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RESUMO

O presente estudo tem como objeto geral avaliar as demonstracdes contabeis e
financeiras, de modo a ter uma maior gama de informac6es para apoiar o investidor no momento
da tomada de decisdo e auxiliar a potencializar o seu investimento em a¢des. Buscou-se analisar
os indicadores fundamentalista das empresas de energia do indice IBrX 100 da B3 com maior
valor de mercado e potencial de crescimento. A presente pesquisa, quanto ao objetivo, € de
caréater descritivo, bibliografico e documental, com abordagem quantitativa e qualitativa. Diante
dos dados analisados, conclui-se que a andlise fundamentalista é uma ferramenta contabil
extremamente importante para avaliar companhias, auxiliando os investidores a potencializar o

seu investimento em agdes.

Palavras- Chaves: Analise Fundamentalista. AcGes. Indicadores

ABSTRACT

The present study has as its general objective to evaluate the accounting and financial
statements, in order to have a greater range of information to support the investor at the moment
of decision making and help to enhance their investment in action. We sought to analyze the
fundamental indicators of energy companies in the 1BrX 100 index of B3 with the highest
market value and growth potential. The present research, as to its objective, is descriptive,
bibliographical and documentary, with a quantitative and qualitative approach. Given the data
analyzed, it can be concluded that fundamental analysis is an extremely important accounting

tool for evaluating companies, helping investors to maximize their investment in shares.

Keywords: Fundamental Analysis. Actions. Indicators
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1 INTRODUCAO

O mercado de acGes esta em ascensdo no Brasil. A cada dia muitas pessoas dao o
primeiro passo para entender sobre as plataformas de investimentos e analise de dados das
empresas. Buscam ter independéncia financeira, tencionando que sua renda seja superior aos
gastos, com um fluxo de renda que seja capaz de manter a qualidade de vida.

Segundo Ferreira e Ungaretti (2020) houve, em novembro de 2020, um crescimento
de 0,08% em relacdo ao més anterior no numero de investidores pessoas fisicas (PFs) na Bolsa
brasileira (B3) chegando a 3.173.411, com uma alta expressiva de 88,8% em 2020 comparado
ao final do ano de 2019. Considerando, também, o numero de pessoas juridicas na Bolsa, que
em novembro chegou a 32.460, o numero total de investidores atingiu 3.205.871.

A B3 (Unido da BM&FBovespa com a Cetip) é a principal bolsa brasileira e
organizadora das negociagdes de mercado financeiro no mundo. Sociedade de capital aberto —
cujas acles (B3SA3) sdo negociadas no Novo Mundo, a Companhia integra os indices
Ibovespa, IBrX-50, IBrX-50 e Itag, entre outros.

Reune, ainda, tradi¢do de inovacdo em produtos e tecnologias e é uma das maiores
em valor de mercado no mundo.

Sua principal causa € trabalhar para conectar, desenvolver e viabilizar o mercado
financeiro e de capitais, de forma a adquirir novos investidores para potencializar as
negociacgoes.

O indice 1BrX-100 é o resultado de uma carteira tedrica de ativos, elaborada de
acordo com os critérios de metodologia estabelecidos, como estar entre os 100 primeiros ativos
em ordem decrescente de Indice de Negociabilidade (IN) (buffer 90%). O seu objetivo é ser o
indicador do desempenho médio das cotacbes dos 100 ativos de maior negociabilidade e
representatividade do mercado de acdes brasileiro.

Dentro do indice 1brx-100, as empresas selecionadas para analise séo as do setor de
energia, por fazer parte dos chamados setores defensivos, junto com gas e saneamento basico,
gue continuam sendo consumidos mesmo em momentos de crise. (PURCHIOR, 2020). O Setor
elétrico é muito importante para economia do pais, pois € responsavel por um insumo essencial
a sociedade e ao desenvolvimento socioecondémico de uma nagdo. (CHINZARIAN,
GROSMANN e MALDONADO, 2020)



Diante disso, tem-se como questdo de pesquisa: Como avaliar através da andlise
fundamentalista as empresas do Setor de Energia da B3 com maior valor de mercado e potencial
de crescimento?

Para atender a questdo de pesquisa, tem-se como objetivo geral - auxiliar o
investidor a compreender melhor os métodos e instrumentos contabeis existentes, de modo a
oferecer boa remuneragdo para o capital do acionista, auxiliando na tomada de decisdo
embasada e consciente, através dos indicadores fundamentalistas e as demonstracGes contabeis.
Apresentando os dados das empresas com maior valor de mercado do setor de energia do indice
IBrX 100 da Ibovespa (B3).

