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“‘Para que o ftrabalho de tentar.
adivinhar, se o caminho do dever esta ali
diante dos teus olhos? Se a estrada for.bem
clara para a poderes ver, avanca de boa
vontade e sem olhares para tras; sendo,
espera e aconselha-te da melhor. maneira
possivel. Se mais obstaculos se fte
depararem, avanca discretamente até ao
limite dos teus recursos, seguindo sempre 0
caminho que a justica te aponta. Alcancar. a
justica é o ponto mais alto do sucesso, uma
vez que é ail que o fracasso mais
frequentemente ocorre.”

Marco Aurélio — Imperador.de Roma



RESUMO

O presente trabalho pretende criar um método de pré-selecéo para agdes na
bolsa de valores brasileira. Utilizando filtros quantitativos da analise fundamentalista
e o método TOPSIS para a classificagdo multicritério dos ativos, o objetivo principal €
criar um modelo que facilite o trabalho de analise do investidor, ao restringir 0 universo
de ativos selecionaveis. Baseando-se nos critérios definidos por Benjamin Graham
em seu famoso livro O Investidor Inteligente, foram realizadas adapta¢des buscando
adapta-los ao método de selecdo multicritério, que classifica os ativos em analise. As
acdes receberam notas para cada critério € estas foram utilizadas para formar a
classificacao final e posterior montagem de uma carteira hipotética. O resultado das
carteiras criadas pelo modelo foi entdo comparado, durante o periodo de 2010 a 2018,
com os resultados do indice Ibovespa e outras carteiras hipotéticas criadas. Apesar
do desempenho superior, em termos de rentabilidade, durante o periodo de analise,
nao € possivel generalizar os resultados obtidos pois estes carecem de significancia

estatistica.

Palavras-chave: Mercado de acbes. Analise Fundamentalista. Estratégia de
investimento.



ABSTRACT

The present work pretends to create a method for preselection of stocks in the
Brazilian market. Using quantitative filters of fundamental analysis and the TOPSIS
method for multicriteria classification of the assets, the main objective is to create a
method that makes the analysis work easier for the investor, by restricting the universe
of selectable assets. Based on the criteria defined by Benjamin Graham on his famous
book The Intelligent Investor, changes were made seeking to adapt them to the
multicriteria selection method, that classifies the analyzed assets. The stocks received
scores to each criterion and these were used to form the final classification and
subsequent assembly of a hypothetical portfolio. The result of the portfolios created by
the model was then compared, during the period from 2010 to 2018, with the results
of the IBOVESPA index and other hypothetical portfolios created. Despite the superior
performance, in terms of profitability, during the period of analysis, it is not possible to

generalize the results obtained as they lack statistical significance.

Keywords: Stock market. Fundamental analysis. Investing strategy.
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1 INTRODUGAO

1.1 CONTEXTO E PROBLEMA

O mercado de capitais, € o sistema que une agentes que necessitam de
capital, normalmente empresas que desejam investir na expansao de suas atividades,
com os investidores, que dispdem de capital e buscam rentabiliza-lo (Sanchez, 2019).
Para Pinheiro (2019), o mercado de capitais, que inclui 0 mercado de a¢des, constitui
importante meio para realizagdo de investimentos com riscos diluidos, e ainda, é uma
das maiores fontes de desenvolvimento econdmico, pois possibilita o incremento do
bem-estar global da sociedade a medida que facilita a aplicac&o eficiente dos recursos
e promove a competitividade. Dentro deste contexto, Assaf Neto (2018) afirma que as
bolsas de valores contribuem para o crescimento econdmico nacional, através da
participacdo da poupanga dos agentes econdémicos, e possibilitam que as empresas
listadas em bolsa reunam 0s recursos necessarios para investimentos em projetos de
expansao da produc¢édo, assim contribuindo para a geracdo de empregos e para o
aumento da riqueza da nagéao.

Bodie et al. (2014) definem que o processo de construcao de uma carteira de
investimentos e alocagdo de capital a ativos de risco exigem que o investidor escolha
a composigao desta carteira e qual o orcamento dedicado a mesma, sendo necessario
a todo investidor, mesmo aqueles que preferem terceirizar o processo de
investimento, aprender e implementar a gestdo de carteiras por si s6. Neste cenario
surge a dificuldade para o investidor, dado 0 enorme universo de op¢des existentes,
em encontrar ativos de qualidade que possibilitem retornos satisfatérios com niveis
adequados de risco. De maneira a facilitar este arduo trabalho do investidor, Benjamin
Graham, influente economista e investidor norte americano, estabeleceu em seu livro
O Investidor Inteligente uma série de “orienta¢des para adogcédo de uma politica de
investimentos” focada nos principios e atitudes desejados em um investidor de
sucesso (GRAHAM, 2017, p. 19).

Este trabalho baseia-se nas orientacbes de Graham e busca adaptar seu
modelo de selegcao de a¢des, mantendo 0s seus principios, porém, modificando-o para
aplicacado no mercado brasileiro e para sua utilizagdo em conjunto com um sistema

Apoio Multicritério a Decisdo (AMD). Dentro do universo de métodos AMD foi utilizado



o Technique for:Order.Preferences by Similarity to an Ideal Solution (TOPSIS) por sua

relativa simplicidade de aplicacéo e entendimento.

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo Geral

Construir um modelo de pré-selecdo de acbes, baseado em critérios
fundamentalistas, nas orientacdes de investimento de Benjamin Graham e no método

de selecao multicritério TOPSIS, e verificar a sua eficacia no mercado brasileiro.

1.2.2 Objetivos especificos

e Definir os critérios a serem utilizados para a selecédo das agdes e aplica-los
ao modelo TOPSIS, obtendo assim uma classificagéo para as agdes;
e Testar o modelo criado, verificando a sua rentabilidade hipotética histérica;

e Comparar os resultados obtidos em relagéo ao indice Ibovespa.

1.3 JUSTIFICATIVA

Um sistema de intermediagéo financeira diversificado que direciona os
recursos dos agentes superavitarios para 0s agentes carentes de capital €
caracteristico de economias mais desenvolvidas (ASSAF NETO, 2018, p. 37). O
desenvolvimento de discussdes sobre o tema e ferramentas que auxiliam no processo
de decisdo tém o poder de aumentar n&do somente o bem-estar individual, através do
aumento de patriménio, mas também o social, direcionando 0s recursos existentes
para onde possam ser utilizados de maneira mais eficiente.

Do ponto de vista do investidor, uma boa estratégia de investimentos pode ter
um impacto significativo em sua vida, podendo proporcionar uma aposentadoria
confortavel, um plano de saude adequado, um maior nivel de educacao formal para si
ou para as geracdes seguintes da familia, e ainda, liberdade financeira para poder
fazer o que mais gosta sem precisar trabalhar somente pelo dinheiro. Ao alocar parte

de seu patriménio em ativos financeiros, o investidor pode mudar seu padrdo de



consumo ao longo da vida, reservando-o para periodos mais satisfatérios, ou de maior
necessidade (BODIE et al., 2015).

1.4 ESTRUTURA DA MONOGRAFIA

O trabalho esta dividido em 5 capitulos. O primeiro trata da introdugéo ao
tema, apresenta o problema, objetivos geral e especifico, e ainda, a justificativa. No
segundo capitulo temos o referencial tedrico, onde sdo conceituados alguns termos e
teorias financeiras, indices econdmico-financeiros e o método de selecdo multicritério
TOPSIS. No terceiro capitulo é apresentada a metodologia de pesquisa, 0s critérios a
serem utilizados no modelo proposto e 0 universo de agbes a ser utilizado como
amostra para o teste. O quarto capitulo avalia o resultado das carteiras criadas pelo
modelo e as compara ao indice definido como benchmark (IBOVESPA) bem como
outras carteiras. Por fim, o quinto capitulo traz a conclusdo, com comentarios sobre

as limitacbes e sugestdes de possiveis alteracbes para utilizacdo do modelo.
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2 REVISAO TEORICO-EMPIRICA

2.1 PROCESSO DE INVESTIMENTO

Ao construir suas carteiras de investimento os investidores tomam dois tipos
de decisdo: Alocacéo de ativos e analise de titulos (BODIE et al. 2015). A alocagao
tem relacdo com a decis&o da porcentagem de alocacao da carteira destinada a ativos
de risco em contraposicao a ativos seguros, enquanto que a analise de titulos consiste

na avaliagdo de titulos especificos que podem ser incluidos na carteira.

2.2 ANALISE DE INVESTIMENTOS

Robert Higgins (2014) define um investimento, de forma genérica, como um
sacrificio atual em prol de beneficios futuros, sendo estes, no contexto de financas,
associados aos fluxos de caixa gerados pelo investimento. A analise de investimentos
neste contexto consiste em uma analise da projecéo de fluxos de caixa. Para Assaf
Neto, o investimento deve ser reflexo de uma avaliagéo formal dos ativos, avaliacéo
esta que envolve uma analise das expectativas dos rendimentos, sendo a principal
tarefa de um investidor “centrar-se na avaliacdo do retorno esperado de seu capital
aplicado, o qual devera ser condizente com o risco assumido” (ASSAF NETO, 2018,
p. 223).

Sobre o processo de analise de investimentos, Pévoa (2012) afirma que, dado
que este ndo é capaz de prever com precisédo os precos dos ativos e suas oscilagdes,
pode parecer fadado ao fracasso, porém, a medida que se aumenta o horizonte de
tempo, mais eficaz torna-se a avaliagdo fundamentada. Quanto a analise
especificamente de acdes, Assaf Neto divide o tema em duas escolas de pensamento:

analise técnica e analise fundamentalista (2018, p. 250).

2.3 ANALISE TECNICA

A analise técnica € aquela que visa projetar o comportamento das acdes a
partir de padrbes observados no desempenho passado do mercado (ASSAF NETO,

2018). Povoa (2012) afirma que esta analise pode utilizar graficos simples, com a
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definicdo de figuras como instrumentos para definir tendéncias e precos futuros, ou
ainda pode fazer uso da matematica (calculos estatisticos, como médias moveis)

como seu principal apoio.

2.4 ANALISE FUNDAMENTALISTA

A analise fundamentalista busca atingir um valor justo para o objeto em
questao, utilizando-se de proje¢des de futuro ou comparagdes com ativos ja existentes
(Pbvoa, 2012). De acordo com Kothari (2001), a analise fundamentalista coleta as
informacbes financeiras atuais e passadas, disponibilizadas através das
demonstracdes contabeis das empresas, € as combina com dados econdmicos para
chegar ao valor intrinseco da acéo.

Malkiel (1995, p. 117), define o trabalho de um analista fundamentalista como
o de determinar o valor justo para um certo ativo, sendo tal valor relacionado com o
crescimento, pagamento de dividendos, taxas de juros e riscos. Ao estimar tais
fatores, o analista pode estabelecer uma aproximag&o do valor justo. Caso o valor
justo determinado pelo analista seja maior do que o pre¢o do ativo negociado no

mercado, uma recomendacio de compra € feita.

2.5 INDICADORES ECONOMICO-FINANCEIROS

Perez, Hernendez e Begalli (2015) definem que os indicadores econdmico-
financeiros de certos aspectos da empresa, calculados a partir das contas das
demonstracdes contabeis, sdo parte dos principais instrumentos para avaliagdo de
desempenho, sendo a sua analise uma forma de transformar dados em informacdes
uteis a tomada de decis&o. Os indicadores de analise sédo de grande utilidade para os
tomadores de decisdo, servindo de apoio para as suas aplicacbes financeiras, e
objetivam avaliar os reflexos do desempenho da empresa sobre o valor de mercado
de suas acbes (ASSAF NETO, 2014). Aqui serdo conceituados os indicadores

utilizados como critérios, direta e indiretamente, neste trabalho.
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2.4.1 indice Preco / Lucro (P/L)

Graham estabelece que um investidor defensivo deve selecionar agbes com
uma raz&o precgo/lucro (P/L) moderada, sendo este indice “uma indicagéo prima facie
simples de que uma acao esta barata” (2017, p.424). Ainda neste contexto, o autor
afirma que o preco atual de uma ag¢do néo deve ultrapassar 15 (quinze) vezes o0s
lucros médios dos ultimos trés anos (2017, p.387).

Para Pévoa (2012), por relacionar duas variaveis extremamente cotidianas e
inteligiveis ao investidor comum, este indice € um dos mais populares no mercado,
entretanto, esta longe de ser um multiplo de facil utilizagdo pois existem algumas
dificuldades em relacdo a comparabilidade entre empresas com diferentes métodos
contabeis e sujeitas a diferentes regimes de tributagao.

Segundo Gitman (2010), a formula basica deste multiplo é:

preco de mercado da agao

Indice de preco/lucro = lucro por agio (LPA)

2.4.2 Taxa de dividendos (Dividend Yield)

Assaf Neto define os dividendos como uma parte dos resultados da empresa,
determinada em cada exercicio social e distribuida aos acionistas sob a forma de
dinheiro. Desta maneira, a definicdo da politica de distribuicdo de dividendos é
basicamente uma decisdo sobre o lucro liquido da empresa: reté-lo para reinvestir em
suas atividades operacionais ou distribui-lo aos acionistas (ASSAF NETO, 2018, p.

161). Ainda segundo o autor, a formula deste indice é:

o . Dividendos
Dividend Yield =

Preco de mercado da agdo

Pbvoa (2012) define o dividend yield como o resultado da divis&o entre os
dividendos pagos e o valor de mercado das agbes. Sobre este indice, Graham (2017)
estabelece que o “investidor defensivo” deve procurar investir em empresas com um
histérico de pagamentos ininterruptos de dividendos durante, pelo menos, os ultimos

vinte anos. Ja para o investidor “empreendedor”, assim chamado aquele que tem um
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maior apetite ao risco, 0 pagamento de “alguns dividendos atuais” € um dos critérios

a ser utilizado.

2.4.3 Preco / Valor Patrimonial (P / VP)

Para Pbvoa (2012) este indice € interessante porque confronta no numerador
uma variavel dependente de expectativas futuras com um denominador formado pelo
valor do patriménio da empresa.

Para Graham, “o prego atual ndo deveria ser mais do que 1,5 vez o ultimo
valor contabil divulgado” (2017, p. 387). O autor ainda relaciona este indice com o

conceito de margem de seguranca.

A ideia da margem de seguranca se torna muito mais evidente quando
aplicada ao terreno dos papéis subvalorizados ou subvaloriza¢des. Aqui
temos, por definicdo, uma diferenga notavel entre o preco, de um lado, e 0
valor indicado ou avaliado de outro. Essa diferenca é a margem de seguranca
(GRAHAM, 2017, p. 387).

Ross (2013) define formalmente este indice:

preco de mercado da agao

indice preco / valor patrimonial = - - —
valor patrimonial por agdo

2.4.4 indice de liquidez corrente

A relacdo entre o ativo circulante e o passivo circulante é de fundamental
compreensdo para 0s gestores financeiros que lidam com provedores de
financiamentos de curto prazo, bem como para os credores de uma empresa (Ross,
2013). Para Gitman (2010) este indice mede a capacidade da empresa de saldar suas

obrigac6es de curto prazo, sendo expresso da seguinte maneira:

Ativo circulante

Indice de liquidez corrente = - -
Passivo circulante
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2.4.5 indice divida / Patriménio Liquido

Medida do grau de endividamento da empresa em relacdo ao seu patriménio
liquido, este indice representa o volume de capital de terceiros utilizado para gerar
lucros (GITMAN, 2010). Ross (2013) inclui este indice no grupo de indicadores de
solvéncia de longo prazo e define trés variacbes destes, sendo o seguinte utilizado

neste trabalho:

Divida total
Patrimonio liquido

indice divida/capital préprio =

Graham (2017) cita que o nivel de endividamento de uma companhia afeta a
taxa de desconto a ser utilizada pelo analista, porém, desde que de utilizado de
maneira moderada e sazonal, 0 endividamento pode resultar em lucros para o0s

detentores de ac¢des ordinarias devido ao fator alavancagem.

2.4.6 Retorno sobre o capital proprio (Return on common equity - ROE)

Segundo Gitman (2010), € o retorno obtido no investimento dos acionistas
ordinarios da empresa e, de maneira geral, quanto maior este retorno, melhor. Ross
et al. (2009) definem este indice como a “verdadeira medida de desempenho em
termos de lucro”. Damodaran (2018, p. 26) afirma que o retorno sobre o patrimonio
liquido examina a lucratividade do capital préprio dos acionistas e define a sua

féormula:

Lucro liquido
ROE =

Valor contéabil do patriménio liquido

2.4.7 Taxa de crescimento

A consideracdo do fator de crescimento de uma companhia € de suma

importancia para Graham e a compra e manutenc¢ao de agdes de crescimento acima
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da média (“growth stocks”) s&o atraentes para a carteira do investidor, desde que o
preco pago por elas n&o seja excessivo (GRAHAM, 2017, p. 140).

Higgins (2014) apresenta a equagao do crescimento sustentavel e associa
esta taxa com o0s recursos financeiros disponiveis. Caso uma empresa deseje
aumentar as suas vendas, também devera aumentar os ativos como estoque, contas
a receber e a capacidade de producao. Para o autor, a taxa de crescimento
sustentavel de uma empresa nada mais € do que a taxa de crescimento do patriménio
liquido e, considerando que a fonte deste crescimento sejam os lucros retidos, a taxa

de crescimento pode ser definida de acordo com a seguinte equacao:

g = RxROE
Onde:
g = taxa de crescimento

R = taxa de lucro retido pela empresa (lucro reinvestido)

2.6 OS FILTROS DE GRAHAM

Benjamin Graham e David Dodd, em seu livro Security Analysis, publicado
originalmente em 1951, foram pioneiros na utilizacao de filtros determinados a partir
de multiplos de indicadores financeiros e de mercado para avaliagdo de investimentos.
Posteriormente, ao publicar o livro O Investidor Inteligente, pela primeira vez em 1973,

Graham atualiza os critérios e os define em uma lista total de 10, sendo eles:

1. Um indice lucro/pre¢o igual o dobro do rendimento de um titulo de renda fixa
classificado como AAA;

2. Multiplo prego por lucro, P/L, da acdo menor que 40% do P/L médio do
mercado nos ultimos cinco anos;

3. Taxa de dividendos maiores do que dois tercos do rendimento de um titulo de
renda fixa classificado como AAA;

4. Precgo inferior a dois ter¢os do Valor Contabil Tangivel, entendido como o
Patriménio Liquido menos a Divida Total;
Preco inferior a dois tergos do Capital de Giro Liquido;

Divida total menor que o Valor Contabil Tangivel;
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7. Ativo Circulante duas vezes o valor do Passivo Circulante;

8. Divida total menor que duas vezes o Capital de Giro Liquido;

9. Crescimento do lucro por ag&o de pelo menos 7% durante os ultimos 10 anos;
10. Nao mais do que dois anos de lucros em declinio maior do que 5% nos ultimos

10 anos.

Desde a publicagéo original dos filtros inumeros estudos procuraram verificar
a eficiéncia de sua utilizagcdo. Palazzo et. al (2014) nos apresentam uma revisdo de
alguns estudos envolvendo os filtros fundamentalistas, resumida a seguir.

Em relacdo ao mercado norte-americano, Blustein (1977) faz um estudo sobre
os filtros e sugere que os critérios 1, 3 e 6 s&o 0s que possibilitam os maiores retornos
e, por isso, s&o mais uteis. Oppenheimer (1984), influenciado por Blustein, concluiu
que um portfolio criado e mantido de acordo com alguns critérios de Graham teve um
retorno superior do que a média do mercado durante o periodo de 1974 e 1981,
considerando o mercado norte-americano. Rea (1977) escreveu sobre a estratégia de
investimentos e os dez critérios utilizados por Graham, influenciando o trabalho
posterior de Klerck e Maritz (1997). Estes ultimos testaram algumas combina¢des dos
filtros concluindo, assim como Blustein (citado acima), que a utilizacéo dos critérios 1,
3 e 6 gerou melhores resultados.

Tivemos ainda alguns trabalhos que buscaram estudar a utilizagdo dos
critérios de selegdo fundamentalistas no mercado brasileiro. Salgueiro (2007), bem
como Passos (2009), concluiram que a utilizag&o dos filtros baseados na metodologia
de Benjamin Graham teve desempenho superior ao indice Ibovespa durante seus
respectivos periodos de estudo. Artuso e Chaves Neto (2010) buscaram modificar os
filtros utilizados, de maneira a adapta-los ao cenario brasileiro, concluindo que
utilizacdo dos filtros obteve um resultado estatisticamente superior ao retorno do
mercado, especialmente em periodos mais longos. Este ultimo estudo também
influenciou o trabalho de Almeida et al. (2011), que concluiu que as acles
classificadas nos melhores quartis para cada critério tiveram um resultado, em termos
de retorno ao investidor, superior ao mercado.

Testa e Lima (2012), bem como Palazzo et al. (2014) concluiram que a
estratégia de Graham néo obteve resultados diferentes ou superiores a média do

mercado brasileiro. Artuso (2012) conclui que, apesar de obter boa rentabilidade, uma
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carteira formada utilizando-se da estratégia e dos filtros de Graham acaba obtendo
um baixo grau de diversidade, devido ao elevado grau de conservadorismo de seus
critérios, fato que também ¢é evidenciado nos trabalhos de Lowe (1997), Testa e Lima
(2012) e Artuso e Chaves Neto (2010).

