


● Portfólio de empresas resiliente;

● Tese de investimento favorável ao ESG;

● Tese de investimento com larga vantagem competitiva;

● Desconto de holding considerável.

● Acionista majoritário com perfil de investimento agressivo;

● Aquisições controversas;

● Empresas do portfólio com baixa lucratividade;

● Endividamento é um risco latente.

2



A Cosan foi fundada a partir de uma usina para produção de açúcar na

cidade de Piracicaba, tradicional região canavieira em São Paulo. Desde o

início, a expansão das atividades neste segmento foi orientada para o

crescimento via aquisições.

Após aquisições, a Cosan desenvolveu um modelo de negócios integrado

no setor de energia renovável, atuando desde o plantio da cana até a

distribuição e a comercialização de açúcar e etanol. A empresa já se

destacava como a maior produtora e comercializadora de açúcar e etanol

do mundo.

Foi feita a aquisição dos ativos da ExxonMobil no Brasil. Assim, a empresa

também passou a atuar no segmento de distribuição de combustíveis e

lubrificantes (Esso e Mobil).

Ainda nesse ano, foi criada a Rumo, a partir de fusão de outras empresas.

Após sua fundação, a Rumo já era tida como a maior empresa logística do

mundo no setor de transporte e operação portuária de açúcar.

Foi assinado um documento com a Shell, que anos após daria início a

Joint Venture Raízen, no qual formalizaram a associação dos ativos de

açúcar e etanol da Cosan com a distribuição de combustíveis da Shell.

Outra aquisição de peso aconteceu com a incorporação de ações da

Comgás (Companhia de Gás de São Paulo), seguindo o foco de se

consolidar como um player focado em energia.

A Raízen anunciou a compra de todos os postos da Shell na Argentina. Em

2021, a aquisição da Biosev, da Gaspetro e da gestora Radar completam a

lista de grandes movimentações no mercado.
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A Cosan é uma holding não operacional, que mantém um portfólio

de investimentos voltados ao setor de energia, com ativos verticalizados e

complementares entre si, atuando desde a produção, comercialização até a

distribuição de fontes de energia. Entre as principais empresas investidas

temos a Raízen, Rumo, Compass Gás, Moove e Vale (que a partir do final de

2022 passou a compor o portfólio da Cosan).

Na Figura 1 temos acesso à composição total do EBITDA ajustado

dividido entre todos os investimentos.

Figura 1 - Composição EBITDA Ajustado.
Fonte: RI Cosan.
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Como primeira observação, a linha “Cosan Corporativo” se refere

principalmente, mas não só, ao lucro proporcional da Rumo. A segunda

observação mostra a diferença de lucratividade das operações, sendo a

parte de energia e combustíveis, da Raízen, commargem líquida abaixo de

4%, enquanto a Compass apresenta margem aproximada de 18%.

A Compass Gás & Energia atua no mercado de gás natural no Brasil,

posicionada na distribuição e comercialização desse produto (não extrai e

nem produz). Sua área de concessão abriga 177 municípios na região

metropolitana de São Paulo, Campinas e Baixada Santista, sendo a maior

empresa de gás encanado do país; também faz parte da sua atividade a

infraestrutura disponibilizada e a geração térmica através de usinas.

O gás natural é uma importante via alternativa de geração de energia

elétrica, já que é considerado limpo, ao contrário do carvão. Além de, ainda,

trazer maior estabilidade ao sistema, considerando que as demais fontes

usadas no Brasil (hidrelétrica, eólica e solar) são intermitentes.

Não só, o gás natural é amplamente utilizado em residências (gás

encanado, geralmente), indústrias (principalmente as intensivas em

energia, como a química, papel e celulose) e comercial.

A principal perspectiva de crescimento futuro se refere à Nova Lei do

Gás, sancionada em 2021, que prevê investimentos na ordem de R$150

bilhões para o setor até 2030, a partir de mudanças regulatórias que trarão

maior competitividade e redução de custos ao uso do gás natural.

Lembrando que o Brasil possui quantidade considerável desse produto,

embora com pouquíssima infraestrutura.

