AGORA INSIGHTS

Abertura
de mercado

06/11/2024



Agora Insights — 06/11/24 A- GORA

INVESTIMENTOS

Abertura de Mercado

0,11% -0,60%
Indicadores 130.661 RS 5,75
financeiros: Ibovespa Délar Comercial
” 5/ 5/1
4 N\ 4 N
-0,16% 164,84 10,65%
RS 6,28 CDS’ Brasil CDI Anualizado
Performance das bolsas 3
internacionais Fure em e
\_ 5/M J . J
Bolsa Variagao Ve ~N Ve ~
Dow Jones* A 29% 0,57% 0,44% 10,75%
Nasdaq * A 1,8% Poupanga Nova IPCA (Setembro) Selic (a.a.)
S&P 500* A 2,3% \_ 6/m Y, 6/1 \_ 6/m )
Londres (FTSE) A 12%
Frankfurt (DAX) A 0,8% .
Téquio ** A 2,6% Commodities
Xangai ** V¥ 0,1%
Hong Kong ** v 22% A 0,3% A 1.3% A 0,5%
2744,29/onca 105,5/ton 75,42 /barril
) Ouro (US$/onga troy) Minério de Ferro (US$/ton) Petréleo Brent (US$/barril)
Futuros **mercados ja fechados - o o

Agenda econbmica:

Zona do Euro PMI Servicos Outubro

Zona do Euro PMI Composto Outubro

Brasil IGP-DI FGV Outubro

Brasil Balanca Comercial Semanal Outubro

Brasil Decisao de Politica Monetéria



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

Agora Insights — 06/11/24

AGORA

INVESTIMENTOS

Trump eleito... Como reagem os mercados agora?!

Diante da vitoria do Republicano Donald Trump, os indices futuros de Nova York e as principais bolsas
europeias avancam, refletindo a expectativa sobre politicas de reducao de impostos e
desregulamentag¢ao do novo governo americano, que tendem a favorecer o crescimento econdmico
e 0s lucros corporativos — as agoes de grandes bancos, como JPMorgan, BofA, Wells Fargo e Citi
sobem mais de 6%, por exemplo.

Em outros mercados, o dolar sobe mais de 1% frente as demais moedas, o bitcoin renova recorde, 0s
rendimentos dos Treasuries disparam, 0s contratos futuros do petroleo recuam, enquanto 0s precos
futuros do minério de ferro cairam 0,76% na madrugada em Dalian, cotados ao equivalente a US$
109,99 por tonelada.

Por outro lado, por aqui, a tendéncia € negativa para 0s ativos — o principal ETF do Brasil em Nova
York, o EWZ, caia quase 2% nesta manha no pré-mercado. O sinal também € negativo entre as
principais ADRs de empresas brasileiras negociados nos Estados Unidos, como Vale, Petrobras,
Bradesco e Itau. Para completar o ambiente, a reuniao de ontem para tratar da Junta de Execugao
Orcamentaria (JEO) terminou sem anuncio a imprensa — o Ministro da Previdéncia Social, Carlos Lupi,
por exemplo disse que nao ha "nenhum corte previsto" na pasta.

Agenda economica 06/11:

Brasil: Destaque para a decisao do Copom para a Selic, apos o término dos negocios. Além disso, o IGP-
DI de outubro acelerou para 1,54% (ante alta de 1,03% em setembro), enquanto a balanca comercial,
também de outubro, sera divulgada as 15h.

EUA: O Departamento de Energia revela os estoques de petroéleo.

Europa: A presidente do Banco Central Europeu (BCE), Christine Lagarde, participa novamente de
evento (11h).

China: Continua a Reuniao do Comité Permanente do Congresso Nacional do Povo, que termina na
sexta-feira.