2.7 METODOS DE DECISAO MULTICRITERIO E O METODO TOPSIS.

Cengiz Kahraman (2008) define os métodos de decisdo multicritério (Multiple
criteria decision making — MCDM) como ferramentas metodoldgicas que possibilitam
o enfrentamento de problemas complexos e podem ser aplicados nos mais variados
ramos do conhecimento como na engenharia, ciéncias relacionadas a saude,
negocios, finangas e politicas publicas, entre outros.

Existem basicamente duas abordagens para os problemas de decisdo
multicritério: multiple attribute decision making (MADM) e multiple objetive decision
making (MODM) (Kahraman, 2008). O MADM pode ser visto como um método para
combinar as informagdes de um problema em uma matriz, fornecendo a possibilidade
de ranqueamento e selegao entre as alternativas, enquanto que na abordagem MODM
0 processo de decisdo envolve a busca da melhor solucdo dados objetivos
conflitantes, sendo associado com uma programacéo matematica que possibilita a
formacao de varias alternativas de decisdo. Devido a natureza do problema deste
trabalho, dado que as alternativas (acbes a escolher) e os critérios de decisdo serao
pré-definidos, o0 método MADM é o mais apropriado e foi escolhido.

Gomes (2019, p.170) define os métodos de apoio a decisdo multicritério como
ferramentas de apoio a decis&o e agregacgio de valor a informagio, servindo para
quantificar as solu¢des segundo os critérios definidos e escalonados. Hwang e Yoon
(1981), definem 14 métodos MADM diferentes. Dentro deste universo, optou-se pelo
método TOPSIS pois: € facilimente programavel, ndo exigindo a utilizagcdo de
softwares muito complexos; Possibilita a mudanga dos critérios de maneira simples
de acordo com as escolhas do usuario; Simplifica, facilita e ganha tempo ao processo
decisério de maneira imparcial;, Possibilita a realizacdo de analises de sensibilidade
através de mudancas nos pesos atribuidos aos critérios; Possibilita a utilizacdo de
atributos qualitativos, e ainda, possibilita 0 ordenamento dos ativos de acordo com a

nota final.
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Para Kahraman (2008), o modelo TOPSIS €, de maneira simplificada, aquele
em que a melhor alternativa é a mais préxima da solugéo ideal positiva e mais afastada
da solucéo ideal negativa. A solugao ideal positiva € o melhor valor encontrado para
cada atributo, enquanto a escolha ideal negativa € o oposto (o pior valor para cada
atributo). A distancia em relacio a cada um destes extremos é medida de maneira
Euclidiana (Raiz quadrada da soma das distadncias de cada eixo em relacdo as
escolhas ideais elevadas ao quadrado), com o peso dos critérios definido pelo
tomador de decisdo. Os detalhes deste método, bem como as etapas de execugéo do

mesmo, serdo abordados posteriormente.
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3 METODOLOGIA

3.1 TIPO DE PESQUISA

A presente pesquisa classifica-se como aplicada em relacdo a sua finalidade,
pois busca produzir um conhecimento que possa ser efetivamente aplicado na vida
real. Em relacdo aos seus objetivos € classificada como descritiva e exploratéria pois
procura expor caracteristicas de um fenébmeno e analisa-lo. Quanto aos métodos de
pesquisa, foram utilizados a pesquisa documental, pesquisa bibliografica e pesquisa

ex-post-facto. A abordagem de estudo é do tipo quantitativa.

3.2 UNIVERSO DA PESQUISA

Todas as agbes negociadas na bolsa de valores brasileira, na data de 31 de
marco de cada ano, entre 0s anos de 2010 e 2018. Em caso de empresas com mais
de um tipo de acdo (ordinaria e preferencial) foi considerada aquela de maior liquidez

diaria (maior volume monetario negociado diariamente).

3.3 PROCEDIMENTOS DE FILTRAGEM E SELECAO DOS ATIVOS

3.3.1 Selegao e classificacdo das agdes

Ao definir o processo de avaliagdo de uma agdo, Graham (2017) sugere um
processo de duas etapas, sendo uma dedicada a avaliar o “valor do desempenho
passado” e outra buscando atualizar o valor verificado na etapa anterior de acordo
com estimativas do futuro. A primeira etapa, segundo o autor, poderia ser baseada
em registros histéricos e implementada “de forma mecéanica por meio da aplicagéo de
uma férmula que confere pesos individuas aos resultados de lucratividade do
passado, a estabilidade e ao crescimento, assim como as condi¢cdes financeiras
atuais” (GRAHAM, 2017, p. 335). O presente trabalho se aproxima da primeira etapa
de avaliagdo sugerida por Graham, pois visa facilitar o trabalho do investidor ao

diminuir o universo de acdes selecionaveis para a posterior avaliagcédo aprofundada.
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Foram definidas duas etapas de filtragem para o modelo. Na primeira foram
escolhidos dois critérios que, de acordo com Graham (2017, p. 386), o chamado
“‘investidor defensivo” deve exigir: estabilidade de lucros e 0 tamanho adequado da
empresa. Desta forma, nesta primeira etapa da filtragem, foram eliminadas as
empresas que apresentaram lucro liquido negativo no periodo em analise, e também
aquelas cujo valor de mercado n&o atingiu R$ 500.000.000,00 (quinhentos milhdes de
reais). A segunda etapa de filtragem consiste na aplicacdo de critérios
fundamentalistas dentro do modelo TOPS/S de selegcdo multicritério, obtendo como
resultado a classificagcao final das agbes para cada ano, a partir da qual foi possivel
montar as carteiras hipotéticas para posterior analise dos resultados.

Tendo em vista que a criagdo do modelo visa a sua aplicacdo no mundo real,
e que esta necessita dos dados contabeis das empresas cujas acdes serdo avaliadas,
a data para definicdo dos multiplos fundamentalistas foi definida como sendo 31 de
margo de cada ano. O motivo da escolha é que as empresas de capital aberto tém
esta data como limite, por forca de lei, para divulgacéo de seus documentos contabeis
referentes ao exercicio anterior. Por exemplo, a carteira do ano de 2010 foi criada com
base nos dados contabeis referentes ao exercicio de 2009, com os multiplos que
utilizam o prec¢o de mercado calculados com base na cotacdo de 31 de margo de 2010.
A rentabilidade desta carteira foi apurada entre 31 de marco de 2010 e 31 de margo
de 2011. Os mesmos procedimentos se aplicam para 0s anos seguintes.

Em relagéo a verificacao dos retornos das carteiras, um erro comum neste
tipo de estudo € o viés de sobrevivéncia, que ocorre quando a analise parte de um
universo de empresas existentes na atualidade e entao verifica-se a sua rentabilidade
do passado. Cria-se assim um viés positivo aos retornos ao n&o considerar o resultado
das empresas que deixaram de existir neste intervalo de tempo (possivelmente as que
tiveram as piores performances). De modo a evitar o supracitado viés, as carteiras
hipotéticas criadas tém como universo de selecao todas as ac¢des disponiveis na data
inicial (31 de margo de cada ano).

Os dados contabeis utilizados, bem como as rentabilidades e pregos

histéricos dos ativos, foram extraidos da plataforma Economaticae.
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3.3.2 Escolha dos filtros fundamentalistas

Os indicadores adotados no modelo tiveram como base os critérios definidos
por Benjamin Graham, porém, os valores nominais definidos para cada critério ndo
foram utilizados. Como a metodologia TOPSIS tem o objetivo de classificar todas as
acdes definindo notas para cada critério (e n&o as eliminar do universo selecionavel),
os critérios ndo receberam “notas de corte”, pois a selecido se dara através da
classificacdo e nao através da eliminagdo de alternativas. Os filtros originais de
Graham bem como o0s seus respectivos equivalentes utilizados para a classificagéo
sdo apresentados na TABELA 01. Nota-se ainda que os critérios utilizados foram

classificados como beneficio (quanto maior melhor) ou custo (quanto menor melhor).

TABELA 01 - FILTROS DE GRAHAM E CORRESPONDENTE UTILIZADO
Filtros Originais Filtro correspondente utilizado

indice lucro/preco igual o dobro do rendimento de um

titulo de renda fixa classificado como AAA e
Indice Preco/Lucro

(custo)

Multiplo preco por lucro, P/L, da agdo menor que 40% do
P/L médio do mercado nos ultimos cinco anos

Taxa de dividendos maior do que dois tergos do
rendimento de um titulo de renda fixa classificado como
AAA

Taxa de dividendos
(beneficio)

Preco inferior a dois tercos do Valor Contabil Tangivel ) )
Preco/Valor patrimonial

(custo)

Preco inferior a dois tercos do Capital de Giro Liquido

Ativo Circulante/Passivo circulante
(beneficio)

Ativo Circulante maior que duas vezes o Passivo
Circulante

Divida total menor que o Valor Contabil Tangivel

Divida Total / Patriménio Liquido

Divida total menor que duas vezes o Capital de Giro
Liquido

(custo)

Crescimento do lucro por acdo maior do que 7% durante
0s ultimos 10 anos

Retorno sobre o patriménio liquido
(beneficio)

N&o mais do que dois anos de lucros em declinio de 5%
ou mais nos ultimos 10 anos

Lucro positivo no (ltimo exercicio*

FONTE: Adaptado de Graham (2017).

NOTA: * filtro executado na primeira etapa da filtragem, antes da aplicacdo do modelo TOPSIS.
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3.3.2 APLICACAO DOS FILTROS NO MODELO TOPSIS E MONTAGEM DA
CARTEIRA

A Seguir, as etapas de execugdo do modelo, que tem como base a

metodologia TOPSIS definida por Yoon e Hwang (1981), seréo apresentadas:

1° Passo: definicdo das alternativas e dos critérios.

As alternativas (Ai) séo as acgbes disponiveis na data da classificagdo dos
ativos e montagem da carteira, enquanto os critérios (Cj) sdo os indices quantitativos
(filtros) previamente apresentados na TABELA 01. As acbes foram separadas em 5
grupos (quintis) e receberam notas, de 1 a 5, de acordo com a classificacédo da agéao
no respectivo critério. Por exemplo, as acdes classificadas no quintil com os melhores
valores para o critério ROE (beneficio, quanto maior melhor) ganharam a nota 5 neste
critério, enquanto as agdes do pior quintil (menores valores de ROE) receberam a nota
1. Ja para o critério Preco/Lucro (custo, quanto menor melhor), as agdes pertencentes
ao grupo dos menores valores receberam a nota 5, enquanto as acdes pertencentes

ao grupo de maiores valores receberam nota 1.
Alternativas € {41,4,, ..., A, ., An} (1)
Critérios € {Cy,Cy, ..., Cj, ..., G} (2)

2° passo: determinagdo dos pesos (w;) de cada critério.
Neste estudo todos os critérios receberam o mesmo peso. Todavia, é possivel
modificar os pesos individuais dos critérios (wj), desde que respeitada a equacéao (3)

apresentada abaixo.
Pesos = {Wl, Wa, ooy Wi, ...,Wn} com Z}’zle =1 (3)

3° passo: construcdo da matriz de deciséo.
A matriz de decisdo € construida, com as notas de cada alternativa (Ai)
recebendo uma nota (Xj) para cada critério (Cj), conforme Figura 1 abaixo. Por

exemplo, X11 € a nota da agc&o A1 para o critério C1.
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FIGURA 1 — Matriz de decisao

Cq Ci Cn
Aq X1 Xij Xin
A Xi1 Xij Xin
Am Xm1 ij an

4° passo: calculo da matriz normalizada.

Os valores normalizados séo obtidos ao multiplicar o peso de cada critério
(Wj) por cada nota (Xjj) e, em seguida, dividir o valor obtido desta multiplicagéo pela
raiz quadrada da soma das notas das alternativas elevadas ao quadrado, obtendo-se
assim o valor normalizado (Yij) para cada alternativa e critério, conforme equacgéo (4)

abaixo. O conjunto de todos os valores Y| forma a matriz normalizada.

_ WX X
W= e )
i=1 Xij

5° passo: identificagao das solucdes ideais positivas e negativas.

A solucao ideal positiva para cada critério (Sj+) € a melhor pontuacéo obtida
dentre todas alternativas no critério em questdo, enquanto a solugdo ideal negativa
para cada critério (S;7) representa a pior nota observada dentre as alternativas no
respectivo critério. As solugdes ideais podem ser calculadas de acordo com as

equacdes (5) e (6) abaixo:
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St =(maxY;|j) V j=12,..,n (5)
ST =(minY; | j) V j=12,..,n (6)

6° passo: calculo das distancias euclidianas (D;* e D;").
As distancias euclidianas entre os valores normalizados de cada alternativa (Yi)
e as respectivas solugbes ideais positiva (S*) e negativa (S) podem ser obtidas

conforme férmulas (7) e (8) abaixo:

Dff = \/Z}Ll(Sj* — yij)2 Vi=12..,m (7)

- - 2 ,
D = \/Z}’=1(5j —Y;) Vi=12.,m (8)

7° passo: calculo da proximidade relativa a posicao ideal positiva.
Obtemos entdo a pontuagao final de cada alternativa Pi por meio da seguinte

equacao:

Onde todas as alternativas sdo comparadas com a solucao ideal positiva e
com a negativa, sendo que, a nota Pi deve estar entre zero e um, sendo um o valor
ideal. O ranking final das agcbes baseia-se em um ordenamento das a¢des de acordo
com a nota Pide cada uma. A lista completa das notas Pidas a¢cdes bem como a

classificac&o final, para cada ano, encontra-se no APENDICE A.



25

4 RESULTADOS / ANALISE DOS DADOS

4.1 RESULTADOS

A analise e interpretacdo dos dados coletados é apresentada em trés etapas:
a selecdo das empresas e a criagdo das carteiras hipotéticas, a avaliagdo dos retornos
obtidos com as diferentes carteiras e a comparacao dos retornos obtidos com o indice
de mercado IBOVESPA.

Apesar do modelo n&o ter como propdsito a montagem de uma carteira final
de acles para o investidor, mas sim apenas ajudar na filtragem das opc¢bes existentes,
foi realizada a criac&o de carteiras hipotéticas e a verificagdo da rentabilidade dessas
carteiras em comparac¢ao com o indice de acdes que representa 0 mercado brasileiro,
o IBOVESPA. Ainda, buscou-se verificar se as agdes com melhor classificacdo no
modelo obtiveram alguma vantagem, em termos de rentabilidade, em comparacéo

aquelas de pior classificacdo.

4.1.1 Selegao das empresas

Graham afirma que a carteira de um “investidor defensivo” deve ter uma
diversificacdo adequada, porém n&o excessiva, com um minimo de 10 e maximo de
30 constituintes (2007, p. 139). Desta forma, buscando avaliar a eficiéncia do método,
foram construidas 3 carteiras hipotéticas A, B e C com base na pontuacéao final obtida
como resultado do modelo. As carteiras A, B e C s&o compostas, respectivamente e
por ordem de classificacdo, pelas 10, 20 e 30 a¢des com as melhores pontuagdes
finais, conforme QUADRO 01.
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QUADRO 01 — Carteiras A,Be C

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
ETER3 DIRR3 VALE3 ETER3 ETER3 EZTC3 AGRO3 TRPL4 FESA4
GRND3  EZTC3 GRND3 TEMP3  EZTC3 ETER3 FESA4 FESA4 CGRA4
EZTC3 JHSF3 ETER3 EZTC3 GFSA3 MRVE3  EZTC3 GRND3  EZTC3
CNFB4 GRND3 EZTC3 SULA11 BBRK3 DIRR3 ITSA4 ITSA4 TRPL4
SCAR3  TASA4  SULA11 GRND3 ITSA4 ANIM3  SULA11 MRVE3 COGN3
BMTO4  FESA4 DIRR3 TAEE11 GRND3 HBOR3 DIRR3 HGTX3  GRND3
BRML3  CCIM3 CLSC4 TRPL4 SULA11 GRND3 B3SA3 ENAT3  ENAT3
CREM3  ETER3 CSAN3  EVEN3  RDNI3 ITSA4 HGTX3  PRIO3 LEVE3
CPLE6 SULA11 TRPN3  FESA4 JHSF3 HGTX3  TAEE11 COGN3 HGTX3
DXTG4  OIBR3 EVEN3  APER3 TRPN3 EVEN3 MRVE3 SULA11 EEEL3
UoLL4  TUPY3 COCE5 AUTM3 DIRR3 KEPL3 GRND3  EZTC3 ITSA4
GPIV33 HBOR3 VLID3 BBRK3  ALSO3 FESA4 YDUQ3  PSSA3 FRAS3
JHSF3 MRVE3  TUPY3 ALSO3  WHRL4 TRPL4 SEER3 TAEE11 MRVE3
VLID3 WHRL4 BRAP4 HBOR3 GUAR3 CLSC4 ARZZ3 ALPA4  QUAL3
CCIM3 EVEN3  JHSF3 WHRL4  APER3 LEVE3 CYRE3 FRAS3 BRAP4
CLsC4 VIVT4 BMTO4 BMTO4 TAEE1l WHRL4 SMLS3  YDUQ3 SULA11
HBOR3 TRPN3  HBOR3 COCE5 HBOR3 SEER3 TRPL4 WSON33 GPIV33
TUPY3 CLSC4 FESA4 SLED4 SHUL4  TAEE11 EVEN3  SEER3 ENMA3B
EVEN3  BRAP4 AUTM3 ITSA4 PSSA3 RAPT4  PSSA3 EGIE3 SLCE3
LIGT3 ALPA4 EQTL3 PSSA3 EVEN3  ENAT3  ENAT3  WIZS3 TAEE11
CRUZ3  VLID3 OIBR3 TPIS3 SCAR3  SULA11 CTIP3 CSMG3  AGRO3
SULA11 CSMG3  ALSO3 MRVE3  CYRE3 CPLE6 WSON33 BRAP4  CELP3
EMBR3 COCE5 RAPT4 RDTR3  CPLE6 CYRE3 MPLU3 POMO4 MPLU3
WSON33 PETR4 PRVI3 RDNI3 FESA4 COGN3 WHRL4 SMLS3  WSON33
EUCA4  VALE3 CPLE6 PRVI3 TEMP3  TCSA3 ALPA4 KLBN11 VULC3
PRVI3 LIGT3 PSSA3 LEVE3 KEPL3 POMO4 LEVE3 CGAS5  VALE3
TRPL4 CIEL3 ITSA4 HGTX3 MRVE3 BMTO4 CSRN3  GUAR3  PSSA3
CSMG3 BMTO4 MRVE3 ALPA4  HGTX3  CTIP3 CPLE6 VALE3 TGMA3
EQTL3 USIM5 ENMA3B CYRE3 BMTO4 CMIG4  FIBR3 MPLU3  ALSO3
BHGR3 ENMA3B CSNA3 VIVT4 CMIG4  ALSO3 ENBR3  ENBR3  PEAB3

CARTEIRA A

CARTEIRA B

CARTEIRA C

4.1.2 Avaliagdo e comparacao dos retornos obtidos.

Apds a selecdo das agbes melhores classificadas € montagem das carteiras,
foram comparados os retornos em relacédo ao IBOVESPA, para cada ano, conforme
GRAFICOS 01 e 02.
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GRAFICO 01 - RETORNOS ANUAIS DAS CARTEIRAS A, B, C E IBOV

OA OB BEC EIBOV
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FONTE: Economatica®.

GRAFICO 02 - MEDIA DOS RETORNOS DAS CARTEIRAS A, B, C E IBOV (2010 a 2018)
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FONTE: Economatica®.

As carteiras A, B e C demonstraram um melhor rendimento no periodo avaliado,
obtendo rentabilidade inferior ao indice apenas nos anos de 2014 e 2015. Em relagéo
a rentabilidade média do periodo, todas as carteiras tiveram resultados melhores. A
rentabilidade superior durante o periodo analisado fica ainda mais evidente ao

verificarmos os retornos acumulados das carteiras (GRAFICO 03).
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Buscando verificar a consisténcia do modelo, foi verificada a relacdo entre

rentabilidades das carteiras A, B e C e as carteiras diametralmente opostas, ou seja,

as carteiras D, E e F cujas acdes integrantes séo as 10, 20 e 30 agdes com as piores

classificagbes em cada ano. Ainda, foram comparadas as rentabilidades da metade

superior (SUP) e da metade inferior (INF) da classificagéo final de cada periodo. Os

retornos anuais e acumulados das carteiras podem ser verificados, respectivamente,
nas TABELAS 02 e 03 abaixo.

