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MERCADOS

Bolsa

Em dia de agenda fraca e bolsas internacionais em baixa, o Ibovespa teve
uma sessao de liquidez reduzida, encerrando com queda de 0,17% aos
104.638 pontos. O giro financeiro do dia foi de R$ 11,1 bilhdes. A agenda
econdmica desta terca-feira traz a ata do Copom, a inflagdo medida pelo
IPCA-15 em 0,09% no M/M e de 3,22% no A/A e dados dos Estados Unidos
pouco relevantes. Nesta manh3, as cotacdes do petréleo WTI (Nymex) e
Brent (ICE), estavam em baixa, bem como o minério de ferro e outros
metais importantes, como aluminio, cobre e ouro. As bolsas internacionais
operavam em alta na zona do euro, com fechamento positivo na Asia.
Segundo o noticidrio internacional, a alta reflete o otimismo em relacao ao
encontro marcado entre China e Estados Unidos para a préxima semana,
onde pode sair um acordo comercial entre as partes. Vale lembrar que este
assunto tem ditado o rumo dos mercados a cada manifestacdo do
presidente Donald Trump. Um acordo favoravel poderd puxar as bolsas na
semana que vem e um novo desacordo tende a pesar sobre as bolsas, como
tem acontecido até o momento.

Cambio

A moeda americana voltou a subir ontem, de R$ 4,1476 no fechamento da
sexta-feira para R$ 4,1655 (+0,43%). As preocupacdes com os indicadores
econdmicos divulgados no exterior vém provocando apreensdo nos
principais mercados financeiros.

Juros

Em dia de agenda fraca e ddlar em alta, os juros futuros foram puxados
para cima. A taxa do contrato de Depésito Interfinanceiro (DI) para janeiro
de 2021 encerrou em 5,01%, de 4,979% no ajuste de sexta-feira e para
jan/25 ataxa passou de 6,701% para 6,74%.

Oscilagoes 01dia Setembro 2019

CDS Brasil 5anos 0,56% -9,34% -41,39%
Minerio de Ferro 1,09% 9,46% 34,49%
Petroleo Brent -1,54% 15,85% 26,32%
Petroleo WTI -1,65% 12,27% 36,23%

Fonte: Bloomberg
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indices, Cambio e Commodities
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* Dia anterior, exceto Asia
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ANALISE DE EMPRESAS E SETORES

Vale (VALE3) - Decisao favoravel para receber uma indenizagao de US$ 2,0
bilhoes

Segundo a Bloomberg, a empresa conseguiu uma sentenca favoravel em tribunal de Londres,
que permitird a tentativa da execucdo da decisdo de um tribunal arbitral. Esta decisao
condenou a BSG Resources (BSGR) a pagar US$2 bilhdes 3 Vale.

A Vale estd lutando contra a BSGR em vdrias frentes juridicas, para recuperar um pagamento
adiantado a esta empresa e recursos investidos na Guiné para aquisicdo da mina de Simandou.

Em abril de 2019, um tribunal arbitral em Londres, condenou a BSGR a ressarcir a Vale em US$
1,246 bilhdo mais juros e despesas, chegando a US$ 2 bilhdes.

Na época, a Vale afirmou que nao existiam garantias quanto ao prazo ou ao valor do
recebimento, mas mesmo assim, consideramos que esta foi uma boa noticia para a empresa.

A questdo na arbitragem era de que a BSGR teria cometido fraudes e violacdes de garantia, ao
induzir a Vale a constituir uma joint venture em 2010 para exploracdo de minério de ferro na
regido de Simandou na Republica da Guiné. Em 2014, o governo daquele pais cancelou a
concessdo da mina, com base em evidencias de que a BSGR a teria conseguido por ato de
corrupcgao.

Este projeto deu grandes prejuizos para a Vale, que investiria US$ 2,5 bilhdes para participar
da joint venture, sendo US$ 500 milhdes a vista e o restante em etapas. Em 2014, a Vale
lancou em seu balanco perdas de US$ 1.135 milhdes referentes ao projeto Simandou.

Nossa recomendacio para VALE3 é de Compra com Preco Justo de R$ 62,50/ac3o, indicando
um potencial de alta em 30%.

Petrobras (PETR4) - Interrupcao da producao na plataforma P-50

Apds o pregao de ontem, a empresa informou que a producao na plataforma P-50 foi paralisada
de forma preventiva, devido ao rompimento de uma amarra do sistema de ancoragem.

