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Carteira Planner sobe 10,90% em junho contra uma alta de
8,76% do Ibovespa

O més de junho foi bastante positivo para a bolsa, mesmo diante de uma sequéncia de noticias negativas tanto do
lado doméstico quanto externo. As Ultimas semanas foram marcadas pela decisdo de algumas regiGes do mundo pela
relaxamento do afastamento social temendo piores consequéncias para suas economias. As recentes projecdes para a
economia global mostram um pessimismo elevado em relagdo ao desempenho do PIB das principais economias e
também para o Brasil. Mesmo considerados exageradas as quedas, a realidade é que todos os governos devem estar
fazendo suas contas pelo rombo que vem |a na frente. A necessidade de canalizagdo de recursos para apoiar a
atividade econdmica ja levou os Estados Unidos a estimar mais USS 1 trilhdo de recursos para o combate a pandemia.
No Brasil, o governo devera estender o auxilio emergencial liberado para pessoas de baixa renda.

Fatores politicos também seguiram mexendo com os mercados. Nos Estados Unidos o presidente Donald Trump
comeca a perder pontos na corrida presidencial, abalado também pelas recentes manifestagdes contra o racismo no
pais. Além disso, a relagdao do governo americano com a China, segue provocando momentos de tensdo com ameagas
de retaliagdo e taxagdes comerciais de ambos os lados. Nos ultimos dias as grandes economias que optaram pela
flexibilizagdo gradual das atividades, comegam a ver o surgimento de novos casos. O Brasil segue entre os paises com
maior numero de contaminagdes e mortes o que devera seguir penalizando nossa economia.

Na contramdo dos problemas provocados pela pandemia, os indicadores macroeconémicos pernanecem confortaveis
com a inflagdo contida e os juros em queda. A ultima reunido com Copom reduziu mais uma vez a taxa Selic, em 0,75
p.p para 2,25% ao ano. O ddlar, por sua vez, segue bastante valorizado em relagdo ao real e sem uma percepdo de
reducdo no curto prazo. O Ibovespa vem mantendo bom volume financeiro mesmo com a menor atuagdo de
investidores, o que é um ponto favoravel para a sustentagdo do indice.

Encerrado o primeiro semestre e com os resultados do 1T20 ja conhecidos, o mercado deverd passar a avaliar os
efeitos do isolamento social mais prolongado no segundo trimrestre e a expectativa formada em cima dos préximos
resultados trimestrais. Com este cenario, optamos por uma carteira bem diversificada com papéis que julgamos ainda
ter potencial de valorizag¢do no curto e medio prazos.

MANTIDAS ALTERACOES
JUNHO ARZZ3 FLRY3 PSSA3 SAPR11 UGPA3 SANB11 LCAM3 MGLU3 SMTO3 TOTS3
JULHO ARZZ3 FLRY3 PSSA3 SAPR11 UGPA3 BRPR3 VVAR3 TAEE1l VALE3 LWSA3

Rentabilidade Acumulada - Carteira Planner Desempenho Acumulado em 2020

Més g?;i'éf lbov.  Dif. (%) 1o
Fneiro (158  (163) 0,05 120 1
Fevereiro (7,88) (8,43) 0,55
Margo (19,23)  (29,90) 10,67 100 1
Abil 14,24 10,25 3,99 80 -
Maio 8,91 8,57 0,34
dunho 10,90 8,76 2,14 60 -
Julho - - -
Agosto - - - 40 -
Setembro - - - = Carteira Planner @ |bovespa
Outubro - - - 20 A
Novembro - - -
Dezembro - - - - T T T T T T T '
Acum. 2020 1,04 (17,80) 18,84 jan fev mar abr mai jun ju ago set out nov dez

Fonte: Planner Corretora e Economatica
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Desempenho histdrico da Carteira Planner (2017 a 2020)

