante, de forma auténoma, possa realizar.
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3.1 Criacao de uma planilha auxiliadora na composicao

de uma carteira de investimentos

Todo investimento possui risco, e a proposta deste trabalho nao se refere a elaborar
um método infalivel contra os riscos de prejuizos relacionados aos investimentos em acoes.
Mas, em elaborar uma planilha de investimentos que ajude na tomada de decisao do investi-
dor, deve-se considerar que foi abordada anteriormente a probabilidade de, aleatoriamente,
uma carteira de investimentos obter um retorno acima da média do mercado.

A planilha foi elaborada no Google Planilhas, porém com alguns ajustes, funciona
nas planilhas do Excel.

A escolha da utilizacao do Google Planilhas advém do objetivo de que o recurso
apresentado seja passivel de uso por estudantes da Educacao Basica. Como preliminar, os
sujeitos deverao ter conhecimentos basicos de informatica.

A criacao de uma planilha na plataforma Google esta disponivel para todos, basta
possuir um gmail para ter acesso ao Google Planilha.

1° ETAPA

O primeiro passo diz respeito a decisao das colunas que estarao presentes na planilha,
as quais terao alguns elementos descritivos e indicadores fundamentalistas, como: Empresa,
Ticker, Cotagao atual, Lucro por acao, Dividend Yield, Dividendo por acao bruto, Quantidade
Total de Agdes, Valor de Mercado, Lucro Liquido, Patrimonio Liquido, P/L, ROE, CAGR

(5a), Preco teto, Margem de Seguranca e Ultima atualizacdo.

Figura 3.3: Layout inicial da Planilha

Fonte: Google Planilha.

A configuragao do layout e das cores pode ser alterada conforme a preferéncia do
usuario. Para facilitar o uso da planilha, foram adicionados filtros nas células iniciais de cada
coluna.

2° ETAPA

Posteriormente, é necessario encontrar os tickers de cada agdo negociada na bolsa.

Tem varias plataformas que possibilitam o acesso aos dados das agoes negociadas na bolsa
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de valores. No entanto, como os recursos apresentados neste trabalho sao voltados para o

ensino, foi escolhido o site Fundamentus, pois ele disponibiliza a exportacdo dos dados de
forma gratuita.

Figura 3.4: Site Fundamentus

25 fundamentus.com.br/index.php

FUNDAMENTUS

INVISTA CONSCIENTE EXIBIR

=N

PAGINA INVESTIMENTO MAIS ENTRE EM FUNDAMENTUS
INICIAL CONSCIENTE OPGOES + CONTATO MOBILE

Fundamentus & um sistema orHine que disponibiliza informagdes financeiras e

fundamentalistas das empresas com agdes listadas na Bovespa. Possuimos um
completo banco de dados apresentado de forma acessivel para auxiliar
o investidor a enconfrar as melhores opgdes de investimento

. . . ) D
Baixe Sua Planilha - Planilha Financas Pessoal 9
Pacote completo de planilhas financeiras para download. Acesso ABRIR >

vitalicio e suporte. oferta.mymoneyclub.com.br

Fonte: Fundamentus.

Ao clicar no icone descrito como “empresa”, aparecera a parte dos parametros de
pesquisa. Devem ser selecionadas apenas as agoes que tiveram negociagoes nos tltimos dois

meses e, logo apds, clicar em “buscar”.
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Figura 3.5: Site Fundamentus e os parametros de pesquisa

Busca avangada por empresa
Ao informar os pardmetros para pesquisa

P/L (Preco sobre lucro) min | | max ‘ ‘

P/VP (Preco sobre Valor Patrimonial) m'|n| | max‘ ‘ w Preencha apenas 0s campos que serfio usados na
pesquisa

PSR (Preco sobre Receita Liquida) m'II'I| | max‘ ‘ 0 (s (T G e ]

Ridend ek e e s i) m'|n| | max‘ ‘ u  Utilize o formato decimal para representar

P/ Ativos (Preca sobre ativos) min| | max| | porcentagens. Ex: Para 15% digite 0.15

P/Cap. Giro (Preco sobre Capital de Giro) m'|n| | max‘ ‘

P/EBIT (Preco sobre EBIT) m'II'I| | max‘ ‘

Prego sobre Ativo Circulante Liquido min | | max ‘ ‘

EV / EBIT min| | max| |

EV [ EBITDA min| | max| \

Margem EBIT (EBIT sobre Receita Liquida) I'l’fll'l| | I'I'Ia)(‘ ‘

N'largem Liquida (Lucro Liquido sobre Receita m'|n| | max‘ ‘

Liquida)

Liquidez Corrente (Ativo Circulante / Passivo m-m| | max‘ ‘

Girculante)

ROIC (Retorno sobre o Capital Empregado) I'l’fll'l| | I'I'Ia)(‘ ‘

ROE (Retorno sobre o Patriménio Liquido) m'|n| | max‘ ‘

Ijquif‘lel das W (Volume didrio médio m-m| | max‘ ‘

negociado nos Ultimos 2 meses)

Patriménio Liquido m'|n| | max‘ ‘

Div. Bruta sobre o Patriménio Liquido m'|n| | max‘ ‘

Tx. de crescimento da Receita Lig (Ultimos 5 m'|n| | max‘ ‘

anos)

Setor de atuagdo | ~ ‘

Negociado nos tiltimos 2 meses

Balanco do iltimo tri divulgado O

ORDENE A BUSCA POR [P |

BUSCAR

Fonte: Fundamentus mobile.

3° ETAPA
Terminada a 2° etapa, aparecera uma tabela com os dados de varias empresas con-
forme seus respectivos tickers (figura 3.6). Agora, basta selecionar os dados de toda a tabela.

Feita a selegdo, copie e cole os dados em uma planilha vazia no Google Planilhas.
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.
Figura 3.6: Resultados da busca

PAGINA INVESTIMENTO MAIS ENTRE EM FUNDAMENTUS

INICIAL CONSCIENTE OPGOES w CONTATO MOBILE

Resultado da busca

Papel  Cotagio P/L PVP. PSR DivYield P/Atvo  P/Cap.Gio P/EBIT  P/Ativ EV/EBIT EV/EBITDA Mrg Ebit Mrg. Lig. Lig. ROIC ROE Liq.2meses Patrim. Liq Div.Brut/ Cresc.

Circ.Liq Corr. Patrim.  Rec.5a

DOHL4 3,92 -1.412,04 043 0,476 0,28% 0,300 0,64 -6,32 1,13 -7,68 -14,66 -7,53% -0,03% 591 -536% -0,03% 9.947,71 690.209.000,00 0,22 -2,04%
POSI3 4,19 762,70 0,37 0,173 ©,53% 0,143 0,46 2,64 4,40 537 4,11 6,54% 0,16% 193 744% -0,05% 3.764.930,00 1.597.860.000,00 0,81 3,25%
ADMF3 20,05 -649,84 -1.124,73 0,000 0,00% 4,022 0,00 -657,14 0,00 -657,14 -657,14 0,00% 0,00% 0,00 0,00% 173,08% 4.843,64 -104.000,00 0,00 0,00%
ALPK3 4,12 -259,12 2,58 0,526 0,00% 0,347 -11,52 2,17 -0,54 516 323 24,20% 0,21% 0,88 19,02% -0,9%9% 624.181,00 350.870.000,00 445 25,64%
OPCT3 762 -176,58 1,66 0,839 0,00% 0,542 4,98 6,22 -1,49 11,33 5,18 13,49% -0,48% 1,54 10,14% -0,34% 4.474.680,00 916.790.000,00 1,69 29,91%
ENEV3 17,41 -156,85 1,73 2,193 0,00% 0,632 12,70 10,32 -1,44 15,00 8,95 21,25% 1,63% 142  676% -1,10% 170.910.000,00 19.495.000.000,00 0,98 40,24%
PETZ3 3,70 -105,88 1,02 0,496 7.79% 0,449 2,9 8,70 -2,27 8,97 3,20 5,70% -0,47% 1,72 638% -0,96% 18.277.400,00 1.682.180.000,00 0,25 17,34%
EVEN3 7,50 7117 079 1,005 0,00% 0,293 0,48 7,68 1,54 8,72 8,54 13,09% 4,13% 480 4,72% -1,11% 4.843.440,00 1.896.160.000,00 0,59 -3,12%
UcAs3 1,22 6702 044 0351  14,89% 0,213 4,43 728 091 413,91 2493 -4,82% -0,52% 1,21 -3,37% -0,65% 63.496,50 184.099.000,00 0,61 3,35%
CRPG3 1500 6534 074 0,595  0,00% 0,480 1,23 1775 1,76 -13,84 5568 -3,35% -0,91% 2,66 -3,68% -1,14% 366,67 586.901.000,00 0,01 -10,28%
FIEI3 17,80 -65,03 0,57 21,216  0,00% 0,408 6,16 -8,31 -4,53 -10,99  -11,75 -255,22% -32,87% 1,54  -518% -0,87% 16.925,00 76.199.000,00 0,18 -6,36%
CRPG5 11,50 -51,84 0,59 0,472 0,00% 0,381 0,97 -14,08 1,39 -10,17 40,92 -3,35% -0,91% 2,66 -3,68% -1,14% 98.191,20 586.901.000,00 0,01 -10,28%
CRPG6 11,45 49,88 0,57 0,454 0,00% 0,366 0,54 -13,55 1,34 9,64 38,78 -3,35% -0,91% 2,66 -3,68% -1,14% 3.325,31 586.901.000,00 0,01 -10,28%
TupY3 12,34 -43,82 0,52 0,158 12,28% 0,161 0,44 2,48 -2,68 6,45 4,02 6,35% -0,37% 241  893% -1,18% 9.435.320,00 3.163.240.000,00 1,28 15,24%
MOAR3 74,00 -42,64 1,01 0,000 67,84% 0,447 1,03 -3519 11,68 -19,13 19,64 0,00% 0,00% 3,68 -2,89% -2,38% 41.306,70 894.480.000,00 0,81 -99,96%

Fonte: Fundamentus mobile.

