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Bolsas no exterior recuam em meio a clima de
maior aversao a risco

O clima é de maior aversao a risco nesta manha de
quinta-Ffeira, apds o Federal Reserve, o banco central Bolsa Variacao

norte-americano, sugerir que pode comegar a reduzir

(o)
suas compras de ativos antes do fim do ano. Dow Jones* Y 0.7%
Contribuem também para o sentimento de maior Nasdag* V¥ 0,5%
cautela, o avango da vari%nte delta do C,oronavfrus S&p* Y 06%
pelo mundo e preocupagdes sobre possivel aperto
regulatério na China. Temores de que o governo Londres (FTSE) VY 2,0%
chinés torne ainda mais severa a regglagao Eontra Frankfurt (DAX) Y 1.7%
empresas de tecnologia, derrubaram hoje as agdes de o
gigantes do setor, tais como as do Alibaba que ToOquio** Y 1,1%
tiveram queda de mais de 5%. Neste cenario, as Xangaj** Y 06%
bolsas asiaticas fecharam em queda, e as bolsas
Hong Kong** Y 21%

europeias e os indices futuros em Nova York também
operam no campo negativo. Os juros dos treasuries
também estdao em baixa, mas o ddlar avanca ante
principais rivais. O petréleo despenca mais de 3%, enquanto o ouro sobe. No cenario doméstico,
além do exterior negativo, a piora das contas publicas e das expectativas de inflagao, bem como as
preocupagoes no campo politico e fiscal, tendem a pesar nos negdcios locais. O Ibovespa tende a
uma abertura em queda, na esteira dos futuros de NY, sendo que as agdes de mineradoras e
siderurgicas podem ficar entre as mais penalizadas diante das perdas do minério de ferro.

*Futuros; **M ercados ja fechados

Agenda econdmica 19/08

Brasil: A agenda desta quinta-feira traz a participagao do presidente do Banco Central, Roberto
Campos Neto, em evento (11h). Ocorrem também mais duas rodadas de reuniao entre diretores do
BC e economistas do mercado (10h30 e 14h). E o Tesouro faz leildao de LTN, NTN-F e LFT (11h00).

EUA: A agenda traz os pedidos semanais de auxilio-desemprego as 9h30. O Tesouro americano faz
leildo de USS 8 bilhdes em T-bonds de 30 anos.

China: Definicao de juros as 22h30.
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Ambev (ABEV3):

Ambev langa novo produto de cerveja em Santa Catarina (Valor)

A Ambeyv criou uma nova marca de cerveja chamada Toda Nossa, em parceria com o governo do estado
de Santa Catarina e a Lohn Bier. O novo produto é feito com lUpulo e cevada maltada de producao
local.

Nossa visao: Embora esperemos que esta nova marca tenha apenas uma contribuicdo marginal para
os volumes totais, acreditamos que este anuncio esta em linha com a estratégia de inovagao da Ambev
(Compra, preco-alvo de RS 21,00). Além disso, nos Ultimos anos, a empresa langou varias marcas
regionais utilizando produtos locais, 0 que em alguns casos permite a Ambev obter beneficios fiscais.

ﬁ' bradesco bbi

Leandro Fontanesi

AGORA

. INVESTIMENTOS
Ricardo Franca

BRF (BRFS3):

BRF anuncia investimento de R$ 300 milhoes em fabrica de embutidos no Rio de Janeiro (Valor)

A BRF anunciou um investimento de RS 300 milhdes em uma nova fabrica de embutidos no estado do
Rio de Janeiro. Esta planta ira produzir embutidos para a marca Perdigao, que atualmente é a lider de
mercado com aproximadamente 40% de market share.

Nossa visao: Entendemos que este investimento esta em linha com o plano de crescimento de 10 anos
da BRF (Neutra, preco-alvo de RS 32,00), que foi anunciado no final de 2020 e ja esta refletido em
NOsso cenario base. Dito isso, assumimos que a BRF mantera sua meta de alavancagem financeira (que
estd abaixo de 3,0x divida liquida / EBITDA) para todo o periodo de modelagem (assumindo um Capex
- programa de investimentos - total de R$ 55 bilhdes nos préximos 10 anos).
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Leandro Fontanesi

AGORA

. INVESTIMENTOS
Ricardo Franca

Mineracgao & Siderurgia:

As acoes estao refletindo um cenario excessivamente pessimista; continuamos otimistas -
principais escolhas sao Usiminas, Vale, CMIN e CSN

