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As Carteiras Recomendadas sdo tedricas e 0s processos
decisérios de indicacao dos ativos por parte das Corretoras e
Distribuidoras de Titulos e Valores Mobiliarios 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 Qualificagao Profissional (PQO).

A equipe da Liga de Mercado Financeiro e de Capitais da Escola
de Economia e Negdcios da Pontificia Universidade Catdlica de
Campinas fez uma busca no dia 15 de janeiro de 2023 pelas
corretoras na pagina eletrénica da B3 e a pesquisa retornou 43
participantes com selo PQO. Foi realizado contato com todas as
corretoras entre os dias 20 de janeiro e 10 de fevereiro e 0
resultado das respostas pode ser observado no Quadro 1.

Quadro 1: Resumo das respostas das corretoras

OCORRENCIA NUMERO DE
CORRETORAS
N&o possuem Research: 4
Utilizam a mesma carteira de outra corretora: 3
N&o responderam: 12
Encaminham exclusivamente para clientes: 5
Encaminharam as suas recomendagdes: 19
TOTAL: 43

Fonte: Elaborado pelos autores
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Dos 43 participantes, quatro informaram que nao
possuem Research e ndo divulgam Carteira
Recomendada, trés corretoras informaram que
utilizam a mesma carteira de outro participante, 12
ndo retornaram as mensagens encaminhadas por
endereco eletrénico ou ndo atenderam aos pedidos
feitos por meio telefbnico, cinco se negaram a
compartilhar as suas recomendacdes alegando que as
informacdes sao exclusivas para clientes cadastrados e
19 enviaram as suas recomendacdes.
Considerando que este Boletim garante absoluto sigilo
das indicacBes das corretoras e por tratar-se de uma
estratégia extracurricular, com o objetivo de promover /
um aprofundamento tedrico-pratico das atividades
académicas, inferimos que as empresas que se negam
a colaborar com a divulgacao das informacgdes
necessarias para a construcao deste Boletim, nao
contribuem com o avanco da ciéncia e da educacao.
Foram entdo analisados neste Boletim os ativos
recomendados pelas 19 corretoras que encaminharam
as suas recomendacdes para o més de janeiro de
2023. Estao sendo consideradas as recomendacdes de
52,78% (19 em 36) das corretoras com selo PQO. As
gue ndo possuem Research (4) e aquelas que
apresentam as recomendacdes de outras corretoras
(3) 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 acdes ordinarias da Vale (VALE3) foram
recomendadas por 13 corretoras, as a¢des ordinarias
da Prio (PRIO3) por oito corretoras, as acdes
preferenciais do Itad Unibanco (ITUB4) e as a¢des
ordinarias do BB Seguridade (BBSE3) por sete
corretoras e as a¢des ordinarias da CPFL Energia
(CPFE3) foram recomendadas por cinco corretoras.
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Também foram recomendados outros trés ativos por
quatro corretoras, 10 ativos por trés corretoras, 14

ativos por duas corretoras e 46 diferentes ativos por
apenas uma corretora, totalizando 78 ativos
recomendados.

Considerando os critérios adotados para este Boletim,
0s 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
Janeiro/2023

cébiGo EMPRESA

VALE3 Vale

PRIO3 Prio

ITUB4 [tatd Unibanco

BBSE4 BB Seguridade

CPFE3 CPFL Energia
\\ Fonte: Elaborado pelos autores

Vale (VALE3)

\ A Vale é uma mineradora multinacional brasileira, a maior

produtora de minério de ferro e segunda maior empresa
na bolsa de valores brasileira. A producdo teve uma

queda de 10% em relacdo ao 3T22 e de 1% em relagdo ao

mesmo periodo no ano anterior, ocasionando queda de

3% no valor das acdes. O volume de vendas de finos de
minérios de ferro, no entanto, atingiu alta de 24% em

relacdo ao ultimo trimestre. A Vale aparece nas
recomendacdes, com bom retorno de capital, por
dividendos ou por recompra de acdes.
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/ Prio (PRIO3)

% A PetroRio S.A. é uma empresa brasileira especializada na P U C
gestao de reservatoérios de petroleo e o
redesenvolvimento de campos maduros. Seu foco esta no
investimento e na recuperacado de ativos em producao,
com atuacdo no litoral do estado do Rio de Janeiro, no
litoral da Bahia e na Bacia de Foz do Amazonas. Os
resultados obtidos pela empresa no 4722 serdo
divulgados em marco de 2023, entretanto, a companhia

divulgou sua prévia operacional de dezembro, onde a
producdo total de petréleo foi de 45.375 barris de éleo
equivalente por dia (boepd). Comparado com o més de
novembro (48.637), houve uma queda de 6,7%. Ja as
vendas, totalizaram 321.400 barris, apresentando recuo
de 67,80%. Para 0 4T22, a producao foi de 47.621 boepd e
2,293 milhdes em vendas. Para o ano de 2022, a
petroleira apresentou na prévia operacional, a producdo
de 40.470 boepd, tendo uma alta de 28%, comparado
com o mesmo periodo do ano imediatamente anterior.

