AGORA INSIGHTS

Abertura
de mercado

10/10/2024



Agora Insights - 10/10/24 A- GORA

INVESTIMENTOS

Abertura de Mercado

. -1,18% 0,98%
Indicadores 129.962 RS 5,59

financeiros:

Ibovespa Délar Comercial

9/10 9/10

N ™ 4 N
0,63% 146,21 10,65%
RS 6,11 CDS’ Brasil CDI Anualizado

-

il

Performance das bolsas
internacionais

Euro 10/10 10/10

\_ 9/10 J J \ J
Bolsa Variagao Ve ~N Ve ™
Dow Jones* V¥ 0,1% 0157% 0,44% 10,75%
Nasdaq * V¥V 0,3% Poupanca Nova IPCA (Agosto) Selic (a.a.)
S&P 500* V¥V 0,2% \_ 10/10 Y, 10/10 \_ 10/10 )
Londres (FTSE) A 0,0%
Frankfurt (DAX) ¥ 0,1% .
Téquio ** A 0.3% Commodities
Xangai ** -
Hong Kong ** A 3,0% v 0,5% A 0,1% \4 1.1%

2607,67/on¢a

Ouro (US$/onga troy)

104,75/ton 76,57/barril

Minério de Ferro (US$/ton) Petréleo Brent (US$/barril)
“Futuros **mercados ja fechados

9/10 9/10 9/10

Agenda econbmica:

Brasil Vendas no varejo A/A Agosto
Brasil Vendas no varejo M/M Agosto
EUA CPI M/M Setembro

EUA CPI A/A Setembro

EUA Novos pedidos seguro-desemprego Outubro

EUA Seguro-desemprego Setembro



https://insights.agorainvestimentos.com.br/play/conteudo/70628354/arquivo

Agora Insights — 10/10/24

AGORA

INVESTIMENTOS

Mercados se ajustam antes da inflagcao americana

A guinta-feira comeca com um tom mais negativo, possivelmente em um movimento de realizagao
de lucros, especialmente se considerarmos que 0 S&P 500 atingiu seu 44° recorde este ano na sessao
anterior, liderado pelas grandes empresas de tecnologia. Assim, 0 gue se V& nesta manha sao bolsas
europeias e indices futuros de Nova York operando no vermelho, ainda que as oscilagdes sejam
bastante contidas.

Em outros mercados, o dolar opera de lado apds oito altas seguidas, os rendimentos dos Treasuries
estao estaveis, 0os contratos futuros do petroleo se valorizam, com operadores monitorando eventual
resposta israelense ao ataque de misseis do Ira e 0 aumento dos estoques americanos, enquanto 0s
precos futuros do minério de ferro cairam 1,02% na madrugada em Dalian, cotados ao equivalente a
USS 109,50 por tonelada, mesmo diante de um possivel anincio de medidas econémicas na China no
sabado.

Por aqui, a tendéncia € que os mercados também passem por ajustes negativos, especialmente diante
das duvidas sobre a inflagao e da pouca flexibilidade do Executivo para cortar gastos.

Agenda economica 10/10:

Brasil: Destaque para as vendas do varejo restrito e ampliado de agosto (9h), para as quais, apesar de
um recuo mensal, espera-se que devam seguir crescendo na base de comparagao interanual, refletindo
a melhora das condicdes econdmicas em relacao ao ano passado. Entre os eventos, o Ministro da
Fazenda, Fernando Haddad, participa de congresso (19h30), os diretores do Banco Central Paulo
Picchetti (Assuntos Internacionais) e Diogo Guillen (Politica Econémica) participam de reunides com
economistas do mercado (9h30 e 11h) e o Ministro do STF Flavio Dino realiza nova audiéncia fechada
com Executivo e Legislativo para verificar as agoes em andamento para dar transparéncia as emendas
de comissao e de relator.

EUA: O indice de precos ao consumidor (CPI) de setembro e os pedidos de auxilio-desemprego saem
logo cedo (9h30). Entre os eventos, a diretora do Fed Lisa Cook fala (10h15), além do presidente da

distrital de Nova York, John Williams (12h).