Rentabilidade acumulada - Carteira Planner versus Ibovespa

fev mar
| Carteira Planner -158% -7,88% -19,23% 14,24% 8,91% 10,90% 1,04%
§ Ibovespa -1,63%  -8,43% -29,90% 10,25% 8,57% 8,76% -17,80%
Diferenca 0,05% 0,55% 10,67%  3,99% 0,34% 2,14% 0,00% 0,00% 0,00 0,000 0,000 0,00% 18,84%
=¥ Carteira Planner 15,78% -2,82% 0,98% -3,17% -162% 582% 3,66% 0,29% 2,99% 2,45% 3,26% 14,24% 48,20%
§ Ibovespa 10,82% -1,86% -0,18%  0,98% 0,70%  4,06% 0,84% -067% 357% 2,36% 0,95% 6,85% 31,58%
Diferenca 4,96% -0,96%  1,16% -4,15% -2,32% 1,76%  2,82% 0,96% -0,58%  0,09% 2,31%  7,39% 16,62%
&y Carteira Planner 7,99%  -1,15% 1,74% 0,78% 737% -197% 4,08% -1,38% 221% 6,36% 5,78% -2,91% 13,90%
§ Ibovespa 11,14% 052% 0,01% 0,88% -10,87% -520% 8,88% -3,21% 3,48% 10,19% 2,38% -1,81% 15,04%
Diferenca -3,15%  -167%  1,73% -0,10% 3,50% 323% -480% 1,83% -127% -3,83% 3,40% -1,10% -1,15%
N Carteira Planner  5,34% 475%  4.27% 5,40% -0,90% -0,75% 3,89% 7,23% 4,06% -2,19% -2,73% 4,74% 37,78%
§ Ibovespa 7,38% 3,08% -252%  0,64% -412% 0,30% 4,80% 7,46% 4,88% 0,02% -3,15% 6,16% 26,86%
Diferenca -2,04% 1,67% 6,79% 4,76% 3,22% -1,05%  -0,91% -0,23% -0,82% -2,21%  0,42% -1,42% 10,93%

Recomendag¢des para o més de julho

Desempenho da Carteira Mensal em Maio e Recomendacéao para Junho

Carteira Sugerida Cotacao da acédo

Empresa Cadigo Fech® Preco P\(/)atdeor:(I:Ziél Contrib.
Bovespa Justo Carteira

Arezzo ARZZ3 47,90 53,40 11% 13,8 1,4 Manter
Fleury FLRY3 24,59 29,00 18% 53 0,5 Manter
Porto Seguro PSSA3 50,42 65,00 29% 7,8 0,8 Manter
Sanepar SAPR11 31,51 34,00 8% 14,7 15 Manter
“Ultrapar UGPA3 18,38 22,00 20% 7,4 0,7 Manter
Santander Brasil SANB11 28,02 34,00 21% 9,9 1,0 Retirar
Locamérica LCAMS3 16,93 20,20 19% 14,5 1,4 Retirar
Magazine Luiza MGLU3 71,65 70,00 -2% 11,3 1,1 Retirar
S&o Martinho SMTO3 21,21 25,00 18% 9,2 0,9 Retirar
Totvs TOTS3 23,15 23,50 2% 15,1 1,5 Retirar
BR Properties BRPR3 8,92 10,50 18% 3,4 - Incluir
Locaweb LWSA3 43,20 45,00 4% 64,9 - Incluir
Taesa TAEE11 28,10 32,00 14% -1,5 - Incluir
Vale VALES3 55,92 60,50 8% 5,5 - Incluir
Via Varejo VVAR3 15,31 17,00 11% 23,5 - Incluir
Portfélio Planner SSSSSSSSSSS>>> 10,90

Ibovespa IBOV 95.056 111.500 17,30 8,76

Fonte: Economatica e Planner Corretora Peso para todos os papeis = 10%
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1. Agoes mantidas na Carteira

Arezzo (ARZZ3): Seguimos com a Arezzo na carteira para julho, considerando que as medidas adotadas pela empresa
para a agilizacdo do processo de transformacdo digital e decisGes estratégicas para colocar seus produtos na ponta
final de venda, aliadas a redugdo de custos e despesas operacionais, poderdo minimizar a restricdo impostas pela
pandemia. A Arezzo conseguiu manter boa margem operacional e encerrou o 1T20 com resultado positivo, ainda que
favorecido por resultado nao recorrente.

