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Mercados a espera do Payroll

Nesta sexta-feira, a expectativa dos investidores é
pela divulgagcao do payroll, o relatério de emprego Bolsa Variacao

dos EUA, que tem forte influéncia nas decisdes de

[0)

politica monetaria do Federal Reserve. A estimativa Dow Jones* A 01%
dos analistas é de aceleragao na criagao de empregos Nasdaq* A 0,6%

ara 400 mil vagas nos EUA, apds as 194 mil abertas
P gas ne . S&P* A 0,3%
em setembro. Havera foco também no avanco dos
salarios no més passado, em meio a alta recente na Londres (FTSE) A 0,7%
inﬂ;géo rl1o pal'.s.. Nos mercgdqs a.ciona'rios no exterior, Frankfurt (DAX) A 01%
o sinal é positivo. As principais bolsas na Europa _
operam em alta, apds mostrarem sinais mistos mais 10qui0** V¥ 0,6%
cedo~em meio a decepgao com a producao industrial Xangai** v 1,0%
alema3, que teve queda mensal de 1,1% em setembro. " .
Também as vendas no varejo na zona do euro vieram Hong Kong v 1,4%

*Futuros; *M ercados ja fechados

piores que o esperado, levando o euro as minimas
intradia. Nos Estados Unidos, os indices futuros das
bolsas de Nova York também operam no campo positivo, enquanto os juros dos Treasuries de dois
e de dez anos e o délar sobem, revertendo quedas de ontem. No cenario doméstico, o risco fiscal
pode continuar atrapalhando a recuperagao dos ativos financeiros e ofuscando balancos, em meio
as incertezas sobre a aprovacao em segundo turno da PEC dos Precatérios na Camara dos
deputados na proxima terca-feira.

Agenda econdmica 05/11

Brasil: Sem indicadores econdmicos programados, o destaque é o balango da Embraer, antes da
abertura dos mercados. A Anatel da continuidade ao leilao de 5G, com oferta da faixa de 26 GHz, as
9 horas. O ministro da Economia, Paulo Guedes, participa de Conferéncia de Comércio Internacional
e Servigos do Mercosul, as 10h15, e de painel da 262 Conferéncia do Clima (COP-26) no Reino Unido,
as 13h. A Antaq realiza leildes para arrendamento de areas portuarias localizadas em Maceid (AL) e
Areia Branca (RN), as 15h. E a Aneel tem reuniao extraordinaria sobre o leildo emergencial de
fornecimento de energia elétrica em meio a crise hidrica, as 177h30. O presidente do Banco Central
(BC), Roberto Campos Neto, cumpre agenda em Basileia, na Suica.

EUA: O relatdrio de empregos dos EUA (payroll) de outubro sera divulgado as 9h30.

Europa: A produgao industrial da Alemanha teve queda de 1,1% em setembro ante agosto. O
resultado frustrou a expectativa de analistas que previam alta de 1% no periodo.
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|'|_‘|—| Destaques Corporativos

BR Properties (BRPR3):

Resultado 3T21: Trimestre de transicdao; CDI mais alto afetando FFO, mas alavancagem cai
significativamente apés vendas recentes de ativos

A inflagao do IGPM e os novos contratos impulsionaram a receita... BR Properties reportou uma
receita liquida de R$ 84 milhdes para o 3T21 (+6% no trimestre e em base anual), alimentada pela
inflagao ainda forte do IGPM e absorgao liquida de cerca de 2 mil m? (concentrada nas cidades SP e
RJ), com EBITDA ajustado de R$ 58 milhdes (+6% no trimestre e -1% em base anual).

..enquanto as taxas de juros mais altas tiveram um forte impacto na AFFO. A empresa encerrou
0 3T21com RS 2,5 bilhdes em divida bruta, dos quais cerca de 93% estao indexados ao CDI (a um custo
médio de CDI+1,8%), resultando em um forte impacto negativo no resultado financeiro do trimestre (-
RS 38 milhdes) devido ao aumento de 4,25 p.p. na taxa Selic. Com isto, o FFO ajustado caiu para R$ 20
milhoes (-24% no trimestre e -59% em base anual).