A Moove é responsável pela fabricação e distribuição de lubrificantes

de veículos e indústrias. Operando sob a marca Mobil, está presente em dez

países ao todo, com capacidade de produção anual de 2,5 milhões de barris

de lubrificantes.
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Já a Raízen é uma companhia global líder nos mercados onde atua.

Sendo a maior produtora e processadora de cana-de-açúcar e açúcar do

mundo, a maior produtora de etanol no Brasil e a maior produtora mundial

de energia a partir do bagaço de cana.

Devido ao seu poder de escala, a companhia possui vantagens

competitivas relevantes, tendo uma produção de baixo custo e integrada a

uma das maiores redes de distribuição do país, que é a Shell, conforme

ilustra a Figura 2.

Figura 2 - Modelo de negócio da Raízen.
Fonte: RI Cosan.

Apesar do mercado de distribuição de combustível ser muito

acirrado, o território brasileiro é favorável à atuação de energia da

companhia, já que as condições permitem que a cana-de-açúcar seja

colhida de cinco a seis vezes até ser necessário replantar. Em outros países,

o replantio acontece em frequências maiores, exigindo maior capital

investido.

A Raízen é pioneira em tecnologia que torna escalável a produção do

etanol de segunda geração (tido como o combustível do futuro),
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aproveitando ainda mais sua produção e diferenciando de outros players

que não conseguem ter essa competitividade.

Na Figura 3 vemos que o processamento de cana-de-açúcar segue

em alta, com maior produtividade e menor área colhida. O fato da Raízen

produzir açúcar, etanol hidratado (usado nas bombas de postos de

combustíveis) e etanol anidro (utilizado na mistura com gasolina), permite

flexibilização em aproveitar tendências de mercado.

Figura 3 - Aumento nacional no processamento de cana-de-açúcar.
Fonte: Empresa de Pesquisa Energética (EPE, 2020).

Tudo isso ligado à parte de operação de combustíveis, através da

Shell, que possui cerca de 21% de participação de venda de combustíveis

no Brasil e na Argentina, além de 16% na capacidade de refino no país

vizinho. Logo, a companhia consegue escoar sua produção com mais

facilidade.

As perspectivas futuras para a Raízen consideram uma mudança no

perfil de consumo de combustíveis, já que o etanol é uma fonte de baixa

emissão de carbono e ainda renovável. Por isso, a produção e

comercialização de etanol pode ganhar força no Brasil, ainda mais por

sermos basicamente autossustentáveis nesse mercado.
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Mesmo se essa tendência não se perpetuar, a produção de

eletricidade via biomassa é uma solução para as crises hídricas no Brasil. A

energia vinda da cana-de-açúcar poderia abastecer o dobro de habitantes

em relação ao que temos hoje.

Em logística, temos a Rumo, empresa que presta serviços de

transporte ferroviário, movimentação portuária e armazenamento. Ao todo

são cinco concessões que a empresa opera, todas elas com prazo de

vigência de longo prazo.

Pela Figura 4 notamos que as linhas operadas pela companhia estão

situadas em estados com grande participação agrícola. Por isso, a tese da

Rumo vai de acordo com o avanço do agronegócio, fazendo o escoamento

da produção ao exterior, principalmente.

Essa também acaba sendo sua perspectiva de crescimento. Afinal de

contas, o Brasil será cada vez mais o “celeiro mundial”, absorvendo grande

parte da demanda marginal de alimentos no mundo.

Figura 4 - Malhas ferroviárias Rumo.
Fonte: RI Cosan.
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Por fim, temos a aquisição mais recente do portfólio, que foi a Vale.

Primeiramente, a holding comprou 4,9% das ações da mineradora, mas

essa participação pode chegar até 6,5%. Essa movimentação fugiu do

habitual da Cosan, que está acostumada a comprar empresas para exercer

grande influência interna e não ser apenas mais uma acionista minoritária.

Além disso, a mineradora não possui sinergia operacional com os

demais ativos do portfólio da holding e que, por isso, foi recebido com

ceticismo por parte do mercado. Até porque, para a estrutura acionária da

empresa, vemos que o valor de mercado que a Cosan possui seria, em

grande parte, formado pela sua participação na Vale.

