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Relatdrio #57

Entenda os motivos para a alta de 13% do Ibovespa no ano
30 de margo de 2022

Ol3, investidor!

Como vai?

» Sumdrio

No relatério de hoje, falarei sobre os fatores que viabilizaram a forte alta do mercado
brasileiro de a¢cGes ao longo dos primeiros meses de 2022, analisando o cenario que se
desenha para os préximos meses para avaliar se o Ibovespa tem condi¢Ges de superar
o recorde de 131 mil pontos alcancado em junho do ano passado.

Boa leitura!

P Por que a Bolsa subiu tanto nos Gltimos 3 meses?




Entre os dias 1° de janeiro e 28 de marco deste ano, o Ibovespa — principal indice de
acoes da B3 — registrou alta de 13%, atingindo 118.738 pontos. O mais curioso é que
esse movimento se deu em meio a um periodo de alta tensdao no cenario geopolitico
global, ao mesmo tempo em que o Comité de Politica Monetaria (Copom) se viu
forcado a adotar uma postura mais incisiva no combate a inflacdo, acelerando o ritmo
da alta dos juros.

Mas, afinal, quais os fatores por tras dessa alta vertiginosa do Ibovespa?

» A Bolsa ficou barata
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A Bolsa brasileira enfrentou um forte movimento de queda ao longo do segundo
semestre de 2021, logo apds o Ibovespa ter atingido o recorde histdrico de 131 mil
pontos em junho.

Em meio a preocupacgdes com a situacdo fiscal do pais, acelera¢do da inflacdo, alta dos
juros e um cendrio politico conturbado, criou-se um clima de aversado ao risco no
Brasil, fazendo com que muitos investidores vendessem agdes indiscriminadamente.
Assim, o Ibovespa recuou ao patamar de 100 mil pontos nos ultimos dias de
novembro, antes de dar inicio a um movimento de retomada durante o recesso
parlamentar.

A reacdo exagerada do mercado aos riscos que se apresentaram ao longo dos seis
ultimos meses do ano passado fez com que as acdes de muitas empresas
despencassem de preco, mesmo com elas apresentando bons resultados. Criou-se,
assim, um cenadrio propicio para os investidores com visao de longo prazo e,
principalmente, para os investidores estrangeiros.
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Com boas acbes negociadas a precos baixos e sem boa parte dos riscos que
permearam o mercado ao longo de 2021, a Bolsa brasileira conseguiu contrariar o
mau humor externo e iniciou 2022 com o pé direito.

P Setores que puxaram a alta

Trés setores que exercem forte influéncia sobre o Ibovespa apresentaram um
excelente desempenho nos ultimos meses: os grandes bancos, as petroliferas e as
mineradoras.

Os quatro grandes bancos listados na B3 — Banco do Brasil (BBAS3), Bradesco
(BBDC3/BBDC4), Itau (ITUB4) e Santander (SANB11) — respondem por 14,3% do
Ibovespa, a Petrobras (PETR3/PETR4) tem um peso de 10,53% no indice, enquanto a
participacdo da mineradora Vale (VALE3) é de 16,33%. Assim, as acoes destas seis
companhias respondem por cerca de 41% da carteira teérica do Ibovespa, o que
significa que quando as ac¢des destes trés setores se valorizam, o indice tende a subir.

P Bancos: lucros altos, pregos baixos

No caso dos bancos, a valorizacdo das acdes se deve ao fato de os papéis do setor ndo
terem acompanhado a recuperac¢ado do Ibovespa ao longo de 2021. Pelo contrdrio: no
inicio de 2022, as acOes dessas empresas eram negociadas a precos muito inferiores ao
patamar pré-pandemia.

A despeito do cenario desafiador, os bancos reportaram lucros bilionarios durante os
ultimos anos, mas foram impedidos de distribuir os dividendos generosos dos anos
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anteriores por uma determinagdo do Conselho Monetdrio Nacional (CMN). Assim, a
distribuicdo de proventos ficou limitada ao minimo obrigatério, que corresponde a
25% do lucro liquido auferido.

Com o avango da vacinagao e o controle da pandemia, a medida foi flexibilizada,
tornando os bancos novamente atrativos para os investidores dvidos por dividendos
generosos.