Confira aqui Confira aqui
Nosso Guia de Agdes com .
recomendacdes e O calendario de balancgos.

multiplos das empresas
de nossa cobertura.
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Destaques Corpora tivos
Blau (BLAU3):

Analise de Resultado (3T24): NUmeros positivos e acima do esperado

Os resultados do 3T24 da farmacéutica Blau foram positivos, ficando acima do esperado pelo
Bradesco BBI (0 EBITDA e o lucro liquido superaram as estimativas em 11% e 5%, respectivamente). A
receita cresceu 31% em relacao ao ano anterior organicamente (2% acima do esperado), apoiada por
um aumento de preco de aproximadamente 10%. A margem EBITDA continuou se recuperando,
melhorando 5,3 pp no trimestre para 25%. O ciclo de caixa da empresa foi a grande surpresa positiva,
caindo 28 dias no trimestre para 218, devido a recebiveis (queda de 11 dias) e fornecedores (aumento
de 21 dias). Com isso, o capital de giro caiu para 50% da receita (de 57% no 2T24 e 59% no 3T23),
sustentando a geracdo de Fluxo de Caixa Livre (FCFE) de RS 87 milhdes.

( )

Nossa Visao: Apesar dos resultados soélidos, mantemos nossa recomendacao Neutra
em fun¢ao do valuation (esperamos um rendimento via Fluxo de Caixa Livre de -0,5%
e 1,5% para 2025 e 2026, sem incluir o investimento consideravel para a nova planta
P1000 em Pernambuco), com um prego-alvo para 2025 de RS 14,00.

Marcio Osako

+ bradesco bbi

José Ricardo Rosalen

M AGORA
\_ J

Gerdau (GGBR4):

Analise de Resultado (3T24): Numeros impulsionados pelas operagoes brasileiras

A Gerdau reportou EBITDA ajustado de RS 3,0 bilhdes (com alta de 9% no trimestre e retragao de 10%
em base anual), em linha com a estimativa do Bradesco BBl e 7% acima do consenso. A melhora frente
ao trimestre anterior € atribuivel a resultados materialmente mais fortes no Brasil, parcialmente
compensados pelo desempenho mais fraco nos Estados Unidos. No Brasil, a margem EBITDA atingiu
16,9%, o maior nivel desde o 3T22, beneficiada por uma combinag¢ao de custos mais baixos, maiores
volumes e precos mais fortes. Na América do Norte, a margem EBITDA da divisao caiu frente ao
trimestre anterior (3,8 pp, para 17,4%, em linha com a nossa projecao) em funcao de custos mais altos
e volumes ligeiramente menores, enquanto a realizacao de precos subiu no trimestre (em reais). Em
relacao a divisao de Acos Especiais, o desempenho foi misto, com resultados mais fortes no Brasil
sendo compensados por resultados mais fracos nos Estados Unidos. A Gerdau gerou RS 1,2 bilhdo em
caixa, levando a relagao Divida Liquida/EBITDA para 0,32x (queda de 0,2x no trimestre — a posicao de
divida liquida da empresa estéd agora em RS 3,7 bilhdes). Por fim, destacamos que a empresa aprovou
a distribuicdo de RS 619 milhdes em dividendos (RS 0,30/acdo) a serem pagos em 16 de dezembro,
enguanto seu programa de recompra (68 milhdes de acdes ou 5% das acoes GGBR4, em um programa
de 12 meses) esta agora 57% concluido.
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Nossa Visao: Esperamos uma reagao ligeiramente positiva do mercado a esses
resultados. Embora o EBITDA melhor que o esperado deva ser bem recebida pelo
mercado, notamos que 0s investidores podem buscar mais visibilidade sobre: (i) a
perspectiva de lucratividade nos Estados Unidos; e (ii) o tom da gestao sobre os
retornos de caixa. Reiteramos nossa recomendag¢ao de Compra para as agoes da
Gerdau (Top Pick no setor), com as acdes sendo negociadas a um atraente multiplo
EV/EBITDA de 3,2x para 2025.