Itat Unibanco (ITUB4)

O Itad Unibanco fechou o0 4722 com lucro liquido
gerencial de R$ 7,668 bilhdes, alta de 7,1% em relacdo
ao mesmo periodo do ano anterior. Os resultados sao

solidos, apesar de o lucro liquido estar abaixo do

esperado, tendo sido impactado pelo consideravel
provisionamento de R$ 1,3 bilhdo, provavelmente
relacionado ao caso da Americanas. Esse revés
momentaneo, que correspondeu a menos de 10% do
seu Lucro Liquido, pressionou seu Retorno sobre o
patriménio liquido médio (ROAE) para 19,3%, uma
queda de 0,9 ponto porcentual (p.p.) em um ano, e de

1,7 p.p. em trés meses,considerado positivo por
analistas de mercado e com tendéncia de recuperacao

nos préximos trimestres.

A Margem Financeira (NIl) continuou se destacando,
atingindo R$ 25 bilhdes no 4T22 (alta de 18% no ano),
suportada pelo desempenho positivo da Margem
Financeira com Clientes. Com isso, sua receita
operacional totalizou R$ 37,9 bilhdes no periodo (alta
trimestral de 3,6% e anual de 13,2%).
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BB Seguridade (BBSE3)
O BB Seguridade é uma empresa de holding P U C
controlada pelo Banco do Brasil, com crescimento
esperado de aproximadamente 20%. No 3T22 a
empresa apresentou um lucro liquido de 1.6bi,
representando um aumento de 69%. O 4722 fechou
com lucro de 1.8bi, crescimento de 9,45 t/t e com uma
média de 47% a.a.. Para o inicio de 2023, alguns
fatores positivos indicam um futuro promissor para a
empresa, com bom desempenho comercial na area de
seguros, de previdéncia e de capitaliza¢dao. Os prémios
emitidos em 2022 se transformardao em receita, ha
fortes resultados financeiros impulsionados pela
SELIC, em patamares elevados, sendo marcada
também por um valuation consideravel, com
excelentes expectativas para o curto prazo e
apresentando tendéncia para boa distribuicao de
dividendos, com um dividend yield de 8%.

CPFL Energia (CPFE3)
A CPFL Energia € uma empresa de distribuicao, geracao,
transmissdo e comercializagdo de energia elétrica
brasileira. O conselho de administracdo anunciou um
programa de investimentos de R$ 25,4 bilh8es para o
periodo 2023 a 2027. Desse montante, serdo investidos
R$ 20,5 bilhdes no segmento de distribuicdo de energia e
R$ 3,1 bilhdes em transmissado. Além disso, outros R$ 1,2
bilhdo serdo destinados a geracdo de energia e R$ 412
milhdes para comercializacao e servicos. Além do
portfélio de geracao de energia 100% renovavel e da
reducdo de 35% nas emissdes totais até 2030 (em relagao
a média dos anos de 2019, 2020 e 2021), a CPFL Energia
compensara a totalidade de suas emissdes a partir do
inventario de gases de efeito estufa de 2025.
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Os pregos dos ativos nos dias 10 de janeiro e 10 de fevereiro podem ser
identificados no Quadro 3:

CAMPINAS

PONTIFICIA UNIVERSIDADE CATOLICA

Quadro 3: Precos dos ativos

CODIGO EMPRESA VALOR10/01 VALOR10/02 VARIAGAO
VALE3 Vale R$93,58 R$86,80 -7,25%
PRIO3 Prio R$36,21 R$42,75 18,06%
ITUB4 Itad Unibanco R$25,88 R$25,80 -0,31%
BBSE3 BB Seguridade R$34,20 R$35,95 5,12%
CPFE3 CPFL Energia R$31,74 R$30,97 -2,43%
TOTAL R$221,16 R$222,27 0,30%

Fonte: Elaborado pelos autores

Considerando que em 10 de janeiro de 2023 o valor total da

carteira tedrica de a¢des era R$221,16 e em 10 de fevereiro de

2023 R$222,27, concluiu-se que houve uma rentabilidade de

0,30% no periodo.