TABELA 02 — RETORNOS ANUAIS

Carteira 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 MEDIA
A (10+) 33,92% 3,15% 26,71% -8,86% -19,01% -7,92% 27,99% 40,25% 23,24% 13,27%
B (20+) 36,04% 7,84% 29,54% -9,83% -20,31% -7,08% 37,42% 36,42% 1541% 13,94%
C (30+4) 33,05% 11,55% 19,41% -10,35% -14,99% -7,62% 34,41% 36,22% 13,43% 12,79%
SUP 27,38% 17,64% 11,50% -1067% -10,74% -6,60% 3517% 34,08% 13,62% 12,38%
D (10-) 567% 429% 21,04% -6,07% -16,09% -12,26% 16,33% 59,50% 16,32% 9,86%
E (20-) 6,17% 3,69% 1790% -428% -502% -3,16% 16,98% 43,28% 17,43% 10,33%
F (30-) 9,83% 1,81% 12,86% -3,86% -4,02% -3,99% 24,92% 40,77% 18,43% 10,75%
INF 9,81% -023% 10,86% -6,04% -564% -3,40% 2459% 37,29% 14,19% 9,05%
IBOV -2,54% -594% -12,65% -10,54% 1,46% -2,14% 29,83% 31,36% 11,77% 4,51%

FONTE:Economatica®
NOTA: Periodos com inicio e término em 31 de margo de cada ano.
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TABELA 03 — RETORNOS ACUMULADOS

Carteira 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

A (10+) 133,92% 138,14% 175,04% 159,53% 129,20% 118,97% 152,27% 213,56% 263,19%

B (20+) 136,04% 146,71% 190,05% 171,38% 136,57% 126,90% 174,39% 237.91% 274,57%

C (30+) 133,05% 148,41% 177,22% 158,88% 135,07% 124,78% 167,71% 228,45% 259,14%

sSup 127,38% 149,85% 167,08% 149,25% 133,22% 124,43% 168,19% 225.51% 256,24%
D (10-) 105,67% 110,20% 133,39% 12529% 105,13% 92,24% 107,31% 171,16% 199,09%
E (20-) 106,17% 110,08% 129,78% 124,23% 118,00% 114,27% 133,67% 191,54% 224,91%
F (30-) 109,83% 111,82% 126,20% 121,32% 116,45% 111,79% 139,65% 196,59% 232,83%
INF 109,81% 109,56% 121,46% 114,12% 107,68% 104,02% 129,60% 177,92% 203,18%
IBOV 97,46% 91,67% 80,08% 71,64% 7269% 71,13% 92,34% 121,31% 135,59%

FONTE: Economética®
NOTA: Periodos com inicio e término em 31 de margo de cada ano.

Em um modelo consistente espera-se que as acdes melhor classificadas
tenham um rendimento superior as agdes de pior classificacdo. Podemos verificar que
o retorno médio das carteiras com as agdes de melhor classificagéo (A, B e C) foi
superior ao das carteiras com as a¢des de pior classificacdo (D, E e F), tanto na média
dos retornos anuais como na rentabilidade acumulada no periodo. Na comparacéo
dos retornos acumulados podemos perceber que as carteiras A, B e C obtiveram
rentabilidades 64%, 50% e 26% superiores em relagdo as carteiras D, E e F,
respectivamente.

Quando comparamos as rentabilidades das carteiras SUP e INF verificamos
que, novamente, o grupo com as acdes de melhor classificacdo teve vantagem.
Apesar do grupo das carteiras com as ac¢des de pior classificacio ter se saido melhor
em alguns periodos especificos, no geral, as carteiras de melhor classificagdo tiveram
um resultado melhor, fato que corrobora com a consisténcia do modelo para o periodo
em analise.

Buscou-se entdo, através do teste t de student, a um nivel de 10% de
significancia, considerando duas variancias iguais (dado que as amostras sao
retiradas da mesma populagao), identificar se as a¢des incluidas na metade superior
da classificagéo (carteira SUP) tiveram um retorno médio superior em comparacéo as
acdes da metade inferior (carteira INF) para cada ano. A hipétese nula testada foi a
de que a média da carteira SUP menos a média da carteira INF € igual ou menor do
que zero. Portanto, a rejeicdo da hipdtese nula significa que a carteira SUP teve um

retorno estatisticamente superior.
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Os resultados do teste estatistico podem ser verificados na TABELA 04

abaixo.

TABELA 04 — Resultados teste t — diferenca entre médias carteira SUP e carteira INF

ANO Carteira SUP Carteira INF teste t*

Média Desvio P. Média Desvio P. t-stat t-crit p-value
2010 27,38 37,27 9,81 28,76 3,0548 1,6565  0,00136
2011 17,64 30,83 -0,23 31,09 3,3786 1,6562  0,00048
2012 11,50 38,73 10,86 33,76 0,0999 1,6568  0,46029
2013 -10,67 18,69 -6,04 29,99 -1,0409  1,2884  0,14998
2014 -10,74 30,19 5,64 33,24 -0,9083 1,2884  0,18273
2015 -6,60 25,13 -3,40 33,14 -0,5493 1,2901  0,29202
2016 35,17 25,81 24,59 34,06 1,6615 1,2912  0,05008
2017 34,08 36,81 37,29 64,35 -0,2966  1,2908  0,38370
2018 13,62 36,66 14,19 32,69 -0,0932  1,2883  0,46296

FONTE: Economatica®
NOTA: *valores de t-critico para um teste unicaudal com um nivel de significancia de 10%.

Observamos que em apenas trés dos nove periodos (2010, 2011 e 2016) a
hipotese nula péde ser rejeitada com um nivel de significancia abaixo de 6%, ou seja,
em apenas trés periodos tivemos o retorno médio da carteira SUP estatisticamente
superior ao retorno médio da carteira INF. Em relacdo aos outros anos n&o podemos
rejeitar a hipdtese nula de que as médias foram iguais.

Passamos ent&o para o teste t pareado, a um nivel de 10% de significancia,
buscando comparar os retornos das carteiras SUP e INF para todo o periodo da
analise. O teste t pareado foi escolhido pois este € o recomendado quando temos
duas amostras que ndo sdo totalmente independentes. Os retornos médios das
carteiras n&o sao independentes pois estao sujeitos a fatores de risco em comum,
como o retorno do mercado em geral, taxa de juros e estimativas de crescimento do
produto interno bruto brasileiro, por exemplo. Desta forma, ao utilizarmos o teste t
pareado estamos levando em consideragéo a correlagéo entre as observagbes. Os

resultados podem ser verificados na TABELA 05 a seguir.

TABELA 05 — Resultados teste t pareado entre carteira SUP e carteira INF

Carteira SUP Carteira INF teste t pareado*
Média Desvio P. Média Desvio P. t Stat t-crit p-value
12,38 18,27 9,05 14,81 1,06048 1,85950 0,31989

FONTE: Economatica®
NOTA: *valores de t-critico para um teste bicaudal com um nivel de significancia de 10%.
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Podemos observar que, de acordo com o teste t pareado, com um nivel de
10% de significancia, nao rejeitamos a hipdtese nula de que as carteiras SUP e INF
tiveram retornos medios iguais, ou seja, ndo podemos afirmar que as carteiras tiveram
retornos estatisticamente diferentes. Cabe ressaltar que o limitado numero de
observacdes para o referido teste, 9 no total, acaba prejudicando a analise, pois

quanto menor a amostra analisada mais rigoroso tende a ser o teste.
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5 CONCLUSAO

Baseando-se na estratégia de Benjamin Graham e principios
fundamentalistas de investimento, este trabalho teve como objetivo criar um modelo
de pré-selecdo acgdes que auxilie o investidor em sua decisdo de alocagcdo de
patrimdnio e, principalmente, alocacéo de tempo e esfor¢o cognitivo em suas analises.
Foram utilizados critérios quantitativos fundamentalistas juntamente ao modelo de
selecado multicritério TOPSIS visando o ranqueamento das op¢des de investimento.

Apesar de n&o ter como objetivo a criacao de uma carteira de acbes definitiva
para alocagdo do investidor, pois esta demandaria uma analise aprofundada e
especifica para cada agcao selecionada, o0 modelo foi utilizado para criar carteiras de
investimento hipotéticas que tiveram as suas rentabilidades verificadas e comparadas
em relacdo a um indice representativo do mercado de ac¢des brasileiro (Ibovespa) e a
outras carteiras de diferentes classificagdes, com o objetivo de verificar se as a¢des
de melhor classificagdo no modelo tiveram um resultado superior, em termos de
rentabilidade.

Em comparacéo ao indice Ibovespa, tanto as carteiras formadas pelas acdes
de melhor classificagdo como as carteiras das acdes de pior classificacao tiveram um
maior rendimento. Ao compararmos as carteiras de diferentes classificacées, dentro
do modelo, durante o periodo de analise, 2010 a 2018, as carteiras com as ac¢des de
melhor classificagdo apresentaram vantagem em relacido as carteiras das agdes de
pior classificagdo, tanto na média dos retornos, quanto no resultado acumulado em
todo periodo. Este fato indica que a utilizacdo do modelo proposto, neste periodo
especifico, traria vantagem ao usuario, porém, dadas as limitagées do estudo, ndo &
possivel afirmar que a utilizacido do modelo resultou em retornos significativamente
superiores pois 0s resultados positivos obtidos carecem de significancia estatistica,
ou seja, n&o s&o estatisticamente superiores.

Entre os principais fatores limitadores ao estudo, tivemos 0 numero limitado
de periodos analisados e a dificuldade de comparacdo dos dados contabeis de
diferentes empresas de diferentes setores. O primeiro nos impede de generalizar os
resultados positivos obtidos, dado que o numero de periodos em analise € pequeno
para realizarmos testes estatisticos com elevado grau de confiangca. Em relacdo a

comparabilidade dos dados, temos diferentes metodologias e principios contabeis



33

aplicados a diferentes empresas de diferentes setores econémicos, fato que pode
exigir um trabalho extra do investidor na etapa de preparagéo dos dados, dificultando
a aplicacédo do método.

Cabe ressaltar que os critérios e pesos aqui utilizados foram apenas
sugestdes e que o investidor pode modifica-los, se assim desejar. E possivel utilizar
nao apenas critérios quantitativos, mas também qualitativos como governanga,
percepc¢ao do publico e indices sociais, temas que ganham cada vez mais importancia
no mercado. Outra sugestéo é a utilizagdo do modelo multicritério para comparagéo
de empresas que atuam em um mesmo setor e que possuem fatores de risco e
rentabilidade em comum, op¢do que garantiria uma maior comparabilidade entre as

diferentes alternativas.
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APENDICE A — Dados completos das a¢des
Tabela 05 — Dados completos em 31 de marco de 2010*
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Div.

Div.

Yield P/VPA| P/L | ROE (AC/PC |DIV/PL Pi Ord. Yield P/VPA| PI/L ROE | AC/PC |DIV/IPL Pi Ord
ETER3 | 12,36% 1,83 815 | 23,57 | 2,83 0,08 [0,7970| 1 USIM5 | 3,39% 1,87 18,04 7,92 3,04 0,35 | 0,5000 | 68
GRND3| 10,34% 1,85 110,71 [ 19,98 | 6,01 0,09 (07736 2 GUAR3| 2,76% 2,55 15,98 1515 | 1,66 0,07 | 0,5000 | 69
EZTC3 | 516% 1,22 6,88 | 18,91 4,71 0,07 [07735] 3 TASA4 | 3,98% 1,43 11,59 1462 | 1,75 0,58 | 0,5000( 70
CNFB4| 10,60% 1,41 | 11,92 | 16,07 | 535 0,07 [07289] 4 MDIA3 | 1,55% 3,20 14,75 2588 | 1,34 0,34 | 04990 71
SCAR3| 8,64% 1,54 7,10 | 2369 [ 3,73 093 [07117] 5 AGRO3| 0,00% 0,89 16584 0,83 5,93 0,06 | 04999 72
BMTO4 [ 14,48% 3,01 (10,93 | 21,09 | 2,07 0,00 [06910] 6 FLRY3 | 0,00% 2,64 20,36 16,77 | 3,92 0,16 | 0,4999 [ 73
BRML3 [ 0,00% 0,84 3,68 | 31,96 | 4,07 029 [06743] 7 MULT3 | 0,94% 1,84 27,45 7,17 2,75 0,10 | 0,4755| 74
CREM3 | 65,80% 1,51 13,21 | 16,60 | 3,40 055 [06683| 8 CIEL3 | 0,00% | 33,03 13,92 | 300,89 1,21 0,00 |[0,4755| 75
CPLE6 | 6,84% 0,94 932 | 12,08 | 2,08 019 [066838| 9 ENMA3B| 0,00% 2,31 8,37 30,06 [ 1,74 1,67 [ 0,4755] 76
DXTG4 | 4,14% 0,85 9,05 [ 9,86 2,42 0,13 [ 06569 | 10 LPSB3| 0,00% | 62,11 19,50 |584,59( 2,01 0,00 | 04755 | 77
UOLL4 | 0,11% 1,42 10,18 | 17,09 | 3,48 0,08 [ 06568 | 11 CTNM4 | 1.21% 0,44 109,87 1,24 2,17 021 |04742| 78
GPIV33[ 0,00% 1,08 4,26 | 22,21 | 16,29 0,27 [0,6567 [ 12 VULC3 [ 5,16% 3,64 12,06 33,08 [ 1,53 1,66 | 0,4730] 79
JHSF3 | 15,23% 1,52 889 | 1647 | 1,98 0,48 [06445| 13 LIQO3 | 7,32% 4,32 12,41 44,30 [ 1,04 0,60 | 0,4730( 80
VLID3 | 5,29% 215 [12,45| 20,48 | 3,68 0,48 [06445| 14 TPIS3 | 4.91% 0,59 13,91 6,74 0,98 0,64 | 0,4730 [ 81
CCIM3 | 6,07% 0,85 548 [ 888 4,37 0,89 [06380| 15 ENGI11]| 0,00% 1,95 9,43 3560 [ 1,63 2,20 | 0,4728 | 82
CLSC4 | 633% 0,75 511 | 10,00 | 1,36 0,11 [ 06380 | 16 NATU3 | 6,13% 12,09 22,60 74,41 1,28 0,62 | 04714 83
HBOR3|[ 7,28% 1,44 6,47 | 22,19 | 2,03 0,85 [06340 | 17 CESP6| 2,29% 0,75 12,30 9,29 0,53 0,35 | 04713 84
TUPY3 | 553% 0,78 4,75 | 19,04 | 1,77 0,76 [ 06250 | 18 CYRE3| 2,02% 2,21 10,19 2538 | 1,77 0,68 | 0,4653 | 85
EVEN3 | 3,20% 1,27 7,52 | 1575 [ 4,13 1,01 10,6250 | 19 SLED4 | 529% 2,39 18,29 1504 | 1,72 0,47 | 0,4628 | 86
LIGT3 | 11,63% 1,41 742 | 21,26 [ 1,53 0,85 [06173| 20 TAMM4|[ 1,31% 4,86 3,73 118,42| 0,98 0,98 | 04519 | 87
CRUZ3 | 10,90% | 11,49 | 13,77 | 73,81 1,84 0,11 [ 06044 ] 21 BRKMS| 0,00% 1,36 7,30 21,78 | 0,97 2,06 | 04519 88
SULA11[ 5,55% 1,67 11063 [ 17,40 | 1,41 0,11 [ 0,6007 [ 22 CCRO3| 7,24% 4,95 25,26 28,43 | 1,54 1,76 | 0,4468 | 89
EMBR3| 3,09% 1,47 845 | 16,26 | 2,06 0,71 [ 06007 | 23 RDCD3 | 3,64% 12,46 15,48 193,41 1,03 0,26 | 0,4468 [ 20
SON33 4,18% 217 (11,47 | 20,70 | 2,80 0,60 [0,6007 | 24 YDUQ3| 1,98% 3,55 28,31 1462 | 2,15 0,01 | 0,4467 [ 91
EUCA4 [ 0,00% 0,62 234 | 33,76 | 1,52 0,17 [ 05988 | 25 SGPS3| 0,00% 0,48 19,94 2,46 1,90 0,18 | 0,4467 [ 92
PRVI3 | 9,28% 0,83 [1391 | 10,42 | 2,59 0,83 [05885| 26 JFEN3 | 0,00% 3,56 11,25 31,14 [ 1,88 0,89 | 0,4467 | 93
TRPL4 | 9,38% 1,56 8,72 | 19,98 | 0,55 025 [05885| 27 CPFE3| 811% 2,51 11,41 2533 [ 0,93 1,51 [0,4438 | 94
CSMG3| 7,07% 0,78 5,83 | 14,22 1,49 051 [05884| 28 TOTS3 | 5,68% 6,67 29,29 2541 2,03 0,98 |0,4438 | 95
EQTL3 | 7,35% 1,24 7,94 | 20,38 | 1,61 1,62 |0,5884 | 29 BBRK3 | 2,10% 3,23 26,04 11,55 | 2,31 0,00 | 0,4437 | 96
BHGR3 [ 72,31% 0,97 [160,25| 0,25 5,10 0,10 [0,5858 | 30 CMIG4 | 551% 1,57 8,95 19,36 | 1,08 1,10 | 0,4404| 97
FESA4| 8,53% 1,19 13551 ( 410 6,59 0,05 [0,5858 | 31 WEGE3| 4,13% 3,62 21,53 24,22 | 2,18 0,79 | 0,4365( 98
HGTX3 | 9,28% 488 [16,91 | 4097 | 2,28 0,25 [0,5789 | 32 GFSA3| 1,72% 1,50 14,27 12,75 | 2,42 1,34 [0,4364 | 99
CEPES | 13,30% 2,27 6,90 | 32,01 1,40 0,81 [05789| 33 NETC4 | 0,00% 2,25 11,41 23,93 [ 1,43 0,63 | 0,4364 [ 100
COCES5| 14,82% 1,87 6,32 | 3420 | 0,88 0,85 [05749 | 34 PDGR3 [ 0,00% 1,90 12,31 1450 | 2,28 0,51 | 0,4320 | 101
GOLL4 | 10,55% 2,24 6,47 | 41,13 | 1,02 056 [05749| 35 CSNA3| 2,30% 7,48 19,80 42,41 2,65 2,61 | 0,4211 [ 102
MEND6 | 29,29% 0,16 1,35 | 13,54 | 0,04 0,56 [05749| 36 VIVR3 | 0,00% 0,86 19,04 1,84 2,24 0,71 | 0,4211 [ 103
RSID3 | 3,99% 1,43 | 11,21 | 12,39 | 2,40 0,53 [05729 | 37 RDNI3 | 4,13% 0,97 28,29 4,54 1,70 0,75 | 0,4167 [ 104
RAPT4 | 7,49% 212 (1447 | 1825 | 2,78 0,98 [05679| 38 VIVO3 | 7,10% 2,03 20,49 9,27 0,98 0,50 | 0,3994 [ 105
ITSA4 | 447% 2,02 [13,05] 22,11 1,36 0,08 [05679| 39 LREN3 | 3,07% 5,48 23,03 2546 | 1,39 0,54 | 0,3993 [ 106
TGMA3| 11,26% 281 (12,71 | 2305 | 1,25 0,23 [ 05636 | 40 VALE3 [ 3,28% 2,98 29,86 10,22 | 2,20 0,44 | 0,3993 [ 107
MRFG3| 6,39% 1,89 9,06 | 19,78 | 2,19 1,23 10,5636 | 41 CBEE3| 9,24% 4,19 22,89 15,12 | 1,20 1,08 [ 0,3898 | 108
POSI3 | 2,43% 226 (10,13 | 19,88 | 1,72 0,11 [ 05634 | 42 ROMI3 | 4,02% 1,37 29,89 1,87 2,25 1,35 [ 0,3896 | 109
PMAM3| 0,00% 1,22 7,48 | 1475 [ 1,57 0,35 [05595| 43 SMTO3| 1,41% 1,09 19,73 6,77 1,11 0,67 | 0,389 [ 110
SBSP3| 6,71% 0,83 513 | 13,69 | 0,81 0,62 [05533| 44 JBSS3| 0,17% 1,05 23,54 1,10 1,48 1,07 [0,3828 | 111
TRIS3 | 0,00% 1,02 6,58 | 11,63 | 3,54 099 [05479| 45 CCPR3| 1,20% 2,51 15,26 18,71 1,88 0,59 | 0,3827 [ 112
ALPA4 [ 3,16% 1,94 | 11,97 | 1317 | 2,60 0,23 [05372| 46 ECOR3|[ 0,00% 5,33 8,83 31,58 [ 0,48 2,70 |0,3827 [ 113
BISA3 | 3,57% 1,39 1265 | 10,27 | 2,73 0,49 [05372 | 47 ARTR3 [ 2,60% 3,09 11,99 20,01 0,44 1,89 [0,3750 | 114
MRVE3| 2,74% 2,37 (13,90 | 18,03 | 2,65 0,33 [05372| 48 BEEF3| 0,00% 1,59 17,17 15,87 | 2,27 2,32 | 0,3749 [ 115
PETR4 | 3,64% 1,82 | 10,05 [ 21,01 1,32 0,62 [05372| 49 LAME4 | 0,82% | 31,04 48,21 39,61 1,58 | 10,14 | 0,3698 [ 116
TCSA3 | 3,53% 1,51 10,76 | 1436 | 2,54 1,02 10,5346 | 50 GOAU4|[ 2,51% 1,72 26,62 3,49 2,98 1,86 [ 0,3698 | 117
PFRM3 | 2,47% 1,25 | 1162 | 11,16 | 2,54 0,28 [ 0,5346 | 51 GGBR4|[ 1,98% 2,15 26,70 4,27 2,94 0,78 | 0,3620 [ 118
EBTP4 | 3,52% 1,48 | 11,30 | 1474 | 1,02 0,21 [05324( 52 ALSC3 [ 0,00% 1,43 21,10 7,18 1,02 0,21 | 0,3620 [ 119
VIVT4 | 4,55% 1,67 931 | 21,62 | 0,92 0,35 [05324| 53 MYPK3| 4,64% 1,83 14,45 11,92 | 1,26 1,35 [ 0,3556 | 120
PSSA3 | 3,99% 1,42 112,38 | 12,90 | 1,32 0,00 [05324| 54 ILMD4 | 0,00% 1,79 59,72 0,94 0,66 0,01 | 0,3516 | 121
AMAR3| 4.88% 4,04 [16,57 | 21,61 2,11 0,35 [05305| 55 BRPR3 [ 0,00% 0,95 37,31 3,59 1,19 0,68 | 0,3430 [ 122
EGIE3 | 4,83% 2,78 [ 11,37 | 33,11 1,27 0,93 [05305| 56 FIBR3 | 0,00% 1,19 26,42 17,20 | 1,41 1,10 [ 0,3430 ] 123
DIRR3 | 0,00% 2,02 (12,27 | 17,29 | 5,13 0,19 [0,5303| 57 BRFS3| 0,80% 1,60 41,51 1,34 1,78 0,67 | 0,3312 [ 124
ABEV3| 7.21% 3,76 (1406 | 30,16 | 1,21 0,33 [0,5287 | 58 BTOW3| 0,48% [ 20,50 78,92 20,95 [ 1,77 5,75 |0,3221 [ 125
IGTA3 | 5,87% 169 12191 [ 744 5,42 0,24 [0,5287 | 59 LUPA3 | 0,00% 4,21 100,48 6,41 3,68 3,64 | 0,3090 [ 126
B3SA3 | 431% 1,24 | 25,70 | 452 2,39 0,00 [0,5287 | 60 HYPE3 [ 0,00% 2,99 32,79 11,71 1,42 0,23 | 0,3090 [ 127
ELET3 | 49,79% 039 [3645]| 033 1,99 0,34 05245 | 61 PCAR4 [ 1,53% 2,22 21,73 9,94 1,47 0,63 | 0,3000 [ 128
POMO4| 11,24% 2,25 965 | 1913 | 1,96 1,73 10,5001 | 62 DASA3 | 1,65% 6,06 41,16 16,67 | 2,02 1,29 [0,2712 | 129
TAEE11[ 15,37% 1,48 | 11,52 | 17,18 | 0,32 0,84 [0,5001 | 63 TIMP3 [ 0,00% 2,01 40,29 2,67 1,18 0,50 | 0,2711 [ 130
ODPV3| 36,72% 314 [31,14| 11,53 | 1,97 0,00 [0,5001 | 64 AMIL3 | 1,21% 3,74 41,82 7,78 0,83 0,30 | 0,2688 | 131
CGASS5| 8,90% 305 [11,05]| 30,45 | 0,68 1,29 | 0,5001 | 65 DTEX3 | 1,97% 2,19 29,89 6,76 1,37 0,59 | 0,2500 [ 132
GETI3 | 13,08% 2,98 8,50 [ 155,72 0,97 1,93 | 0,5001 | 66 RENT3 | 1,93% 4,95 28,17 17,81 0,86 2,53 | 0,2031 [ 133
ENBR3| 3,87% 1,19 7,38 | 1419 [ 1,14 0,73 [ 0,5000 | 67 PLAS3 | 0,00% 1,91 31,31 3,47 0,78 0,94 | 0,2030 [ 134

