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MERCADOS

Bolsa indices, Cambio e Commodities
Fech. = Dia (%) Mes (%) Ano (%)
O Ibovespa passou o dia na expectativa da definicido da taxa Selic na Ibovespa 106363  (0,05) 421 (10,6)
reunido do Copom no final do dia, que acabou confirmando alta de 1,5% Ibovespa Fut. 107.940 0,41 (10,5) (9,4)
com a Selic indo para 7,75%. O comunicado do Banco Central adiantou Masdaq 15236 0,00 5.4 18,2
que podera vir mais uma alta da mesma magnitude na préxima reunido do DIIA 35481 (074) 4.8 16,0
Copom. O mercado ja faz contas para o ano de 2022. No fechamento a S&P 500 4552 1051 57 212
bolsa marcou queda de 0,05%, a 106.363,10 pontos, com giro financeiro de mse e 100 e A2
R$ 32,4 bilhdes (R$ 24,5 bilhdes A vista). Com os resultados do 3T21 ::::: 2:'222 :1:’3;: :iz i’z
confirmando bons nimeros e bons dividendos sendo divulgados, os Erankfurt 15706 [033) 28 1as
investidores voltam a olhar com atencdo acdes de boas empresas que Londres 7353 (0.33) 24 12,3
foram bastante penalizadas recentemente. A agenda econ6émica de hoje Mexico 51715 [0,94) 0.6 17,4
vem carregada de indicadores 14 de fora. Do lado da Europa, a confianca do India 61143  (0,34) 3.4 28,0
consumidor, confianca na economia, inddstria e servicos no més de Riissia 1891 (131} 6,4 36,3
outubro. No Brasil sai o IGPM (inflaco) de outubro que deve confirmar a Délar - vista RS554  [0.51) Le 6.6
pressdo de precos no pais. A agenda completa com dados dos EUA, com Ddlar/Euro L6 006 8.2 (=2
destaque para o PIB anualizado do 3T21, seguro desemprego e dados do o BS54 {0 =0 23
Curo $1.796,81 0,22 2,3 (5,3

setor imobilidrio. As bolsas europeias fecharam perto da estabilidade, mas
hoje o movimento é de baixa nos principais mercados enquanto os futuros
de Nova York seguem positivos, com investidores atentos aos dados de
recuperacio da economia americana e resultados corporativos trimestrais.

* Dvia anterior, exceto Asia

Altas e Baixas do Ibovespa

No fechamento da Asia, queda nos principais mercados. O dia segue COGN3 |
negativo para o petréleo que apds uma arrancada na ultima semana, volta crres e s
a recuar, mas ainda permanece em nivel elevado, com a demanda mundial ——
P e 4 RADL3 |- 4,71
sustentando os precos. O minério de ferro também mostra recuo de
precos, neste caso, sob o impacto do mercado chinés. MULTS |-I 4,51
uGPAs ] +s:
Cambio FLRY3 3,29 E
A moeda americana recuou de R$ 5,5668 na terca-feira para R$ 5,5394 no casia 428 u
fechamento de ontem (- -0,51%).
GETT11 4,41 u

Juros priog 90 E

Ontem a taxa do contrato de DI para jan/22 passou de 8,552% para
8,422% e ado Dl parajaneiro de 2027 caiu de 11,965% para 11,90%. Parte Ibovespa x Dow Jones (em dolar)
do mercado acreditava numa alta mais forte da Selic que acabou
predominando em 1,5%. O mercado segue ajustando ao momento de
pressao nos juros, cambio, etc.
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ANALISE DE EMPRESAS E SETORES

Telefonica Brasil (VIVT3) - Bom desempenho e operacional e resultados
crescentes. Lucro liquido de R$ 1,32 bilhdo no 3T21

Total de acessos mdveis atinge 82,3 milhdes em setembro/21, aumento de 7,2% em 12 meses.
Foi o maior nimero de acessos dos ultimos 5 anos. Nos ultimos 12 meses, foram adicionados
5.535 mil acessos devido ao forte desempenho tanto no segmento pds-pago como no pré-pago,
com market share de 33,0% em julho de 2021.