Como objetivos especificos efetuou uma lista de obras consultadas sobre a analise
fundamentalista; posteriormente os indices foram calculados e comparados de acordo com as
demonstracdes contabeis, levando em consideracdo histérico e longo prazo; qualificou-se as
empresas do setor de energia do indice Ibrx 100 e por fim analisaram os resultados das
demonstracdes financeiras e seus indicadores. Demonstrando, assim, suas perspectivas de
crescimento, potencial de valorizacdo e vantagem competitiva.

Para atingir os objetivos propostos, foi utilizado como metodologia a pesquisa de
carater descritiva, bibliografica e documental, com abordagem quantitativa e qualitativa.

A analise de dados foi realizada mediante os dados extraidos das demonstracoes
contébeis de oito empresas dos setores de energia da b3, os quais foram analisadas com base na
analise dos indicadores fundamentalistas. Os resultados obtidos encontram-se no corpo do

presente artigo.

2. REFERENCIAL TEORICO

Essa secdo apresenta alguns conceitos de mercado de capitais, investidores e
analises de empresas, sendo os principais, aqueles que sdo essenciais para o entendimento do
presente trabalho.

Procurando apresentar de forma mais especifica a analise fundamentalista e as
ferramentas que serdo utilizadas para avaliagcdo da carteira de agdes, para com isso analisar as
variacdes nos precos das agdes por meio das demonstracbes contabeis e dos indices

fundamentalistas.

2.1 Bolsa de Valores, Investimentos e Avaliacdo de Empresas



Segundo Pereira (2013), o mercado de capitais € um sistema financeiro em que
empresas buscam captar recursos econdmicos, vendendo parte de seus capitais em forma de
valores mobiliarios para outras pessoas que queiram investir e ter rendimentos futuros com elas,
sendo supervisionada pela Comisséo de Valores Mobiliarios — CVM.

Ao entrar no mercado de capitais, as empresas buscam aumentar seu patrimoénio,
expandindo seus negdcios de forma a adquirir novas empresas ou prolongar o prazo de suas
dividas. Os investidores aplicam dinheiro e veem essa companhia se valorizar ou desvalorizar
ao longo do tempo, dependendo do cenério em que a entidade estiver envolvida.

De acordo com os autores Debastiani e Russo (2008, p.):

A questdo da valorizagdo dos ativos ndo diz respeito apenas a condi¢do econémica e
administrativa da empresa, mas também ao desenvolvimento apresentado por seu

setor de atividade, as perspectivas de mercado para ele, a politica econdmica imposta
pelo governo e o efeito crescente na globalizagéo.

Diante disso, percebe-se que ao se analisar uma empresa, deve-se levar em
consideracdo suas demonstracfes contabeis e o cenario econémico envolvido, pois a situacao
econémica do pais, aumento ou reducdo nos niveis de consumo e oportunidades especificas de
negdcios podem influenciar nos dados.

Dessa forma, o investidor de acfes tem que analisar as expectativas de rendimentos
da instituicdo e valorizacao de seus ativos no mercado (ASSAF NETO, 2018). Tendo em vista
os resultados contabeis e financeiros, estabelecendo valor intrinseco para a empresa e a
aplicacdo de margem de seguranca de forma a obter maior probabilidade de retorno no longo
prazo (GRAHAM, 2019).

Conforme Tavares e Silva (2012, p. 39)

A Analise Fundamentalista e a analise técnica sdo os dois tipos de analise comumente
destacados na literatura para avaliacéo e escolha entre alternativas de investimento. A
primeira baseia-se em informacdes extraidas das demonstragdes contabeis, além da
analise do mercado, do panorama econémico e de projec¢des de resultados. A segunda,
também denominada andlise gréafica, tem por base dados histéricos relativos a precos
e volumes dos ativos em periodos prévios, a partir dos quais o investidor analisara as
tendéncias para decidir entre as alternativas de investimento.

A anélise fundamentalista estuda as informacfes da empresa, tais como lucro,

ativos, passivos, receitas, entre outras informacdes contabeis e financeiras disponiveis em seus
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demonstrativos. Tais informacOes sdo utilizadas para previsdes de resultados, de oferta e
demanda, sendo questdes que afetam o valor do mercado e potencial de crescimento das acdes.