A P-50 esté instalada no campo de Albacora Leste (Bacia de Campos), a 120 km da costa do Rio
de Janeiro. A plataforma pode processar até 180 mil barris de 6leo equivalente por dia.
Porém, segundo o Boletim da Producéo de Petréleo e Gas Natural da ANP, o volume produzido
no campo de Albacora Leste foi de apenas 22 mil barris/dia em julho.

Esta é uma noticia negativa para a Petrobras, com impacto sobre a producido, mesmo que seja
pequeno.
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O Relatério Trimestral de Producdo e Vendas do 2T19 mostrou que a Petrobras teve
diminuicdo na producdo, na comparacdo com o mesmo periodo do ano passado. A producio
total no trimestre foi de 2.633 mil barris equivalentes de petrdéleo, volume 1,0% abaixo do
2T18, mas 3,8% maior que no trimestre anterior.

Nossa recomendacio para PETR4 é de Compra com Preco Justo de R$ 34,50/ac3o (potencial
de altaem 26%).

Banco do Brasil (BBAS3) - BB firma memorando nao vinculante com UBS para
parceria

O Banco do Brasil firmou ontem (23/set) um Memorando de Entendimentos de carater ndo
vinculante com o UBS A.G. com vistas ao estabelecimento de parceria estratégica para atuacao
em atividades de banco de investimentos e de corretora de valores no segmento institucional
no Brasil e em determinados paises da América do Sul.

Caso concretizado o acordo, a intencdo do BB e UBS seria de prover conjuntamente servicos
de banco de investimentos no Brasil, Argentina, Chile, Paraguai, Peru e Uruguai por meio de
uma parceria que teria acesso a base de relacionamento do BB no pais e as estruturas globais
de execucao e distribuicdo do UBS.

A intencdo é que o UBS seja acionista majoritario (50,01%) da parceria, que seria estabelecida
pela contribuicao de ativos do BB e do UBS, de acordo com os termos e condicoes definitivos a
serem estabelecidos em Acordo de Associacdo, ainda em discussao.

O banco ja havia sinalizado no dia 6/setembro que estava estudando alternativas para a
otimizacao de seus negdcios e investimentos, de forma a incrementar sua atuacao no segmento
de mercado de capitais. De acordo com o comunicado de hoje, o “BB e UBS entendem que a
formacao de uma parceria estratégica de longo prazo cria, na regido, uma plataforma relevante
de banco de investimentos com cobertura global, que se beneficiaria dos pontos fortes
complementares entre as duas instituicoes”.

O BB destaca ainda que “o estabelecimento efetivo da parceria depende da finalizacdo das
negociacdes entre as partes, da formalizacdo de eventuais instrumentos vinculantes, bem
como das aprovacoes internas e de todos os 6rgaos e instancias competentes”.

Os numeros da parceria ainda nao foram divulgados. Seguimos com recomendacdo de
COMPRA para BBAS3 e preco justo de R$ 62,00/ac3o, equivalente a um potencial de alta de
31,1% em relacdo & cotacdo de R$ 47,28/acdo. Nesse preco, equivalente a um valor de
mercado de R$ 135,5 bilhdes, o banco estd sendo negociado a 1,3x o seu valor patrimonial e
com P/L de 7,6x para 2019.
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Lojas Americanas e B2W (LAME4 e BTOW?3) - Assinatura de Memorando de
Entendimentos com a Mastercad Brasil

Em comunicado enviado a CVM, a Lojas Americanas e a B2W informaram que a Ame Digital
Brasil, fintech e plataforma mobile de negécios, fechou um Memorando de Entendimentos
(MOU) com a Mastercard Brasil para oferta do cartio pré-pago Ame com a bandeira
Mastercard para usudrios da carteira e vendedores Ame Plus.

A parceria é uma das iniciativas que estdo no plano de negécios da Ame para ampliar a sua
aceitacao nos mundos fisico e online. Segundo a Lojas Americanas e a B2W, isso possibilitara
que o cliente pague com Ame em toda a rede credenciada para aceitacdo da bandeira
Mastercard, permitindo aos consumidores pagarem com Ame em 7,8 milhdes de
estabelecimentos comerciais, e ainda realizar saques em milhares de caixas eletrénicos
espalhados por todo Brasil.

O cartdo funcionard como espelho da Conta Ame, que pode ser recarregada por depdsito
diretamente nos caixas das Lojas Americanas, transferéncia bancaria, transferéncia entre
usuarios, cartao de crédito e também por pagamento de boleto.