Rafael Barcellos

‘T’ bradesco bbi

Renato Chanes

A AGORA
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Grupo Pao de Acucar (PCAR3):

Andlise de Resultado (3T24): Resultados em linha; Turnaround em andamento

Resultados amplamente em linha. As vendas brutas do Pao de AcUcar aumentaram 1,9% em base
anual no 3T24, impulsionadas por 5,0% de SSS (vendas de mesmas lojas) consolidado e por 12
inauguracoes no formato de proximidade, parcialmente compensadas por uma contracao planejada
de cerca de 32% no formato "Aliados" para melhorar as margens. Isso impulsionou o crescimento das
vendas liquidas de 2,8% em base anual, amplamente em linha com a estimativa do Bradesco BBI.
Enquanto isso, a expansao da margem bruta da empresa de 1,10 p.p. em base anual (em linha com
nossa projecao) foi impulsionada por projetos estratégicos, como midia de varejo e negociacoes
comerciais, entre outros. Por sua vez, a margem EBITDA ajustada expandiu 1,50 p.p. em base anual
(0,30 p.p acima da nossa projecao) devido a expansao da margem bruta mencionada acima e devido
aos controles de despesas e alguma alavancagem operacional em despesas gerais & administrativas
(estavel no comparativo anual em termos nominais).

As operagdes continuadas tiveram um prejuizo liquido de RS 253 milhdes, um pouco pior do que nossa
estimativa de prejuizo de RS 243 milhdes e uma redugdo significativa em comparacao ao lucro liquido
de RS 805 milhdes do ano passado, principalmente devido aos efeitos basicos do 3723, como: (i) uma
reversao de prejuizo liquido de RS 804 milhdes da Cnova, (i) RS 163 milhdes da cisdo da Exito e (i) RS
133 milhdes em ajustes monetarios positivos de crédito tributario. A divida liquida (ex. desconto de
recebiveis) aumentou cerca de RS 300 milhdes no trimestre para RS 2,0 bilhdes, enquanto a divida
liquida/EBITDA foi de 2,9x ou praticamente estavel no trimestre.
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Nossa Visdo: Vemos os resultados do 3T24 como globalmente neutros para as agoes
do Pao de Acucar. Saudamos o progresso em iniciativas estratégicas, como midia de
varejo e negociagdes comerciais, bem como ajustes operacionais e reducdes de
despesas que dao suporte a expansao continua da margem EBITDA. Além disso, 0 SSS
(ex. efeito calendario) também foi positivo, com uma ligeira aceleracao trimestral
(3T24:5,0% vs 2T24: 3,5%). O aumento da divida liquida ex. desconto de recebiveis de
RS 300 milhdes no trimestre, no entanto, foi o ponto baixo do trimestre, em nossa
visao, com base no foco continuo em diminuir a divida liquida (ex. desconto de
recebiveis)/EBITDA em 2,9x. Também esperamos ver a maturacao das iniciativas de
recuperagao (negociacdes comerciais, midia de varejo, orcamento base zero, entre
outras) e seus impactos na desalavancagem do GPA durante os proximos trimestres.
Por enguanto, vemos a acao como razoavelmente avaliada em 13,4x P/L 2026e, dada
a esperada melhora do lucro liquido e normalizacao das operacdes e, portanto,
mantemos nossa recomenda¢ao Neutra.

Pedro Pinto

+” bradesco bbi

Flavia Meireles

A AGORA
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Iguatemi (IGTI11):

Andlise de Resultado (3T24): Resultado em Linha; vendas aumentaram 10% em relagao ao ano
anterior e custo de ocupagao caiu para 11%