Ao realizar alguns ajustes na planilha, como remover hiperlinks e tirar os sublinhados,

o resultado apés colar os dados é obtido conforme a figura 3.7.

Planilha sem titulo ¥ B &

Figura 3.7: Resultados colados no Google Planilhas

O &8 o-

& Compartilhar

-+

Arquivo Editar Ver Inserir Formatar Dados Ferramentas Extensdes Ajuda
QA 6 o & F 0% - R % O Q@ 213 Aial -~ | -(8]+ B I = A% @ E-Ll-BrAr o @A@Y @S
A24 ~ | fx MsPA4
A B [ D E F G H I J K L M N
1 Papel Cotacdo PIL PIVP PSR Div.Yield P/Ativo P/Cap.Giro P/EBIT P/Ativ Circ Liq EV/EBIT EV/EBITDA Mrg Ebit Mrg. Liq.
2 DOHL4 392 -1.412,04 043 0476 0.28% 03 064 6,32 113 -7.68 -14.66 -7.53% -0,03%
3 POSI3 419 -762,7 037 0173 6.53% 0,143 046 264 44 537 EN 6,54% 0,16%
4 ADMF3 20,05 649,84 -1.12473 0 0,00% 4,022 0 657,14 0 -657,14 657,14 0,00% 0,00%
5 ALPK3 412 -259,12 258 0526 0.00% 0347 -11.52 217 -0,54 516 323 24,20% 021%
6 OPCT3 762 -176,58 166 0,839 0,00% 0542 498 6,22 -149 1133 518 13,49% -0,48%
7 ENEV3 17,41 -156,85 173 2,193 0,00% 0,632 127 10,32 -144 15 8,95 21,25% 163%
8 PETZ3 37 -105,88 102 0496 779% 0.449 296 87 227 897 32 570% -047%
9 EVEN3 75 -T17 079 1,005 0,00% 0,293 048 768 154 872 854 13,09% 413%
10 UCAS3 122 -67,02 044 0,351 14,89% 0213 443 -7,28 -091 -13,91 24,93 -4.82% -052%
" CRPG3 15 65,34 074 0595 0.00% 0.48 123 -17.75 1.76 -13.84 55,68 -3,35% -091%
12 FIEI3 17.8 -65.03 057 21,216 0.00% 0.408 616 8,31 -453 -10.99 175 -255,22% -32.87%
13 CRPG5 19 -51,84 059 0472 0,00% 0,381 097 -14,08 139 -10,17 40,92 -335% -091%
14 CRPGE 11,45 -49,88 057 0454 0,00% 0,366 0,94 -13,55 1,34 -9,64 38,78 -3,35% -091%
15 TUPY3 12,34 -43.82 052 0,158 12,28% 0.161 044 248 -2,68 645 402 6.35% -037%
16 MOAR3 74 -42,64 101 0 67,84% 0,447 1,03 -35,19 11,68 -19,13 -19,64 0,00% 0,00%
17 AURA33 59,5 -36,74 16,94 3319 1,10% 2,031 70,91 761 -327 853 853 4360% -9,03%
18 DTCY3 27 -34.43 4466 4545 0,00% 4919 12,96 -36.92 200,36 -32.66 -18591 -1231% -13.20%
19 HAPV3 32,43 -34,06 034 0,553 0,00% 0219 26 12,79 121 15,56 857 4,32% -163%
20 MAPT4 4,05 -30,76 -057 0 0,00% 43815 -3722 -36,14 -051 -36,14 -36,14 0,00% 0,00%
21 MSPA3 46 -25.87 036 1704 0.26% 0.203 16,94 27 06 -41.29 95.41 6,31% -6,59%
22 SCAR3 20,52 24 077 2939 850% 0.409 21 nn -2,04 19,04 12,15 25,09% -11,88%
23 MNDL3 19,19 -238 127 0,192 0,00% 0,132 -1.47 213 -028 769 6,52 9,00% -0,81%
2 MSPA4 .40.12 -22,56 031 1,486 0,33% 0177 1477 -23.55 -0,52 -37.84 87,44 631% -6,59%
25 PPANE TR ane neT n 70200 nRRA [$73 RA1) (353 aAka Jaaka nnnog nnneL

4° ETAPA

Fonte: Google Planilhas.

O préximo passo € a realizacao da filtragem das ac¢oes, haja vista que no site Funda-

mentus estao presentes dados de quatrocentas e vinte ac¢oes; logo, torna-se inviavel a analise

de todas elas. Entdo foi necessario colocar um filtro nas colunas.
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Figura 3.8: Filtros colocados nas colunas

A B C D E F
1 F'apeI: Cotacéo = PIL = PP = PSR = Div.Yield
2 DOHL4 392 -1.412,04 0.43 0,476 0.28%
3 POSI3 419 -162,7 0,37 0173 6.53%
4 ADMF3 20,05 649,84 -1.124,73 0 0,00%
5 ALPK3 412 -259,12 258 0,526 0.,00%
6 OPCT3 7,62 -176,58 1,66 0,839 0,00%
7 ENEV3 17.41 -156.85 1.73 2193 0.00%

Fonte: Google Planilhas.

O primeiro filtro utilizado foi o P/L. Como esse indice apresenta a raziao do prego
sobre o lucro, um investidor precavido nao vislumbra uma a¢do com P/L menor do que 1,
pois isso indicaria um lucro muito baixo e, em alguns casos, até mesmo prejuizo. Além disso,
nao podemos ter agoes com P/L maior do que 20, pois isso indicaria que demoraria vinte
anos para o investimento comecar a se tornar lucrativo para o acionista.

O segundo ¢é o filtro do P/VP. O prego sobre o valor patrimonial da empresa é um
fator crucial na hora da escolha. Foi tomado como parametro agoes que possuam esse indice
abaixo de 10. A partir deste filtro, as agoes selecionadas nao valerao mais do que dez vezes
o valor de seu patrimoénio.

O terceiro indice esta inteiramente atrelado a andlise fundamentalista, que é o Divi-
dend Yield. Um sujeito sem expertise rapidamente filtraria empresas com os maiores Dividend
Yield, no entanto, o filtro ndo é tao simples assim. Afinal, uma acao que paga mais de 50%
demonstra que algum fato atipico pode ter ocorrido, como a venda de algum ativo ou algo
do tipo, ou seja, ¢ um fato nao recorrente. Logo um investidor de longo prazo espera um per-
centual de distribuicao de lucros recorrente. No filtro foi estabelecido que as ac¢oes deveriam
ter seu percentual de Dividend Yield entre 2,2% e 20%.

No quarto filtro estd o ROE. Nesse indicador, vemos o quanto a empresa consegue
utilizar o capital préprio para gerar lucro. De forma conservadora, foram filtradas acoes que
possuem um ROE maior ou igual a 5%.

O quinto filtro ndo se enquadra como indicador, no entanto, ele é muito pertinente
na hora de escolher as acoes. O filtro da “Liq.2meses”; é a liquidez dos tltimos 2 meses.
Ele indica o volume de negociagao no periodo citado. A importancia desse filtro esta na
prevencao de riscos, ou seja, pode ocorrer que um investidor tenha tomado uma decisao
errada e necessite vender a agao. Portanto, essa acao escolhida necessita de uma boa liquidez.
O filtro selecionado foi de acima R$ 100.000,00.

Para o sexto filtro, esta o Patrimonio Liquido. Ele indica o valor contabil devido
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pela pessoa juridica aos socios e acionistas. Na analise fundamentalista, o investidor nao esta
disposto a se arriscar em small caps, que sao empresas que possuem um valor de mercado e
patrimonio liquido menores. Nesse filtro, foram escolhidas as a¢des com patrimonio acima de
R$ 700.000.000,00.