Europa: A ata do Banco Central Europeu (BCE) sera divulgada hoje (8h30).

Confira aqui
Nosso Guia de Agdes com

recomendacgoes e
multiplos das empresas
de nossa cobertura.
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Destaques Corpora l'.iVOS
Eletrobras (ELET6):

Foco na melhora dos fundamentos, enquanto a falta de acordo com o Governo ja esta
precificada

Com base nos principios do estoicismo, entendemos que a tese de investimentos em Eletrobras deve
ser focada nos direcionadores que estao sob controle do investidor — ou seja, nos fundamentos da
empresa — enguanto as variaveis gue nao podem ser controladas devem ser deixadas em segundo
plano.

Em relacdo a um acordo esperado com o Governo sobre o litigio do limite de votos, ainda estamos
otimistas sobre um resultado positivo, mas 0 momento nao ficou claro apos a ultima extensao de 90
dias para negociar um acordo. Assim, assumindo que o atual impasse (ja precificado) € o cenario-base
daqui para frente, mudamos nosso foco para os fundamentos da Eletrobras, que ultimamente
melhoraram significativamente, principalmente em relacdo a precos, controle das despesas
operacionais e gestao de passivos.

Para nés, a partir de todos esses fundamentos positivos, os precos da eletricidade devem ser o foco
principal de qualquer analise de Eletrobras, uma vez que os precos de longo prazo aumentaram
aproximadamente RS 10,00/MWh, correspondendo a um aumento do Valor Presente Liquido (VPL) de
aproximadamente 6%. De fato, no curto prazo, os precos de energia podem cair, como seria de se
esperar, dada uma estacao chuvosa presumivelmente normal de outubro a abril... mas observe que ja
estamos modelando precgos de contrato conservadoramente baixos para 0 2025 (RS 115/MWh) e 2026
(RS 124/MWh). No entanto, os precos de médio e longo prazo mais altos devem ser sustentaveis — de
fato, a curva de precos de referéncia de longo prazo da consultoria DCIDE estd em RS 150/MWh, tendo
subido de uma baixa de RS 90/MWh em meados de 2023... e isso ocorre enquanto o excesso de oferta
estrutural continua sendo um problema, mas isso foi superado até agora pela volatilidade do preco a
vista se espalhando por toda a curva de precos.

Notavelmente, nossa estimativa de preco de longo prazo permanece inalterada em RS 160/MWh
(alcangada gradualmente até 2030), mas agora parece conservadora. 1sso ocorre porgue O custo
marginal de expansao de longo prazo aumentou com um risco/custo mais alto para construir energia
edlica/solar (acima de RS 250/MWh) que reflete a redugao, menores fluxos de vento, provavelmente
menos divida disponivel para construir projetos e subsidios em declinio.... No entanto, isso levara
alguns anos para ser devidamente comprovado.
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Nossa Visao: Reiteramos nossa recomendacao de Compra para as agoes da Eletrobras,
gue é uma de nossas acdes favoritas no setor. Revisamos nossas estimativas em
relacao ao preco a vista de energia, receitas de transmissao e outros fatores. Além
disso, alteramos nosso preco-alvo para ELET6 para RS 65,00 e para ELET3 para RS
58,00, ambos para 2025.
Francisco Navarrete
€D bradesco bbi
Ricardo Franca
AGORA
N\ J

Mitre (MTRE3):

Prévia Operacional (3T24): Sem lancamentos e aumento da alavancagem; Levemente negativo

A Mitre registrou vendas liquidas de RS 322 milhdes no 3T24 (7,2% em base anual; -14% na
comparacdo trimestral) e RS 943 milhdes nos SM24 (+30% na comparagao anual), o segundo melhor
trimestre da companhia. A velocidade de vendas (VSO) para o trimestre foi de 17,4% (+4,1pp na
comparacao anual; +0,8pp na comparacao trimestral) e 42% nos ultimos doze meses. A relacao divida
liguida/patriménio liquido encerrou 0 3T24 em 38,4% (+3,5pp no 3T24 vs. 2T24), com divida liquida
de RS 397 milhdes. Desde o pico no 3T23, a alavancagem caiu 10,8pp, quando a divida liquida era de
RS 496 milhdes. Dois lancamentos foram anunciados para o 4724, com VGV de RS 864 milhdes. A
L'avenir terd 228 unidades e RS 228 milhdes em VGV, enquanto o Chabad tera 110 unidades e RS 600
milhdes em VGV. Ndo houve lancamentos no trimestre.

