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Modelo de Dados Flexivel para Analise Fundamentalista Moderna

Um estudo geral com dados no Brasil

Resumo

A andlise fundamentalista classica se apoia em métricas derivadas de
contabilidade empresarial e matematica financeira. Via de regra, para que ativos sejam
comparados quanto a estas métricas, os dados financeiros das empresas representadas sao

comumente padronizados e estruturados em tabelas.

Porém, sabe-se que empresas de setores econdmicos distintos possuem marcantes
diferencas de estrutura contdbil, e que ainda entre empresas de um mesmo setor ha
particularidades importantes a analise. Além disso, atualmente, outros dados igualmente
importantes estdo disponiveis: rede de participagdes e conglomerados, influéncias macro e

microecondmicas nacionais e estrangeiras, e dindmica de mercado.

Propde-se assim um modelo de dados que atenda as necessidades de andlise
fundamentalista moderna e técnicas atuais de ciéncia de dados, utilizando um unico modelo
de dados flexivel para encaixar as trés principais demonstragdes financeiras: balango
patrimonial (BP), demonstracdo de resultados do exercicio (DRE) e fluxo de caixa (FC). O
modelo deve permitir o armazenamento em um Unico banco de dados, com uma rapida forma

de consulta e sem perda ou agrupamento de informagdes.

O projeto final foi estruturado com uma estrutura de dados ndo relacional em
MongoDB e possui as demonstra¢des financeiras de todas as empresas listadas em bolsa no
Brasil da forma mais primitiva apresentada a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM). Isso
permite ao analista observar e entender melhor o comportamento contabil e de negdcios das
empresas analisadas de uma forma répida e objetiva, sem que haja perda de informacdes
como contas ndo recorrentes ou ajustes contabeis, casos que podem ser despercebidos quando
se utiliza portais de informagdes ou agrupamentos tabulares, sendo que uma estrutura flexivel

melhora a acuracidade dos modelos de analise fundamentalista.
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1. Introducao

Percebe-se atualmente uma transicdo de estruturas nos sistemas para usuarios e
internet. Muitas aplicacdes e empresas estdo se utilizando dos conceitos de serverless, ou seja,
de aplicagdes sem servidores ou infraestrutura proprios, sendo que hd uma gama de empresas

oferecendo essas fungdes como servigos.

Com os dados sendo armazenados em nuvem por questdes de seguranga, backup e
maiores facilidades no acesso, o custo computacional encontra-se em grande relevancia.
Apesar das aplicacdes serverless reduzirem CAPEX com servidores e estruturas iniciais, o
OPEX agora torna-se mais relevante, uma vez que os modelos de servigo em nuvem sao pay-
per-use. Dessa forma, reduzir o custo computacional de processamento e de armazenamento
torna-se uma condi¢do primaria para aumento do lucro operacional de empresas que

dependem de grandes quantidades de dados.

A literatura de estruturas de banco de dados demonstra muito sobre formas de
organizagdes de tabelas, que sdo objetos primarios para estruturacdo de bancos de dados
relacionais. Contudo, com o aumento da quantidade de dados e do surgimento de areas mais
especializadas como Big Data e Ciéncia de Dados outro debate importante surge ndo s6 sobre
as formas de organizagdo dos dados tabulares, mas também se a estrutura tabular ¢ a melhor
forma de armazenamento de dados. A contraparte do modelo relacional ¢ o modelo nao
relacional, conhecidos popularmente como banco de dados SQL e banco de dados NoSQL,

respectivamente. O primeiro preza por estrutura enquanto o segundo preza por flexibilidade.

Alguns autores realizam a comparagao direta entre as estruturagdes para consultas
especificas, mas as pesquisas ndo demonstram um claro discernimento de qual estrutura ¢
melhor, sempre deixando claro que esse processo depende muito da aplicacdo final e de como
os dados serdo utilizados. O debate geralmente ¢ focado apenas nas questdes computacionais,
que sdo de grande importancia para a velocidade da aplicagdo, além de serem mitigadores
primarios de custos. Porém, hd também espaco para uma andlise mais qualitativa das
estruturas de dados, sendo que uma estrutura permite o armazenamento de mais de um tipo de

dados, enquanto a outra permite apenas o tipo de dados ja predefinido.

Como pontuado pela literatura existente, a questdo de qual alternativa ¢ melhor
depende da aplicagdo final e por isso, pretende-se comparar as duas estruturas de dados para

um mesmo objetivo final. Assim, o intuito desse trabalho ¢ demonstrar que um modelo de



dados flexivel, com uma estrutura ndo relacional, permite realizar a andlise e precifica¢do de
ativos com maior profundidade e com menor custo computacional frente ao modelo mais
comum utilizado, sendo este o modelo relacional. Isso porque o modelo relacional pauta-se na
universalizacdo da estrutura, fazendo com que todas empresas e parametros a serem
analisados encaixem em apenas uma estrutura fixa de linhas e colunas que serdo utilizadas
para os calculos necessarios. Assim, muitas vezes € necessario agrupar contas em uma mesma

linha, perdendo particularidades do negécio e da estrutura contabil em questao.

