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Manha de folego curto no exterior

Nesta manha de quinta-feira, as bolsas na Europa sobem, porém exibem félego curto, limitadas pela fraqueza
do petréleo, e apds fracos dados de atividade medidos pelo PMIs (indice de gerentes de compras) no Japao,
China, zona do euro e Alemanha. Ja nos Estados Unidos, os indices futuros das bolsas de Nova York caem,
refletindo uma realizacao de lucros, apds os mercados a vista terem subido ontem, na esteira das declaragdes
do presidente do Fed, que sinalizou alta de juros menor ja a partir da reuniao de dezembro, no préximo dia 14.
Enquanto isso, os investidores aguardam indicadores econdmicos, como os dados de inflagao ao consumidor
PCE em outubro, medida preferida pelos dirigentes do banco central americano, bem com o PMI que pode trazer
pistas também sobre o ritmo da inflagao e atividade econdmica nos Estados Unidos. O ddélar opera em baixa,
enquanto os juros dos Treasuries estao mistos, com investidores a espera também do relatério de empregos
payroll americano, que sera divulgado amanha. O minério de ferro fechou préximo da estabilidade (-0,07%) em
Dalian, aos US$ 108,30.

Aqui no Brasil, os mercados locais podem ficar mais sensiveis ao desempenho dos ativos no exterior, enquanto
aguardam noticias relacionadas ao front politico-econémico e monitoram a agenda econdmica que hoje traz o
resultado do PIB. Depois do crescimento da atividade de 1,0% no primeiro trimestre e de 1,2% no segundo, o
mercado espera perda de tragcao no terceiro trimestre - com teto das estimativas em 0,9%. Na Bolsa, os
investidores devem repercutir o Plano Estratégico 2023-2027 da Petrobras, apresentado ontem a noite.

Agenda econdmica - 01/12

Brasil: Os resultados do IPC-S de novembro, do PIB do terceiro trimestre (Sh), do PMI industrial de outubro (10h)
e da balanga comercial do més passado (15h) sao os destaques da agenda. Para o PIB, a mediana das estimativas
é de alta de 0,64%, apds +0,69% em outubro, e na comparagao interanual, expansao de 3,6%, ante 3,2% no
segundo trimestre. Um superdvit comercial de US$ 5,30 bilhdes em novembro também é a mediana esperada
pelos economistas, apds USS 3,918 bilhdes positivos em outubro. A Petrobras realiza encontro com analistas e
investidores durante o Petrobras Day. O Banco Central faz dois leildes de linha cambial simultédneos de até US$
2 bilhdes (10h25) e rolagem de swap cambial (11h30), enquanto o Tesouro oferta LTN e NTN-F (11h). O presidente
do Banco Central, Roberto Campos Neto, participa, de evento.

EUA: Serao publicados dados sobre gastos com consumo, renda pessoal e o indice de pregos de gastos com
consumo PCE (10h30), além de PMis final de novembro da S&PGlobal (11h45), do ISM (12Hh e S&P
Global/JPMorgan (13h). A presidente do Fed de Dallas, Lorie Logan (11h25) participa de evento publico.

Europa: O economista-chefe do BCE, Philip Lane (13h45) e o dirigente da instituicao Frank Elderson (14h30)
participam de eventos publicos. A presidente do BCE, Christine Lagarde comparece a encontro do BIS e Banco
da Tailandia (23h40).

Confira aqui
nosso Guia de A¢des com
recomendacdes e
multiplos das empresas
de nossa cobertura.

Estratégia - Pessoas Fisicas
José Cataldo*


https://www.agorainvest.com.br/uploads/centro_informacoes/Relatorios/STKGDE301122.pdf
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Petrobras
(PETR4):

Primeiras impressoes sobre o plano estratégico 2022-2027

A Petrobras divulgou seu plano estratégico para o periodo entre 2023 e 2027 para ser discutido em detalhes hoje
em teleconferéncia. A seguir, destacamos nossas principais conclusodes:

1. Investimento total aumentou para US$ 78 bilhées (5 anos), de US$ 68 bilhées no plano anterior. Enquanto
o investimento aumentou em todas as divisdes, USS 7 bilhdes dos USS 10 bilhdes vieram do segmento de
Exploracdo e Producao (E&P). A adicdo de USS$ 7 bilhdes é dividida em: (i) USS 3 bilhdes relacionados as licitagoes
Sépia 2 e Atapu, que foram concluidas no inicio de 2022, com desembolsos programados para 2023; (ii) USS$ 2
bilhdes em projetos complementares; e (iii) US$ 2 bilhdes relacionados a revisdo de premissas e ajustes de
projetos. Para o periodo de 2023 a 2026, o cronograma de novos FPSOs permaneceu praticamente inalterado,
com a Unica excegao sendo o FPSO SEAP2 que foi adiado de 2026 para 2027. Enquanto isso, para o longo prazo,
como a empresa agora estd assumindo um Brent com preco de US$ 65/barril (contra US$ 55 anteriormente), e
prevé a adigdo de quatro novos FPSOs no ultimo ano do plano (2027), que inclui o REVIT Albacora que foi incluido
no plano apés o cancelamento do Albacora processo de alienagdo de campos. No total, a empresa espera agora
a adigao de 18 FPSOs no préximo periodo, contra 14 no plano anterior. Enquanto isso, para Dowstream, Gas,
Comercializacdo e Logistica, o investimento aumentou para US$ 10,8 bilhdes, de USS 8,9 bilhdes no Plano de
Investimento anterior. O aumento de USS$ 1,9 bilhdo é atribuido principalmente a: (i) USS 700 milhdes em novos
projetos de eficiéncia energética e logistica; e (ii) USS$ 1,2 bilhdo referente a revisdo macroecondmica e ajustes em
projetos em andamento. Somente o investimento do Refino soma USS$ 9,2 bilhdes, acima dos USS 7,1 bilhdes do
plano anterior. Foram mantidos projetos importantes, como o segundo comboio da RNEST e a remodelagao dos
primeiros comboios da REDUC e REVAP, tendo a empresa também incluido a remodelagdo nos primeiros comboios
das refinarias REGAP e RNEST. No total, a empresa espera adicionar 154 mil barris didrios para aumentar a
capacidade de processamento e conversao do parque atual.

2. Curva de produgao praticamente inalterada. A curva de produgao permaneceu praticamente inalterada, com
leve queda em todos os anos relacionados ao desinvestimento da Sépia e Atapu. Como resultado, a previsao de
producao total foi reduzida para 2,6 milhdes de barris por dia, de 2,7 milhdes em 2026, enquanto a estimativa de
longo prazo foi reduzida para 3,1 milhoes de 3,2 milhdes em 2027.

3. Fluxo de caixa operacional estimado mais forte com politica de dividendos inalterada. Em seu plano
anterior, a Petrobras estimou o fluxo de caixa operacional apds impostos e contingéncias legais em
aproximadamente US$ 155 bilhdes. Agora, esse nimero subiu para quase USS$ 180 bilhdes (provavelmente ajudado
por uma curva Brent mais alta, ligeiramente compensada por uma curva do real mais apreciada, agora com média
de RS 5 contra RS 5,20 anteriormente). Dado que a meta de divida bruta da empresa é de USS$ 60 bilhdes (ja
alcangada), mais uma vez nao ha muito o que fazer com o excesso de caixa a nao ser distribui-lo. A distribuicao
de dividendos estimada agora soma cerca de USS 68 bilhdes a USS 80 bilhdes (dos quais USS 20 a USS 30 bilhdes
para a Unido), ou USS$ 13,6 bilhdes a USS 16 bilhdes por ano (contra USS$ 13 bilhdes no plano anterior, assumindo
um pagamento de 60% do fluxo de caixa operacional reduzido dos investimentos). Isso se traduz em um
rendimento anual de aproximadamente 19% a 22%. Isso também pressupde um nivel de caixa ideal de USS 8
bilhdes (com um nivel minimo de USS 5 bilhdes).



4. Aumento do Foco na descarbonizagao e na transicao energética. A Petrobras continua fortalecendo suas
iniciativas ESG em relacdo aos planos anteriores. A empresa planeja investir USS 4,4 bilhdes em iniciativas de
descarbonizacgdo, contra USS 1,8 bilhdo anunciados no plano anterior. A Exxon, por exemplo, planeja investir USS$
12,5 bilhdes em iniciativas de descarbonizacao até 2027. O fundo de descarbonizacao da Petrobras aumentou de
USS 250 milhdes para US$S 600 milhdes para atingir as metas de descarbonizagdo em diferentes niveis de escopo.
A principal meta é reduzir as emissdes totais em 30% até 2030, com metas especificas para CO2 e metano, e
também tornar-se neutro em carbono até 2050. Finalmente, a Petrobras também identificou quatro areas-chave
dentro da transicao energética onde acredita ter fortes capacidades para entregar projetos com retornos solidos:
energia edlica offshore, hidrogénio, captura de carbono e biorrefinarias. Isso é muito semelhante aos recursos
identificados pela Exxon, exceto para instalagdes edlicas offshore.

