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/ Maio marcou a continuidade da crescente aversão ao risco nos mercados internacionais,

impulsionada pelas incertezas atuais em relação ao cenário de guerra na Ucrânia e seus

impactos nos preços das commodities e, consequentemente, inflação, além das limitações

e arrefecimento dos índices de atividades, principalmente na Europa e na China. Os

receios quanto a uma desaceleração global maior que o esperado ganharam escala e mais

executivos em diversos setores da economia já falam de possível recessão nos Estados

Unidos.

/ Aliás, nos Estados Unidos os mercados acompanham de perto dados da economia,

preocupados com o desafio do FED em utilizar das medidas em seu poder para conter

uma inflação crescente sem levar o país a uma recessão. Mudanças no comportamento do

consumidor já mostram maior preocupação com a elevação dos custos. O ciclo de aperto

monetário no país mantém o ritmo e a unanimidade entre os membros do FED mostrada

na última Ata do FOMC trouxe um certo alívio no curto prazo.

/ Na China, a saída gradual dos lockdowns juntamente com um pacote robusto de

estímulos contribuíram para acelerar os ânimos em alguns setores, em especial

propiciando recuperação para mineradoras em todo o mundo e empresas de varejo de

luxo na Europa.

/ Após as fortes quedas desde o início do ano, as empresas de tecnologia tiveram dias de

alento, mas a pressão advinda de escalada dos juros ainda impõe negativismo no setor, em

razão de seus altos endividamentos e, consequentemente, maior impacto nas despesas

financeiras a partir de agora.



Inter Recomendações - BDRs

/ A inércia dos bancos centrais globais em

iniciar seu ciclo de aperto monetário tem

ajudado a disseminar mais incertezas aos

mercados, que agora questionam se as

medidas recentemente anunciadas serão

suficientes para conter o avanço de preços

sem prejudicar as já deficientes expectativas

de crescimento para suas economias.

/ Com um cenário de guerra ainda incerto,

ainda vemos preços de commodities em

patamares elevados, em especial as

energéticas e agrícolas. Neste sentido, o

setor de Óleo&Gás deve seguir beneficiado,

com receitas em ascensão e os preços de tela

justificando as projeções otimistas do para o

setor.

/ Dados mistos do varejo nos Estados Unidos

mostraram maior preocupação do

consumidor no último mês, que agora busca

opções mais baratas e que caibam no

orçamento. Além disso, já observa-se

utilização da poupança, mais um indicador de

atenção ante ritmo de consumo no país.

Porém, a volta da mobilidade tem

impulsionado as vendas no setor de

Vestuário colocando-o entre os poucos

segmentos com revisão para cima das

expectativas para o ano.

/ Mesmo assim, para demais ativos, a cautela

permanece. O S&P500 acumula queda de

mais de 12% no ano, enquanto para o Nasdaq

as perdas já estão acima de 20%.
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Fonte: Inter Research

Inflação ainda preocupa, bancos centrais se movimentam e cautela impera



Gabriela Joubert, CNPI

Carteira BDR



Desempenho – Maio/22

/ Ao longo do mês, a carteira sofreu com as oscilações tanto do câmbio quanto

das divulgações de resultados das empresas na temporada do 1T22. Mesmo

assim, ajudada principalmente pelo bom desempenho do setor de Óleo&Gás, a

carteira teve recuo de 1,81%, um ganho de 2,5% ante o benchmark.

/ Diferentemente do que vimos no mês passado, a grande surpresa negativa do

mês foram as ações do WALM34, após a companhia ter reportado resultados

muito aquém do esperado e ter revisado para baixo de sua expectativas de

vendas para este ano. Assim, juntamente com outros resultados

decepcionantes, o setor de Varejo teve forte correção no mês, o que justifica a

queda de PGCO34 também.

/ Na ponta positiva, as empresas de Óleo&Gás, representadas aqui por

COPH34 e OXUP34, continuam como as favoritas dos investidores, o que se

reflete em seus preços de tela. Com fundamentos ainda positivos para o

restante do ano, com preços ainda elevados em virtude de uma demanda ainda

resiliente e oferta restrita, os papéis das empresas seguem em tendência de

alta, sendo um dos poucos setores a performar bem este ano.
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Fonte: Inter Research