Para efeito de comparacao, o Ibovespa, principal indicador de
desempenho das a¢des negociadas na B3 e que reune as
empresas mais importantes do mercado de capitais brasileiro,

registrou 110.817 pontos em 10 de janeiro e 108.078 pontos

em 10 de fevereiro, acumulando baixa de 2,53%. Os ativos
mais recomendados acumularam ganho de 2,83pp acima do
Ibovespa.

A Figura 1 ilustra o comparativo dos ativos mais

recomendados (carteira) e do Ibovespa para o periodo de

janeiro a fevereiro de 2023.
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Figura 1: Carteira x lbovespa P l I C
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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 mensal,
como pode ser observado na Figura 2.

Figura 2: Evolug&o da Carteira e lbovespa
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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 P U C
de 2022 para agosto de 2022, a carteira rentabilizou 8,34% e o
Ibovespa, novamente com melhor desempenho, 12,24%. Do més
de agosto em diante, 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 janeiro a 10 fevereiro, as empresas nao
distribuiram dividendos.

A rentabilidade real, no entanto, esta relacionada aos efeitos da
inflacdo. O indice oficial do Governo Federal para medicao das
metas inflacionarias é o indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo (IPCA). A taxa do més de janeiro medida por esse indice foi
0,53%, entdo a variacao da carteira, considerando o pagamento de
dividendos e o efeito da inflagao, foi -0,23%.

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

Figura 3: Evolug&o 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 distribuicdo de
dividendos. A rentabilidade real da carteira nos meses de
agosto e outubro foi superior que a rentabilidade da
carteira em funcao desses meses terem apresentado
deflagcdo. De janeiro de 2023 a fevereiro de 2023
apresentou rentabilidade real inferior a rentabilidade da
carteira em funcdo do efeito inflacionario.

Este Boletim tem carater meramente informativo e ndo
constitui oferta ou indicacao de compra ou de venda de
titulos ou valores mobilidrios ou de instrumentos
financeiros de quaisquer espécies ou de participacdao 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 Administracdo da Pontificia
Universidade Catdlica de Campinas e ndo garantem,
expressa ou implicitamente, a completude, confiabilidade
ou exatiddo de tais informacdes, nem este Boletim
pretende ser uma base de dados e informag¢des completa
ou resumida sobre os titulos ou valores mobiliarios,
instrumentos financeiros, mercados ou produtos aqui

referidos.

Liga de Mercado Financeiro e de Capitais - Centro de Economia e Administracao - Pontificia Uniyversidade Catélica de Campinas



Boletim'- Carteiras\Recomendadas| fevereiro 2023

Coordenacao:

PrOf. Dr. EII BO rOCh OVICIUS PONTIFICIA UNIVERSIDADE CATOLICA
Equipe:

Alexandre Giannotti Haddad
Alysson Tomassone de Souza
Ana Julia Fossen Toledo
Beatriz Correia Negrini
Beatriz Scriboni Viana
Bruno van Rooij
Camilla Rezende do Carmo
Dener Alexsander da Cruz
Enzo Bruler
Gabriel Cordova Lestingi
Gabriel da Silva Valim
Guy Eduardo Caetani
Henrique de Abreu Huber e Silva
lgor Bernegozzi da Silva
Isabella Assis Cogo
Isabelle Magnani Franzoni
Julia Blandy
Julia Nonato Leoneli
Julio César Fagnani Silva
Leonardo Souza Mitsunaga
Lucas Oliveira Ormeneze
Lucas Paschoal Nicolau
Lucca Pace
Lucca Pereira Armani
Maria Carolina Correia Rodrigues
Maria Jessica Rodrigues da Silva
Maria Victéria Benati
Mateus Rebel Carvalho
Matheus Arruda Correia de Albuquerque
Matheus Liserre Marcondes Machado
Midori Geremias de Oliveira Andrade
Milena Ribeiro
Nicolas Mike Duarte de Oliveira

Liga de Mercado Financeiro e de Capitais - Centro de Economia e Administra¢ao - Pontificia Universidade Catélica de Campinas



Boletim - Carteiras Recomendadas| fevereiro 2023

Pedro Henrique Gattas Alves Pereira
Pedro Melo
Rafael Eduardo Degelo
Rafaela Trindade da Silva
Rafaella Andriolli Selmer
Rebecca Simdes Morrison
Renan César da Costa Marques
Renan Martins Sapio
Rodrigo Pinto e Silva Fiorini
Ryan Cavicchiolli dos Santos
Samuel Tavares Costa
Thalia dos Santos Rufino
Thatiana Oliveira Gouveia
Thiago Carvalho da Silva e Silva
Tomas Ruiz
Vitdria Scarabello Segala

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