Ja& no ambito computacional, acredita-se que a estrutura de dados no modelo
tabular acaba por se tornar mais demandante que a estrutura chave e valor de modelos nao
relacionais conforme a quantidade de dados aumenta, uma vez que no modelo tabular ha
sempre a verificagdo de chaves primadrias, chaves secundarias, estrutura de relacdo entre
linhas e colunas e dos tipos de dados inseridos. Isso d4 maior seguranca para o modelo tabular,

mas deve causar maior custo computacional e reduz a flexibilidade do modelo de dados.

Este estudo entdo foi realizado de forma logica a entender quais dados sdo
necessarios e como ¢ feita a precificacdo de ativos utilizando a analise fundamentalista na
secdo de Teoria. Isso ajuda a compreender qual a utilizagdo final do modelo de dados e quais
dados devem ser obtidos para realizar a correta avaliagdo do valor justo de empresas. Além
disso, a secdo de Teoria também cobre aspectos importantes sobre as diferengas entre
modelos de dados tabulares, em bancos de dados SQL, e modelos de dados voltados a objetos,

ou NoSQL.

Ja a se¢ao de Métodos demonstra como foram obtidos os dados ¢ como eles foram
estruturados em um banco de dados ndo relacional, enquanto a se¢do de resultados demonstra
a estrutura final do banco de dados juntamente com uma andlise das suas vantagens e
desvantagens em relagdo ao modelo tabular na utilizagdo para a tarefa final pretendida que ¢ a

precificagdo de ativos.

A sec¢do de Resultados demonstra a estrutura final obtida, bem como os principais
achados do estudo, trazendo uma comparagdo entre os modelos de dados para a precificagao
de ativos. Por fim, a Conclusdao demonstra possiveis utilizagdes e trabalhos futuros sobre o

estudo.



2. Teoria

A busca por modelos que possam prever o movimento dos precos nos mercados
globais remete ha datas tdo longinquas quanto as bolsas de valores. Com a evolugdo dos
conhecimentos de matematica financeira, calculo e estatistica, os modelos tornaram-se cada
vez mais sofisticados na tentativa de prever movimentos do mercado. O ponto principal dessa
questdo estd na selecdo de ativos, pois sabendo o movimento € possivel saber qual a melhor
hora de comprar ou de vender um determinado ativo, maximizando assim o retorno sobre as

operagdes de compra e venda.

Contudo, mesmo com a evolu¢dao dos modelos, a previsdo de precos continua uma
tarefa desafiadora e complexa. A dindmica dos mercados ¢ ruidosa, cadtica, ndo linear e nao
estaciondria (FAMA, 1995). Essas caracteristicas fazem com que procedimentos de base
estatistica tenham pouca acuracidade para prever eventos futuros em pregos de agdes. Além
disso, hd ainda um grande debate sobre a hipotese dos mercados eficientes (FAMA, 1995).
Caso ela esteja correta, ndo ha qualquer sentido em tentar prever valores pois 0s precos
futuros seriam totalmente independentes dos passados, seguindo uma caminhada aleatoria.
Nesse caso, as anomalias nos precos seriam corrigidas quase que imediatamente devido a
unanimidade das informagdes no mercado. Porém, até o momento, a comunidade cientifica
ndo chegou a um consenso da eficiéncia ou da ineficiéncia dos mercados (ABU-MOSTAFA,

ATIYA, 1996).

Ao longo do tempo foram consolidadas duas abordagens principais de analisar
acoes e realizar a sele¢do de ativos para a composi¢ao de um portfélio. A primeira € a analise
baseada nos pregos passados dos ativos e na premissa de que os comportamentos passados sao
validos para prever movimentos futuros, consistindo na Andlise Técnica. Ja a outra
abordagem consiste na Andlise Fundamentalista que foca em calcular o valor intrinseco de
cada ativo baseado em fatores fundamentais da contabilidade empresarial presente, bem como
expectativas futuras de retorno da empresa analisada e de fatores macroecondémicos (HU, LIU,

etal.,2015, SHAH, ISAH, 2019).