J

As vendas atingiram RS 4,9 bilhdes no 3T24 (aumento anual de 9,7%), totalizando RS 14,1 bilhdes (alta
de 8,9% em base anual) nos 9M24. O indicador de vendas de mesmas lojas (SSS) subiu 8,9% em
relacdo ao ano anterior, as vendas de mesmas areas (SAS) avancaram 10,3% em relacdo ao ano
anterior e 0 aluguel de mesmas lojas (SSR) subiu 6,3% em relagao ao ano anterior, enquanto o aluguel
de mesmas areas (SAR) aumentou 3,8% em relacao ao ano anterior. Os custos de ocupagao chegaram
a 1% (recuo anual de 0,9 pp). Enquanto isso, a inadimpléncia liquida caiu 3,1% no 3T24 (queda de
2,8pp em base anual). Além disso, a empresa registrou um spread de locacao de 9,8% para
renovacgoes de contratos (aumento anual de 5,7pp). A receita da Iguatemi subiu para RS 324 milhdes
no trimestre (avancos de 7,3% no ano contra ano e de 1,6% no trimestre), superando 0 coNsenso e o
estimado pelo Bradesco BBl em 3%. A receita bruta da empresa totalizou RS 36 milhdes, com receita
de aluguel de RS 248 milhdes (aumento de 2,9%), estacionamento de RS 55 milhdes (+8%) e receita
de varejo (i-Retail e Iguatemi 365) de RS 42 milhdes (+43%). O fluxo de caixa operacional ajustado
(AFFO) chegou a RS 166 milhdes (+14%) ajustado para a Infracommerce, operagdes de equity swap e
efeitos pontuais, em linha com o esperado pelo BBl e 4% abaixo do consenso. Nos 9M24, o AFFO
totalizou RS 474 milhdes (+23%). Durante o trimestre, a Iguatemi concluiu a venda do S&o Carlos e de
18% do Iguatemi Alphaville, e a aquisicao da Rio Sul — que deve ser parcialmente reconhecida no
resultado do 4T24 e integralmente no 1725 — e 0,96% do Iguatemi Ribeirdo Preto em outubro por R$
4,0 milhdes, a uma cap rate de 10,8% e uma TIR real de 12,7%. Além disso, a Iguatemi vendeu toda a
sua participacao na Infracommerce, o que compensou o ganho de capital de RS 111,5 milhdes com a
venda do Sdo Carlos e Iguatemi Alphaville, resultando em um prejuizo liquido de RS 186 mil no
trimestre relacionado a venda do ativo.
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Nossa Visdo: Impacto em nossa tese € neutro. Os resultados da Iguatemi foram bons,
em linha com o esperado pelo BBl e convergindo para o guidance da companhia para
2024. Destacamos: 1) vendas fortes, crescendo 10% em base anual (ligeiramente acima
dos 9,0% da Multiplan), atingindo RS 4,9 bilhdes no 3T24; 2) SSR aumentando 6,3% em
base anual, um crescimento real de 5,7%, vs. SAR em 3,8%, indicando que as lojas
existentes estao aumentando o aluguel mais rapido do que as novas lojas, e com uma
lacuna significativa para o SAS (+10,3%) - sugerindo espaco para recuperacao de
aluguel; e 3) custo de ocupacao de 11,0%, 0,9pp abaixo da média do 3T. Em geral, os
resultados reforcam as tendéncias operacionais e financeiras positivas da empresa
gue devem resultar em uma taxa de crescimento anual composta (CAGR) do FFO no
periodo entre 2024-26 estimado de 14%, vs. a média de 10% de seus pares), além de
um atraente multiplo P/FFO esperado para 2025 de 8,4x.

Bruno Mendonca
ﬁ’ bradesco bbi

Wellington Lourengo

\ ORA
Itau Unibanco (ITUB4):

Qual pode ser o dividendo extraordinario a ser pago no 4T24?

Apos o forte desempenho do Ital no 3T24 e a robusta base de capital, decidimos reavaliar o potencial
pagamento extraordinario de dividendos do banco em comparacao com nossa atualizagao anterior.
Notavelmente, durante a teleconferéncia do 3T24 realizada ontem, Milton Maluhy (CEO do Itau)
destacou que o banco esta gerando capital suficiente para financiar a expansao e sua originagao de
crédito, e ele vé menos incertezas regulatorias neste ano em comparacao ao ano passado. Por
exemplo, Maluhy comentou que a Resolucao 4966 e a Medida Provisoria 1261 provavelmente nao
terao impactos materiais na posicao de capital do banco. Por fim, Maluhy observou que o banco
distribuiu o equivalente a 0,9 pp de CET1 em dividendos extraordindrios no 4T23 (ou seja, RS 11,0
bilhdes), e ele espera um pagamento de dividendos maior no 4T24 em comparacao ao ano passado.




