11 de novembro de 2022
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2,8 -4,9 -2,8
Dow JONES 3,7 -7,2 -6,6
-3.4 4,7 3,6
O lbovespa fechou ontem em queda de 3,35% aos 109,8 mil pontos, em posi¢cdo inversa aos NAsDAQ 74 290  -289
seus pares dos EUA, que fecharam em forte alta. Os ruidos politicos internos deram o tom do 55  -17,0  -14,9
mercado, com dolar e juros subindo e bolsa caindo. O Ibovespa cai 5,40% no més e sobe 4,73%
ADTV
no ano. 10/Nov RS 55,1 BILHOES
MEDIA ANO RS 29,7 BILHOES

\/ Aci H H 0, H 0, .
Asia, as bolsas de valores fecharam em alta, com Nikkei +2,98% e Shanghai +1,69%. BTC — DESTAQUES DA POSICAO SHORT

v' Na Europa, as bolsas abriram mistas, com Londres -0,19%, Alemanha em +0,50% e Franca

em +0’65%' TICKER TAXA D2C % FREE A%
v" Nos EUA, os futuros das bolsas de valores abriram em alta moderada, com Dow Jones BioAT

+0,70%, S&P em +0,75% e Nasdaq em +1,03%. MDNE3 ~ 3395% 114 042%  673%
v' Petrdleo WTI: Em +3,35% a USS 89,40/ Boe. ALPA4 29,44% 1,42 2,93%  0,09%

v" Petrdleo Brent: Em +2,99% a USS 96,48/Boe.

SANB11  26,26% 3,81  0,36% 5,28%
v" Minério de Ferro: Dalian em +5,04% a USS$ 99,52/ton. (11/11/22)

GOLL4 19,55% 1,24 8,49% 2,27%

Pegaram mal para o mercado, ontem, os discursos de Henrique Meirelles e do presidente MBLY3  1743% 051  1,52%  18,23%
eleito Lula da Silva. Tudo porque Lula voltou a defender a dicotomia responsabilidade social e

fiscal, quando se sabe que uma depende da outra. Ndo ha como ter um ambiente econémico TICKER Taxa p2c ’;::TE A%
favordvel, sem uma economia organizada, contas em dia, clareza e responsabilidade fiscal.

o . . N BBAS3 0,03% 0,96 1,77% 8,98%
Confrontando gastos sociais com o fiscal, Lula talvez tenha se esquecido que sem equilibrio
fiscal ndo se tem recursos para a area social. Sobre a transicdo, o que se cogita é uma sériade ~ PRIO3 003% 284 494%  -080%
“ajustes” no Orgamento de 2023, como a retirada do programa Bolsa Familia do teto dos ITuB4 0,03% 445  446%  7,49%
gastos, além do uso excepcional de 2% de receitas extraordindrias para as despesas sociais BRFS3 0,05% 4,82  9,02% -197%
em discuss&o. Estimativas sdo de que a PEC da transigdo deve ter um espago fiscal de R$ 105 1,4 005% 253  154%  -12,5%

bilhGes para todas estas despesas adicionais. Ou seja, um “buraco fiscal” neste montante, ja
gue as despesas se transformardo em permanentes (ndo sé neste ano). Em paralelo, segue o
governo tentando remediar o “orcamento secreto”, previsto em torno de RS 19 bilhdes para
2023. N3do sera uma tarefa facil, até porque o governo eleito precisard do Congresso para
transitar na sua agenda. Quando ndo faltava mais nada veio o discurso de Henrique Meirelles,
preterido na equipe de transicdo, mas se mostrando preocupado com o governo Lula,
prevendo boa chance de “escorregar pelo mal exemplo da gestdo Dilma”. Na agenda do dia, CAmBIO X SELIC
mais fraca, Unico indicador nesta sexta-feira, no Brasil, o volume de servigos de setembro,

divulgado pelo IBGE, em estimativa de expansao de 0,40%. Nesta quinta-feira, nos primeiros

encontros do BCB com economistas, estes se mostraram preocupados sobre a politica

econOmica e, sobretudo, a fiscal. Houve até mesmo quem defendesse que, ao invés de cortar, —
o Copom tenha que subir a Selic em 2023. No exterior, temos a inflagdo (CPI) de outubro na ‘*
Alemanha, em torno de 10% no anual, e, no Reino Unido, a produgao industrial de setembro b —

e o PIB/3Tri, em previsdo de +0,30% na margem e recuo de 3,7% na comparac¢do anual. Nos
EUA, a preliminar do indice de Sentimento do Consumidor da Universidade de Michigan em
novembro, que traz as expectativas inflacionarias em 1 ano (0,5%/outubro) e em 5 anos
(2,9%/outubro). Na China, segue a atual estratégia de covid zero para conter os avancos do COMPARATIVO MSCIs x IBOV
virus no pais.