A andlise técnica esteve diretamente ligada a especulacdo. Surgida na China, no
século XVIII, para desenvolver precos no que se chama hoje de “contratos futuros de arroz”.
Essa andlise tem como objeto de estudo as forgas comportamentais que formam o preco e suas
movimentaces, através da avaliacdo gréfica de suas variagGes, tendéncias e padroes (CUNHA,
2012).

As ferramentas de Andlise Fundamentalista e Técnica surgiram para auxiliar 0s
investidores na tomada de deciséo, relativamente aos seus ativos financeiros, sendo uma com
foco principal no longo prazo e a outra, no curto prazo.

A principal finalidade da analise fundamentalista € comparar o preco da acdo ao
real valor de negdcio da empresa e a analise técnica € a identificacdo de padrbes que sinalizem
um possivel comportamento, com intuito de auferir lucros sem desfrutar, propriamente, do uso

do ativo em si.

2.2 Andlise Fundamentalista

A Escola Fundamentalista se caracteriza por utilizar a maior gama de informacoes
possivel que esteja disponivel ao investidor no momento da tomada de decisdo. Isso envolve o
uso de dados econémicos, perceptivas setoriais e dados individuais que retratam as situacoes
das empresas.

Segundo Debastiani e Russo (2008), “a Escola Fundamentalista vé o mercado de
acoes (e a valorizacdo ou ndo de seus ativos) como o resultado da atividade econémica
desenvolvida por uma empresa”. Com isso, uma acao serd valorizada pelo mercado se a
empresa que ela representa apresentar boas perspectivas com relagdo ao futuro.

Conforme Braga (2009), a Escola Fundamentalista faz uso de técnicas para que a
tomada de decisdo do investidor seja embasada nas informacdes disponiveis das empresas,
tendo em vista a redugédo da incerteza na compra e venda do ativo.

O objetivo da analise € processar e interpretar as informag6es das empresas através
dos indices fundamentalistas e identificar as companhias com maior valor de mercado,
valorizagdo dos ativos e prego justo das acOes. Ajudando, dessa forma, os investidores na

tomada de deciséo para compra e venda das a¢des no mercado financeiro.
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Para Bodevan, Sodré e Ferreira (2015), a analise fundamentalista é considerada uma
importante ferramenta para conhecer e medir a real situagéo financeira da companhia, buscando
entender todos os fatores que influenciam o desempenho dos negdcios dela. Com isso, procura
avaliar a situacao financeira das companhias e determinar o preco justo das acdes, através dos
fundamentos da organizacéao e dos indicadores fundamentalistas.

Malta e Camargos (2016) afirmam que a analise fundamentalista se baseia na
analise quantitativa, qualitativa e temporal dos fundamentos da empresa. Assaf Neto (2018)
informa que a Analise Fundamentalista admite a possibilidade de cada acdo ter um “valor
intrinseco” de acordo com resultados da empresa. Para chegar a esse valor, deve ser
fundamentado pelo desenvolvimento econémico e financeiro da empresa e ser comparado com

outras empresas do mesmo setor.

2.3 Principais Indicadores Fundamentalistas

Para Atkinson (2000), “a informacao contabil gerencial ¢ uma das principais fontes
para a tomada de decisdo e controle nas organizagdes”. A contabilidade gerencial ¢ de
fundamental importancia para auxiliar na tomada de decisdo da empresa, mensurando e
analisando os dados da instituicéo.

O estudo e a escolha dos indicadores do trabalho tiveram como pilares autores como
Debastiani e Russo (2008), Assaf Neto (2012), Braga (2019) e Meirelles (2012). As variaveis
consideradas foram retiradas de levantamentos bibliograficos que englobam dados constantes

em dissertagdes, livros e artigos nacionais.

2.3.1 Lucro por Acédo (LPA)

Equivale ao lucro liquido anual dividido pela quantidade de acdes emitidas pela
empresa. Com base nesse indicador, o investidor pode apurar se o lucro gerado para cada uma
de suas acles esta diminuindo ou aumentando. Este € um dos principais indicadores
fundamentalistas, pois precisa ter sua tendéncia observada.

Uma empresa que sempre opera no prejuizo pode se tornar uma 6tima aquisicéo se
este prejuizo estiver diminuindo. (DEBASTINI, RUSSO, 2008).

2.3.2 Valor Patrimonial das Acdes (VPA)
12



E o patriménio liquido dividido pela quantidade de a¢des da empresa disponiveis
no mercado. Trata-se de um indicador fundamentalista que reflete o verdadeiro valor contabil
da empresa. Quando as a¢des sdo negociadas com valores acima de seu VPA, isso indica que o
mercado acredita no potencial da empresa, de forma que aceita pagar agio sobre o seu valor
contéabil.

