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Balancos do 4° tri devem apresentar melhora

Balancos Destaque deve ficar com as exportadoras de minério de ferro e celulose, como Vale e Suzano

Resultados do trimestre devem mostrar
melhora com ajuda das commodities

Felipe Laurence
De So Paulo

Atemporada de divulgagio de
resultados do quarto trimestre de
2023, que comegou oficialmente
ontem com a fabricante de md-
quinas Romi, deve trazer bons
niimeros para as exportadoras de
commodities ¢ tendéncia de me-
lhoria nas operagdes das empre-
sas do mercado doméstico, di-
zem os analistas de investimento
que acompanham as compa-
nhias com acdes em bolsa.

Mais importante do que 0s ni-
meros passados, serd um bom
momento tomar o pulso dos
principais executivos e saber o
queelesesperam de 2024,

“Olhando a evolugio trimes-
tral a0 longo de 2023, vemos
uma melhoria marginal que de-
ve se materializar no quarto tri-
mestre, mas os resultados das
companhias ainda devem ficar
pressionados”, diz Jennie i, es-
trategista da XP. Ela destaca que
o fimde ano mostrou um fortale-
cimento do cendrio

Jennie Li, d:

resultou numa revisdo para cima
dasexpectativas.

A XP projeta que o lucro por
acio das empresas do Ibovespa
devem cair 18,6% na comparagio
anual, enquanto as receitas vio
recuar 2,7% eoresultado antes de

juros, impostos, depreciagio e
amortizagio (Ebitda) deve ter re-
tragio de 0,5% Os indicadores
naosio animadores, mas a retr
cio deve ser menordo que foi vis-
tonos dois tiltimos trimestres.

Esse otimismo na linha do
“menos pior” também € o que
prevé o |P. Morgan para o quar-
to trimestre, com as tendéncias
apontando para uma fempora-
da de resultados “relativamente”
positiva. As companhias devem
superar o consenso do mercado,
que esperava resultados fracos,
a0 apresentar crescimento de
Ebitda e lucro liquido, ¢ manter
a sequéncia positiva vista no ter-
celro trimestre.

O destaque positivo deve ficar
com as companhias do setor de
commadities, avaliam os analis-
tas. O petrdleo caiu cerea de 5%
na comparagio com o terceiro
trimestre, mas o minério de fer-
0 se manteve em patamares ele-
vados ¢ a celulose recuperou
pregos nos trés meses finais do
ano, ambas se apoiando nos ni-
meros melhores que o esperado
da economia da China.

“A Vale deve ser o destaque do
trimestre, batendo expectativas
do mercado, com melhorias siy
nificativas na performance of
racional, volumes, pregos real
zados ¢ na unidade de metais
bisicos”, dizem os analistas Leo-
nardo Correa ¢ Caio Greiner, do
BTG Pactual, em relatdrio. A
Companhia Siderdirgica Nag
nal (CSN) e a Usiminas taml
devem se beneficiar.

Aalta de 17%nos precos da ce-
lulose de fibra curta negociada
na China, ante setembro, deve
impulsionar resultados de Suza-
no no quarto trimestre, afirmam
os analistas Lucas Laghi, Guilher-
me Nippes ¢ Fernanda Urbano,
da XP. Maior volume produzido
também ajuda a companhia. No
entanto, Klabin e Irani, com ex-
posicio relevante em embala-
gens, devem ter resultados mais
fracos no periodo.
0s nimeros de produgio de

m

2023, divulgados pela Petrobras
na dltima semana, indicam que
os resultados de quarto trimestre
da estatal virio acima do espera-
do, segundo o Jefferies. Os analis-
tas Alejandro Demichelis, Pedro
Baptista e Alessandro Conti cal-
culam um Ebitda de US$ 14,8 bi-
Ihdses, apoiado namelhor produ-
Gio, mesmo com a queda nos
precos da produgio,

Do outro lado, o cendrio para
sidertirgicas permanece compli-
cado, 0 que deve se traduzir em
resultados ainda fracos, diz o J.P.
Morgan. O banco elevou recente-
nie a recomendagio de Usi-
minas para compra, vendo me-

Thoria na demanda por agos pla-

nos, mas s agos longos, princi

pal filio da Gerdau, ainda devem

demorar para se recuperar, ¢ a

companhia deve ser um dos des-
d:

quarto trimestre deve ser varia-
do. Vargjo deve ter tendéncias
melhores nos trés meses finais do
ano,apoiadonoconsumoda Bla-
ckridaye Natal, mas juros cleva-
dosel: de crédito

taques negat
Entre as cmpresas do mcmdo
doméstico, o desempenho no

17%

de alta no preco da
celulose impulsiona
resultado da Suzano

ainda pressionam. Satide ¢ edu-
cagio devem continuar mon
mento de melhoria of ional.
Empresas de servicos piiblicos se
aproveitarao de melhores tarifas.

Os analistas do Bank of Ame-
rica (BofA) liderados por David
Beker, acreditam que o trimestre
dari os primeiros sinais de recu-
peragio no consumo interno —
lembrando que a base de com-
paragdo ¢ fraca. Num exercicio

com o Ibovespa expurgado das
comumadities, 0 banco chegou a
um crescimento de 42% no lucro
por agio no trimestre, puxado
pelos setores financeiro, de sati-
de ¢ de educagio. O Ebitda sobe
32% ¢ as receitas avancam 4%,
Os analistas Luiz Guanais, Ga-
briel Disselli ¢ Pedro Lima, do
BTG Pactual, destacam que o de-
sempenho do varejo estd muito
correlacionado ao cendrio ma-
croecondmico. Os dados do Bra-

vendas do periodo de festas
Companhias de alta renda conti-
nuardo sendo destaque.

Na visdo dos analistas lidera-
dos por Fred Mendes, do BofA,
companhias de satide terdo con-
tinuidade no movimento de que-
da na sinistralidade, apoiados
nos maiores precos ¢ melhor ni-
vel da base de beneficidrios. Edu-
cagio deve continuar a ter recu-
peracio mas margens mesmo
apds um segundo semestre desa-
fiadar em que os tiquetes cresce-
ram em ritmo mais let

Ja as empresas ligadas a servigos
piiblicos vao se aproveitar de tem-
peraturas elevadas e efeitos do El
Nitio, oque elhorar desem-
penho de distribuidoras e opera-
doras integradas, afirma o |
gan. No entanto, geradoras
sofrem com pregos de energia bai-
xos, continuando a tendén
desde oiniciode 2023,

“0 que vemos € que as pers-
pectivas estio melhorando para
2024, mas ainda hd incerteza de
qual lado o cendirio ird, se a que-
da nos juros serd no ritmo espe-
rado, se os Estados Unidos real-
mente vio comegar a inflexionar
os juros, hi algumas questoes
em aberto que serdo definidas
nos proximos meses”, diz Li, da
XP Riscos geopoliticos também
sio algo para ficar atento no ini-
cio de 2024,

A estrategista da corretora
rma que serd importante ver
qual a declaragio dos executivas
das empresas durante as telecon-
feréncias de resultados. “Teremos
uma real nn(m) de como as em-

sil foram longo
do ano, mas o movimento de
queda nos juros ainda ndo se in-
tensificou, o que limita o impul-
so que as empresas terdo das

ciodeanoe quais as perspe
que eles veem”, comenta. As me-
tas das companhias também se-
rio um termometro importante,
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