Dentro da Anélise Fundamentalista hd ainda vérias formas de realizar o valuation
de empresas. Uma técnica comum ¢ a comparagdo de multiplos contdbeis de mercado.
Assumindo que duas empresas possuam a mesma taxa de crescimento, a que possuir um

menor valor de prego dividido pelo lucro por agdo ¢ considerada melhor por estar mais barata



para um mesmo resultado. Assim, ¢ comum realizar comparacdes entre companhias de um
mesmo setor, pois tedrica e historicamente a taxa de crescimento de empresas de um mesmo

setor tende a ser proxima.(IMAM, BARKER, et al., 2008)

Segundo (SHAH, ISAH, 2019) outra forma de realizar a precificacdo de ativos
por meio de Analise Fundamentalista ¢ o modelo de crescimento de Gordon (GORDON,
2013). Nesse modelo ha a premissa de que os dividendos de uma companhia irdo crescer a
uma taxa constante eternamente, mas sempre menor que a taxa de desconto. Uma evolugao
desse modelo ¢ o mais utilizado atualmente: o0 método do fluxo de caixa descontado. Olhando
mais para a selecdo de ativos e ndo tdo especificamente para precificacdo, (DUTTA,
BANDOPADHYAY, et al., 2012) demonstrou a utilidade da analise fundamentalista por
meio de multiplos financeiros para classificar em um algoritmo de aprendizado de maquina as
melhores e as piores agdes para compra e expectativas de longo prazo, obtendo uma precisao

de 74,6% (SHAH, ISAH, 2019).

Com o aumento significativo do numero de empresas listadas nos mercados
acionarios houve também um aumento do volume de informagdes para analises de empresas.
Além disso, a transformacao digital promovida nos ultimos anos gera cada vez mais fontes de
dados que podem ser utilizados para pautar premissas de crescimento de paises, setores e
empresas. No fim, a consolidacdo dessas premissas pode alterar completamente o valor justo
de uma agdo ao utilizar métodos de Analise Fundamentalista, como o fluxo de caixa
descontado, por exemplo. Dessa forma, obter meios de agrupar a maior parte dessas fontes de
informacdes que sejam relevantes, bem como automatizar processos de coleta e
disponibiliza¢do de dados torna-se imprescindivel para o sucesso na analise de empresas e

consequentemente na selegao de ativos.

Pensando nisso, as técnicas de Big Data estdo sendo empregadas com maior
frequéncia no setor financeiro. Além da andlise direta de empresas, o uso de dados em
financas pode ajudar a modelar também outras questdes que podem ser acopladas em andlises
de empresas, como probabilidade de faléncia (ALAKA, OYEDELE, et al., 2019), indices de
confianca (SAKAJI, KURAMOTO, et al., 2019) e detecg¢ao de fraudes financeiras (TANG,
KARIM, 2019). A maioria dos dados para esses tipos de andlise de Big Data sdo nao-
estruturados e ruidosos, além de que com um aumento de volume tdo significativo comecam a
aparecer problemas computacionais, principalmente em casos em que a velocidade na decisao

¢ de extrema importancia (ANDRIOSOPOULOS, DOUMPQOS, et al., 2019).



O formato de dados ndo tabular e o tempo de processamento se tornando cada vez
mais relevantes indica que ¢ necessario optar por arquiteturas de dados cada vez mais
flexiveis e com maior agilidade. A principal arquitetura de banco de dados nao estruturados
utilizada atualmente ¢ conhecida como NoSQL que trabalha com um sistema de documentos
ndo relacionais ¢ ndo tabular, contrariamente ao modelo mais conhecido de armazenamento
de dados relacionais que foi popularizada pela linguagem SQL (HAN, HAIHONG, et al.,
2011). Esses tipos de banco de dados nao relacionais existem desde 1960, mas comecaram a
ganhar mais popularidade com a crescente demanda por velocidade e flexibilidade advinda de

empresas Web 2.0 que oferecem servicos via internet, como as redes sociais, por exemplo.

Segundo (HAN, HAIHONG, et al., 2011), os modelos de dados NoSQL possuem
algumas caracteristicas que os tornam mais eficientes que modelos relacionais, principalmente

para aplicacdes de alta escalabilidade, sendo os principais:

e Velocidade de escrita e leitura: um banco de dados relacional possui uma logica
complexa que ¢ formulada conjuntamente com a inser¢do de dados. Com o aumento
linear da quantidade de dados, a formula¢do e armazenamento das logicas aumenta
exponencialmente o custo computacional exigido. Esse problema nao existe no caso

de estruturas nao relacionais porque nao ha légica de estruturagao.

e (usto de armazenamento: bancos de dados ndo estruturados possuem uma arquitetura
menos complexa e nao ha armazenamento de légica, fazendo com que os mesmos
dados ocupem uma por¢ao menor de espaco em disco do que os bancos de dados
baseados em tabelas. Esse ¢ um fator extremamente importante uma vez que a
quantidade de informacdes estd cada vez maior e o custo desse armazenamento torna-

se cada vez mais relevante.

