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Por favor, verifique as considerações do analista e da Prosper Corretora no fim deste relatório. 

Departamento de Análise

06 de Novembro de 2009

Flash Resultado

 
 
 

 
Resumo DRE (US$ milhões) 

US GAAP 3T09 3T08 3T09/3T08 2T09 3T09/2T09 

Receita Líquida 10.835 9.225 17,5% 10.561 2,6% 

Despesas de PDD (4.296) (2.052) 109,4% (4.252) 1,0% 

Lucro Líquido  2.687 2.677 0,4% 2.429 10,6% 

ROE Recorrente 22,4% 24,5% -2,1 p.p. 21,1% 1,3 p.p. 

Índice de Eficiência 41,1% 46,3% -5,2 p.p 42,7% -1,6 p.p 

Fonte: ItaúUnibanco      

 
Expectativa dos Resultados (US$ milhões)  
 Realizado Expectativa Var. % 

Receita Líquida 10.835 13.166 -17,7% 

Lucro Operacional  4.568 3.713 23,0% 

Lucro Líquido 2.687 2.521 6,6% 

Fonte: Bloomberg & Economatica 

 
Indicadores de Mercado (12 meses) 

Ativo: ITUB4 05/11/2009 

Preço Máximo R$ (últ. 52 sem.) 37,62 

Preço Mínimo R$ (últ. 52 sem.) 17,63 

Volume Médio, 21 dias (R$ Mil) 230.698 

Preço / Lucro 18,13 

Preço / Valor Patrimonial 3,40 

Dividend Yield 2,55 

Valor de Mercado (R$ Milhões) 147.250 

Dividendo Pago p/ Ação 0,94 

  
Indicadores Financeiros (12 meses) 

 30/09/2009 

Lucro por Ação (R$) 2,02 

Valor Patrimonial p/ Ação (R$) 10,80 

Rentabilidade do Patrimônio (Pat. Final) % 17,86 

Rentabilidade do Ativo (%) 1,42 

Fonte: Economatica  
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Itaú Unibanco 

Resultado do 3T09 recuperação de preços e volume. 

O Itaú Unibanco divulgou o resultado apurado no 3T09 ao mercado. Seu 

desempenho financeiro foi impactado positivamente, mesmo considerando o 

efeito extraordinário do período (Acordo de Associação do Itaú Unibanco com 

a Companhia Brasileira de Distribuição � Grupo Pão de Açúcar), que gerou 

uma queda do resultado em 11,1% sobre o mesmo período do ano passado, 

e de 11,8% sobre o trimestre anterior. Excluindo-se o efeito, a evolução no 

lucro líquido neste trimestre foi de 6,5% na comparação com o 2T09, 

totalizando R$ 2,7 milhões, reflexo do crescimento na margem financeira 

gerencial (margem financeira com clientes + margem financeira com o 

mercado), decorrente principalmente do aumento das operações de crédito - 

destacando-se a ampliação no saldo das carteiras de empréstimos e 

financiamentos de micro, pequenas e médias empresas -, leve alta nos 

spreads bancários e maior receita oriunda da melhor gestão nas operações 

de tesouraria com o mercado, envolvendo paridades cambiais. O retorno 

recorrente anualizado (ROE) foi de 22,4% no período, crescimento de 1,3 p.p 

e -2,1p.p., ante o 2T09 e o 3T08, respectivamente. 

Paralelamente, houve uma redução no risco da carteira de crédito, cujos 

efeitos fizeram-se sentir nos menores provisionamentos, principalmente em 

função da menor utilização da provisão adicional. No período o banco 

consumiu R$ 373 milhões do saldo de provisão adicional (o saldo atingiu R$ 

6.104 milhões ao final do trimestre). Além disso, houve melhora nos níveis de 

inadimplência da carteira de crédito de clientes pessoa física, no nível de 

9,7% contra 10,0% no 2T09, para operações em atraso superior a 60 dias, e 

estabilização na performance dessa carteira em 8,1%, em linha com o 

trimestre anterior, considerando as operações superiores a 90 dias, 

sinalizando uma tendência favorável para a inadimplência, frente a gradual 

retomada da atividade econômica. Por outro lado, em relação à carteira dos 

clientes pessoa jurídica, os reflexos da crise financeira internacional 

continuaram a afetar a qualidade do risco de seus ativos, puxados pelos 

setores que operam no comércio exterior, e com isso o índice de 

inadimplência acima de 90 dias evoluiu 4,1% ante o nível de 3,1% do 

trimestre anterior. 