Agora Insights — 06/11/24

AGOR

INVESTIME

A

NTOS

-

-

Nossa Visdo: Estimamos RS 12,7 bilhdes a 20,8 bilhdes em pagamentos de dividendos
extraordinarios. Tendo combinado o impacto do menor ruido regulatério e uma
posicao de capital robusta até o final do ano de 2024, estimamos que o Itau deve
distribuir entre RS 12,7 bilhdes e RS 20,8 bilhdes em dividendos extraordinarios no
4T24, o que implicaria de 0,9 pp a 1,5 pp de capital em pagamentos de dividendos para
2024. Nossa analise € baseada na previsao do crescimento do RWA do banco em linha
com a faixa intermediaria de sua orientacao para crescimento de empréstimos em 11%
(orientacdo de 9,5 a 12,5%) para RS 1,3 trilhdo no 4T24, enquanto o indice CET1 atual
de R$ 170 bilhdes (3T24) atingiria RS 178 bilhdes no 4724, assumindo nossa estimativa
de lucro liquido de RS 11,1 bilhdes e um pagamento de dividendo base de 25% no 4T24.
Como resultado, estimamos que o Itau teria um indice CET1 de 13,8% no 4724, antes
do pagamento extraordinario de dividendos, e achamos que o banco distribuiria pelo
menos 0,9 pp da base de capital em dividendos extraordinarios. Portanto, estimamos
que o Ital poderia distribuir entre RS 12,7 bilhdes e RS 20,8 bilhdes em dividendos
extraordinarios no 4T24, ou entre 56% e 76% em payout total para 2024 (7,0 a 9,4%
de dividend yield total para 2024).

Francisco Navarrete

ﬁ’ bradesco bbi

Renato Chanes

A AGORA
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PRIO (PRIO3):

Analise de Resultado (3T24): Resultados fracos como esperado

A PRIO relatou ontem a noite EBITDA de US$ 328 milhdes para o 3T24, em linha com as estimativas
do Bradesco BBl e do consenso, em um trimestre marcado por menor produ¢ao e pre¢cos mais baixos
de referéncia do Brent. O FCFE (fluxo de caixa livre ao acionista) foi de USS$ 33 milhdes negativos no
trimestre apds 0s numeros operacionais mais fracos, juntamente com a aceleracao do capex.

-

Nossa Visdo: Reduzimos nosso prego-alvo para 2025 para RS 68/acdo, de RS 70/acao,
apos uma reducao em nossas estimativas de produgao e um aumento em NOssas
estimativas de taxa de royalties. Também estamos incorporando a participacao de
40% da PRIO em Peregrino em nossas estimativas, 0 que teve um impacto virtualmente
neutro em termos de avaliacao geral. Atualmente, vemos a PRIO sendo negociada a
2,4x EV/EBITDA 2025e (um desconto de 5% em relacao aos pares) e com um
rendimento de 25% de FCFE em 2025e (excluindo pagamentos de M&A). Embora
atualmente favorecamos a alocacao em setores defensivos de petroleo, como
distribuicao de combustivel e petroquimicos, ainda veriamos a PRIO com um
rendimento de 10% ou mais de FCFE e uma alavancagem abaixo de 1x em um cenario
de Brent de USS$ 50/barril, mostrando uma geracdo de fluxo de caixa resiliente.
Portanto, mantemos a recomendacao de Compra.

Vicente Falanga

@ bradesco bbi

Ricardo Franca

A AGORA

~

J




Agora Insights — 06/11/24

AGORA

INVESTIMENTOS

RD (RADL3):

Analise de Resultado (3T24): Nimeros neutros, em linha com o esperado

Os resultados da RD no 3T24 foram neutros, em linha com o esperado pelo Bradesco BBI (0 EBITDA e
o lucro liquido ficaram 1% e 2% acima do esperado) ao excluir a diluicao pontual nas despesas de
vendas de aproximadamente RS 43 milhdes. As vendas cresceram 15,9% em relagdo ao ano anterior
(1% acima do esperado), com o negocio principal de varejo crescendo 14,5% e lojas maduras de 6,7%.
A margem EBITDA ficou estavel em relacao ao ano anterior (em linha com o esperado) em 7,1% ao
ajustar a diluicao temporaria de 0,4pp nas despesas com pessoal e vendas. Observa-se que a margem
bruta foi favorecida em 0,2pp do reembolso do ICMS relativo ao 1524. O ciclo de caixa melhorou trés
dias em relacdo ao ano anterior, para 60, apoiando uma geracao de Fluxo de Caixa Livre de RS 187
milhoes.

