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Enquanto aguardam inflagao, investidores estao atentos
aos dirigentes do Fed

A terca-feira é de leve recomposicao de precos nos indices futuros de Nova York, apds a queda da
véspera. Hoje, na agenda norte-americana, investidores acompanharao falas de diversos dirigentes
do Federal Reserve, enquanto aguardam os dados de inflacao que serao conhecidos nos proximos
dias. Mais cedo, a diretora Adriana Kugler afirmou que apoiara cortes de juros adicionais se 0
progresso na inflacao continuar como esperado. Importa dizer que, na sexta-feira, os dados do
mercado de trabalho foram surpreendentemente fortes, o que impulsionou as apostas para um corte
comedido na proxima reuniao. Enquanto isso, na Europa, os principais indices acionarios caem, uma
vez que a auséncia de novos estimulos na China derruba nao somente a¢cdes de mineracao, mas
também outros setores que poderiam se beneficiar de um novo pacote.

Em outros mercados, além do minério de ferro, o dia também é de realizacdo nas cotacodes futuras de
petroleo, embora os temores com o conflito no Oriente Médio sigam no radar. No mercado futuro de
juros, apos quatro altas seguidas, os rendimentos dos Treasuries corrigem, a espera pelo leilao do
Tesouro americano de USS 58 bilhdes em T-notes de 3 anos, ao passo que o dolar também recua
frente a outras moedas fortes.

Por aqui, apos o leve avangco de ontem, poderiamos esperar uma sessao com algum viés negativo,
uma vez que as quedas das principais commodities exerce pressao sobre 0s principais ativos do
Ibovespa. Contudo, na agenda local, as atencdes recaem sob a sabatina do indicado a presidéncia do
Banco Central, Gabriel Galipolo, logo pela manha, na Comissao de Assuntos Econdmicos (CAE) do
Senado.

Agenda econdmica 08/10:

Brasil: E esperada a pesquisa industrial regional mensal de agosto do IBGE (Sh). Mais cedo, foi
conhecido a leitura do IPC-S da 12 quadrissemana de outubro. Entre os eventos, o diretor de Politica
Monetaria do Banco Central, Gabriel Galipolo, participa de sabatina no CAE do senado (10h), em mais
um passo para sua efetivacao no cargo de presidente da autoridade monetaria. Mais tarde (11h), o
Tesouro faz leildo de titulos publicos federais (LFTs e NTN-Bs), seguido (11h30) de leilao de rolagem se
swap e da oferta (12h) de até RS 4 bilhdes em compromissadas de 3 meses.

EUA: S30 esperados os dados da balanca comercial (9h30), divulgados pelo Departamento de
Comeércio. No entanto, ao longo da tarde, diversos dirigentes falardao em eventos, entre eles: Raphael
Bostic, presidente do Fed de Atlanta, Susan Collins, presidente do Fed de Boston e Philip Jefferson,
vice-presidente do Fed. Na safra de balan¢os, antes da abertura dos mercados, a Pepsico divulgou seus
numeros do 3T24.

Europa: Mais cedo, foi conhecido o dado de producgao industrial da Alemanha no més de agosto, que
avancou 3,4% ante julho, muito além das previsdes que apontavam para alta de 0,8%. Na leitura anual,
entretanto, a producao industrial alema recuou 2,7%.

Confira aqui
Nosso Guia de Agdes com

recomendacgoes e
multiplos das empresas
de nossa cobertura.
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Destaques Corpora tiVOS
Azul (AZUL4):

Primeiro negécio fechado! Rumo ao préximo

Ontem (07), apds o fechamento do mercado, a Azul chegou a um acordo com 92% de seus
arrendadores com obrigacdes patrimoniais existentes. Segundo Fato Relevante, os credores e
fabricantes de aeronaves concordaram em converter RS 3 bilhdes de passivos em 100 milhdes de
acoes preferenciais (AZUL4) de uma so vez. A Azul esta em negociagdes com demais arrendadores
gue representam 0s 8% restantes das obrigacdes para aderir aos novos termos. O fechamento final
desta transacao esta sujeito a captacao de financiamento adicional.

