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ABSTRACT

The use of web scraping, while respecting data privacy
and access rules can be an important tool for obtaining
data. However, this process may require adjustments to make
the data sense. As an example, in this study we apply this
approach in the study of the profitability of dividends of
the companies that make up the IBrX 50. Fundamental
analysis continues to be an area of fundamental importance in
corporate finance, however, the data and information used for
this type of study may not be readily available in a single data
source. Based on the data extracted it was possible to carry
out a multiple regression analysis to verify the profitability
of the dividends.

RESUMO

O uso do web scraping, desde que respeitando as normas
de privacidade dos dados e de acesso podem ser uma
ferramenta importante para obten¢cdo de dados. No entanto,
esse processo pode necessitar de ajustes para que os dados
facam sentido. Como exemplo, nesse estudo aplicamos essa
abordagem no estudo da rentabilidade dos dividendos das
empresas que compdem o IBrX 50. A andlise fundamentalista
continua sendo uma drea de fundamental importancia nas
finangas corporativas, no entanto, os dados e informacdes uti-
lizados para esse tipo de estudo podem nao estar facilmente
disponibilizados em uma tinica fonte de dados. Com base nos
dados extraidos foi possivel realizar uma andlise de regressido
multipla para verificar a rentabilidade dos dividendos.

I. INTRODUCAO

Uma das questdes importantes nas finangas corporativas
diz respeito a rela¢do entre os dividendos e o crescimento
da empresa [1], isto é, altos pagamentos de dividendos
implicam em um menor crescimento dos lucros futuros
[2][3]. Invertemos essa questdo ao analisar o rendimento dos
dividendos baseados nos aspectos fundamentais da empresa.
O rendimento dos dividendos é um fator importante para
determinag¢do do valor da empresa seguindo as hipdteses
classicas das finangas. Dessa forma, os investidores se sentem

mais confortdveis ao investir em empresas que apresentam
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um maior rendimento dos dividendos do que aquelas que nao
oferecem esta perspectiva de rentabilidade.

Buscando explicar essa questdo utilizamos de web scra-
ping para a coleta de informagdes relevantes do site Yahoo!
Finangas, que nada mais € do que a prética de extrair auto-
maticamente dados especificos de uma determinada pagina
da web. O programa literalmente “raspa” o c6digo fonte do
website para coletar informagdes previamente selecionadas
[4][5]. Possui utilidade quando necessitamos de um grande
volume de dados extraidos recorrentemente, ja que realizar
todo o processo de extracdo de forma manual demandaria
muito tempo e esfor¢o, o que pode ser resolvido em poucos
minutos pelo script automatizado.

Ao dissertarmos sobre retirar informagdes de uma pagina
web podemos cair no questionamento sobre a legalidade da
acdo. No momento ndo ha leis explicitas que proibem o uso
desta técnica, desde que sejam mantidas sigilosas toda e qual-
quer informagdo pessoal, busque-se apenas por informagdes
publicas e ndo descumprir alguma regra que estd exposto
nos Termos de Uso do website [5]. E importante ter um
cuidado especial quanto ao nimero de requisi¢des e acessos
que sdo feitas a aplicacdo, jd que, caso exista uma sobrecarga,
acdes podem ser tomadas pelo servidor da pdgina, como
bloquear o acesso do usudrio. Apds tomarmos todas essas
precaugdes éticas, podemos partir para o desenvolvimento
do web scraper.

Devido a facilidade oferecida, escolhemos a linguagem
Python [6] para a implementagdo, jA que possui uma boa
gama de bibliotecas que facilitam a constru¢do de um web
scraper ¢ a criagdo de modelos para Inteligéncia Artificial,
como uma futura atualizacdo do atual programa para um
“rob0” que executa todos os métodos da etapa preditiva
utilizando tecnicas de machine learning, garantindo, por
meio de aprendizado, um melhoramento constante do modelo
desenvolvido.

II. PROCESSO DE EXTRACAO DOS DADOS ATRAVES DO
WEB SCRAPER

A andlise do rendimento dos dividendos e suas relacdes
com outros parametros sé € possivel apds ter todos os dados
e informagdes relevantes em maos. Para isso, desenvolvemos
um Web Scraper (Raspador Web), um programa que realiza
a extracdo automdtica de dados especificos de uma pagina



web, na linguagem Python versdo 3.6.5 [6] e utilizando como
base uma biblioteca chamada Beautiful Soup [7] versdo 4.4.0.

