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1 INTRODUCAO

Mercado Financeiro e Mercado de AcgOes sdo assuntos
atualmente tratados com muito cuidado e atencédo, devido as grandes
repercussdes mundiais. No Brasil, as projecdes para crescimento
econbmico estdo na casa de 2,5% para os préximos anos, atras da
China e de um numero pequeno de paises desenvolvidos. Dentro deste
cenario macroecondémico, os bancos contribuem para este crescimento e
através da oferta de acbes procuram atrair grandes investidores.
(BANCO BRADESCO S/A, 2013a)

Este estudo abordara inicialmente questdes voltadas a definicdes
de critérios de indices para avaliar as demonstracbes contabeis do
Banco Bradesco S/A, demonstrando de que forma sé&o calculados
alguns destes indices de desempenho, tais como: rentabilidade do
patrimdnio liquido, retorno sobre ativo, Basiléia, liquidez, entre outros. O
proximo passo é auxiliar na analise destes indices para que seja feita

uma correta interpretagao.

Com o objetivo principal de demonstrar o grande crescimento dos
lucros do Banco Bradesco S/A e o retorno que esse lucro pode dar aos
seus investidores, serdo utilizados graficos e tabelas publicados pelo
banco para melhor analisar o potencial da organizacéo voltado a visdo do

investidor.

Estes calculos, juntamente com outras variaveis de mercado,
mostrardo se o Banco Bradesco S/A € uma instituicdo que tem potencial
para trazer grandes lucros aos acionistas que nela acreditam e se pode
ser uma opc¢ao para atrair novos investidores com visdo de curto, médio e

longo prazo.

Importante ressaltar que serdo abordadas no artigo, duas
“escolas” de analise: a “Escola fundamentalista” e a “Escola técnica ou

grafista”, utilizando as pesquisas bibliograficas, documental e estudos de



caso baseado em publicacdes feitas pelo Banco Bradesco S/A e

informacgdes de mercado.



2 ANALISE DE INVESTIMENTOS

As empresas sao organiza¢cdes que buscam sempre melhorar seu
desempenho diante do atual cenério competitivo. Existem varias formas
e pontos de vista para avaliar uma empresa, seja ela com visao
administrativa, contabil, financeira, econdmica ou sociocultural. A forma
por meio da qual seré elaborada a analise de uma empresa neste artigo
serd voltada para a visdo do investidor, e sera realizada por meio de
célculos e da influéncia que o mercado externo pode exercer na decisao

gue o investidor terd no momento de aplicar seus recursos.

A escola fundamentalista € um instrumento importante para
analisar investimentos em acdes e aborda de uma forma geral um
conjunto de indicadores contdbeis e de mercado que estédo relacionados
as demonstracdes contabeis em determinada data. Pinheiro (2007, p.
262) diz que para estimar o valor de uma acéo, a analise fundamentalista
baseia-se nas “demonstragdes financeiras passadas, bem como outras
informacdes relevantes, que permitiam a projecdo mais provavel possivel

da evolucgao futura da companhia emissora das agdes”.

A demonstracdo contabil € muito utilizada por investidores para
mensurar a capacidade que as empresas possuem em gerar lucro, bem
como analisar a saude econbmica, financeira e patrimonial da
organizacdo. ludicibus (1998), em seu livro Andlise de Balanco,

evidencia os beneficios da analise dos demonstrativos contabeis:

E que a ampliacdo da qualidade e quantidade de investidores e a
democratizacdo do acesso a participagdo acionaria nas empresas
sdo caracteristicas das economias de mercado mais desenvolvidas;
fatalmente, havendo mais e mais desenvolvimento, mais se realca a
importancia da andlise financeira e contabil em particular, e da
Contabilidade em geral. (IUDICIBUS, 1998, p. 19).



Para o investidor tomar a decisdo em qual empresa aplicar seus
recursos, precisa ter conhecimentos técnicos que o auxiliem a decidir

corretamente o destino do seu capital.

Masakazu (2010) explica a analise de balancos com uma visdo mais

sofisticada:

A andlise de balancos é considerada uma arte, apesar de utilizar
férmulas matematicas e métodos cientificos para extrair dados, pois,
dependendo do grau de conhecimento do ramo, experiéncia pratica,
sensibilidade e intuicdo, cada analista podera produzir diagndsticos
diferentes a partir de um mesmo conjunto de dados. (MASAKAZU,
2010, p. 275).

