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As Carteiras Recomendadas sdo telricas e 0S processos
decisorios de indicacdo dos ativos por parte das Corretoras e
Distribuidoras de Titulos e Valores Mobilidrios podem conter
conflitos de interesse.

O objetivo deste Boletim é acompanhar a rentabilidade dos cinco
ativos da B3 mais recomendados pelas Corretoras e
Distribuidoras de Titulos e Valores Mobiliarios brasileiras com
Selo Programa de Qualificagcdo Profissional (PQO).

A equipe da Liga de Mercado Financeiro e de Capitais do Centro
de Economia e Administracdo da Pontificia Universidade Catdlica
de Campinas fez uma busca no dia 15 de setembro de 2022 pelas
corretoras na pagina eletronica da B3 e a pesquisa retornou 44
participantes com selo PQO. Foi realizado contato com todas as
corretoras entre os dias 20 de setembro e 10 de outubro e o
resultado das respostas pode ser observado no Quadro 1.

Quadro 1: Resumo das respostas das corretoras

OCORRENCIA NUMERO DE
CORRETORAS
N&o possuem Research: 5
Utilizam a mesma carteira de outra corretora: 4
N&o responderam: 9
Encaminham exclusivamente para clientes: 5
Encaminharam as suas recomendagdes: 21
TOTAL: 44

Fonte: Elaborado pelos autores

Liga de Mercado Financeiro e de Capitais - Centro de Economia e Administragdo - Pontificia Universidade Catélica de Campinas

PONTIFICIA UNIVERSIDADE CATOLICA



das ovembro 2022

Dos 44 participantes, cinco informaram que ndo possuem P U C
Research e ndo divulgam Carteira Recomendada, quatro
corretoras informaram que utilizam a mesma carteira de
outro participante, nove nao retornaram as insistentes
mensagens encaminhadas por endereco eletrénico ou
ndo atenderam aos reiterados pedidos feitos por meio
telefénico, cinco se negaram a compartilhar as suas
recomendacdes alegando que as informac¢des sao
exclusivas para clientes cadastrados e 21 enviaram as
suas recomendacdes.

Foram entdo analisados neste Boletim os ativos
recomendados pelas 21 corretoras que encaminharam as
suas recomendacdes para o més de outubro de 2022.
Estdo sendo consideradas as recomendacdes de 60% (21
em 35) das corretoras com selo PQO. As que ndo
possuem Research (5) e aquelas que apresentam as
recomendacdes de outras corretoras (4) ndo foram
consideradas.

Ressalta-se que algumas corretoras apresentam mais de
uma carteira recomendada. Nesse caso, optou-se por
utilizar a carteira recomendada de dividendos ou a
considerada mais conservadora.

As ac¢des ordinarias da Vale (VALE3) foram recomendadas
por 13 corretoras. As a¢des preferenciais do Itau
Unibanco (ITUB4) foram recomendadas por seis
corretoras. As acdes ordinarias da Prio (PRIO3), as acdes
ordinarias das Lojas Renner (LREN3) e as acdes
preferenciais do Itausa (ITSA4) foram recomendadas por
cinco corretoras. Esses cinco ativos foram selecionados
para analise.

Também foram recomendados outros seis ativos por
quatro corretoras, 12 ativos por trés corretoras, 16 ativos
por duas corretoras e 44 diferentes ativos por apenas
uma corretora, totalizando 83 ativos recomendados.
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Considerando os critérios adotados para este Boletim, os
cinco ativos mais recomendados pelas Corretoras e
Distribuidoras de Titulos e Valores Mobiliarios estao

apresentados no Quadro 2.