Essa biblioteca realiza a leitura e a extracdo de dados de
textos HTML ou XML, permitindo a busca por strings, tags,
ids, classes e qualquer outro atributo que possa servir de
identificagdo para um elemento [8].

Num primeiro momento é necessirio que o codigo se
conecte com a pagina web escolhida para se fazer a extragao.
Isso é possivel em Python através da biblioteca chamada
Requests, em que seu objeto recebe como pardmetro a URL
(endereco) do website e retorna sua conexdo estabelecida,
podendo-se realizar a extragdo de todo o c6digo fonte desta
pagina. Depois dessa etapa, o objeto criado a partir do
Beautiful Soup recebe todo cédigo e torna-o interpretavel,
permitindo pesquisa e extracdo de informacdes [9].

Para o andamento do projeto nesse momento foram neces-
sdrias as seguintes informag¢des das empresas pesquisadas:
Capitalizacdo de Mercado; Beta; fndice P/L: LPA (Lucro
por Acdo); Dividendo Futuro; Rendimentos dos Dividendos;
Indice de Payout e A¢des em Circulacio.

Todos os dados estdo disponiveis na drea de “Estatisticas”
de cada ativo dentro do site Yahoo! Finangas. Isso facilitou o
trabalho da extracdo, j4 que era necessdrio entrar em somente
uma pagina para cada Acdo pesquisada, o que restringe o
formato da URL para a alteragdo apenas do Ticket desejado.
No entanto, é possivel uma extracdo de multiplas péginas,
isto é, obtendo informacdes em diferentes sites.

Aspectos como a garantia da integridade do dado durante
o processo de extragdo e a facilidade de manutencéo sdo pri-
mordiais para que esse tipo de metodologia possua validade
pratica. Para isso é preferivel que se faga a busca por atribu-
tos estdticos de cada dado requerido, sendo recomendado a
busca pelo id tnico da fag em que se encontra a informagao.
Isso traz a seguranca de que caso possua alguma alteragdo
na pagina, tanto de posicdo quanto do texto de identificag@o,
o dado correto seja extraido do website.
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Fig. 1. Trecho do cédigo fonte do site Yahoo! Finangas para o Ticket
ABEV3.SA.

No entanto, apesar de que cada informacdo possua um
atributo estdtico chamado data-reactid, seu valor possui
alteracdo entre cada ativo (acdo), conforme ilustrado pe-
las Figuras 1 e 2, em que sdo demonstradas como estao
representadas, em cédigo fonte, a mesma informagdo para
duas agdes diferentes. No caso da ABEV3.SA temos que o
valor do Beta é indicado pelo data-reactid="280", enquanto
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Fig. 2. Trecho do cédigo fonte do site Yahoo! Finangas para o Ticket
GOLLA4.5A.

para GOLLA4.SA estd como data-reactid="285", tornando
o atributo invidvel de ser utilizado como base para as
pesquisas.

Encontramos a solugd@o ao utilizar o titulo da informacao
como meio de se atingir ao dado. Utilizar strings como forma
de busca possui o revés de necessitar atualizagcdo direta no
c6digo cada vez que o texto do site € alterado, porém desse
formato mantemos o beneficio de uma facil extragdo, além
de garantir a integridade dos dados e sua extra¢do correta.

Medidas de Avaliagao
Capitalizagio de Mercado (em um dia) & 878

Valor da Empresa 2 15,618

Informagoes de Negociagao
Historico de Prego de Agtes

Beta (3A, mensalmente) 307

PIL Passado NIA Variagio de 52 Semanas 2 59,14%

PIL Estimado ' NiA Variacdo de 52 Semanas de S&P 500 * -6.80%

indice PEG (expectativa de 5 anos) * NiA  Altade 52 Semanas 2 2613

Preco/Vendas (itm) 077 Baixa de 52 Semanas * 918

PregolLivro (mrq) NI Média Movel de 50 Dias ® 29

Valor da Empresa/Receita 137 Média Movel de 200 Dias 2 16,00

Valor da Empresa/EBITDA @ 123
Estatisticas de Agoes

. Volume Médio (3 meses) * 582M
Destaques de Finangas

Volume Médio (10 dias) 361M
Ano Fiscal

Agbes Em Circulacdo @ 3487M

Fim do Ano Fiscal 30 de dez de 2017

Fig. 3. Disposi¢do dos dados na pagina do Yahoo! Financas. Exemplo
retirado da acdo GOLLA.SA.