Setor de Óleo&Gás mantém o ritmo; Varejo decepciona

Ticker Valor Ativo % Participação %mês
A1ZN34 52,71 10,5% -3,8%

BERK34 75,05 9,0% -5,6%

BOAC34 44,23 9,5% 0,6%

CATP34 64,17 10,0% -1,4%

COPH34 134,40 10,5% 14,46%

JNJB34 56,40 9,0% -6,1%

MSFT34 54,07 10,5% -5,7%

OXYP34 164,39 10,0% 21,0%

PGCO34 50,30 10,5% -11,4%

WALM34 38,17 10,5% -19,3%

Total no mês ponderado -1,81%

Carteira vs. BDRX 2,51%



Desempenho Detalhado

Fonte: Bloomberg, Inter Research. 
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Retornos Acumulados Carteira BDRx

Últimos 6 meses -15,4% -27,0%

Últimos 12 meses 4,5% -13,0%

Retorno acumulado 29,0% -0,6%

2022 JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET OUT NOV DEZ Acumulado

Carteira BDR -6,4% -7,1% 2,9% -4,6% -1,8% -16,2%
BDRx -9,8% -6,8% -4,0% -7,0% -4,3% -28,2%



Carteira BDRs – Jun/22

/ Em virtude dos correntes desafios e incertezas ainda em curso, bem como a aversão ao risco que

segue nos mercados internacionais, manteremos a diversificação observada nos últimos meses,

bem como seguiremos, neste momento, mais expostos a companhias de value e a setores mais

consolidados, resilientes e ainda com boas perspectivas.

/ Assim, vamos manter nossa exposição ao setor de Óleo&Gás, com a OXYP34 e COPH34, pois

ainda vemos que o setor de energia deve seguir exposto a uma dinâmica apertada de oferta e

demanda, em meio às incertezas na região do leste europeu, mantendo o preço do brent na casa

dos US$ 100/barril e contribuindo para fortes receitas das companhias. CATP34 também segue

no portfólio, potencializado pelo bom momento do setor agrícola e da demanda por máquinas.

/ Após resultados decepcionantes, excluímos WALM34, mas seguimos com PGCO34. Nas

farmacêuticas, sai A1ZN34, mas fica JNJB34. Contudo, optamos por incluir uma novata, apesar

de bem conhecida, no setor de Saúde, a CVSH34, apostando em empresas mais consolidadas em

seus setores. Esta também é a justifica para a inclusão de uma outra estreante, a CMCS34.

/ Representando as companhias de tecnologia, seguimos com MSFT34. No setor financeiro, sem

alterações, BOAC34 e BERK34 continuam.
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Fonte: Inter Research

Mais uma vez, cautela e diversificação



Carteira BDRs– Jun/22

Companhia Ticker Segmento Participação Preço-Alvo Preço atual* Upside P/L LPA DY Δ% Mês Δ% Ano Δ% UDM Máx. 52s Mín. 52s

BERK34 Financeiro 9,5% R$91,00 R$75,05 21,3% - - - -5,6% -12,2% -2,6% 91,5 67,6

BOAC34 Financeiro 10,0% R$61,00     R$44,23 37,9% 10,6 3,6 2,4% 0,6% -32,6% -22,0% 71,4 40,3

CATP34 Indústria 9,5% R$80,00 R$64,17 24,7% 19,3 11,93 2,3% -1,4% -12,2% -17,2% 82,6 57,3

CMCS34 Tecnologia 10,0% R$55,00 R$42,12 30,6% 13,9 3,1 2,5% 5,9% -27,1% -29,7% 65,0 39,2

COPH34 Óleo & Gás 11,0% R$147,00 R$134,4 9,4% 13,1 6,1 1,3% 14,5% 28,5% 83,0% 139,0 69,0

CVSH34 Farmacêutica 10,5% R$294,00 R$229,98 27,8% 12,9 6,0 2,4% -3,1% -21,2% -0,6% 304,0 204,9

JNJB34 Farmacêutica 9,0% R$61,00 R$56,4 8,2% 21,5 7,9 2,6% -6,1% -13,3% -4,8% 66,0 53,3

MSFT34 Tecnologia 10,0% R$76,00 R$54,07 40,6% 30,1 8,1 1,0% -5,7% -31,5% -0,3% 81,6 50,0

OXYP34 Óleo & Gás 10,5% R$181,00 R$164,39 10,1% 9,9 1,6 0,2% 21,0% 86,9% 149,3% 174,2 58,9

PGCO34 Varejo 10,0% R$61,00 R$50,3 21,3% 25,8 5,7 2,6% -11,4% -24,0% -0,8% 67,6 46,5

Fonte: Bloomberg e Inter Research. *Em 31/05/2022
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Cotação Internacional – Jun/22