Resumo dos resultados

Telef Brasil
R$ milhées
Receita Liquida 10.792  11.033 2,2 31934 32532 1,9
Lucro Bruto 4.933 4.844 -1,8 15.182 14.437 -4,9
EBITDA 4.322 4.414 2,1 12856 13.095 1,9
Resultado Liquido 1.211 1.318 8,8 3.478 3.605 3,7
Margem Bruta e var. p.p 45,7% 43,9% -1,8 47,5% 44,4% -3,2
Margem EBITDAe Var. p.p 40,0% 40,0% 0,0 40,3% 40,3% 0,0
Margem Liquidae Var. p.p 11,2% 11,9% 0,7 10,9% 11,1% 0,2
Min. Max. Ultima  Var. no Preco Val.
Desempenho da Acéo 12M  12M Cotacio Ano(%) Justo  Pot.
VIVT3 38,55 47,07 44,59 0,6 45,70 2,5

Fonte: Planner e Economatica

A companhia registrou caixa liquido de R$ 7.08 bilhdes no trimestre, refletindo a maior
geracdo de caixa no periodo. Considerando o efeito do IFRS 16, a divida liquida atingiu R$
3.992 milhoes ao final do 3T21.

Parceria estratégica com a Anima - Ontem a Telefénica Brasil informou que assinou
memorando de entendimento ndo-vinculante com a Anima Educacdo para formacio de uma
joint venture na area de educacao, com o objetivo de ampliar o portfélio de servicos digitais.

A joint venture, em que cada empresa terd participacdo de 50%, tem a finalidade de
operacionalizar uma plataforma digital de educacdo com cursos livres de capacitacdo, com foco
em educacdo continuada e empregabilidade em areas de tecnologia, gestdo, negécios e
turismo.

Segundo a Telefdnica, ao associar o know-how da Anima Educacio em fornecer cursos na
modalidade digital a sua capacidade de distribuicdo em escala, a nova empresa ofertara aos
clientes trilhas personalizadas, com contetido atual e com demanda no mercado de trabalho. As
atividades tém previsdo de inicio em 2022, com uma equipe propria e independente.
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Intelbras (INTB3) - Lucro liquido de R$ 89,0 milhées no 3T21 e R$ 264 milhdes
em 9 meses

A companhia segue mostrando soélidos resultados, com boa evolucdo na receita nos trés
segmentos em que atua, lucro liquido consistente e taxas elevadas de retorno sobre o capital
investido.

Destaques
Bom crescimento da receita liquida com foco nos canais de comercializacio e distribuicio.

No 3T21 a empresa teve dificuldades no abastecimento de insumos e na logistica internacional.
Lembrando que muitos itens aplicados pela companhia vém de parceiros do exterior. No més
de julho, a empresa iniciou a comercializacio da linha de automatizadores de portdes.

Ainda durante terceiro trimestre, a Intelbras anunciou um acordo de colaboracdo com a
empresa Qualcomm, lider mundial no desenvolvimento de solucdes mobile, que permitira
contribuir para o desenvolvimento do mercado 5G no Brasil.

Resumo de resultados

Intelbras

R$ milhdes

Receita Liquida 638 759 19,0 1.463 2.180 49,0
Lucro Bruto 227 225 -1,0 535 652 21,9
EBITDA 111 89 -19,8 251 287 14,5
Resultado Liquido 95 89 -5,6 121 264 117,8
Margem Bruta e var. p.p 35,6% 29,6% -6,0 36,6% 29,9% -6,7
Margem EBITDAe Var. p.p 17,4% 11,7% -5,7 17,1% 13,2% -4,0
Margem Liquidae Var. p.p 14,8% 11,8% -3,1 8,3% 12,1% 3,8

Min. Max. Ultima  Var.no Preco

Desempenho da Acdo 12M  12M Cotacio Ano(%) Justo Val.Pot.
INTB3 15,66 33,90 27,88 - 32,00 14,8

Fonte: Planner e Economatica

Perspectivas - O mercado de atuacdo da empresa tem se mostrado receptivo as estratégias de
atuacdo da companhia e as expectativas seguem positivas para este 4° trimestre. O leildo de
5G, marcado para novembro, é mais uma boa oportunidade para a empresa.

Ontem a acdo INTB3 encerrou cotada a R$ 27,88 permanecendo com boa alternativa de
investimento considerando a qualidade do negdcio, o potencial de grande expansdo do setor e
de seus resultados.