Conforme mostrado na Figura 3, todas as informacdes
da péagina estdo dispostas em estilo de tabela, em que uma
coluna representa o titulo e a segunda o dado. Isto &, sdo
dispostas em se¢des diferentes, o que ndo interfere na forma
de busca. Para encontrar os dados especificos, armazenamos
o titulo da informacdo e localizamos a préxima tag HTML
<td> (uma denomina¢do de célula de tabela na linguagem
HTML), o melhor padrio encontrado para se capturar o
dado corretamente. Tanto o titulo, quanto o dado foram
armazenados em uma linha de um Data Frame, uma estrutura
de dados fornecida pela biblioteca Pandas [10], um meio
facil para se manipular dados e transferi-los para um arquivo
e que possui suporte a diversas formatacdes diferentes. Essa é
uma biblioteca construida para andlise e modelagem de dados
e, como possuimos a pretensdo de utilizar mais ferramentas
de Inteligéncia Artificial no desenvolvimento do programa,
utilizar de Data Frames trard uma maior facilidade para
manipulagdo dos dados.
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Fig. 4. Trecho do cddigo representando a extragdo de uma informagio,
tratamento € armazenamento em um Data Frame.

Para termos um dado facilmente manipuldvel era ne-
cessdrio tratar as informacdes extraidas, que € uma parte
fundamental do processo de andlise dos dados. Notamos
que tudo o que era retirado do sife vinha no formato texto,
como uma string. Além disso, dependendo da informagao,
possuem alguns sufixos para classifica-lo, podendo ser um
“M” (representando milhdes), um “B” (representando bi-
Ihdes) ou “%” para dados em porcentagem. Por fim, todos
os dados decimais possuiam com virgulas como separadores
do numero inteiro para o racional. Dados nesses formatos
nio sdo manipuldveis, portanto apenas extrai-los ndo seria
suficiente. Para lidar com esse problema os dados foram
transformados para forma numérica, permitindo efetuar os
célculos necessdrios para regressdo linear. Esse processo
de transformacdo foi alcancado através de um método que
verifica o formato da string para trocar “)” (virgula) por
“” (ponto) em caso de nimeros decimais - necessario para
serem manipuldveis por alguma ferramenta ou linguagem de
programacado -, realiza a exclusdo do caractere alfabético e
insere-se a quantidade correspondente de zeros - seis para
“M” e nove para “B” - ou entlio, apds retirar o caractere
especial de porcentagem, realiza a divisdo da informagdo por
cem. Apds todo o tratamento, o dado € retornado no formato
Decimal.

A principio fizemos a escolha de retornar como uma
variavel float (ponto flutuante), porém ocorreram alguns pro-
blemas referentes a arredondamento dos nimeros, causado
pela prépria versdo da linguagem Python utilizada [11],
que representa pontos flutuantes como aproximagdes do que
realmente sdo. Isso acontece devido ao grande nimero de
bits de precisdo que o tipo de dado float possui - um total
de 53. O uso de tipo Decimal foi o suficiente para garantir
a exatiddo do valor referido. Deixamos claro que para
utilizar esse formato € necessario importar sua biblioteca [12]
especifica, presente no sistema tradicional do Python, que
representa nimeros em ponto flutuante com uma precisao
maior, perfeito para se utilizar com operacdes financeiras.

Para este inicio de projeto utilizamos como amostra as
empresas listadas no /BrX 50 (indice Brasil 50), que repre-
senta as cinquenta acdes mais negociadas no Brasil. Esse
indice contém empresas como AmBev, Itad, Petrobras, Vale,
Bradesco, entre diversas outras, que possuem bons atributos
para nosso estudo inicial.

Os dados extraidos foram armazenados em um novo Data
Frame, garantindo a possibilidade de qualquer manipulagao,
seja salvando-os em um arquivo ou realizando as mani-
pulacdes no préprio cédigo. Apés construido o scraper,
realizamos a extragdo automdtica dos dados das 50 empresas

do IBrX 50 no dia sete de janeiro de 2019, logo apds ao
término do pregdo. Foram armazenados em um tinico arquivo
csv (comma-separated values) para facilitar as manipulacdes
e célculos.