No dia 18/09 as duas companhias, Lojas Americanas e B2W ja haviam comunicado ao mercado
que a Ame Digital Brasil Ltda., fintech e plataforma mobile de negdcios da Lojas Americanas
S.A. e B2W, celebrou um contrato com a Linx S.A para integracdo das plataformas de
pagamentos. O Acordo é uma das importantes parcerias que estdo no plano de negécios da
Ame para ampliar a sua aceitacdo no mundo fisico, possibilitando a conexdo dos mais de 65 mil
lojistas que utilizam os sistemas da Linx S.A.

Atualmente a Ame conta com mais de 4 milhées de downloads e presenca em mais de 800
Lojas Americanas, além dos sites Americanas.com, Submarino, Shoptime, Sou Barato e em
diversos outros lojistas do mundo fisico.

Os comunicados recentes da LAME4 e BTOW3 ao mercado evidenciam a estratégia das duas
companhias de seguirem competitivas e oferecendo servicos diferenciados em suas
plataformas.

Ontem a acdo LAME4 encerrou cotada a R$ 19,55 com queda de 0,4% no ano e a BTOW3
fechou aR$ 47,29 com altada 13,9% em 2019.
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Cia. Hering (HGTX3) — Aprovacao de JCP de R$ 19,4 milhées ou R$ 0,12 por
acao. Exem 27/09

O conselho de administracdo da Cia Hering aprovou o pagamento de juros sobre o capital
préprio no valor bruto de R$ 19.491.181,44, o equivalente a R$ 0,1200 por ac3o.

Terao direito ao pagamento os acionistas na base da empresa em 26 de setembro, com as acdes
sendo negociadas na condicio “ex” juros sobre o capital préprio, a partir do dia seguinte. O
pagamento esta previsto para o dia 23/10/19.

Ontem a Acdo HGTX3 encerrou cotada a R$ 33,78. Com base nesta cotacio, o retorno para os
acionistas é de 0,36%. No ano a acao acumula alta de 18,6%.

RD (RADL3) - Aprovacao de pagamento de Juros sobre Capital Préprio (JCP)
no valor de R$ 0,1577 por acdo ON, equivalente a R$ 52 milhdes.

O conselho de administracdo da RD, em reunido realizada ontem, aprovou o pagamento de
Juros sobre Capital Préprio (JCP) no valor de R$ 0,1577 por acdo ON, equivalente a R$ 52
milhoes.

O montante sera pago com base na posicio acionaria da préxima quinta-feira (26), e a partir do
dia 27, as acbes passam a ser negociadas ex-juros.

O crédito sera efetuado aos acionistas até 31 de maio de 2020.

Ontem a acdo RADL3 encerrou cotada a R$ 93,80 acumulando valorizacio de 64,9% no ano.
Com base nesta cotacao, o retorno para os acionistas é de 0,17%. Temos recomendacao de
VENDA para a agao.
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FLUXO ESTRANGEIRO

Evolucao do fluxo de capital estrangeiro (R$ milhées) e variagao do Ibovespa M/M
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Fluxo de Capital Estrangeiro — Sem IPOs e Follow on
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DADOS RELEVANTES

CDS Brasil 5 anos Minério de Ferro Qingdao (em usp/ton)
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Referéncia

Expectativa

Anterior

‘Terga-feira 09:00 BR IBGE: IPCA - 15 (m/m) Setembro 0,08%

24/09/2019 09:00 BR IBGE: IPCA - 15 (a/a) Setembro 3,22%
10:00 EUA FHFAindice de precos de casas M/M Julho 0,2%
11:00 EUA Fed de Richmond - indice de manufatura Setembro 1,00

Quarta-feira 05:00 BR IPC FIPE- Semanal Sep 22

25/09/2019 08:00 BR FGV - Custos de Construgdo (m/m) Setembro 0,34%
09:00 BR Fabricagdo PPl (m/m) Agosto -1,24%
09:00 BR Fabricagdo PPl (a/a) Agosto 0,36%
10:30 BR Empréstimos pendentes (m/m) Agosto -0,2%
10:30 BR Total emprestado em aberto Agosto 3290bi
10:30 BR Taxa de inadimpléncia de empréstimos pessoais Agosto 4,8%
08:00 EUA MBA-Solicitagdes de empréstimos hipotecdrios Sep 20
11:00 EUA Vendas de casas novas Agosto 635 mil
11:00 EUA Vendas de casas novas (m/m) Agosto -12,8%