Companhia
Ticker

(Internacional)
País Segmento Participação Preço-Alvo* Preço atual* Upside P/L LPA DY Δ% Mês Δ% Ano Δ% UDM Máx. 52s

BRK/B EUA Financeiro 9,5% US$370,00 US$315,98 17,1% - - - -2,1% 5,7% 9,2% 362,1

BAC EUA Financeiro 10,0% US$50,00 US$37,2 34,4% 10,6 3,6 2,2% 4,3% -16,0% -10,6% 50,1

CAT EUA Indústria 9,5% US$260,00 US$215,85 20,5% 19,3 11,93 2,1% 2,5% 5,5% -8,6% 246,7

CMCSA EUA Tecnologia 10,0% US$56,00 US$44,28 26,5% 13,9 3,1 2,3% 11,4% -11,1% -21,3% 61,8

COP EUA Óleo & Gás 11,0% US$120,00 US$112,36 6,8% 13,1 6,1 2,1% 18,1% 57,6% 107,5% 118,0

CVS EUA Farmacêutica 10,5% US$120,00 US$96,75 24,0% 12,9 6,0 2,2% 0,6% -5,2% 14,5% 111,3

JNJ EUA Farmacêutica 9,0% US$186,00 US$179,53 3,6% 21,5 7,9 2,4% 0,1% 6,3% 8,8% 186,7

MSFT EUA Tecnologia 10,0% US$370,00 US$271,87 36,1% 30,1 8,1 0,9% -1,8% -18,8% 9,8% 349,7

OXY EUA Óleo & Gás 10,5% US$74,00 US$69,31 6,8% 9,9 1,6 0,2% 25,8% 139,6% 167,9% 74,0

PG EUA Varejo 10,0% US$175,00 US$147,88 18,3% 25,8 5,7 2,4% -7,9% -8,6% 12,3% 165,4

Fonte: Bloomberg e Inter Research. *Fechamento em 31/05/2022, na moeda local. 
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BDRs Recomendados



Bank of America

Ticker BOAC34 | BAC

Preço-alvo (R$) 61,00

Preço (R$) (31/05/22) 44,23

Upside (%) 37,9%

Var mês 0,6%

Var 2022 -32,6%

Var 1 ano -22,0%
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Fonte: Bloomberg, Bank of America e Inter Research

O Banco da América

/ O Bank of America, como é conhecido hoje, foi originalmente fundada em 1904 e

possui sua sede em Charlotte-NC, com mais de 213 mil colaboradores ao redor do

mundo. Atualmente, a atividade da instituição financeira é segmentada em cinco

diferentes áreas, sendo elas o serviço de i) banco comercial; ii) banco de investimentos;

iii) gestão de recursos e grandes fortunas; iv) mercado financeiro e; v) outros. Após a

aquisição da Merril Lynch, em 2008, o Bank of America tornou-se a maior corporação

de wealth management do mundo, assumindo também o protagonismo no mercado de

investment banking. Além da Merrill como seu braço de investimentos, a instituição

financeira também conta com a marca Bank of America para serviços financeiros em

geral, bem como a Bofa Securities para serviços de corretagem.

/ Tendência Fundamentalista: Com alta concentração nos EUA e US$ 2 tri sob

depósitos à vista – assim como uma carteia de crédito de quase US$1 tri – a companhia

deve seguir se recuperando no cenário pós pandemia, especialmente agora com

provável elevação dos juros, o que deve contribuir para spreads mais elevados. Mesmo

com crescimento moderado para os próximos anos, o banco deve manter uma política

estável na distribuição de proventos e alcançar níveis de rentabilidade em linha com

sua média histórica, ou seja, uma ROE médio esperado de 11% para os próximos anos.

/ Tendência Grafista: neutra.

(US$ bi) 2019 2020 2021 2022E

Receitas 91 86 89 95

Lucro Líquido 26 16 32 27

EBIT 33 19 34 31

LPA 2,8 2,0 3,6 3,2

Outras Informações

País de Origem EUA

Instituição Depositária Banco B3

Instituição Custodiante Citibank

Bolsa de Origem NYSE



Berkshire Hathaway

Ticker BERK34 | BRK

Preço-alvo (R$) 91,00

Preço (R$) (31/05/22) 75,05

Upside (%) 21,3%

Var mês -5,6%

Var 2022 -12,2%

Var 1 ano -2,6%
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Fonte: Bloomberg, Berkshire e Inter Research