O sétimo filtro é o da Divida Bruta sobre o Patriménio Liquido (Div.Brut/Patrim.).
Empresas saudaveis utilizam dividas para crescer de forma mais rapida, no entanto, outros
casos, as dividas podem indicar o prejuizo que a empresa esta apresentando. Portanto, o
indice escolhido para a Div.Brut/Patrim. foi menor que 6.

No ultimo filtro esta o Crescimento de Receita dos tltimos 5 anos (CAGR 5 ANOS).
empresas saudaveis apresentam um crescimento de receita positivo, portanto, foram selecio-
nadas as agoes que obtiveram um percentual positivo, ou seja, acima de zero.

Apoés a aplicagao dos filtros citados (ver figura 3.9) obtemos como resultado apenas
106 tickers de acoes. Apds excluir as colunas nao utilizadas, a planilha apresentara dados

mais concisos.

Figura 3.9: Demonstragdo da planilha com as agées filtradas

A B C D E F G H I J

1 Papel = Cotacao = PL = PNP = Div.Yield = ROE = Lig.2meses = Patrim. Lig = Div.Brut/ Patrir = Cresc. Rec.5a =
2 ABCB4 76,15 365 0,61 |.10 48% 16,62% 44960400 7028040000000 O 14,30%
3 ABEV3 20,52 428 067 8,38% 15,72% 674.166.000,00 174.734.000.000,00 0 7,09%
4 ALOS3 6,79 454 087 6,63% 19,20% 7.780.860,00 11.784.300.000,00 057 951%
5 ARML3 3445 456 0,88 6.41% 19,20% 41.897.200,00 11.784.300.000,00 057 9.51%
6 B35A3 10,71 471 1,08 7.75% 22,84% 99.049.900,00 28.473.200.000,00 054 9.45%
7 BAZA3 707 472 0,91 5.78% 19,20% 1.611.140,00 11.784.300.000,00 057 951%
8 BBAS3 1274 474 0.49 9.74% 10,33% 14.273.000,00 10.645.700.000,00 0 4,64%
9 BEES3 241 479 129 448% 26,99% 245.812.000,00 20.849.000.000,00 122 13,01%
10 | BLAU3 29,84 497 0,96 17,44% 19,38% 863.421.000,00 399.222.000.000,00 093 6.17%
1 BMEB4 2453 498 078 962% 15,76% 51.951.300,00 20.602.000.000,00 068 17,07%
12 | BMOB3 848 505 1,37 8,95% 27,20% 5.792.880,00 1.422130.000,00 125 4,44%
13 BPAC11 3175 529 1,03 16,39% 19,38% 331.948.000,00 399.222.000.000,00 0,93 6,17%
14 BPAN4 8 53 0,86 6,58% 16,28% 896.318,00 1.014220.000,00 023 7.48%
15 | BRFS3 306 535 0,66 10,55% 12,41% 470.764,00 949.228.000,00 0 6.91%
16 BRSR6 23 547 0,54 9.52% 9,88% 6.524.060,00 374022000000 063 11,32%
17 | CEAB3 12,48 558 083 17,57% 14,80% 27.937.000,00 4.438630.000,00 041 18,11%
18 | CEBR3 21 559 082 8.80% 1471% 7.656.570.00 658140000000 0 17,90%
19 CEBRS5 525 584 1,18 1M1 11% 2017% 17.206.300,00 4.019.470.000,00 0,02 2,92%
20 | CEBR6 165 591 0,56 446% 949% 606.791,00 2727.990.000,00 034 7.81%
21 CGRA4 10,85 6,06 0,39 462% 637% 14.096.000,00 4317.770.000.00 13 5,54%
22 CLsC4 1392 6,13 14 5,96% 22,84% 2.752.970,00 28.473.200.000,00 0,54 9.45%
23 CMIG3 464 6,14 11 7.26% 17,83% 3.031.050,00 1513.810.000,00 054 737%
24 CMIG4 2168 6,32 1,02 10,44% 16,12% 5.004.290,00 1742330.000,00 033 057%

Fonte: Google Planilhas.

Os 106 tickers que restaram sao de empresas de setores variados. Na andlise fun-
damentalista, o investidor possui o perfil de analisar empresas que atuam em setores consi-
derados “perenes”, os quais sao segmentos da economia que oferecem produtos ou servicos
essenciais para a sociedade. A titulo de exemplo, os setores relacionados sdo: energia elétrica,

industrial, saneamento basico, financeiro, satde e telecomunicacoes. Além dos setores citados,
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foram incluidas algumas acoes de outros setores. A filtragem em relacao ao setor de atuacao
corresponde a uma selecao subjetiva do investidor, com base nos conhecimentos que possui
sobre o mercado e nas agoes que ele acompanha com mais frequéncia.

5° ETAPA

O Excel possui um comando que disponibiliza o setor de atuagao de cada acao; no
entanto, neste trabalho, foi utilizada a inteligéncia artificial (IA) Gemini do Google. A coluna
dos tickers foi copiada e colada no Gemini e solicitada a area de atuagao de cada ticker, a

propria IA apresenta o resultado em forma de planilha google (figura 3.10).

Figura 3.10: Setor de atuacio apresentado pelo Google Gemini

A - B C
1 Ticker Empresa Setor de Atuacéao
2 ABCB4 Banco ABC Brasil Financeiro e Outros
3 ABEV3 Ambev Bebidas
4 ALOS3 Aliansce Sonae Exploracéo de Imoveis (Shoppings)
5 ARML3 Armac Bens Industriais (Aluguel de Maquinas)
6 B3SA3 B3 Financeiro e Outros (Servigos Financeiros Diversos)
7 BAZA3 Banco da Amazénia Financeiro e Outros
8 BBAS3 Banco do Brasil Financeiro e Outros
9 BEES3 Banestes Financeiro e Outros
10 BLAU3 Blau Farmacéutica  Saude (Farmacéutica e Biotecnologia)
11 BMEB4 Banco Mercantil do Br Financeiro e QOutros
12 BMOB3 Bluemob Bens Industriais (Transporte Hidroviario)
13 BPAC11 BTG Pactual Financeiro e Outros
14 BPAN4 Banco Pan Financeiro e Outros
15 BRFS3 BRF Alimentos Processados
16 BRSR6 Banrisul Financeiro e Outros
17 CEAB3 C&A Varejo (Vestuario)
18 CEBR3 CEEE-D Energia Elétrica (Distribui¢éo)
19 CEBR5 CEEE-D Energia Elétrica (Distribui¢éo)
20 CEBR6 CEEE-D Energia Elétrica (Distribui¢éo)
21 CGRA4 Grazziotin Varejo
22 CLSC4 Celesc Energia Elétrica (Distribuicio)
23 CMIG3 Cemig Energia Elétrica (Geracéo, Transmissé&o e Distribuic&o)
24 CMIG4 Cemig Energia Elétrica (Geracéo, Transmissé&o e Distribuic&o)
25 COCE5 Coelce Eneraia Elétrica (Distribuic&o)

Fonte: Google Planilhas.

Apo6s o filtro do setor de atuacao de cada agao, aquelas que nao se encaixam no perfil

escolhido para andlise foram excluidas. Assim, restaram apenas 65 agoes (ver figura 3.11).
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Figura 3.11: Acdes selecionadas

A B C F

1 Papel = Setor = Cotagéo = PIL PIVP Div.Yield
2 ABCB4 Financeiro e Qutros 76,15 3,65 0,61 10,48%
3 ALOS3 Exploracdo de Iméveis (Shoppings) 6,79 454 0,87 6,63%
4 B3SA3 Financeiro e Qutros (Servicos Financ 10,71 471 1,08 7.75%
5 BAZA3 Financeiro e Outros 7,07 472 0.91 5,78%
6 BBAS3 Financeiro e Qutros 12,74 474 0,49 9.74%
7 BEES3 Financeiro e Qutros 241 479 1,29 4 .48%
8 BEMEB4 Financeiro e Qutros 2453 498 0,78 9.62%
9 BPAC11 Financeiro e Qutros 31,75 529 1,03 16,39%
10 BPAN4 Financeiro e Outros 8 53 0,86 6,58%
11 BRSR6 Financeiro e Outros 23 547 0,54 9,52%
12 CEBR3 Energia Elétrica (Distribuicio) 221 5,59 0,82 8,80%
13 CEBRS5 Energia Elétrica (Distribuicio) 5,25 5,84 1,18 11,11%
14 CEBRG Energia Elétrica (Distribuicio) 16,5 591 0,56 4,46%
15 CLSC4 Energia Elétrica (Distribuicio) 13,92 6,13 1.4 5,96%
16 CMIG3 Energia Elétrica (Geracdo, Transmis: 4,64 6,14 11 7,26%
17 CMIG4 Energia Elétrica (Geracdo, Transmis: 21,68 6,32 1,02 10,44%
18 COCES Energia Elétrica (Distribuicio) 54,1 6,38 2,74 2,20%
19 CPFE3 Energia Elétrica (Geracdo, Transmis: 29,29 6,52 0,48 416%
20 CPLE3 Energia Elétrica (Geracdo, Transmis: 103,76 6,59 1,03 8,29%
21 CPLEG Energia Elétrica (Geracdo, Transmis: 7,94 6,6 117 592%
22 | CSED3 Saneamento 36 6,63 0,38 14,18%
23 | CSMG3 Saneamento 14,23 6,75 1,78 7,65%

Fonte: Google Planilhas.
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Os tickers restantes sao copiados e colados na coluna B onde estao localizados os

tickers da Figura 3.3.