Odontoprev (OPDV3) - Mais um solido resultado trimestral. Lucro liquido
soma R$ 98 milhdes no 3T21

A empresa é lider de seu mercado no Brasil, vem crescendo o nimero de beneficiarios.
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A receita operacional liquida (ROL) cresceu 8,5%, atingindo a R$ 467,1 milhdes no 3T21 e R$
1,37 bilhdo em 9 meses, aumento de 4,1% sobre os 9M20. As principais contas de resultado
(EBITDA e lucro liquido) seguem mostrando crescimento soélido. O tiquete médio da
seguradora fechou o trimestre em R$ 20,51, leve recuo de 0,3% ante o mesmo periodo do ano
passado.

No 3T21, boa geracio de caixa nas operacdes, somando R$ 193,1 milhdes, aumento de 20,5%
na comparacao anual. Por outro lado, a companhia queimou R$ 144,6 milhdes de caixa. O caixa
liquido da companhia ficou em R$ 713,3 milhdes, 18,3% menor que no mesmo periodo do ano
passado e 16,8% inferior ao inicio do trimestre. A empresa ndo possui endividamento.

A Odontoprev registrou lucro liquido de R$ 97,8 milhdes no 3T21, aumento de 13,9% ante os
R$ 85,9 milhdes registrados no mesmo periodo de 2020. Nos 9 meses, o lucro liquido somou
R$ 293,1 milhdes (+5,6% sobre os 9M20).

Historicamente a empresa paga bons dividendos - Desde o IPO em 2016, a empresa
apresentou geracio de R$ 3,8 bilhdes, tendo distribuido R$ 3,0 bilhdes aos acionistas.

Resumo dos resultados

Odontoprev ODPV3
R$ milhées 3T20 3721 Var. % 9M20 IM21 Var%
Receita Liquida 430 467 8,5 1.318 1.373 4,1
Lucro Bruto 256 275 7,4 802 826 3,0
EBITDA 128 137 6,9 416 427 2,6
Resultado Liquido 86 98 13,9 278 293 5,6
Margem Bruta e var. p.p 59,5% 58,9% -0,6 60,8% 60,1% -0,7
Margem EBITDAe Var. p.p 29,7% 29,3% -04 31,6% 31,1% -0,5
Margem Liquidae Var. p.p 20,0% 20,9% 1,0 21,1% 21,4% 0,3
Min. Max. Ultima  Var.no Preco
Desempenho da A¢do 12M  12M Cotacdo Ano(%) Justo Val Pot
ODPV3 11,48 1648 13,21 61 1500 13,6

Fonte: Planner e Economatica
Dexco (DXCO3) - Lucro liquido recorrente de R$ 267 milhdes no 3T21 (+52%)

A Dexco registrou no 3T21 um lucro liquido recorrente de R$ 267,5 milhdes, com crescimento
de 52,3% na comparacao anual. Um resultado recorde suportado pelo crescimento de receita,
melhoria do resultado operacional e consequente aumento de margem. No acumulado dos
9M21 o lucro liquido recorrente alcancou R$ 741,2 milhdes, trés vezes o resultado de 9M20.

Cotada a R$ 16,75 a acdo DXCO3 registra queda de 10,3% este ano. O Preco Justo de R$
25,00/acdo aponta para um potencial de alta de 49,3%.

Destaques

A Receita liquida consolidada somou R$ 2,2 bilhées no 3T21 (+22%) e R$ 5,9 bilhdes no 9M21
(+48%) com incremento em todas as divisdes da companhia.
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e MADEIRA. Aumento de 39,1% na receita unitaria frente o 3T20, reflexo do aumento
de precos no periodo. Evolucao de 5,3pp de margem EBITDA, mesmo com pressao de
custos. EBITDA ajustado e recorrente de R$ 384 milhdes no 3T21 e R$ 1,1 bilhdo no
9M21.

e DECA. Receita unitaria com alta de 23% em funcido do aumento de precos e melhoria
do mix. Recorde de EBITDA ajustado e recorrente no 3T21 com R$ 138,3 milhdes
(margem de 22,9%), totalizando R$ 292,2 milhées no 9M21.

e REVESTIMENTOS CERAMICOS. Receita unitdria com aumento de 25,9% devido 3 alta
de preco e venda de grandes formatos. Destaque para a manutencdo dos altos
patamares de margem, mesmo em um cendrio inflaciondrio. Recorde de EBITDA
ajustado e recorrente no 3T21 com R$ 82,2 milhdes, totalizando R$ 215,8 milhdes
9M21.

