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MERCADOS

Bolsa

O Ibovespa encerrou a sexta-feira com quedade 2,0% aos 102.912 pontos,
com giro financeiro de R$ 34,4 bilhdes (R$ 31,8 bilhées no mercado 2
vista). No més a bolsa subiu 8,27%, mais um bom desempenho do mercado
em meio a tantos problemas. No exterior, as atencées seguem em torno
das muitas pesquisas para uma vacina contra com a Covid-19 e as
aprovacdes de estimulos monetarios para tentar salvar as diversas
economias. No Brasil, existe uma pauta extensa de reformas com pressao
sobre o governo e prazo para decisdo. O mercado devera precificar estes
eventos de agora em diante, buscando enxergar um cenario para 2021. A
percepcdo é que investidores ndo querem ficar de fora de uma nova
arrancada do mercado. O primeiro dia util de agosto vem com agenda
econdmica sem dados relevantes, de olho na reunido do Copom nos dois
proximos dias, que ndo deve surpreender o mercado. Questdes politicas
devem ganhar espaco ao lado da fragilidade de grandes economias pelo
mundo e sinais de retrocesso na retomada das atividades por conta de
novo surto de coronavirus. Temos hoje o IPC-s, o Boletim Focus e balanca
comercial semanal e nos EUA indicadores de precos, pouco relevantes. As
bolsas internacionais abrem com viés positivo.

Cambio

O ddlar fechou o dltimo pregdo de julho com alta de 1,28% cotado a
R$ 5,2210 de R$ 5,1552 no dia anterior.

Juros

O mercado de juros futuros ndo mostrou alteracdes importantes em todo o
més, com este ambiente relativamente tranquilo. A taxa do contrato de
Depésito Interfinanceiro (DI) para jan/21 fechou na minima de 1,905%
(minima), de 1,908% na quinta-feira, e a do DI para jan/27 caiu de 6,113%
para 6,07%.

Fluxo de capital estrangeiro- Com IPOs e Follow on

29/7/20 Ano

03 de agosto de 2020

pIaNNer/N/

indices, Cambio e Commodities

Fech. * Dia (%) Meés (%) Ano (%)
Ibovespa 102.912 (2,00) 8,3 (11,0)
Ibovespa Fut. 103.100 (2,60) 8,5 (11,0)
Nasdaq 10.745 1,49 0,0 19,8
DIJIA 26.428 0,44 0,0 (7,4)
S&P 500 3.271 0,77 0,0 1,2
mscl 2.305 0,04 0,0 (2,3)
Téquio 22.195 2,2 (6,2)
Xangai 3.368 1,75 1,8 10,4
Frankfurt 12.313 (0,54) 0,0 (7,1)
Londres 5.898 (1,54) 0,0 (21,8)
Mexico 37.020 (0,32) (1,8) (15,0)
India 37.607 (0,34) 0,0 (8,8)
Russia 1.234 0,17 0,0 (20,3)
Ddlar - vista RS 5,22 1,31 0,0 29,8
Délar/Euro $1,18 (0,58) 0,0 5,0
Euro RS 6,15 0,70 0,0 36,3
Ouro $1.975,86 0,98 (0,0) 30,2

* Dia anterior, exceto Asia

Altas e Baixas do Ibovespa
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ANALISE DE EMPRESAS E SETORES

BB Seguridade (BBSE3) - Melhora do resultado em base trimestral

A BB Seguridade registrou no 2T20 um lucro liquido ajustado de R$ 982 milhdes, com queda de
9,0% em relacdo ao 2T19 (R$ 1.078 milhdes), mas com crescimento de 11,2% em relacdo ao
trimestre anterior. Dentre os principais fatores que explicam a queda em base de 12 meses,
destaque para o resultado de equivaléncia do IRB, operacao alienada em julho de 2019; e a
queda do resultado financeiro da holding, impactado em grande parte pela restituicao de
capital de R$ 2,7 bilhées e pela menor taxa média Selic.

No acumulado do semestre do ano, o lucro liquido ajustado registrou queda de 10,9% para R$
1.865 milhoes, por reducado no resultado de equivaléncia da Brasilprev reflexo da queda do
resultado financeiro, “motivada pelo descasamento temporal na atualizacdo de ativos e
passivos dos planos de beneficio definido e pela marcacdo a mercado negativa em titulos pré-
fixados mais longos; resultado de equivaléncia do IRB cuja operacao foi alienada em julho de
2019; e queda do resultado financeiro da holding impactado principalmente pela restituicao de
capital aos acionistas e pela menor taxa média Selic”.

A BB Seguridade destaca que esses efeitos descritos acima foram parcialmente compensados
pelo crescimento do resultado da BB Corretora, puxado por um desempenho comercial acima
do esperado no periodo prépandemia, e pelo aumento no resultado de equivaléncia da
Brasilcap e da Brasilseg.

Seguimos com recomendacdo de COMPRA e Preco Justo de R$ 35,00/acdo, que traz um
potencial de alta de 25,8% em relacio a cotacdo de R$ 27,83/ac3o.