Confie nos mais velhos 

/ A Berkshire Hathaway é uma das maiores empresa do setor financeiro do mundo,

tendo como CEO ninguém menos que Warren Buffet. Foi adquirida por ele em 1962,

quando focava somente no ramo têxtil. Entretanto, hoje detém uma série de

subsidiárias ligadas a vários setores dos EUA e outros países em menor escala. O

megainvestidor é conhecido pelos seus altos retornos na bolsa americana ao longo dos

anos, sua visão de longo prazo e simplicidade em sua filosofia de investimentos. Ao

comprar uma ação da Berkshire, você estará investindo em companhias do setor

elétrico, seguradoras, empresas de construção civil e outras. As teses de investimento

do grupo são as mais diversas, mas miram companhias que conhecem bem o negócio no

qual estão inseridas, têm margem elevadas e geram um alto valor para o acionista.

/ Tendência Fundamentalista: Com cenário de incertezas pela frente, acreditamos que

a expertise da companhia em gestão de ativos pode trazer segurança adicional à

carteira, bem como oportunidades de geração de valor. Lembramos que apesar da forte

queda dos índices globais, o portfólio da empresa segue avançando além do

benchmark.

/ Tendência Grafista: baixa.

(US$ bi) 2019 2020 2021 2022E

Receitas 254,6 245,5 276,1 296,8

Lucro Líquido 81,4 42,5 89,8 28,7

EBIT 106,7 59,8 115,9 20,4

LPA 1,6 1,6 1,5 -

Outras Informações

País de Origem EUA

Instituição Depositária Bradesco

Instituição Custodiante BNY Mellom

Bolsa de Origem NYSE



Caterpillar

Ticker CATP34 | CAT

Preço-alvo (R$) 80,00

Preço (R$) (31/05/22) 64,17

Upside (%) 24,7%

Var mês -1,4%

Var 2021 -12,2%

Var 1 ano -17,2%
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Fonte: Bloomberg, Caterpillar e Inter Research

Guerra das máquinas 

/ A Caterpillar Inc. é uma multinacional que atua no setor de indústria com a

fabricação e venda de diversos equipamentos de construção e mineração, motores a

diesel e turbinas industriais a gás em todo o mundo. Além disso, companhia também

oferece produtos relacionados a energia, transporte e produtos financeiros, como,

motores alternativos, contratos de vendas a prazos e capital de giro. Desse modo, a

Caterpillar possui liderança global em fabricação de equipamentos de construção e

mineração, com atuação em todos os continentes do mundo.

/ Tendência Fundamentalista: No 1T22, a Caterpillar Inc apresentou uma receita de

US$ 13,5 bi, com um resultado líquido de US$ 1,5 bi com um lucro por ação de US$

2.86. Tendo em vista o cenário positivo de expansão de capacidades no segmento de

energia renovável, ainda mais impulsionado pela atual conjuntura, entendemos que

a demanda por maquinários deve aumentar com investimentos em novas fontes de

energia, bem como na agricultura.

/ Tendência Grafista: baixa

(US$ bi) 2019 2020 2021 2022E

Receitas 53,8 41,8 48,2 60,0

Lucro Líquido 6,1 3,0 6,5 6,4

EBITDA 11,1 7,2 9,3 10,4

LPA 10,7 5,5 11,8 11,8

Outras Informações

País de Origem EUA

Instituição Depositária Itaú Unibanco

Instituição Custodiante BNY Mellon

Bolsa de Origem NYSE



Comcast

Ticker CMCS34 | CMCSA

Preço-alvo (R$) 55,00

Preço (R$) (31/05/22) 42,12

Upside (%) 30,6%

Var mês 5,9%

Var 2021 -27,1%

Var 1 ano -29,7%
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Fonte: Bloomberg, Comcast e Inter Research

Conectividade 

/ A Comcast Corporation foi fundada em 1963 e está sediada na Filadélfia, Pensilvânia.

A companhia opera como uma empresa de mídia e tecnologia em todo o mundo, nos

segmentos de cabos de comunicação, mídia, studios, parques temáticos e Sky. O

segmento de cabos de comunicação oferece serviços de banda larga, wireless e outros

serviços para clientes residenciais e empresariais sob a marca Xfinity. O segmento de

mídia opera as plataformas de televisão e streaming da NBCUniversal, incluindo redes

a cabo nacionais, regionais e internacionais, junto com a transmissão da NBC,

Telemundo e Peacock. O segmento studios opera a produção e distribuição de estúdios

de cinema/televisão da NBCUniversal. O segmento de parques temáticos opera os

parques da Universal em Orlando, Hollywood, Osaka e Pequim. O segmento Sky

oferece serviços diretos ao consumidor, como serviços de vídeo, banda larga, voz e

telefonia sem fio.