Constatamos, na mesma linha, que os efeitos positivos gerados pelo 

aumento de 6,5% (comparação 3T09/2T09) nas receitas de prestação de 

serviços e de tarifas bancárias na margem financeira gerencial, com base no 

release da companhia foram: elevação na receita de administração de fundos 

decorrente do aumento do saldo total dos ativos sob administração e do 

maior número de clientes correntistas; crescimento na receita com pacote de 

tarifas dado o aumento na base de correntistas; maior volume de operações 

de crédito, tanto no financiamento de leasing de veículos como no segmento 

de pequenas e médias empresas; maior atividade da área de banco de 

investimento, assessorando fusões e aquisições e prestação de consultoria, 

e principalmente variação ocasionada pelo aumento dos volumes 

transacionados.  

 

 

 

 

Julia Monteiro, CNPI 

Julia.monteiro@prospercorretora.com.br 
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 A cobertura da carteira de crédito, representada pelo Índice de Cobertura (Saldo PDD/ Inadimplência), registrou uma queda de 

10 pontos percentuais para as operações acima de 90 dias, enquanto que para as acima de 60 dias, manteve-se estável 

Quanto ao desempenho operacional, os ganhos de sinergia decorrentes da fusão com o Unibanco, são evidenciados na melhor 

performance do Índice de Eficiência, que recuou para 41,1%, correspondendo a uma queda de 1,6 ponto percentual em relação 

ao trimestre anterior, refletindo também na redução de despesas não decorrentes de juros, de 1,3% perante ao 2T09. Cabe 

ressaltar, que a partir deste trimestre, foi alterado a metodologia de cálculo do Índice de Eficiência, desconsiderando, dessa 

maneira, o impacto da parcela de risco associada às operações de seguros e previdência (sinistros) nos componentes do índice. 

O Índice de Basiléia reduziu 0,2 p.p,. registrando uma redução de 0,6 p.p, em relação ao trimestre anterior, em função da 

incorporação ao índice dos riscos operacionais, passando de 50% a 80%, conforme Circular 3.383 do Banco Central do Brasil. 

Verificamos que o resultado apurado do Itaú Unibanco neste trimestre, excluindo-se o efeito extraordinário, foi acima do 

esperado pelo mercado, destacamos o impacto positivo na evolução da margem financeira gerencial. Consideramos os ganhos de 

sinergia através da fusão com o Unibanco, a estabilidade na inadimplência para pessoa física e melhora entre as empresas, o 

aumento nas operações de crédito e o melhor desempenho registrado no período, refletem um movimento de recuperação, no 

qual podemos esperar que o banco apresente sinais mais consistentes, a partir do quarto trimestre. Por fim, acreditamos que o 

cenário de risco já se mostra mais favorável, podendo garantir menores despesas com provisões futuras, como também maior 

disposição para o banco conceder mais empréstimos, reforçando nossa expectativa de melhores resultados para os próximos 

trimestres.  
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Análise Gráfica 

ITUB4 - Em 04/11 foi rompido para cima a área a 35.11, esta resistência de acumulação de dias anteriores e que coincide com área 

de máxima testada e respeitada desde outubro/2007, mostrando haver sustentação para continuidade na alta a pelo menos a máxima 

do ano (37.28 / 37.61) e que rompida confirmaria sustentação para nova aceleração na alta. Obs.1: Com rompimento desta máxima 

atual e segundo a projeção de �Fibonacci�, tem próxima boa resistência somente a 44.71. Obs.2 : Primeiro suporte bom a ser 

respeitado este a 35.11 e melhor a 33.91, este onde passa hoje (05/11) o suporte do canal de alta e que todo dia sobe certa de 0.10. 

