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Bolsa 

 

A bolsa começou o dia pesando forte, mas recuperou durante a 
sessão para fechar perto da estabilidade (-0,03%) aos 116.896 
pontos, com giro financeiro de R$ 33,4 bilhões (R$ 29,0 bilhões à 
vista). O mercado está mais sensível aos últimos acontecimentos, 
acompanhando os primeiros passos da transição de governo e as 
incertezas no exterior. Destaque para o fluxo de estrangeiros na 
B3 com saldo líquido de R$ 14,1 bilhões no fechamento do dia 
31, um desempenho se considerado o momento político e muitas 
incertezas pela frente. O dia começa com alta nas bolsas da 
Europa e queda no fechamento dos principais mercados asiáticos. 
A agenda internacional traz hoje uma série de indicadores na 
Europa com índices de preços na indústria e serviços na zona do 
euro (outubro), índice de preços ao produtor na Alemanha 
(setembro) e em destaque nos EUA, o Dept°. do Comércio divulga 
o relatório mensal de empregos (payroll), a taxa de desemprego e 
o salário médio por hora de outubro. Saem dados importantes 
também na Espanha e na França. O petróleo abriu o dia com alta 
forte com o WTI (Nymex) cotada a US$ 90,56 com alta de 2,71|% 
no contrato para dez/22 e o Brent a US% 96,90 o barril (+2,36%) 
no contrato para jan/23. 
 
Câmbio 

A moeda americana encerrou o dia em queda de 0,58% cotada a 
R$ 5,1164 contra R$ 5,1465 na terça-feira. 

Juros  

Os juros futuros que vinham oscilando numa faixa estreita, ontem 
voltaram a subir com a taxa do contrato de Depósito 
Interfinanceiro (DI) para jan/24 passando de 12,918% para 
12,975%, e a taxa para jan/27 passou de 11,47% para 11,52%. O 
mercado começa a acompanhar os primeiros movimentos do 
próximo governo, que terá grandes desafios, sobretudo na área 
fiscal. 

 

 

 

MERCADOS 

Altas e Baixas do Ibovespa (%) 

Ibovespa x Dow Jones (em dólar) 
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Multiplan (MULT3) – Lucro líquido do 3T22 atinge R$ 186,1 milhões (+88,1%) sobre o 3T21 

A Multiplan veio com um forte resultado trimestral de R$ 186,1 milhões, alta de 88,1% comparado 
aos R$ 98,9 milhões no 3T21. No acumulado de 9 meses, o lucro líquido foi de R$ 530,3 milhões, 
crescimento de 128,1% sobre o acumulado no 9M21 (R$ 239,1 milhões).  

O crescimento da empresa foi observado nas principais linhas de resultado receita, lucro bruto e 
operacional. A receita líquida somou R$ 449,0 milhões no 3T22, evolução de 41,6% sobre os R$ 
317,1 milhões do 3T21 e nos 9 meses a receita chegou a R$ 1,29 bilhão (+52,2%). 

O EBITDA cresceu 70,5% na base de 9 meses, de R$ 528,9 milhões para R$ 901,8 milhões em 
set/22.  

Os indicadores operacionais e de eficiência da empresa mostraram bom desempenho.  

O capex somou R$ 42,3 milhões no 3T22, com expansões e revitalizações dos shoppings 
representando mais de 55% do total. A Companhia investiu R$ 9,9 milhões em expansões de 
shoppings no trimestre, principalmente relacionadas ao ParkShoppingBarigüi e ao DiamondMall. 

No final de setembro a dívida líquida da companhia era de R$ 2,05 bilhões, redução de 7,9% em 
relação a junho deste ano. Á relação Dívida Líquida/EBITDA alcançou 1,72x no final de set/22, vs. 
2,05x no final de jun/22, o menor nível desde set/12 (desconsiderando a venda do Diamond 
Tower no 3T20). 

Ontem a ação MULT3 encerrou cotada a R$ 272,6 com alta de 48,3% no ano. A ação faz parte de 
nossas carteiras recomendadas. 

Petrobras (PETR4) – Lucro líquido recorrente de R$ 46,3 bilhões no 3T22 e distribuição de 
dividendos de R$ 3,3489/ação ON e PN 

A Petrobras registrou no 3T22 um lucro líquido recorrente de R$ 46,3 bilhões, 3% acima dos R$ 
44,9 bilhões do 2T22 – sensibilizado pela queda de 11,4% do Brent no período, compensado por 
melhor resultado com a venda de derivados e a redução das despesas financeiras líquidas. 