Figura 3.12: Ac¢ées apds serem coladas na planilha principal

6° ETAPA

Empresa

Ticker

ABCB4

ALOS3

B3SA3

BAZA3

BBAS3

BEES3

BMEB4

Fonte: Google Planilhas.
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Apos a realizagao dos filtros e selecao das acoes, todos os ajustes sao realizados na
planilha principal apresentada na Figura 3.3.

A primeira coluna a ser preenchida é a coluna “A”, que estd destinada ao nome das
empresas listadas na planilha. A coleta dos nomes foi obtida pela funcado GOOGLEFINANCE

do Google Planilhas com a utilizagao do atributo name.

Figura 3.13: Nome das Empresas

A B
1
2 Empresa Ticker
3 Banco ABC Brasil SA ABCB4
4 Allos SA ALOS3
5 B3 SA Brasil Bolsa Balcao B3SA3
6 Banco da Amazonia SA BAZA3
7 Banco do Brasil SA BBAS3
8 Banestes SA Banco do Estado Esprt Santo BEES3
9 Banco Mercantil do Brasil SA Preference Shares BMEB4
10 Banco BTG Pactual SA Unit BPAC11
11 Banco Pan SA BPAN4
12 Banco do Estado do Rio Grande do Sul SA Preference Shares Class B | BRSR6
13 Companhia Energetica de Brasilia CEB CEBR3

14 Companhia Energetica de Brasilia CEB Preference Shares Class A CEBRS
15 Companhia Energetica de Brasilia CEB Preference Shares Class B CEBR6

16 Centrais Eletricas d Snt Ctrn S Clsc Preference Shares cLsc4
17 Energy of Minas Gerais Co CMIG3
18 Energy of Minas Gerais Co Preference Shares CMIG4
19 Companhia Energetica do Ceara Preference Shares Class A COCES
20 CPFL Energia SA CPFE3
21 Companhia Paranaense de Energia CPLE3

22 Companhia Paranaense de Energia Preference Shares Class B CPLE6

272 - (R . R ———— -

Fonte: Google Planilhas.

A ferramenta GOOGLEFINANCE possui dois outros atributos que sao utilizados
na planilha. O primeiro atributo é o shares, que sera utilizado para obter a quantidade total
de agbes de cada ticker(ver figura Figura 3.14). Contudo, é importante observar que, no caso
das units , que sdao as ag¢oes com codigo 11 no final, deve-se somar a quantidade de agoes

preferenciais e ordinarias e dividir pela proporc¢ao devida. O segundo atributo é o da cotacao,
que basta colocar o nome do ticker na fun¢gao do GOOGLEFINANCE (ver figura Figura 3.15.



3.1 Criacao de uma planilha auxiliadora na composi¢ao de uma carteira

Figura 3.14: Quantidade total de agoes

121.695.153,00'

46

R$ 2.800.205.470,53

504.190.947,00

R$ 12.579.564.127 65

5.266.500.000,00

R$ 66.673.890.000,00

168.174.945,00

R$ 13.252.185.666,00

5.730.834.040,00

R$ 41.835.088.492 00

254.106.600,00

R$ 2.025.229.602,00

39.675.836,00

R$ 2.262.316.168,72

611.509.455,00

R$ 6.329.122.859.25

C3 v | fir =GOOGLEFINANCE("BVMF:"&BE2; "shares")
A
1
2 0
3 Banco ABC Brasil SA ABCB4
4 Allos SA ALOS3
5 B3 SA Brasil Bolsa Balcao B35A3
5 Banco da Amazonia SA BAZA3
7 Banco do Brasil SA BBAS3
8 Banestes SA Banco do Estado Esprt Santo BEES3
9 Banco Mercantil do Brasil SA Preference Shares BMEB4
10 Banco Pan SA BPAN4
1 Banco do Estado do Rio Grande do Sul SA Preference Shares Class B | BRSR6

202.536.545,00

R$ 2.782.852.128,30

Fonte: Google Planilhas.

Figura 3.15: Cotacdo das agoes

M3 v | fr =GOOGLEFINANCE("BVMF:" & 53)

F G H 1 J L M
1 PLANILHA DE FUNDAMENTALISTA

0 » " ao

2 = RO b R po ! - po 0 ptagio at
3 140,00 3,65| 14,71%| 6.581.400.000,00 17,90%| R$ 6,30 9,00% 2,07 R$ 23,017
400,00 454|  1595%|92.471.600.000,00 714%| R$550 8,86% 2,21 RS 24,95
5 182,00 471 634%| 2.177.730.000,00 6,53%| R$269 7.70% 0.97 RS 12,66
6 340,00 472|  548%)|13.446.800.000,00 41,02%| R$ 1669 5,39% 425 RS 78,80
7 186,00 474| 12,11%| 8.570.260.000,00 1155%| R$ 462 2,84% 062 RS 21,90
8 100,00 479| 24,40%|19.736.100.000,00 1,04%| R$ 166 2.21% 0,18 R$ 7,97
9 148,00 498 1682%| 7.028.040.000,00 14,30%| R$ 1145 10,91% 6,22 R$ 57,02
10 100,00 529| 13,17%|167.312.000.000,0 -9,02%| R$196 8,47% 0,38 R$ 10,35
100,00 53| 13,17%167.312.000.000,0 9,02%| R$ 259 7,95% 1,09 RS 13,74
12 190,00 547| 84,97%| 10.494.000.000,00 0,00%| R$4,18 13,11% 3,00 RS 22,85
13 12590 559| 1419%| §38.361.000,00 332%| R$407 10,02% 228 R$ 22,76

Fonte: Google Planilhas.

As colunas com os indicadores fundamentalistas, como o “P/L”, “ROE”, “Patrimonio

Liquido”, “CAGR(5 anos)” e “Dividend Yield”, podem ser copiadas a partir da planilha

apresentada na Figura 3.11 e coladas em uma nova planilha, como pode ser visto na figura

Figura 3.16.
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Figura 3.16: Dados copiados

CAGR (5a)
365 16,62%| 7.028.040.000,00 1430%| R$6,30 10,48%
454 19,20%| 11.784.300.000,00 951%| R$550 6,63%
471  22,84%|28.473.200.000,00 945%| R$269 7.75%
472|  19,20%| 11.784.300.000,00 951%| R$ 16,69 5,78%
474|  10,33%| 10.645.700.000,00 464%| R$462 9,74%
479 26,99%|20.849.000.000,00 13,01%| R$ 1,66 4,48%
498 15,76%|20.602.000.000,00 17.07%| R$ 11,45 9,62%
529| 19,38% |399.222.000.000,0 617%| R$1.96 16,39%
53| 16,28%| 1.014.220.000,00 748%| R$259 6,58%
547  9,88%| 3.740.220.000,00 11,32%| R$4,18 9,52%
559 14,71%| 6.581.400.000,00 17.90%| R$ 4,07 8,80%
584 20,17%| 4.019.470.000,00 292%| R$428 11,11%
591| 9,49%| 2.727.990.000,00 781%| R$17,68 4,46%
6,13| 22,84%|28.473.200.000,00 945%| R$237 5,96%
6,14| 17.83%| 1.513.810.000,00 737%| R$185 7,26%
6,32| 16,12%| 1.742.330.000,00 057%| R$459 10,44%

Fonte: Google Planilhas.

No caso, a coluna que possui o “Lucro por acao” é gerada por meio da divisao entre

os valores da coluna da “Cotagao atual” e os do “P/L”.

Cotagao da Acao
LPA

P/L =

Cotagao da Acao
P/L

Logo, por meio da utilizacao de resultados expressos na planilha, é possivel encontrar

LPA =

outros indicadores, como o exemplo da coluna “Lucro por agao”.
O “Dividendo por agao bruto (DPA)” pode ser obtido por meio da multiplicagao

entre os valores da “Cotagdo atual” e o de “Dividend yield (DY)”.
DPA = DY x Cotagao da Acao

A coluna do “Preco teto” foi gerada a partir dos dados do DPA e da média anual do
IPCA. Como a média citada no trabalho expoe um IPCA médio anual de 5,78%, para criar

uma margem de seguranca, foi adotado um valor de 7% no cédlculo do “Preco teto”.