Em contrario, quando as agdes estdo abaixo de seu valor patrimonial, tem-se a
indicacdo que o mercado ndo acredita no potencial de crescimento desta empresa (DEBASTINI,
RUSSO, 2008).

2.3.3 Margem Liquida

Segundo Debastiani e Russo (2008), é um 6timo indicador para comparar empresas
que atuam no mesmo setor e corresponde ao que sobra para 0s acionistas em relacdo as receitas
com vendas e prestacdo de servigcos da empresa.

Um aumento continuo na margem liquida indica que a empresa esta melhorando
sua performance e gerando cada vez mais lucros com o mesmo volume de vendas.

Para Assaf Neto (2012), a margem liquida mede a eficiéncia da empresa em ter

lucro através das suas vendas liquidas.

2.3.4 Preco/Lucro (P/L)

E possivelmente o indice mais utilizado pelos investidores fundamentalistas e
adeptos da avaliacdo relativa de empresas.

Costuma ser usado como medida de comparagdo entre ativos para mensurar quéo
caros ou baratos estdo seus precos e consiste na relagéo do preco de negociacao da acdo de uma
determinada companhia com o seu lucro liquido (BRAGA, 2019).

O P/L indica o tempo de retorno do investimento.

2.3.5 Preco/Valor Patrimonial (P/VP)
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O P/VP representa, quantitativamente, o 4gio ou o desagio que o mercado esta
disposto a pagar pela acdo. (DEBASTINI, RUSSO, 2008). Este indice é considerado por muitos
analistas porque utiliza um valor que néo tende a sofrer mudancas.

Confere, também, uma boa medida de comparacao entre o valor da empresa sob a

Optica do patrimdnio e o valor que o mercado atribui a empresa (BRAGA, 2019).

2.3.6 Rentabilidade sobre o Patriménio Liquido (ROE)

A sigla ROE (Return on Equity) foi traduzida para o portugués como “Retorno
sobre o Patriménio”. Conforme Lagioia (2009), a principal utilidade deste indicador é a sua
comparacdo com taxas de outros rendimentos alternativos de mercado — CDI e Letras de
Cambio, por exemplo.

Sua relevancia se da por trazer em indice a rentabilidade sobre o Patrimonio Liquido
e o percentual de relagcdo do lucro ou prejuizo liquido encontrado com o total aplicado pelos
acionistas, permitindo avaliar qual rentabilidade a empresa esta gerando com seus recursos
(MEIRELLES, 2012).

3. METODOLOGIA

Este estudo se propde a avaliar os indicadores de analise fundamentalista das
empresas do setor de energia elétrica do indice 1BrX-100, analisando, assim, a precificacdo dos
ativos por parte dos acionistas.

Quanto aos objetivos, a pesquisa se caracteriza como de carater descritivo, por
analisar e interpretar os dados coletados. Em relacéo aos procedimentos técnicos, € bibliogréafica
e documental, por explicar as contribuicdes dos indices no referencial tedrico e utilizar
documentos como fontes de dados, informagdes e evidéncias. (GIL, 2008).

A abordagem do problema se caracteriza por meio de métodos quantitativos e
qualitativos (GIL, 2008). A pesquisa guantitativa usa dados estatisticos e considera tudo que
pode ser quantificivel; ja a pesquisa qualitativa trabalha com interpretagdo de dados.

A modalidade de coleta de dados foi usada para estudar e analisar, de maneira
objetiva e sistematica, através dos demonstrativos contabeis e indices disponibilizados pela
ferramenta de analise de investimento statusinvest, durante o periodo de 2012 a 2020. A

pesquisa utilizou oito empresas e quatro indicadores fundamentalistas.
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Foram coletados dados da empresa statusinvest e comparados através do Microsoft
Excel (2013) buscando identificar as empresas com maior valor de mercado e potencial de
crescimento.

As companhias excluidas da amostra ndo apresentaram dados dos ultimos 10 anos.