Quadro 2: Cinco ativos mais recomendados para

Outubro/2022
cdpiGo EMPRESA
VALE3 Vale
ITUB4 [tat Unibanco
PRIO3 PRIO

LREN3 Lojas Renner

ITSA4 Itadsa

Fonte: Elaborado pelos autores

Vale (VALE3)
A Vale é uma empresa brasileira do ramo da mineracao,
logistica, energia e siderurgia. A Receita Liquida do 3T22
foi de R$9,9 bilhdes, resultado da baixa de precos do
minério de ferro no mercado. O EBITDA foi de US$ 4,002
bilhdes, apresentando um recuo de 43,4% em relacdo ao
3T21.])a o EBITDA ajustado das operacdes continuas, teve
o resultado de US$ 3,67 bilhdes, recuo de 47%. As
despesas operacionais do 3T22 ficaram em US$765
milhdes, enquanto no 3T21 foram menores: US$606
milhdes. A divida liquida da empresa fechou em US$ 6,9
bilhdes, crescendo em comparag¢ao ao mesmo periodo de
2021, que foi US$ 2,2 bilhdes. Apesar disso, o resultado
financeiro foi de US$ 2,3 bilhdes, enquanto no 3T21 houve
prejuizo de US$ 350 milhdes.
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Itad Unibanco (ITUB4) oA EoReE e
O Itau Unibanco é o maior banco privado do Brasil, a
maior instituicdo financeira da América Latina e uma das
marcas mais valiosas do pais, reconhecida mundialmente
com diversos prémios internacionais e com presenca em
mais de 18 paises. No 3T22 ITUB4 sofreu com o aumento
de 49,8% nas despesas com Provisdes para Devedores
Duvidosos (R$21,53 bilhdes) em um ambiente de inflacao
e juros elevados e também com os resultados das
eleicBes presidenciais, que gerou desconforto aos
investidores por desconhecerem a composi¢ao do
governo e as propostas que envolvem mudancas nas
taxas de juros e nos impostos. A empresa apresentou
Lucro Liquido de R$31,5 bilhdes e é projetado um
aumento de R$2,7 bilhdes para 2023, além de um lucro
gerencial de R$7,1 bilhdes, crescimento de 17,4% em
relacdo ao mesmo periodo de 2021.

PRIO (PRIO3)

A Prio (PRIO3) é uma empresa especializada na gestao de
reservatorios de petréleo, com atuacdo no litoral do
estado do Rio de Janeiro e foco no investimento e na

recuperacao de ativos em producdo. A companhia
reportou um Lucro Liquido de US$ 153,7 milhdes no 3T22,
indicando alta de 542% em relacdo ao mesmo periodo no
ano de 2021. A receita reportada pela Prio no 3T22 foi de

US$ 378,1 milhdes, com alta de 110% quando comparado

ao mesmo periodo do ano anterior. O EBITDA (lucro antes
de juros, impostos, depreciacdo e amortiza¢do) subiu

160% no intervalo, a US$ 285,3 milhdes.
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Lojas Renner (LREN3)

As lojas Renner S.A tiveram as atividades fabris iniciadas
em 1922 com uma pequena producdo de I3s. E uma das
maiores varejistas do comércio brasileiro no nicho de
moda e utilidades domésticas, representando trés
marcas: Camicado, Renner e Youcon. A companhia
também atua com crédito, financiamento e investimento,
disponibilizando aos seus clientes a possibilidade de
cartao proprio, saque rapido, seguros e SOS Casa. Em
funcdo da pandemia causada pelo novo virus da COVID-
19, as a¢bes da companhia sofreram queda, mas estao
em recuperacdo. A empresa apresentou receita de R$
3,02 bilhdes, renda liquida de R$257,86 milhdes e
margem de lucro liquida de 8,55%, sendo indicada aos
investidores que procuram empresas em ascensdo e bem
posicionadas no mercado nacional.

Itausa (ITSA4)

A Itadsa é uma holding brasileira de investimentos com
mais de 45 anos de trajetéria e uma das maiores bases
acionarias da bolsa de valores brasileira:
aproximadamente 900 mil acionistas, pessoas fisicas. A
ItaUsa registrou Lucro Liquido de R$ 3,076 bilhdes no
2722, queda de 12,5% em relacdo ao mesmo periodo de
2021. Ja o Lucro Liquido Recorrente cresceu 5,5%, com R$
3,018 bilhdes. Na mesma base de comparacdo, a Receita
Liquida cresceu 12% no comparativo anual: R$ 3,3
bilhdes. O Retorno sobre o Patriménio Liquido - Return
On Equity (ROE) ficou em 18,5%, ante 23,5% no 2T21. Ao
final de junho, o valor dos ativos da Itausa somava R$ 96,3
bilhdes, queda de 21,9% em um ano.