Dividendos. Com base nos resultados do trimestre o Conselho de Administração aprovou a 
distribuição de dividendos de R$ 3,3489 por ação preferencial e ordinária (R$ 43,7 bilhões) em 
duas parcelas: 

• Primeira parcela, no valor de R$ 1,67445 por ação preferencial e ordinária, será paga em 
20 de dezembro de 2022. 

ANÁLISE DE EMPRESAS E SETORES 
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• Segunda parcela, no valor de R$ 1,67445 por ação preferencial e ordinária, será paga em 
19 de janeiro de 2023. 

Será considerada a data de 21.11.22 sendo as ações negociadas na condição ex dividendos a partir 
de 22 de novembro de 2022. Com base na cotação de R$ 29,95 por ação PN o retorno estimado 
é de 11,2%. 

Temos recomendação de COMPRA para PETR4 com Preço Justo de R$ 40,00/ação (potencial de 
alta de 33,6%). A ação cotada a R$ 29,95 (valor de mercado de R$ 390,7 bilhões) registra alta de 
57,5% este ano.  

Destaques  

Produção e Vendas. A produção média de óleo, LGN e gás natural no 3T22 foi de 2.644 Mboed, 
com queda de 6,6% em base de 12 meses e redução de 0,3% em relação ao 2T22 (nesta base de 
comparação, praticamente em linha).  

• A redução de 0,3% da produção, em base trimestral, refletiu (i) o impacto integral efetivo 
da dos Contratos de Partilha de Produção dos Volumes do Excedente da Cessão Onerosa 
de Atapu e Sépia, com redução de participação da Petrobras nestes campos; (ii) a parada 
para descomissionamento e desmobilização do FPSO Capixaba; (iii) e o declínio dos 
campos maduros.  

• Do lado positivo, a continuidade do ramp-up do FPSO Guanabara (campo de Mero), pela 
elevada produção da P-68 (Campos de Berbigão e Sururu) e menor volume de perdas com 
manutenções e intervenções. 

A produção comercial no 3T22 foi de 2.329 Mboed, com redução de 0,2% em relação ao 2T22 e 
queda de 6,9% frente igual trimestre do ano anterior. 

• A produção total no pré-sal foi de 1,94 MMboed, em linha com o 2T22, representando 
73% da produção total da Petrobras.  

• A produção total operada pela Petrobras, por sua vez, atingiu 3,65 MMboed no 3T22, 
2,6% acima do 2T22, refletindo principalmente o ramp-up do FPSO Guanabara.  

• A produção de derivados no 3T22 registrou redução de 1,2% devido às paradas 
programadas ocorridas neste trimestre, com maior impacto em Diesel, QAV e Nafta.  

Vendas. As vendas de derivados no 3T22 cresceram 4,7% frente o 2T22 refletindo, 
principalmente, o aumento das vendas de diesel (+4,6%) e gasolina (+8,0%), em razão da 
sazonalidade de consumo e da redução do preço da gasolina. 

As vendas de óleo combustível no 3T22 registraram crescimento de 10,4% em relação ao 2T22, 
devido principalmente às maiores vendas para o segmento industrial na região Norte. 
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A receita líquida somou R$ 170,1 bilhões no 3T22 praticamente em linha com os R$ 171,0 milhões 
do 2T22 refletindo a queda do Brent e o maior volume de vendas de derivados e a redução das 
exportações de petróleo e óleo combustível. 

No 3T22, o custo dos produtos vendidos cresceu 11% em comparação com o 2T22, refletindo, 
principalmente, as maiores compras e importação de petróleo e derivados. A desvalorização do 
Brent contribuiu para a queda nos custos com participações governamentais. 

O EBITDA ajustado somou R$ 91,4 bilhões no 3T22, com queda de 7% em relação ao 2T22, 
explicado, principalmente, pela desvalorização do Brent no trimestre e menores vendas no 
mercado externo. 

O resultado financeiro líquido do 3T22 foi negativo em R$ 8,0 bilhões ante o resultado negativo 
de R$ 15,8 bilhões no 2T22, o que representou uma redução de 49%, por menor depreciação do 
Real frente ao Dólar aliado à melhora do resultado de variações monetárias. 