-

N\

Nossa Visao: Em maio de 2023, a Azul e os arrendadores de aeronaves concordaram
em converter USS 570 milhdes de passivos de leasing em obrigagdes patrimoniais a RS
36,00/AZUL4 , com parcelas trimestrais a serem convertidas do 3T24 até 0 4T27. Desta
vez, arrendadores e fabricantes de aeronaves concordaram em renegociar 0s termos,
mas reduziram o prego de conversao para RS 30,00/AZUL4, aumentando a diluicdo de
20,5% para 22,3%. Além disso, para evitar a pressao vendedora em uma janela de
tempo como na transagao anterior, 0 passivo sera convertido de uma sO vez.
Esperamos uma forte reacao positiva do mercado hoje, pois este acordo com 0s
credores deve facilitar as negociagdes com os demais. Os proxXimos passos para a
gestao de passivos da Azul incluem a captacao de capital adicional e possivelmente o
alongamento dos vencimentos dos titulos. Com base no preco atual das acdes de RS
5,75/AZUL4, a simples conversdo de RS 3 bilhdes de passivos de arrendamento a RS
30,00/AZUL4 poderia impulsionar o preco atual das agdes para RS 11,16/AZUL4.
Mantemos nossa recomendagdo de Compra para AZUL4 com prego-alvo de RS 20,00
para o final de 2025.

Victor Mizusaki
ﬁ) bradesco bbi

Wellington Lourengo e Larissa Monte
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~

Educacao:

Incorporando resultados fracos no curto prazo e riscos mais elevados

Estamos revisando nossos modelos para incorporar resultados mais fracos no curto prazo e, de forma
conservadora, 0s riscos potenciais relacionados as proximas mudangas na regulamentagao da
educacao a distancia (EAD) e excesso de oferta em medicina (os impactos em nossos precos-alvo
foram de uma reducao entre 14 e 21% em relacao ao EAD e Medicina). No curto prazo, 0s principais
impactos em nossas estimativas de lucro para 2025 foram a reducao de 23% para Ydugs, 19% para
Anima e uma alta de 13% para Cogna.
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Nossa Visao: Estamos atualizando a recomendagao de COGN3 para Compra (nova Top
Pick) devido aos resultados positivos a frente (por exemplo, o crescimento do EBITDA
pode acelerar para 28% em base anual no 2524), valuation atraente (5,9x o multiplo
P/L para 2025, contra 5,8x de ANIM3 e 8,0x de YDUQ3) e liquidez. Com foco na
educacao pré-universitaria (k-12), Vasta e Saber (34% do EBITDA total) sao mais
defensivos, e esperamos que o valor de contrato anual (ACV) da Vasta cresga 15% em
2025. ANIM3 é nosso segundo nome preferido, devido ao valuation principalmente.
Apesar do fraco impulso de receita (crescimento zero no 2524) e do forte impacto da
taxa Selic mais alta em 2025, a geracao de caixa deve permanecer forte. Somos mais
cautelosos com a Ydugs devido ao fraco impulso com captag¢ao negativa de alunos e
praticamente nenhum crescimento de receita no 2S24 (representando um risco para
as margens de 2025 se as entradas nao mudarem), mas mantemos nossa
recomendacao de Compra para suas agoes com base no valuation (50% de potencial
de valorizacao).

Marcio Osako
@ bradesco bbi

Flavia Meireles e Larissa Monte

\ NVESTIMENT os J

Localiza (RENT?3):

Prévia de Resultados (3T24): Compre RENT3 antes da publicagao!

A Localiza divulgara seus nimeros do 3T24 no proximo dia 11 de novembro, apds o fechamento do
mercado. Esperamos que os resultados sejam um fator-chave para os investidores recuperarem a
confianca de que o pior ja passou e o plano de recuperacao da empresa esta no caminho certo apds
uma forte queda de 14% das acdes devido aos resultados do 2T24. A Localiza deve reportar lucro
liquido de RS 691 milhdes no 3T24, superando o consenso em 13%.

( )

@ Nossa Visdo: Atualizamos nosso modelo de valuation e reafirmamos nossa
recomendacao de Compra para RENT3 a partir de: (i) potencial de alta para o segmento
de Seminovos; (i) as acdes sendo negociadas a 11,7x o multiplo P/L esperado para
2025, um desconto de 57% em relacao a sua média historica; (ii) o spread do RolC da
empresa deve se expandir para 7 pp; e (iv) upside da Localiza México ainda nao
precificado.