Os pregos dos metais sao negociados naturalmente com base no backwardation (relagcao entre os
precos atuais versus os precos do mercado futuro), com os investidores constantemente esperando
uma corre¢ao (que se materializou parcialmente). Mas, no final do dia, 0 que realmente importa é onde
0s metais realmente sao negociados contra as expectativas e, em Ultima analise, o que esse FCF (fluxo
de caixa livre) em excesso significa para os precos das agoes. Dito isso, continuamos otimistas com as
acoes de Mineragao & Siderurgia, ja que os precos das acdes atualmente refletem um cenario muito
pessimista (os nomes do minério de ferro refletem os precos do minério de ferro em USS 50-
60/tonelada para sempre, 60-65% abaixo do preco spot de US$ 150/t, enquanto as siderurgicas
refletem uma correcao de 50-55% nos precos domeésticos).
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Além disso, os rendimentos de FCF (fluxo de caixa livre) e de dividendos para nossas agoes com
recomendagao de Compra sao enormes em 2022 (embora estimamos que os EBITDAs caiam 25% na
média em 2022 vs 2021), com rendimentos FCF variando entre 13% e 24% (16% na média) e
rendimentos de dividendos de 5% a 19% (média de 10%).

Nossa visdo: A Usiminas, Vale e CMIN continuam sendo nossas melhores opcdes, todas negociando a
multiplos muito atraentes e, no caso da Vale e CMIN, oferecendo atrativos dividendos de 15% e 19%
para 2022.0 Bradesco BBl retomou a cobertura de CSNA3 com recomendagao de Compra e preco-alvo
de R$ 67,00/acao. Calculamos a CSNA3 com um desconto de holding de 9,0% em relagdo ao modelo
de Soma das Partes, contra cerca de 15% justo, o que nos leva a preferir a CMIN.

: £ bradesco bbi
Thiago Lofiego

AGORA

INVESTIMENTOS

Luiza Mussi

Petroleo e Distribuidores de Combustiveis:

Posicionamento para volatilidade: eleigoes no Brasil + desaceleragao/racionamento potencial;
Petrorio oferece protegcao

O Brasil mais uma vez passa por um periodo volatil, alimentado por: (1) incerteza do crescimento do
PIB, (2) reformas desafiadoras, (3) as proximas eleigdes presidenciais e (4) riscos de racionamento de
eletricidade. Dadas essas incertezas, pode ser o momento certo para pensar em alguma reorganizagao
do portfélio, olhando para as empresas do setor. Portanto, adicionariamos a PetroRio (Compra, preco-
alvo de R$ 2022) como forma de protegao contra os riscos mencionados.

A Petrorio possui um mix sélido de fluxos de caixa inteiramente em dodlares (protegidos da
desvalorizagao do real), sem exposicao as vendas domésticas e com energia autogerada (sem risco
de racionamento).

A BR Distribuidora (Compra, preco-alvo de RS 36,00) é a mais exposta (entre nossos nomes
preferenciais no setor) aos riscos mencionados acima, dados seus fluxos de caixa totalmente
domésticos. Por outro lado, acreditamos que suas acoes devem ser fortemente apoiadas pelo
programa de recompra aprovado da empresa e dividendos materiais.

Nossa visdao: O BBl mudou a ordem de preferéncias no setor para a seguinte ordem: Petrorio,
Petrobras, BR Distribuidora, versus a ordem anterior de BR Distribuidora, Petrobras e Petrorio para
construir um portfélio mais cauteloso, priorizando exportadores com menor exposi¢ao a riscos locais.

2 bradesco bbi

Vicente Falanga

AGORA

INVESTIMENTOS

Ricardo Franca
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A opiniao do nosso time de grafistas

Ibovespa: Abaixo de 116.500, préoximo suporte passa nos 112.000 pts

O Ibovespa voltou a forgar a

regiao dos 116.500 e caso perca este nivel nos proximos dias, poderia

acelerar na venda em busca do préximo suporte aos 112.000, patamar por onde passam as médias
mais longas e ponto que poderia aliviar os indicadores técnicos que se encontram muito esticados. Do
lado superior, quando iniciar uma reagao, o indice encontrara primeira resisténcia aos 121.500 e mais
acima a reta tragada a partir do seu topo histérico seria o divisor para a retomada da alta na linha dos

125.300 pts.
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© 2021 Broadeast

Recomendacao do dia*: Petrobras ON

VENDA: PETR3 a 27,28 com primeiro objetivo aos 26,94 (ganho estimado entre +0,75% e +1,25%) e
um segundo aos 25,92 (ganho estimado entre +4,51% e +4,99%). O stop ficaria marcado em 28,13

(perda estimada entre -3,12%

*Operagao de SWING CURTO
aguardando ponto de entrada
(com margem de entrada de até
0,50% abaixo do ponto de
entrada sugerido), valida
apenas para o0 proximo pregao
(19/08/2021).