A companhia possui uma boa gestdao e opera com marcas tradicionais e de forte apelo pelas classes A e B do publico
feminino. Destaque também para sua entrada no mercado americano no ano passado com potencial de firmar
presenca naquele mercado. Parte de suas lojas fisicas ja se encontra em operagdo. O desempenho da agdo no més de
junho ja foi bastante positivo.

Fleury (FLRY3): A Fleury foi mantida na carteira porque acreditamos num retorno mais rdpido a normalidade
conforme for acontecendo a reabertura da economia. Os servicos laboratoriais podem ser realizados se mantidos os
devidos cuidados e os atendimentos online devem continuar ganhando espacgo. Existem procedimentos que ndo
devem ser protelados por muito tempo e neste contexto a Fleury estabeleceu métodos operacionais que atendem,
ainda que parcialmente, uma demanda de mercado. A queda de 36,6% no lucro liquido do 1T20 para RS 56,7 milhdes
ante RS 92,6 milhdes, ndo traz preocupacdes maiores, se considerado o comportamento de outros setores e
empresas.

Porto Seguro (PSSA3): A empresa se destaca pela lideranga nos segmentos de Seguro Auto, Residéncia e Empresarial
e deve se beneficiar num cendrio de retomada da atividade econémica e melhoria do ambiente de negdcios. No 1T20
o lucro liquido somou RS 228 milhdes, 24% abaixo do 1T19, reflexo da forte reducdo das aplicacdes financeiras,
impactadas pela queda no preco dos ativos de renda variavel. A despeito da pandemia a Porto Seguro segue com uma
estrutura sélida para o enfrentamento da crise, tendo encerrado o trimestre com uma disponibilidade de capital de RS
2,3 bilhdes. A empresa adotou diversas acdes comerciais para protecdo de sua carteira de Clientes e tem mantido
indices de renovacgao elevados e que deve resultar na melhora dos seus resultados. Seguimos com recomendagdo de
COMPRA e Preco Justo de RS 65,00/acdo.

Sanepar (SAPR11): A companhia tem mostrado um bom histérico de execucdo e melhora de resultados. Trata-se de
uma ac¢io defensiva, adequada para momentos de volatilidade. No 1T20 reportou um lucro liquido de R$ 256 milhdes,
com alta de 18% em relagdo ao 1T19, construido a partir do crescimento de 13% da Receita e do incremento de 15%
do resultado operacional medido pelo EBITDA, compensando a piora do resultado financeiro liquido entre os
trimestres. Ao final de mar¢o de 2020 sua divida liquida somava RS 2,7 bilhdes, equivalente a 1,3x o EBITDA, uma
alavancagem das mais baixas do setor de saneamento. Temos recomendacdo de COMPRA e Preco Justo de RS
34,00/Unit.

Ultrapar (UGPA3): Mantivemos a agdo em nossa Carteira, acreditando que seu desempenho vai continuar positivo em
julho. A UGPA3 valorizou 7,4% em junho, mas com um percentual inferior ao Ibovespa. Acreditamos que isso ocorreu
pelas incertezas sobre a volta as atividades na maioria das regiGes e setores, apds o periodo de quarentena. Vemos
isso como uma realidade em julho, o que certamente elevara as vendas de combustiveis, atividade da principal
controlada (Ipiranga) da Ultrapar.

No 1T20, os resultados consolidados da Ultrapar apresentaram aumento de receita, mas uma pequena queda nas
margens operacionais e expressiva redu¢do do lucro na comparagdao com o 1T19, dada principalmente pelo forte
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incremento das despesas financeiras. O lucro liquido no 1720 foi de RS 169 milh&es (RS 0,15 por ac¢do), 30,3% menor
que no mesmo trimestre do ano passado.

