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Carteira Planner desvaloriza 1,58% em Janelro ante uma
queda de 1,63% do Ibovespa

O més de janeiro foi marcado por varios eventos no exterior que acabaram tirando a forca das bolsas de
valores e puxando o ddélar novamente para um patamar elevado (RS 4,2828 no fechamento do més). Os
investidores comegaram o més na expectativa da assinatura da 12 fase do acordo comercial entre EUA x
China, que aconteceu no dia 15, conforme esperado, embora ainda sem uma definicdo mais firme, ficando
ainda pendéncias para apds a eleicdo presidencial nos EUA. Este evento foi positivo para os mercados,
encerrando um processo de disputa desde o final de 2017. Junto com este fato, veio o otimismo em relacao
ao desempenho da economia brasileira para 2020, com melhora nas projecées do PIB e expectativa de
sustentacdo de indicadores positivos com inflagao controlada, taxa Selic em baixa, etc.

O bom humor inicial do mercado foi freado pelo conflito entre EUA e Ird, consequéncia da tensdo apds o
ataque americano no Irague matando o principal general do pais em Bagdd. O fato ganhou maior
propor¢do com o ataque de 12 misseis iranianos a base americana, sem maiores consequéncias a partir
deste evento, favorecido pelo movimento popular contra lideres iranianos que ajudou enfraquecer a
resisténcia do pais. A tensdo geopolitca somada a divugacdo de indicadores econdmicos positivos nos EUA
e a caminhada do Brexit ficaram no centro do noticiario em boa parte do més.

A partir do dia 20 o mercado pesou, com o surgimento de um novo virus na China “coronavirus” ocupando
o centro das atengdes, propagando um temor de disseminagdo, o que de fato vem acontecendo. Nos
ultimos pregdes as bolsas desabaram, levando o Ibovespa a uma queda de 1,63% no més, aos 113.761
pontos. A expectativa de bons resultados corporativos no 4T19, ficou a margem deste fato.

Com isso, optamos por uma carteira mais defensiva para fevereiro, acreditando que as consequéncias do
“coronavirus” podem trazer mais prejuizos aos mercados de a¢des, em razao de seu impacto, sobretudo
nas grandes economias.
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Fonte: Planner Corretora e Economatica

Desempenho da Carteira Planner em janeiro e recomendacao para fevereiro
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Desempenho da Carteira Mensal em Janeiro e Recomendacao Fevereiro
Peso Proposto (%)
o Valoriz. Var. Contrib.
Codigo . .
Empresa Bovespa Potencial [ Jan/20 Na.
(C2) (%) Carteira

CSN CSNA3 12,90 18,00 39,5 -8,6 -0,86 10,0 10,0 Manter
ltau Unibanco ITUB4 32,82 43,00 31,0 -11,5 -1,15 10,0 10,0 Manter
Vale VALE3 50,27 62,50 24,3 -5,7 -0,57 10,0 10,0 Manter
Hypera Pharma HYPE3 35,57 37,00 4,0 -0,3 - - 10,0 Incluir
Lojas Renner LREN3 57,45 62,00 7,9 2,2 - - 10,0 Incluir
Notre Dame Intermédica GNDI3 70,21 73,00 4,0 2,9 - - 10,0 Incluir
Petrobras PETR4 28,45 34,60 21,6 -5,7 - - 10,0 Incluir
SLC Agricola SLCE3 22,78 27,00 18,5 -8,2 - - 10,0 Incluir
Sanepar SAPR11 101,40 115,00 13,4 1,6 - - 10,0 Incluir
Telefonica Brasil VIVT4 59,39 62,00 4,4 3,9 - - 10,0 Incluir
CcvC CVCB3 36,50 52,00 42,5 -16,7 -1,67 10,0 - Retirar
Direcional Eng. DIRR3 16,32 13,50 -17,3 8,8 0,88 10,0 - Retirar
Localiza RENT3 53,63 49,70 7,3 13,1 1,31 10,0 - Retirar
GPA - P&o de Agucar PCAR4 85,08 95,00 11,7 -2,9 -0,29 10,0 - Retirar
Alliar AALR3 21,02 20,00 -4,9 15,8 1,58 10,0 - Retirar
Banrisul BRSR6 20,09 30,00 49,3 7,2 -0,72 10,0 - Retirar

Copasa CSMG3 67,40 Retirar
Portfélio Planner SSSS>SS>55>55>5>>>

Ibovespa 113.761 138.750
Fonte: Economatica e Planner Corretora

A Carteira Mensal Planner desvalorizou 1,58% em janeiro com desempenho positivo em Alliar, Localiza e
Direcional, nesta ordem.