Além disso, o movimento de alta dos juros foi intensificado pelo Comité de Politica
Monetaria (Copom), levando a taxa Selic — a taxa basica de juros — ao patamar de
11,75% ao ano. A Selic mais alta é favoravel aos bancos, pois viabiliza um aumento do
spread bancdrio, a diferenca entre os juros pagos por uma instituicdo ao captar
recursos e os juros cobrados em operacdes de empréstimo e financiamento.

Para ilustrar esse movimento de alta, as acGes preferenciais do Itau (ITUB4), o maior
banco privado da América Latina, acumulavam uma valorizacdo de 31,03% até o dia 28
de marco.

P Minério de ferro e petréleo

Tanto o petréleo quanto o minério de ferro sao cotados em ddlar no mercado
internacional, fazendo com que as oscilagdes dos precos destas commodities
influenciem os resultados financeiros das companhias que atuam na sua exploracgao.

O petrdleo ja vinha em alta desde novembro de 2020, quando, em virtude da
pandemia, o barril do tipo Brent era negociado por cerca de USS$ 37,00. Em dezembro
de 2021, com a retomada mais vigorosa da economia global, o barril da commodity era
negociado entre USS 70 e USS 80.

Com o inicio das tensdes na fronteira entre Russia e Ucrania, o preco do barril saltou
para a faixa de USS$ 90, chegando ao patamar de USS 120 com a eclosdo do conflito e o
debate acerca da imposicdo de sang¢des ao petrdleo russo.

Neste contexto, as acdes das petroliferas brasileiras acompanharam a alta do produto,
mas tiveram os ganhos contidos pela discussao acerca de medidas capazes de reduzir
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os precos dos combustiveis. As acdes preferenciais da Petrobras, a maior companhia
brasileira do setor, acumulavam alta de 11,07% até o dia 28 de marco.

O minério de ferro, por sua vez, vinha em trajetdria de queda no final de 2021, devido
a queda da demanda pela commodity na China, que havia imposto restri¢des a
producdo de aco no pais.

A tonelada do minério de ferro chegou a ser cotada acima de USS 210 em maio de
2021, mas recuou ao patamar de USS 90 em novembro do mesmo ano. Da mesma
forma que o preco do minério caiu, as a¢cdes das mineradoras listadas na Bolsa
também sofreram perdas, com os papéis da Vale recuando de RS 105 para a faixa de
RS 65 no mesmo intervalo.

Contudo, a retomada da producdo siderurgica na China fez crescer novamente a
demanda por minério de ferro, fazendo com que o preco da commodity voltasse a
subir em dezembro. Com a eclosdo do conflito entre Russia e Ucrania, dois
importantes produtores de aco, a China viu um aumento da procura pelo aco
produzido em seu territério, e o preco do minério de ferro voltou a disparar nos portos
chineses, chegando a USS 150 a tonelada.

As acOes da Vale acompanharam esse movimento de retomada, e acumulam alta de
22,29% entre 1° de janeiro e 28 de marco deste ano.

P Apetite estrangeiro

Apesar do cenario turbulento e da perspectiva de que a elei¢do presidencial deve
trazer bastante volatilidade a Bolsa, os investidores estrangeiros injetaram quantias
bilionarias no mercado acionario brasileiro nos primeiros meses de 2022. Isso porque o
mercado brasileiro é o mais bem posicionado dentre os paises emergentes no
presente momento.
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Entre o inicio do ano e o dia 23 de marc¢o, os investidores estrangeiros entraram com
RS 87,9 bilh&es na B3, tendo direcionado boa parte desse capital para as blue chips
brasileiras, ou seja, as companhias com maior valor de mercado listadas na Bolsa.

Esse volumoso fluxo de capital estrangeiro foi fundamental para sustentar o bom
desempenho do Ibovespa nos primeiros meses de 2022, e revela que muitos ativos
brasileiros tém fundamentos sélidos o suficiente para subir de prego.

Os investidores domésticos, por outro lado, seguem monitorando o mercado com
cautela, uma vez que as projecdes de inflacdo acima do teto da meta neste ano e a
eleicao presidencial de outubro prometem trazer bastante volatilidade ao mercado.

» Conclusio: em busca de um novo recorde?