Para o 2T20, os resultados do grupo ainda devem ser fracos, com quedas no volume vendido e nos pregos dos
combustiveis na Ipiranga, mesmo com a recupera¢do que houve em maio e junho. As outras empresas do grupo
(Ultragaz, Ultracargo, Oxiteno e Extrafarma), tiveram bons resultados no 1720 e devem apresentar um desempenho
melhor que a Ipiranga no 2T20. Acreditamos que no segundo semestre todas as empresas da Ultrapar possam
apresentar bons resultados, em fun¢do da esperada recuperagdo da economia. Nossa recomendacgdo para UGPA3 é de
COMPRA com Preco Justo de RS 22,00 (potencial de alta: 19,7%).

2. Agoes incluidas na Carteira

BR Properties (BRPR3): Entramos com a ac¢do na carteira considerando que, a despeito do impacto da Covid-19 nas
atividades em geral, provocando o isolamento social e, portanto, menor uso de lajes comerciais, seu negdcio ndo
parou. O ano de 2020 comegou positivo para os negdcios da empresa, com recuperagao sensivel do mercado de
locagdo na cidade de S3o Paulo e melhora também no Rio de Janeiro, localidades onde se concentram os negécios da
companhia.

O surgimento da pandemia n3do chega a alterar de forma significativa o negdcio da empresa, podendo, no entanto,
haver renegociacdo de contratos, sobretudo nos periodos ajustados para revisdo. A empresa administra atualmente
17 propriedades comerciais, sendo 17 iméveis de escritério. Desconsiderando o efeito da saida da Petrobrds nas
Torres Ventura, o valor do aluguel médio / m? / més das mesmas propriedades no 1720 apresentou um aumento
nominal de 5,5% em relagdo ao 1T19. Se comparado com o trimestre anterior, o valor do aluguel médio apresentou
um aumento de 0,9%.

Os nuimeros do 1T20 mostram baixa taxa de inadimpléncia e de vacancia e uma posi¢do financeira confortdvel da
empresa. A divida liquida encerrou mar¢o num dos niveis mais baixos para a companhia, em RS 388,3 milhdes ou 1,5x
o EBITDA 12 m. O prazo para pagamento é de 5,1 anos com vencimentos mais altos em 2022 e 2023. A melhora na
posicio financeira derrubou as despesas financeiras liquidas de RS 61,3 milhdes no 1T19 para RS 6,3 milhdes no 1T20.

O Lucro Liquido Ajustado (FFO) totalizou RS 46,2 milh&es no trimestre, correspondendo a um aumento nominal de RS
37,2 milhdes quando comparado ao 1T19. A margem FFO atingiu 61%, o maior nivel ja registrado desde o inicio da
Companhia. Esse expressivo aumento no FFO e na sua margem reflete a gestdo de seus passivos, bem como da
reciclagem do portfdlio, gerando maior eficiéncia em seus resultados.

LocaWeb (LWSAS3): Entramos com LocaWeb na carteira para julho enxergando oportunidade na agdo, mesmo apods a
alta recente. A companhia, que fornece servicos como hospedagem, plataformas de e-commerce e software as a
servisse, tem negociado em multiplos que estdo entre os mais altos da Bolsa. Entretanto, desde que a pandemia
comegou as vendas sé aceleraram, e a companhia, que tem 97% de sua receita recorrente, estd se revelando uma das
maiores beneficidrias da digitalizacdo das pequenas e médias empresas. Além do crescimento organico, a Locaweb
pretende trabalhar numa agenda intensa de M&As.