1. Agoes mantidas na Carteira

CSN (CSNA3): Seguimos com a CSN em nossa Carteira Mensal acreditando que a queda recente na bolsa
por conta do noticidrio na China deverd ser absorvida no curto prazo quando da divulga¢do dos resultados
de 2019. Seguimos com visdo positiva para a companhia com base nos dois principais segmentos de
atuacdo. Existe a expectativa de recuperacdo da demanda de aco neste ano no mercado interno conforme
projecdes do Instituto Ago Brasil (+5,1% sobre 2019). Na mineragdo, expectativa de melhor retorno com
precos reajustados e aumento de produgao.

A empresa vem buscando a reducdo de sua alavancagem que em setembro/2019 somava uma divida
liquida de RS 27,6 bilhdes (EV/EBITDA = 3,81x). Nossa recomendacdo para CSNA3 é de Compra com Preco
Justo de RS 18,00/ac¢do com potencial de alta de 39,5%.

Itat Unibanco (ITUB4): Mantivemos a a¢do em nossa carteira, dado que foi o papel que registrou maior
queda entre seus concorrentes diretos. E o banco com melhor ROAE entre seus pares, reflexo do
crescimento de margem financeira, aliado ao reduzido crescimento das despesas operacionais e a melhoria
da eficiéncia. O Programa de Desligamento Voluntario (PDV) realizado no ano passado contou com a
adesdo de 3,5 mil funcionarios, com efeito positivo na redugdo das despesas com pessoal a partir de 2020.
Temos recomendacdo de COMPRA e preco justo de RS 43,00/acdo.
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Vale (VALE3): A acdo segue em nossa carteira para fevereiro considerando que as perspectivas para a
empresa em 2020 seguem positivas. Em 2019, os resultados da Vale foram afetados pelo acidente de
Brumadinho, que ocorreu logo no primeiro més do ano. A companhia teve que provisionar valores elevados
pela responsabilizacdo pelas mortes causadas e danos ocorridos. Houve queda na producao e aumento de
custos no ano.

Para 2020 a Vale planeja elevar sua producdo para um numero entre 340 a 355 milhGes de toneladas,
contra um volume préoximo de 310 milhdes de toneladas em 2019. Existe uma expectativa positiva quanto
aos custos de producdo do minério de ferro, com a retomada na operacdo de varias minas. Nossa
recomendacdo para VALE3 é de Compra com Preco Justo de RS 62,50 por acdo.

2. Agoes incluidas na Carteira

Hypera Pharma (HYPE3): No 3T19, a Hypera Pharma apresentou crescimento de dois digitos de sell-outl
pelo segundo trimestre consecutivo, registrando uma evolugao de 11,0% no 3T19 e ganhos de market-
share em diversos segmentos, com destaque para Consumer Health e Similares, segundo dados do IQVIA.

A Companbhia intensificou os investimentos no projeto de expansdo de seu complexo fabril em Anapolis,
que deverd elevar de maneira relevante sua capacidade de producdo nas mais diferentes formas
farmacéuticas, bem como em vitaminas e suplementos, até o final de 2020.

No Hype Day a administragdo passou ao mercado perspectivas, bastante positivas para 2020, com cenario
de crescimento para os varios segmentos de mercado em que atua. Vemos oportunidade na a¢do apds a
gueda recente do papel.