-

@ Nossa Visao: Impacto em nossa tese € ligeiramente negativo. Os nUmeros operacionais

foram moderados no 3T24, com 0s principais pontos de atencao sendo: 1) nenhum
lancamento durante o trimestre, sugerindo uma potencial revisao para baixo das
nossas estimativas para o ano de 2024; 2) a alavancagem subiu para 38,4% (+3,5pp na
comparacdo trimestral), apesar de ter concluido VGV de RS 1,2 bilhdo nos SM24 (VGV
de RS 187 milhdes a ser entregue no 4T24). Do lado positivo, a boa VSO de 42% nos
ultimos doze meses (+7,6pp) e as vendas de RS 322 milhdes no 3T24 levaram o
estoque a cair 18% no trimestre, para RS 1,5 bilhao.

Bruno Mendonga

€2 bradesco bbi
Wellington Lourengo
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Tenda (TEND3):

Prévia Operacional (3T24): trimestre forte, com 85% da orientagao de vendas para o ano
alcangada em 9 meses

O programa "Pode Entrar" em Sdo Paulo impulsionou os langamentos, com R$ 532 milhdes e 2.639
unidades em 2 projetos. O adiantamento de 15% deve ser feito em novembro de 2024. Os
langamentos totalizaram RS 2,15 bilhdes em VGV em participacdo da companhia (com aumentos de
129% no trimestre e de 144% em base anual). A Tenda (operacao tradicional) langou 17 projetos,
totalizando RS 2 bilhdes em VGV (avanco trimestral de 145% e de 172% no ano contra ano), com um
ticket médio de R$ 215 mil (alta anual de 8%). Por sua vez, a Alea langou quatro projetos que atingiram
RS 112 milhdes em VGV (alta de 2% no trimestre, mas declinio anual de 16%) a um preco médio de RS
196 mil (aumento anual de 10%). Nos 9M24, os lancamentos totalizaram RS 3,8 bilhdes (alta anual de
65%), sendo RS 3,5 bilhdes (avango anual de 67%) na operacao tradicional e R$ 310 milhdes (+49%)
da Alea. As vendas liquidas cresceram para R$ 1,5 bilhdo em VGV da companhia (crescimento trimestral
de 53% e de 68% na comparacgdo anual). A marca Tenda registrou vendas liquidas de RS 1,46 bilhdo
em VGV (avanco trimestral de 61% e de 68% em base anual), enquanto a Alea reportou RS 89 milhdes
(20% menor no trimestre e alta de 74% em base anual). Nos 9M24, as vendas liquidas consolidadas
totalizaram RS 3,5 bilhdes (avanco anual de 54%), com a Tenda (tradicional) atingindo RS 3,3 bilhdes
(aumento anual de 48%) e a Alea atingindo RS 281 milhdes (+220%). A velocidade de vendas (VSO) no
3T24 foi de 36,6% (4,2pp maior no trimestre e 6,4 pp superior ao 3T23). A VSO da Tenda ficou em
37,8% (+5,1 pp no trimestre; +7,1 pp no ano), enguanto o da Alea atingiu 24,3% (-6,4 pp no trimestre;
-0,6 pp no ano). Por sua vez, a VSO consolidado em 12 meses ficou em 61,5% (+2,2pp na comparacao
anual).