**Caso o0 stop ou o objetivo
sejam atingidos antes do prego
de entrada, a operagao nao sera
validada.

***Sugestao de saida parcial de
50% em cada objetivo. Caso o
primeiro objetivo seja atingido,
ajustar o stop para o prego de
entrada.
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Agenda Econdomica e Indicadores

Horério Indicador Referéncia
19-ago Brasil 08:00 FGV: IGP-M (22 prévia) agosto
19-ago Brasil CNI: Sondagem Industrial agosto
19-ago EUA 09:30 EUA: Pedidos de auxilio desemprego semanal
19-ago EUA 09:30 EUA: Indice de atividade do Fed Filadélfia agosto
19-ago Peru PIB 2° trimestre

Fonte : Bloomberg

INDICADORES FINANCEIRQOS Commodities Cotacdo  18/08/2021

Ibovespa (18/08) -1,07% 116.643 Minério de Eerro

Ddlar Comercial (18/08) 1,99% R$ 5,37 (US$/ton) 153,05 v 4,0%
Euro (18/08) 1,98% R$ 6,30 )

CDS! Brasil - 5 anos (18/08) 185,60 P(eargggj:ﬁ)m 67,5/barrii V¥ 2,3%
CDI Anualizado (18/08) 5,15%

Poupanca Nova (18/08) 0,24% Ouro (US$/onga troy) 1789,09/onca A 0,2%
IPCA (julho/Acumulado Ano) 0,96% 4,76%

Selic (a.a.) 5,25%

Fonte: Broadcast

ICredit Default Swap: Protecdo contrao ndo cumprimento de obrigacdes de um
determinado emitente

José Cataldo*
Estrategista
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Disclaimer

Este relatdrio foi preparado pela equipe de anélise de investimentos da Agora Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (Agora), sociedade sob controle indireto do Banco Bradesco S.A. O
presente relatorio se destina ao uso exclusivo do destinatério, ndo podendo ser, no todo ou em parte, copiado, reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa sem a expressa autorizaco da Agora.
A distribuicao desse relatdrio é realizada somente com o objetivo de prover informagdes e ndo representa uma oferta ou recomendagao de qualquer valor mobilidrio. As informagdes contidas neste
relatério sdo consideradas confiaveis na data de sua publicago, entretanto, n3o representam por parte da Agora garantia de exatiddo dos dados factuais utilizados. As opinides, estimativas,
projecdes e premissas relevantes contidas neste relatério sdo baseadas no julgamento dos analistas de investimento envolvidos na sua elaboragao e sao limitadas as companhias e aos ativos
objetos de sua analise nos termos da Resolugao CVM ne 20, e estdo, portanto, sujeitas a modificagdes sem aviso prévio.

A Agora esclarece que reproduziu no presente relatério andlises realizadas pela Bradesco Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios, sendo ambas sociedades integrantes do grupo econémico do
Banco Bradesco S.A. Os analistas de investimentos declaram que pactuam com as opinides expressadas nas referidas analises ora reproduzidas.

Declaragdes dos analistas de investimento envolvidos na elaboragao deste relatdrio nos termos do art. 21 da Resolugdo CVM n° 20:

Os analistas de investimento declaram que as opinides contidas neste relatério refletem Unica e exclusivamente as suas opinides pessoais sobre 0 comportamento dos valores mobiliarios objeto
desse relatério, e que foram elaboradas de forma totalmente independente e auténoma, inclusive em relacdo a Agora e demais empresas do grupo Bradesco.

A remuneracao dos analistas de investimento est3, direta ou indiretamente, influenciada pelo resultado proveniente dos negécios e operagdes financeiras realizadas pela Agora.

Consulte os riscos da operagao e compatibilidade com o seu perfil antes de investir. Rentabilidade passada nao é garantia de rentabilidade futura.

Declaragdes nos termos do Art. 22 da Resolugdo N° 20, referentes as empresas cobertas pelos analistas de investimento da Agora e Bradesco Corretora:

0 Banco Bradesco S.A. tem participagao acionaria indireta, por meio de suas subsidiarias, acima de 5% nas empresas Cielo S.A. e Fleury S.A.. ABRADESPAR S.A., cujo grupo controlador é composto
pelos mesmos acionistas que controlam o Bradesco, tem participagao acima de 5% na VALE S.A..