Quadro 1 - Principais Indicadores Fundamentalista

Nome do Indice e Sigla Férmula Fonte
Lucro por Acéo (LPA) Lucro Liquido (Debastiani e Russo, 2008)
Quantidade de Agbes
Valor Patrimonial da Acéo Patrimoénio Liquido (Debastiani e Russo, 2008)
(VPA) Quantidade de Agbes
Margem Liquida (ML) _LucroLiquido . 4 (Debastiani e Russo, 2008)
Vendas Liquidas
Prego/Lucro (P/L) Prego da Agédo (Braga,2019)
Lucro por Agdo (LPA)
Preco/Valor  Patrimonial Prego da Acdo (Debastiani e Russo, 2008)
(P/VP) Valor Patrimonial
Rentabilidade  Sobre o Lucro Liquido (Debastiani e Russo, 2008) e
Patriménio Liquido (ROE) Patriménio Liquido (Meirelles,2012)

Fonte: Elaborado pelo Autor

O quadro 1 demonstra os principais indicadores fundamentalistas, com as formulas

de calculo. Buscou-se associar as oito empresas analisando quatro indices definidos acima.

4.RESULTADOS E DISCUSSAO

Esta secdo apresenta os resultados dos indicadores escolhidos para a analise entre
as empresas de setores semelhantes e com potencial de crescimento, sendo esses indices a
Margem Liquida (ML), Preco/Lucro(P/L), Preco/Valor Patrimonial (V/VP) e Rentabilidade
Sobre o Patriménio Liquido (ROE). A Tabela e o Grafico 1 retratam os resultados da Margem
Liguida e mostram o percentual de lucratividade de uma empresa, indicando qual o Lucro

Liquido em relacéo a cada unidade de venda da empresa.
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Tabela 1 — Margem Liquida (ML)

| cpLes | crres | ensrs | Enciit | eoTis | LicTs | TAEE1 | TRPLA
2012 825% 7,90%  532%  9,96%  4,73%  590%  52,29%  41,86%
2013 11,68% 641%  530%  7,18%  146% 7.91% 61,67%  3,25%
2014 8,66% 546%  836%  3,37%  937% 7,20%  60,49%  34,30%
2015 7.98%  420% 12,34%  2,67% 11,15% 0,35%  58,96%  39,19%
2016 684% 471%  712%  131%  8,96% -3,24% 61,97%  63,35%
2017 7.37%  441%  496%  410% 10,99% 1,10%  60,19%  50,55%
2018 942%  731%  9,20%  7,27%  816% 1,38%  6551% 59,09%
2019 12,25% 9,03%  8,79%  2,29%  12,85% 9,92%  5582%  53,33%
2020 20,95% 11,79% 10,06%  7,23%  16,63% 529%  63,54%  90,94%

Fonte: Dados de Pesquisa

Gréfico 1: Margem Liquida (ML)

ML
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40,00%
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ENGI11(ENERGISA) — emmmm= EQTL3(EQUATORIAL) e LIGT3(LIGHT)
= TAEE11(TAESA) = TRPL4(TRAN PAULIST)

Fonte: Dados de Pesquisa

A margem liquida mostra empresas solidas e com alta frequéncia em suas vendas,
descobrindo, através da comparacao, a empresa mais rentdvel e a capacidade de realizar sobras
liquidas sobre o volume de vendas. (ROSA, 2017)
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As empresas que obtiveram maior margem liquida forama TAEE11 e TRPL4, conforme
tabela e gréafico acima. As duas empresas apresentaram crescimentos, porém a empresa TRPL4
obteve uma queda de 2012 a 2015, enquanto a TAEE11 apresentou um crescimento durante
esse periodo. Com isso, a empresa TAEE11 apresentou uma media de 60,05% e a TRPL4 de
48,43% de margem liquida durante o periodo de 2012 a 2020, significando que, para cada R$
100,00 de vendas, o acionista terd de lucro R$ 60,05 e R$ 48,43 respectivamente. As demais
empresas apresentaram uma média de 3% a 11% de ML.

Com base nos resultados da analise de margem liquida, a empresa que apresentou
melhor resultado foi a TAEE1l, demonstrando ser uma companhia com potencial de
rentabilidade no negécio e vantagem competitiva frente as demais, por apresentar margem de
seguranca caso ocorra uma desaceleracao do mercado.