O EBITDA ajustado e recorrente consolidado alcancou R$ 604,1 milhdes (+39%) com margem
EBITDA de 27,7% (+3,3pp), acumulando nos 9M21 um EBITDA de R$ 1,6 bilhdo (+107%) e
margem de 27,0%, e incremento de 7,6pp. A geracdo de caixa livre somou R$ 599,9 milhées,
com reducao de 64 dias no ciclo de conversao de caixa no consolidado do ano.

Ao final de setembro de 2021 a companhia possuia uma divida liquida de R$ 1,7 bilh3o (0,8x o
EBITDA) abaixo de R$ 1,9 bilhdo em set/20 (1,8x o EBITDA) explicado por reducio do
endividamento e maior geracao de caixa entre os trimestres comparaveis.

B3 S.A. (B3SA3) - Auto de infracdo sobre amortizacao fiscal do agio no
exercicio de 2017

A B3 recebeu auto de infracdo da Receita Federal do Brasil (RFB) questionando a amortizacao,
para fins fiscais, no exercicio de 2017, do agio gerado quando da combinagcido com a Bovespa
Holding S.A. em maio de 2008, no valor total de R$ 204,3 milhdes, sendo R$ 155,2 relativo a
multa sobre o IRPJ e R$ 49,2 milhdes a titulo de multa sobre a CSLL.

e O auto de infracdo encontra-se fundamentado, em sintese, em uma suposta
diminuicdo indevida das bases de calculo dos referidos tributos por forca do valor
atribuido ao Agio.

e A B3 apresentara impugnacdo ao referido auto de infracdo e reafirma seu
entendimento de que o Agio foi constituido regularmente, em estrita conformidade
com a legislacao fiscal.

Cotada a R$ 12,12/acio, correspondente a um valor de mercado de R$ 74,2 bilhdes, a acio
B3SAS3 registra expressiva queda de 37,9% este ano. Temos recomendacdo de COMPRA e
Preco Justo de R$ 21,00/ac30, que aponta para um potencial de alta de 73,3%.
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Multiplan (MULT3) - Lucro liquido do 3T21 soma R$ 99,4 milhdes, queda de
82,5% e fica em R$ 239 milhdes nos 9 meses.

Os shopping centers foram bastante penalizados durante toda a pandemia, mas voltam a
retomar o ritmo de normalidade das atividades. Os nimeros do 3T21 mostram crescimento na
receita liquida, comparado a um periodo fraco e queda no resultado final.

Atualmente o portfélio de shopping centers da Multiplan apresentou uma taxa de ocupacao
média de 95,2% no 3T21, um dado positivo. A empresa vem tem negdcios diversificados e
segue com investimentos em novos empreendimentos, destacando sua presenca no mercado
imobilidrio.

Resumo dos Resultados

Multiplan MULT3
R$ milhdes 3T20 3T21 Var. % 9M20 9M21 Var%
Receita Liquida 211 317 50,5 785 849 8,1
Lucro Bruto 140 252 80,5 577 655 13,5
EBITDA 701 214 -69,5 1.224 529 -56,8
Resultado Liquido 569 99 -82,5 817 239 -70,7
Margem Bruta e var. p.p 66,4% 79,6% 13,2 73,5% 77,1% 3,7
Margem EBITDAe Var.p.p  332,5% 67,4% -265,1 155,8% 62,2% -93,5
Margem Liquidae Var.p.p  269,9% 31,3% -238,5 104,1% 28,2% -75,9
Min. Max. Ultima  Var.no Preco
Desempenho da Agéo 12M  12M Cotacio Ano(%) Justo Val.Pot
MULTS3 16,71 28,41 18,09 -23,1 23,20 28,2

Fonte: Planner e Economatica

A acdo MULT3 registra queda de 23,1% neste ano, reflexo do peso da pandemia sobre seus
negocios e resultados. Acreditamos na recuperacdo mais firme dos resultados nos préoximos
trimestres.