/ Tendência Fundamentalista: Sendo a empresa mais diversificada no setor,

entendemos que a companhia continue se beneficiando da abertura econômica,

principalmente na marca Universal. Na parte de tv a cabo e internet, a Comcast é

monopolista em muitas regiões, tendo grande poder de repasse de preço. Com isso,

esperamos que a companhia continue entregando bons resultados e inovando em

novas frentes.

/ Tendência Grafista: alta.

(US$ bi) 2019 2020 2021 2022E

Receitas 108 103 116 122

Lucro Líquido 12,8 10,2 14,3 15,9

EBIT DA 35,4 31,8 35,8 37,1

LPA 2,78 2,21 3,09 3,58

Outras Informações

País de Origem EUA

Instituição Depositária Banco B3

Instituição Custodiante Citibank

Bolsa de Origem NYSE



ConocoPhillips

Ticker COPH34 | COP

Preço-alvo (R$) 147,00

Preço (R$) (31/05/22) 134,40

Upside (%) 9,4%

Var mês 14,5%

Var 2021 28,5%

Var 1 ano 83,0%
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Fonte: Bloomberg, ConocoPillips e Inter Research

Para energizar

/ Fundada em 1875 e com sede em Houston, TX, a ConocoPhillips é uma companhia

pertencente à indústria de óleo e gás, cujo escopo de atuação de estende desde a

exploração e produção em escala mundial de de produtos fósseis – como o petróleo

bruto, betume, gás natural e derivados – até o seu transporte e comercialização.

Atualmente, a companhia tem presença em diferentes regiões, como Canadá, Alasca,

restante dos Estados Unidos, Europa, Oriente Médio, norte da África, sudeste

Asiático e Golfo do México. Com cerca de 9700 empregados diretos, a

ConocoPhillips tem sua receita composta majoritariamente pelo segmento “Lower

48” – que responde à plantas localizadas nos Estados Unidos (ex- Alasca) e Golfo do

México, seguido pela produção no estado americano do Alasca.

/ Tendência Fundamentalista: No 1T22, a companhia apresentou uma receita

liquida de US$ 19,2 bi, concomitante a um lucro liquido de US$ 5,7 bi. Em

decorrência das recorrentes altas no preço do petróleo e do gás natural, a

empresa continua entregando um sólido resultado operacional. Sendo assim,

acreditamos que a ConocoPhillips continuara se beneficiando com o i) alto preço das

commodities, ii) escassez de oferta causado pela guerra e iii) aumento do preço de

transporte do gás natural.

/ Tendência Grafista: alta

(US$ bi) 2019 2020 2021 2022E

Receitas 32,6 18,8 45,8 71,8

Lucro Líquido 4,01 -1,04 8,0 17,0

EBITDA 12,9 4,7 11,8 23,4

LPA 3,59 -0,97 6,0 13,2

Outras Informações

País de Origem EUA

Instituição Depositária Banco B3

Instituição Custodiante Citibank

Bolsa de Origem NYSE



CVS Health

Ticker CVSH34 | CVS

Preço-alvo (R$) 294,00

Preço (R$) (31/05/22) 229,98

Upside (%) 27,8%

Var mês -3,1%

Var 2022 -21,2%

Var 1 ano -0,6%
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Fonte: Bloomberg, CVS Health e Inter Research

Santo remédio

/ A CVS Health Corp foi fundada por Stanley P. Goldstein e Ralph Hoagland em 1963 e

está sediada em Woonsocket, RI. A companhia dedica-se à prestação de serviços na

área da saúde, nos segmentos de serviços farmacêuticos, varejo, planos de saúde e

corporativo. O segmento de serviços farmacêuticos oferece soluções de gestão de

benefícios farmacêuticos. O segmento de varejo inclui a venda de medicamentos

prescritos e uma variedade de produtos de saúde, bem-estar e mercadorias em geral. O

segmento de planos de saúde fornece produtos de seguro de saúde tradicionais,

voluntários, direcionados ao consumidor e serviços relacionados. O segmento

corporativo está envolvido na prestação de serviços de gestão e administração.

/Tendência Fundamentalista: A CVS, uma das maiores empresas do mundo, segue se

beneficiando da inflação nos medicamentos – demanda pouco elástica – aumentando

sua receita nesse segmento, apesar da redução das vendas de produtos relacionados ao

COVID-19. No segmento de benefícios de saúde (produtos e serviços de seguros) é

esperado que a companhia siga entregando bons resultados conseguindo maior

diversificação das suas fontes de receita. Dessa forma, esperamos que a CVS entregue

bons resultado no ano de 2022.