A Tabela e o Grafico 2 demonstra o indice Preco sobre Lucro por Acdo, demonstrando
ao investidor quanto o mercado esta disposto a pagar pelos ganhos de uma empresa através de
seus resultados:

Tabela 2 — Preco/Lucro por Acéo (P/L)

| cpLEs | cPrE3 | ENBR3 | ENGI11 | EQTLS | LiGTs | TAEE11 | TRPLA
o012 1238 1751 17,32 9,74 1506 10,74 325 5,97

2013 1,79 19,60 14,39 15,47 66,93 7,68 7,02 128,74
2014 815 9,74 5,75 12,21 8,62 5,24 717 16,75
2015 5,58 17,43 4,53 10,73 8,40 53,36 6,35 14,61
2016 8,36 28,48 9,58 32,10 1517  -11,31 8,29 2,12
2017 6,61 16,70 13,89 16,91 13,08 27,40 11,34 8,07
2018 5,94 14,27 7,03 11,18 16,14 20,30 7,59 6,06
2019 9,50 13,39 10,02 42,66 1,90 5,80 10,72 8,44
2020 5.25 10,29 7,91 12,94 7,87 10,67 5,07 5,45
Fonte: Dados de Pesquisa
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Gréfico 2 — Preco/Lucro por Acéo (P/L)
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= TAEE11(TAESA) e TRPL4(TRAN PAULIST)

Fonte: Dados de Pesquisa

Tal indicador é um dos mais utilizados, pois demonstra em quanto tempo o investidor
vai resgatar o seu capital.

As empresas que apresentaram um P/L alto obtiveram um resultado médio de 18,22
anos para a ENGI11, 17 anos para a EQTL3 e 21,80 para a TRPL4. As empresas CPLES,
CPFE3, ENBR3, LIGT3 e TAEE11 apresentaram um P/L menor, com uma média de 7 a 16
anos.

Com isso, a empresa que apresenta um preco sobre lucro por acdo maior € a TRPL4,
com média de 21,80 anos, normalmente sendo sinal de que o negdcio esta conseguindo margem
de lucro e o mercado o vé com otimismo, tendo menor risco e lucratividade do investimento.

No entanto, a empresa TAEE11 apresenta uma meédia de 7,42 anos, sendo a menor
comparada as outras empresas, podendo indicar uma oportunidade de comprar acdes baratas e
vé-las valorizadas ou podendo ser um sinal de que a empresa ndo tem boa confiabilidade para
0 mercado. Porém, é necessaria uma andlise dos demais indicadores para tomar essa decisao.

A Tabela e o Gréfico 3 representam 0 4gio ou o deséagio que o mercado esta disposto a

pagar pela acdo, através do indicador Prego sobre Valor Patrimonial.
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Tabela 3 — Preco/Valor Patrimonial (P/VVP)

‘ CPLE®G6 | CPFE3 | ENBR3 | ENGI11 l EQTL3 | LIGT3 | TAEEll TRPL4

2012 0,72 3,23 1,34 1,97 0,95 15 0,47 0,99
2013 0,66 2,62 1,18 1,72 1,95 13 1,46 0,84
2014 0,74 1,33 0,87 1,82 1,94 0,96 1,54 1,23
2015 0,47 1,96 0,99 1,58 1,95 0,55 1,32 1,38
2016 0,51 3,22 0,85 1,35 2,68 1,06 1,66 1,03
2017 045 2,2 1,08 2,46 273 0,99 1,69 1

2018 0,52 2,86 1,05 2,38 2,65 0,99 1,78 1,03
2019 11 2,78 1,45 3,41 0,57 1,24 2,18 1,26
2020 1,01 2,63 1,06 2,53 1,01 1,04 1,01 1,33

Fonte: Dados de Pesquisa

Gréfico 3 - Preco/Valor Patrimonial (P/VP)

P/VP
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ENGI11(ENERGISA)  emmmmEQTL3(EQUATORIAL) s | |GT3(LIGHT)
@ TAEE11(TAESA) @ TRPL4(TRAN PAULIST)

Fonte: Dados de Pesquisa

O P/VP mostra ao investidor uma relacdo entre o preco da acao e o valor patrimonial da
empresa, indicando quanto o mercado esta disposto a pagar pelo patrimonio liquido da empresa
e o potencial futuro de uma empresa em distribuir dividendos.

A empresa CPLE6 ¢ a Unica em que o mercado esta pagando pelas a¢bes um preco
inferior ao seu Patrimdnio Liquido, podendo indicar problemas para a empresa. Para o
investidor pode representar boa oportunidade financeira, por existir tendéncia de valorizagéo.
Porém, é necessaria uma analise dos demais indicadores para tomar essa decisao.