Os investimentos somaram US$ 2,1 bilhões no 3T22 acumulando US$ 7,0 bilhões nos 9M22 
(+14%). Ao final de setembro de 2022 a dívida líquida da companhia era de US$ 47,5 bilhões 
(0,75x o EBITDA ajustado) acima dos US$ 34,4 bilhões ao final de junho de 2022, equivalente a 
0,60x o EBITDA ajustado. 

Sanepar (SAPR11) – Lucro Líquido de R$ 275 milhões no 3T22 (+3% s/ 3T21) pelo 
incremento da receita líquida e melhor resultado financeiro 

A Sanepar registrou no 3T22 um lucro líquido de R$ 274,9 milhões, com leve alta de 2,8% em 
relação ao lucro de R$ 267,3 milhões do 3T21, explicado pelo ambiente de negócios, com 
destaque para alta de 8,4% da receita líquida e a melhora do resultado financeiro; que no conjunto 
compensaram a redução de 5,3% do resultado operacional. Os custos ainda pressionam as 
margens e a inadimplência também. 

O Preço Justo de R$ 23,00/Unit traz um potencial de alta de 16,0% em relação a cotação de R$ 
19,82/Unit.  

Destaques 

As ligações de água cresceram 2,0% em base de 12 meses e as ligações de esgoto registraram alta 
de 2,7%. Nesta base de comparação, entre o 3T22 e o 3T21, o volume de água faturado cresceu 
2,8%, com o volume faturado de esgoto em alta de 4,2%. 

No fechamento do 3T22 o volume de reservação do SAIC estava em 96,0%, nível superior ao 
registrado no mesmo período do ano anterior (49,2%). O volume médio disponível do Sistema de 
Abastecimento Integrado de Curitiba (SAIC) é composto pelas Barragens Piraquara I, Piraquara II, 
Iraí e Passaúna. 
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A receita líquida cresceu 8,4% no 3T22 para R$ 1,4 bilhão, reflexo do reajuste tarifário de 4,96% a 
partir de 17.05.22; do aumento do número de ligações e da elevação dos volumes faturados de 
água e esgoto. Nos 9M22 a receita líquida cresceu 9,9% somando R$ 4,2 bilhões. 

Os custos e despesas operacionais cresceram 16,5% entre os trimestres comparáveis para R$ 967 
milhões. Destaque para a alta de 22% das despesas de pessoal; alta de 44% dos materiais; o 
expressivo incremento de 385% das provisões para contingências; alta de 83% da inadimplência e 
de 47% do Fundo municipal. 

O EBITDA no 3T22 somou R$ 573,0 milhões (margem de 40,0%), cerca de 3% abaixo do EBITDA 
de R$ 592,1 milhões do 3T21 (margem de 44,8%), desempenho explicado principalmente pelo 
crescimento dos custos e despesas operacionais. A geração de caixa operacional no 3T22 foi de 
R$ 563,5 milhões, com redução de 0,2% em relação ao 3T21. 

O resultado financeiro registrou forte melhora de 39% para uma despesa financeira líquida de R$ 
56,8 milhões no 3T22. Os investimentos foram de R$ 498,3 milhões no 3T22 (+36%) acumulando 
R$ 1,26 bilhão nos 9M22 (+37%).  

Ao final de setembro de 2022 a dívida líquida era de R$ 3,7 bilhões (1,7x o EBITDA) e se compara 
a R$ 3,6 bilhões em junho de 2022 (1,6x o EBITDA). O endividamento e a alavancagem da 
companhia continuam baixos, abrindo espaço para distribuição de proventos acima de 30% no 
futuro.  

Copasa (CSMG3) – Forte recomposição do lucro líquido do 3T22 para R$ 227 milhões  

A companhia registrou no 3T22 um lucro líquido de R$ 227,2 milhões que se compara ao lucro de 
R$ 16,4 milhões de igual trimestre do ano anterior, explicado pela melhora do resultado 
operacional e financeiro. 

Lembrando que o resultado do 3T21 foi afetado pelo PDV de R$ 152 milhões e a devolução 
determinada pela Arsae-MG no valor de R$ 86 milhões. 

O Preço Justo de R$ 17,50/ação aponta para um potencial de alta de 14,5% em relação à cotação 
de R$ 15,29/ação. 

Destaques do trimestre 

No 3T22 o volume medido de água foi 5,5% maior que no 3T21. Já o volume medido de esgoto 
registrou alta de 5,7% na mesma base de comparação. 