/ Tendência Grafista: alta.

(US$ bi) 2019 2020 2021 2022E

Receitas 256 268 292 308

Lucro Líquido 7,3 8,0 9,6 11,1

EBITDA 19,9 20,7 22,1 19,6

LPA 5,6 6,15 7,24 8,36

Outras Informações

País de Origem EUA

Instituição Depositária Banco B3

Instituição Custodiante Citibank

Bolsa de Origem NYSE



Johnson & Johnson

Ticker JNJB34 | JNJ

Preço-alvo (R$) 61,00

Preço (R$) (31/05/22) 56,40

Upside (%) 8,2%

Var mês -6,1%

Var 2021 -13,3%

Var 1 ano -4,8%
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Fonte: Bloomberg, Johnson & Johnson e Inter Research

Uma dose de otimismo

/ Fundado em 1886 e com sede em New Brunswick, a Johnson & Johnson é uma

empresa global engajada na pesquisa, desenvolvimento e comercialização de uma

vasta gama de produtos para saúde. A empresa atua em três grandes áreas: 1)

Produtos para o cuidados pessoais: por meio de marcas reconhecidas como

Listerine, Neutrogena e Band-Aid. 2) Produtos farmacêuticos, oferecendo

medicamentos para tratamentos de múltiplas enfermidades, como cardiopatias e

doenças metabólicas. 3) Dispositivos médicos: comercializando produtos cirúrgicos

para diversas especialidades (oftalmologia, ortopedia e cirurgia cardiovascular). Em

2020 as ações da empresa apresentam queda de 1,3%, justificado pela resiliência do

setor no qual a empresa opera e na possibilidade da divisão de produtos

farmacêuticos desenvolver uma vacina para Covid-19.

/ Tendência Fundamentalista: A companhia tem se beneficiado das vendas de

vacinas contra a covid-19 e suas ações refletem o momento favorável,

especialmente após 2020. Entretanto, ressaltamos também o fato de que a

companhia atua em demais segmentos beneficiados pela retomada econômica no

país e que tendem a ser mais resilientes, mesmo em momentos de crise ou redução

de consumo por conta das pressões inflacionárias.

/ Tendência Grafista: baixa

(US$ bi) 2019 2020 2021 2022E

Receitas 82 83 94 99

Lucro Líquido 20 18 21 23

EBIT 18 17 31 32

LPA 7,3 6,8 9,8 10,5

Outras Informações

País de Origem EUA

Instituição Depositária Banco B3

Instituição Custodiante Citibank NY

Bolsa de Origem NYSE



Microsoft

Ticker MSFT34 | MSFT

Preço-alvo (R$) 76,00

Preço (R$) (31/05/22) 54,07

Upside (%) 40,6%

Var mês -5,7%

Var 2021 -31,5%

Var 1 ano -0,3%
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Fonte: Bloomberg, Microsoft e Inter Research

Microsoft, uma janela de oportunidades

/ A Microsoft Corporation é uma empresa de tecnologia que desenvolve, licencia e

oferece suporte a uma gama de produtos, serviços e aparelhos. Os segmentos de

atuação incluem Processos para negócios e produtividade, Intelligence Cloud e

computadores pessoais.

/ Dentre os produtos oferecidos pela companhia, destacamos o sistema operacional

Windows, soluções de negócios, vídeo-games (X-Box), computadores, telefones,

tablets, ferramentas de desenvolvimento, dentre outros. A companhia fundada por

Bill Gates vale atualmente US$ 1,8 trilhão, sendo líder em diversos segmentos onde

atua.

/ Tendência Fundamentalista: assim como demais empresas de tecnologia, a

Microsoft se beneficiou do cenário de lockdowns e reduzida mobilidade, ao passo

que empresas e pessoas elevaram gastos em produtos de tecnologia no período.

Dentre as principais empresas de tecnologia, a Microsoft tem sido a mais resiliente,

até mesmo pelo seu core business e sua representatividade na economia norte-

americana. As ações da empresa ficaram entre as 5 maiores altas do S&P500 em

2021.

/ Tendência Grafista: baixa.