As empresas CPFE3, ENBR3, ENGI11, EQTL3, LIGT3, TAEE11 e TRPL4 apresentam

indicadores acima de 1, de modo que o mercado aceita pagar mais pela acdo do que todo o
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patriménio da empresa. A média mais alta foi da empresa CPFE3 com 2,54, ou seja, 0 ativo
esta sendo negociado a um preco superior ao valor de seu patriménio e o mercado pagando duas
vezes o0 valor patrimonial da empresa.

A Tabela e o Grafico 4 demonstram o Retorno sobre o Patriménio Liquido, indicando a

remuneracdo do investimento dos acionistas.

Tabela 4 — Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE)

‘ CPLES®6 ‘ CPFE3 ‘ ENBR3 ‘ ENGI11 ‘ EQTL3 ‘ LIGT3 TAEE1l1 |TRPL4
2012 5,78% 18,43% 7,73% 20,21% 6,30% 14,01% 14,38% 16,61%
2013 8,48% 13,35% 8,22% 11,14% 2,92% 16,89% 20,74% 0,65%
2014 9,05% 13,67% 15,20% 14,90% 22,48% 18,27% 21,42% 7,32%
2015 8,37% 11,27% 21,78% 14,69% 23,24% 1,03% 20,78% 9,45%
2016 6,09% 11,30% 8,86% 4,20% 17,70% -9,33% 20,01% 48,75%
2017 6,80% 13,16% 7,76% 14,53% 20,84% 3,62% 14,91% 12,43%
2018 8,78% 20,05% 14,93% 21,31% 16,40% 4,89% 23,43% 17,00%
2019 11,53% 20,80% 14,50% 7,99% 29,78% 21,31% 20,33% 14,94%
2020 19,28% 25,59% 13,40% 19,55% 24,23% 9,78% 37,55% 24,44%
Fonte: Dados de Pesquisa

Grafico 4 — Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE)
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Fonte: Dados de Pesquisa

Para andlise desse indicador, leva-se em consideragdo que quanto maior for o retorno,
melhor; desta forma, a empresa se torna mais interessante para os investidores. O ROE é um
indicador de rentabilidade que serve para determinar o quéo eficiente € uma empresa na geracao

de lucro a partir dos seus recursos. (ROSA, 2017)
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Tendo em vista os dados apresentados, buscou-se analisar o custo-beneficio em relacéo
aos investimentos. Para as empresas CPLEG, ENBR3, ENGI11 e LIGT3, os resultados foram
menores, tendo uma média de 8% a 14%; a empresa que apresentou menor retorno foia LIGT3,
com um valor médio de 8,94%. Ela apresentou, também, resultado negativo no ano de 2016,
devido ao prejuizo realizado no periodo.

Em contrapartida, as empresas CPFE3, EQTL3, TAEE1l e TRPL4 obtiveram bons
resultados e mostraram um aumento no periodo de 2012 a 2020, com média de 16% a 21%.

A empresa que apresentou maior retorno foi a TAEE11, significando que os investidores
tiveram um retorno de 21,51% em média, no periodo analisado e a empresa tem utilizado seus

recursos de forma produtiva.

4.1 Concluséo dos resultados

A tabela 5 apresenta a média dos indicadores, o grafico 5 e a tabela 6 demonstram os

valores das acOes das 8 empresas, no periodo de 2012 a 2020.

Tabela 5 — Média dos Indicadores

INDICES CPLE6 | CPFE3 | ENBR3 | ENGI11 | EQTL3 | LIGT3 | TAEE1l | TRPL4

ML 10,38% 6,80% 7,94% 5,04% 9,37% 3,98% 60,05% 48,43%
P/L 7,73 16,38 10,05 18,22 17,02 14,43 7,42 21,80
P/VP 0,69 2,54 1,10 2,14 1,93 1,07 1,56 1,12
ROE 9,35% 16,40%  12,49%  14,28%  18,21% 8,94% 21,51% 16,84%

Fonte: Dados de Pesquisa
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Gréfico 5 — Valor da Agéo

VALOR DA ACAO
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Fonte: Dados de Pesquisa

Tabela 6 — Valor da Acéo

\ CPLES6 \ CPFE3 \ ENBR3 ENGI11 \ EQTL3 \ LIGT3 | TAEE1l | TRPL4
2012 R$1,89 R$ 15,80 R$ 8,12 R$983 R$322 R$17,32 R$9.21 R$ 4,77
2013 R$1,96 R$14,71 R$ 7,75 R$10,27 R$4,03 R$1800 R$854 R$ 4,09
2014 R$247 R$15,00 R$ 6,74 R$1199 R$489 R$1525 R$1024 R$6,62
2015 R$1,72 R$12,70 R$ 9,20 R$1223 R$6,19 R$9,49 R$ 9,74 R$ 7,68
2016 R$201 R$21,85 R$11,29 R$16,64 R$1003 R$16,62 R$13,29 R$11,20
2017 R$196 R$16,87 R$11,90 R$2506 R$1224 R$1598 R$14,77 R$12,12
2018 R$257 R$2544 R$13,01 R$3503 R$14,13 R$1593 R$1854 R$ 14,88
2019 R$6,04 R$31,87 R$2044 R$51,63 R$21,85 R$2317 R$26,13 R$20,08