DPA

PT= —i——
DY Desejado
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Ao utilizar 7%, temos:

PT

_ DPA
0,07

48

A ultima coluna preenchida é a da “Margem de Seguranca(MS)”, que tem como

referéncia a “Cotacao atual” e o “Preco teto”. Seu valor expresso em percentual é dado pela

féormulas

MS(%)

Preco Teto

Prego Teto — Cotagao Atual "

100.

Apébs a conclusao dessas etapas, a planilha estd completa, e é importante ressaltar

que os dados das empresas, exceto a cotagdo (que possui atualizagdo didria), tem alteragoes

expressivas a cada trimestre com a divulgacao dos resultados. No entanto, apds a conclusao

da planilha, sua atualizacao ocorre de forma célere.

Figura 3.17: Planilha completa parte 1

‘Quantidade
Total de Agdes

Valor de Mercado

Luero Liquido

PLANILHA DE FUNDAMENTALISTA

P:

CAGR (53)

Cotagiio atual

Banco ABC Brasil SA ABCB4 121.695.153,00 RS 2 800.205470,53| RS 1.168.060.248,00 3,65 16,62%| 7.028.040.000,00 14,30% R$ 6,30 10,48% 2,41 R$ 23,01
Allos SA ALOS3 504.190.947,00|  R$ 12 579.564.127,65| RS 2 262 585 600,00 454  19,20%| 11.784.300.000,00 9,51%| R$550 6,63% 1,65 R$ 2495
B3 SA Brasil Bolsa Balcao B3SA3 5.266.500.000,00 R$ 66.673.890.000,00 R$ 6.503.278 880,00 471 22,84% | 28.473.200.000,00 9,45% R$ 2,69 7,75% 0,98 RS 12,66
Banco da Amazonia SA BAZA3 168.174.945,00 R$ 13 252 185 666,00 R$ 2.262 585 600,00 472 19,20%| 11.784.300.000,00 9,51%| RS 16,69 5,78% 4,55 R$ 78,80
Banco do Brasil SA| BBAS3 5730.834040,00] R$ 4183508849200 R$ 1.099.700.810,00 474 10,33%| 10.645.700.000,00 464%| R$462 9.74% 2,13 R$ 21,90
Banestes SA Banco do Estado Esprt S BEES3 254.106.600,00 RS 2.025 229 602,00 R$ 5.627.145.100,00 479| 26,99% | 20.849.000.000,00 13,01% R$ 1,66 4,48% 0,36 R$ 7,97
Banco Mercantil do Brasil SA Preferend BMEB4 39.675.836,00 RS 2262 316.168,72 RS 3246 875 200,00 498  15,76% | 20.602.000.000,00 17,07%| R$ 11,45 9,62% 5,49 R$ 57,02
Banco Pan SA BPAN4 611.509.455,00 RS 6.329.122 859,25 R$ 77.369.223 600,00 529 19,38% | 399.222 000.000,0¢ 6,17% R$ 1,96 16,39% 1,70 R$ 10,35
Banco do Estado do Rio Grande do Sul| BRSR6 202.536.545,00 RS 2782 852128 30| R$ 165.115.016,00| 53 16,28%| 1.014.220.000,00 7,48% R$ 2,59 6,58% 0,90 R$ 13,74
c I ica de Brasilia CEB| CEBR3 35.920.890,00 RS 820792 336,50 RS 369 533 736,00 547|  9,88%)| 3.740.220000,00 11,32%| R$ 418 9,52% 2,18 R$2285
C I ica de Brasilia CEB| CEBRS 6.565.010,00| R$ 149 419 627,60 R$ 968 123 940,00 5,59 14,71%| 6.581.400.000,00 17,90% R$ 4,07 8,80% 2,00 R$22,76
C I ica de Brasilia CEB| CEBR6 29.596.015,00 R$ 739.900.375,00 R$ 810.727.099,00 584| 2017%| 4.019.470.000,00 2,92% R$ 4,28 1,11% 2,78 R$ 25,00
Centrais Eletricas d Snt Ctrn S Clsc Prq CLSC4 23044 454,00 RS 2407 914 998,46| R$ 258 886 251,00 591 9,49%)| 2727.990.000,00 7.81%| R$17,68 4,46% 4,66 RS 104,49
Energy of Minas Gerais Co CMIG3 956.601.911,00 R$ 13.908 991.785,94 R$ 6.503.278 880,00 6,13  22,84%| 28 473.200.000,00 9,45% R$ 2,37 5,96% 0,87 RS 14,54
Energy of Minas Gerais Co Preference | CMIG4 1905.179.98400|  R$ 21.604.741.018,56| R$ 269.912.323,00] 6,14| 17,83%| 1.513.810.000,00 7,37%| R$185 7,26% 0,82 RS 11,34
C I ica do Ceara Prefer| COCES 31.210.514,00) R$ 905.729 116,28 R$ 280 863 596,00 632 16,12%)| 1.742.330.000,00 0,57% R$ 4,59 10,44% 3,03 R$ 29,02
CPFL Energia SA CPFE3 1.152.254 440,00 R$ 47.933.784 704,00 R$ 889 666 506,00 6,38| 4302%] 2.068.030.000,00 21,63% R$ 6,52 2,20% 0,92 R$ 41,60
c I de Energia | CPLE3 1.300.347.300,00|  R$ 17.047.553.103,00| RS 388 170.700,00| 652|  7,40%| 524555000000 544%| R$201 4,16% 0,55 R$ 13,11
C I de Energia Pre| CPLE6 1.679.335 290,00 R$ 23 376347 236,80 R$ 607.441.282,00 6,59 15,67%| 3.876.460.000,00 2,13% R$ 2,11 8,29% 1,15 R$ 13,92
Cruzeiro do Sul i SA CSED3 364.542 552,00 R$ 2.125.283.078,16) R$ 417.823 536,00 66 17,76%| 2.352.610.000,00 12,56% R$ 0,88 5,92% 0,35 R$ 5,83

Fonte: Google Planilhas.
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Figura 3.18: Planilha completa parte 2

PLANILHA DE FUNDAMENTALISTA

Lucro Liquido PIL ROE FT_‘;‘;‘ST" CAGR (5a) Lp“:rm S [:;:'d:g';:::, Cotagiio atual 'g:g’fja":]::
agdo bruto

RS 1.168.060.248,00 365 16,62%| 7.028.040.000,00 1430%| R$6,30 10,48% 241 RS 23,01
RS$2.262.585.600,00]  454|  19.20% | 11.784.300.000,00 951%| R$550 6,63% 1,85 R$ 24,95
R$6.503.278.880,00]  471| 22.84% | 28.473.200.000,00 945%| R$269 775% 098 RS 12,66
R$2.262.585600,00]  472| 19.20%| 11.784.300.000,00 9,51%| RS 16,69 578% 455 RS 78,80
RS 1.099.700.810,00]  4,74|  10,33% | 10.645.700.000,00 464%| R$462 974% 2,13 RS 21,90
R$5.627.145100,00]  479|  26,99% | 20.849.000.000,00 1301% R$ 166 448% 036 R$ 7,97
R$3.246.875.20000]  4,98| 15.76% | 20.602.000.000,00 17.07%| RS 1145 962% 549 R$ 57,02
RS$ 77.359.223.600,00 529|  19,38% | 399.222.000.000,04 6,17%| R$ 196 16,39% 1,70 RS 10,35
RS 165.115.016,00 53|  16.28%| 1.014.220.000,00 748%| R$259 6,58% 090 R$ 13,74
RS 369.533.736,00 547|  9.88%| 3.740.220.000,00 1132%|  R$4,18 952% 218 R$ 22,85
RS 958.123.940,00 559| 14,71%| 6.581.400.000,00 17,90%|  R$ 4,07 ,80% 2,00 R$ 22,76
R$ 810.727.099,00 584|  20,17%| 4.019.470.000,00 292%| R$428 1,11% 278 R$ 25,00
RS 258.886.251,00 591]  949%| 2727.990.000,00 7.81%| R$ 1768 446% 466 RS 104,49
RS 6.503.278.880,00]  6,13|  22,84% | 28.473.200.000,00 945%| R$2,37 595% 087 RS 14,54
R$269.912.323,00] 64| 17,83%| 1.513.810.000,00 737%|  R$ 185 726% 082 RS 11,34
R$280.863.596,00]  632| 16,12%| 1.742.330.000,00 057%| R$459 10,44% 303 R$ 29,02
R$ 889.666.506,00]  6,38| 43,02%| 2.068.030.000,00 21,63%| R$652 220% 092 RS 41,60
R$388.170.700,00|  652|  7,40%| 5.245.550.000,00 544%| R$2,01 416% 0,55 RS 13,11
R$607.441282,00]  659) 1567%| 3.876.460.000,00 213%|  R$2,1 829% 1,15 RS 1392
RS 417.823.536,00 6,6 17,76%] 2.352.610.000,00 12,56% R$0:88 592% 035 R$ 5,83

Fonte:Google Planilhas.