e (Concorréncia e paralelismo: a utilizacao de bancos de dados relacionais por multiplos
usudrios ou programas ao mesmo tempo nao ¢ possivel sem a interface de um
gerenciador de banco de dados que garanta que a informacao inserida por um usuario
ndo seja mesclada ou substituida pela informacdo de outro usuario. Além de aumentar
o custo computacional, também se dificulta o paralelismo das atividades, uma vez que
as alteracoes de cada usudrio devem ser executadas em ordem para garantir a estrutura
do banco de dados. Em estruturas NoSQL hé& maior possibilidade de paralelizagao,

uma vez que objetos diferentes podem ser inseridos de forma independente.



A maioria dos sistemas legado utilizados atualmente ainda se pauta na arquitetura
de tabelas estruturadas e relacionais. Apesar do sucesso do modelo relacional, ha ainda muito
espago para estudo de estruturas nao relacionais. Os dados ndo tabulares nao podem ser
corretamente acoplados em tabelas, limitando ou até inviabilizando o uso dessas fontes de
dados. Além disso, tabelas relacionais possuem um grande custo computacional acoplado,
sendo que o tempo de processamento cresce exponencialmente com o volume de dados
existente. Apesar do trabalho de (HAN, HAIHONG, ef al., 2011) apontar para uma possivel
superioridade computacional dos modelos NoSQL, trabalhos como (A. Flores, et. al., 2018) e
(Y. Li, S. Manoharan, 2013) demonstram ainda ndo haver um discernimento sobre qual
modelo seria mais eficiente, indicando que mais estudos devem ser realizados e que eles

devem ser mais direcionados para a aplicagao final.

Dessa forma, o intuito desse trabalho ¢ demonstrar que um modelo de dados
flexivel para analise e precificagdo de ativos permite andlises mais profundas e com menor
custo frente as principais técnicas e dados disponiveis. Esse modelo permite que as técnicas
nao suprimam particularidades de negocios das empresas e dos setores economicos a partir da
utilizacao de dados semi e nao estruturados. Para exemplificacdo, o modelo deverd permitir a
aplicacdo de técnicas de dados que contemplem particularidades de balangos patrimoniais
quanto as formas que as empresas apresentam seus dados a partir de seus textos em notas
explicativas. Outro exemplo ¢ a manutencdo de textos recentes no modelo de dados que
tenham capacidade de impactar as precificagdes a curto e longo prazo, como noticias sobre
empresas ¢ setores. Todo esse processo pode ser feito apenas com o banco de dados nao
relacional, sem depender de uma aplicagdo especifica para combinar todos os tipos de dados,
uma vez que a caracteristica intrinseca dessa estrutura ¢ permitir a mescla de tipos de dados,

havendo apenas a relagdo de chave e valor como estrutura.



3. Métodos

Para realizagao desta pesquisa, decidiu-se por realizar um estudo de caso empirico
com dois bancos de dados de diferente estrutura, mas com o mesmo conteudo: informacdes
contabeis de empresas brasileiras. Esse ¢ o mercado mais conhecido pelos autores, além de
haver uma caréncia maior de acesso aos dados financeiros de forma organizada e estruturada

em comparagdo com outros mercados, como o norte americano, por exemplo.

Assim, realiza-se a montagem um banco de dados ndo relacional com dados de
demonstragdes financeiras das empresas brasileiras listadas em bolsa de valores. Esse modelo
de dados ainda ndo ¢ muito explorado na literatura, principalmente para métodos de célculos,
uma vez que a maioria dos sistemas atuais sempre se utilizou de tabelas de dados para

realizagao de operacdes aritméticas em bancos de dados.

A estruturacdo desse banco de dados nao relacional permite avaliar suas vantagens
e desvantagens na composi¢do de uma ferramenta de precificacdo de ativos frente ao mesmo
banco de dados em estruturas relacionais e indicar possibilidades de aplicacdes futuras, caso

haja.

Para obten¢ao dos dados, foram verificadas ao menos cinco fontes de informagdes
publicas de demonstracdes financeiras, cotagdes, notas explicativas e qualquer outra

informagao que possa agregar valor a andlise por meio de fluxo de caixa descontado.

As bases de dados gratuitas geralmente sdo limitadas em historico e em
informacdes que podem ser consultadas, além de possuirem um formato préprio dependendo
de cada mantenedor do dado. Também nao ¢ garantido que esses mantenedores realizem a
manutencdo desses dados com compromisso real e contabil. Dessa forma, a melhor base
publica encontrada foi a da prépria Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) do Brasil. Nela é
possivel obter um historico desde 2011, com as demonstragdes padronizadas anuais e as

demonstragdes trimestrais.