Mais uma vez, o plano foi principalmente evolutivo, com algum aumento de investimentos trazido principalmente
por varidveis macroecondmicas € novos projetos de transigao. Infelizmente, durante o periodo de transigao de
Governos, acreditamos que o mercado dara pouca atencgao a esse plano. O préximo plano pode ser muito mais

revolucionario, com adigoes significativas de investimentos para refinarias, edlica e também novas premissas em
termos de paridade de precos e politica de dividendos.
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Wilson Sons
(PORT23):

Novo plano de investimentos da Petrobras deve impulsionar mercado de embarcagoes de apoio offshore

A Petrobras anunciou seu plano de investimentos de 5 anos com o objetivo de adicionar 27 novos FPSOs em 2023 -
2027

A Petrobras divulgou ontem seu plano de investimentos 2023-2027 que prevé USS 78 bilhdes em capex no
periodo de 5 anos (USS 68 bilhdes em seu guidance anterior). Este plano de investimento deve apoiar a adicdo de
18 novos FPSOs até 2027, ou metade da adicao mundial, que por sua vez deve resultar em uma producao total de
3,10 milhdes de boepd (barris de 6leo equivalente por dia) vs. 2,60 milhdes de boepd na expectativa de 2023. A
empresa também planeja adicionar 27 novas plataformas em 2028-2030, incluindo 8 novos FPSOs. Por fim, a
Petrobras também reiterou seu interesse em desenvolver projetos edlicos offshore no Brasil.



A Wilson Sons esta bem posicionada para se beneficiar da tendéncia ascendente no setor de Oleo e Gas por meio
de sua joint venture de embarcagdes de suporte Offshore. Conforme discutido anteriormente , para cada FPSO
que entrar em operacao, deve haver demanda para 3 novos OSVs (Embarcagdoes de Apoio Offshore), o que implica
que o Brasil podera adicionar 81 OSVs até 2027 e 24 OSVs em 2028-2030, com base no plano de negdcios da
Petrobras. Além disso, Vicente Falanga, Analista Sénior de Petréleo e Gas do Bradesco BBI, sugeriu que o anuncio

do préximo plano de investimentos da Petrobras deve ser mais revolucionario, pois eliminaria o efeito de
transicdo do governo ocorrido este ano, e mais detalhes sobre os investimentos em energia edlica offshore
poderiam ser anunciados, o que também é uma noticia positiva para a Wilson Sons. Mantemos nossa
recomendacdo de Compra para a Wilson Sons, com preco-alvo de RS 15,00. A agdo estd sendo negociada a 7,2x
(multiplo EV/EBITDA 2023), em linha com a média histérica, mas a migragao para o Novo Mercado e o aumento
do ADTYV, aliados a fundamentos fortes, devem se traduzir em uma reavaliagao dos multiplos em 23%.

+° bradesco bbi

AGORA

A AGORA tem direito exclusivo de distribuicio dos relatérios do Bradesco BBI para pessoas fisicas.



> A opiniao do nosso time de
grafistas

Ibovespa: Segue forgando regiao de resisténcia

O Ibovespa tenta retomar o movimento de recuperagao, subindo para testar mais uma vez a resisténcia dos
112.500 pts. Mais acima, o indice ainda esbarraria na antiga reta de suporte que havia sido perdida no inicio de
novembro e que agora oferece barreira para a retomada da alta de curto prazo na regidao dos 15.700 pts. Do lado
inferior, o suporte ficou aos 108.200, nivel cuja perda, abriria espago para venda, ja que confirmaria um padrao

baixista do tipo “ombro-cabega-ombro”.
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Recomendagao do dia*: Klabin UNT

Venda: KLBN11 a 19,68 com primeiro objetivo aos 19,44 (ganho estimado entre +0,72% e +1,22%) e um segundo
a0s 18,70 (ganho estimado entre +4,50% e +4,98%). O stop ficaria marcado em 20,27 (perda estimada entre -3 e
-3,52%).

*Operagao de SWING CURTO aguardando ponto de entrada (com margem de entrada de até 0,50% acima do
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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 responsavel pelas declaragées nos termos
do Art 21 da Resolug¢ao N°20 da CVM
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Disclaimer

Este relatério foi preparado pela equipe de andlise de investimentos da Agora Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (Agora), sociedade sob controle indireto do Banco Bradesco S.A. O presente relatdrio 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 autorizagdo da Agora.