Sendo assim, para tomar a decisdo de aplicar seus recursos em
determinada empresa ou organizacdo, faz-se necessario obter dados
das demonstracbes contabeis e balanco patrimonial. Em seguida
precisa-se aplicar outra andlise por meio de indices, onde Masakazu
(2010, p. 282) relata que “a técnica de analise por meio de indices
consiste em relacionar contas e grupos de contas para extrair
conclusdes sobre tendéncias e situagcdo econdmico-financeira da
empresa”’. Marion (2006) diz que € necessario obter a divisdo de duas
grandezas, tais como: total do ativo, total do passivo, lucro liquido, ativo
circulante, entre outras, para estabelecer o resultado dos indicadores,

indices ou quocientes.

Serdo utilizados na proxima secdo deste artigo, alguns
indicadores contabeis que estao inseridos na teoria fundamentalista, que
como foi ressaltado anteriormente pode ser uma das formas para
analisar a saude financeira da empresa ou organiza¢do (PINHEIRO,
2007).

2.1 Indicadores Contabeis



Os indicadores contabeis séo utilizados por analistas como
ferramenta para mensurar a situagdo econdmica financeira da
instituicdo. Dentre formulas e calculos utilizados para que o profissional
consiga avaliar se uma empresa apresenta situacao financeira favoravel
a geracao de lucro aos seus acionistas encontram-se os indices. Os
indices sao construidos por meio de informacdes extraidas dos balangos
patrimoniais e demonstracdes de resultado do exercicio (DRE). Este
artigo mostra alguns indicadores importantes para analise, o0 que nao
impede que outros indices sejam acrescidos e considerados em outros
levantamentos deste tipo. Os indices utilizados para analisar as
demonstracdes contabeis estdo elencados abaixo e em seguida serdo

explicadas as particularidades de cada um:

e Rentabilidade do Patrimonio Liquido;
e Retorno sobre ativo;
e Basiléia;

e indice de Liquidez;

2.1.1 Rentabilidade do Patriménio Liquido

Este indice retrata a grande importancia em saber qual o retorno
estd tendo o investidor ao confiar seu capital na empresa. Masakazu
(2010) diz que o indice € muito importante e mede quanto esta rendendo

o capital investido, pois evidencia 0 sucesso ou 0 insucesso empresarial.
Para apurar o indice, a seguinte formula deve ser aplicada: LL /
PLM x 100, onde: LL = Lucro Liquido, PLM = Patrimonio Liquido Médio.

Analisando o resultado obtido com a aplicagdo da férmula, o
investidor ter4 em percentuais, quanto teve de rendimento sobre o capital

investido. Quanto maior for o resultado apresentado pela aplicagcdo da



férmula, melhor sera para o investidor, ou seja, este indice demonstra

quanto & empresa obtém de lucro para cada R$100 de investimento total.

2.1.2 Retorno sobre o ativo

Também conhecido como “retorno sobre o investimento” (Return

on Investment, da sigla, ROI), este indice é voltado para a visdo do

“‘dono” da empresa, assim o resultado obtido com a aplicacédo da férmula

[...] demonstra o quanto a empresa conseguiu rentabilizar o seu ativo,
qgual foi o lucro liquido em relacdo ao ativo total. Trata-se de um
indicador de desempenho que mostra quanto a empresa foi rentavel
em relacdo ao total dos seus recursos (ativo). (AZEVEDO, 2009, p.
70).

A Aplicacdo da férmula sera feita através de féormula: LL / AT X
100 onde, LL= Lucro Liguido e AT = Ativo Total.

Para este indice, quanto maior for o resultado apresentado,
melhor para a empresa, para “os donos” e para a visao de terceiros que
pretendem investir na empresa, ja que mostra qual foi o retorno para cada

real do ativo.

2.1.3 indice Basiléia

As instituicbes financeiras devem, além dos limites minimos de
capital realizado e patriménio liquido estabelecidos na Resolugdo N°
2.099 (BACEN, 1994), manter valor de patriménio liquido ajustado

compativel com o grau de risco da estrutura de seus ativos.
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Segundo 0 Regulamento Anexo IV a Resolucdo N° 2.099
(BACEN, 1994), o célculo do valor do patriménio liquido obedecera a

seguinte férmula:

PLE = 0,08 (Apr), onde:

PLE = patriménio liquido exigido em funcao do risco das operacdes
ativas.