As vendas de ativos devem trazer alivio até o Final de 2021. No 3T21, a BR Propriedades concluiu a
venda de 20% do Complexo JK, galpdes Tucano e Cajamar, totalizando cerca de RS 350 milhdes (dos
quais R$ 280 milhdes foram recebidos durante o trimestre, uma vez que Cajamar ainda estd em
construcao). Como resultado, a relacao Divida Liquida/EBITDA da empresa terminou o 3T21 em 8,1x
considerando o EBITDA vendido dos projetos concluidos. Nao obstante, esperamos que a BRPR venda
sua participagao remanescente de 80% na JK no 4T21, levando a divida liquida da empresa para cerca
de R$ 1 bilhdo e alavancagem para cerca de 4x para o final de 2021 - o que esperamos que seja um
acréscimo de FFO em 2022, considerando nosso caso base de utilizagao da receita para amortizar a
divida dada a elevagao esperada da taxa de juros.

Nossa visao: Vemos os resultados do 3T21 da BRPR como indicando um periodo de transigao. Nossa
leitura é apoiada pela ja anunciada venda de ativos e ainda a ser contabilizada, o que devera aliviar a
pressao sobre os resultados financeiros da empresa ja no 4T21. Além disso, a absorgao liquida positiva
é outro destaque positivo, o que sugere alguma estabilidade na atividade comercial, apesar do cenario
macro incerto.

"5-' bradesco bbi

Bruno Mendonca

AGORA

INVESTIMENTOS

Wellington Lourenco
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Burger King (BKBR3):
3T21 melhor do que o esperado, lucratividade comega a se recuperar

O Burger King relatou resultados que ficaram acima das nossas expectativas. A receita cresceu 36%
em base anual (em linha com o estimado pelo BBI), impulsionada pela recuperagao gradual das pragas
de alimentacao e unidades autbnomas, que ja estdao operando acima dos niveis de receita de 2019. O
EBITDA (ajustado para um crédito fiscal ndo recorrente de R$ 8 milhdes) ficou 53% acima das nossas
estimativas, impulsionado por uma forte recuperagcao da margem bruta, apesar da pressao de custo
das commodities, e alavancagem operacional sobre as despesas de vendas (+ 7% de crescimento
nominal, bem abaixo do crescimento da receita). O prejuizo liquido foi um pouco pior do que o
estimado pelo BBI devido a maiores resultados financeiros liquidos e menores beneficios de imposto
de renda, uma vez que a empresa nao esta reconhecendo totalmente os impostos diferidos sobre
prejuizos em uma postura conservadora.

Nossa visao: Dadas as circunstancias, este é um conjunto sélido de resultados, de fato, os melhores
desde 01T20, quando a COVID comegou a afetar os operadores de restaurantes em todo o pais, dando
um passo importante para a recuperacao total. Ainda hd um caminho a percorrer até que a
normalizagao possa ser declarada (a empresa ainda tem um resultado negativo), mas a forte
recuperacao da margem bruta mostra que as varias iniciativas (CRM, gestao de receitas, negociagoes
com fornecedores) estao dando frutos. Além disso, a disciplina de custos fixos mostra que ha espago
para mais alavancagem operacional a medida que a receita continua se recuperando com flexibilizacao
de restrigoes e vacinacdes. Apesar de uma avaliagao descontada de 6x EV / EBITDA 2022, mantemos
arecomendacao Neutra por enquanto, pois continuamos cautelosos sobre a recuperacao de margem
(apesar dos bons sinais neste resultado) e fizemos apenas pequenas alteracdées em nossas
estimativas. Também ajustamos o preco-alvo para final de 2022 de RS 13 para RS 12 devido a uma taxa
de desconto maior.