Nota: *com base nas Informagdes contabeis do exercicio de 2009 e pregco de 31 de margo de 2010.
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YEI)Ie\:d P/VPA| P/L | ROE | AC/PC [DIV/IPL| Pi Ord. Y?:a\:d P/VPA| P/L ROE |AC/PC |DIV/IPL| Pi |Ord.
DIRR3 | 4,18% 1,57 | 865 | 22,14 | 3,18 0,38 10,8048 | 1 GGBR4|[ 1,52% 1,58 14,33 11,66 | 2,58 0,75 [ 0,5000 | 69
EZTC3 | 3,31% 1,69 | 7,20 | 2405 | 414 0,05 |10,7735] 2 GFSA3| 0,99% 1,19 12,11 14,27 | 3,04 0,88 [0,5000| 70
JHSF3 | 561% 159 | 701 | 2112 | 274 064 107735]| 3 CGASS5| 10,12% | 3,74 10,10 4368 | 0,68 1,09 | 0,5000]| 71
GRND3| 3,83% 1,67 | 877 | 1990 | 5389 0,11 10,7066 | 4 RDNI3 [ 1,09% 0,82 4,52 11,02 | 1,81 1,33 | 0,5000]| 72
TASA4 | 3,58% 1,15 | 8,57 | 17,01 2,36 0,71 |10,7066| 5 ROMI3 | 4,00% 1,20 12,91 9,92 2,17 1,42 10,5000 | 73
FESA4| 2,10% 1,07 | 7,49 | 1409 | 6,30 0,00 106973| 6 CSNA3| 2,88% 4,71 14,49 3751 | 354 2,63 [0,5000| 74
CCIM3 | 511% 092 [ 818 [ 19,71 2,65 098 |106973| 7 PFRM3 | 1,41% 0,98 17,65 6,85 | 2,32 0,23 [0,5000| 75
ETER3| 11,11% | 2,41 | 10,44 | 2599 | 1,99 0,06 106910]| 8 ELET3 | 1,61% 0,43 10,42 3,48 1,79 0,50 [0,5000| 76
SULA1T1| 4,44% 1,99 |1 935 | 21,80 | 1,73 011 ]106829| 9 POSI3 | 3,27% 1,04 31,16 13,61 | 1,80 0,59 [0,5000| 77
OIBR3 | 3,90% 0,91 6,19 | 17,57 | 1,27 0,39 |0,6569] 10 BISA3 [ 1,39% 1,33 9,87 14,21 | 1,65 0,74 [ 0,5000| 78
TUPY3 | 9,18% 1,47 | 896 | 16,79 | 252 0,86 |0,6569| 11 ENGIM1| 4,41% 1,70 11,02 19,55 | 1,58 1,51 |0,5000| 79
HBOR3| 2,83% 1,70 | 664 | 31,45 | 258 0,79 10,6468 | 12 GOAU4|[ 1,78% 1,30 11,49 11,55 | 2,59 2,04 [ 0,5000| 80
MRVE3| 2,64% 208 | 938 [ 2425 | 252 0,67 |0,6445] 13 ALSC3 | 0,48% 1,57 36,16 6,02 2,99 0,14 [0,4777 | 81
WHRL4| 1256% | 3,02 | 908 | 3693 | 1,28 0,06 |0,6380]| 14 YDUQ3| 1,80% 3,54 24,13 1545 | 2,80 0,02 [0,4756 | 82
EVEN3 | 2,52% 1,35 | 717 | 21,91 243 0,83 |0,6340| 15 MAGG3| 0,00% 1,00 22,90 415 | 3,66 0,60 [0,4756| 83
VIVT4 [ 19,77% 1,91 851 | 2208 | 0,90 0,16 | 0,6302 | 16 FLRY3 | 1,60% 3,06 23,76 13,99 | 5,89 0,09 [0,4743| 84
TRPN3 | 37,83% [ 9,70 [ 555 [98585| 1,32 0,03 | 06172] 17 BRKMS5| 0,00% 1,61 7,90 2494 | 1,04 1,23 10,4743 | 85
CLSC4 | 8,35% 0,81 6,70 | 1430 | 1,02 0,17 106172 ] 18 LEVE3 | 0,00% 1,31 13,34 8,70 | 2,07 0,48 [0,4713| 86
BRAP4 | 2,32% 2,01 6,72 | 2870 | 1,75 0,51 |0,6083] 19 CCPR3| 1,42% 2,42 12,66 22,95 | 4,39 1,24 10,4713 | 87
ALPA4 [ 4,52% 287 [1214 | 2543 | 2,37 0,23 |0,6083| 20 CZLT33| 2,70% 1,24 12,00 9,78 1,59 1,70 | 0,4676| 88
VLID3 [ 2 ,46% 2,16 [10,40 [ 22,48 | 2,03 0,41 ]0,6083| 21 GUAR3| 0,99% 2,67 15,56 1959 | 2,35 0,20 [ 0,4654 | 89
CSMG3| 9,41% 0,73 | 461 [ 1684 | 0,95 0,50 |0,6044| 22 CSAN3 | 2,27% 1,60 13,38 10,62 | 1,60 1,17 10,4628 | 90
COCES| 9,11% 1,79 | 568 | 39,40 | 067 0,62 |0,6044 | 23 ARZZ3 | 0,00% 5,80 26,38 4857 | 223 032 [0,4519( 91
PETR4 | 3,24% 1,18 | 814 | 1524 | 188 0,38 | 0,6007 | 24 MULT3 | 1,16% 2,00 25,71 790 [ 201 0,14 | 0,4468 | 92
VALE3 [ 2,27% 227 | 727 [ 2793 | 1,73 0,39 |0,6007| 25 NATU3 | 463% | 20,21 26,31 62,07 | 1,56 0,55 [ 0,4468 | 93
LIGT3 | 7,40% 1,64 111,13 ] 1850 | 1,09 0,74 |0,6007 | 26 AUTM3 | 0,00% 2,11 10,96 39,84 | 1,03 0,79 [ 0,4468 | 94
CEEL3 | 7,15% | 21,21 [ 10,38 [ 178,22 1,26 0,00 |05990]| 27 VIVR3 | 0,00% 0,78 12,44 704 | 241 0,83 [ 0,4468 | 95
BMTO4( 10,79% | 3,16 | 10,06 | 3523 [ 0,31 0,00 | 05990 ]| 28 EBTP4 | 2,95% 0,84 12,05 749 [ 0,79 0,50 [0,4437| 96
USIMS | 1,92% 1,11 | 16,13 | 9,00 3,48 0,44 |0,5884 | 29 FIBR3 | 0,00% 0,78 12,60 4,74 1,85 0,69 |[0,4437| 97
ENMA3B 3,32% 1,65 | 6,04 | 3402 | 1,71 1,39 |0,5833 [ 30 WEGE3| 2,69% 3,89 25,59 18,00 | 2,47 0,70 [ 0,4437| 98
CNFB4| 3,33% 1,32 | 1817 | 7,21 5,02 0,07 ]0,5788| 31 TNLP3 | 8,21% 1,29 18,51 9,91 1,15 2,61 [0,4437 | 99
HGTX3 | 4,01% 862 [2087 (5020 | 243 0,10 | 05788 | 32 TEMP3 | 0,00% 1,94 18,68 9,87 1,84 0,00 [ 0,4403 [ 100
EUCA4 | 507% 086 | 668 [ 1425 | 0,96 0,17 |0,5788| 33 TOTS3 | 2,47% 8,20 34,32 2414 | 2,07 0,68 [ 0,4403 | 101
POMO4| 8,49% 325 [10,11 | 34,87 | 2,10 1,43 | 0,5788 [ 34 BRML3 | 1,14% 1,24 13,45 11,68 | 1,02 0,29 |[0,4365 [ 102
SBSP3| 6,27% 1,09 | 707 | 1614 | 1,02 0,85 | 05748 ] 35 SMTO3| 1,90% 1,48 20,30 8,51 1,49 0,43 [0,4365 [ 103
EMBR3| 3,94% 1,94 11388 | 11,55 | 209 0,47 105729 | 36 AMAR3| 3,30% 5,47 21,42 27,33 | 1,49 0,70 [ 0,4365 [ 104
EQTL3 | 3,67% 1,40 | 8,76 | 1875 | 165 1,06 | 0,5729 [ 37 EGIE3 [ 4,51% 3,35 14,16 27,68 | 0,84 0,88 [0,4365 [ 105
PSSA3 | 4,48% 2,01 [14,02 [ 16,47 | 124 0,00 | 05679 | 38 LIQO3 [ 4,85% 3,45 15,62 2851 | 1,19 0,92 [0,4321 | 106
SHUL4 | 3,54% 227 (11,08 | 2558 | 1,93 1,21 | 0,5679 [ 39 PMAM3| 0,00% 0,94 31,94 2,98 1,60 0,43 [ 0,4252 | 107
MDIA3 | 1,52% 2,40 (1218 | 21,77 | 2,37 0,16 | 0,5635| 40 TPIS3 | 3,15% 0,95 45,45 2,72 0,54 0,46 | 0,4252 [ 108
CPLE6 | 1,75% 1,07 | 1156 | 991 1,64 0,18 ] 0,5635| 41 LOGN3 [ 0,00% 1,19 51,87 3,05 | 315 0,66 | 0,4252 | 109
ENBR3 | 7,42% 1,33 11069 | 11,92 | 1,14 0,74 10,5635| 42 SLED4 | 2,22% 2,27 16,88 15,38 | 1,67 0,57 [0,4212 [ 110
TRPL4 [ 11,00% 1,75 126,00 | 1857 | 196 0,31 | 05597 | 43 JFEN3 | 0,00% 3,48 14,21 30,97 | 1,67 1,66 | 0,4167 | 111
TGMA3| 6,13% 400 [1531 | 2956 | 1,86 0,12 |0,5532| 44 CPFE3| 4,55% 3,20 14,72 26,18 | 0,88 1,45 | 0,4116] 112
CRUZ3 | 7,44% | 1510 [ 2217 [ 72,65 | 1,74 0,25 |0,5532| 45 BEEF3| 0,84% 1,30 14,03 429 | 2,39 323 [0,4116 [ 113
ABEV3| 651% 499 [1503 | 3252 | 1,22 0,28 | 0,5532| 46 AEDU3 | 0,00% 2,84 149,56 79 [ 560 0,19 [0,4010( 114
GETI3 | 11,04% | 399 [12,20 | 59,41 1,45 0,47 |0,5532 | 47 SLCE3 | 0,50% 1,18 42,59 4,36 1,50 0,24 [0,4010 [ 115
EKTR4 | 7,50% 247 | 79 [ 36,10 | 0,89 0,80 | 0,5481 | 48 CESP6| 1,21% 0,97 80,88 0,98 | 0,54 0,26 [ 0,4010( 116
ALSO3 | 0,00% 099 [ 726 (17,73 | 0,70 0,16 | 0,5458 | 49 SCAR3 | 3,24% 1,90 15,36 14,46 | 2,33 1,26 | 0,3993 | 117
BRPR3 [ 0,20% 088 | 290 [ 4469 | 0,74 0,68 | 05458 | 50 HYPE3 [ 0,00% 2,01 50,21 6,16 | 257 0,58 [0,3956 [ 118
CYRE3| 2,23% 1,49 13,09 | 1559 | 2,09 0,79 10,5372 | 51 INEP4 [ 0,00% 0,85 9,43 813 | 091 1,62 ]0,3828 | 119
MYPK3| 4,96% 247 [1096 [ 26,02 | 1,73 0,94 105346 | 52 TMAR3 | 1,39% 1,16 15,34 10,46 | 1,22 1,87 10,3828 | 120
RAPT4 | 2,93% 217 | 9,72 | 24,88 | 2,46 1,15 | 0,5346 [ 53 NETC4 | 0,00% 1,25 13,37 8,39 1,16 0,57 [ 0,3750 | 121
IGTA3 | 2,23% 2,08 [20,29 [ 10,57 | 496 0,33 |0,5324| 54 ECOR3| 2,42% 3,96 23,30 49,06 | 0,97 0,99 [0,3698 [ 122
PDGR3| 1,39% 1,65 110,72 | 1769 | 2,74 0,81 |0,5324| 55 RENT3 | 1,47% 5,43 19,17 33,95 | 0,90 1,89 |0,3431 | 123
CMIG4 [ 10,00% 1,77 |1 940 | 20,75 | 1,26 1,15 | 0,5324 [ 56 CCRO3| 4,89% 6,37 31,24 22,39 | 0,57 2,16 [0,3431 [ 124
BBRK3 | 1,63% 251 [1762 | 17,69 | 2,89 0,00 | 05287 | 57 MRFG3| 0,71% 0,80 23,01 3.4 1,35 2,50 [0,3431 (125
B3SA3 | 3,94% 1,20 12093 | 585 1,80 0,05 |0,5287| 58 RSID3 | 1,57% 1,80 23,78 8,82 2,4 1,06 | 0,3431 | 126
LREN3 | 3,74% 6,12 [2025 | 3425 | 192 0,64 | 05287 | 59 BRFS3| 1,26% 1,92 23,84 6,01 1,73 0,53 [0,3312 [ 127
TCSA3 | 1,89% 1,48 | 813 | 1837 | 2,22 1,25 10,5287 [ 60 LAME4 | 0,74% | 19,34 30,63 62,47 | 1,32 9,15 [0,3255 [ 128
LPSB3 | 3,25% 767 | 1828 | 7456 | 1,59 0,00 | 05271 | 61 ARTR3 [ 1,48% 3,68 13,68 2990 | 0,85 2,57 [0,3221 | 129
RDCD3 | 6,44% 962 [12,18 [132,09| 1,05 0,69 |0,5271| 62 GOLL4 | 0,00% 1,97 22,65 7,43 1,63 1,28 10,2712 ] 130
ODPV3| 12,32% | 637 | 19,81 ] 29,25 | 1,35 0,00 | 05257 | 63 DAGB33| 0,00% 3,58 21,27 1559 | 1,15 0,88 [ 0,2500 | 131
TAMM4 | 4,64% 1,92 | 583 | 31,37 | 090 3,04 |05244| 64 DASA3 | 0,84% 2,62 49,42 16,98 | 1,23 1,31 | 0,2500 | 132
ITSA4 | 3,07% 2,11 [12,02 | 11,51 1,22 0,00 | 0,5000| 65 JSLG3 | 0,00% 2,4 18,22 1592 | 1,48 1,91 |0,2500 | 133
TIMP3 | 0,00% 1,97 | 875 | 2375 | 113 0,31 | 0,5000| 66 BTOW3| 0,15% [ 10,98 | 137,32 [ 1420 | 1,66 9,20 [0,2031 [ 134
DTEX3 | 2,26% 224 [1662 | 16,04 | 1,96 0,46 | 0,5000 | 67 CBEE3| 1,63% 2,82 30,27 14,51 | 0,70 0,79 [0,1952 [ 135
SON33 _2,39% 2,37 [ 13,37 | 1554 | 2,00 0,70 | 0,5000 | 68 PCAR4|[ 1,07% 2,39 25,37 8,51 1,36 1,21 10,1952 | 136
AMIL3 | 0,81% 4,72 49,63 9,26 | 09 0,85 [0,1351 [ 137

Nota: *com base nas Informagdes contabeis do exercicio de 2010 e prego de 31 de margo de 2011.