Apr = Ativo ponderado pelo risco = total do produto dos titulos do
Ativo  Circulante e Realizavel a Longo Prazo (cédigo
1.0.0.00.00-7 do COSIFl) pelos fatores de risco correspondentes +
produto do Ativo Permanente (codigo 2.0.0.00.00-4 do COSIF)
pelo fator de risco correspondente + produto dos titulos de Co-
obrigacdes e Riscos em Garantias Prestadas (codigo
3.0.1.00.00-4 do COSIF) pelos fatores de risco correspondentes.

As instituicbes ficam obrigadas a ajustar seu patrimonio liquido,
observando as operacgfes de crédito ativas, atribuindo grau de risco para
cada uma. No Brasil, o fator multiplicador da férmula apresentada
anteriormente, foi mudado da aliquota de 8%(0,08) para 11%(0,11). Este
indice foi criado através de um acordo entre os 10 maiores bancos
centrais do mundo e obriga os bancos a manter um capital minimo de
11% do ativo ponderado pelo risco (APR), ou seja, “para cada $100 de
aplicacdes realizadas, o banco deve manter $11 (11%) em capital
préoprio.” (NETO; 2009;p. 131).

2.1.4 Indice de liquidez geral

7

Este indice é o mais utilizado quando se trata de andlise de
liquidez. Diferente do indice de liquidez corrente, que considera apenas
0S compromissos venciveis dentro do exercicio seguinte ao do balanco,

o indice de liquidez geral “ ndo faz restricdo de prazo. Compara todas as

! Plano Contébil das Instituicdes do Sistema Financeiro Nacional
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dividas (a curto e longo prazo) com a soma de todos os valores

disponiveis e realizaveis em qualquer prazo.” (REIS, 2008, p. 239).
Sua aplicabilidade obedece a seguinte férmula:

Ativo Circulante + Realizavel a longo prazo sobre Passivo
Circulante + Exigivel a longo prazo (ou passivo ndo circulante, conforme

Deliberacdo CVM 488/05 para as companhias abertas).

O resultado da aplicacdo desta formula evidenciara que para cada
R$1,00 do total das suas dividas, a empresa conta, na data do balanco,
com R$1,30 ( caso o resultado de 1,3), ou seja, existe R$0,30 de valores
disponiveis e realizdveis a curto e longo prazos. No caso de
encerramento das atividades da empresa, a mesma honraria todos seus

compromissos e ainda restariam 30% de seus ativos.

Com o entendimento dos indices de desempenho da analise
fundamentalista, serdo abordadas algumas caracteristicas da “escola

técnica ou grafista”.
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3 ANALISE TECNICA OU GRAFISTA

Charles Dow e Edward Jones fundaram em Nova lorque em 1882
a “Dow Jones & Company”, onde editavam informes financeiros sobre
tendéncias do mercado financeiro. Charles Dow também foi editor chefe
do Wall Street Journal, onde definia conceitos basicos que hoje €

considerada a base da teoria da escola técnica.( PINHEIRO, 2006)

Alguns estudiosos do mercado utilizaram as ideias de Dow para
desenvolver os principios da Teoria de Dow, destacando quatro
principios: todos os fatores externos ja estdo embutidos no ultimo preco
da acdo; os precos se movimentam em tendéncia; o futuro repete o
passado; o volume deve confirmar a tendéncia (XP Educacao, 2009, p.
49).

Esta andlise, ao contrério da andlise fundamentalista, estd mais
voltada ao campo artistico do que para uma ciéncia e as estratégias
utilizadas para analisar as tabelas e graficos sédo discutiveis (LAGIOIA,
2009). A analise gréfica € uma das ferramentas mais utilizadas na
escola técnica por demonstrar as oscilacbes de uma acdo em
determinado periodo passado. E importante ressaltar que esta estratégia
olha mais para o funcionamento do mercado, enquanto a

fundamentalista preza pela situacao financeira da empresa.

Os indicadores contabeis vistos anteriormente, o lucro, o0s
dividendos, a liquidez, o grau de endividamento, a participacdo de
mercado, sdo itens que ndo interferem em nenhum momento na analise
técnica, isso porque o Unico fator relevante para entender essa escola, é
a demanda e a oferta do papel analisado, ou seja, é um estudo de como
0S pre¢os se movimentam, ndo se preocupando com o porqué de eles se
movimentarem. (PINHEIRO, 2007).