1 beadesen bhi
Richard Cathcart ™ B bibl

AGORA

L. N INVESTIMENTOS
Flavia Meireles

A AGORA tem direito exclusivo de distribuigdo dos relatérios do Bradesco BBI para pessoas fisicas.
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A opiniao do nosso time de grafistas

Ibovespa: Novo teste ao suporte na linha dos 102.800 pts

O Ibovespa encerrou o Ultimo pregao com forte queda, testando mais uma vez o importante suporte
na linha dos 102.800 pts. A perda deste patamar abriria espago para o indice tentar um préximo
objetivo baixista aos 100.800 e outros mais longos que projetariam em 97.500 e 93.400 pts. Do lado
superior, para pensar em reacao, o Ibov precisaria vencer inicialmente os 107.500 e apenas retomaria
a alta de curto prazo com a quebra da reta de resisténcia que esta passando na regiao dos 110.000

pts.

v Indice Bovespa - Ibovespa, A Vista
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Recomendac¢ao do dia*: Sul América UNT

COMPRA: SULATT a 27,54 com primeiro objetivo aos 27,88 (ganho estimado entre +0,73% e +1,23%) e
um segundo aos 28,92 (ganho estimado entre +4,49% e +5,01%). O stop ficaria marcado em 26,71

(perda estimada entre -3,01 e -3,50%).
*Operagao de SWING CURTO
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***Sugestao de saida parcial de
50% em cada objetivo. Caso o
primeiro objetivo seja atingido,
ajustar o stop para o prego de
entrada.

Mauricio A. Camargo*
Analista Grafico, CNPI-T
Ernani Reis

Analista Grafico, CNPI-T
Henrique P. Colla
Analista Grafico, CNPI-T

* Analista de valores mobiliarios credenciado responséavel pelas
declaracdes nos termos do Art 21 da Resolucéo N°20 da CVM
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Agenda Economica e Indicadores

Horério Indicador Referéncia
5-nov Alemanha 04:00 Producé&o industrial setembro
5-nov EUA 09:30 Variacéo na folha de pagamentos outubro
5-nov EUA 09:30 Taxa de desemprego outubro

Fonte : Bloomberg

INDICADORES FINANCEIROS Commodities Cotacdo  04/11/2021

Ibovespa (04/11) -2,09% 103.412 S

Délar Comercial (04/11) 0,29% R$ 5,61 (USS$/ton) 99,70 A 0,0%
Euro (04/11) -0,15% R$ 6,48

CDS Brasil - 5 anos (04/11) 232,20 P?Gg;g;:”e)m 80,92/baril ¥ 0,4%
CDI Anualizado (04/11) 7,65%

Poupanca Nova (04/11) 0,36% Ouro (US$/onga troy)  1792/onca A 1,1%
IPCA (outubro/Acumulado Ano) 1,16% 6,90%

Selic (a.a.) 7,75%

Fonte: Broadcast

1Credit Default Swap: Protecé@o contra o ndo cumprimento de obrigagdes de um
determinado emitente

José Cataldo*
Estrategista
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Flavia Andrade Meireles
RESEARCH AGORA CNPI - Analista de Investimentos

José Francisco Cataldo Ferreira Wellington Antonio Lourengo

CNPI - Estrategista de Anélise - Pessoas Fisicas CNPI - Analista de Investimentos
Ricardo Faria Franga Henrique Procopio Colla

CNPI - Analista de Investimentos CNPI-T - Analista Grafico

Mauricio A. Camargo DIRETOR GERAL

CNPI-T - Analista Gréfico Luis Claudio de Freitas Coelho Pereira
Ernani Teixeira R. JUnior DIRETOR

CNPI-T - Analista Grafico Ricardo Barbieri de Andrade

Maria Clara W. F. Negrao
CNPI - Analista de Investimentos

Regidao Metropolitana (RJ e SP) Demais Regides do Brasil Ligagoes Internacionais
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Disclaimer

Este relatério foi preparado pela equipe de andlise de investimentos da Agora Corretora de Titulos e Valores Mobilirios 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 autorizacdo da Agora.
Adistribuicao desse relatério 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 confidveis na data de sua publicagio, 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 Resolugdo CVM n° 20, e estdo, portanto, sujeitas a modificagdes sem aviso prévio.