Apds um excelente comecgo de ano, favorecido pelo ambiente politico mais ameno e
pela alta dos precos das commodities, o Ibovespa busca retomar o patamar de 130 mil
pontos diante de um cenario desafiador.

No mercado interno, o debate em torno de medidas capazes de conter a alta dos
combustiveis, o comportamento da inflacdo e a retomada — ou ndo — das discussées de
propostas de reformas no Congresso devem ditar o tom da Bolsa durante o segundo
trimestre, enquanto a expectativa pelas eleicGes deve ser o principal assunto a partir
do terceiro trimestre.

No exterior, os desdobramentos da guerra na Ucrania e os efeitos das sances
impostas a Russia sobre o mercado global de energia devem ser os principais pontos
de atencdo no curto prazo. Ao longo do ano, atencdo redobrada ao ritmo de alta dos
juros nos Estados Unidos, uma vez que os membros do Federal Reserve (Fed, o banco
central dos EUA) tem adotado um tom cada vez mais duro no que diz respeito ao
combate a inflagado.

Caso esses eventos tenham desfechos majoritariamente positivos, é possivel que o
Ibovespa ganhe folego para buscar um novo recorde ainda em 2022. Todavia, é
preciso observar o mercado com cautela, uma vez que a Bolsa deve se mostrar
bastante volatil enquanto predominar a incerteza acerca das questées elencadas
acima.

Ja conhece todas as carteiras LVNT?
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Carteira Zero Risco Carteira LVNT Conservadora

@ Tesouro Selic 2024 / CDB garantido pelo FGC / Fundos DI com taxa 0% @ Tesouro Selic 2024 / CDB garantido pelo FGC / Fundos DI com taxa 0 - 90%
@ BOVA11-5%
100% @ XFIX11-2,5%
@ DIVO11-2,5%

90%

Carteira LVNT Moderada

@ Tesouro Selic 2024 / CDB garantido pelo FGC / Fundos DI com taxa 0 - 85%
@ BOVA11-5%

@ XFIX11-2,5%

@ DIVO11-2,5%

@ TSA4-1%

@ TRPL4- 1%

@ HGLG11-1,5%

@ KNRI11-1,5%

85%

Carteira LUNT Arrojada

Carteira LVNT Arrojada Plus
@ Tesouro Selic 2024 / CDB garantido pelo FGC / Fundos DI com taxa 0 - 78%

@ BOVA11-5% @ Tesouro Selic 2024 / CDB garantide pelo FGC / Fundos DI com taxa 0 - 68%

@ FIX11-2,5% @ IVB1125%

@DIVO11-2,5% @ XINA112,5%

@ RAIZ4 1% @ BOVALL-5%

@ VIA3 2% @ xFix11-2,5%

@ VALE3 1% @DIVO11-2,5%

@ ITSA4- 1% @ RAIZ4 1%

@ TRPL4- 1% @ VIIA3 2%
VALES 1%

@ XPML111,5% : e

@ TEPP111,5% syt

@ HGLG11-1,5% -,

@ KNRIL1-1,5% @ TEpPi1 15

@ HGLG11 -1,5%
@ KNRIT1-1,5%

71,58%

Por hoje é isso, e até a préxima!
Tbteef Pessfotyno
Estrategista-chefe e sdcio fundador da Levante
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DISCLAIMER

Este material foi elaborado exclusivamente pela Levante Ideias de Investimos e pelo analista Felipe Bevilacqua (sem
qualquer participagdo do Grupo UOL) e tem como objetivo fornecer informagdes que possam auxiliar o investidor a
tomar decisdo de investimento, ndo constituindo qualquer tipo de oferta de valor mobiliario ou promessa de
retorno financeiro e/ou isengdo de risco. Os valores mobilidrios, discutidos neste material, podem n3o ser
adequados para todos os perfis de investidores que, antes de qualquer decisdo, deverdo realizar o processo de
suitability para a identificagdo dos produtos adequados ao seu perfil de risco. Os investidores que desejem adquirir
ou negociar os valores mobilidrios cobertos por este material devem obter informagdes pertinentes para formar a
sua prépria decisdo de investimento. A rentabilidade de produtos financeiros pode apresentar variagdes e seu prego
pode aumentar ou diminuir, podendo resultar em significativas perdas patrimoniais. Os desempenhos anteriores
ndo sdo indicativos de resultados futuros.
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