Tabela 07 — Dados completos em 31 de marco de 2012*
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Yl:l)le\:d P/VPA| P/L | ROE |AC/PC (DIV/IPL| Pi |Ord. Yl:l)le\:d P/VPAl PI/L ROE | AC/PC(DIV/IPL| Pi |Ord.
VALE3 | 481% 1,47 | 667 | 2844 | 1,89 0,32 |10,8048 [ 1 MPLU3| 18,43% | 39,71 22,80 | 5389 | 1,07 [ 0,00 |0,5223| 66
GRND3| 6,35% 1,66 | 919 | 1757 | 791 0,06 |0,7969| 2 EGIE3 | 5,94% 4,06 1453 | 2752 | 1,03 | 0,67 |0,5000| 67
ETER3 | 7,16% 1,84 | 7,50 | 22,85 | 2,16 011 107735 3 TGMA3| 3,94% 4,81 22,00 | 2422 | 2,40 [ 0,73 | 0,5000| 68
EZTC3 | 2,82% 2,24 110,10 | 2610 | 3,64 0,04 |0,7288| 4 MULT3 | 3,38% 2,44 21,16 999 [ 258 | 0,28 |0,5000]| 69
SULA11| 6,92% 1,49 11012 ] 1493 | 1,70 011 10,7066 | S ARTR3 | 3,37% 3,53 12,10 | 32,54 | 1,47 | 2,22 |0,5000 | 70
DIRR3 | 2,50% 1,30 | 849 | 1763 | 2,87 041 10,7066 | 6 TCSA3 | 2,16% 1,21 25,13 10,21 | 241 0,99 |0,5000 71
CLSC4 | 516% 069 | 537 [ 1574 | 1,11 017 106569 7 GUAR3| 1,27% 2,45 15,76 17,38 [ 2,38 | 0,25 [0,5000| 72
CSAN3 | 1,94% 1,50 | 529 | 3787 | 2,05 057 106569 8 ARZZ3 | 0,89% 7,12 32,04 | 3455 (| 423 [ 0,10 [0,5000] 73
TRPN3 [ 11,86% [ 10,39 | 9,79 | 31695| 1,65 0,01 106484 9 ENAT3| 0,00% 1,57 23,79 6,59 [ 318 | 0,05 [0,5000]| 74
EVEN3| 3,05% 1,01 7,45 1 1550 | 3,10 0,88 | 0,6468 [ 10 SHOWS3| 0,00% 3,44 1906 | 2591 | 1,98 | 0,40 | 0,5000 | 75
COCES| 12,72% | 195 | 638 [ 3332 | 1,10 0,74 10,6468 [ 11 CMIG4 | 961% 2,40 11,80 | 20,80 | 0,70 1,34 [0,4743| 76
VLID3 | 4,50% 2,88 | 1346 2334 | 210 0,42 10,6445 12 ABEV3| 4,88% 7,19 22,03 | 3461 [ 1,02 016 | 04743 | 77
TUPY3 [ 4,38% 1,48 | 821 | 1968 | 2,58 1,64 [06380] 13 EBTP4| 4,05% 0,92 17,08 390 [ 0,77 | 071 [0,4729]| 78
BRAP4| 3,97% 1,35 | 6,83 | 25,78 | 0,94 0,10 | 0,6380 [ 14 LIGT3 | 9,67% 1,57 18,61 948 | 1,37 1,29 [0,4713] 79
JHSF3 | 1015% | 2,19 | 11,55] 19,65 | 2,40 0,89 |06340( 15 ENBR3| 6,00% 1,40 14,92 1064 [ 1,01 0,78 10,4713 | 80
BMTO4| 4,22% 2,71 11823 [ 21,43 | 191 0,00 | 06340 16 NATU3 | 417% | 18,34 20,51 6627 | 1,73 | 095 [04713| &1
HBOR3| 4,10% 2,00 | 803 | 26,07 | 217 0,89 | 06340 17 TEMP3| 0,00% 2,17 21,73 10,63 [ 233 | 0,02 [0,4713] 82
FESA4| 2,69% 090 |1330| 854 | 624 0,01 |0,6302( 18 SBSP3| 5,40% 1,44 10,36 12,10 [ 0,94 | 0,80 | 0,469 | 83
AUTM3 [ 2,42% 1,70 | 11,37 2165 | 1,81 059 | 06172 19 YDUQ3| 1,76% 2,45 19,86 11,65 | 3,66 | 0,41 |0,4696 | 84
EQTL3 [ 17,78% [ 1,15 | 861 | 19,46 | 1,34 1,17 [0,6104| 20 IGTA3 | 1,73% 2,06 21,76 9,91 3,29 | 069 |0,4676]| 85
OIBR3 | 16,10% | 0,44 | 487 [ 9,17 1,42 0,77 106104 21 MYPK3|[ 4,24% 3,66 19,31 26,32 | 113 | 093 |0,4654 | 86
ALSO3| 017% 1,12 | 11,59 | 17,76 | 3,49 0,18 | 06104 [ 22 DTEX3 | 1,63% 1,67 16,46 10,49 [ 1,69 | 0,52 |0,4628 | 87
RAPT4 | 4,72% 200 | 1282 21,86 | 2,39 1,10 [0,6083 | 23 USIMS | 0,44% 0,69 62,95 212 | 3,08 | 051 [0,4542| 88
PRVI3 | 7,25% 0,80 | 1822 425 | 2,73 0,61 |0,6044 [ 24 BPHA3| 0,00% 2,21 972,87 1,98 | 2,66 | 0,09 |0,4542 | 89
CPLE6 | 3,64% 096 |10,71 | 10,07 | 1,80 0,18 | 0,6007 [ 25 ALSC3 | 0,70% 1,82 19,67 8,00 [ 2,72 0,17 | 0,4468 | 90
PSSA3| 351% 1,39 | 11,42 ] 12,69 | 1,23 0,00 | 0,6007 [ 26 ODPV3| 2,18% 6,86 36,10 19,64 [ 1,88 [ 0,00 | 0,4437 | 91
ITSA4 | 3,29% 1,67 110,29 ] 17,46 | 1,28 0,00 | 0,6007 27 TOTS3 | 1,99% 7,25 28,81 2452 | 1,97 | 045 |0,4437 | 92
MRVE3|[ 1,38% 1,75 | 861 | 2428 | 2,26 0,78 | 0,6007 [ 28 CPFE3| 5,53% 3,53 17,83 | 20,68 | 1,19 1,93 [0,4365| 93
ENMA3B| 1853% [ 1,62 | 588 | 26,44 | 1,45 1,42 [0,5990 | 29 TIMP3 | 2,39% 2,13 20,82 11,02 | 1,22 0,28 |0,4271 | 94
CSNA3| 4,77% 306 | 7,85 | 4516 | 3,38 3,49 |0,5990 [ 30 WEGE3| 2,58% 3,34 20,01 16,29 [ 213 | 091 | 0,4271] 95
TECN3 [ 0,00% 3,53 | 1366 3563 | 580 0,00 ] 05990 3 CESP6| 2,26% 1,17 45,91 1,05 | 0,61 0,26 | 0,4252 | 96
PETR4 | 3,67% 091 | 966 [ 1031 | 1,78 0,47 | 0,5941 [ 32 SLCE3 | 0,69% 0,96 20,61 843 [ 1.2 033 | 04212 | 97
ENGIM1[ 511% 1,69 | 957 | 17,02 | 1,92 1,75 [0,5884 | 33 TERIB | 241% 0,81 16,82 728 | 111 1,34 [ 0,4167 | 98
AELP3 | 11,78% | 1,76 | 948 | 32,19 | 1,19 1,23 [ 05748 | 34 AMAR3| 2,67% 5,32 32,33 | 2112 | 2,30 1,15 [ 0,4116 | 99
CIEL3 | 6,53% [ 20,59 | 17,24 ]1138,76] 1,19 011 | 05748 [ 35 RSID3 | 2,28% 1,28 22,80 397 | 2,39 1,86 [ 0,4116 100
BRPR3| 0,63% 1,01 | 520 | 10,48 | 4,87 0,56 | 0,5748 | 36 DASA3| 0,46% 1,69 31,75 920 [ 1,70 [ 0,44 | 0,4116 | 101
LEVE3 | 10,36% | 1,74 [12,93] 1407 | 1,35 052 | 05679 37 CCRO3| 3,84% 7,47 25,77 | 2866 | 047 | 217 |0,4010]102
PNVL3 | 2,35% 3,10 | 16,52 | 20,10 | 1,69 011 | 0,5679 38 SMTO3| 1,05% 1,30 20,84 7,20 | 1,61 0,62 | 0,3993 | 103
SLED4 [ 2,32% 1,25 | 9,00 | 1458 | 1,80 0,81 |05679( 39 FLRY3 | 0,83% 2,26 32,52 7,61 2,30 [ 0,36 |0,3896 | 104
BBRK3 | 2,13% 2,10 | 1426 [ 1951 | 2,31 0,00 | 05679 40 AEDU3| 0,02% 1,53 55,12 210 [ 1,49 [ 0,29 |0,3896|105
VIVT4 | 526% 1,43 |12,45] 15,86 | 0,93 014 105635 #1 OSXB3| 0,00% 1,76 115,00 0,18 [ 194 | 0,44 |0,3896 | 106
WHRL4| 4,70% 300 | 1951|2105 | 1,18 0,05 | 05635 42 FHER3| 0,00% 1,27 10,28 14,47 | 098 [ 2,12 | 0,3896 | 107
BISA3 | 2,83% 090 | 1061 11,43 | 2,00 1,08 [0,5635| 43 ECOR3| 4,55% 4,59 2234 | 2110 | 1,02 0,89 |0,3828 | 108
TRPL4 | 12,07% | 2,06 | 10,41 ] 20,11 | 0,96 0,61 | 05597 44 CGAS5| 895% 4,19 22,92 18,01 [ 0,59 1,54 [0,3698 | 109
GGBR4| 1,73% 1,18 11494 | 899 | 2,56 0,55 | 0,5597 45 RENT3| 1,71% 5,57 22,07 | 2889 | 1,45 1,85 [0,3620 | 110
EUCA4| 2,88% 0,76 | 975 | 9,12 0,86 0,23 | 0,5532 46 BRFS3| 2,36% 2,19 27,55 984 | 139 [ 057 |0,3555|111
GOAU4 | 2,26% 1,00 [12,77] 9,24 | 2,56 1,66 [0,5532| 47 JFEN3 | 1,16% 2,42 17,72 18,23 | 1,60 | 2,20 | 0,3555| 112
GET3 [ 961% 441 11082 | 4294 | 125 0,47 10,5532 48 IMCH3 | 0,00% 1,72 78,48 028 [ 157 | 030 |0,3532|113
CSMG3| 6,04% 1,06 110,66 | 1061 | 0,85 062 |0,5532 | 49 LAME4| 0,80% | 17,53 4018 | 3555 | 1,48 7,24 10,3516 114
HGTX3 [ 1,87% 9,86 | 2432 | 4798 | 285 0,05 | 0,5481 [ 50 CREM3| 1,27% 1,98 34,37 6,36 | 2,42 1,13 [0,3431 ] 115
APER3|[ 0,19% 3,74 116,49 | 2810 | 504 0,00 | 05458 | 51 BRML3| 0,97% 1,59 20,00 12,12 | 0,89 | 0,48 |0,3431]116
MDIA3 | 3,96% 2,57 1387|1946 | 1,50 0,29 |0,5372 | 52 CCPR3| 1,86% 3,04 1479 | 2425 | 1,05 1,34 [0,3431 | 117
CYRE3| 2,18% 1,42 12,441 12,33 | 2,19 1,01 [0,5346 | 53 TPIS3 | 1,69% 0,95 45,69 0,79 | 060 [ 0,79 |0,3431]118
ALPA4| 217% 359 | 1844 | 21,78 | 2,42 0,16 | 0,5346 [ 54 EMBR3| 1,41% 1,89 113,72 3,10 [ 1,82 055 10,3312 (119
CEPES| 6,33% 2,07 | 1352|1795 | 133 0,89 |0,5324 | 55 SCAR3| 0,00% 2,39 17,17 13,73 | 1,87 1,24 [0,3312 120
POMO4| 5,53% 363 | 12,07 3223 | 1,74 1,28 [0,5287 | 56 LIQO3 | 6,25% 2,98 152,21 507 | 097 [ 2,57 |0,3255 | 121
LREN3 | 3,69% 6,58 | 2364|309 | 191 0,73 | 0,5287 | 57 CTIP3 | 1,30% 6,17 30,39 | 20,71 | 1,22 1,00 [0,3090 | 122
PDGR3| 1,85% 1,10 13,93 | 11,42 | 2,52 0,81 105287 58 | WSON33 1,55% 2,38 51,01 839 [ 1,89 1,03 [0,2934 123
ELET3 [ 3,55% 0,30 | 624 [ 5,09 1,40 0,59 |0,5271 [ 59 NETC4| 0,00% 2,07 23,37 933 [ 0,87 | 0,52 |0,2934|124
LPSB3 | 1,20% 4,72 11413 | 3481 | 165 0,00 | 05271 [ 60 UGPA3| 0,00% 3,82 25,40 15,90 [ 1,60 1,00 [0,2934]125
CEEB3| 11,47% | 366 | 12,27 | 3210 | 1,07 1,18 [ 0,5257 | 61 JSLG3 | 1,81% 2,61 32,27 6,87 | 160 [ 2,81 |0,2265]|126
B3SA3 | 551% 1,14 120,65 | 542 1,24 0,06 | 0,5257 | 62 CBEE3| 1,11% 4,13 31,32 13,07 | 0,74 | 0,86 |0,2265|127
TAEE11| 24,09% | 2,23 | 10,12 ]| 20,81 | 0,94 1,48 [0,5244 | 63 DAGB33| 0,00% 3,23 21,72 1524 | 1,33 1,64 [ 0,2265 | 128
CRUZ3|[ 592% | 2351 | 26,25] 76,78 | 1,80 0,10 | 0,5244 | 64 PCAR4| 1,09% 2,90 30,02 7,31 1,28 1,46 [ 0,1667 | 129
MAGG3| 0,00% 0,75 11930 | 4,05 | 299 0,38 | 0,5244 | 65 AMIL3 | 0,73% 4,27 36,52 1234 | O 1,00 [ 0,1351]130

Nota: *com base nas Informagdes contabeis do exercicio de 2011 e preco de 31 de margo de 2012.




Tabela 08 — Dados completos em 31 de marco de 2013*
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YEI):-:\:d P/VPA| P/L | ROE | AC/PC |DIV/IPL| Pi |Ord. YEI):-:\:d P/VPA[ PI/L ROE |AC/PC|DIVIPL| Pi |Ord.

ETER3 [ 8,66% 165 | 762 | 2463 | 205 | 0,17 | 0,8048 | 1 GGBR4| 137% | 098 21,98 541 | 210 | 054 | 0,5000| 64
TEMP3| 10,88% | 1,76 | 966 | 17,79 | 1,72 | 013 | 0,7735| 2 GUAR3| 1,29% [ 2,67 1980 [ 1534 | 2,38 | 025 | 0,5000 | 65
EZTIC3 | 237% | 220 | 9,74 [ 21,86 [ 405 | 009 [0,7288| 3 MAGG3| 0,47% [ 0,76 30,79 2,77 | 3,03 | 0,39 |0,5000| 66

SULA1T1| 3,87% 169 11441 [ 1503 [ 1,85 | 0,15 [0,7257| 4 PETR4| 086% [ 071 12,17 619 | 1,70 | 057 | 0,5000| 67
GRND3| 925% | 336 |14,38)| 2290 | 506 | 007 |0,7116[ 5 TECN3 | 2,56% | 510 4528 | 1646 | 7,07 | 0,00 | 0,5000| 68
TAEE11]| 1051% | 1,82 | 10,81 [ 1856 | 580 | 1,16 [0,7116| 6 VLID3 | 7,30% | 414 20,45 2025 | 15 | 0,79 | 0,5000| 69
TRPL4 | 321% | 099 [ 7,22 | 1754 | 191 0,73 | 0,7066| 7 YDUQ3| 1,03% | 3,09 27,29 | 1654 | 264 | 0,40 | 0,5000| 70

EVEN3| 3,27% 1,26 | 902 | 1592 [ 425 | 080 [06779| 8 CIEL3 | 471% | 1596 16,30 [ 125,08| 1,37 | 093 |0,5000)| 7
FESA4| 2,08% [ 088 | 1405 757 [ 690 | 000 [06779| 9 FLRY3 [ 0,9%% 1,73 30,95 639 | 2,72 | 0,33 |0,5000| 72
APER3| 505% | 389 | 1740|2466 [ 286 | 0,00 [06779] 10 ENAT3 [ 0,00% 1,37 40,09 3,75 | 1225 | 000 |04777| 73
AUTM3 | 552% | 223 | 1570 [ 1304 [ 2,72 | 0,65 | 06688 | 11 ARZZ3 | 1,24% 7,61 3419 | 2312 | 403 | 021 |04743| 74
BBRK3| 4,10% | 2,02 [18,02 | 1257 | 261 0,00 |0,6688]| 12 CESP6| 419% [ 065 24,42 1,48 | 060 [ 025 |0,4743| 75
ALSO3| 1,11% 1,01 | 1164|1213 | 267 | 036 | 06569 13 PNVL3 [ 1,74% [ 577 3042 | 21,76 | 1,75 | 014 | 04713 | 76
HBOR3| 3,95% | 243 [ 971 | 2672 | 229 | 098 |0,6569]| 14 ENBR3| 557% 1,33 20,70 827 | 089 | 09 |04713]| 77
WHRL4| 613% | 2,71 [ 935 | 31,29 | 126 [ 0,05 | 06569 ]| 15 AMAR3| 1,52% | 532 2342 12424 278 | 0,74 |04713| 78
BMTO4| 599% | 2,37 [ 854 | 30,77 | 015 | 0,00 | 0,6484| 16 TOTS3 | 217% 7,37 31,87 | 2491 | 223 | 027 |04713| 79
COCES5| 889% | 240 |10,74| 27,71 | 114 | 061 | 06468 17 CGASS5| 389% | 292 1618 [ 2093 | 058 [ 1,12 | 0,469 | 80
SLED4| 3,98% 1,37 1 934 | 1568 | 1,75 | 0,73 | 0,6445( 18 WEGE3| 3,00% | 4,00 2374 | 1650 | 1,90 | 066 |0,4628 | 81
ITSA4 [ 3,84% 1,70 | 11,17 | 1551 | 1,20 | 0,00 | 0,6340( 19 NATU3 [ 502% [ 2436 2539 6738 | 140 | 1,78 | 04519 82

PSSA3| 3,96% 1,82 113,87 | 1392 | 1,28 | 0,00 | 0,6340( 20 CPFE3| 530% | 2,99 16,63 | 1482 | 1,08 | 248 | 0,4468 | 83
TPIS3 | 35% | 095 | 342 | 3218 | 0,73 | 0,76 [0,6302| 21 JFEN3 | 1,71% 1,20 15,48 454 | 163 | 1,81 |0,4468 | 84

MRVE3|[ 2,91% 1,03 | 818 | 1482 | 190 | 097 | 06250 22 SLCE3| 3,25% | 091 35,72 1,96 | 1,34 | 042 |0,4468 | 85
RDTR3 [ 5,00% 1,95 11939 | 11,88 | 498 | 0,00 | 06250 23 JHSF3 | 0,00% | 253 21,10 | 1493 | 367 | 129 |0,4437| 86
RDNI3 | 312% | 090 [ 891 | 11,33 | 241 0,61 |06250| 24 LREN3 [ 3,25% 7,13 27,36 | 2889 | 1,45 | 1,01 | 0,4437| 87

PRVI3 | 8,36% 1,00 11614 | 654 | 2,01 0,78 | 06172 25 ALSC3| 1,05% | 2,36 32,41 814 | 328 | 0,68 |0,4403| 88

LEVE3| 6,79% [ 259 11994 | 1328 | 160 | 0,35 | 0,6083( 26 POMO4[ 3,42% [ 510 2316 | 2434 | 149 | 1,03 | 0,4365| 89
HGTX3| 3,21% | 694 | 1910 41,61 [ 270 | 0,03 [0,6044| 27 UGPA3| 2,93% | 453 25,71 1756 | 1,91 1,04 |0,4365 | 90

ALPA4| 211% | 3,04 (177211781 | 243 | 0,18 |0,6007| 28 EMBR3[ 1,71% 1,99 2321 11,01 | 1,92 | 063 [0,4271] 91
CYRE3| 1,78% 1,36 | 988 | 1510 | 227 | 0,83 | 0,6007 | 29 ARTR3| 3,63% | 460 1997 | 2685 | 086 [ 201 |0,4252| 92
VIVT4 | 7,68% 1,38 | 14,07 | 10,12 | 1,20 | 0,18 | 0,5941( 30 DASA3| 0,23% 1,38 50,20 329 | 248 | 042 | 04252 | 93

DIRR3 | 0,00% 163 | 976 [ 17,35 | 338 | 057 |05833| 31 PTBL3 | 2,42% | 565 1,77 | 6287 [ 1,11 1,31 10,4252 | 94

VALE3 | 527% 117 119,47 | 611 1,79 | 041 [0,5833] 32 MULT3 [ 3,06% [ 3,16 30,97 | 1213 ] 155 | 056 |04212| 95
GETI3 | 12,08% | 335 | 794 [ 4791 [ 073 | 051 [05748] 33 GOAU4| 1,42% | 081 20,68 519 | 1,80 | 1,60 |0,4167| 9%

PTPA4 | 581% 1,98 | 410 | 56,08 | 1,41 1,70 | 05748 [ 34 SBSP3| 0,00% 1,82 1118 [ 17,18 | 089 [ 0,76 | 0,4116 | 97
OBR3 | 21,78% | 1,06 | 7,19 | 1630 | 124 | 295 | 05748 35 CCRO3| 4,04% [ 996 2960 | 3626 | 043 | 246 | 0,4010| 98

MDIA3 | 2,11% | 359 | 1917 [ 21,31 [ 224 | 017 [05729| 36 AEDU3| 0,01% | 2,07 27,16 7,22 | 1,78 | 034 ]10,3993| 99

CMIG4 | 1544% | 162 | 447 | 3591 | 084 | 134 [05679] 37 CTIP3 | 0,9% | 4,10 2167 | 2111 | 1,06 | 065 [0,3993 ]| 100

PFRM3| 1,44% 1,26 11895 | 760 | 1,88 | 0,40 | 05635 38 BPHA3| 0,07% | 237 | 164599 | 0,26 | 1,81 0,28 [0,3896 | 101
SCAR3| 324% | 286 | 11,12 | 2708 | 205 | 1,19 | 05635 39 HYPE3| 0,00% 1,43 37,46 302 | 242 | 058 |0,389 | 102
CPLE6| 298% | 068 | 10,87 | 591 165 | 0,27 [0,5597] 40 JBSS3| 0,00% | 093 23,53 355 | 168 | 099 [0,389 | 103
EUCA4| 2,72% | 0,77 [ 901 | 85 | 086 [ 019 |05532| 41 CSAN3| 1,83% 1,88 28,73 7,86 | 159 | 1,20 | 0,3828 [ 104
BRPR3| 0,82% | 087 [ 81512097 | 112 | 066 |05532| 42 LINX3 | 0,00% | 266 50,39 7,20 | 2,21 041 [0,3828 105
CEEB3| 426% | 244 | 821 | 3253 | 098 [ 120 | 05532 43 [ WSON33 1,64% 1,96 16,80 | 10,23 | 1,60 [ 1,15 |0,3828 | 106
EGIE3 | 9,66% | 424 [1422)| 2749 | 117 | 065 | 05532 44 COGN3| 1,47% | 2,89 4484 | 1086 | 1,47 | 025 [0,3660 ] 107