(US$ bi) 2019 2020 2021 2022E

Receitas 125,8 143,0 168,1 198,2

Lucro Líquido 39,2 44,3 61,3 71,2

EBITDA 43,0 53,0 81,6 98,9

LPA 4,7 5,8 8,0 9,5

Outras Informações

País de Origem EUA

Instituição Depositária Banco B3

Instituição Custodiante Citibank NY

Bolsa de Origem NASDAQ



Occidental Petroleum

Ticker OXYP34 | OXY

Preço-alvo (R$) 181,00

Preço (R$) (31/05/22) 164,39

Upside (%) 10,1%

Var mês 21,0%

Var 2021 86,9%

Var 1 ano 149,3%
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Fonte: Bloomberg, Occidental e Inter Research

Oxy, Texas

/ Com quase 12 mil colaboradoras e com mais de 100 anos de história, a Occidental

Petroleum é uma petrolífera com sede em Houston-TX dedicada à exploração e

produção de petróleo e gás natural e, atualmente, tem suas atividades segmentadas

nas seguintes áreas: Petróleo e Gás; Química; e Midstream e Marketing. Enquanto o

segmento de “Petróleo e Gás” explora, desenvolve e produz petróleo e condensados,

líquidos de gás natural e gás natural, a área dedicada ao “Químico” fabrica e

comercializa produtos químicos básicos e vinílicos derivados do petróleo. Por fim, o

segmento “Midstream e Marketing” é responsável pela aquisição, comercialização,

processamento, armazenamento e transporte de petróleo, condensados, líquidos de

gás natural, gás natural, dióxido de carbono e energia.

/ Tendência Fundamentalista:, A petrolífera reportou no 1T22 uma receita liquida de

US$ 5,5 bi com lucro liquido de US$ 1,5 bi. Com LPA previsto de US$ 8.3 e ROE médio

esperado de 36% para os próximos três anos, a companhia deve passar por um

processo de desalavancagem nos próximos exercícios. Além disso, o cenário

favorável para os preços de petróleo a colocam como bom potencial de ganhos nos

próximos períodos.

/ Tendência Grafista: alta

(US$ bi) 2019 2020 2021 2022E

Receitas 20,9 17,8 25,5 26,8

Lucro Líquido -0,9 -15,7 1,6 3,2

EBITDA 9,3 2,2 13,7 14,9

LPA -1,2 -15,6 2,1 3,3

Outras Informações

País de Origem EUA

Instituição Depositária Banco B3

Instituição Custodiante Citibank

Bolsa de Origem NYSE



Procter & Gamble

Ticker PGCO34 | PG

Preço-alvo (R$) 61,00

Preço (R$) (31/05/22) 50,30

Upside (%) 21,3%

Var mês -11,4%

Var 2021 -24,0%

Var 1 ano -0,8%
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Fonte: Bloomberg, Procter & Gamble e Inter Research

Produtos de primeira 

/ Fundada por William Procter e James Gamble em 1837 e sediada em Cincinnati-OH, a

P&G é uma multinacional produtora de bens de consumo com forte

atuação na América do Norte e Latina, Europa, Ásia-Pacífico, Grande China, Índia,

Oriente Médio e África. Atualmente, a companhia tem presença nos segmentos de

beleza, higiene, cuidados com a saúde, feminino e familiar. Seus produtos mais

conhecidos são da linha de shampoo, produtos de higiene bocal, produtos de limpeza,

fraldas e lenços umedecidos.

/ Tendência Fundamentalista: Esperamos que a empresa continue fidelizando seus

clientes com a entrega de produtos premium, com isso, consiga entregar um bom

repasse de preços sem grandes impactos na demanda. Além disso, acreditamos que a

companhia deve aumentar o seu market share nos próximos anos impactando

positivamente a receita esperada.

/ Tendência Grafista : neutra

(US$ bi) 2019 2020 2021 2022E

Receitas 67,7 70,9 76,2 80,1

Lucro Líquido 11,1 13,2 14,7 14,8

EBITDA 15,9 19,4 21,3 20,9

LPA 4,4 5,1 5,8 5,8

Outras Informações

País de Origem EUA

Instituição Depositária Banco B3

Instituição Custodiante Citibank

Bolsa de Origem NYSE



Disclaimer
Este material foi preparado pelo Banco Inter S.A. e destina-se à informação de investidores, não constituindo oferta de compra ou venda de títulos ou valores mobiliários. Os ativos discutidos neste relatório podem não ser adequados para todos os investidores. Este material não leva em
consideração os objetivos de investimento, a situação financeira e as necessidades específicas de qualquer investidor em particular. Aqueles que desejem adquirir ou negociar os ativos objeto de análise neste material devem obter as informações pertinentes para formarem sua própria
convicção sobre o investimento. As decisões de investimento devem ser realizadas pelo próprio investidor. E ́ recomendada a leitura dos prospectos, regulamentos, editais e demais documentos descritivos dos ativos antes de investir, com especial atenção ao detalhamento do risco do
investimento. Investimentos nos mercados financeiros e de capitais estão sujeitos a riscos de perda superior ao capital investido. A rentabilidade obtida no passado não representa garantia de resultados futuros.