Existem varias formas de criar graficos, podendo ser em linhas,
barras, pizza e outras. Neste artigo, sera utilizado o gréafico de linhas,
mais especificamente chamada de médias moveis (MM). Elder (2006) diz



13

gue as médias moveis sdo utilizadas para retratar, através de linhas e
pontos distribuidos dentro de um grafico, a mais recente média de precgos
de fechamento de determinada ag&o. Caso deseje-se analisar uma agao
num periodo de 30 dias, sera utilizado o preco diario da agdo para montar
o grafico e, um dia depois, caso deseje considerar este novo dia, entdo se
deve excluir o valor da acdo do primeiro dia para poder acrescer o valor

do novo dia no gréfico, mantendo assim a anélise mensal da acéo.

O problema da média simples é que cada preco afeta duas vezes —
ao entrar e ao sair. Um novo valor elevado, puxa a média mével para
cima, emitindo sinal de compra. Isto € bom; queremos que nossas
MMs respondam aos novos precos. O problema é que, 10 dias
depois, quando esse numero elevado sair da janela temporal, a MM
também cai, emitindo um sinal de venda, Isso ndo faz sentido, pois,
se encurtarmos em um dia, receberemos o sinal de venda um dia
antes, e se a alongarmos em um dia, receberemos a mesma
indicagdo um dia depois. Assim podemos forjar nossos préprios
sinais, manipulando o comprimento da MM! (ELDER, 2006, p. 98).

De fato as médias mdveis simples podem manipular o alcance de
um planejamento, pois o operador pode mostrar ao investidor que o
planejado foi realizado, porém esse resultado ndo considera informacoes
relevantes que poderiam resultar em maiores lucros aos investidores.
Para corrigir essa falha, foi desenvolvida uma nova formula, chamada de
média movel exponencial (MME). Essa média reage apenas aos precos
entrantes, o que atribui maior peso. Com o passar do tempo, 0S precos
mais antigos sado reduzidos da janela temporal, considerando esses

precos na analise grafica. Assim, Elder (2006) mostra a seguinte férmula:
MME = Phgje X K + MMEonem X (1-K) , Onde: K = 2/N+1
N = NUumero de dias da MME (escolhido pelo operador)
Phoje = Preco de hoje
MMEontem = MME de ontem

Atualmente, os operadores utilizam essa formula para apurar o
momento de comprar e vender as acles, seja de seus clientes ou o

proprio investidor. Com a evolucdo da tecnologia da informacdo, os
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gréficos ja efetuam esse calculo automaticamente, facilitando a tomada

de decisao para os investidores.

Elder (2006) explica o principal objetivo da utilizacdo das médias

moveis e 0 melhor momento de comprar e vender acdes:

A mensagem mais importante das médias méveis é a dire¢do de sua
inclinacé@o. Ao subir, a MME mostra que a multiddo esta ficando mais
otimista e altista, bom momento para operar comprado. Ao cair,
mostra que a multidao esta ficando mais pessimista e baixista, bom
momento para operar vendido.(ELDER, 2006, p. 99).

Quando uma MM estiver em alta, o ideal é operar comprado, ou
seja, o investidor ao definir sua posicdo, opta por comprar acdes. Ja
guando uma MM estiver em baixa, o ideal é operar vendido, ou seja, 0
investidor ao definir sua posicédo, opta por vender a¢des, minimizando

assim o risco de perder o recurso que ja aplicou ou que deseja aplicar.

Todo investidor que decide o destino de seus recursos nas mais
variadas opcdes de investimentos, assume em contrapartida algum tipo
de risco, seja ele baixo ou alto. Na proxima secao, sera apresentada a

relac&o entre risco versus retorno.

3.1 Custo de Oportunidade

O conceito de custo de oportunidade esta totalmente ligado com a
relacdo entre o investidor e a decisdo de onde investir seus recursos.
Considerando uma tabela de oportunidades consoante aos ganhos de
cada oportunidade, e ainda considerando que a ordem desta tabela é do
maior ganho para 0 menor, observa-se a seguinte SuposSi¢do: o

investidor que optar pela primeira oportunidade (investimento), ele terd o
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melhor ganho (retorno). Souza e Clemente (2008) apresentaram este

exemplo e complementaram:

Entretanto, se por exemplo, a segunda oportunidade for selecionada
sem que a primeira 0 seja, estar-se-a incorrendo em perda de
oportunidade de obter maiores ganhos. Nesse caso, havera custo de
oportunidade positivo, equivalente a diferenca entre os ganhos que
deixam de ser obtidos e o0s que realmente o s&o( SOUZA,
CLEMENTE, 2008, p. 10).