TRPN3 | 451% | 17,90 | 17,31 [ 106,20 1,44 | 0,01 [0/5532| 45 TGMA3| 3,18% [ 493 2863 | 1979 | 130 | 0,85 [0,3660] 108
BRAP4| 532% | 098 (20,43 ]| 530 | 087 | 010 | 05458 | 46 LAME4| 0,78% | 18,99 3882 | 2978 | 150 | 772 [0,3516]109
SHUL4 | 2,85% 1,73 | 11,35 1538 | 1,11 1,22 | 05372 | 47 LIQO3 | 6,63% | 3,59 3894 | 10,03 | 1,05 | 223 [0,3431]110
TIMP3 | 1,89% 152 11458 | 10,82 | 135 | 0,32 | 05346 48 RENT3 [ 1,31% [ 510 27,86 | 1971 | 1,70 | 1,55 [0,3431 | 111

CSMG3| 3,16% 117 112,32 | 1012 | 1,45 | 061 | 05324 | 49 SMTO3| 1,37% 1,52 43,77 269 | 1,71 091 [0,3431] 112
IGTA3 [ 0,90% [ 222 | 14,22 | 16,01 | 337 | 0,84 | 0,5324( 50 QUAL3| 0,00% | 266 | 272,83 1,19 | 0,92 | 015 |0,3255) 113

LPSB3 | 1,72% | 385 |17,76 | 2229 | 1,72 | 0,00 | 05324 | 51 ECOR3| 1,64% | 439 22,81 21,30 [ 0,91 1,56 |0,3221 [ 114
CRPG5| 2,33% 1,86 | 57,02 | 12,72 | 232 | 0,04 | 0,5304 [ 52 TUPY3| 501% | 2,30 61,92 5,81 1,31 1,54 |0,3221 [ 115
LIGT3 | 8,28% 1,31 | 11,25 [ 1357 [ 112 1,54 |0,5287 [ 53 IMCH3 | 0,03% | 245 | 31706 | 210 [ 0,94 | 026 | 0,3027 [ 116

ODPV3| 363% | 667 [3035] 1989 | 166 | 0,00 | 05287 54 LCAM3| 0,00% | 2,59 150,29 1,62 | 2,10 | 2,26 | 0,3027 ) 117
CRUZ3 | 367% | 2269 | 2732 | 73,86 | 157 | 0,20 [05287| 55 RAPT4 [ 053% [ 2,16 47,86 543 | 1,95 | 1,36 [0,3027] 118
B3SA3 [ 3,16% 134 12483 | 55 | 213 | 0,07 | 05287 56 BRFS3[ 0,88% [ 259 38,08 572 | 155 | 065 [0,2934] 119
CCPR3| 168% | 322 | 1127|2690 | 326 | 1,49 | 05257 57 DAGB33| 0,00% | 2,79 31,72 |1 1324 | 1,75 | 1,12 [0,2934]120
MPLU3| 3,65% | 33,44 [22,98 |109,85| 1,06 | 0,00 |05244| 58 NETC4 [ 000% [ 214 25,50 898 | 044 | 042 [0,2934] 121
ABEV3| 3,94% | 903 | 24593818 [ 105 | 011 [0,5000| 59 VVAR3| 0,00% | 242 1833 | 11,36 | 1,14 | 1,28 | 0,2934| 122
BRML3| 0,63% 1,39 | 675 | 2398 | 088 | 0,55 |0,5000( 60 EQTL3 [ 0,00% 1,69 4013 | 11,36 | 1,27 | 1,26 [0,2884]123
ENMA3B| 0,00% 1,48 | 569 [ 3515 [ 1,22 1,31 | 0,5000| 61 PCAR4| 0,85% | 3,21 25,01 1093 | 1,24 | 1,24 [0,2500 | 124
DTEX3| 251% | 215 | 1712 11,92 | 1,86 | 0,60 [0,5000| 62 MYPK3| 0,85% | 2,79 4.4 1052 | 119 | 329 |[0,1667|125

EBTP4 | 3,61% 1,16 11962 | 603 | 091 0,19 | 05000 63 JSLG3 | 0,81% | 3,60 44,10 867 | 1,23 | 2,77 |0,1667]126

Nota: *com base nas Informagdes contabeis do exercicio de 2012 e prego de 31 de margo de 2013.




Tabela 09 — Dados completos em 31 de marco de 2014*
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Yl:l);\:d P/VPA| P/L | ROE | AC/PC |DIV/IPL| Pi |Ord. Yl:l);\:d P/VPA] PI/L ROE |AC/PC|DIVIPL| Pi (Ord.

ETER3| 898% 1,46 | 716 [ 20,75 202 | 016 |08333] 1 PRVI3 | 7,43% | 0,97 31,86 397 | 247 | 0,89 |0,5000 | 64
EZTC3 | 2,01% 1,88 | 778 [ 31,09 | 395 | 014 [0,7500] 2 POMO4| 2,02% [ 2,80 1415 [ 2053 [ 2,39 [ 1,21 | 0,5000 | 65
GFSA3| 7,70% | 046 | 1,72 1 2938 | 212 | 096 |0,7312| 3 ALUP11] 0,00% 1,41 1223 [ 1825 1,80 [ 1,28 | 0,5000 | 66
BBRK3| 4,28% 1,41 11365 1242 [ 269 | 000 |0,7066| 4 ECOR3| 470% | 3,26 1320 [ 1892 [ 1,17 [ 1,79 | 0,5000 | 67
ITSA4 | 4,10% 1,50 | 828 [ 17,50 [ 1,81 0,08 [070686) 5 CCPR3| 354% [ 2,03 1053 [ 1943 [ 1,29 [ 2,33 | 0,5000 | 68

GRND3| 456% | 2,28 [1091] 2158 | 594 | 006 |06910| 6 CSNA3| 1341% [ 1,98 26,71 6,25 | 295 | 3,43 |0,5000 | 69
SULA11| 3,62% 1,39 | 943 [ 1398 | 164 | 015 |06829| 7 MAGG3| 080% [ 0,49 10960 | 2,00 | 330 | 050 [0,4777] 70
RDNI3 | 7,25% | 066 [ 602 | 1495 | 257 | 093 [06779] 8 GOAU4| 190% | 0,65 11,50 534 | 249 | 162 [04743| 71

JHSF3 | 241% | 0,78 | 557 | 1820 | 3,38 [ 098 | 06779 9 EGIE3 | 446% | 4,05 1762 [ 2654 | 1,07 | 065 | 04729 72
TRPN3 | 956% | 23,84 | 10,04 [ 153,21 430 | 0,00 | 06745] 10 RENT3 | 422% [ 480 1722 [ 2883 [ 153 [ 1,75 |0,4729| 73
DIRR3 | 2,51% 1,02 | 699 [ 1564 | 330 | 060 | 06688 | 11 ANIM3 | 0,00% [ 3,37 2723 | 13,74 | 504 | 0,31 [0,4713] 74

ALSO3| 1,26% | 064 [ 650 | 1306 | 2,15 | 0,41 [ 06569 | 12 CIEL3 | 463% | 16,43 2002 |1 9543 | 1,43 | 0,75 [0,4713]| 75
WHRL4| 979% [ 238 | 707 | 3571 | 132 | 0,06 | 06569 13 ARTR3| 2,45% | 3,17 1323 [ 2675 | 1,29 | 219 | 0,47113| 76
GUAR3| 317% | 2,01 [1250] 1571 | 2,11 0,20 [ 0,6569| 14 MDIA3 | 1,30% | 351 1890 [ 20,05 | 2,01 0,20 | 0,4696 | 77
APER3| 7,70% | 2,10 | 12,96 21,41 [ 198 | 0,00 | 06569 ] 15 COCES5| 5,50% 1,77 1824 | 10,01 [ 1,06 [ 059 |0,4696 | 78
TAEE11] 9,80% 1,50 | 796 [ 21,25 | 1,63 1,01 10,6569 | 16 LREN3| 262% [ 533 18,41 2911 | 155 | 1,19 | 0,469 | 79
HBOR3| 3,86% 163 | 673 [ 21,41 | 2,95 1,10 | 06569 | 17 COGN3| 1,98% | 4,62 2160 | 2124 | 1,74 | 021 [0,4676] 80
SHUL4 | 559% 1,70 | 1017 1825 | 2,77 1,17 10,6569 | 18 CTiP3 | 2,29% | 4,03 18,77 [ 2311 | 1,72 [ 038 | 0,4676 | 81
PSSA3| 11,05% | 1,86 [ 710 | 2549 | 1,13 | 0,00 | 0,6484] 19 WEGE3| 2,93% | 4,38 2244 11922 | 266 | 0,70 [0,4676]| 82
EVEN3| 267% | 087 [ 621 11594 | 349 | 095 | 06468 | 20 MYPK3| 3,15% 1,81 1156 | 1666 | 1,21 2,27 | 0,4676 | 83
SCAR3| 217% 1,71 | 794 [ 2520 [ 2.1 1,02 | 06468 | 21 EMBR3| 1,45% 1,80 1515 [ 1024 [ 1,99 [ 062 |0,4628 | 84
CYRE3| 291% | 099 | 800 | 1543 | 224 | 0,77 | 06445 22 CVCB3| 000% [ 556 17,02 | 4239 | 1,06 [ 000 |0,4542 | 85
CPLE6| 566% | 062 | 670 | 866 [ 140 | 036 | 06380 23 AGRO3| 101% [ 0,88 41,23 1,82 | 1,42 [ 017 | 04519 | 86
FESA4| 157% [ 091 |1214]| 619 | 638 | 001 | 06380 | 24 BHGR3| 0,00% | 087 | 26475 | 020 | 232 | 025 | 04519 87
TEMP3| 4,94% 1,86 | 14,48 | 1404 [ 15 | 010 | 06340] 25 KLBN11] 0,00% 1,49 15,05 537 | 271 1,29 | 0,4468 | 88
KEPL3| 508% [ 2,49 |1250]| 1813 | 1,80 | 0,32 | 06340 | 26 NATU3 | 406% [ 13,09 1960 | 6853 | 1,51 2,53 |0,4468 | 89
MRVE3| 313% | 091 [ 903 | 1065 | 2,29 | 0,74 [ 06340 | 27 FLRY3 | 2,74% 1,76 45,87 360 | 405 | 058 |0,4437| 20
HGTX3| 351% | 466 [1438] 3763 | 2,99 | 0,03 [0,6302]| 28 CGASS5| 1,80% [ 2,13 9,46 2519 | 1,07 | 1,07 | 0,4437| 91
BMTO4) 1061% | 218 [ 657 | 3644 | 083 | 0,00 |06172] 29 BRML3| 1,89% 1,01 13,26 827 | 068 | 054 |0,4365]| 92
CMIG4| 8,70% 1,38 | 508 [ 2515 [ 113 | 0,75 | 06104] 30 IGTA3 | 1,57% 1,62 20,26 901 | 345 | 085 |0,4365]| 93
CLSC4| 554% | 031 | 207 [ 985 | 112 | 0,32 | 05990 | 31 UGPA3| 2,68% | 4,15 2409 11956 | 2,10 | 1,07 [0,4365] 94
WLMM4| 4,67% 1,23 | 2571 398 [ 222 | 0,00 | 05788 32 TUPY3 | 1,04% 1,37 24,15 559 | 258 | 095 |04321| 95
ENAT3| 000% [ 087 |139 | 829 | 550 | 007 | 05748 33 TECN3| 060% | 2,65 34,32 7,38 | 363 [ 054 | 04212 | 96
GETI3 | 10,39% | 2,81 | 572 [ 4907 [ 086 | 0,63 | 05748 | 34 RSID3 | 0,00% | 0,32 13,14 254 | 140 | 1,30 |04212| 97

LEVE3| 446% [ 215 |1455]| 1416 | 25 | 035 | 05729 35 PTBL3| 1,96% | 3,79 8,60 56,75 | 1,23 | 1,53 | 04212 | 98
LPSB3| 1,73% [ 2,35 | 10,18 2430 [ 1,82 | 0,00 | 05635| 36 | WSON33 1,77% 1,63 18,74 923 | 1,77 | 0,74 | 04212 | 99
VIVT4 | 8,56% 1,27 | 1513 | 849 [ 116 | 0,20 | 05635 37 SLCE3| 0,83% | 0,83 18,62 468 | 1,22 | 058 |0,4167|100

PETR4| 423% [ 058 | 968 | 662 | 149 | 0,77 | 05635 38 BRPR3| 2,29% | 0,72 116,02 | 089 | 1,21 0,73 | 0,4167 | 101
ODPV3| 386% | 641 |2546]| 2694 | 168 | 000 | 05532 39 LIQO3 | 3,05% | 2,95 1097 [2198 [ 098 [ 2,75 | 0,4116[102
LIGT3 | 4,89% 1,06 | 555 [ 1806 | 1,05 1,67 105481 | 40 CEPE5| 082% [ 0,83 18,05 687 | 122 | 0,79 |0,4116]103

MPLU3| 481% | 20,56 [ 1558 | 138,51 1,07 [ 0,00 | 05458 | 41 CCRO3| 359% [ 8,23 2266 13995 | 055 | 2,40 |0,4010)104
DTEX3 | 2,60% 1,57 | 1310 12,40 [ 198 | 056 |05403| 42 TGMA3| 2,84% | 3,12 27,05 967 | 229 | 1,32 [0,3917| 105
ALPA4| 239% | 2,80 (1589|1772 | 215 | 030 | 05372 43 HYPE3| 1,03% 1,45 42,29 368 | 197 | 055 |0,3750 | 1068
CSMG3| 231% | 0,80 [1032] 813 | 118 [ 059 |05324| 44 MULT3 | 1,24% [ 2,33 30,75 810 | 1,64 | 055 |0,3660|107
VLID3 | 317% | 351 [21,91] 1737 | 290 | 0,76 [05324| 45 CPFE3| 403% | 2,49 2527 | 11,03 | 1,48 | 2,42 |0,3660) 108

SBSP3| 2,49% 1,08 | 757 [ 1561 [ 109 | 0,73 | 05304 | 46 BRFS3| 198% [ 2,61 38,69 7,29 | 1,57 | 069 |0,3555(109
B3SA3 | 4,23% 1,10 | 20,09 558 [ 159 | 0,08 | 05287 | 47 DASA3| 0,56% 1,72 34,51 495 | 197 | 054 [0,3532|110
CRUZ3| 367% | 1525 | 1857 | 7051 [ 149 | 0,29 | 05287 | 48 MGLU3| 0,72% 1,69 9,02 1737 | 1,16 | 1,90 | 0,3532| 111
RANI3 | 9,61% 1,08 | 852 | 1431 | 097 1,30 | 05287 | 49 LAME4| 0,70% | 13,16 3669 |3030| 164 | 655 [0,3516]112

RAPT4| 1,88% 1,46 | 794 [ 1753 | 2,63 1,95 105287 | 50 SMTO3| 0,94% 1,68 25,77 682 | 1,24 | 0,72 |0,3431|113
LINX3 | 2,09% | 346 [3228| 1523 | 515 | 0,08 05271 | 51 TERIB | 1,45% | 0,38 43,12 020 | 1,11 1,29 |0,3431 | 114

TRPL4| 391% | 0,76 [8096| 064 | 2,09 [ 025 | 05257 | 52 AMAR3| 038% [ 2,55 31,56 797 | 245 | 072 | 03431 [115
TCSA3| 0,00% 1,02 | 673 [ 1895 | 2,03 1,61 ] 05257 | 53 JBSS3| 0,88% 1,02 28,94 502 | 163 | 1,49 |0,3221|116
SEER3| 0,00% | 489 |17,07] 3609 | 440 | 024 |05244| 54 CSAN3| 1,64% 1,43 29,12 474 | 134 | 091 |[0,3090 | 117
OBR3| 439% | 045 | 363 | 1307 | 114 | 3,11 | 05244 | 55 CZLT33| 1,76% 1,14 26,05 552 | 134 | 1,54 [0,3090 | 118

ABEV3| 2,32% | 681 | 2725|3072 | 119 | 0,07 |05000| 56 IMCH3 | 0,00% 1,61 24252 | 046 | 091 0,35 |0,3027) 119
YDUQ3| 061% | 407 | 22,02 2200 | 438 | 018 | 05000] 57 PCAR4| 098% | 2,71 2485 | 11,74 1,09 | 1,00 | 0,2743]|120
ARZZ3 | 150% [ 457 |2243] 2283 | 384 | 0,19 | 05000 58 EQTL3 | 0,84% 1,71 37,63 292 | 1,82 | 1,37 [02712 121
PNVL3| 091% [ 2,72 | 1416 2199 | 1,68 | 0,24 | 0,5000| 59 LOGN3| 0,00% 1,20 189,35 1,21 1,34 | 2,33 |0,2688 | 122
TIMP3 | 3,45% 1,91 118221059 [ 1,33 | 0,33 | 05000 60 ALSC3 | 1,44% 1,71 48,85 405 | 119 | 081 |[0,2500|123

TOTS3| 231% | 569 [2496] 2250 | 25 [ 0,38 | 0,5000| 61 BRKM5| 0,00% 1,71 20,09 6,20 | 1,10 | 2,47 |0,2265|124
GGBR4| 1,80% | 0,83 | 13,48 | 557 | 251 0,55 [0,5000| 62 DAGB33] 0,00% | 4,15 5489 | 11,07 | 1,03 | 1,76 [ 01791125
ENBR3| 4,48% 1,06 |12,72| 879 | 102 | 0,71 | 05000] 63 | RNEW11 0,00% 1,77 | 757,00 | 063 [ 0,32 | 239 | 0,1791[126
[JsLGa3 | 073% [ 297 39,96 953 | 1.4 3,44 | 0,1667 ) 127

Nota: *com base nas Informagdes contabeis do exercicio de 2013 e preco de 31 de margo de 2014.