A Agora esclarece que reproduziu no presente relatdrio andlises realizadas pela Bradesco Corretora de Titulos e Valores Mobiliérios, 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 andlises 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 relatdrio, 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..

O Bradesco BBI esta participando como coordenador na oferta publica de distribuicdo de Energisa S.A., Hapvida Participagdes e Investimentos S.A., Hospital Mater Dei S.A,, Light Servigos de
Eletricidade S.A., Oceanpact Servigos Maritimos e Vamos Locagado de Caminhdes, Maquinas e Equipamentos S.A.

A Agora CTVM esta participando como distribuidora nas ofertas ptblcias das seguintes empresas: CSHG Recebiveis Imobiliarios Fil.

Nos ultimos 12 meses, o Bradesco BBl participou como coordenador nas ofertas publicas de distribuigao de titulos e valores mobiliarios das companhia e/ou prestou servigos de outra natureza para
as seguintes empresas: AES Brasil Energia S.A., Allied Tecnologia S.A.,, Anima Holding S.A., B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo; Banco BTG Pactual S.A., Banco Inter S.A,, Blau Farmaceutica S.A., Brisanet
Participacoes S.A., CCR S.A., Companhia Brasileira de Aluminio., Companhia Brasileira de Distribuigao., 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 Participacdes., Desktop - Sigmanet Comunicagao Multimidia S.A.,
Diagnosticos da América S.A., Dimed S.A., Distribuidora de Medicamentos, Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S.A., Eletromidia S.A., Energisa 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 Imobilidrios S.A., JHSF Participagdes S.A., Livetech da Bahia Industria e
Comercio S.A., LOG Commercial Properties e Participagdes S.A., Magazine Luiza S.A., Méliuz S.A.,, Mobly S.A., Movida Participagdes S.A., Multiplan Empreendimentos Imobiliarios S.A., Natura & CO
Holding S.A., Notre Dame Intermédica Participagdes S.A., Oceanpact Servigos Maritimos S.A., Plano & Plano Desenvolvimento Imobilidrio S.A., Positivo Tecnologia S.A., Raizen S.A., Rede D'or S.A,
Rumo S.A., Sendas Distribuidora 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 intermediérias, das ofertas publicas de titulos e valores mobiliarios das companhias: AES Brasil Energia
S.A., Allied Tecnologia S.A., Anima Holding S.A., B3 S.A. - Brasil., Bolsa, Balcdo; Banco BTG Pactual S.A., Banco Inter S.A,, Blau Farmaceutica S.A., Brisanet Participacoes S.A., CCR S.A.,, Companhia
Brasileira de Distribui¢ao., Companhia Brasileira de Aluminio., CTEEP - Companhia de Transmissao de Energia Eletrica Paulista.,, Companhia de Saneamento do Parana - Sanepar, Cruzeiro do Sul
Educacional S.A., CSHG Logistica - FlI., CSN Mineragao S.A., Cyrela Commercial Properties S.A. Empreendimentos e Participagdes., Desktop - Sigmanet Comunicagao Multimidia S.A., Diagnosticos da
América S.A., Dimed S.A,, Distribuidora de Medicamentos, Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S.A., Eletromidia S.A., Energisa 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 Imobilidrios S.A., JHSF Participagdes S.A., Livetech da Bahia Industria e Comercio
S.A., LOG Commercial Properties e Participagdes S.A., Magazine Luiza S.A., Méliuz S.A., Malls Brasil Plural - FlI., Mobly S.A., Movida Participagdes S.A., Multiplan Empreendimentos Imobilidrios 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., Raizen S.A,, Petro Rio S.A., Rede D'or S.A., Rumo S.A., Sendas Distribuidora S.A., Vale S.A., Vamos Locagao de Caminhdes, Maquinas e Equipamentos S.A., Via Varejo S.A. e Vinci
Logistica - Fll.

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).