Isto é, a empresa tem um ativo bem concentrado na sua carteira,

sendo que para sua aquisição foi necessário aumentar seu endividamento

e não existe complementaridade de operação tão evidente. Contudo, a Vale

continua sendo uma empresa de confiança em um setor bem cíclico, além

de ser referência mundial na exploração de minério de ferro.

Assim sendo, vemos que o portfólio de empresas investidas pela

Cosan corresponde a teses de investimento seguras, com companhias

líderes e referências de mercado, com vantagens competitivas seja por

tecnologia, escala, concessão ou geográfica.

A Cosan está inserida no segmento de listagem Novo Mercado,

sendo esse o maior nível quanto ao rigor das Boas Práticas de Governança

Corporativa.

Como observamos na Figura 5, a companhia possui um grupo de

controle, liderado pelo empresário Rubens Ometto Silveira Mello, que
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também está entre os maiores bilionários brasileiros. Rubens é conhecido

como o “Rei do Etanol” e está na lista dos mais influentes do país.

Figura 5 – Estrutura Acionária.
Fonte: RI Cosan.

A família Ometto está ligada a uma das maiores dinastias do etanol,

através da fundação de importante usina, ainda na década de 1930.

Rubens, entretanto, começou sua carreira fora da Cosan, tendo

desempenhado atividades no Itaú Unibanco e TAM Linhas Aéreas. Nesta

última, chegou ao cargo de Presidente do Conselho de Administração.

Na Cosan, Rubens ingressou na segunda metade da década de 1980,

tendo participado ativamente do crescimento da companhia, através de

aquisições relevantes e endividamento. Inclusive, muitos imaginavam que

a falência da empresa estaria próxima, dada a agressividade de

crescimento proposta por Rubens.

Isso não só não aconteceu, como a Cosan continuou expandindo e se

consolidando cada vez como uma holding de energia, capaz de liderar a

transição energética do Brasil.

Apesar da sucessão dos cargos de CEO e Presidente do Conselho de

Administração, Rubens Ometto ainda é o líder da empresa, cabendo a ele

as principais decisões da Cosan.
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O atual cargo de Diretor Presidente pertence a Luis Henrique

Guimarães, que já trabalha na Cosan ou em alguma subsidiária há pelo

menos uma década. A remuneração dos órgãos segue o praticado pelo

mercado.

Faz parte da própria filosofia da Cosan o crescimento via aquisições.

Assim a holding atingiu seu atual porte financeiro e assim pretende

continuar fazendo para o futuro. Historicamente, as negociações

concretizadas envolvem a compra ou parceria com empresas de alta

relevância no mercado.

Isto é, aquisições de alto peso podem alterar a configuração da

empresa. Sendo que os malefícios podem se sobressair em caso de

dificuldades na integração, seja por desafios financeiros, técnicos ou

operacionais, inclusive com amudança de foco da diretoria.

Aquisições mal executadas ou mal precificadas resultam em uma

destruição de valor ao acionista, podendo resultar em uma queda das

ações da Cosan. É verdade que seu histórico é favorável, apesar de não

existirem garantias futuras.

Além do mais, algumas parcerias firmadas vieram sob o pretexto de

redução dos custos operacionais e aumento de eficiência. O caso da Raízen,

por exemplo, mostra que apesar de sua relevância no mercado, a

companhia ainda não conseguiu apresentar melhoria significativa na sua

lucratividade. Por isso, proporcionalmente, seu impacto dentro da Cosan é

diluído.
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Os negócios da companhia, em grande parte, são intensivos em

capital e estão em mercados com alta concorrência e nem sempre operam

com boa lucratividade. Isso torna a empresa mais suscetível a apresentar

um endividamento mais alto.

Devido ao fato dos ativos da empresa já serem consolidados, o

crescimento ao longo dos últimos anos foi limitado, ainda mais por

momentos macroeconômicos turbulentos desde então. Eventos como a

crise econômica, greve dos caminhoneiros e pandemia impactaram os

resultados da Cosan.