BrasilAgro (AGRO3) - Acbes ex-dividendos de R$ 2,6212 a partir de hoje 28/10

A BrasilAgro aprovou ontem (27/10) em AGOE a distribuicdo de dividendos no montante de
R$ 260 milhdes, equivalente aR$ 2,621181215 por acio.

" Os dividendos serdo pagos a partir de 10.11.21, com base na posicdo acionaria detida
pelos acionistas em 27 de outubro de 2021.

" Apartir de hoje (28/10) inclusive, as acbes da companhia serdo negociadas ex-dividendos.
O retorno foide 9,1%

Cotada a R$ 28,88/acdo, equivalente a um valor de mercado de R$ 3,0 bilhdes, a acdo AGRO3
registra alta de 15,5% este ano. O Preco Justo de R$ 40,00/acdo traz um potencial de alta de
38,6%.
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RD Raia Drogasil (RADL3) - Atualizacao na meta de abertura de lojas de 240
para 260 em 2022

Ontem, a Raia Drogasil (RD) divulgou a atualizacdo de sua projecao (guidance) para abertura
de 260 novas lojas em 2022. O plano anterior era de inauguracao de 240 estabelecimentos.

Segundo a companhia, a nova expectativa considera a estratégia de expansdo, a capacidade
financeira para suportar investimentos, de obter pontos comerciais atraentes com
expectativas de retorno adequadas e de implantar novas lojas.

Ontem a acdo fechou cotada a R$ 22,98 com queda de 8,0% no ano.
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Parametros do Rating da Acao

Nossos parametros de rating levam em consideracao o potencial de valorizagdo da a¢ao, do mercado, aqui
refletido pelo indice Bovespa, e um prémio, adotado neste caso como a taxa de juro real no Brasil, e se
necessario ponderacao do analista. Dessa forma teremos;

Compra: Quando a expectativa do analista para a valorizagao da acao for superior ao potencial de valorizacao
do indice Bovespa, mais o prémio.

Neutro: Quando a expectativa do analista para a valorizagao da acao for em linha com o potencial de
valorizacdo do indice Bovespa, mais o prémio.

Venda: Quando a expectativa do analista para a valorizagao da agao for inferior ao potencial de valorizagao do

indice Bovespa, mais o prémio.

Mario Roberto Mariante, CNPI”
mmariante@planner.com.br

Victor Luiz de Figueiredo Martins, CNPI
vmartins@planner.com.br

Ricardo Tadeu Martins, CNPI
rmartins@planner.com.br

DISCLAIMER

Este relatério foi preparado pela Planner Corretora e esta sendo fornecido exclusivamente com o objetivo de informar. As informacgdes, opinides, estimativas e
projecdes referem-se a data presente e estao sujeitas a mudancas como resultado de alteracdes nas condigcdes de mercado, sem aviso prévio. As informacdes
utilizadas neste relatério foram obtidas das companhias analisadas e de fontes publicas, que acreditamos confiaveis e de boa fe. Contudo, nao foram
independentemente conferidas e nenhuma garantia, expressa ou implicita, € dada sobre sua exatiddo. Nenhuma parte deste relatério pode ser copiada ou
redistribuida sem prévio consentimento da Planner Corretora de Valores.

O presente relatorio se destina ao uso exclusivo do destinatario, nao podendo ser, no todo ou em parte, copiado, reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa sem
a expressa autorizacao da Planner Corretora.As opinides, estimativas, projecées e premissas relevantes contidas neste relatorio sao baseadas em julgamento do(s)
analista(s) de investimento envolvido(s) na sua elaboracao (‘analistas de investimento”) e sdo, portanto, sujeitas a modificagcdes sem aviso prévio em decorréncia de
alteracdes nas condicdes de mercado. Declaragdes dos analistas de investimento envolvidos na elaboracdo deste relatorio nos termos do art. 21 da Resolucao
CVM 20/21..

O(s) analista(s) de investimento declara(m) que as opinides contidas neste relatério refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus
valores mobiliarios e foram elaboradas de forma independente e autbnoma, inclusive em relacao a Planner Corretora e demais empresas do Grupo.
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