FLUXO DE ESTRANGEIROS NA B3
09/NoV -R$2,13 MILHOES

ANO RS 88,0 BILHOES

Julio Hegedus Netto, Economista-chefe
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AGENDA ECONOMICA — SEXTA FEIRA, 11 DE NOVEMBRO DE 2022

Hora Pais Evento Atual Projecio Anterior
04:00 ReinoUnido  Investimento das Empresas (Trimestral) (Q3) -0,30% 3,70%
04:00  ReinoUnido  PIB (Trimestral) (Q3) -0,50% 0,20%
04:00 Reino Unido  PIB (Mensal) -0,004 -0,30%
04:00 ReinoUnido  PIB (Anual) (Q3) 2,10% 4,40%
04:00 ReinoUnido  Produgo Industrial (Mensal) (Set) -0,20% -1,80%
04:00 ReinoUnido  Produgio Industrial ndo extrativa e s/ serv. publicos (Mensal) (Set) -0,40% -1,60%
04:00 ReinoUnido  PIB Mensal (Variagio Trimestral) -0,30%
04:00  ReinoUnido  Balanga Comercial (Set) -18,75B -19,268
04:00 ReinoUnido Balanga Comercial fora da UE (Set) -11,088
04:00  Alemanha IPC - Alemanha (Mensal) (Out) 0,90% 0,90%
04:00  Alemanha IPC - Alemanha (Anual) (Out) 10,40% 10,40%

07:00 ZonadoEuro ProjegBes Econdmicas

08:00 Reino Unido  Discurso de Haskel, Membro do MPC

09:00  Brasil Crescimento do Setor de Servicos (Anual) (Set) 8,10% 8,00%
09:00  Brasil Crescimento do Setor de Servigos (Mensal) (Set) 0,30% 0,70%
09:00 ZonadoEuro Discurso de Luis de Guindos, do BCE

09:00 ZonadoEuro Pronunciamento de Panetta, do BCE

10:10 Reino Unido  Discurso de Tenreyro, Membro do MPC

12:00 EUA Confianga do Consumidor Michigan - Leitura Final (Nov) 56 56,2
12:00 EUA indice Michigan de Percepgdo do Consumidor (Nov) 59,5 53,9
13:00 ZonadoEuro Pronunciamento de Lane, do BCE

14:30 Alemanha Discurso de Nagel, Presidente do Bundesbank

14:30  Brasil Fluxo Cambial Estrangeiro -2,798B

Fonte:Investing

ComPANY NEWS FLOW

Company Ticker Rating Last - RS RS 12M Avg
—-m-m-mn s v

‘ Copel CPLE6 | BUY 7,55 6,0% 17,4 3,5x ‘ 10,3x ‘ 0,8x | 0,8x ‘ 2,7x | 3,6x ‘ 19,0% 2,4% 81,4
A empresa reportou o resultado consolldado do 3T22: receita liquida de RS 5.454,7 milhdes (queda de
21,8%, 3T22/3T21), EBITDA de R$1.114,8 milhdes (queda de 59,7 milhdes, 3T22/3T21) e lucro liquido de
RS 378,3 milhdes (queda de 86,7%, 3T22/3T21). A receita liquida de RS 5.454,7 milhdes declinou 21,8%
em funcdo principalmente de: i) redu¢do de R$962milhdes no “suprimento de energia”, devido auséncia
de despacho da UTE Araucdria; ii) redugdo de R$354 milhdes no resultado de ativos e passivos financeiros
setoriais (CVA) devido a menor constituicdo de ativos financeiros, consequéncia da redu¢do nos custos
com energia e outros componentes financeiros; iii) reducdo de R$264 milhdes na receita de
disponibilidade da rede elétrica, em razdao da menor remuneragdo dos ativos de transmissdo, devido ao
efeito negativo em vista do IPCA e pelo reperfilamento da RBSE em 2021 e da conta redutora de receita
CDE; iv) diminuicdo de RS 132 milhdes na receita de fornecimento de energia elétrica, em fun¢do da queda
de 2,9% do mercado cativo faturado da distribuidora. Na receita, houve aumento de R$150,3 milhdes
(distribuicdo de gés canalizado) e acréscimo de R$33,7 milhdes na linha de outras receitas operacionais.
Os custos e despesas operacionais totalizaram RS 4.671,2 milh&es, aumento de 1,6% no 3722/ 3T21.
Desconsiderando o efeito positivo de RS 1.570,5 milhdes no 3T21, referente a repactuagdo do risco
hidroldgico (GSF), os custos e despesas operacionais registraram queda de 24,3% (-R$1.497,1 milhdes).
As despesas PMSO, excetuando-se provisdes e reversdes, apresentaram aumento de 0,4% no 3T22/3T21.
A empresa apurou queda de EBITDA que ficou em RS 1.114,8 milh&es, tendo em vista a queda da receita
liguida em func¢do da reducdo do suprimento de energia elétrica (ndo despacho da termelétrica UTE
Araucadria). Além disso, as despesas financeiras liquidas passaram de RS 110,5 milhdes (3T21) para RS 204
milhdes (3T22) e ajudaram a corroer o lucro liquido de RS 378,4 milhdes (queda de 78,3%, 3722/ 3T21).