-

~

@ Nossa Visao: Impacto em nossa tese € positivo. Apos um trimestre mais timido no 2724

devido a atrasos na aprovacao, destacamos: 1) fortes numeros de lancamentos, com
alta de 144% em relacdo ao ano anterior, para RS 2,2 bilhdes, impulsionados por RS 532
milhdes no programa "Pode Entrar"; 2) impulso robusto de vendas com VSO em 37%
(+6pp em base anual); e 3) 85% da orientacao de vendas do ano alcancada (excluindo
"Pode Entrar"). Em geral, a Tenda deve continuar seu forte impulso operacional em
2024, abrindo caminho para a desalavancagem e uma melhoria significativa do lucro
por acao (LPA) em 2025. Vemos a TEND3 sendo negociado a 5,4x o multiplo P/L
esperado para 2025 (vs. CURY3 e DIRR3 em 7-8x), mas vemos um potencial adicional
em nossas estimativas de LPA apds o 3T24 da Tenda, principalmente do programa
"Pode Entrar" que nao esta incorporado em nossos numeros oficiais.

Bruno Mendonca

ﬁ’ bradesco bbi

Wellington Lourengo
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A opiniao do nosso time
de grafistas

Ibovespa abaixo dos 130 mil pontos

O Ibovespa teve forte sessao negativa e perdeu a referéncia de suporte na regiao dos 130 mil pontos,
sinalizando continuidade do movimento negativo até o suporte consolidado dos 129.500 pontos.
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Recomendacgao do dia*: Simpar S.A. (SIMH3)

VENDA: SIMH3 (de 4,99 a 4,97), com primeiro objetivo aos 4,88 (ganho estimado entre +1,7% e +2,2%)
e um segundo aos 4,78 (ganho estimado entre +3,7% e +4,2%). O stop ficaria marcado em 5,10 (perda

estimada entre -2,2% e -2,7%).
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Orientagdes e metodologia:

Ao atingir o 1° objetivo o investidor tera a oportunidade de realizar o resultado parcial ou total da operacao. Na escolha de permanecer em busca do segundo objetivo, sugerimos o ajuste
do stop loss para o prego de entrada. Ao atingir o 2° objetivo o investidor devera encerrar a operagéo e consolidar o resultado auferido. Para operagdes de compra, o investidor deverd
vender as agOes adquiridas, enquanto para as operagdes de venda, deverd comprar as agoes vendidas.

E indispensavel verificar o prego de entrada no intervalo sugerido acima, devendo desconsiderar a operacao caso 0 mesmo ja tenha sido atingido e/ou superado, bem como os pontos de
objetivo e stop loss. Ressaltamos que as operagdes no mercado de renda varidvel podem apresentar em qualquer situagao risco de perda financeira a qualquer momento, proveniente de
alteracdes de cendrios politicos e econémicos, desempenho ou fato relevante da empresa emissora, oscilagdo de bolsas e moedas, noticias, oferta e demanda do papel entre diversos
outros fatores, ndo havendo qualquer garantia de resultado na oportunidade indicada. Os valores e percentuais acima indicados, nao consideram custos de corretagem, emolumentos e
eventuais taxas cobradas pela Agora Investimentos de acordo com a operagdo que consta na tabela de tarifas disponivel no site ou app, bem como o Imposto de Renda de responsabilidade

do cliente em eventuais ganhos conforme legislagdo fiscal vigente. A operagao acima sugerida é vélida apenas para hoje e se atingido os parémetros estabelecidos.

Ernani Reis - Analista Grafico, CNPI-T
Henrique P. Colla - Analista Grafico, CNPI-P
José Ricardo Rosalen - Analista Grafico, CNPI-P

"Analistas de valores mobilidrios credenciados responsaveis pelas declaragées nos
termos do Art 21 da Resolu¢ao N°20 da CYM"
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Disclaimer

Este relatério foi preparado pela equipe de andlise de investimentos da Agora Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (Agora), sociedade sob controle indireto do Banco Bradesco S.A. O presente
relatério se destina ao uso exclusivo do destinatario, ndo podendo ser, no todo ou em parte, copiado, reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa sem a expressa autorizagao 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 confidveis na data de sua publicago, entretanto, nao representam por parte da Agora garantia de exatiddo dos dados factuais utilizados. As opinides, estimativas, projegdes e
premissas relevantes contidas neste relatdrio sdo baseadas no julgamento dos analistas de investimento envolvidos na sua elaboragdo e sao limitadas as companhias e aos ativos objetos de sua analise
nos termos da Resolugao CVM n® 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 anélises ora reproduzidas.