Como j&4 foi mencionado, todas as oportunidades de
investimentos, sem excecdo e por ofertar ganhos, acarretardo em
aceitacdo de algum grau de risco. Quanto maior a oferta de ganho que o
investimento oferece, maior serd o seu risco. Souza e Clemente (2008)
ainda ressaltam: “ (...) imaginar que se possa construir uma ordenagao
das oportunidades de investimentos de forma segura significa fazer
abstracao da realidade”. O que se faz necessario para auxiliar na decisao
da aplicacdo dos recursos e para minimizar 0s riscos ou diminuir o nivel
de incerteza, é obter conhecimento de fatores internos e externos que
possam influenciar no desempenho do investimento, tais como: riscos
sistémicos (inerentes aos fundamentos macroeconémicos; o investidor
pouco podera fazer em relagcdo ao evento; por exemplo: crise financeira
dos EUA em 2008), e ndo sistémicos (riscos mensuraveis e que podem
ser minimizados; exemplo: a diversificacdo de uma carteira de ativos),
noticias, catastrofes tais como chuvas e bombas, projecdes e tendéncias
do mercado em que o investidor pretende aplicar seus recursos, dentre
varias outras. O que diferenciara o grau de risco assumido é o perfil de
cada investidor, que pode ser moderado ou ousado. Neste caso, Souza e
Clemente (2008) conceituam aversao ao risco, como sendo “a disposi¢cao
do decisor de abrir mdo de ganhos adicionais para ndo enfrentar maior

nivel de risco”.

Existem modalidades de investimentos que permitem efetuar o
resgate a qualguer momento, assim como existem as que possuem

caréncia para resgate. Ambas possuem risco, porém apenas a primeira
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possui liquidez imediata. Assaf Neto (2009) detalha a teoria da

preferéncia pela liquidez:

A teoria da preferéncia tem por objetivo béasico revelar como um
investidor se posiciona diante de investimentos que apresentam
diferentes combina¢des de risco e retorno. Em decisdes que
envolvem este conflito, é esperado que o investidor implicitamente
defina como objetivo, maximizar sua utilidade esperada. A utilidade,
nesse contexto da analise do risco, é definida de forma subjetiva,
expressando a satisfacdo proporcionada pelo consumo de
determinado bem (ASSAF NETO, 2009, p. 223).

O fator liquidez também podera ser considerado para auxiliar no
momento da aplicacdo dos recursos, podendo ser relevante dependendo
do prazo e do objetivo que o investidor pretender manter seu capital
investido na empresa ou na organizagdo. Sobre risco, Gunther (2009)
aconselha os futuros investidores da seguinte forma: “Preocupacéo nao é
doenca, mas sinal de saude. Quem ndo esta preocupado, ndo esta

arriscando o bastante.”

Na proxima secao do artigo, serdo aplicados os indices estudados
anteriormente bem como sera feita uma andlise grafica comparando a

evolucdo das a¢des do Banco Bradesco S/A.
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4 ESTUDO DE CASO: BANCO BRADESCO S/A

O Banco Bradesco S/A iniciou suas atividades no ano de 1943 na
cidade de Marilia - SP e abriu seu capital trés anos depois. No ano de
2013 o Bradesco conta com mais de 58 mil pontos de atendimentos, além
de diversos acontecimentos que confirmam o destaque do Bradesco no
mercado financeiro e reiteram a eficiéncia e a capacidade da organizacao
(BANCO BRADESCO S/A, SEMPRE EM DIA, 2013):

e E a marca mais valiosa da América Latina no setor
bancario e a 162 no ranking geral, segundo pesquisa
publicada pela revista The Banker e realizada pela Brand
Finance. No setor de seguros, figurou na primeira
colocacao;

e Foi considerada uma das marcas mais valiosas do mundo
entre todos os setores da economia, de acordo com
levantamento pela consultoria Brand Finance. Ocupa a 662
colocacédo no ranking geral e é a marca brasileira mais bem
colocada na lista;

e [Foi reconhecido como o Melhor Banco do Pais pela revista
Euromoney;

e Reconhecido como o banco mais rentavel em 2012 entre
as institui¢des financeiras da Ameérica Latina e dos Estados
Unidos, segundo estudo da consultoria Economatica;

e Figura no ranking das 100 melhores empresas globais,
elaborado pela PricewaterhouseCoopers;

e A Bradesco Asset Management (BRAM) é lider no ranking
de melhores gestores de fundos de investimentos para
institucionais, pelo levantamento da revista Investidor
Institucional. Em pesquisa realizada pela Standard &
Poor’s, divulgada na revista Valorinvest, editada pelo jornal
Valor Econbmico, foi considerada uma das melhores
gestoras de fundos do Pais e também a melhor gestora de
renda variavel.