Por exemplo, a Comgás tem cerca de 63% de seus resultados

voltados à distribuição de gás às indústrias. Por isso, se a economia não vai

bem, possivelmente a produção industrial cai, reduzindo a demanda por

energia. A mesma lógica se aplica à venda de combustível, que pode ser

afetada pela menor demanda do setor de aviação ou menor demanda de

diesel por caminhões.

De toda forma, apesar desses impactos, as empresas investidas pela

Cosan são fortes e resilientes a ponto de conseguirem absorver boa parte

desses problemas.

Além disso, a holding seguiu fazendo aquisições e outros

investimentos. Um deles foi o aumento de participação na Comgás, que é

um grande gerador de valor para a empresa, a melhor do seu portfólio

inclusive, embora não tenha tanta escala quanto a Raízen, por exemplo.
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Outro investimento está nas lojas de conveniências Shell Select e nas

lojas de proximidade Oxxo, que também vêm ganhando espaço dentro do

seu portfólio. Essas lojas conseguem trazer uma lucratividade superior à

própria operação de distribuição de combustíveis, que é bem pressionada.

A recente aquisição de parcela relevante na mineradora Vale

também vai acrescentar robustez ao resultado da holding, embora seja

mais uma companhia com característica cíclica.

Já o investimento nos ativos de downstream (refino e distribuição de

combustíveis) na Shell da Argentina é controverso, afinal de contas o país

vive uma situação econômica e fiscal caótica. A Cosan sentiu isso quando

viu a demanda por refino de óleo cair e o congelamento de preços no setor,

pressionando sua margem de lucro, que já é bem baixa.

Na Figura 5 vemos seus resultados ao longo dos últimos anos.

Percebemos uma grande evolução da companhia puxada, principalmente,

pelo crescimento da Raízen.

Figura 6 – Resultado operacional.
Fonte: RI Cosan.
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Conforme notamos, o EBITDA e o lucro líquido tiveram desempenho

muito forte a partir de 2020, isso devido a gasolina ter acumulado alta de

até 70% em algumas cidades. O aumento do preço dos combustíveis e os

problemas enfrentados por todo o mercado, com falta desses produtos,

permitiram que a Cosan (através da Raízen) capturasse um grande retorno

nesse contexto.

Contudo, em 2022, não observamos o mesmo desempenho nos

indicadores de EBIT e Lucro Líquido da Cosan. Justamente sua principal

subsidiária, a Raízen, apresentou baixa performance em seus resultados, o

que contribuiu significativamente para a queda do lucro líquido da Cosan

no exercício de 2022.

A alta no EBITDA ajustado se deu por um fator não recorrente que foi

a reavaliação das propriedades agrícolas da Radar e Tellus. E, também, pelo

desempenho da Compass e da Rumo, que de certa forma compensam a

baixa da Raízen no ano.

Vemos na Figura 7 que sua rentabilidade e lucratividade tiveram uma

grande queda em 2022 devido aos fatores já mencionados com relação às

suas subsidiárias. Reforçando que a Raízen ainda é a menos lucrativa entre

todas elas, sendo a Rumo e a Compass as melhores nesse quesito.

Juntando todas as suas participações, vemos que a Cosan em

lucratividade e rentabilidade acompanhou o desempenho operacional com

um queda no período de 2022, quebrando a tendência de alta que vinha de

2021.
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Figura 7 – Lucratividade e rentabilidade.
Fonte: RI Cosan.

Todavia, faz parte do modelo de negócio de todas as empresas

investidas a alta necessidade de alocação de capital, que junto às

aquisições que a Cosan realiza, vemos uma empresa com uma dívida

relevante (Figura 8), embora quase sempre controlada e estável.

Figura 8 – Endividamento.
Fonte: RI Cosan.
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Esse endividamento também tem um cronograma de amortização

de longo prazo e de menor custo, devido aos critérios ESG que a empresa

cumpre, o que reduz seu nível de risco. Contudo, seu aumento recente está

ligado à compra de parte das ações da Vale.