Lojas Renner (LREN3): A Renner entrou na nossa carteira em razdo da expectativa positiva em relagdo ao
4T19 refletindo o periodo mais forte de vendas com destaque para a Black Friday que foi de grande sucesso
para boa parte das empresas de comércio e varejo. Quase todas as companhias do setor, listadas em bolsa,
mostraram numeros muito positivos como resultado do evento Black Friday. Desta forma, temos a
expectativa de mais um ano de resultados consistentes da empresa.

Notre Dame Intermédica (GNDI3): A companhia veio a mercado no dia 20/04/2018, cotada a RS 16,42 na
abertura, valorizando 135,8% no ano de 2019. O bom desempenho da acdo reflete os resultados da
empresa e o potencial de crescimento que vem sendo confirmado tanto no organico quanto via aquisi¢des:
a) Belo Dente, operadora especializada em planos b) Grupo Ghelfond, especializado em exames de imagem
e possui mais de 30 anos de experiéncia. c) Grupo SMEDSJ, opera um hospital com 106 leitos, sendo 31
leitos de UTI localizado na cidade de Sdo Gongalo (RJ) que opera trés centros clinicos e uma carteira de
aproximadamente 17 mil beneficiarios de planos de saldde na regido; d) Grupo Sdo Lucas, possui
aproximadamente 87 mil beneficidrios de planos de salde na regido de Americana (SP) e o controle um
hospital com 80 leitos, dos quais 14 sdo leitos de UTI e trés Centros Clinicos. Acreditamos que o setor de
salde complementar segue com bom potencial de crescimento nos préximos anos e a companhia pode se
beneficiar do momento positivo do setor.
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Petrobras (PETR4): Entramos com a Petrobras na carteira na expectativa de um bom resultado no 4T19,
favorecida pelo cdmbio e reducdo do endividamento durante o ano passado. Além disso, o leildo de a¢Oes
no comec¢o do més pode ajudar no preco da a¢do. As perspectivas para a empresa em 2020 sdo positivas
considerando que a companhia vem numa curva ascendente de recuperacdao e melhoria operacional e
financeira. Temos recomendacdo de COMPRA para a acdo com preco justo de RS 34,50.

SLC Agricola (SLCE3): A companhia possui um modelo de negdcio competitivo e rentavel. Nesse contexto
vem buscando um equilibrio entre crescimento, melhoria de produtividade agricola, incremento de geragdo
de caixa, maior eficiéncia operacional e escala de producdo. Como perspectiva para os préoximos cinco anos
destaque para o aumento de produtividade; redugdo de custos; aumento de area plantada arrendada e da
cultura do Algoddo — com maior valor agregado; e a monetizacdo do portfédlio de terras. Temos
recomendacdo de COMPRA e preco justo de RS 27,00/a¢3o.

Sanepar (SAPR11): A Sanepar se destaca pelo bom histérico de execugdo. Antevemos a continuidade da
trajetdria de crescimento e de resultados nos proximos anos, com base no programa de investimentos, de
RS 7,1 bilhdes para o periodo de 2019 a 2023, contemplando gastos para a garantia do abastecimento de
agua e sua qualidade; compromissos assumidos nos contratos de concessdo e de programa visando a
universalizacao dos servigos de esgoto; compliance ambiental; infraestrutura, entre outros. O resultado
operacional da companhia tem registrado melhora e sua alavancagem é reduzida para uma empresa do
segmento de saneamento, lembrando que a aceleragdao dos investimentos, servem para manter a
velocidade das melhorias e atualizagdo tecnoldgica para aumentar sua eficiéncia e reduzir os impactos
ambientais de seu complexo operacional. Temos recomendac¢do de COMPRA e preco justo de RS 115,00
por Unit.

Telefonica Brasil (VIVT4): incluimos a VIVT4 na carteira acreditando que a despeito do crescimento
limitado do setor, j4 maduro no Brasil, a Telefénica segue mostrando bons resultados e investindo em
novos pacotes de tecnologia avancada. O setor vem passando também por mudanca regulatéria que
devera resultar em maiores oportunidades para as empresas mais competitivas e neste caso, a Telefonica
Brasil esta a frente das competidoras.

