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Estratégias de Investimentos (Zong - Short) (02/01/2012 - 26/05/2017)

460

420
380
340
300
260
220
180
140
100

60

20

jul-18

====Mercado

jul-14

—— Momento

jul-12 jul-13

= =Tamanho

jan-12 jan-13 jan-14 jan-18

Valor

jan-16

jul-16

jan-17

Em 02/jan/2012 foram (teoricamente) investidos R$ 100 em 4 carteiras lonmg-short tradicionais da literatura de
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Economia Financeira. 0 grafico apresenta a evolucdo

dos valores das carteiras. (1) Carteira de Mercado: comprada em acGes e vendida na taxa de juros livre de risco: (2) Carteira Tamanho: comprada em acdes de
empresas pequenas e vendida em acdes em empresas grandes: (3) Carteira Valor: comprada em acdes de empresas com alta razdo "valor contabil-valor de mercado" e

vendida em acbes de empresas com baixa razao:

detalhes, visite o site do NEFIN, secdo "Fatores de Risco": http://nefin.com.br/risk_factors.html

Dividend Yield da Bolsa (01/01/2009 - 26/05/2017)

(4) Carteira Momento: comprada em agbes de empresas vencedoras e vendida em acGes de empresas perdedoras. Para
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0 grafico acima apresenta a evolucdo histérica do dividend yield do mercado acionario brasileiro: razdo entre o total pago de dividendos nos tltimos 12 meses
pelas empresas e o valor total das empresas hoje. Essa é tradicionalmente uma varidvel estaciondria (reverte a média) e é positivamente correlacionada com o
retorno futuro esperado dos investidores. Ou seja, & alta em momentos ruins (de alto risco ou alta aversdo ao risco), quando os investidores exigem retorno
esperado alto para investir no mercado, e baixa em momentos bons. A tabela apresenta o inverso do dividend yield, conhecido como Razdo Preco-Dividendo, de algumas
empresas. Ordena-se os papéis da ultima semana de acordo com essa medida e reporta-se os papéis com as dez maiores e dez menores Razdes Prego-Dividendo.

Nercado de Aluguel de AcSes (01/01/2013 - 26/05/2017)
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0 grafico apresenta a evolucdo histérica do short interest do mercado acionario brasileiro e a taxa média de aluguel de acdes. 0 short interest de uma empresa é
dado pela razdo entre a quantidade de acbes em aluguel e a quantidade de acdes outstanding da empresa. Mede assim o estoque de vendas a descoberto realizadas com
as acOes da empresa, tendendo a ser maior em momentos de expectativa de queda no valor da empresa. 0 short interest do mercado, apresentado no grafico, é a média
(ponderada por valor) dos short interest individuais. A tabela reporta os 5 maiores short interest individuais e taxas de aluguel da semana passada, tanto em
nivel como primeira diferenca (no caso deste @ltimo, s@o excluidos os papéis que tiveram variacdo negativa).

Volatilidade Forward-Looking (01/08/2011 - 28/04/2017)

30.00% ! | : j | : : 1 : : :
25.00% j-----ofoooooodooooo - e ettt il o e [
e e
15.00% -~ poeeeee qmesenes fmnene Fgeeee- o | SECSEELE) [RELERE RIS
10.00% §------ Tommme- L D - H ) A
5.00% f------ oA YAV WV O |1 x| R
‘ 0.00% ‘ I v I I
! agol ev—12 490512 fev-13 ago-13 fev‘LM ago-14 fev-15 ag 3
ooe | ssoow N
0 : ' ' ' | | | | | | | |
ago-11 fev-12 ago-12 fev-13 ago-13 fev-14 ago-14 fev-15 ago-15 fev-16 ago-16 fev-17 —10.00% . : ! L : + ! L : : :
—*— VIX ——ivolbr ——1IVol-BR - VIX

0 IVol-BR é um indice de volatilidade futura esperada para o mercado acionario brasileiro. E derivado do comportamento dos precos de opgdes sobre o IBOVESPA. Ja o
VIX® é o indice de volatilidade futura esperada para o mercado americano calculado pela CBOE®. 0 grafico da esquerda apresenta ambas as séries. 0 grafico da
direita apresenta a diferenca entre o indices, capurando assim a evolucdo da incerteza especificamente local. Para detalhes, visite o site do NEFIN, secdo "IVol-
Br": http://nefin.com.br/volatility_index.html

0 NEFIN ndo se responsabiliza por qualquer dano ou perda ocasionado pela utilizacdo das informacdes aqui contidas. Se desejar reproduzir total ou parcialmente o conteido deste relatorio, esta autorizado
desde que cite este documento como fonte.

0 Nefin agradece a FIPE pelo apoio financeiro e material na elaboracdo deste relatorio

VIX® e CBOE® sao marcas registradas da Chicago Board Options Exchange .
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