Os dados financeiros entdo serdo obtidos do portal de dados abertos da CVM.
Nesse portal hd todas as demonstracdes financeiras enviadas obrigatoriamente ao 6rgao
regulador, seja por se tratar de uma empresa listada em bolsa, ou por ser uma empresa
financeira, ou de capital aberto de grande porte. O estudo sera focado nos dados de empresas

listadas visto que o objetivo ¢ fornecer um banco de dados que possa ser utilizado para
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precifica¢do de ativos por meio de analise fundamentalista, sendo nesse caso as agdes dessas

empresas que sao negociadas em bolsa de valores.

Apesar de serem dados publicos, a obtengdo do histérico das demonstracdes
financeiras ¢ operacionalmente custosa e sujeita a erros devido aos arquivos estarem
separados por ano e por tipo de demonstracdo financeira, sendo uma lista de arquivos para
informagdes trimestrais do ano e outra lista para demonstracao financeira padronizada de fim
de exercicio. Além disso, também ha também outras duas separagdes dos arquivos, sendo dois
de cada lista para cada demonstracao financeira, um sendo sobre a Companhia Consolidada e
outro sobre a Companhia Individual, totalizando 15 arquivos por ano de historico, e 165

arquivos para o historico desde 2011.

Dessa forma, a obten¢ao dos dados sera feita de forma automatica utilizando a
linguagem de programacgao Python para download dos arquivos e organizagdo em um Unico
banco de dados, mitigando erros operacionais e deixando o processo mais veloz do que
quando realizado manualmente. Apds a obtencdo dos dados, serdo realizados testes para
verificar qual a melhor forma de estruturacdo desses dados em um banco nao relacional

utilizando a arquitetura em nuvem oferecida pelo MongoDB.

Apoés a estruturacdo do banco de dados NoSQL, serd feita uma comparagdo
computacional direta entre este e um banco de dados SQL com as mesmas capacidades de
processamento para algumas consultas especificas. Além disso, uma avaliagdo qualitativa sera
realizada entre os bancos de dados e suas fung¢des, pretendendo deixar claro a utilidade ou nao

de um modelo nao relacional na avaliacao de empresas.
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4. Resultados

4.1. Obtencao dos dados

Duas foram as principais fontes de dados, sendo o site da B3 a fonte de dados
cadastrais para cada uma das empresas, enquanto o portal de dados abertos da CVM foi a
fonte das demonstragdes financeiras. As demonstragdes utilizadas no trabalho foram o
Balango Patrimonial Ativo, Balango Patrimonial Passivo, Demonstragdo de Resultado do
Exercicio, Fluxo de Caixa por Método Indireto e Fluxo de Caixa por Método Direto. Essas
informagdes existem na forma como sao entregues a CVM, sem qualquer tipo de tratamento
adicional. Isso faz com que nao haja padronizacdo exata de codigos e linhas das
demonstragdes, uma vez que a CVM permite que os documentos sejam flexiveis para

representar a natureza contabil da empresa com a maior fidelidade possivel.

Um total de 165 arquivos da CVM foram unificados por meio de um script em
Python para formar a base de dados a ser convertida em conjuntos de chave e valor para que
haja uma forma de obter os dados de maneira estruturada ainda que armazenados sem

estrutura no banco de dados NoSQL.

Um exemplo dos dados disponibilizados pela CVM esta na Figura 1 com as

informagdes financeiras de Balango Patrimonial Ativo.

Figura 1 — Exemplo de arquivo disponibilizado pela CVM.