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

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

A remuneracdo dos analistas de investimento est, 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 NO 20, referentes &s empresas cobertas pelos analistas de investimento da Agora CTVM:

O Bradesco BBI tem participagao societéria e interesses econdmicos relevantes na empresa Cosan Dez Participagdes S.A., uma empresa gerenciada pela Cosan S.A. O Banco Bradesco S.A, detentor do
Bradesco BBI e da Agora CTVM, tem participacao acionéria indireta em Log Commercial Properties, Vitru e Zamp S.A.

Agora, Bradesco BBl e demais empresas do grupo Bradesco tém interesses financeiros e comerciais relevantes em relagdo ao emissor ou aos valores mobilidrios objeto de andlise.
Bradesco BBI esta participando como coordenador na Oferta Publica de Valores Mobilidrios de Auren Energia S.A., Eletrobras S.A,, Eneva S.A.,, lochpe Maxion S.A,, Multiplan S.A,, Rede D'or S.A. e Vale S.A.

Nos ultimos 12 meses, o Bradesco BBI participou como coordenador nas ofertas publicas de distribuigdo de titulos e valores mobilidrios das companhia e/ou prestou servigos de outra natureza para as
seguintes empresas: Anima Educago S.A., Ambipar S.A, Americanas S.A,, Assai S.A, B3 S.A, Boa Safra S.A, Brisanet S.A, C&AModas S.A, CCRS.A,, Cogna S.A,, Ecorodovias S.A,, Eletrobras S.A,, Eletromidia
S.A., Energisa S.A, Eneva S.A, Engie S.A, GPA S.A,, Grupo Casas Bahia S.A., Hapvida S.A., Hypera S.A,, lochpe Maxion S.A.,, Localiza S.A.,, Movida S.A, MRV S.A,, Oceanpact S.A., Pague Menos S.A., Positivo
S.A., RDSA, Rede D'Or S.A, Sabesp S.A, Tupy S.A, VAMOS S.A, Vibra Energia S.A,, Vitru S.A. e Ydugs S.A.

Nos Gltimos 12 meses, a Agora CTVM participou, como instituicao intermediéria, das ofertas ptblicas de titulos e valores mobilidrios das companhias: Anima Educagdo S.A., Ambipar S.A, Assai S.A, B3SA,
Boa Safra S.A,, Brisanet S.A., C&A Modas S.A, CCR S.A,, Cemig S.A, Cogna S.A,, CPFL Energia S.A,, Ecorodovias S.A., Eletromidia S.A.,, Energisa S.A,, Eneva S.A,, Engie S.A, GPA S.A,, Grupo Casas Bahia S.A,
Hapvida S.A., Hypera S.A., lochpe Maxion S.A,, Jalles Machado S.A,, Localiza S.A., Movida S.A, MRV S.A,, Oceanpact S.A., Pague Menos S.A,, Positivo S.A, RD S.A,, Rede D'Or S.A,, Sabesp S.A., Santos Brasil
S.A, Tupy S.A, VAMOS S.A, Vibra Energia S.A,, Vitru S.A. e Ydugs S.A.

A Agora CTVM recebe remuneragio por servicos prestados como formador de mercado de acdes da AMBIPAR Participagdes e Empreendimentos S.A., Enjoei S.A. e Fomento Economico Mexicano FEMSA
(FMXB34).


https://www.linkedin.com/company/agorainvestimentos/?originalSubdomain=br
https://t.me/agorainvestimentos
https://www.tiktok.com/@agorainvestimentos
https://www.youtube.com/c/AgoraInvestimentos/videos
https://www.facebook.com/agorainvestimentos/
https://twitter.com/agoracorretora
https://www.instagram.com/agorainvestimentos/
https://open.spotify.com/show/5gvqjgYdP2qtdeV2urMVlu?si=gVtnIeKeQLC-XQxZTKde_Q&nd=1
https://br.pinterest.com/agorainvestimentos/?eq=Ágora%20invest&etslf=4082