Quando reportou seu primeiro trimestre, a Locaweb disse que a adi¢do de novas lojas em abril foi 250% maior do que
a média mensal do ultimo trimestre de 2019. A Locaweb também adquiriu em setembro do ano passado a startup
Delivery Direto que cria sites de delivery para restaurantes e esta sendo fortemente ajudada pela quarentena. A base
de restaurantes ja cresceu mais de 70%. A empresa vale RS 5,33 bilhdes na B3 e lucrou RS 28 milhdes ano passado. A

Linx (um de seus PEErS) vale RS 4,26 bilhdes e teve um prejuizo de RS 9,1 milhdes.
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Taesa (TAEE11): Estamos voltando com a agcdo em nossa carteira mensal. Nossa visdo permanece positiva, reflexo de
seu desempenho consistente, qualidade na operagdo dos ativos e sua forte gera¢do de caixa. Em mar/20 sua Divida
Liquida somava RS 4,0 bilhdes (3,0x o EBITDA) com um caixa de RS 1,7 bilhdo e foco na manutengdo de liquidez. A
companhia ndo sofreu impacto relevante nas suas operagdes por conta da pandemia, tendo registrado uma
disponibilidade das linhas de transmissdo de 99,98% no 1T20. O seu lucro liquido consolidado (IFRS) foi de RS 364
milhdes no 1T20, com crescimento de 128% em relacdo aos RS 160 milhdes do 1T19. Temos recomendacdo de
COMPRA e Preco Justo de RS 32,00/Unit.

Via Varejo (VVAR3): Estamos entrando com Via Varejo na carteira para o més de julho acreditando no étimo trabalho
que a nova gestdao vem fazendo desde que assumiu a companhia hd 1 ano. Embora a empresa tenha tido uma alta
forte recentemente, acreditamos que agora com o caixa robusto, apds uma oferta de RS 4,4 bi no seu follow on e
aproximadamente RS 1,0 bilhdo em debéntures, serd possivel corrigir a estrutura de capital e acelerar a
transformacao digital. S6 em maio, mesmo com apenas 20% das lojas fisicas abertas, a empresa registrou crescimento
no faturamento frente ao mesmo periodo do ano passado, mostrando que conseguiu virar a “chave” para o online
com eficiéncia. Atualmente 70% das lojas fisicas estdo abertas.

Segundo o CEO da companhia, o 1720 ja era para dar cerca de RS 100 milhdes de lucro, e vinham para dar dois digitos
de EBITDA caso ndo fosse o COVID. Nesse cendrio a empresa ja é rentavel, deixando para trds um histérico sombrio de
prejuizos. Esse ano fizeram aquisicdo da AZAP LOG de entregas para e-commerce, fortalecendo sua logistica com
otimizacdo de custos na operagdo e rapidez na entrega. O Bangi também foi adquirido esse ano, com intengdo de
aumentar a recorréncia com o consumidor, uma vez que a empresa ja tem uma base de dados de 5 milhdes de
clientes ativos.

A Via Varejo vale RS 24,3 bilhdes na B3 e fatura RS 25,6 bilhdes, enquanto Magazine Luiza tem valor de mercado de RS
112 bilhdes e fatura RS 20,7 bi.

Vale (VALE3): Incluimos a agdo em nossa Carteira, porque esperamos que a empresa apresente resultados positivos
no 2T20, diferente da maioria das companhias de capital aberto. A Vale foi beneficiada no 2T20 por precgos elevados
do minério de ferro, que se mantiveram acima dos US$ 100 por tonelada em boa parte do periodo. Além disso, os
volumes vendidos no 1T20, que cairam impactados por condi¢des climaticas adversas, devem voltar a crescer no
2T20. E importante destacar ainda que a elevada taxa de cdmbio, que vigorou durante o trimestre, melhora a receita
e as margens da empresa no periodo.

A produgdo de a¢o na China nos primeiros cinco meses do ano cresceu 1,9% (+4,2% em maio), mostrando que a
demanda por minério de ferro continua firme. Vale destacar, que a China foi o destino de 58,1% das vendas de
minério e pelotas da Vale no 1T20. A Vale vai divulgar seus resultados do 2T20 no dia 29 de julho, apds o pregéo.