Assim, verificamos a construcao de uma planilha que possui os dados basicos para a
tomada de decisao de um individuo que pleiteia ser investidor da bolsa de valores brasileira.

A planilha completa pode ser acessada pelo link.

3.2 Investimentos vinculados ao ensino

Nesta se¢ao, o objetivo é apresentar atividades relacionadas a educacao financeira,
mediante contextos reais da area de investimento financeiro, que possibilitem ao estudante
nao apenas o aprendizado de um conceito matematico, mas de fatores que podem fazer parte
de sua realidade.

Os conceitos que serao abordados nesta se¢ao sao os que foram descritos no Capitulo 1
em que ocorreu a apresentacao dos indicadores da analise fundamentalista e dos objetos
matematicos utilizados nesta pesquisa. O assunto tratado no Capitulo 2 ¢é utilizado nesta
se¢ao para o calculo do prego-teto e para a compreensao do modelo de Gordon.

Com os assuntos abordados anteriormente e as situagoes-problema que serdo apre-
sentadas nesta secao, visa que o docente utilize os conceitos de andlise de investimentos no
mercado financeiro como recurso didatico no ensino de Estatistica e Educacao Financeira no
ensino basico.

Os problemas serao apresentados e divididos em dois aspectos: problemas que apre-

sentam uma visao geral das caracteristicas/quantitativos dos investidores na bolsa de valores
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B3 e problemas relacionados aos dados divulgados pelas empresas negociadas na B3.

A empresa B3 (2025) que negocia acoes brasileiras e titulos atrelados as agoes estran-
geiras disponibiliza um relatério identificado como “Uma anélise da evolucao dos investidores
na B3”. No documento, sao apresentados diversos dados sobre a quantidade e as caracteristicas
dos investidores no Brasil. Os problemas serao gerados de acordo com os dados apresentados

nesse relatério.

3.2.1 Proposta 1: renda variavel x poupanca

Atualmente, a estimativa de pessoas que alocam seus recursos financeiros na pou-

panca é de 32 milhoes, conforme a figura 3.19.

Figura 3.19: Quantidade de investidores na poupanga

Segundo a pesquisa da Anbima e Datafolha, 23% dos brasileiros ainda
deixam o dinheiro na poupanca, numero que representa cerca de 32
milhdes de pessoas. Esse percentual, no entanto, j& € menor do que o

registrado na edicdo anterior da pesquisa, quando a fatia ficou em 25%.

Fonte: Site B3 (2025).

A quantidade de investidores em renda variavel aumentou nos ultimos anos, no en-
tanto, ainda nao representa nem um quarto da quantidade de investidores da poupanca (ver
figura 3.20).
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Figura 3.20: Quantidade de investidores em renda varidvel

Posicao das Pessoas Fisicas na B3

Numero de investidores Posicao total Saldo mediano
Milhdes de CPFs R$ Bilhdes e % do Total do mercado RS Mil

2021 500,1(17%) 2,85

[S}

Os 5,4 milhoes
de investidores
pessoa fisica na
B3 investern um

total de
550,8 (17%) 2,13 R$ 601,6 bilhdes
no mercado

brasileiro.

2022 459,5 (17%)

o

o
—_
[y
[{=]

2023

528,3 (19%)

2024 53

. . . S
o :
[=]

54 2% 588,3 (19%) 14%

jun/25 2,02 3,8%

set/25 54 601,6 (20%) 204

Fonte: Relatério B3 (2025).

Exemplo 1. Consideremos os dados apresentados anteriormente. Historicamente de acordo
com site da B3 (2025), desde 2013 a poupanga registrou rendimento real negativo. Logo temos

margem para crescimento do niumero de investidores em renda varidvel.

(a) Considere que ndo haja intersecao da quantidade de investidores na bolsa com investi-

dores da poupanca. Qual a margem de crescimento para investidores da bolsa?
(b) Calcule a média de saldo referente a setembro de 2025 dos investidores da bolsa.

(¢) O saldo mediano dos investidores para setembro de 2025 é de aprozimadamente

R$ 2040,00. Obtenha a diferenca entre a média e a mediana para o mesmo periodo.

(d) Indique se a distribui¢do apresenta assimetria positiva (a direita) ou assimetria negativa
(a esquerda). O que essa assimetria aponta sobre a posi¢ao financeira dos investidores

no mercado aciondrio?

A margem de crescimento é dada pela férmula:
V; = Vi
Margem de Crescimento = <fT) x 100%
Em que V} corresponde ao Valor Final de 32 milhoes e o V; ao valor inicial de 5

milhoes, logo:
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32.000.000 — 5.000.000
M ' = 1 1
argem de Crescimento ( = 000.000 ) x 100% (3.1)
27.000.000
M ' = — 1 2
argem de Crescimento < = 000.000 ) x 100% (3.2)
Margem de Crescimento = 5,4 x 100% (3.3)
Margem de Crescimento = 540%. (3.4)

Portanto, obtemos a solugao do item (a).
A média de saldo solicitada no item (b) sera calculada com base na posigao total da

quantia de 601, 6 bilhoes de reais alocados na bolsa, dividida pelos 5 milhoes de investidores.
601.600.000.000
Média = )
edia = =2 500,000 (3:5)
Média = 120.320 (3.6)

Logo, a diferenca entre a média e a mediana sera:

Diferenga = Média — Mediana (3.7)
Diferenca = 120.320 — 2.040 (3.8)
Diferenga = 118.280 (3.9)

Portanto, foram respondidos os itens (b) e (¢). Enquanto o saldo mediano é de
aproximadamente R$2.040,00, o saldo médio é de R$ 120.320,00.

Vemos que o resultado foi um valor positivo, bem acima de zero. Assim, no item (d),
temos o caso de uma assimetria positiva (a direita), sendo puxada por poucos investidores
com valores de investimento extremamente altos.

Outra situagao pertinente a ser trabalhada é sobre investimentos em renda fixa, pois
possibilita a comparagao com os dados abordados anteriormente acerca dos investidores em
renda variavel.

Um dos investimentos em renda fixa de baixo risco e com rentabilidade acima da
poupanca é o Tesouro Direto, que consiste em uma plataforma do Tesouro nacional que
possibilita a compra de titulos ptublicos federais por pessoas fisicas, ou seja, uma forma de
emprestar dinheiro ao governo e receber o valor com juros.

Dentre os produtos oferecidos no Tesouro Direto, temos: Tesouro IPCA+, Tesouro
Renda+, Tesouro Prefixado, Tesouro Educa+ e o Tesouro Selic.

Os titulos com maior saldo investido sao o Tesouro IPCA+ e o Tesouro Selic. O



3.2 Investimentos vinculados ao ensino

53

Tesouro IPCA+ oferece um rendimento igual a variacdo da inflacdo, somada a uma taxa

prefixada de juros. Enquanto isso, o Tesouro Selic estd atrelado a taxa basica de juros,logo

sempre rende acima da poupanca. Vejamos na figura 3.21 a quantidade de investidores no

Tesouro Direto.

Figura 3.21: Numero de investidores no Tesouro Direto

Nlimero de investidores Posicao total
Milhdes de CPFs RS Bilhdes

126,8

1427

169,9 29%

1836

Fonte: Relatério B3 (2025).

Saldo mediano
R$ Mil

213

278

2,52

1,74

227 31%

Exemplo 2. A partir dos dados apresentados na figura 3.21 sobre o nimero de investidores

pessoas fisicas, posicao e saldo mediano.

(a) Faga o cdlculo da média de saldo concernente a setembro de 2025 dos investidores

pessoas fisicas.

(b) Apresente a diferenca entre a média de saldo e o saldo mediano para setembro de 2025.

(¢c) Compare percentualmente com a diferenca apresentada no item (c) do exemplo 1.

(d) A concentragao de grandes volumes de investimento em poucos investidores é menor ou

maior no Tesouro Direto em relagdo a renda varidvel? O que isso indica?

No item (a), para encontrar a média, consideramos os valores aproximados de 183,6

bilhGes de reais e 3,2 milhdes de investidores.

183.600.000.000
3.200.000
Média = 57.375

Média =

(3.10)

(3.11)
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Com o valor de R$ 2.270,00 de saldo mediano. Para responder o item (b), facamos:

Diferenca = Média — Mediana (3.12)
Diferenga = 57.375 — 2.270 (3.13)
Diferenca = 55.105 (3.14)

No item (c) do exemplo 1 a diferenga obtida foi de R$ 118.280,00. Logo, a comparacao

percentual é dada por:

55.105 — 118.280
iacao P 1= 1 1
Variacao Percentua ( 118.980 ) x 100% (3.15)
—63175
iacao P 1= 1 1
Variacao Percentua (118280) x 100% (3.16)
Variagdao Percentual &~ —0, 5341 x 100% (3.17)
Variagao Percentual ~ —53,41% (3.18)

Portanto, como resposta ao item (c), houve uma redugao de aproximadamente 53,41%
na diferenca quando comparada ao resultado apresentado no exemplo 1.