A Cosan arrecadou R$8 bilhões com bancos e espera pagar essa

parcela com dividendos recebidos da Compass e Raízen. O restante seria

pago apenas a partir do fim de 2025 por meio de operações financeiras na

bolsa de valores.

Dada a sua filosofia de alta alocação de recursos, aliada a um

endividamento que apesar de não ser descontrolado, possui despesas

financeiras altas - ainda mais quando a Taxa SELIC está alta - temos uma

geração de caixa mediana, apesar de historicamente positiva. Vemos essa

informação na Figura 9.

Dessa forma, por mais que sejam empresas, na média, consolidadas,

lucrativas e saudáveis, não devemos esperar que a Cosan assuma um papel

de grande distribuidora de proventos, mesmo que essa distribuição

aconteça e a empresa negocie com um dividend yield médio de 4,0%.

Estimativas de mercado indicam que essa distribuição supere a casa dos

7,0% nos próximos dois anos.

Em suma, vimos uma holding que apresentou resultados

consistentes nos últimos anos, mesmo quando os cenários não eram

favoráveis a si. Na verdade, é justamente por ser uma holding diversificada,

que a Cosan não depende apenas de uma única linha de negócio.
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Figura 9 – Geração de caixa livre e operacional.
Fonte: RI Cosan.

O 1T23 começou com resultados positivos no seu EBITDA ajustado,

atingindo R$5,8 bilhões no exercício, alta de 19,8% em comparação com o

4T22. Este número é expressivo e guiado por uma expansão em todos os

segmentos do grupo e representa uma retomada da companhia perante

os últimos resultados apresentados. A Figura 10 demonstra os resultados

obtidos em cada subsidiária.

Figura 10 – Geração de caixa livre e operacional.
Fonte: RI Cosan.
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A Raízen apresentou resultados positivos no 1T23. No setor

agroindustrial, o EBITDA ajustado atingiu R$595 milhões no trimestre,

resultado do maior volume comercializado com melhor precificação e do

crescimento das vendas. O EBITDA ajustado da plataforma integrada Brasil

e Latam somou R$4,3 bilhões no trimestre. Já no segmento de renováveis,

o EBITDA ajustado foi de R$698 milhões, impulsionado pelo aumento do

preço médio na comercialização do Etanol.

Já a Rumo apresentou queda de 11% dos volumes transportados

devido a efeitos não recorrentes, como incidentes criminosos, atraso na

colheita e manutenções na malha paulista. Porém, o reajuste da tarifa de

transporte compensou a queda e contribuiu para um EBITDA ajustado de

18% em comparação com o 1T22.

Na Compass, o EBITDA ajustado também foi positivo, atingindo R$3,5

bilhões no ano, reflexo do maior volume de gás natural distribuído pela

Comgás nos segmentos residencial e comercial. Houve a conclusão da

aquisição da Gaspetro, e a criação da Commit. Esses marcos apresentam

uma expansão geográfica da empresa que poderá impulsionar

consideravelmente os próximos ciclos

A Move atingiu o EBITDA ajustado de R$276 milhões impulsionado

pelo aumento do market share no Brasil, pelas vendas e rentabilidade do

seu portfólio. Além disso, continuou seguindo a estratégia da expansão

internacional e da oferta de produtos, além da melhoria operacional da

Petro Choice, que possibilitará maior relevância como player global nos

mercados das Américas e da Europa.

Na parte de investimentos da Cosan para o 1T23, vemos que seu

EBITDA totalizou R$118 milhões, composto principalmente pelo resultado

de arrendamento de propriedades agrícolas do segmento de Terras.
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Também vale destacar que a participação de 4,9% da Cosan na Vale, já

pôde proporcionar R$402,8 milhões de dividendos recebidos.

Em compensação, mesmo com aumento expressivo no EBITDA

ajustado, a Figura 11 demonstra que a Cosan apresentou no 1T23 recuo no

seu lucro líquido ajustado. O prejuízo ajustado deve-se, contudo, a efeitos

que não impactam no caixa.

Figura 11 - Lucro Líquido.
Fonte: RI Cosan.