Nossa recomendacdo para VALE3 é de Compra com Preco Justo de RS 60,50 (potencial de alta: 8,2%).

3. AcOes retiradas da Carteira

Locamérica (LCAM3): Retiramos esta a¢do, para a realizagdo de lucros, apds o bom retorno de 14,5% em junho. A
Locamerica (Unidas) é focada no aluguel de frotas (62,2% do EBITDA no 1T20), segmento que deve sofrer menos
dentro das operagGes das locadoras de veiculos. Seguramente o mercado também se apercebeu disso e a agdo teve
uma boa valorizac¢do.

Magazine Luiza (MGLU3): Retiramos Magazine Luiza da carteira considerando que a agdo esteja bem precificada
apesar do momento positivo do e-commerce. A boa reputacdo da empresa em gestdo e seu forte crescimento fazem

como que a agao seja mais resiliente em momentos como este.

Pagina | 5



Analise de Investimentos

CARTEIRA MENSAL planner )/

01 de julho de 2020

Santander Brasil (SANB11): Estamos retirando suas Units apds a valorizagdo em junho. O banco registrou no 1720 um
lucro liquido gerencial de RS 3,9 bilhdes (ROAE de 22,3%), com alta de 11% ante o 1T19, um resultado acima do
previsto, impactado positivamente pelo crescimento de 10% da Margem Financeira Liquida. Para o 2T20 esperamos o
um aumento do custo do crédito sensibilizando proporcionalmente o lucro liquido. Mesmo assim, vemos o banco
preparado para o enfrentamento da crise. O Santander segue focado na redugdo dos gastos, na melhora de eficiéncia
e de produtividade.

Sdo Martinho (SMTO3): Retiramos a agdo de nossa carteira apds o desempenho em junho. A companhia reportou o
resultado do 4T20 (ano safra 2019/20) terminado em mar/20 no dia 29 de junho, um lucro liquido de RS 142,6
milhdes no trimestre, com crescimento de 67% em relagdo a igual periodo do ano anterior. Com isso o lucro alcangou
RS 639,0 milhdes no 12M20 (+103% em doze meses). O EBITDA ajustado somou RS 580 milhdes no 4720 e RS 1.857
milhdes no acumulado da safra, com margem EBITDA ajustada de 50,2%, explicado, principalmente, por melhora nos
precos de comercializacdo de acgucar e etanol e maior volume de vendas de aglcar e energia nos periodos. A moagem
da Safra 2020/21 teve inicio em abril, com expectativa de crescimento de volume, melhor produtividade e mais
acucareira do que inicialmente previsto, reflexo da reducdo da demanda pelo etanol. Em mar/20 sua divida liquida era
de RS 2,9 bilhdes (1,55x o EBITDA). Lembrando que a companhia possui um dos menores custos de producdo de
acucar e etanol do mercado.

Totvs (TOTS3): A agdo da Totvs foi retirada da carteira ap6s o bom desempenho em junho e também por enxergamos
outras oportunidades melhores nesse momento. Apesar da retirada, a agdo TOTS3 é defensiva, uma vez que o setor
de tecnologia é um servigo essencial para as empresas.
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DISCLAIMER

Este relatério foi preparado pela Planner Corretora e esta sendo fornecido exclusivamente com o objetivo de informar. As informagées, opiniGes, estimativas e projecdes
referem-se & data presente e estdo sujeitas & mudancas como resultado de alteracdes nas condi¢gdes de mercado, sem aviso prévio. As informacdes 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 autorizagao da Planner Corretora.

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

Declarag6es dos analistas de investimento envolvidos na elaboragéo deste relatério nos termos do art. 21 da Instrugdo CVM 598/18:

O(s) analista(s) de investimento declara(m) que as opiniées 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 relagdo a Planner Corretora e demais empresas do Grupo.
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