Agora, Bradesco Corretora, Bradesco BBI e demais empresas do grupo Bradesco tém interesses financeiros e comerciais relevantes em relagdo ao emissor ou aos valores mobilidrios objeto de
analise.

A Agora CTVM esta participando como distribuidora de ofertas publicas das seguintes empresas: CSHG Logistica - FIl.

Nos ultimos 12 meses, o Bradesco BBI participou como coordenador nas ofertas publicas de distribuigao de titulos e valores mobilidrios das companhia e/ou prestou servigos de outra natureza para
as seguintes empresas: Allied Tecnologia S.A., Anima Holding S.A., B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo; Banco Inter S.A., Blau Farmaceutica S.A., CCR S.A., CESP - Companhia Energética de Sdo Paulo,
Companhia Brasileira de Distribui¢ao., CTEEP - Companhia de Transmissao de Energia Eletrica Paulista., Companhia de Saneamento do Parana - Sanepar, Cruzeiro do Sul Educacional S.A., CSN
Mineragao S.A., Cyrela Commercial Properties S.A. Empreendimentos e Participagdes., Diagnosticos da América S.A., Dimed S.A., Distribuidora de Medicamentos, Ecorodovias Infraestrutura e
Logistica S.A., Eletromidia S.A., Energisa S.A., Eneva S.A., Enjoei.com.br Atividades de Internet S.A., Fleury S.A., G2D Investment Ltd., Guararapes Confecgdes S.A., Hospital Mater Dei S.A., Hypera S.A,,
HBR Realty Empreendimentos Imobiliérios S.A., Iguatemi Empresa de Shoppings S.A., LOG Commercial Properties e Participagdes S.A., Lojas Quero-Quero S.A., Magazine Luiza S.A., Méliuz S.A., Mobly
S.A., Movida Participagdes S.A., Natura &CO Holding S.A., Notre Dame Intermédica Participagdes S.A., Oceanpact Servigos Maritimos S.A., Plano & Plano Desenvolvimento Imobiliario S.A., Positivo
Tecnologia S.A., Rede D'or S.A., Rumo S.A,, Suzano S.A., Vale S.A., Vamos Locagao de Caminhdes, Maquinas e Equipamentos S.A. e Via Varejo S.A.

Nos Ultimos 12 meses, a Agora e/ou a Bradesco Corretora participaram, como instituigdes intermediarias, das ofertas publicas de titulos e valores mobilidrios das companhias: Allied Tecnologia S.A.,
Anima Holding S.A., B3 S.A. - Brasil,, Bolsa, Balcdo; Banco Inter S.A,, Blau Farmaceutica S.A., CCR S.A., CESP - Companhia Energética de Sdo Paulo; Companhia Brasileira de Distribuigdo., CTEEP -
Companhia de Transmissao de Energia Eletrica Paulista., Companhia de Saneamento do Parand - Sanepar, Cruzeiro do Sul Educacional S.A.,, CSHG Logistica - FIl., CSN Mineragdo S.A., Cyrela
Commercial Properties S.A. Empreendimentos e Participagdes., Diagnosticos da América S.A., Dimed S.A,, Distribuidora de Medicamentos, Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S.A., Eletromidia
S.A, Energisa S.A, Eneva S.A, Enjoei.com.br Atividades de Internet S.A., Fleury S.A, G2D Investment Ltd. Guararapes Confecgdes S.A., Hospital Mater Dei S.A., Hypera S.A., HBR Realty
Empreendimentos Imobiliérios S.A., Iguatemi Empresa de Shoppings S.A., LOG Commercial Properties e Participagdes S.A., Lojas Quero-Quero S.A., Magazine Luiza S.A., Méliuz S.A., Malls Brasil Plural
- Fll, Mobly S.A., Movida Participagdes S.A., Natura &CO Holding S.A., Notre Dame Intermédica Participagdes S.A., Oceanpact Servigos Maritimos S.A., Plano & Plano Desenvolvimento Imobiliério S.A.,
Petrobras Distribuidora S.A.Positivo Tecnologia S.A., Petro Rio S.A., Rede D'or S.A., Rumo S.A., Suzano S.A., Vale S.A.,, Vamos Locagdo de Caminhdes, Maquinas e Equipamentos S.A., Via Varejo S.A. e
Vinci Logistica - FlI.

A Bradesco Corretora recebe remuneragao por servigos prestados como formador de mercado de agdes da AMBIPAR Participagdes e Empreendimentos S.A. e Fomento Economico Mexicano FEMSA
(FMXB34).