Assim, a concentragao de grandes volumes de investimento em poucos investidores é
menor no Tesouro Direto. Por exigir um conhecimento menos avancado sobre o mercado, o
Tesouro Direto é frequentemente o ponto de partida para investidores iniciantes que realizam
aportes de valores menores.

Nos exemplos, foram relatadas as quantidades de investidores brasileiros que alocam
seus recursos financeiros na poupanca, na renda varidvel e no tesouro direto.

Além do quantitativo, é importante analisar a rentabilidade dos diversos tipos de
investimentos. Como a maior parte dos investidores no Brasil investe na poupanca, isso
possibilita a proposta de uma analise comparativa de sua rentabilidade com outros tipos de
investimentos.

Conforme Rivero (2025), a poupanga apresenta resultados abaixo da média quando
comparada a outros tipos de investimentos populares. O pesquisador Rivero (2025) reali-
zOU uma comparacao com os seguintes investimentos: Bitcoin - Criptomoeda volatil; BDRx
- Acdes estrangeiras certificadas no Brasil; IDIV - Indice de acoes focado em dividendos;
Ibovespa - Principal indice do mercado de acoes brasileiro; Ihfa - Indice de Fundos Multi-
mercado; CDI - Taxa de referéncia da Renda Fixa; Small Cap - Indice de empresas menores
e de maior risco; IFIX - Indice de Fundos Imobilidrios (FIIs); IMA Ceral - Indice de titulos
ptblicos federais; Poupanca - Investimento tradicional de baixo risco; Euro Ptax/Délar Ptax

- Taxas de cambio oficiais das respectivas moedas no Brasil.
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O resultado da rentabilidade nos intervalos de 12, 24, 36, 48 e 60 meses com encer-

ramento no dia 30 de outubro de 2025, esta expresso na figura 3.22.

Figura 3.22: Poupanca comparada com outros investimentos

Rentabilidade da Poupanga comparada com outros investimentos % - Data base 30 outubro de 2025
indice 12 Meses 24 Meses 36 Meses 48 Meses 60 Meses
Bitcoin 1 45,87 1 240,22 1 450,91 2 68,61 1 656.8
Bdrx 2 21,91 2 100,88 2 137.76 3 68,48 2 130,71
IDIV 3 15,63 3 40,18 3 48,99 1 73,52 3 97 42
Ibovespa 4 15,29 4 3217 7 2887 7 44 48 6 59.17
Ihfa 5 15,15 ] 2594 6 29,34 ] 49 81 5 60,47
CDI 6 13.M1 5 26,18 4 431 4 59.58 4 64,92

Small Cap T 12,56 10 15,39 12 -3,35 10 -3.29 10 0.2

IFIX 8 12,13 11 13,88 9 2013 9 34 31 9 29 88

Ima Geral 9 12,02 7 2219 5 36,5 5 52,61 7 54,21

Poupanga 10 7,98 9 15,63 8 25,38 8 34,71 8 37,77

Euro Ptax 11 -0.93 8 16,25 10 19,56 12 -4 68 12 -7.59

Dolar Ptax 12 -6.81 12 6.46 11 242 11 -4 .58 11 -6.71
Elos Ayta

Fonte: Rivero (2025).

Conforme apresentado na figura 3.22, em todos os intervalos, a poupanca ocupou a

oitava, nona ou décima posicao quando comparada aos outros 12 investimentos.

Exemplo 3. Considere uma ocasido em que dois sujeitos A e B investirdo uma quantia
de R$10.000,00 cada, no entanto o sujeito A investird somente na poupanca em qualquer

ocasido. Conforme os dados apresentados na figura 3.22, responda.

(a) Se o investidor B escolher um titulo publico como o tesouro direto atrelado ao Ima

Geral. Em um intervalo de 12 meses compare o seu rendimento com o de A.

(b) Caso o investidor B escolha ag¢des pagadoras de dividendos e seu resultado esteja com-
pativel com o IDIV. Compare o rendimento dos dois sujeitos em um intervalo de 60

meses.

Para responder ao item (a), devemos considerar em 12 meses a poupanga rendeu
7,98% enquanto o Ima Geral 12, 02%.

O célculo do rendimento do sujeito A é dado por:
o Capital Inicial (C'): R$ 10.000,00
+ Taxa de Rendimento (i): 7,98% a.a. (0,0798)

« Imposto de Renda (I R): Isento (0%)
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O rendimento (R) e o Montante (M) sao:

R=C-i (3.19)
R =10.000 - 0,0798 (3.20)
R = RS 798,00 (3.21)
M=C+R (3.22)
M = 10.000 + 798, 00 (3.23)
M = RS 10.798, 00 (3.24)
Enquanto para o rendimento do sujeito B, temos:
o Capital Inicial (C): R$ 10.000,00
» Taxa de Rendimento (i): 12,02% a.a. (0,1202)
o Aliquota de IR (i,): 17,5% (para 1 ano)
Logo, o rendimento (R) seré:
R=C-i (3.25)
R =10.000 - 0,1202 (3.26)
R = R$ 1.202,00 (3.27)
Com a deducgao do imposto:
IR=R-i, (3.28)
IR =1.202-0,175 (3.29)
IR = RS$ 210,35 (3.30)
Portanto, o Montante (M) é:
M = 10.000 + 1202 — 210, 35 (3.31)
M = R$ 10.991, 65 (3.32)

Assim, em um intervalo de 12 meses, o sujeito B teria um rendimento de R$ 193,65
superior ao de A. O retorno de um investimento em titulo ptblico, mesmo em um intervalo

de 1 ano, é superior ao da poupanca.
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Os célculos para responder ao item (b) ocorrem de forma semelhante. No intervalo
de 60 meses, o indice IDIV teve uma rentabilidade de 97,42% e a poupanca 37,77%.

No caso, para o sujeito A temos:
« Capital Inicial (C'): R$ 10.000,00
+ Taxa de Rendimento (i): 37,77% a.a. (0,3777)
o Imposto de Renda (IR): Isento (0%)

Com o rendimento (R) e o Montante (M) dado por:

R=C-i (3.33)
R =10.000 -0, 3777 (3.34)
R = R$ 3777,00 (3.35)
M=C+R (3.36)
M =10.000 + 3777 (3.37)
M = RS 13.777,00 (3.38)
Para o sujeito B, temos:
 Capital Inicial (C'): R$ 10.000,00
» Taxa de Rendimento (7): 97,42% a.a. (0,9742)
o Aliquota de IR (i,): 15% (para mais de 2 anos)
O rendimento (R) ¢ dado por:
R=C-i (3.39)
R = 10.000 - 0,9742 (3.40)
R = RS 9.742,00 (3.41)
Com a deducao do imposto:
IR=R-i, (3.42)
IR =9.742-0,15 (3.43)

IR = R$ 1.461,30 (3.44)
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Assim, o Montante (M) seré:

M = 10.000 + 9.742 — 1.461, 30 (3.45)
M = R$ 18.280, 70 (3.46)

Neste caso, o sujeito B receberia um retorno financeiro de R$4.503,70 superior ao de
A.

Ao responder o exemplo 3, verificamos que, caso um individuo queira comegar a
investir e nao possua conhecimento elevado sobre o mercado financeiro, ele conseguira obter
uma rentabilidade superior a da poupanca, apenas com foco em investir em titulos publicos
federais. Com um aprendizado mais aprofundado e gradual sobre agoes que pagam dividendos,

podera obter um retorno muito superior ao da poupanca.

3.2.2 Proposta 2: Analise de preco das acoes pagadoras de divi-

dendos

Um aspecto de suma importancia para investir em acoes estd relacionado ao prego
pelo qual a acao é comprada. Nessa perspectiva, temos o modelo de Gordon que é baseado
em uma férmula matematica que estima o prego de uma determinada acao.

O modelo de Gordon ¢ utilizado para precificar uma acao e, de acordo com Siegel
(2015) tem como premissa empresas com crescimento constante ao longo do tempo, ou seja,
empresas consideradas estaveis e cujos dividendos crescem a uma taxa constante.

A deducao do modelo de Gordon ocorre inicialmente pela constatacao de que Siegel
(2015)[p.165]“[. . . Jo preco de uma agao é o valor presente de todos os dividendos futuros”,
Assim, se os dividendos por agao futuros crescerem de forma constante (g), o prego (P) da
acao de uma empresa, que é o valor descontado de todos os futuros dividendos a serem pagos,

pode ser expresso por:

d d(1+g) d(1+g)?

P=aryTas: T agre

+... (3.47)

Logo, temos uma série geométrica infinita. Em que o primeiro termo e a razao sao,

respectivamente:
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d
(1+7) (3.48)
d(1+g)
. Gz d(l+g) (1+7) 1+4g
=0 = 5 = (3.49)
T (1+47) d 1+r
Como a soma (S) de uma série geométrica ¢ dada por:
§ = s (com [k] < 1)
=1 (com
Resulta que o prego (P) é dado por:
d
T d
P=_1t_ = (3.50)
1- J{g =9

Assim, a férmula do modelo de Gordon ¢é a seguinte:

D,
k—g

Py = Valor tedrico da agdo no momento (¢ = 0).