CNPJ_CIA DT_REFER VERSAO DENOM_CIA CD_CVM GRUPO_DFP MOEDA ESCALA_MOEDA ORDEM_EXERC DT_FIM_EXERC CD_CONTA  DS_CONTA VL_CONTA  ST_CONTA_FIXA
00.000.000/0001-91 31/12/2010 3 BCO BRASILS.A. 1023 DF Consolidado - Balango Patrin REAL ~ MIL ULTIMO 31/12/2010 1 Ativo Total 802819794.0 S
00.000.000/0001-91 31/12/2010 3 BCO BRASILS.A. 1023 DF Consolidado - Balango Patrin REAL ~ MIL ULTIMO 31/12/2010 1.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 25219700.0 S
00.000.000/0001-91 31/12/2010 3 BCO BRASILS.A. 1023 DF Consolidado - Balango Patrin REAL ~ MIL ULTIMO 31/12/2010 1.01.01 Caixa e Depdsitos Bancarios 9816675.0 N
00.000.000/0001-91 31/12/2010 3 BCO BRASILS.A. 1023 DF Consolidado - Balango Patrin REAL ~ MIL ULTIMO 31/12/2010 1.01.02 Empréstimos a Instituicdes Finance 14889970.0 N
00.000.000/0001-91 31/12/2010 3 BCO BRASILS.A. 1023 DF Consolidado - Balango Patrin REAL ~ MIL ULTIMO 31/12/2010 1.01.03 Aplicagbes em Operacdes Compror 513055.0 N
00.000.000/0001-91 31/12/2010 3 BCO BRASILS.A. 1023 DF Consolidado - Balango Patrin REAL ~ MIL ULTIMO 31/12/2010 1.02 Aplicagbes Financeiras 143840090.0 S
00.000.000/0001-91 31/12/2010 3 BCO BRASILS.A. 1023 DF Consolidado - Balango PatrinREAL ~ MIL ULTIMO 31/12/2010 1.02.01 Aplicagbes Financeiras Avaliadas a'127232783.0 S
00.000.000/0001-91 31/12/2010 3 BCO BRASILS.A. 1023 DF Consolidado - Balango PatrinREAL ~ MIL ULTIMO 31/12/2010 1.02.01.01  Titulos para Negociagdo 52222158.0 S
00.000.000/0001-91 31/12/2010 3 BCO BRASILS.A. 1023 DF Consolidado - Balango PatrinREAL ~ MIL ULTIMO 31/12/2010 1.02.01.02  Titulos Disponiveis para Venda 75010625.0 S
00.000.000/0001-91 31/12/2010 3 BCO BRASILS.A. 1023 DF Consolidado - Balango PatrinREAL ~ MIL ULTIMO 31/12/2010 1.02.02 Aplicagbes Financeiras Avaliadas ac16607307.0 S
00.000.000/0001-91 31/12/2010 3 BCO BRASILS.A. 1023 DF Consolidado - Balango PatrinREAL ~ MIL ULTIMO 31/12/2010 1.02.02.01  Titulos Mantidos até o Vencimento 16607307.0 S
00.000.000/0001-91 31/12/2010 3 BCO BRASILS.A. 1023 DF Consolidado - Balango Patrin REAL ~ MIL ULTIMO 31/12/2010 1.03 Empréstimos e Recebiveis 442022890.0 S

Fonte: elaborado pelo autor.

4.2. Modelo final de dados

Apds o donwload e unificagdo das bases de dados, foi utilizado outro script em

Python para organizacao dos dados no servidor do MongoDB. A ideia foi transformar cada



12

linha das tabelas da CVM em um conjunto de chaves e valores que marcasse claramente quais

as informagoes a serem buscadas e acessadas.

O modelo final de dados consiste em um objeto para cada empresa existente na
bolsa de valores. Dentro desse objeto hé as informacgdes cadastrais obtidas do proprio site da
B3. Além das informagdes cadastrais da bolsa brasileira, ha também as informagoes
financeiras obtidas da CVM, sendo essas as informagdes mais importantes para a realizacao

do valuation das empresas.

Esquemas demonstrativo do documento que representa uma empresa € suas

informagdes estdo nas Figuras 2 e 3.

Figura 2 — Exemplo de um documento no banco de dados MongoDB.

_id: "07.526.557/0001-00"
Atividade Princ..: "Fabricacao E Distribuicao de Cervejas. Refrigerantes E Bebidas Nao Car..."
Classificagdo S..: "Consumo ndo Ciclico / Bebidas / Cervejas e Refrigerantes”
Cédigos de Nego..: "ABEV3-ABEV3-Codigos ISIN:-BRABEVACNOR1-Codigos CVM:-23264"
Nome de Pregdo: "AMBEV S/A"
lastModified: 2021-04-06T10:55:46.531+00:00
> DFs: Object
> Cotagdes: Object

Fonte: elaborado pelo autor.

Figura 3 — Exemplo da estrutura das informagdes dentro de um documento.

_id: "07.526.557/0001-00"
Atividade Princ..: "Fabricacdao E Distribuicdo de Cervejas. Refrigerantes E Bebidas Nao Car..."
Classificag¢do S..: "Consumo ndo Ciclico / Bebidas / Cervejas e Refrigerantes"
Cédigos de Nego..: "ABEV3-ABEV3-Codigos ISIN:-BRABEVACNOR1-Codigos CVM:-23264"
Nome de Pregdo: "AMBEV S/A"
lastModified: 2021-04-06T710:55:46.531+00:00
v DFs: Object
v 2013-12-31: Object
v V2: Object
> Consolidado: Object
v Individual: Object
v BPA: Object
v 1: Object
Valor: 43882834000
Desc: "Ativo Total"
Fixa: "S"
v 1-01: Object
Valor: 149230000
Desc: "Ativo Circulante”
Fixa: "S"