 
1º gráfico Semanal, 2º Semanal c/ Fibonacci e 3º Diário 

 

 
Ewerton Zacharias, CNPI 
Silvia Chandrowski Zanotto � fone:- (55-11) 3027 0323 
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Declaração do Analista 

 

O analista responsável pela elaboração deste relatório declara, nos termos do art. 5° da Instrução CVM n° 338/03 que: 
 

I. suas análises refletem única e exclusivamente suas opiniões pessoais e que foram elaboradas de forma independente e autônoma; 

 

II. não mantém vínculo com qualquer pessoa natural que atue no âmbito das companhias cujos valores mobiliários foram alvo de análise no 

relatório divulgado; 

 

III. a instituição à qual está vinculado, bem como os fundos, clubes e carteiras de investimentos em valores mobiliários por ela 

administrados não possui participação acionária direta ou indireta, igual ou superior a 1% (um por cento) do capital social de quaisquer 

companhias cujos valores mobiliários foram alvo de análise, ou esteja envolvida na aquisição, alienação e intermediação de tais valores 

mobiliários no mercado; 

 

IV. não é titular, direta ou indiretamente, de valores mobiliários de emissão da companhia objeto de sua análise, que representem 5% (cinco 

por cento) ou mais de seu patrimônio pessoal, ou esteja envolvido na aquisição, alienação e intermediação de tais valores mobiliários no 

mercado;  

 

V. tanto o analista como a instituição a que está vinculado, não recebem remuneração por serviços prestados ou apresentam relações 

comerciais com qualquer das companhias cujos valores mobiliários foram alvo de análise no relatório divulgado, ou pessoa natural ou 

pessoa jurídica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo interesse da companhia; 

 

VI. sua remuneração ou esquema de compensação do qual é integrante, não está atrelada à precificação de quaisquer dos valores 

mobiliários emitidos por companhias analisadas no relatório ou às receitas provenientes dos negócios e operações financeiras realizadas 

pela instituição a qual está vinculado. 

 

 

Este documento foi realizado pela Prosper S/A Corretora de Valores e Câmbio, e está sendo fornecido ao seu destinatário exclusivamente com a 

finalidade de apresentar informações sobre a(s) empresa(s) e os valores mobiliários de que trata; não constitui uma oferta de venda ou uma 

solicitação para aquisição de tais valores mobiliários. As informações utilizadas para sua confecção foram obtidas de fontes públicas primárias ou 

secundárias, ou diretamente junto à(s) empresa(s), e foram combinadas com estimativas e cálculos feitos pela Prosper S/A Corretora de Valores e 

Câmbio. Consideramos tais fontes confiáveis e de boa fé, porém as informações não foram independentemente conferidas e nenhuma garantia, 

expressa ou implícita, é feita sobre sua exatidão ou completude. As informações, opiniões, estimativas e projeções contidas neste documento referem-
se à data presente e estão sujeitas à mudança, sem que isto implique na obrigação de sua atualização ou revisão ou de qualquer comunicação com 

respeito a tal mudança. Eventuais opiniões aqui contidas a respeito da compra, venda ou manutenção de valores mobiliários ou a respeito da 

ponderação de tais valores mobiliários numa carteira real ou teórica expressam o melhor julgamento dos analistas envolvidos em sua preparação, 

porém não devem ser tomados por investidores atuais ou potenciais como recomendação para uma efetiva tomada de decisão ou realização de 

negócios de qualquer natureza. 

Em conseqüência, a Prosper S/A Corretora de Valores e Câmbio, as empresas a ela relacionadas e os analistas envolvidos em sua elaboração não 

aceitam responsabilidade por qualquer perda direta ou indireta decorrente da utilização do conteúdo deste documento. Ocasionalmente, a Prosper S/A 

Corretora de Valores e Câmbio, as empresas a ela relacionadas, seus acionistas, diretores e funcionários podem, de acordo com o permitido por lei, 

possuir posição dos valores mobiliários objeto deste documento ou negociar ou intermediar negociações com tais valores mobiliários ou de outra 

maneira estar interessados em transações relacionadas a eles. 
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