A atuação da empresa continua bem forte e vista como uma ótima

locadora de capitais. Isso fica mais evidenciado quando observamos o seu

portfólio de investimento sólido e irreplicável exposto em áreas onde o

Brasil possui grandes vantagens competitivas, favorecendo sua atuação.

Análise de Múltiplos

O método consiste na análise dos múltiplos das empresas. Para que

sua eficiência seja atestada, é coerente que se compare empresas do

mesmo setor de atuação e que, ainda por cima, essas empresas estejam no
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mesmo ciclo de vida. Isto é, se estão em expansão, maturidade ou

decaimento de suas atividades.

Para a comparação de múltiplos (Figura 12), foram escolhidas as

empresas Raízen (RAIZ4) e Rumo (RAIL3). Uma vez que não existe outra

holding ou empresa com características semelhantes à Cosan, podemos

entender a precificação com base na suas controladas/investidas.

● P/VP: é a relação entre o valor de mercado da companhia e seu

patrimônio líquido. Indica o quanto o mercado está disposto a pagar em

todo o patrimônio que a ele pertence. Isto é, esse múltiplo relaciona a

capacidade da empresa em rentabilizar o patrimônio do acionista.

● EV/EBIT: o objetivo desse indicador é analisar quanto o valor da

firma, que é a soma do valor de mercado com a dívida líquida, se relaciona

com o lucro operacional da empresa. É diferente dos outros indicadores

pois, aqui, relaciona a operação em si.

Figura 12 - Comparação de múltiplos.
Fonte: Status Invest/Elaboração Própria.

Os múltiplos da Rumo são os maiores devido à maior lucratividade e

rentabilidade da sua operação. Enquanto isso, é natural que os múltiplos da

Cosan sejam negociados abaixo das suas controladas, pelo que o mercado
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classifica como “desconto de holding”. Ou seja, por ter mais uma estrutura,

é mais suscetível a Cosan enfrentar problemas do que apenas em uma das

controladas ou investidas. Por existir mais risco, seu preço deve ser inferior.

Por essa análise, entretanto, não podemos tirar nenhuma conclusão.

Avançamos, então, à Figura 13 onde vemos os múltiplos históricos da

Cosan. Por ela, é possível notar que os múltiplos de preço da companhia

estão ligeiramente abaixo da sua média histórica.

Figura 13 – Comportamento Histórico dos Múltiplos e Expectativas Futuras.
Fonte: Status Invest/Elaboração Própria.

Método da Soma das Partes

Uma vez que dois de seus maiores investimentos são em empresas

listadas na bolsa de valores, sabemos o quanto do valor de mercado da

Cosan corresponde à Rumo e Raízen, através do respectivo valor de

mercado dessas duas empresas com a participação acionária da Cosan.

Considerando que a Cosan possui 44,02% das ações da Raízen e a

empresa possui um valor de mercado de R$37,6 bilhões, a Vale possui valor

de mercado de R$310 bilhões, com 4,9% das ações detidas pela Cosan e a

Rumo possui valor de mercado de R$39,0 bilhões com 30,03% das suas
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ações detidas pela Cosan, temos uma participação conjunta de R$43,4

bilhões. Além do mais, em 2021 a Cosan comprou a Gaspetro por R$2

bilhões e a Radar (gestora de propriedades agrícolas) por R$1,48 bilhão.

Considerando que o atual valor de mercado da Cosan, que está

sendo negociado na bolsa de valores é de R$30 bilhões, enxergamos um

desconto relativo bem alto.

Não só, o mercado está precificando a Moove e a Compass Gás &

Energia a um valor nulo ou próximo a zero. Entretanto, sabemos que a

Comgás, que faz parte da Compass, vem apresentando bons resultados,

possui boa lucratividade e rentabilidade, além de estar fazendo

investimentos para sua expansão.

Considerando um EV/EBITDA de 10x para a Compass Gás & Energia,

baseado no múltiplo de empresas do nicho de gás natural do Brasil e EUA,

teríamos um valor de mercado adicional de R$25,33 bilhões (EBITDA

ajustado de R$2,53 bilhões em 2021).