Tabela 10 — Dados completos em 31 de marco de 2015*
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YI?Ie\:d P/VPA| P/L | ROE |ACIPC DIVIPL| Pi |Ord. YI?Ie\:d P/VPA[ P/L | ROE |AC/PC|DIVIPL| Pi |Ord.
EZTC3 | 337% | 337 [ 116 | 578 | 2094 | 230 | 0,7774| 1 COCE5[ 2,66% | 2,66 1,74 1012 | 1533 | 1,48 | 0,5000 | 52
ETER3| 958% | 958 | 1,03 | 652 | 1668 | 1,79 | 0,7500| 2 PTBL3 | 3,81% | 381 2,48 6,54 | 4357 | 1,08 | 05000 [ 53
MRVE3| 3,72% | 372 [ 0,79 | 489 | 1663 [ 2,07 |0,7500) 3 MGLU3| 2,85% [ 2,85 1,22 8,37 | 17,74 ] 1,20 | 0,5000 [ 54
DIRR3 | 6,09% | 609 | 0,57 | 488 | 1392 | 317 [0,7500| 4 ARTR3| 323% [ 323 1,18 6,26 | 22,80 | 1,03 | 0,5000 [ 55
ANIM3 | 271% | 271 | 191 | 687 | 2965 | 193 [0,7066| 5 CVCB3|[ 1,48% | 148 356 | 11,69 3760 | 1,10 0,475 | 56
HBOR3| 6,36% | 636 | 0,76 | 540 | 1207 | 241 [06973| 6 EQM3| 191% | 19 2,11 8,75 | 2481 | 1,39 | 0,4696 [ 57
GRND3| 506% | 506 | 207 | 925 | 22,08 | 6,76 [06910| 7 ENGI1| 261% | 2,61 1,37 5,69 | 1263 | 1,21 | 0,4696 [ 58
ITSA4 | 527% | 527 [ 152 | 746 | 2087 | 1,72 | 06829 8 WEGE3| 2,73% [ 2,73 484 | 25,76 | 1968 | 2,40 [0,4676| 59
HGTX3| 324% | 324 | 242 | 912 | 3215 | 323 | 06779 9 TIMP3 | 2,94% | 294 165 | 1730 | 10,34 | 1,22 | 0,4628 [ 60
EVEN3| 380% [ 380 | 046 | 441 | 11,57 | 315 [06779] 10 DIEX3 | 2,48% | 2,48 125 [ 1948 | 877 | 1,79 | 0,4628 | 61
KEPL3 | 265% | 265 | 1,48 | 770 | 30,40 | 1,72 | 06688 11 SCAR3[ 255% | 255 145 | 11,50 | 10,89 | 2,37 | 0,4628 | 62
FESA4| 216% | 216 | 046 | 629 | 735 | 596 |06569| 12 CSMG3| 1,58% [ 1,58 040 | 1013 | 585 | 1,16 [0,4468 | 63
TRPL4 | 575% [ 575 | 123 [ 1683 [ 7,49 | 3,02 | 0659 13 NATU3 | 433% | 433 893 | 1570 | 6398 | 1,36 [0,4468 | 64
CLSC4| 1,22% | 122 | 031 | 114 [ 2290 | 295 | 0,659 [ 14 SBSP3[ 373% | 373 089 | 1628 | 688 | 092 (04403 | 65
LEVE3| 849% | 849 | 186 | 1212 | 1446 [ 1,83 |06445| 15 PNVL3| 1,76% | 1,76 287 | 1911 | 16,78 | 1,76 [0,4365]| 66
WHRL4| 19,89% | 1989 | 251 | 972 | 31,05 | 1,21 [06380] 16 VLID3 | 3,00% | 3,00 385 | 20,16 | 1942 | 2,05 [0,4365] 67
SEER3|[ 1,47% | 147 | 224 | 662 | 3968 | 1,83 [0,6380] 17 LINX3 | 1,40% [ 1,40 343 | 31,66 | 11,07 | 3,49 [0,4321] 68
TAEE11] 15,24% | 1524 [ 163 | 725 | 2122 | 2,38 | 0,6340| 18 | WSON33 303% | 3,03 136 [17470] 7,73 | 1,79 | 0,4321 [ 69
RAPT4| 3,70% | 3,70 [ 0,71 | 7,05 | 1455 [ 2,88 | 0,6302| 19 | [GOAU4[ 1,67% | 1,67 034 | 4574 360 | 243 [04321] 70
ENAT3| 1,85% | 185 [ 063 | 718 | 6,73 [ 1211 | 0,6172] 20 BRML3| 2,40% [ 2,40 087 | 2579 621 | 1,41 [04212] 71
SULA11| 257% | 257 [ 118 | 832 | 1457 [ 1,70 06172 21 PMAM3[ 0,00% | 0,00 1,15 443 | 960 | 1,04 (04212 72
CPLEG| 7,94% | 794 | 067 | 835 [ 1004 | 1,29 | 06172 22 ECOR3| 10,27% | 1027 | 284 | 2360 [ 2443 | 072 |04212)| 73
CYRE3| 310% | 310 | 088 | 868 | 1324 | 213 [06172] 23 ALSC3| 1,78% [ 1,78 1,52 1557 [ 1016 | 1,71 | 04212 74
COGN3| 4,09% | 409 | 1,41 [ 1386 [ 1423 | 1,53 |0,6083 [ 24 LREN3 | 227% | 227 995 | 2327 | 2816 | 1,72 [04116] 75
TCSA3| 589% | 589 | 046 | 469 [ 1292 | 1,70 | 0,6044 [ 25 TUPY3| 1,92% | 1,92 107 [ 1975 | 454 | 240 | 0,4059 | 76
POMO4[ 257% | 257 | 120 | 10,20 | 13,98 | 2,59 [ 0,6007| 26 SEDU3[ 0,00% | 0,00 196 | 7457 | 3,71 | 244 | 04010 77
BMTO4| 20,71% [ 20,711 | 2,37 | 923 | 3215 | 0,59 [0,5990| 27 CCRO3[ 455% | 455 739 2389|3772 05 [0,4010] 78
CTIP3 | 6,27% | 627 | 454 [ 1862 [ 2483 | 3,08 | 0,5990 [ 28 EMBR3| 161% | 1,61 193 [ 5282 | 881 | 228 |0,3993( 79
CMIG4 | 21,66% [ 2166 | 1,26 [ 479 [ 2622 | 0,65 | 0,5990 [ 29 BRFS3| 2,09% | 2,09 364 | 2320 ) 1464 | 1,83 [0,3993] 80
ALSO3| 241% | 241 | 061 | 900 | 89 | 212 [05941] 30 UGPA3| 259% [ 2,59 452 | 25,79 | 1753 | 1,67 [0,3993| 81
ALUP11] 12,05% | 12,05 | 158 [ 11,05 [ 1884 | 198 | 05884 31 DASA3| 067% [ 067 1,01 01,74 | 302 | 1,76 |0,3896 | 82
ENBR3| 968% | 968 | 0,99 | 6,77 | 1308 | 0,88 [0,5833| 32 SLCE3| 221% | 2.2 0,79 | 2959 | 310 | 1,20 (0,389 | 83
BRPR3| 32,40% | 32,40 | 0,65 | 1658 | 388 | 1,84 [05833| 33 CIEL3 | 324% [ 324 1463 [ 2151 [ 8435 | 1,33 | 03896 | 84
VIVT4 | 951% | 951 | 1,29 | 11,45 | 11,24 | 0,97 [0,5788| 34 JHSF3 | 1,45% [ 1,45 037 | 2807 | 1,91 | 1,77 [0,3698]| 85
ALPA4| 468% | 468 | 231 | 17,23 | 1456 | 2,15 [0,5729] 35 MULT3| 1,70% | 1,70 254 | 2965| 933 | 1,77 [0,3660 | 86
GUAR3[ 234% | 234 | 151 | 986 | 1599 | 217 [0,5729] 36 QUAL3| 0,00% | 0,00 259 | 4320 636 | 1,96 [0,3620| 87
LIGT3 | 954% [ 954 | 0,78 | 481 [ 1866 | 1,001 | 05679 37 BRKMS| 3,41% | 341 233 12,33 10,70 | 1,05 [0,3431] 88
MPLU3| 8,00% [ 800 |2375| 1514 | 15995 1,07 [0,5458| 38 CZLT33[ 269% | 2,69 093 |13522| 479 | 1,20 [0,3431] 89
CGASS5| 356% | 356 | 188 | 1114 | 2122 | 1,24 [0,5346| 39 RENT3 | 1,45% | 145 436 | 1867 | 2740 | 1,40 [0,3431] 90
RANI3 | 346% | 346 | 119 | 862 | 11,48 | 1,20 [ 05346 | 40 MYPK3| 1,34% | 1,34 056 | 1973 | 7,74 | 1,01 [0,3431] 9
PSSA3| 460% | 460 | 193 | 1211 | 1473 | 099 [0,5304| 41 CPFE3| 553% | 553 277 12091 | 975 | 124 103312 92
EGIE3 | 465% | 465 | 3,77 | 16,03 | 2510 | 1,68 [ 05304 | 42 RLOG3| 0,00% [ 0,00 1,11 3230 | 969 | 042 [0,3221] 93
MDIA3 | 1,33% | 1,33 | 2,86 | 1649 | 1963 | 2,38 | 05287 [ 43 SMTO3[ 1,16% | 1,16 167 [ 1523 | 11,01 ] 1,29 | 03171 [ 94
YDUQ3| 0,86% | 086 [ 2,35 | 13,30 | 21,77 [ 3,70 | 0,5287| 44 HYPE3| 0,00% [ 0,00 165 [3087 | 553 | 1,61 |0,3090( 95
TOTS3| 2,87% [ 2,87 | 536 [ 21,80 [ 24,02 | 3,05 | 0,5287 [ 45 IGTA3 | 1,57% | 1,57 196 | 2201 | 959 | 1,73 | 0,3000 [ 96
GGBR4| 1,72% | 1,72 | 0,49 [ 1333 [ 456 | 2,66 | 05271 [ 46 JBSS3| 0,99% [ 0,99 195 [ 1220 | 982 | 1,51 |0,2934( 97
ARZZ3 | 231% | 231 | 367 | 1918 | 2067 | 3,46 [0,5257| 47 | |AMAR3| 0,71% [ 0,71 222 | 8166| 451 | 213 [0,2884] 98
ODPV3| 453% | 453 | 814 | 2819 | 2906 | 1,59 [0,5244| 48 PCAR4| 1,01% [ 1,01 238 | 2083|1294 | 1,01 [0,2500| 99
ABEV3| 487% | 487 | 6542348 | 2821 [ 0,95 |0,5000) 49 LAME4| 0,73% [ 0,73 11,45 [ 4593 [ 1566 | 1,54 |0,2500 | 100
B3SA3| 360% | 360 [ 1032040 ) 511 [ 1,47 ] 05000| 50 | [DAGB33[ 0,00% | 0,00 239 | 171,58 427 | 1,23 [0,1667 | 101
FLRY3| 6,64% | 664 | 158 | 3420 | 526 | 3,84 | 0,5000 | 51 JSLG3 | 0,74% [ 074 218 | 2844 | 703 | 1,53 [0,1351]102

Nota: *com base nas Informagées contabeis do exercicio de 2014 e preco de 31 de margo de 2015.




Tabela 11 — Dados completos em 31 de marco de 2016*
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Yl?le\:d P/VPA| P/L | ROE |AC/PC|DIV/IPL| Pi |Ord. Yl?le\:d P/VPA| P/L ROE [AC/PC|DIVIPL| Pi (Ord.
AGRO3| 15,76% | 087 | 3,45 | 3257 | 398 | 009 [1,0000] 1 ALUP11]| 6,22% | 1,21 16,50 [ 1438 [ 1,20 | 1,84 | 05000 | 46
FESA4| 1327% | 047 | 422 | 1327 ] 300 | 001 [0,8209] 2 BRKMS| 551% | 4,30 509 |8016 | 1,05 [ 13,52 | 0,5000 ) 47
EZTC3| 549% [ 091 | 659 | 1735 | 558 | 008 | 08209 3 PMAM3| 0,00% | 0,89 8,78 | 1741 ] 091 [ 566 |04777) 48
ITSA4 | 495% | 1,22 [ 620 | 1996 | 1,92 [ 007 |0,8048| 4 ABEV3| 287% | 627 | 2386 | 2741 ) 094 | 0,07 | 04756 49
SULAMM[ 524% | 118 | 728 | 1750 | 1,77 | 024 [07774] 5 CSNA3|[ 000% | 1,73 | 2203 | 2233 | 309 | 447 | 04756 50
DIRR3 | 7,25% | 052 | 758 | 889 | 364 | 051 [0,7312] 6 DIEX3 | 3,66% | 1,12 9893 | 416 | 213 | 062 [ 04713 ] 51
B3SA3| 716% | 1,47 | 1216|1180 | 414 | 013 [0,7288] 7 WEGE3| 2,40% | 3,84 1895 [ 2064 [ 274 | 0,85 | 04713] 52
HGTX3| 535% [ 1,97 | 883 | 2499 [ 368 | 000 |0,7116[ 8 COCES5( 1,30% | 1,45 964 |1952 | 115 [ 0,65 | 04676) 53
TAEE11[ 10,49% | 1,50 | 723 | 2115 | 206 | 084 [0,7066]| 9 ALSC3| 397% [ 1,14 16,33 [ 759 [ 093 | 068 | 04676 54
MRVE3| 483% | 106 [ 917 | 1225 | 224 [ 047 |0,7000)| 10 VLID3 | 2,32% | 188 | 2758 [1595 | 199 | 0,71 | 04654 | 55
GRND3[ 530% | 194 | 921 | 2181 | 538 | 008 [06910] 11 CSAN3 [ 495% | 1,46 1328 [ 7,75 | 154 | 1,10 | 04628 | 56
YDUQ3| 1,77% | 1,29 [ 755 | 1911 | 2,84 [ 039 |0,6569| 12 LINX3 | 1,10% [ 329 | 3518 | 982 | 378 [ 0,19 | 04519 57
SEER3| 1,85% | 1,5 | 804 | 2328 | 184 | 051 [06569] 13 VIVT4 | 2,90% | 1,10 1817 [ 6,03 [ 1,00 | 015 | 0,4468 | 58
AR7Z3 | 360% | 326 | 1783|2004 | 345 | 020 [06340| 14 REDE3| 0,00% | 1,23 712 1345 | 133 | 1,59 | 04468 | 59
CYRE3| 313% | 067 | 967 | 909 | 2,78 | 064 [06250| 15 RENT3 [ 2,05% | 3,08 1529 [ 2238 | 148 | 1,56 |0,4403 | 60
SMLS3| 431% | 768 | 11178276 | 1,52 | 000 [06104] 16 LREN3| 213% | 588 | 2326 | 27,79 | 1,60 | 0,82 | 04403 61
TRPL4| 567% [ 1,44 | 1516 963 | 213 | 021 | 0,6007 [ 17 UGPA3| 247% | 470 | 2531 [1927 | 259 | 112 |0,4365] 62
EVEN3| 593% | 040 | 967 | 611 ] 29 | 093 [0,5990| 18 ANIM3 [ 0,00% | 1,19 1551 [ 1037 | 166 | 055 | 04321 63
PSSA3| 349% | 1,33 | 871 | 1602 ] 132 | 000 [05941] 19 ENEV3| 0,00% | 0,65 95,53 5,72 | 064 | 117 | 04321 64
ENAT3| 228% | 039 |2354| 359 | 847 | 014 [05748] 20 CZLT33[ 1,73% | 0,77 8,10 5,94 | 099 | 313 | 04321 65
CTP3 | 543% | 572 | 2044|2692 [ 29 | 077 | 05748 21 BRFS3| 2,09% | 3,07 1595 [ 2121 | 165 | 112 | 04271 | 66
WSON33 423% | 1,39 [1115] 712 | 190 [ 085 |0,5729| 22 JHSF3 | 0,00% | 0,31 1159 [ 443 | 113 | 0,72 | 04252 | 67
MPLU3| 9,05% | 21,66 | 10,47 | 19936] 1,09 | 000 [05679| 23 DASA3| 0,70% | 119 | 12136 [ 087 [ 181 | 045 | 04212 | 68
WHRL4| 3,75% | 1,56 | 1263|1253 | 1,16 | 009 [05679| 24 FLRY3| 065% | 1,98 | 2430 | 665 | 271 [ 060 |04116) 69
ALPA4| 640% [ 1,89 |1236| 13,06 [ 1,69 | 037 | 05679 25 MULT3 | 2,32% | 237 | 2787 | 877 | 146 | 052 | 03993 | 70
LEVE3 | 855% | 2,21 | 1330|1306 | 1,75 | 037 [05679] 26 BRML3| 2,70% | 0,74 | 2544 [ 067 [ 1,08 | 0,60 | 0396 | 71
CSRN3 | 11,41% | 1,87 | 899 | 2197 | 1,35 | 1,26 [09635] 27 OFSA3| 09%% | 6,27 | 4048 | 1948 | 252 | 057 | 03896 72
CPLE6| 2,76% | 095 [ 879 | 895 | 1,45 [ 054 |05597| 28 CIEL3 | 1,49% | 887 1830 [ 5041 [ 157 | 2,04 |1 038% | 73
FIBR3 | 858% | 1,22 | 890 | 2,60 | 185 [ 1,00 | 05563 29 SLCE3| 1,60% | 0,66 1868 [ 506 [ 125 | 0,85 |0,3828| 74
ENBR3| 158% | 098 | 404 | 2001 | 1,24 | 1,06 [0,5563| 30 PNVL3| 162% | 386 | 2738 [1381 | 1,71 | 032 | 03730 75
CMIG4| 476% [ 0,79 |10,29 [ 2034 [ 0,72 | 117 | 0,5563 [ 31 MYPK3| 2,20% | 0,60 1899 [ 590 [ 088 | 1,59 |0,3698 | 76
CGASS5[ 3291% | 2,20 | 556 | 2222 | 1,36 [ 120 |0,5563| 32 NATU3 | 311% | 1294 | 3509 [4696 | 132 | 538 | 03698 | 77
QUAL3| 187% | 185 [1074]) 1108 | 1,49 [ 028 |05372| 33 | [POMO4| 1,05% | 1,20 | 3427 [ 504 [ 188 | 135 |03620| 78
GUAR3| 3,03% | 1,06 |1285] 1067 | 152 | 042 [05372] 34 EMBR3| 0,74% | 128 | 2133 | 223 | 208 | 0,94 |03431| 79
TIMP3 | 1,43% | 116 [1026) 1284 | 1,39 [ 047 | 05346| 35 CCRO3{ 539% | 7,31 2684 | 20,78 | 050 | 3,74 [0,3431] 80
EGIE3 | 346% | 349 | 1593|2442 | 1,49 | 064 [05346] 36 JSLG3 | 9,33% [ 2,22 4996 | 453 | 1,40 | 621 [0,3431) 81
TUPY3| 453% | 100 [1345) 991 | 227 | 1,04 | 05346| 37 JBSS3| 1,18% [ 1,27 | 6189 [1648 [ 124 | 235 | 03221 ] 82
COGN3| 1,99% [ 142 |1144[ 1168 [ 140 | 006 | 05324 38 IGTA3 | 1,20% | 163 | 2358 | 75 | 114 | 0,79 | 03171 83
ALSO3| 2,40% [ 050 |1257| 6,30 [ 1,41 | 037 | 05324 39 TOTS3| 1,02% | 349 | 2540 [ 1655 1,76 | 0,66 | 03090 | 84
EQTL3| 2,66% [ 225 | 910 | 2501 [ 1,65 | 113 | 05324 40 SBSP3[ 2,08% | 1,14 1935 [ 397 [ 092 | 09 03090 | 85
CVCB3|[ 527% | 366 | 1260|3129 | 117 | 036 [05287| 41 ECOR3| 472% | 204 | 2440 [ 6,77 | 065 | 334 |03090 | 86
ODPV3[ 401% | 847 27113408 | 1,73 [ 000 |05244| 42 ELPL3| 0,00% | 1,00 | 3330 | 3,74 | 1,02 [ 127 [02688) 87
WIZS3 | 0,00% | 1351 | 1928 9259 | 321 | 001 [05223] 43 SMTO3[ 155% | 2,06 | 2808 | 769 | 1,45 | 143 | 01952 88
MDIA3 | 1,42% [ 2,00 | 1330 | 1725 243 | 020 | 0,5000 [ 44 CPFE3| 0,00% | 245 | 2012 | 897 | 131 | 2,83 | 01952 89
SCAR3| 247% | 1,11 | 1409|1357 | 214 | 1,37 [0,5000| 45 LAME4| 0,60% | 1369 | 11511 | 215 | 161 | 618 | 01791 90

Nota: *com base nas Informagées contabeis do exercicio de 2015 e preco de 31 de margo de 2016.




Tabela 12 — Dados completos em 31 de marco de 2017*
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Yl?le\:d P/VPA| P/L | ROE |ACIPC |DIV/IPL| Pi |(Ord. YI?Ie\:d P/VPA| P/L | ROE |ACIPC|DIVIPL| Pi (Ord.