Os precos dos ativos nos dias 10 de outubro e 10 de
novembro podem ser identificados no Quadro 3:

P U C

CAMPINAS

PO
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Q uad ro 3: P regos dos ativos PONTIFICIA UNIVERSIDADE CATOLICA

cépIGOo EMPRESA VALOR10/10 VALOR10/11 VARIAGAO

VALE3 Vale R$ 73,99 R$ 74,55 0,76%
ITUB4 ltat Unibanco R$ 28,99 R$ 27,62 -4,7%%
PRIO3 PRIO RS 31,46 R$ 36,58 16,27 %
LREN3 Lojas Renner R$ 30,73 R$ 25,13 -18,22%
ITSA4 Itausa R$ 10,21 R$ 9,88 -3,23%
TOTAL RS 175,38 R$ 173,76 -0,92%

Fonte: Elaborado pelos autores

Considerando que em 10 de outubro de 2022 o valor total
da carteira tedrica de acBes era R$175,28 eem 10 de
novembro de 2022 R$173,76, concluiu-se que houve uma
rentabilidade negativa de 0,92% no periodo.

Para efeito de comparacao, o Ibovespa, principal
indicador de desempenho das a¢des negociadas na B3 e
gue reune as empresas mais importantes do mercado de
capitais brasileiro, registrou 115.941 pontos em 10 de
outubro e 109.775 pontos em 10 de novembro,
acumulando baixa de 5,32%. Os ativos mais
recomendados acumularam perda de 4,4pp abaixo do
Ibovespa.

A Figura 1 ilustra o comparativo dos ativos mais
recomendados (carteira) e do Ibovespa para o periodo de
outubro a novembro de 2022.
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Figura 1: Carteira x lbovespa
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Fonte: Elaborado pelos autores

O Boletim de Carteiras Recomendadas teve inicio em
junho de 2022, e é possivel tracar a rentabilidade dos
ultimos meses, como pode ser observado na Figura 2.

Figura 2: Evolug&o da Carteira e Ibovespa
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Fonte: Elaborado pelos autores
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De junho para julho de 2022, a carteira teve rentabilidade
negativa de 13,33% e o Ibovespa rentabilidade negativa
de 6,89%. De julho de 2022 para agosto de 2022, a
carteira rentabilizou 8,34% e o Ibovespa, novamente com
melhor desempenho, 12,24%. Do més de agosto para o
més de novembro, diferentemente dos resultados dos
meses anteriores, a carteira apresentou rentabilidade
superior ao Ibovespa.

A rentabilidade da carteira considera somente a variacao
de precos dos ativos, mas ao distribuir dividendos, as
empresas reduzem o seu caixa em favor dos acionistas e
para refletir esse fluxo, os precos das a¢des sao ajustados
para baixo. Para corrigir esse efeito, infere-se que seja
oportuno apresentar os resultados da variacdo da carteira
considerando os dividendos pagos no periodo. No
entanto, entre 10 de outubro a 10 novembro, as
empresas nao distribuiram dividendos.

A rentabilidade real esta relacionada aos efeitos da
inflacdo. O indice oficial do Governo Federal para medicao
das metas inflacionéarias é o indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA). A taxa do més de setembro
medida por esse indice foi 0,59%, entdo a variacdo da
carteira, considerando que ndo houve pagamento de
dividendos e o efeito da infla¢do, foi -1,50%.

Na Figura 3 é possivel acompanhar a evolucdo do ganho
real, considerando dividendos e inflagdo, a partir das
variacBes do més de julho, quando o Boletim teve o seu
inicio.

Figura 3: Evolugdo do ganho real da Carteira
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Fonte: Elaborado pelos autores
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A diferenca da rentabilidade observada no més de
setembro (5,02% para a carteira recomendada e 10,41%
para a carteira ajustada com precos de dividendos e IPCA)
se da principalmente pela distribui¢ao de dividendos. A
rentabilidade real da carteira nos meses de agosto e
outubro foi superior que a rentabilidade da carteira em
funcdo desses meses terem apresentado deflagdo.
Este Boletim tem carater meramente informativo e nao
constitui oferta ou indicacdo de compra ou de venda de
titulos ou valores mobilidrios ou de instrumentos
financeiros de quaisquer espécies ou de participacdo em
qualquer estratégia de negociacao. As informacdes
expressas neste documento sao obtidas de fontes
publicas disponiveis até a data da sua elaboracdo pela
equipe da Liga de Mercado Financeiro e de Capitais do
Centro de Economia e Administracao da Pontificia
Universidade Catélica de Campinas e ndo garantem,
expressa ou implicitamente, a completude, confiabilidade
ou exatidao de tais informac¢des, nem este Boletim
pretende ser uma base de dados e informac¢des completa
ou resumida sobre os titulos ou valores mobiliarios,
instrumentos financeiros, mercados ou produtos aqui
referidos.
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