Fonte: elaborado pelo autor.
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Pode-se notar que vérias colunas repetidas no modelo tabular tornam-se um par de
chave e valores no modelo NoSQL, sendo que isto tem a capacidade de reduzir espaco de
armazenamento e de processamento, a0 passo que gera uma semiestrutura para os dados no

MongoDB.
4.3. O modelo NoSQL ocupa menor espago que um modelo SQL

Em comparagdes diretas com o modelo de dados SQL, foi possivel verificar um
menor espaco de armazenamento. O armazenamento dos dados como obtidos da CVM em

tabelas SQL utilizaram 5 tabelas, mais de 9 milhdes de linhas e 2,19 GB de espago.

J& para o modelo NoSQL, os mesmos dados puderam ser organizados em apenas
uma cole¢do (equivalente a tabela do SQL), com um documento para cada empresa,
totalizando 451 documentos com todas as informag¢des de cadastro e financeiras inseridas em

cada objeto e ocupando 0,51 GB de espago.

Embora haja um a reducdo de quatro vezes no caso observado, constata-se na
literatura que esse nem sempre é o caso. E provavel que o que tenha levado a essa redugio é o
agrupamento de cada linha em um conjunto de varias chaves e valores, o que fornece certa
estrutura para o modelo NoSQL e permite diminuir a quantidade de informacdes repetidas

linha a linha no modelo SQL, como as datas de referéncia, CNPJs ¢ Razdes Sociais.
4.4. O modelo NoSQL possui maior velocidade de processamento

Quando analisada quantitativamente a velocidade de execucdo de consultas aos
bancos de dados, o banco NoSQL novamente demonstrou maior performance. As consultas
de todas as informagdes para uma determinada empresa demoraram em média de 2,13s para o
banco de dados estruturado enquanto no MongoDB o processo demorou apenas 0,82s em
média. Novamente, a grande quantidade de linhas e a necessidade de executar 5 consultas em
tabelas diferentes para obter todos os dados financeiros ¢ a mais provavel causa da diferenca
entre o tempo de execucdo. Enquanto que para obter todos os dados de uma empresa o banco
em SQL precisava consultar 5 tabelas com o niimero de linhas pertencente a cada empresa,
que chegava a milhares dependendo do tamanho do historico, a consulta no MongoDB era em

apenas uma colecao e verificava apenas um CNPJ igual ao CNPJ pesquisado.

4.5. Operacionalmente, o modelo NoSQL ¢ menos eficiente
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Apesar de ser mais eficiente computacionalmente, o0 modelo de dados NoSQL
demanda maior carga operacional de quem o estrutura. Por ser um banco de dados
naturalmente sem estruturas, ¢ necessario pensar na melhor forma de transformar as
informacdes utilizadas tipicamente em maneiras tabulares para a organizacdo em objetos.
Dessa forma, o processo de arquitetura deve ser mais bem executado para um banco de dados

NoSQL, ja que ele ndo possui qualquer mecanismo que garanta estrutura ou tipos de dados.

As consultas mais especificas também s3o mais simples de serem realizadas em
um banco de dados estruturado. Neste, ¢ possivel especificar condi¢des e agrupamentos em
qualquer linha ou coluna do banco de dados. J4 para o caso do MongoDB, ¢ possivel fazer
agrupamentos, mas isso torna-se mais dificil quanto maior for a complexidade dos objetos.
Uma simples clausula de SELECT com WHERE num banco de dados SQL pode tornar-se
varias clausulas diferentes de FIND no MongoDB.

Quanto a flexibilidade, ¢ possivel pesquisar por um objeto por completo no
MongoDB e tratar o restante das informacdes em outra linguagem que se julgue mais facil,
como Python, por exemplo. Esse processo também ¢ possivel em SQL, mas demanda maior
conhecimento da integracdo entre as linguagens e perde parte da eficiéncia, ja que os codigos
em SQL costumam ser mais rapidos quando comparados com as mesmas manipulacdes em

outras linguagens, como ocorre quando comparado com a manipulacao de dados em Python.

Em resumo, o banco de dados nao estruturado so resultara em consultas faceis de
serem realizadas caso ele seja desenhado para tal consulta. Nesse caso, uma consulta
imprevista pode demandar um pedaco de codigo especifico algumas vezes maior que o codigo

para realizar a mesma consulta em um banco de dados SQL.
4.6. O modelo permite maior flexibilidade na precifica¢do de ativos

Nesse topico foi verificado maior ganho qualitativo para o banco de dados
NoSQL em comparagdo com o banco de dados SQL. Enquanto os dados tabulares limitam-se

sempre a mesma estrutura, nos dados nao estruturados ndo hé essa limitagao.