Nao podemos deixar de mencionar novamente de que
a pratica de scraper pode sobrecarregar os servidores de
hospedagem dos sites, j4 que sdo realizadas indmeras re-
quisi¢des em um espaco de tempo que um humano, usudrio
convencional, ndo conseguiria. Realizar o uso indevido pode
acarretar em um eventual bloqueio da navegag@o para, assim,
impedir danos na estabilidade do website. Tomando isso
como base, inserimos um tempo de espera de quatro a
sete segundos entre as raspagens, além de escolhermos o
horario com um provéavel fluxo menor de acessos, apds o
expediente comercial tradicional e do pregdo da bolsa de
valores brasileira.

III. MODELO DE REGRESSAO LINEAR

Com base nos dados extraidos, um modelo de regressdo
linear multipla foi calculado para prever o Rendimento por
Acido baseado no Indice do Lucro por Acdo, Indice de
Payout e Valor da Capitalizacdo de Mercado. Uma equagdo
de regressao significativa foi encontrada (F(3, 33)=5,841836,
p<.002572) com um R2 de .346865 e R2 ajustado de
.287489.

RDA = By + f1LPA+ 2 PO + BsMktCap + €

RDA = Rendimento dos Dividendos

LPA = Indice Lucro por Acio

PO = Indice de Payout

MktCap = Capitalizagdo de Mercado

O rendimento dos dividendos previsto € igual a
0,376891 + 0,140347(LPA) + 6,04816e — 13(PO) +
0,00000(MEktCap).

Isto é, podemos desprezar o fator da capitalizagao de mer-
cado como um preditor para o rendimento dos dividendos.
Na Tabela 1 esses resultados sdo novamente apresentados
com maiores detalhes.

TABLE I
RESULTADOS DA REGRESSAO

Coeficiente Erro Padrio Razio -t p-valor

Constante 0,376891 0,0690141 5,461 4,73e-06
LPA 0,140347 0,0442888 3,169 0,0033
PO 6,04816e-13 || 2,03385e-13 2,974 0,0055
MktCap 0,00000 0,00000 3,309 0,0023

Temos entdo que o rendimento por dividendo aumentou
0,140347 para cada aumento no LPA. Apesar de todos os
regressores terem apresentado uma significancia estatistica
tanto o indice de Payout quanto a Capitalizacdo de Mercados
prestaram uma fraca contribuicdo no rendimento dos dividen-
dos. Isso traz uma interessante discussdo se as empresas que
possuem uma maior capitalizagdo de mercado podem atrair
investidores que buscam o rendimento dos investimentos



baseado nos recebimentos de dividendos. Neste momento
ndo podemos ainda oferecer uma conclusdo definitiva pois
utilizamos um tamanho de amostra pequeno e que deve ser
ampliado nos estudos futuro.

IV. CONCLUSOES E TRABALHOS FUTUROS

Neste artigo buscamos implementar um web scraper e
analisar como o rendimento dos dividendos estd relacionado
com o lucro por acgdo, o indice de payout e a capitalizagdo
de mercado. Por se tratar de um estudo em andamento a
janela de dados foi de apenas um dia, o que sabemos ser
uma limitagdo da qual ndo podemos tracar conclusdes, por
isso0, nossa principal discussd@o nesse momento esteve focada
no processo automatizado para extragdo dos dados.

O processo de extracdo dos dados financeiros automati-
camente mostrou-se uma ferramenta de extrema importancia
auxiliar os estudos financeiros. Apesar de grande parte dos
trabalhos que envolvem a automatizagdo dos processos e
andlise de dados financeiros estarem fortemente focados na
andlise técnica, a extracdo dos dados chamados de "funda-
mentais"contribuem nas discussdes das financas corporativas.
A grande vantagem dessa abordagem é que os dados funda-
mentais ndo sdo prontamente disponiveis para uma extracao
em massa como no caso dos precos das acdes. Isso traz um
desafio adicional para que estudos que envolvam uma grande
quantidade de dados e empresas possam ser realizados de
modo automatizado pela linguagem de programacio Python
que vem ganhamos espago na drea dos estudos computaci-
onais em financas. Neste trabalho tentamos mostrar como
realizar essa extracdo dos dados e como eles podem ser
aplicados posteriormente num modelo de regressdo linear
mudltipla. Percebemos até esse momento que o lucro por agéo
€ um preditor significante para o rendimento dos dividendos,
enquanto que o indice de payout e a capitalizacdo de mercado
apesar de estatisticamente significantes nao contribuiram no
rendimento dos dividendos da mesma forma.

Em trabalhos futuros estaremos ampliando o tamanho da
amostra e aprimorando o modelo de regressdo utilizado para
abarcar hipdteses e testes adicionais utilizando aprendizado
de maquina na etapa preditiva.
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