3. Acoes retiradas da Carteira

Alliar (AALR3): Retiramos a agdo da carteira para realiza¢do de lucro, considerando que o temor da
continuidade da queda nas bolsas por conta do coronavirus ainda deve permanecer, pesando também
sobre as agées da companhia. Contudo permanecemos otimistas em relagdo aos nimeros da empresa e
seus projetos de crescimento para 2020.

Banrisul (BRSR6): Retiramos a a¢do baseado numa estratégia de reducao da exposi¢do ao setor financeiro.
Mantemos uma visdo positiva para o Banrisul e a recomendacdo de COMPRA com prego justo de RS
30,00/agd0. Sua estratégia comercial privilegia a proximidade com o cliente e o foco nas operages com
maior liquidez, notadamente nas linhas de crédito consignado, crédito com garantia real e cartdo
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empresarial. Destaque para o banco digital, maior énfase para a carteira PJ voltada para o segmento de
Pequenas e Médias Empresas (PME) e os negdcios na cadeia agro do Rio Grande do Sul.

Copasa (CSMG3): Estamos retirando na agdo CSMG3 a despeito de visualizarmos um cenario de
continuidade da trajetdria de crescimento dos resultados nos préoximos anos, com base no programa de
investimentos, de RS 4,2 bilhdes para o periodo de 2019 a 2023. Temos recomendacdo de COMPRA e preco
justo de RS 85,00/ac30. Sua boa geracdo de caixa, aliada ao aumento de lucratividade, sustenta grande
parte das necessidades de capital da companhia, que tem adotado uma maior cautela e seletividade na
estruturacdo e avaliacdo dos projetos. Ao longo de sua histéria, a Copasa conquistou uma base de clientes
diversificada; exceléncia técnica e operacional, com um percentual relevante da receita proveniente de
contratos de longo prazo.

CVC (CVCB3): A despeito das perdas que a CVC apresentou no 3T19 em consequéncia dos problemas com a
Avianca e na Argentina, além da redu¢do de demanda pelo turismo com o aparecimento de 6leo na costa
brasileira, a CVC devera voltar a mostrar bons resultados apds a solugao destes problemas. No entanto,
estes fatos aconteceram praticamente de forma simultdnea, afetando as expectativas em relagdo aos seus
resultados de curto prazo. Com a forte queda da agdo, optamos pela sua retirada da carteira, realizando
prejuizo e buscando protegao em outra agdo menos expostas aos riscos atuais.

Direcional Engenharia (DIRR3): Retiramos a Direcional para realizagdo de lucro. A agdo teve um bom
desempenho antecipando a divulgacdo de sua prévia operacional do 4T19 que foi forte em termos de
volume de langamentos e vendas contratadas. A empresa é bem estruturada operacional e
financeiramente e devera se beneficiar com a retomada do setor imobilidrio a partir deste ano.

GPA - Pao de Actcar (PCAR4): A a¢do do Grupo P3do de Agucar encerrou janeiro com queda de 2,9%. Ainda
vemos potencial de alta na a¢do, mas optamos pela sua substituicdo por outra agdo que acreditamos ter
maior potencial de valorizagdao e menor pressao em relagao aos problemas do mercado.

Localiza (RENT3): A ac¢3o da Localiza valorizou 13,1% no més cotada a RS 53,63 no fechamento do més,

ultrapassando nosso nimero projetado de RS 47,33. Acreditamos que neste momento a RENT3 estd bem
precificada. Desta forma, optamos pela sua retirada de nossa carteira.
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DISCLAIMER

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

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 autorizacédo da Planner Corretora.

As opinides, estimativas, projecdes e premissas relevantes contidas neste relatério sdo baseadas em julgamento do(s) analista(s) de investimento envolvido(s) na sua
elaboragdo (“analistas de investimento”) e sdo, portanto, sujeitas a modificagdes sem aviso prévio em decorréncia de alteragdes nas condigdes de mercado.

Declara¢Ges dos analistas de investimento envolvidos na elaboragédo deste relatério nos termos do art. 21 da Instrugdo CVM 598/18:

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