A seguir sera apresentada a quantidade de acionistas que o
Banco Bradesco possui:
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Juni3 o, Participagdo no Jun12 9% Participagao no
Capital (%) Capital (%)
Pessoas Fisicas 327.527 89,76 21,97 332,632 89,85 23,04
Pessoas Juridicas 36.336 9,96 4538 36.656 9,90 4742
Subtotal de Residentes no Pais 363.863 99,72 67,35 369.288 99,75 70,46
Residentes no Exterior 1.019 0,28 32,65 919 0,25 2954
Total 364.882 | 100,00 100,00 370.207 100,00 100,00

Imagem 1 — Quantidade de acionistas
Fonte: Banco Bradesco S/A, site acessado em 19 ago. 2013a

Com relacao aos acionistas do Bradesco, residentes no Pais e no
Exterior, em 30 de junho de 2013, havia 363.863 acionistas com domicilio
no Brasil, representando 99,72% do total dos acionistas e possuindo
67,35% das acbes. J4 a quantidade de acionistas residentes no Exterior
era de 1.019, representando 0,28% dos acionistas e possuindo 32,65%

das acdes.

O Bradesco conta com mais de 26 milhdes de clientes
correntistas ativos e encerrou o primeiro semestre de 2013 com Lucro
Ligquido Ajustado de R$ 5,9 bilhdes, 3,7% superior ao mesmo periodo do
ano anterior. Além do crescimento de resultado liquido, serdo
apresentados o0s resultados da aplicacdo dos indices estudados
anteriormente. Para cada indice, serdo desenvolvidas analises
comparativas entre a ultima publicacdo da Demonstracdo Contabil feita
pelo Banco Bradesco S/A e as publicacfes feitas no mesmo periodo do

ano anterior.

o . 2013 2012
Indices de Desempenho (anualizados) 20T | 19T | 07 | 197
Retorno Anualizado sobre Patrimdnio Liquido (médio) (3)..... 17,70 17,90 20,90 21,70
Retorno Anualizado sobre Ativos Totais (total) (3)........cc...... 1,30 1,30 1,40 1,50
indice de Basileia - Consolidado Total (1) (2) 15,40 15,60 17,00 15,00
indice de Liquidez Geral..............cco.oovevveeeorererorererereranna, 1,06 1,07 1,06 1,06

(1) O artigo 4° da circular n° 3.389 do Bacen trata da opcao pela prerrogativa da exclusdo para fins de
apuracéo do Indice de Basileia, da posicdo vendida em moeda estrangeira, inclusive computando-se os
efeitos fiscais, realizados com o objetivo de proporcionar hedge para a participagdo em investimentos no
exterior. O Bradesco optou por esta prerrogativa em 29 de setembro de 2008.

(2) A partir de setembro de 2008 refere-se a Basileia Il.
(3) Lucro Liguido Acumulado - Ajustado por periodo.

Quadro 1 — Demonstrativo dos resultados dos indices
Fonte: Banco Bradesco S/A, site acessado em 19 ago. 2013b
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O quadro 1 mostra alguns dos principais indices necessarios para
analisar a saude econdémico-financeira do Banco Bradesco S/A. O
primeiro indice demonstrado é o retorno sobre o patriménio liquido, que
em 30 de junho de 2013 apresentou 17,7%, o que significa que para cada
R$100,00 de capital proprio investido, a empresa teve um lucro de
R$17,70. A rentabilidade sobre o ativo apresentou indice de 1,3, ou seja,

para cada R$100,00 de investimento total, o banco lucrou R$1,30.

A atividade de gerenciamento de riscos é altamente estratégica
em funcdo da complexidade dos servicos e produtos ofertados pelo
Banco Bradesco S/A. Em decorréncia ao risco, o banco apresentou no
primeiro semestre de 2013 o indice Basiléia com 15,4%, contra 17% do
ano anterior, ambos superiores aos 11% exigidos pelo Banco Central, o
gue mostra a preocupacdo do banco em manter-se alinhado com as

exigibilidades do 6rgdo que o normatiza.