OPINIAO: Acreditamos que o resultado do 3T22 reportado pela Copel deve refletir negativamente sobre
as acoes CPLE6.

Vicente Koki— Analista, CNPI
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CoMPANY NEWS FLow

Target UpSide | Market P/BV EV/EBITDA Div Yield ABIV
Ticker Rating Last - RS 12M Avg.
Cap RS Bi -“-m-m“ - RS MM

‘ JHSF Part JHSF3 | BUY 6,44 9,60 49,1% 3,8x 5,2x ‘ 0,9x ‘ 0,8x ‘ 3,5x | 4,5x ‘ 7,1% 4,8% 23,9

A JHSF dlvulgou o resultado do 3T22, vmdo mlsto e sem grandes novidades. A receita liquida do trimestre
atingiu RS 520,7 milhdes, +9,3% sobre o 3T21 e 3% acima do esperado pelo consenso do mercado. O
destaque continua sendo o segmento de incorporagdo, com 61% de participagdo no faturamento, sendo
seguido por shopping com 10%, varejo digital com 6%, gastronomia e hospitalidade com 17% e aeroporto
com 5%. O Ebitda do 3T22 atingiu RS 239,5 milhdes, -7% sobre 0 3T22 e também acima do consenso do
mercado de RS 226 milhdes. Ocorreu piora no resultado financeiro no 3T22, decorrente do aumento da
taxa de juros, levando a empresa a contabilizar um lucro liquido de RS 159,7 milhdes, -25,3% sobre o0 3T21
e abaixo do consenso de RS 166,5 milhdes.

OPINIAO: O resultado se mostrou préximo das expectativas, ndo mostrando grandes surpresas. N3o
aguardamos impacto significativo no preco da acdo por conta dos niumeros divulgados no pregdo de hoje.
Seguimos otimistas com a JHSF pela sua diversificagdao de atividades e pelo perfil de clientes que atende,
o que lhe da resiliéncia de resultados, mesmo com a piora do cenario econémico.

Pedro Galdi— Analista, CNPI

CoMPANY NEWS FLow

e reet- mm P/BV EV/EBITDA I EE o
Company Ticker Rating Last - RS RS 12M Avg.
- I I I N I TN 2 T B

‘ CPFL Energia | CPFE3 | BUY 38,20 16,1% 30,9 6,5x ‘ 6,6x ‘ 2,0x ‘ 1,7x ‘ 4,4x | 3,9x ‘ 13,8% 6,1% 101,6
A empresa reportou um bom resultado consolldado do 3T22: receita liquida de R$10.006milhdes (-10,6%,
3722/ 3T21), EBITDA de R$2.967 milhdes (+14,3%, 3T22/ 3T21) e lucro liquido de R$1.419 milhdes (-1,2%,
3T22/ 3T21). A reducdo da receita liquida consolidada do 3T22 (-10,6%) ocorreu em fungdo do segmento
de distribuicdo, em vista principalmente de: i) queda de receita com venda de energia (cativo + clientes
livres); ii) queda de 55% (R$1.038 milhdes) na contabiliza¢cdo do ativo e passivo financeiro setorial; iii)
reducdo de 70% (R$431 milhdes) em energia de curto prazo, decorrente de PLD menor; iv) variagdo de RS
338 milhdes na atualizagdo do ativo financeiro da concessao, decorrente da variagdo do IPCA de +2,38%.
No 3T22 o PMSO atingiu R$811 milh&es, aumento de 5,6% na comparac¢do 3T22/ 3T21. No segmento de
geracdo, a receita liquida atingiu R$1.221 milhdes, aumento de 0,4%. O EBITDA consolidado passou de
R$2.596 milhdes (3T21) para R$2.967 milhdes (3T22), aumento de 14,3%. Este aumento decorreu
principalmente do segmento de transmissdo, cujo EBITDA passou de negativo de R$123 milhdes (3T21)
para positivo de R$374 milhdes (3T22); este aumento é decorrente da CPFL Transmiss3o que foi adquirida
e cujos saldos foram incorporados ao balango consolidado da CPFL Energia a partir de 01/10/2021. As
despesas financeiras liquidas passaram de R$189,4 milhdes (3T21) para RS 479,6 milhdes (3T22),
corroendo parte do lucro liquido do trimestre, que ficou em R$1.419,2 milhdes, queda de 1,2%.