A receita líquida de água e esgoto somou R$ 1,4 bilhão no 3T22 (+5,3% s/ 3T21) refletindo o 
aumento no volume de água e de esgoto que compensou a redução de 1,52% nas tarifas a partir 
de agosto de 2021. 



 

Página | 6  
 

00 de Janeiro  de 2019 

 

Análise de Investimentos 

Boletim Diário 

 
04 de novembro de 2022 

O total de custos e despesas do 3T22 foram de R$ 835,4 milhões, 13,5% abaixo do 3T21 (R$ 
965,9 milhões) com destaque para os custos não administráveis (-12,4%) para R$ 148,9 milhões, 
notadamente com energia elétrica (-19,7%). Os custos administráveis caíram 14,6% alcançando R$ 
670,1 milhões, sendo que a linha de Perda por Redução ao Valor Recuperável de Contas a 
Receber no montante de R$ 51,1 milhões, registrou queda de 1,5%; e a linha de Pessoal caiu 5,1% 
somando R$ 357,6 milhões, impactada pela redução de 9,5% do número de colaboradores através 
do PDVI. 

Nesse contexto o EBITDA do 3T22 alcançou R$ 515,0 milhões (+117% s/ 3T21), com margem de 
36,3% e que se compara a margem de 17,5% no 3T21.  

O resultado financeiro líquido passou de despesas financeira líquida de R$ 90,1 milhões no 3T21 
para despesas líquida de R$ 31,8 milhões no 3T22, reflexo da redução de 68% nas despesas com 
variação monetária e das variações cambiais positivas. Do lado da receita financeira, o aumento 
dos juros e ganho real nas aplicações financeiras. 

A dívida líquida permaneceu praticamente estável em relação ao trimestre anterior, elevando-se 
de R$ 3,0 bilhões em jun/22 para R$ 3,1 bilhões ao final de setembro de 2022. Nesta base de 
comparação a alavancagem caiu de 2,0x no 2T22 para 1,7x no 3T22. Os investimentos realizados 
nos 9M22 somaram R$ 965,3 milhões. 

AES Brasil (AESB3) – Melhora do resultado operacional e reversão do prejuízo com lucro 
líquido ajustado de R$ 102,6 milhões. 

A companhia reportou um lucro líquido ajustado de R$ 102,6 milhões no 3T22, revertendo o 
prejuízo de R$ 103,1 milhões do 3T21. No acumulado de 9M22 o lucro líquido ajustado alcança 
R$ 182,8 milhões. 

Destaque para o incremento de 21,1% na geração consolidada para 2.693,8 GWh no 3T22 e 
crescimento de 16,6% no acumulado de 9M22 (8.337,7 GWh) reflexo da recuperação hidrológica 
adversa com melhora nas afluências e elevação do nível dos reservatórios. 

O GSF médio foi de 74,6% no 3T22 versus 51,2% no 3T21. O PLD para o submercado SE/CO 
manteve-se próximo do limite inferior estabelecido pela ANEEL para 2022 ao longo de todo o 
3T22 (R$ 55,70/MWh), sendo 88,6% inferior ao valor médio registrado no 3T21 (R$ 
581,76/MWh). 

A receita operacional líquida somou R$ 786,6 milhões no 3T22 (+18,9% vs 3T21) explicado por 
maiores volumes vendidos, com margem operacional líquida de R$ 427,4 milhões (+102,8% em 12 
meses). 

Os custos operacionais e despesas gerais e administrativas (excluindo depreciação e amortização) 
totalizaram R$ 143,6 milhões no 3T22 (+21,3% em 12 meses), impactados principalmente pela 
inflação. 
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O EBITDA somou R$ 283,8 milhões, alta de 207,5% em relação ao mesmo trimestre de 2021. A 
margem EBITDA ajustada subiu de 13,9% no 3T21 para 36,1% no 3T22. Destaque para a melhora 
relevante na margem hídrica e melhor performance operacional dos ativos eólicos e solares. 

O resultado financeiro melhorou 67,4% entre os trimestres comparáveis para uma despesa 
financeira líquida de R$ 35,8 milhões. 

Ao final de setembro de 2022 a dívida líquida companhia era de R$ 4,5 bilhões, em linha com os 
R$ 4,6 bilhões do trimestre anterior. As disponibilidades somavam R$ 3,4 bilhões. A alavancagem 
era de 3,35x o EBITDA. 