As informações, opiniões e estimativas contidas no presente material foram obtidas de fontes consideradas confiáveis pelo Banco Inter S.A. e este relatório foi preparado de maneira independente. Em que pese tenham sido tomadas todas as medidas razoáveis para assegurar a veracidade
das informações aqui contidas, nenhuma garantia é firmada pelo Banco Inter S.A. ou pelos analistas responsáveis quanto à correção, precisão e integridade de tais informações, ou quanto ao fato de serem completas. As informações, opiniões, estimativas e projeções contidas neste
documento referem-se à data em que o presente material foi disponibilizado e estão sujeitas a mudanças, não implicando necessariamente na obrigação de qualquer comunicação, atualização ou revisão do presente material.

O analista de valores mobiliários responsável por este relatório declara que as recomendações e análises refletem única e exclusivamente as suas opiniões pessoais e que foram elaboradas de forma independente, inclusive em relação à pessoa jurídica à qual está vinculado, podendo,
inclusive, divergir com a de outros analistas do Banco Inter S.A., ou ainda com a de opinião de seus acionistas, instituições controladas, coligadas e sob controle comum (em conjunto, “Inter”).

Nos termos da regulamentação em vigor, a área de research do Inter é segregada fisicamente de outras atividades que podem ensejar potenciais conflitos de interesses.

O Banco Inter S.A. e as demais empresas do Inter poderão, respeitadas as previsões regulamentares, vender e comprar em nome próprio, de clientes e/ou via fundos de investimentos sob gestão, valores mobiliários objeto do presente relatório, bem como poderão recomendá-los aos seus
clientes, distribuí-los, prestar serviços ao emissor do valor mobiliário objeto do relatório que enseje em pagamento de remuneração ao Banco Inter S.A. ou a empresas do Inter, ou, ainda, na hipótese do presente relatório ter como objeto fundo de investimento, originar ativos que serão
adquiridos pelo veiculo objeto do presente relatório.

O Banco Inter S.A. e outras empresas do Inter podem ter interesse financeiro e/ou comercial em relação ao emissor ou aos valores mobiliários objeto do relatório de análise, ou até mesmo participação societária em emissores objeto do presente relatório, suas controladas, controladores,
coligadas e/ou sociedades sob controle comum.

Ademais, o analista responsável pelo presente relatório declara que:

(i) os analistas de valores mobiliários envolvidos na elaboração do presente relatório não possuem vinculo com pessoa natural que trabalha para o emissor objeto do relatório;
(ii) os analistas de valores mobiliários envolvidos na elaboração, seus cônjuges ou companheiros, são direta ou indiretamente, em nome próprio ou de terceiros, titulares de valores mobiliários objeto do relatório de análise; 

(iii) os analistas de valores mobiliários envolvidos na elaboração, seus cônjuges ou companheiros, são direta ou indiretamente envolvidos na aquisição, alienação e/ou intermediação dos valores mobiliários objeto do relatório;
(iv) os analistas de valores mobiliários envolvidos na elaboração do relatório, seus cônjuges ou companheiros, possuem direta ou indiretamente, interesse financeiro em relação ao emissor objeto do relatório de analise; e 

(v) a sua remuneração e dos analistas de valores mobiliários envolvidos na elaboração do presente relatório é direta ou indiretamente, influenciada pelas receitas provenientes dos negócios e operações financeiras realizadas pelo Banco Inter.

Por sua vez, ante a ativo objeto de análise, o Inter declara que:

(i) possui interesses financeiros e comerciais relevantes em relação ao emissor ou aos valores mobiliários objeto do relatório de análise;

Para maiores informações, é recomendável que os destinatários consultem a Resolução CVM/20, de 25 de fevereiro de 2021, e, também, o Código de Conduta da Apimec para o Analista de Valores Mobiliários. Este material não pode ser reproduzido, distribuído ou publicado por qualquer
pessoa, para quaisquer fins sem autorização.

Gabriela Cortez Joubert, CNPI

gabrielaecortez@bancointer.com.br
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