O fator liquidez pode também auxiliar o investidor no momento da
aplicacdo de seus recursos. O indice de liquidez geral apresentou no
periodo o mesmo indice, 1,06. Analistas e escritores afirmam que este
indice é considerado bom quando for superior a 1, resultado este

apresentado que nao preocupa o investidor.

Além da analise fundamentalista, que é a analise de indices, outra
ferramenta importante que pode auxiliar na tomada de decisdo para
aplicar os recursos € a analise grafica, que através do gréafico que sera
demonstrado no grafico 1, pode-se perceber a evolucéo do preco da acéo

em quase 13 anos.

9S00

443
350

Dzl Dezl Dez03 Dezd DezS Dexdé Dez7 Dez0d Dez0d Dezid Deril Dezi2 Juni3d

—RRDCa M — |ovespa — DN

(1) Considera o reinvestimento dos dividendos.
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Gréfico 1 — Valoriza¢éo das ac¢des — Banco Bradesco S/A
Fonte: Banco Bradesco S/A — site acessado em 24 ago. de 2013c
O gréfico 1 demonstra o desempenho das acbes preferenciais do
Banco Bradesco. A linha em vermelho mostra a valorizagdo das acbes
preferenciais em 900% no periodo, que cresceu mais que o dobro do
Ibovespa, que é principal indice do mercado de acfes brasileiro composta
pelas acbes mais negociadas na BM&FBOVESPA.

Um fator bastante importante que deve ser considerado na

7

andlise de evolucdo de valor de acbes é a inflagdo. No crescimento

apresentado anteriormente das acdes preferenciais, estd sendo

considerada a evolugdo nominal, ou seja, os efeitos da inflacdo néo estédo
sendo desconsiderados na valorizacao de 900%. No Grafico 2 exibe-se a
posicao da inflagdo nos ultimos anos.

Inflagdo - IGP-M

1993.03
1999.02
1999.03
2000.02
2000.03
2001.02 —
2001.08 —
2002.02 —
2002.08 —
2003.02 —
2003.08 —
2004.02 —
200405 -
200502 -
200505
200602 -
2006.03
2007.02
2007.03
2008.02
2005,08 -
200902 -
2009.08
2010.02
10,05
2011.02
011,05
12,02
012,05
135.02

20
21
20
21
2

Ipeadata - http://www.ipeadata.gov.br

Gréfico 2 — Demonstracao da inflagdo no Brasil
Fonte: Ipeadata, site acessado em 24 ago. de 2013a

Para analisar a evolucdo das acdes, se faz necessario descontar
a inflagdo do periodo. Aplicando a taxa de inflagdo sobre o crescimento
da acado no periodo em que o analista decidir, sera encontrada a taxa real
de crescimento da ac&o. Isso significa que o investidor, depois de
considerar a inflagéo, conseguira mensurar qual o verdadeiro ganho sobre
um investimento, uma vez que grande parte das publicacbes nao
considera o fator inflagdo para demonstrar o ganho real das operacgdes de
investimentos. No grafico 2, observando a inflagdo dos ultimos 10 anos,

pode-se observar baixa oscilagdo nas taxas, néo representando
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preocupacao ao investidor ao aplicar seus recursos nas a¢fes do Banco

Bradesco.

Foram apresentadas formas graficas de analisar a evolucdo dos
precos das acdes, com 0 objetivo de observar a valorizacdo da acao
dentro de um longo periodo de tempo. Porém, além de considerar a
evolucdo dos precos das ac¢les, se faz necessério saber qual 0 momento
certo de comprar e vender acoes. Para isso, sera apresentado um modelo
grafico que contemplara a movimentacao diaria das acdes entre 0os meses

de julho e agosto de 2013.

BOW:BEDC4 (Bradesca PN (BRLY)
Abertura: 27 .54 Max: 28.24 Min: 27 52 Ult: 28.03 (+00,53/+01,93%)

i m_i_
Ij +

iy
l.ij

Jul 29 Ago 1 Ago 5 Ago 12 Ago 19

(e} www advfn.com

Gréfico 3 — Posicao mensal de evolugéo das acdes: Banco Bradesco S/A
Fonte: ADVFN, site acessado em 24 ago. de 2013a