Victor Mizusaki

{_.T) bradesco bbi

José Ricardo Rosalen
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Moura Dubeux (MDNE3):

Prévia operacional (3T24): R$ 1 bilhdo langado e velocidade de vendas de 53% nos ultimos 12
meses

Os langamentos (em percentual da companhia) totalizaram RS 1,1 bilhdo no 3T24 (crescimento anual
de 243% e de 72% no trimestre), por meio de quatro projetos, sendo 100% no modelo de Condominio.
Nos 9M24, os lancamentos totalizaram RS 2 bilhdes (avanco anual de 79%). J& as vendas liquidas
foram de RS 1 bilhdo (avancos de 146% no ano e de 104% no trimestre), com 1.136 unidades no 3T24.
As vendas brutas totalizaram R$ 1,08 bilhdo no 3T24, divididas cerca de 21% e 79% entre os segmentos
de Incorporagado e Condominio, respectivamente. Nos 9M24, as vendas totalizaram RS 1,9 bilhdo
(aumento de 72% no ano contra ano). Enquanto isso, a velocidade das vendas (VSO) situou-se em
31,9% no trimestre (12 pp maior em base trimestral e 13 pp acima de igual periodo do ultimo ano),
atingindo 52,8% nos ultimos 12 meses (6,3 pp acima do ultimo trimestre e 7,9 pp maior gue o ano
anterior). Além disso, a VSO de lancamentos chegou a 44,8% no trimestre e 56,8% em 12 meses. Por
fim, a geracado de caixa foi de RS 15 milhdes no 3T24 e queima de caixa de RS 94 milhdes nos ultimos
12 meses.

4 )

@ Nossa Visdo: O impacto em nossa tese € positivo. Os principais destaques foram: (i) RS

1,1 bilhdo em langamentos, totalizando RS 2,0 bilhdes nos 9M24 (aumento anual de
79%); (ii) RS 1,0 bilhdo em vendas, com uma VSO de 32% no trimestre e de langcamentos
em 45%; e (i) geragdo de caixa de RS 15 milhdes no 3724, mesmo com o forte aumento
de lancamentos. Assim, mantemos as acoes MDNE3 como uma das nossas principais
recomendacdes no segmento de construgcao civil, combinando um soélido impulso
operacional e de lucros, em um mercado com menos concorréncia, que em breve
pagara dividendos — esperamos um dividend yield de 11% até 2025 —, e com um
atraente valuation (negociado a 4,9x o multiplo P/L esperado para 2025).

Bruno Mendonga
ﬁ’ bradesco bbi

Wellington Lourengo

MVESTIMENTDS
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A opiniao do nosso time
de grafistas

Ibovespa avanga, mas segue sinalizando fraqueza

A primeira sessao da semana foi positiva para o Ibovespa, porém o indice seguiu indicando fraqueza a
partir da sombra superior do candle da sessao, abaixo da média moével didria de 21 periodos. A estrutura
segue Neutra e 0 viés é de baixa.

L) indice Bovespa - Ibavespa, A Vista
MMS21 MMES MMS200 138.261,25

— IIJ H#TI“ ..137.40000
Alﬂ?_ H " “ln

136.041,43

by T

3 R 129.900,00
= 129480007 190 503,53

12751287

12520000 12546562

123.451,24

e H’Jﬁg e B B e T v L R

jun 2024 jul 2024 ago 2024 seb 2024 DUt 2024
IBOY - Diaria - criado em O7 /102024 T 2024 Broadcast



Agora Insights — 08/10/24

AGORA

INVESTIMENTOS

Recomendacgao do dia*: BB Seguridade S.A. (BBSE3)

VENDA: BBSE3 (de 34,34 a 34,17), com primeiro objetivo aos 33,47 (ganho estimado entre +2,0% e
+2,5%) e um segundo aos 32,40 (ganho estimado entre +5,2% e +5,6%). O stop ficaria marcado em

35,01 (perda estimada entre -2,0% e -2,5%).
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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 operagdo. 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 operagao e consolidar o resultado auferido. Para operagdes de compra, o investidor devera
vender as agdes adquiridas, enquanto para as operagoes de venda, deverd comprar as agdes vendidas

E indispensavel verificar o preco 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
alteragdes de cenarios politicos e econdmicos, desempenho ou fato relevante da empresa emissora, oscilagao 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, ndo consideram custos de corretagem, emolumentos e
eventuais taxas cobradas pela Agora Investimentos de acordo com a operacdo 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 legislagao fiscal vigente. A operagao acima sugerida é valida apenas para hoje e se atingido os parametros 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