Adistribuicdo desse relatdrio é realizada somente com o objetivo de prover informagdes e ndo representa uma oferta ou recomendagdo de qualquer valor mobiliério. As informagdes contidas neste relatério sdo consideradas confiaveis na
data de sua publicago, entretanto, ndo representam por parte da Agora garantia de exatidao dos dados factuais utilizados. As opinides, estimativas, projedes 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 estao, portanto, sujeitas a modificagdes sem aviso prévio.

A Agora esclarece que reproduziu no presente relatério analises realizadas pela Bradesco Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios, sendo ambas sociedades integrantes do grupo econdmico 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 elaboragdo deste relatério nos termos do art. 21 da Resolugdo CVM n° 20:

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

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

Consulte os riscos da operagdo e compatibilidade com o seu perfil antes de investir. Rentabilidade passada ndo 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:

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

0 Bradesco BBI esta participando como coordenador na oferta publica de distribuicdo de Usinas Sidertrgicas de Minas Gerais - Usiminas.

Nos ultimos 12 meses, o Bradesco BBI participou como coordenador nas ofertas pUblicas de distribuicdo de titulos e valores mobilidrios das companhia e/ou prestou servigos de outra natureza para as seguintes empresas: AES Brasil Energia
S.A., Alpargatas S.A., B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao,, Banco Pan S.A., BRF S.A., C&A Modas S.A., CCR S.A,, Centrais Elétricas Brasileiras S.A, Companhia Brasileira de Aluminio., CTEEP - Companhia de Transmissao de Energia Eletrica Paulista.,
Diagnosticos da América S.A., Dimed S.A,, Distribuidora de Medicamentos, Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S.A., Energisa S.A., Eneva S.A,, Guararapes Confecgdes S.A., Hypera S.A,, Iguatemi S.A. lochpe Maxiom S.A,, Light Servigos de
Eletricidade S.A., Kora Saude Participagdes S.A., Localiza Rent A Car S.A., MPM Corporeos S.A., Multiplan Empreendimentos Imobilidrios S.A., Oceanpact Servigos Maritimos S.A., Pet Center Comércio e Participagdes S.A., Petréleo Brasileiro S.A.
- Petrobras, Positivo Tecnologia S.A., Qualicorp Consultoria e Corretora de Seguros S.A,, Raizen Energia S.A.., Randon SA Implementos e Participagdes., Rede D'or Sao Luiz S.A, Sendas Distribuidora S.A., Telefénica Brasil S.A., Transmissora
Alianga de Energia Elétrica S.A., Unidas S.A., Usinas Siderurgicas de Minas Gerais S.A., Vamos Locagdo de Caminhdes, Maquinas e Equipamentos S.A. e Ydugs Participacoes S.A.

Nos Ultimos 12 meses, a Agora e/ou a Bradesco Corretora participaram, como instituigdes intermediérias, das ofertas pUblicas de titulos e valores mobiliérios das companhias: AES Brasil Energia S.A., Allied Tecnologia S.A,, Alpargatas S.A., B3
S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao, Banco Pan S.A,, BRF S.A.,, C&A Modas S.A., CCR S.A,, Centrais Elétricas Brasileiras S.A, Companhia Brasileira de Aluminio., CSHG Logisitca - Fll, CSHG Recebiveis Imobiliarios - Fll, CTEEP - Companhia de Transmissao de
Energia Eletrica Paulista., CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A., Diagnosticos da América S.A., Dimed S.A., Distribuidora de Medicamentos, Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S.A., Energisa S.A., Eneva S.A,, Guararapes Confecgdes
S.A. Hypera S.A, Iguatemi S.A. lochpe Maxiom S.A., Light Servigos de Eletricidade S.A., Kora Saude Participagdes S.A,, Livetech da Bahia Industria e Comércio S.A,, Localiza Rent A Car S.A,, MPM Corporeos S.A., Multiplan Empreendimentos
Imobilidrios S.A., Oceanpact Servigos Maritimos S.A., Pet Center Comércio e Participagdes S.A., Petréleo Brasileiro S.A. - Petrobras, Positivo Tecnologia S.A., Qualicorp Consultoria e Corretora de Seguros S.A., Raizen Energia S.A., Randon SA
Implementos e Participagdes., Rede D'or Sdo Luiz S.A,, Sendas Distribuidora S.A., Telefénica Brasil S.A., Transmissora Alianga de Energia Elétrica S.A., Trés Tentos Agroindustrial S.A., Unidas S.A., Usinas Siderurgicas de Minas Gerais S.A., Vamos
Locagao de Caminhdes, Maquinas e Equipamentos S.A e Ydugs Participacoes S.A.

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).