D_ Dividendo antecipado do primeiro periodo.

k = custo de capital do acionista.

g = taxa de crescimento perpétua do dividendo.

Através deste modelo, é possivel estimar o prego teto para agdes que pagam dividen-

dos consistentes.

Exemplo 4. Qual ¢ o preco-teto estimado conforme o modelo de Gordon para as agoes da
BB Seguridade (BBSES3) negociadas na B3?

Para responder ao exemplo 4, devemos procurar algumas informacoes sobre a em-
presa.O calculo da taxa de crescimento do dividendo pode ser realizado mediante o Payout
e o ROE da BBSE3. Na Figura 3.23 temos a média de Payout da BBSeguridade.
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Figura 3.23: Média de Payout da BBSES3

Indicador

PAYOUT ~ I~ Linhas 1y Bara

Valor atual Média da empresa Média do setor

94,72% 83,98% 17,38%

150+

120

904

60 -

30

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Atual

Fonte: site Investidor10.

O ROE pode ser visto na Figura 3.24.
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Figura 3.24: Média de ROFE da BBSES3

Ind

ROE |»¢ Linhas ile Barra
Valor atual Media da empresa Média do setor
69,93% 72,42% 7,27%

®)
126,86
a7
'Y //9,57 80,96 » 70.71
\ 69,93
- 50,;5\(;
"/__‘_—‘———(ﬂsz 54,02
4842 4551 ’

Fonte: site Investidor10.
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Logo, temos um Payout médio de 83,98% e um ROE médio de 72,42%. Para estimar

uma taxa de crescimento conservadora, calcularemos com base em um Payout de 80% e um

ROE de 45%. A taxa de crescimento ou taxa de crescimento sustentavel (TSR) de acordo com

Corporate Finance Institute (2025) é dada pela multiplicacao entre o valor do lucro liquido

reinvestido pela empresa e o retorno obtido em relagao ao lucro gerado (ROE). Assim, para

o célculo da taxa de crescimento temos:
g = (1 — payout) - ROE
Portanto, temos:

g = (1 — payout) - ROE
g=(1-0,8)-0,45

g=10,2-0, 45
g =009
g=9%

(3.51)



3.2 Investimentos vinculados ao ensino 62

Como em 2025 conforme o site Investidor10 (2025) BBSE3 pagou em dividendos a
quantia de R$4,21 (ver Figura 3.25).

Figura 3.25: Dividendo pago pela BBSE3

I HISTORICO DE DIVIDENDOS - BBSE3 DIVIDENDOS PAGOS ~ 5ANOS 10 ANOS

DY atual: 12,22% DY médio em 5 anos: 7,50%

R$ 442
4.22
R$ 4,00

R$ 3,00

R$ 2,00

R$ 1,00

R$0,00

Fonte: Investidor10 (2025).

Assim, com uma projecao conservadora de R$3,80 por agao para o ano de 2026 e que

o investidor deseja obter um retorno de 18%, temos:

3,80

070,18 — 0,09 (3.58)
3,80

_ 2% 3.59

°7 0,09 (3.59)

P, ~ R$42,22 (3.60)

Portanto, temos um preco-teto de R$42,22, atualmente a cotacao da BBSE3 se en-
contra na faixa de R$33,00 a R$35,00.

Exemplo 5. De acordo com o relatério do Henriques, Mollo € Zambello (2025) a agio do
Banco Bradesco(BBDCY) possui como proje¢io 7,3% de Dividend Yield para 2026. Com base

nesta estimativa, utilize o modelo de Gordon e calcule o preco-teto da agao.

A acao BBDC4 registrou um Payout médio de 47,51% conforme a Figura 3.26.
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Figura 3.26: Média de Payout - BBDCY

Indicador
l»# Linhas il Barra
PAYOUT -~
Valor atual Média da empresa Média do setor
63,65% 47,51% 17,35%
[ ey 1 S =< - 63:650> 54.28
53,71
28,29

21,41
14,09 19,89

Fonte: Investidor10 (2025).

Com relacao ao ROE o banco registrou uma média de 11,65% como mostra a Fi-

gura 3.27.
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Figura 3.27: Média de ROFE - BBDC/,

Ind

cadol
ROE |»¢ Linhas ile Barra
-
Valor atual Media da empresa Média do setor
12,14% 11,65% 7,27%
20,57
17,97

Fonte: Investidor10 (2025).

Logo, para um calculo conservador, pode ser considerado um Payout de 40% e um
ROE de 10%. A taxa de crescimento é dada por:

g = (1 — payout) - ROE (3.61)
g=(1-0,4)-0,1 (3.62)
g=0,6-0,1 (3.63)
g =0,06 (3.64)
g=6% (3.65)

(3.66)

Como o Dividend Yield esperado para 2026 é de 7,3% e atualmente a BBDC4 estd
cotada a R$ 18,14, o dividendo esperado a ser pago em 2026 ¢ aproximadamente R$1,32.Caso

o investidor deseje obter um retorno de 15%, para o calculo do preco-teto, temos:
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1,32
Pp=—"" -
07 0,15—0,06 (3.67)
1,32
Py= - :
°7 0,06 (3.68)
Py = R$22,00 (3.69)

Portanto, vemos que a cotacao da agao BBDC4 esta abaixo do prego-teto, conforme

o modelo de Gordon.
Os dois exemplos citados anteriormente demonstram que a andlise da compra de
agoes pode ser realizada com a utilizacao de cdlculos mais simples para investidores iniciantes,

o que auxilia seu ensino, até mesmo na educacao bésica.
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Consideracoes Finais

O desenvolvimento da sociedade perpassa pelo aspecto financeiro. Dentre os varios
assuntos que compoem a vida humana, um dos mais discutidos e sensiveis é as financas, desde
as financas de grandes corporacoes até as pessoais.

Este trabalho, como foi relatado desde o inicio, ndo se foca em apresentar uma
solucao financeira; ao contrario, pretende mostrar possibilidades de recursos tecnolégicos e
situagoes-problema da Educacao Financeira com enfoque em investimentos que podem ser
explorados na educagao basica.

Ao apresentar os indicadores fundamentalistas das ac¢des presentes no mercado fi-
nanceiro, espera-se que os usuarios que tenham acesso a esse conhecimento possuam mais
propriedade ao analisar uma ac¢ao na qual tenham interesse em investir.

No decorrer do texto, foram apresentadas plataformas que expoem os dados e resul-
tados de empresas gratuitamente e que facilitam o acesso a um conhecimento mais amplo
sobre o mercado acionario.

O objetivo desta pesquisa foi apresentar uma proposta de integrar a anélise de investi-
mentos com a utilizacdo de ferramentas online gratuitas de analise financeira e paralelamente
propor situagoes-problema relacionadas a Educacao Financeira e Estatistica, com conheci-
mentos que estao presentes no curriculo escolar dos anos finais da educagao bésica.

O alcance do objetivo ocorreu inicialmente pela abordagem e exemplificacdo dos
indicadores fundamentalistas das agoes selecionadas. Visualizar a comparagao histérica de
rentabilidade ¢ um fator importante, pois permite ao investidor ter uma percepcao do de-
sempenho da empresa em anos anteriores.

A demonstracao de que a estratégia de dividendos nao se refere a um momento tinico
de compra da a¢do, mas ao foco em continuar a fazer os reinvestimentos dos dividendos
recebidos, pois a diferenca de rentabilidade entre quem reinveste e quem nao reinveste é
grande.

O esclarecimento de uma forma utilizada para verificar se a acao esta cara ou barata
proporcionou auxilio ao investidor na hora de comprar uma acao.

Verificar se a Estatistica e a Probabilidade estao presentes nos investimentos amplia

a visdo de que alguns resultados expressivos alcancados por investidores podem ter ocorrido
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pela aleatoriedade, logo nao ¢ salutar copiar a carteira de outros investidores sem conheci-
mento de mercado financeiro.

A criacao da planilha que auxilia na composicao da carteira de agoes objetivou fazer
com que o investidor tomasse decisoes com base em seu aprendizado e nao por indicagao de
outrem.

Nos exemplos de atividades matematicas, foram elaborados problemas sobre a si-
tuagao atual brasileira no que se refere a investimentos. Os problemas foram realizados em
etapas, passando pela poupanca, investimentos em renda fixa e agoes pagadoras de dividen-
dos.

A partir de tudo que foi relatado nesta pesquisa, espera-se que o entendimento sobre o
mundo dos investimentos seja mais facil apds os conhecimentos expostos e que possa servir de

arcabouco pedagogico para abordar investimentos no mercado acionario na educagao escolar.
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