Os investimentos totalizaram R$ 695,9 milhões no 3T22 e R$ 1.420,6 milhões no 9M22, 
refletindo o crescimento da companhia e o avanço na construção dos Complexos Eólicos Tucano e 
Cajuína,  

Aumento de Capital. Atentar que o Conselho de Administração da AES Brasil aprovou aumento de 
capital de 3,221 milhões de ações ON, a R$ 9,61 por ação, totalizando R$ 30,9 milhões, cuja 
proposta será deliberada em AGE marcada para 5/12. 

Ao preço de R$ 10,02 a ação AESB3 registra queda de 8,0% em 2022. O Preço Justo de R$ 
13,00/ação aponta para um potencial de alta de 29,7%. 

Banco ABC Brasil (ABCB4) – Lucro líquido de R$ 218,1 milhões no 3T22 

O Banco ABC Brasil registrou no 3T22 um Lucro Líquido de R$ 218,1 milhões, com crescimento 
de 8,2% no trimestre e 44,0% em relação a igual trimestre do ano anterior (R$ 136,4 milhões). 
Nesta base de comparação anual o ROAE elevou-se de 13,4% para 17,5% refletindo a estratégia 
do banco através da diversificação de portfólio de produtos, segmentação de clientes e canais. 

Em base trimestral, destaque para o crescimento de 12,8% da Margem Financeira para R$ 537,7 
milhões (sendo +6,1% da Margem com Clientes e +31,4% da Margem Financeira com o Mercado). 
Já a Margem Financeira (NIM) melhorou de 4,5% no 2T22 para 4,8% no 3T22. 

A Carteira de Crédito Expandida cresce 3,9% no trimestre e 11,4% em 12 meses para R$ 41,5 
bilhões, com destaque para o crescimento do segmento Middle (+21,3% no trimestre e de 48,2% 
em 12 meses), correspondente a 9,5% da Carteira de Crédito Expandida. Destaque também para o 
crescimento anual de 22,6% do segmento Corporate, representando 57,9% da Carteira de Crédito 
Expandida. 

A despesa de PDD somou R$ 52,9 milhões no 3T22 (acima de R$ 31,5 milhões do 2T22) 
equivalente a 0,8% da Carteira de Crédito Expandida do banco, demonstrando boa qualidade do 
crédito.  
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A inadimplência representada pelas operações com atraso acima de 90 dias, terminaram o 
trimestre em 0,3% (abaixo de 0,4% do trimestre anterior) com os empréstimos classificados entre 
D-H em 3,2% (abaixo da média histórica).  

Destaque para um baixo volume de operações baixadas a prejuízo no período (R$ 24,9 milhões) e 
de créditos renegociados. Com isso o Índice de Cobertura atingiu 673%, acima de 619% do 
trimestre anterior. 

No 3T22 a Receita de Serviços cresceu 25,6% em 12 meses, impulsionada por mais um trimestre 
recorde do Banco de Investimentos. 

Mais um bom resultado do ABC Brasil com incremento de margem, custo adequado e 
inadimplência contida. Ao preço de R$ 21,51 a ação ABCB3 registra alta de 46,1% este ano. 

Fleury (FLRY3) – Lucro líquido do 3T22 fica praticamente estável em relação ao 3T21 
(+0,3%) somando R$ 96,7 milhões 

A companhia encerrou o 3T22 com receita líquida de R$ 1,15 bilhão (+11,5% sobre o 3T21) e o 
EBITDA recorrente passou de R$ 300,7 milhões para R$ 332,4 milhões (+10,5%)    

No acumulado de 9M22 a receita evoluiu 17,3% de R$ 2,85 bilhões para R$ 3,35 bilhões e o 
/EBITDA recorrente de 9 meses aumentou14,6% de R$ 835,4 milhões para 957,0 milhões. 

O resultado líquido nos 9M22 recuou 0,7% de R$ 280,5 milhões para R$ 278,4 milhões com a 
margem liquida ficando em 8,3%.  

A piora do resultado veio do aumento da despesa financeira que saltou de R$ 48,8 milhões para 
R$ 99,4 milhões no comparativo trimestral e de R$ 115,8 milhões para R$ 251,4 milhões na base 
de 9 meses. Esse comportamento reflete a elevação do CDI no período e aumento da dívida 
líquida por aquisições e investimentos. 