(" )
Nossa Visdao: Mantemos nossa recomendacao Neutra em funcao do atual valuation,
com apenas 4% de upside em relacao ao preco-alvo para 2025 e negociando a 28x o
multiplo P/L esperado para 2025 (ou 32x assumindo a tributacao dos beneficios fiscais
de ICMS).
Marcio Osako
€2 bradesco bbi
José Ricardo Rosalen
B AGORA
N J

Telefonica Brasil (VIVT3):

Analise de Resultado (3T24): Forte crescimento da receita mostra que os fundamentos do setor
sao sélidos

Ontem a noite (5), a Telefdnica Brasil divulgou os resultados do 3T24 com receita liquida de RS 14,0
bilhdes, crescendo 7,1% m um ano (contra 7,4% no 2T24), 0,1% acima do esperado. O EBITDA chegou
a RS 5,95 bilhdes, 7,4% maior no periodo (de 7,3% no 2T24), 1,4% acima do esperado (e 3,0% acima
do consenso), devido principalmente ao menor custo de servico e menores despesas. A margem
aumentou para 42,4%, alta de 0,1 pp em um ano. O lucro liquido aumentou para RS 1,7 bilhdo, 13,3%
maior (de 8,9% no 2T24), 7,2% acima do esperado, devido a resultados financeiros melhores do que
0 esperado e uma taxa efetiva de imposto de renda muito menor do que a expectativa. Os
investimentos ficaram em RS 2,5 bilhdes, 50% menores, representando 17,8% da receita total,
levando o fluxo de caixa a expandir 24,4%. A Telefbnica Brasil aprovou uma proposta de reducao de
capital de RS 2 bilhdes a ser discutida em uma assembleia extraordinaria de acionistas, abrindo espaco
para que os dividendos potencialmente excedam o lucro liquido por uma boa margem.
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Nossa Visao: Resultados positivos. A Telefdnica Brasil confirmou todas as tendéncias
positivas da nossa visao estrutural construtiva para a empresa. A receita cresceu,
superando a inflacao em 3 pp, ligeiramente a frente do esperado. O investimento caiu,
levando a um forte crescimento do fluxo de caixa de 24,4%. A receita de servicos
moveis (MSR) foi um destaque positivo. O MSR expandiu 8,8% em um ano, 0,4% acima
do previsto e 4 pp acima da inflacao, reforcando nossa visao positiva sobre o0s
fundamentos do setor movel. O EBITDA teria sido ainda maior se nao fosse por outra
frustracao na volatil linha de custo "Outras Receitas e Despesas", ajudada por menores
despesas. Finalmente, notamos que a Telefbnica Brasil e a Claro relataram forte
crescimento da receita movel no 3724, mostrando que os fundamentos do setor sao
robustos, com o desempenho mais fraco da TIM sendo um problema especifico da
empresa.

Daniel Federle

+” bradesco bbi

Flavia Meireles
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Vibra Energia (VBBR3):

Analise de Resultado (3T24): Forte Margem Recorrente e Sélida Geragao de Fluxo de Caixa

A Vibra reportou EBITDA recorrente de RS 1,65 bilhdo (R$176/m3) no 3T24 (queda anual de 29% e
aumento de 20% no trimestre), 5% acima do esperado pelo Bradesco BBl e 7% acima do consenso. A
Vibra também reconheceu RS 4,1 bilhdes em créditos tributérios relacionados a LC 194. Vemos o VPL
(valor presente liquido) da monetizagao desses créditos em RS 2 bilhdes (RS 2/VBBR3), com um aporte
de RS 580 milhdes em Fluxo de Caixa Livre (FCFE) por ano nos proximos cinco anos. Os resultados
B2B permaneceram fortes, com margens acima de RS 180/m? e crescimento dos volumes em base
anual. No entanto, o destaque no 3T24 foram os resultados do varejo, com margens de RS 190/m?3 de
RS 140/m3* no 2T24, provavelmente refletindo uma menor concorréncia com as importagoes e o
fechamento de brechas de informalidade, como a importacao isenta de impostos via estado do
Amapa. O Fluxo de Caixa Livre (FCFE) foi novamente um destaque positivo em RS 1,3 bilhao,
representando um rendimento via FCFE de 5% apenas no trimestre. O ROIC dos ultimos 12 meses caiu
para 19,5%, de 21,6%, devido a normalizagao ap6s um 3T23 anormalmente forte.