TRPL4| 311% | 1,03 | 210 | 62,60 [ 2,81 | 010 | 0,809 1 WEGE3| 263% | 468 | 2568 | 1845 [ 2,78 | 0,74 | 0,5000 | 48

FESA4] 10,63% | 063 | 659 | 520 | 3,79 | 003 | 0,7500| 2 FIBR3 | 1,79% | 1,13 1587 | 1249 | 1,87 | 1,17 | 05000 49

GRND3| 6,10% | 2,30 [10,29 [ 22,89 | 9,05 [ 004 | 0,7312| 3 CESP6| 304% | 088 | 2343 | 422 | 098 | 0,08 [0475 | 50
ITSA4 | 7,85% | 1,47 | 863 [ 1667 | 1,71 [ 0,08 |0,7288| 4 ABEV3| 3,08% | 6,11 2390 | 2698 | 083 | 012 | 04756 51

MRVE3| 5086% | 1,23 [11,32[ 1095 | 243 [ 045 |0,7257| & CMIG4| 800% | 098 1933 | 258 | 072 | 1,17 | 04756 | 52
HGTX3| 693% | 2,31 [1390] 16,73 | 366 | 0,02 (07116 6 SBSP3| 091% | 1,38 744 | 2023 | 0,89 | 0,78 | 04743 | 53

ENAT3| 366% | 05 |1063| 559 | 563 [ 013 | 0,7116] 7 CIEL3 [ 1,88% | 6,33 1593 3627 | 1,75 | 1,17 | 04713 54

PRIO3| 000% | 067 | 1,99 [ 2764 | 982 [ 004 |06910| 8 SLCE3| 3,79% | 0,66 1552 | 062 | 127 | 0,78 |04713] 55

COGN3| 3,33% | 1,50 |1223 ] 1417 | 212 | 0,04 [06829]| 9 WHRL4| 0,00% | 2,06 1457 11253 | 119 | 0,14 | 04676 | 56
SULAT1) 333% | 125 | 9,00 [ 1475 ] 1,90 [ 0,28 | 0,6829] 10 CELP3| 050% | 2,02 1324 | 17,74 | 146 | 1,12 | 04676 57
EZTC3 | 6,13% | 1,11 | 1688 | 837 | 509 | 0112 [06779| 11 ELET3 [ 0,00% | 051 2,65 819 | 094 | 1,06 [04519) 58

PSSA3| 436% | 129 | 1030 ) 1354 [ 1,34 | 0,00 | 06569 12 JBSS3| 370% | 1,22 8,00 259 | 1,02 | 2,37 [04519]) 59
TAEE11] 1340% | 1,75 | 9,76 | 1985 | 1,82 | 0,76 | 06569 | 13 | [CVCB3| 539% | 549 | 21,31 [ 2861 | 112 | 0,47 |0,4468| 60
ALPA4|[ 437% | 2,68 [1320] 17,94 | 227 | 030 [06445| 14 BRPR3| 0,00% | 05 | 2602 | 065 | 1,77 [ 0,71 | 04468 61
FRAS3| 292% [ 1,21 | 1509|1069 | 331 | 033 |0,6445( 15 TIMP3 | 242% | 1,41 32,39 | 440 | 139 | 039 |04365( 62

YDUQ3| 1469% | 1,91 [1351[ 1439 | 1,55 [ 042 | 0,6445] 16 TOTS3| 339% | 363 | 3414 [1239] 152 [ 053 | 04321 63
WSON33 543% | 148 | 986 (1736 | 1,70 | 0,73 | 0,6445| 17 | [ALUP11| 566% | 1,73 1482 1599 | 145 | 1,58 [ 04321 64
SEER3| 260% | 248 [1139[2699 | 1,92 [ 037 | 0,6340] 18 EQM3|[ 227% | 2,87 1875 [ 1919 1,74 | 1,20 | 04271 65
EGIE3 | 538% [ 3,27 | 1399|2336 | 186 | 047 |0,6340( 19 DTEX3 | 0,12% | 1,39 | 13390 | 057 | 269 | 0,76 | 04252 | 66

WIZS3 | 718% [ 17,53 | 18,01 | 12416] 2,00 | 0,00 |0,6302( 20 VLID3 | 318% | 150 1738 | 854 | 166 | 082 |04212) 67

CSMG3| 649% | 09 |[1110] 749 | 152 | 058 [06250| 21 UGPA3| 239% | 443 | 2519 [ 1900 ] 237 [ 1,34 | 04116 68
BRAP4| 1,81% | 092 |1061] 795 [ 7,88 | 020 | 06172 22 RADL3| 115% [ 666 | 4187 | 1614 | 157 | 0,14 [ 04116 69
POMO4| 548% | 132 | 11,26 1193 [ 184 | 125 | 0,6083[ 23 LREN3| 225% | 668 | 2847 | 2527 | 140 | 071 [04116] 70
SMLS3] 18,66% | 19,97 [1335| 9762 | 1,33 | 000 | 05990 | 24 | [EMBR3| 042% [ 103 | 3820 | 425 | 213 [ 0,98 | 04010] 71
KLBN11| 2,58% | 1,81 | 690 | 39,86 [ 2,40 | 260 | 0,5833[ 25 VULC3| 0,00% | 10,30 | 1330 | 81,48 | 140 | 10,44 | 04010( 72
CGAS5| 12,27% | 251 | 757 [ 31,22 | 1,52 [ 1,57 | 05748| 26 RENT3| 311% [ 3,78 | 2034 [ 1978 | 122 | 1,72 | 03993 73
GUAR3| 149% | 126 [1110| 906 | 1,57 | 044 |05729| 27 | [CCRO3| 303% | 444 1834 | 4069 | 059 | 415 [ 0396 74
VALE3 | 1,10% | 1,15 [1031] 974 | 201 | 0,75 [05729| 28 | |SMTO3| 1,02% | 1,82 [ 20,70 | 848 [ 164 | 1,14 [ 03828 75
MPLU3| 9,69% | 22,71 | 1119119881 1,10 | 0,00 | 0,579 29 PNVL3] 119% [ 719 | 5032 [ 1462 | 159 | 023 [03750] 76
ENBR3| 9,13% | 1,10 | 1596 10,09 [ 1,17 | 074 | 05679 30 BRML3| 0,00% | 094 | 785 [ 215 | 1,17 [ 051 | 03698 77
MDIA3 [ 2,30% | 319 | 1642|1949 | 2,88 | 0,15 [05635| 31 REDE3| 342% | 193 | 2763 [ 550 | 1,15 [ 1,32 | 0,3660| 78

QUAL3| 11,39% | 2,61 [17,88[20,71 | 1,23 [ 0,30 | 0,5635| 32 NATU3| 104% [ 1039 | 2250 | 2972 | 115 | 441 [03431] 79
ARZZ3 | 357% | 4,02 | 2254|1804 | 350 | 016 | 05563 | 33 | [SCAR3| 080% | 134 | 229% [ 594 | 1,71 [ 125 |0,3431] 80

ODPV3]| 311% | 838 [2768 [ 3197 | 1,89 [ 000 | 05532| 34 ANM3 | 188% [ 15 | 6004 | 326 | 162 | 059 |03312] 81
HYPE3| 391% | 213 |52,29)| 1395 [ 3,07 | 010 |0,5532( 35 IGTA3 | 1,38% | 2,09 [ 3339 | 611 [ 1,76 | 0,82 [03312] 82
CPLEG| 438% | 059 [ 725 | 637 | 0,78 [ 059 |05532| 36 AALR3|[ 000% | 1552 | 12716 | 296 | 122 | 043 | 03221 83
GEPA4]| 882% | 168 | 7,65 | 2014 | 0,76 | 086 |05532| 37 | [MYPK3{ 060% | 1,00 | 120,86 [ 3,98 | 094 [ 1,72 | 0,3090 | 84
MAGG3| 0,00% | 065 | 315 ) 2366 [ 155 | 1,28 | 05458 [ 38 DASA3| 094% | 224 | 3905 [ 337 | 161 [ 047 | 02934 85
CSAN3| 462% | 169 [1591 [ 11,92 | 1,96 [ 1,02 | 0,5372] 39 ELPL3 [ 1,40% | 1,11 | 103761 | 076 | 09 | 1,21 |0,2884| 86
B3SA3| 327% | 163 | 2488 | 7,73 | 317 | 029 |0,5324( 40 MOVI3| 000% | 1,42 | 2561 524 | 038 | 1,44 [02884) 87

ALSO3| 2,87% | 068 [17.82 ] 732 | 1,39 | 033 [05324| 41 CZLT33] 1,79% | 114 | 4248 | 284 | 1,32 | 2,92 | 0,2884| 88
COCE5| 239% | 154 | 9,02 [ 1820 | 1,07 [ 0,47 |05304| 42 TGMA3]| 000% [ 200 | 359 | 373 | 150 | 0,78 | 02712 89
TET11] 13,99% | 316 | 12,98 1994 [ 094 | 092 |0,5000( 43 MULT3]| 094% [ 258 | 4239 | 7,21 | 125 | 0,65 [0,2500] 90

LINX3 [ 1,06% | 233 |31,86]| 753 | 6,79 | 011 [ 05000 44 | |ENGH1| 2,86% | 2,11 442 | 484 | 127 | 2,07 | 02265 91

VIVT4 | 464% | 113 12044) 593 [ 090 | 013 |0,5000( 45 CPFE3| 219% | 320 [ 299 | 857 [ 1,26 | 2,77 [02226] 92

FLRY3 [ 13,46% | 429 | 2494|1434 | 228 | 054 (05000 46 MGLU3| 0,00% | 552 | 2723 [ 1446 1,07 [ 297 | 02031 93

CYRE3| 268% | 084 |5367| 364 | 3,48 [ 057 | 0,5000| 47 LAME4| 051% | 617 | 227,16 [ 091 | 15 [ 583 | 0,1791| %4

Nota: *com base nas Informagdes contabeis do exercicio de 2016 e prego de 31 de margo de 2017.
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Tabela 13 — Dados completos em 31 de marco de 2018*
Y?;‘:a P/VPA| P/L | ROE |AC/PC [DIV/PL| Pi [Ord. Y?;‘:a P/VPA| P/L | ROE |AC/PC|[DIV/PL| Pi [Ord.
FESA4| 11,76% | 114 | 713 | 1877 | 525 | 0,04 | 09042 1 YDUQ3| 1,79% [ 370 | 2161 [1629 | 1,97 [ 0,20 |0,5000] 65
CGRA4| 671% | 112 | 948 [ 1310 | 2,54 | 0,00 | 08209] 2 CMIG4 | 236% | 0,73 9,59 735 | 0,99 | 1,01 |0,5000]| 66
EZTC3 | 19,54% | 1,50 [11,45]| 1337 | 441 | 009 [07736] 3 EMBR3| 168% | 117 | 2548 | 635 | 2,53 | 1,03 [0,5000 | 67
TRPL4 | 467% | 098 | 817 [ 1280 | 335 | 018 | 0,7735] 4 LINX3 | 220% | 286 | 3934 | 730 | 425 | 0,08 | 0,5000] 68
COGN3| 330% | 1,42 [11,92] 1296 | 263 | 0,02 [0,7500] 5 SHOW3| 1,46% | 2,26 | 16,86 | 14,74 | 1,44 | 0,08 [0,4999 | 69
GRND3| 553% | 2,55 |12,75[ 2153 | 884 | 004 |0,7500] 6 SAPR11] 0,00% | 1,13 848 | 1378 | 099 | 053 [0,4999| 70
ENAT3| 2,44% | 090 | 6,20 [ 1214 | 737 | 010 |0,7499] 7 ALSC3| 000% | 154 | 4276 | 414 | 281 | 0,00 |0,4776] 71
LEVE3| 316% [ 223 [1168]| 1751 | 249 | 013 | 07257 8 EQM3|[ 117% | 2,93 | 1403 | 2270 | 1,84 | 146 [04713| 72
HGTX3 | 897% | 2,70 [1281]| 21,60 | 356 | 002 |07117] 9 GEPA4| 11,50% | 2,20 | 1943 [1407 | 073 | 0,88 | 04697 | 73
EEEL3| 1567% | 057 | 346 [ 1726 | 1,28 | 017 [0,7117] 10 ENBR3| 0,86% | 1,00 [ 1167 [ 764 | 121 | 0,77 | 0,4695]| 74
ITSA4 [ 1028% | 212 [11,60] 1594 | 1,76 | 0,09 [07067[ 11 | [WEGE3| 2,090% | 534 | 31,18 [1767 | 218 | 0,60 | 0,4676]| 75
FRAS3| 667% | 1,46 [1215[ 825 [ 2,07 | 028 [o06689[ 12 | [BRKM5| 396% | 478 | 11,48 [111,54| 094 | 3,63 | 04520]| 76
MRVE3| 2,09% | 129 [1051] 1246 | 256 | 063 [06687[ 13 TIET11]| 602% | 296 | 21,04 [1902 | 079 | 2,30 |04469] 77
QUAL3| 663% | 2,76 [1719[ 1740 | 2554 [ 0,26 | 06570 14 MGLU3| 356% | 904 [ 3683 [2886 | 127 | 042 | 04468 78
BRAP4| 652% | 1,29 | 6,76 | 2786 | 0,72 | 0,19 | 06570] 15 ECOR3| 2,58% | 6,51 11,06 [ 6205 | 1,22 | 911 [0,4468] 79
SuLA11| 217% | 1,46 [ 1073 [ 1454 | 193 | 028 [0,6569] 16 EUCA4| 1552% | 043 [ 1431 [ 344 | 086 | 0,28 | 04467 80
GPIV33| 0,00% | 055 | 581 | 1151 | 1325 | 0,00 | 06482 | 17 PTBL3 | 2,55% | 292 | 1660 [ 2451 | 1,26 | 1,80 | 0,4404] 81
ENMA3E 4,73% | 1,95 | 916 | 2118 | 1,98 | 1,22 | 06340] 18 LREN3| 155% | 748 | 3140 | 2501 | 167 | 058 |0,4403]| 82
SLCE3 | 12,44% | 124 [ 767 | 1385 | 1,35 | 0,63 [06251[ 19 CRFB3[ 000% | 2,41 16,75 | 15,87 | 1,03 | 0,20 |0,4402 | 83
TAEE11| 760% | 1,64 | 11,27[ 1498 | 302 | 069 [0,6251] 20 vuD3 | 1,71% | 1,30 | 32,33 [ 280 | 1,92 | 0,82 | 0,4365]| 84
AGRO3| 201% | 098 | 656 [ 849 | 1,44 | 024 |06250] 21 JPSA3| 248% | 1,43 | 2565 | 662 | 1,97 | 1,53 | 04365] 85
CELP3| 205% | 159 | 688 | 2610 | 155 | 1,11 [06250| 22 | [omMGE3| 0,00% | 1,23 | 2036 [ 1038 | 1,87 | 1,07 | 04364 86
MPLU3| 8,86% | 23,11 [ 10,40 [20861| 1,10 | 0,00 | 06173 ] 23 MULT3| 1,82% | 259 | 3312 | 7,63 | 1,86 | 053 [0,4321] 87
SON33 466% | 1,48 | 11,91 1340 | 1,82 | 065 | 06173 | 24 IGTA3 | 207% | 248 | 3106 | 789 | 2,05 | 0,75 [0,4271] 88
VULC3 | 0,00% | 2,94 [1055] 4518 | 2,51 | 0,12 | 06171] 25 ANIM3 | 046% | 2,74 | 26,86 | 12,78 | 1,85 | 0,40 [0,4270 89
VALE3| 6,09% | 1,48 [1477] 1254 | 145 | 052 |06084| 26 | [ABEV3| 296% | 775 | 4943 | 1659 | 086 | 006 [0,4252| 90
PSSA3| 529% | 2,01 [1346]| 1492 | 1,41 | 000 | 06007 ]| 27 BKBR3| 0,00% | 219 [ 7738 | 035 | 283 | 0,30 | 04251 ] 91
TGMA3| 399% | 346 |14,26] 2519 | 1,94 | 050 | 06007 | 28 UsIM5 | 0,00% | 09 | 4715 | 207 | 238 | 048 |0,4251] 92
ALSO3| 2,05% | 0,71 [1266] 713 | 161 | 0,38 | 06007 | 29 | [KLBN11| 379% | 3,03 | 35495 | 7,43 | 315 | 2,70 [0,4212 93
PEAB3| 0,00% | 098 [1385]| 720 | 3,98 | 0,00 | 05988 | 30 BRPR3| 025% | 063 [ 4153 [ 522 | 1,73 | 049 | 04166 94
WHRL4| 16,23% | 352 | 1942|1739 | 122 | 011 | 05885 31 SGPs3| 000% | 049 | 21,03 [ 199 | 1,76 | 094 |04166] 95
ROMI3 | 3,74% | 096 [1660] 610 | 211 | 0,39 |05884 | 32 UGPA3| 2,44% | 422 [ 3011 [1722 | 217 | 1,45 |04116] 96
CSMG3| 571% | 0,9 [1056]| 920 | 1,36 | 0,50 |0,5884 | 33 RADL3| 1,05% | 7,71 4669 | 1657 | 1,58 | 019 [0,4116] 97
ODPV3| 469% | 829 |1536] 61,91 | 1,47 | 0,00 | 05834 | 34 cLsc4| 000% | 054 | 2864 | 339 | 08 | 0,26 [0,4010] 98
ARZz3 | 656% | 6557 | 2842|2315 | 240 | 027 |05789] 35 PNVL3| 061% | 416 | 3103 | 1479 | 1,75 | 037 [0,3993 | 99
UNIP6 | 67,05% | 205 | 545 | 2597 | 0,96 | 085 | 05749| 36 BRDT3| 000% | 316 | 2166 | 1418 | 2,43 [ 053 [0,3992 100
CPLE6| 905% | 046 [ 747 | 729 | 093 | 065 [05749( 37 SuUzB3| 000% | 293 | 1679 | 1661 | 1,83 | 1,05 [0,3992 [ 101
ALUP11[ 353% [ 125 [1655] 1389 | 211 | 1,23 [05730] 38 TMP3 | 1,39% | 190 | 2586 | 699 | 1,05 | 026 [0,3917[102
HYPE3| 3,35% | 2,89 [21,10] 11,66 | 2,30 | 0,08 | 0,5636| 39 MEAL3| 0,00% | 1,39 [ 9607 | 036 | 1,52 | 0,17 |0,3895]103
COCE5| 417% | 160 |1019]| 17,80 | 0,94 | 050 |0,5597 | 40 ENEV3| 000% | 077 | 2536 | 190 | 1,63 | 0,81 |0,3395 | 104
SEER3| 0,00% | 1,80 |1485[ 1606 | 429 | 021 | 05595] 41 B3SA3| 235% | 2,21 40,89 | 598 | 1,18 | 023 [0,3750 105
SBSP3| 370% | 1,32 | 986 [ 1530 | 096 | 069 |05563] 42 DTEX3 | 0,96% | 1,71 3660 | 398 | 1,95 [ 067 [0,3750]( 106
MDIA3 | 1,32% | 3,37 [21,76] 1810 | 4,33 | 0,07 | 05562 | 43 NATU3| 1,71% | 796 | 2724 |5095 | 1,02 [ 571 [0,3698 [ 107
TEND3 | 000% | 118 [11,48] 935 | 348 | 0,23 [05561[ 44 AZUL4 | 000% | 423 | 1842 2759 | 099 [ 123 [0,3697 [ 108
PARD3| 7,20% | 719 [3167]|2745| 200 | 052 | 05533 | 45 | [CSNA3| 0,00% | 1,71 8,55 1,42 | 1,11 | 420 |0,3697 | 109
SMLS3| 038% | 849 |11,25[100,94| 1,73 | 0,00 | 05532 46 | |ENGM1| 344% [ 302 [ 2107 [ 1198 124 | 2,31 [0,3662 110
LIPR3 [ 000% | 336 [20,79] 2013 | 549 | 0,00 [05531[ 47 | [cveB3| 157% | 976 | 3440 [ 3141 | 1,24 | 1,15 | 0,3620 | 111
CGAS5| 1542% | 348 | 1063 27,78 | 1,06 | 2,09 | 05481 | 48 RENT3| 1,89% | 697 | 3373 | 2108 | 154 | 249 [0,3533 112
Wizs3 | 399% | 922 [12,34[112,97| 055 | 0,00 [05481| 49 LIGT3 | 000% | 082 | 1437 | 366 | 0,75 | 2,16 | 03516113
LLis3 | 000% | 075 | 335 | 2198 | 092 | 048 | 05457 | 50 JBSs3| 032% | 1,01 36,87 | 402 | 124 | 235 [0,3431[ 114
GUAR3| 239% | 2,32 [18,38[ 1493 | 1,78 | 0,32 | 055402 | 51 PCAR4| 052% | 1,71 27,36 | 6,68 | 1,15 | 0,44 [0,3430[ 115
SCAR3| 360% | 1,50 |1590 | 879 | 2,47 | 1,07 | 0,5347] 52 CEEB3| 258% | 1,40 | 3303 [ 578 | 0,77 | 1,69 |0,3222 116
TUPY3 | 10,16% | 119 [1500] 769 | 165 | 0,82 [05325( 53 RAPT4| 091% | 2,01 3346 | 551 | 1,96 [ 154 [03221[117
ALPA4| 456% | 3,71 [2757]| 1619 | 218 | 0,34 | 05305]| 54 | [GBIO33[ 000% | 2,74 | 5230 | 447 | 2,05 [ 042 [03221[118
VIVT4 | 542% | 1,21 |1807] 665 | 094 | 012 | 05287 | 55 AALR3| 0,00% | 1,55 [ 23794 | 118 | 1,11 | 049 |0,3221[119
EGIE3| 768% | 349 |1252] 2981 | 0,66 | 099 | 05258 | 56 TOTS3| 1,27% | 367 | 4853 | 751 | 1,68 | 053 |0,3171]120
CCPR3]| 24,10% | 118 | 6,77 | 11,15 | 1,39 | 1,43 | 05258 | 57 MOVI3| 084% | 1,19 | 2128 [ 662 | 0,72 | 1,45 | 0,3090 | 121
PRIO3 | 000% | 084 [1521| 592 | 392 | 014 |05243]| 58 | |OFSA3| 044% | 356 | 2996 | 969 | 1,47 | 0,77 [0,3000[122
EKTR4| 846% | 1,90 |1111[ 1859 | 095 | 1,47 |o5001]| 59 | |PomO4| 1,51% | 1,87 | 3511 | 432 | 1,74 | 1,02 |0,2934 123
FLRY3| 457% | 535 [2547]| 1978 | 1,98 | 0,62 |0,5001 | 60 CPFE3| 000% [ 272 [ 1841 | 1153 ]| 084 | 2,25 |[0,2711 [ 124
CIEL3 | 422% | 4,838 [1381] 3018 | 1,15 | 0,79 | 05001 | 61 DASA3| 066% | 266 | 6687 | 435 | 1,06 | 0,54 |0,2500 | 125
CCRO3| 353% | 2,93 |13,18[ 2822 | 1,09 | 2,07 | 05001 ] 62 LAME4| 046% | 646 | 7660 | 1,75 | 1,82 | 3,38 |0,2031[126
CSAN3| 240% | 1,73 | 11,60 1432 | 1,56 | 1,02 | 05000 | 63 REDE3| 064% | 370 | 6917 | 284 | 1,18 | 1,65 |0,1667 127
SMTO3| 161% | 1,87 |12,77[ 1432 | 1,84 | 1,21 |o5000]| 64 | |VAR3| 074% | 370 | 6228 | 676 | 0,87 | 1,42 |0,1351 128
SEDU3| 0,00% | 417 | 8885 | 141 | 1,44 | 2,22 | 00958129

Nota:*com base nas Informacgées contabeis do exercicio de 2017 e preco de 31 de margo de 2018.