No grafico 3, pode-se perceber que para cada dia, existe uma
espécie de vela ( conforme figura 1) , que mostra as posi¢cdes do preco de
abertura, preco de fechamento, a maxima e a minima. Cada vela
representa um dia de operacdes, com o fuste e dois pavios, um em cima
e outro em baixo. A ponta de cima do pavio demonstra o mais alto preco
que a acdo chegou naquele dia, ja a ponta inferior, demonstra o mais
baixo preco que a agéo atingiu naquele dia. Assim, a parte superior do
fuste representa o preco de abertura da acdo naquele dia, ja a parte
inferior representa o preco de fechamento da acdo naquele dia. Para
finalizar o entendimento técnico na analise grafista, o fuste sera de cor
preta quando o preco de fechamento for mais baixo que o preco de

abertura, logo, sera de cor branca, quando o preco de fechamento for
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superior ao preco de abertura. O grafico 3 € chamado de barra do
candlestick. Na figura 1, para facilitar a compreensdo sobre a vela
explicada anteriormente, sera apresentada apenas uma barra do

candlestick.

M X NN = s s e e e e e e e e e S G e e e e e S e

Fechamento ----—- Abertura

Fechamento

Abertura ----- T

MINIMa === mm e e e em e e e e e o

Figura 1 — Modelo de Candlestick

Fonte: Tigre de Fogo, site acessado em 10 ago. 2013a

O Banco Bradesco S/A, quanto ao seu relacionamento com
investidores e 0 mercado em geral, promoveu no periodo de divulgacdo
dos resultados do primeiro semestre deste ano 66 reunides internas e
externas com analistas do Brasil e do Exterior, 102 conferéncias
telefénicas, 13 eventos no Brasil e 13 o Exterior. Entre esses eventos,
foram realizadas 4 apresentagbes a APIMEC - Associacdo dos
Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais,
atendendo 887 pessoas em diferentes regides do Pais. Realizou,
ainda, 2 Videochats com o Diretor de Relacdes com Investidores do
Bradesco, direcionado ao investidor pessoa fisica e marcou presenca
nas feiras da ExpoMoney em Curitiba, Florianépolis e Recife (BANCO
BRADESCO S/A, SEMPRE EM DIA, 2013).

O Encontro Bradesco APIMEC realizado em Belo Horizonte,
MG, foi transmitido ao vivo pela Internet, com o objetivo de fazer com
que a informacdo chegue ao maior numero de pessoas possiveis, de
maneira transparente e democratica. No site de Relagbes com
Investidores —www.bradesco.com.br/ri — estdo disponiveis informacdes
relacionadas a Organizacdo Bradesco, como o seu perfil, historico,

estrutura acionaria, relatérios de administracdo, resultados financeiros,
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Gltimas aquisicdes, reunibes nas APIMECs, Relatorio de Anéalise

Econdbmica e Financeira, além de outras sobre o mercado financeiro.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

O Mercado Financeiro € um assunto extremamente importante
para a saude econdmica do pais, principalmente no Brasil, em que a
guantidade de pessoa fisicas operantes em bolsa de valores €
extremamente baixa quando comparada com paises desenvolvidos. Os
nameros de investidores brasileiros sdo bastante interessantes para
aqueles que pretendem ingressar neste mercado, uma vez que 0S
investidores possuem espaco e grande perspectiva de ganho quando
comparado ao crescimento interno com o crescimento de paises

desenvolvidos e outros paises emergentes com potencial.

Sabendo da importancia que os bancos tém na oferta de acoes,
foi desenvolvido um estudo sobre investimentos e o retorno que as agdes
do Banco Bradesco S/A deram aos seus investidores e acionistas. Nos
altimos 13 anos, as acdes preferenciais do Bradesco tiveram um
consideravel e interessante aumento, com uma valorizacdo de 900%.
Para que tenhamos a valorizagcdo real das acgOes, deve-se deduzir a
evolucdo da inflacdo do mesmo periodo do total da valorizacdo da acéo.
A valorizacdo da acédo foi 450% superior a valorizacdo do indice mais
influente do pais, o Ibovespa, que apresentou uma evolugédo de 350% no
mesmo periodo, como foi demonstrado anteriormente. Mesmo com a crise
em 2008, as acbes do Bradesco tiveram uma excelente recuperacéo, o
gue mostra a credibilidade que a organizacao repassa a seus acionistas e

investidores.

Este artigo pode ser ainda utilizado por especialistas, investidores
e interessados no assunto como base para aprofundar os estudos na area
financeira, econbmica e investimentos, além de auxiliar no

desenvolvimento de novos artigos e novas teses.
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