A Cosan construiu um dos portfólios de investimentos mais

resilientes e protegidos de todo o país. Afinal de contas, as empresas nas

quais a holding investe ou são líderes ou, pelo menos, apresentam grande

relevância no seu mercado de atuação.

Além do mais, essas empresas estão posicionadas em mercados

onde o Brasil apresenta grandes vantagens competitivas e de onde é

esperado um crescimento “contratado” futuro. Isto é, por mais que já sejam
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mercados consolidados, esperamos que o agronegócio continue

crescendo, assim como a demanda por gás natural e combustível.

É verdade que esses mercados também são caracterizados por

intensiva necessidade por alocação de recursos, ou até mesmo que não são

empresas altamente lucrativas e rentáveis, a exemplo da Raízen. Mas de

toda forma, são empresas protegidas e que se beneficiam da tese ESG.

Também vimos que somando a participação da Cosan nas empresas

investidas, teríamos um desconto da holding tão agressivo que a operação

da Compass sairia “de graça”. Na verdade, a operação da Moove e outros

negócios também estariam nessa oferta, apesar de serem negócios

menores.

Por mais que seja natural existir esse “desconto”, considero que o

atual julgamento é muito pessimista por parte do mercado, ainda mais

pela Compass ser a melhor empresa da holding junto com a Rumo. A

Cosan, inclusive, vem promovendo recompra de ações, em um claro indício

de que também acredita no potencial de valorização das ações.

Vale considerar que a Cosan tentou fazer o IPO da Compass em 2021,

mas devido às condições adversas do mercado preferiu cancelar a oferta. É

plausível pensar que na próxima janela de oportunidades a listagem da

empresa aconteça.

Esse evento seria o ideal para que a Cosan destravasse valor, afinal de

contas seria mais uma empresa pública, com o valor de mercado definido

pelo próprio mercado. Nas contas apresentadas, o IPO da Compass poderia

acrescentar cerca de R$13,50 nas ações da Cosan (isso não é preço alvo).

Mesmo sabendo que o movimento de destravar valor não aconteça

no curto prazo, ainda assim o investimento na Cosan se justificaria. Dessa

forma, temos recomendação de compra nas ações da Cosan (CSAN3).
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Acompanhe o SIMPLA CLUB em todos os canais!

Youtube Instagram Telegram
Simpla Club @simpla.club t.me/simplaclub

Relatório Especial
Atualizado em 20.05.2023

Obs.: Os relatórios não são reescritos a cada evento que ocorre no mercado. Entretanto,

nossa equipe de analistas está atenta a todas as movimentações relevantes, mantendo os

rankings e seus respectivos fundamentos atualizados toda semana.
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Todas as análises aqui apresentadas foram elaboradas pelo analista de valores

mobiliários autônomo Gabriel Guimarães Bassotto (CNPI EM-2470), com objetivo de

orientar e auxiliar o investidor em suas decisões de investimento; portanto, o material

não se constitui em oferta de compra e venda de nenhum título ou valor imobiliário

contido. O investidor será responsável, de forma exclusiva, pelas suas decisões de

investimento e estratégias financeiras.

O relatório contém informações que atendem a diversos perfis de investimento, sendo o

investidor responsável por verificar e atentar para as informações próprias ao seu perfil

de investimento, uma vez que as informações constantes deste material não são

adequadas para todos os investidores. Os analistas responsáveis pela elaboração deste

relatório declaram, nos termos da Resolução CVM nº 20/2021, que as recomendações do

relatório de análise refletem única e exclusivamente as suas opiniões pessoais e foram

elaboradas de forma independente, inclusive em relação à pessoa jurídica à qual estão

vinculados. Além disso, os analistas envolvidos não estão em situação que possam afetar

a imparcialidade do relatório ou que possam configurar conflitos de interesse.

A elaboração desse material se deu de maneira independente, e o conteúdo nele

divulgado não pode ser copiado, reproduzido ou distribuído, no todo ou em parte, a

terceiros, sem autorização prévia.
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