A Dívida Líquida em set/22 era de R$ 2,0 bilhões com redução de 3,7% em relação ao trimestre 
anterior. No final do trimestre, a alavancagem era de 1,7x, contra 1,8x no 2T22, abaixo do limite 
de 3,0x estabelecido por instrumentos de dívida (covenants financeiros). 

Ontem a ação FLRY3 encerrou cotada a R$ 18,54 com alta de 8,6% no ano.  

Lojas Renner (LREN3) – Crescimento de 50% no lucro líquido do 3T22, somando R$ 267,9 
milhões 

A Renner veio com bom forte crescimento no resultado líquido do 3T22 e no acumulado de 9 
meses. No 3T22 o resultado foi de R$ 267,9 milhões, aumento de 50,0% sobre o 3T21 (R$ 172,0 
milhões). Em 9 meses o resultado saltou de R$ 217,3 milhões para R$ 809,9 milhões.  
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A receita líquida do 3T22 somou R$ 3,02 bilhões, alta de 14,6% sobre os R$ 2,83 bilhões do 3T21 
e no acumulado de 9 meses o crescimento foi de 38,2% passando de R$ 6,70 bilhões para R$ 9,27 
bilhões.  

O destaque positivo do 3T22 e do acumulado do ano foi a redução da despesa financeira líquida 
de R$ 18,5 milhões no 3T21 para R$ 130 mil no 3T22 e no acumulado do ano o valor passou de 
uma despesa de R$ 147,9 milhões para uma receita de R$ 13,4 milhões nos 9M22.   

Em 30 de setembro de 2022 e 2021, a Companhia apresentou Caixa Líquido de R$ 998,6 milhões, 
principalmente em razão da emissão de 102 milhões de novas ações, realizada no 2T21.  

Ontem a ação LREN3 encerrou cotada a R$ 30,47 com alta de 27,1% no ano. 
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Agenda de Resultados do 3T22 (até 03 de novembro) 
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Este relatório foi preparado pela Planner Corretora e está sendo fornecido exclusivamente com o objetivo de informar. As informações, opiniões, estimativas e 
projeções referem-se à data presente e estão sujeitas à mudanças como resultado de alterações nas condições de mercado, sem aviso prévio. As informações 
utilizadas neste relatório foram obtidas das companhias analisadas e de fontes públicas, que acreditamos confiáveis e de boa fé. Contudo, não foram 
independentemente conferidas e nenhuma garantia, expressa ou implícita, é dada sobre sua exatidão. Nenhuma parte deste relatório pode ser copiada ou 
redistribuída sem prévio consentimento da Planner Corretora de Valores. 

O presente relatório se destina ao uso exclusivo do destinatário, não podendo ser, no todo ou em parte, copiado, reproduzido ou distribuído a qualquer pessoa sem 
a expressa autorização da Planner Corretora. As opiniões, estimativas, projeções e premissas relevantes contidas neste relatório são baseadas em julgamento do(s) 
analista(s) de investimento envolvido(s) na sua elaboração (“analistas de investimento”) e são, portanto, sujeitas a modificações sem aviso prévio em decorrência de 
alterações nas condições de mercado. Declarações dos analistas de investimento envolvidos na elaboração deste relatório nos termos do art. 21 da Resolução CVM 
20/21. 

O(s) analista(s) de investimento declara(m) que as opiniões contidas neste relatório refletem exclusivamente suas opiniões pessoais sobre a companhia e seus 
valores mobiliários e foram elaboradas de forma independente e autônoma, inclusive em relação à Planner Corretora e demais empresas do Grupo. 

DISCLAIMER 

EQUIPE 

Parâmetros do Rating da Ação  

Nossos parâmetros de rating levam em consideração o potencial de valorização da ação, do mercado, aqui 

refletido pelo Índice Bovespa, e um prêmio, adotado neste caso como a taxa de juro real no Brasil, e se 

necessário ponderação do analista. Dessa forma teremos:  

Compra: Quando a expectativa do analista para a valorização da ação for superior ao potencial de valorização 

do Índice Bovespa, mais o prêmio.  

Neutro: Quando a expectativa do analista para a valorização da ação for em linha com o potencial de 

valorização do Índice Bovespa, mais o prêmio.  

Venda: Quando a expectativa do analista para a valorização da ação for inferior ao potencial de valorização do 

Índice Bovespa, mais o prêmio. 