Dessa forma, com um modelo mais enxuto, ¢ possivel armazenar mais
informacdes de maneira mais eficiente computacionalmente e ainda assim nao perder
informacdes vitais para a avaliagdo de empresas. Um caso de exemplo ¢ a possibilidade de
verificar quais foram as mudancas de linhas contdbeis de um ano para o outro e ainda assim

permitir que operagdes sejam realizadas com cada linha de cada ano em separado, enquanto
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num banco de dados SQL essas contas precisariam de unificacdo para realizar operagdes

aritméticas.

Em resumo, a maior flexibilidade permite criar modelos mais especificos para
cada empresa a ser analisada. Isso demanda um maior custo em tempos de programacao do
que formular um modelo geral, mas permite uma melhor andlise. Formular o mesmo modelo
flexivel com bancos de dados estruturados ¢ inviavel caso sejam utilizadas informacdes como
textos longos, notas explicativas ou noticias. Mesmo que essas informag¢des ndo sejam
utilizadas, formular um modelo flexivel com dados tabulares também demanda mais tempo de
programacao do que com o banco de dados NoSQL pelos testes verificados no trabalho, pois

haveria a necessidade de realizar um cédigo condicional para cada empresa.

5. Conclusao

O intuito desse trabalho ¢ demonstrar que um modelo de dados NoSQL permite
realizar a andlise e precificagdo de ativos com maior profundidade e com menor custo

computacional frente ao modelo SQL.

Embora algumas métricas quantitativas podem ser observadas nesse estudo
especifico, salienta-se aqui que o banco de dados utilizado ainda foi pequeno para conclusdes
puramente computacionais, embora aponte-se uma superioridade do modelo NoSQL. Quando
comparado com um banco de dados SQL em nuvem com as mesmas capacidades de
processamento, as consultas NoSQL apresentaram maior velocidade e os dados demonstraram

menor espago de armazenamento.

Contudo, o grande ponto de destaque verificado com o estudo ¢ que,
qualitativamente, a estruturagdo de uma base de dados flexivel auxilia a realizacdo do
valuation de empresas, pois permite compreender maiores aspectos sobre a estrutura contabil
e de negocios da empresa a ser analisada. Verificou-se com a montagem do banco de dados
ndo relacional que essa pode ser uma estrutura explorada mais a fundo para a avaliacdo de
valor justo de equities de uma forma diferente da realizada atualmente. Quanto ao custo
computacional, sugere-se realizar um estudo acoplando modelos de valuation mais complexos

aos modelos de dados para tirar a conclusdo correta.

Enquanto os modelos tradicionais pautam-se na universalizagdo do modelo,

agrupando linhas das demonstragdes financeiras para realizacdo dos célculos com tabelas, o
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modelo de dados ndo relacional permite a particularizagdo dos modelos de valuation, sendo
possivel a montagem de um tipo de andlise para cada setor, segmento ou até mesmo para cada
empresa, fazendo com que nado se desconsidere importantes linhas contabeis ou com que elas
sejam agrupadas dentro de outra conta maior, processo necessario quando ha universalizagdo

do modelo.

Nao foi testado ainda quais modelos de calculo e predigdo do valor justo de
equities seriam melhores se aplicados na estrutura de dados NoSQL. Contudo, sua grande
flexibilidade ndo apresenta restricdes para qualquer método presente na literatura atual. O
banco de dados pode ser utilizado tanto para técnicas de Big Data, quanto para técnicas
automatizadas ou mesmo apenas para modelos de consulta em que um analista fard a
precificacio de maneira mais manual. E necessario apenas a organizagio de scripts que
busquem os dados necessarios e estruturem para cada modelo, uma vez que o modelo de
dados NoSQL ndo ¢ estruturado. Esse ¢ um ponto em que ha uma desvantagem do modelo
NoSQL, pois a operacionalizagdo de um modelo ¢ geralmente mais custosa em tempo de
programacao ja que se deve primeiro criar um script que busque e organize os dados da forma

que sao necessarios para a utilizagao.

Pelo observado, pode-se montar um esquema de valuation para cada empresa, se
isso for necessario, bem como para os segmentos ou setores, ou mesmo um modelo geral para
todas as empresas. Enquanto os modelos gerais serdo mais eficientes em comparagdes de
empresas, os modelos especificos servem para estimar o valor justo de uma maneira mais
refinada, chegando possivelmente a um valor mais correto. Essa flexibilidade permite ao
analista obter mais de uma gama de valores justos partindo de um mesmo modelo de dados e
utilizando-se de mais de uma resposta para realizar suas indicacdes de investimentos, sem

desconsiderar particularidades de cada empresa e negocio.
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