OPINIAO: Acreditamos que o resultado do 3T22 reportado pela empresa deve refletir positivamente
sobre as acdes CPFE3.

Vicente Koki— Analista, CNPI
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Disclaimer

Este relatorio foi preparado pelo departamento de Research da Mirae Asset Wealth Management (Brazil) CCTVM Ltda. (“Mirae Asset”) para uso
exclusivo do destinatério, ndo podendo ser reproduzido ou distribuido por este ou qualquer pessoa sem a expressa autorizagdo da Mirae Asset.
Este relatdrio é distribuido somente com o objetivo de prover informag8es e ndo representa, em nenhuma hipdtese, uma oferta de compra e
venda ou solicitagdo de compra e venda de qualquer instrumento financeiro. A decisdo final do investidor deve ser tomada levando em
consideragdo todos os riscos e 0s custos e taxas envolvidas. As informagdes aqui contidas neste relatério sdo consideradas confidveis na data na
qual este relatdrio foi publicado. Entretanto, as informagdes aqui contidas ndo representam por parte da Mirae Asset garantia de exatiddo das
informagdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade das mesmas, e ndo devem ser consideradas como tal. As opiniGes contidas neste relatério
sdo baseadas em julgamentos e estimadas, estando, portando, sujeitas a mudangas.

A Mirae Asset:

. Considera transitorias as informacdes e avaliagdes contidas neste relatério;

. Ndo garante, expressa ou implicitamente, que as informagcGes nele apresentadas estejam atualizadas ou sejam exaustivas,
verdadeiras, precisas, imparciais ou confiaveis;

. N&o tem obrigagdo de atualizar ou manter atualizadas informagdes nele contidas;

. Reserva os direitos de modificar, sem prévio aviso, as informaces e opinides constantes deste relatério;

. Ndo se responsabiliza por resultados de decisdes de investimentos tomadas com base nas informagdes ou recomendagdes nele
contidas; e

. A Mirae Asset ndo atua como Formador de Mercado (Market Maker) das agBes objeto desta andlise.

As estimativas, proje¢des, opiniGes e recomendagdes contidas neste relatdrio:

. N&o dispensam a consideragdo de opinides e recomendagdes de outras instituicdes especializadas no mercado financeiro e de capitais
e ndo substituem o julgamento pessoal de quem o recebe e o |&, no todo ou em parte;

. Ndo levam em consideragdo as circunstancias especificas dos investidores, tais como perfil de investidor (Suitability), objetivos de
investimento, situacdo financeira e patrimonial e tolerdncia a risco, podendo ndo ser adequadas para todos os investidores, sendo
recomendada uma consideragdo extensiva destas circunstancias antes da tomada de qualquer decisdo;

. Estdo isentas de conflito de interesse por parte de seus elaboradores;

. Estdo sujeitas a alteragdes se prévia notificagdo e podem diferir ou ser contrarias a opinides expressas anteriormente pela Mirae Asset,
por outras institui¢cGes financeiras do mercado e mesmo de outras areas de atuagdo da Mirae Asset, que podem se fundamentar em
hipoteses e critérios diferentes dos adotados na elaboragdo deste relatério; e

. Decorrem de julgamento e de opinides formadas livremente pelos analistas da Mirae Asset encarregados das analises da economia,
de cada companhia emissora e de cada agdo, e baseadas em critérios técnicos por eles aceitos como consistentes com os fins a que
se destinam.

Este relatdrio ndo pode ser copiado ou distribuido, total ou parcialmente para qualquer finalidade, e sem o consentimento expresso da Mirae
Asset.

Declarag¢do dos analistas

Os analistas de valores mobilidrios envolvido na elaboragdo do relatério (“Analistas de Investimento”), Pedro Roberto Galdi, Marco Aurélio
Barbosa e Vicente Alexandre Akira Koki declaram que sdo certificados e credenciados pela APIMEC — Associagdo dos Analistas e Profissionais de
Investimento do Mercado de Capitais para os exercicios de suas atividades. Declaram ainda nos termos da Resolu¢do CVM n2 20 de 25/02/2021,
que as recomendag¢des contidas neste relatdrio refletem Unica e exclusivamente suas opiniGes pessoais sobre a companhia e seus valores
mobilidrios e foram elaborados de forma independente e auténoma, inclusive em relagdo a Mirae Asset e que se eximem de responsabilidade
por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que possam decorrer na utilizagdo deste e de outros relatérios ou de seus conteudos.
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