4 )

Nossa Visao: Mantemos uma visao positiva sobre a Vibra: (1) sua reduzida exposicao
direta aos pregos do petroleo, (2) geragao constante de Fluxo de Caixa Livre (FCFE) e
(3) potencial para se beneficiar da agenda contra a informalidade no setor de
distribuicao de combustiveis.

Vicente Falanga

ﬁ’ bradesco bbi

Ricardo Franga

A AGORA
- )
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A opiniao do nosso time
de grafistas

Ibovespa pressiona média de 21 periodos

Em sessao de resiliéncia, o Ibovespa encerrou proximo da estabilidade e seguiu pressionando a regiao
de resisténcia correspondente a LTB e média diaria de 21 periodos. Em caso de rompimento, o indice
poderia buscar o topo consolidado em torno dos 131.770 pontos.
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Recomendacgao do dia*: BB Seguridade S.A. (BBSE3)

COMPRA: BBSE3 (de 35,33 a 33,51), com primeiro objetivo aos 36,03 (ganho estimado entre +1,5% e

+2,0%) e um segundo aos 37,42 (ganho estimado entre +5,4% e +5,9%). O stop ficaria marcado em

34,59 (perda estimada entre -2,1% e -2,6%).

v BB Seguridade Participacdes S.A., ON
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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 deveré encerrar a operagao e consolidar o resultado auferido. Para operagdes de compra, o investidor devera

vender as agdes adquiridas, enquanto para as operagdes de venda, deverad 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, 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, 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 legislacdo fiscal vigente. A operagao acima sugerida é vélida apenas para hoje e se atingido os parémetros estabelecidos.

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

"Analistas de valores mobiliarios credenciados responsaveis pelas declaragées nos
termos do Art 21 da Resolugdo N°20 da CVM"
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Disclaimer

Este relatério foi preparado pela equipe de anélise de investimentos da Agora Corretora de Titulos e Valores Mobiliérios 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 publicagdo, entretanto, ndo representam por parte da Agora garantia de exatiddo dos dados factuais utilizados. As opinides, estimativas, projegdes e
premissas relevantes contidas neste relatério sao 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 operagdo 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.
0 Bradesco BBI pode prestar servigos relacionados a assessoria financeira/M&A para a(s) companhia(s) mencionada(s) neste relatério.
Bradesco BBI esta participando como coordenador na Oferta Publica de Valores Mobilidrios de Cosan S.A,, Localiza S.A. e Vale S.A.

Nos ultimos 12 meses, o Bradesco BBI participou como coordenador nas ofertas publicas de distribuigao de titulos e valores mobilidrios das companhia e/ou prestou servigos de outra natureza para as
seguintes empresas: Anima Educagdo S.A., Ambipar S.A, Americanas S.A, Assai S.A,, Auren Energia S.A, B3 S.A, Boa Safra S.A, Brisanet S.A, C&A Modas S.A, CCR S.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., Multiplan S.A, MRV SA,
Oceanpact S.A.,, Pague Menos S.A,, Positivo S.A, RD S.A, 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 Ultimos 12 meses, a Agora CTVM participou, como instituigdo intermediéria, das ofertas publicas de titulos e valores mobiliérios das companhias: Anima Educacdo S.A., Ambipar S.A,, Assai S.A., Auren
Energia S.A, B3 S.A, 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,, Eletrobrés S.A,, Eletromidia S.A, Eneva S.A, Engie S.A, GPASA,
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,, Multiplan 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 remuneragao por servicos prestados como formador de mercado de agdes da AMBIPAR Participagdes e Empreendimentos S.A,, Enjoei S.A. e Fomento Economico Mexicano FEMSA
(FMXB34).
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