2020 R$6,60 R$30,88 R$1869 R$50,14 R$2250 R$23,69 R$3098 R$26,12
Fontes: Dados de Pesquisa

Por meio da Analise dos indicadores e tendo em vista as a¢cdes apresentadas no periodo
de 2012 a 2020, 3 empresas apresentaram destaques em alguns indices e possuem o indicador
de P/VP maior que um, com isso, 0 mercado aceita pagar mais pela acdo do que todo o
patrimonio liquido delas.

A empresa TAEE11(TAESA) apresentou a maior Margem Liquida (ML) e Retorno
sobre o Patriménio Liquido (ROE) dentre as empresas analisadas, demonstrando possuir
rentabilidade no negodcio, margem de seguranca e maior geracdo de lucro a partir dos seus

recursos.
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Taesa possui um valor de acdo que esta se valorizando nos ultimos 9 anos, mostrando
um crescimento de cerca de 236% do periodo de 2012 a 2020. O indice em que a companhia
apresentou menor média foi o P/L, podendo indicar que o investidor estd com uma oportunidade
de comprar acOes baratas e vé-las valorizadas.

A ENGI11(ENERGISA) tem a terceira melhor média do indice P/L e P/\VVP e contém a
segunda melhor média do ROE. A companhia possui o valor de a¢do que esté se valorizando
nos ultimos 9 anos, com um crescimento de cerca de 410%, no periodo de 2012 a 2020.

A entidade TRPL4(TRAN PAULIST) possui a maior média do indice P/L, indicando
que o negdcio estd conseguindo margem de lucro e 0 mercado o vé com otimismo. O negocio
atingiu o segundo lugar no indice de Margem Liquida e o terceiro no ROE. Tran Paulist possui
o0 valor de acdo que esta se valorizando nos Gltimos 9 anos, pois apresenta um crescimento de
cerca de 447% do periodo de 2012 a 2020.

5. CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo desta pesquisa foi identificar entre as oitos instituicdo listadas na B3, de
modo comparativo, quais se revelariam mais atraentes para o investimento de suas agdes com
0 intuito de oferecer boa remuneracdo para o capital do acionista, auxiliando na tomada de
decisdo embasada e consciente, através dos indicadores fundamentalistas e das demonstragdes
contabeis.

Através dos indicadores contabeis, foi possivel responder a pergunta proposta: Como
avaliar através da analise fundamentalista as empresas do Setor de Energia da B3 com maior
valor de mercado e potencial de crescimento?

A resposta para essa pergunta veio com a analise através dos indicadores
fundamentalista, de forma a ver os fatores que poderiam influenciar o desempenho das
empresas, identificando se elas estdo subavaliadas pelo mercado. Dentre as empresas analisadas
3 apresentaram destaque, sdo elasa TAEE11(TAESA), ENGI11(ENERGISA) e TRPL4(TRAN
PAULIST). Vale ressaltar que esses indicadores ndao devem ser avaliados isoladamente, é
preciso considerar cenarios econémicos e politicos.

Dessa forma, entende-se que o objetivo do trabalho foi atingido, pois o investidor que
utiliza a analise dos indicadores fundamentalista possui maior seguranca e informacéo sobre

determinada companhia, potencializando o seu investimento em agdes. O investidor que néo
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utiliza os demonstrativos e indicadores esta exposto a erros nas avaliacdes das acdes e nas
decisdes sobre investimento. Portanto, percebeu-se que esse método possui maior
confiabilidade e seguranca na tomada de decis&o.

Por fim, cabe ressaltar que esses instrumentos fundamentalistas apenas auxiliam o0s
investidores e, portanto, ndo garantem resultados. N&o se pode prever o futuro de uma
companhia, mas se pode estudar o seu passado e, assim, avalid-la juntamente com as constantes
transformacdes da politica e economia, de modo a tracar uma estratégia para maximizar o

retorno do seu investimento.
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