Quinta-feira 09:30 EUA PIBanualizado (t/t) 2T 2,00%

26/09/2019 09:30 EUA Estoques no atacado (m/m) Agosto 0,2%
09:30 EUA Consumo pessoal 2T 4,7%
09:30 EUA  PIB - indice de pregos 2T 2,4%
09:30 EUA  Principais gastos pessoais (t/t) 2T 1,7%
09:30 EUA Balanga comercial de bens avangados Agosto - 72,3bi
09:30 EUA  Novos pedidos seguro-desemprego Sep 21
09:30 EUA Seguro-desemprego Sep 14
11:00 EUA Vendas de casas pendentes (m/m) Agosto -2,5%
11:00 EUA Vendas de casas pendentes NAS A/A Agosto 1,7%
12:00 EUA Fed Kansas City - Atividade de fabrica Setembro -600%
05:00 EURO Oferta monetaria M3 A/A Agosto 5,2%
05:00 EURO ECB Publishes Economic Bulletin

Sexta-feira 08:00 BR FGV - IGP-M (m/m) Setembro -0,67%

27/09/2019 08:00 BR FGV - IGP-M (a/a) Setembro 4,95%
09:00 BR Taxa de desemprego nacional Agosto 11,8%
09:30 EUA Renda pessoal Agosto 0,1%
09:30 EUA Pedidos de bens duraveis Agosto 2,0%
09:30 EUA  Gastos pessoais Agosto 0,6%
09:30 EUA Pedidos de Bens Duraveis (exc. transporte) Agosto -0,4%
09:30 EUA Gastos pessoais reais Agosto 0,4%
09:30 EUA Pedidos de Bens de Capital (ex. defesa e aeronaves) Agosto 0,2%
09:30 EUA Deflator DCP (m/m) Agosto 0,2%
09:30 EUA Envios de Bens de Capital (ex. defesa e aeronaves) Agosto -0,6%
09:30 EUA Deflator DCP (a/a) Agosto 1,4%
06:00 EURO Confianga na economia Setembro 103,1
06:00 EURO Indicadorde Clima para os Negocios Setembro 0,11
06:00 EURO Confianga industrial Setembro -5,9
06:00 EURO Confianga em servigos Setembro 9,3
06:00 EURO Confianga do consumidor Setembro

Fonte: Bloomberg
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Parametros do Rating da Acao

Nossos parametros de rating levam em consideracao o potencial de valorizagao da acao, do mercado, aqui
refletido pelo indice Bovespa, e um prémio, adotado neste caso como a taxa de juro real no Brasil, e se
necessario ponderagao do analista. Dessa forma teremos;

Compra: Quando a expectativa do analista para a valorizagao da agao for superior ao potencial de valorizagao

do indice Bovespa, mais o prémio.

Neutro: Quando a expectativa do analista para a valorizagao da acao for em linha com o potencial de
valorizacdo do indice Bovespa, mais o prémio.

Venda: Quando a expectativa do analista para a valorizagao da agao for inferior ao potencial de valorizagao do

indice Bovespa, mais o prémio.

Mario IRoberto Mariante, CNPI Karoline Sartin Borges,
mmariante@planner.com.br kborges@planner.com.br

Luiz Francisco Caetano, CNPI
lcaetano@planner.com.br

Victor Luiz de Figueiredo Martins, CNPI
vmartins@planner.com.br

Ricardo Tadeu Martins, CNPI
rmartins@planner.com.br

DISCLAIMER

Este relatorio foi preparado pela Planner Corretora e esta sendo fornecido exclusivamente com o objetivo de informar. As informacdes, opinides, estimativas e
projecdes referem-se a data presente e estao sujeitas a mudancas como resultado de alteracdes nas condicdes de mercado, sem aviso prévio. As informacdes
utilizadas neste relatério foram obtidas das companhias analisadas e de fontes publicas, que acreditamos confidveis e de boa fé. Contudo, ndo foram
independentemente conferidas e nenhuma garantia, expressa ou implicita, € dada sobre sua exatidao. Nenhuma parte deste relatorio pode ser copiada ou
redistribuida sem prévio consentimento da Planner Corretora de Valores.

O presente relatorio se destina ao uso exclusivo do destinatario, nao podendo ser, no todo ou em parte, copiado, reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa sem
a expressa autorizacao da Planner Corretora.As opinides, estimativas, projecoes e premissas relevantes contidas neste relatério sao baseadas em julgamento do(s)
analista(s) de investimento envolvido(s) na sua elaboragao (“analistas de investimento”) e sdo, portanto, sujeitas a modificagdes sem aviso prévio em decorréncia de
alteracoes nas condicoes de mercado. Declaracdes dos analistas de investimento envolvidos na elaboracao deste relatorio nos termos do art. 21 da Instrugao CVM

598/18:

O(s) analista(s) de investimento declara(m) que as opinides contidas neste relatorio refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus
valores mobiliarios e foram elaboradas de forma independente e auténoma, inclusive em relacao a Planner Corretora e demais empresas do Grupo.
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