Eletrobras (ELET3, ELET6) - Plano Estratégico das Empresas Eletrobras 2020-
2035

O Conselho de Administracao da Eletrobras, em reunido realizada no dia 31 de julho de 2020,
aprovou o Plano Estratégico das Empresas Eletrobras 2020-2035, com investimentos totais
previstos em geracdo e transmissdo (G&T), entre R$ 95,3 bilhdes (equivalente a R$ 6,0 bilhdes
por ano) e R$ 201,9 bilhdes (R$ 12,6 bilhdes por ano).

e O piso para a projecdo considera um cendrio sem capitalizacdo da empresa, com a
manutencao do regime de cotas para as usinas prorrogadas pela Lei 12.783/2013, bem
como a manutencao do nivel de alavancagem da companhia (medido pela relacio entre
divida liquida e o Ebitda) inferior a 2,5 vezes.

e Ji o teto da projecdo leva em conta um cendrio de capitalizacdo da empresa,
considerando a descotizacdo das usinas prorrogadas pela Lei 12.783/2013 e a
celebracdo de novos contratos de concessdo de geracdo de energia elétrica de
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produtor independente, o que geraria um aumento no lucro operacional medido pelo
EBITDA, e uma alavancagem abaixo de 2,5 vezes.

O novo Plano Estratégico 2020-2035, além de definir uma nova identidade empresarial
(Propdsito, Visdo e Valores), estabelece um conjunto de diretrizes e objetivos voltados para o
crescimento e modernizacdo da Eletrobras e alinhados as novas tendéncias do setor de
energia.

Os principais temas a serem perseguidos pela Eletrobras ao longo dos préximos 15 anos
passam por descarbonizacdo, diversificacdo das fontes de energia, geracdo distribuida,
disrupcao tecnologica e digitalizacdo acelerada. "Estas e outras tendéncias do setor elétrico
implicardo em ajustes no modelo setorial".

As ELET3 cotadas a R$ 36,94/acio registram alta de 1,6% este ano. As ELET6 ao preco de R$
38,45/acao apresentam valorizacdo de 5,2% este ano. O desempenho em 2020 se compara a
quedade 11,0% do Ibovespa.

IRB-Brasil Resseguros S.A. (IRBR3) - Pagamentos de proventos

A 26* Assembleia Geral Ordinaria do IRB Brasil RE aprovou o pagamento aos acionistas de
juros sobre capital proprio de R$ 0,03011555091/acdo e dividendos de R$
0,10083774056/acao, referentes ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2019.

e  Os beneficidrios do pagamento dos Proventos serdo os acionistas detentores de acoes
do dia 14 de agosto de 2020 (record date), sendo as acdes negociadas ex-Proventos a
partir de 17 de agosto de 2020.

e As acdes subscritas no dmbito do aumento de capital aprovado na reunidao do
Conselho de Administracao realizada em 8 de julho de 2020, cujo prazo para exercicio
dodireito de preferéncia esta em curso nao farao jus a esses Proventos.

e Combase nacotacdo de R$ 7,97/acdo o retorno liquido é de 1,58%.

Na mesma assembleia, o balanco revisado de 2019 foi apresentado aos acionistas e aprovados.
Os acionistas autorizaram que a administracdo da companhia responsabilize judicialmente os
ex-executivos envolvidos na divulgacdo de informacdes inveridicas sobre a base acionaria e
cobre o ressarcimento dos prejuizos causados a empresa.

Cemig (CMIG4) - Dividendos e bonificacao

A Assembleia Geral Ordinaria/Extraordinaria (AGOE), realizada em 31.07.2020, definiu que
sejam destinados R$ 764,2 milhdes como dividendos minimos obrigatérios aos acionistas.
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e Ratificou o montante R$ 400,0 milhées na forma de Juros sobre o Capital Préprio
(“JCP”), o que corresponde a R$ 0,27431232108/ac3o0, a ser pago até 30 de dezembro
de 2020 (parcela tnica), fazendo jus os acionistas em 23.12.2019. As acbes passaram a
ser negociadas “ex-direitos”, a partir dodia 26-12-2019;

e Declarou R$ 364,2 milhées na forma de dividendos de 2019, o que corresponde a R$
0,24974833850/acéo, a ser pago até 30 de dezembro de 2020 (parcela tnica), fazendo
jus os acionistas na data realizacdo da AGO, ou seja, 31.07.2020. As acbes passarao a
ser negociadas “ex-direitos”, a partir do dia de hoje, 03.08.2020, com retorno de 2,1%.

Aprovado o aumento do capital social e bonificacdo. Aumento do Capital Social de R$ R$ 7,294
bilhdes para R$ 7,594 milhées, com emissdo de 60.000.000 novas acdes, sendo 20.056.076
acdes ordinarias e 39.943.924 acdes preferenciais, mediante a capitalizacdo de R$ 300,0
milhdes provenientes da Reserva de Lucros, distribuindo-se aos acionistas, em consequéncia,
uma bonificacdo de 4,113103206%, em acoes novas, da mesma espécie das antigas.

O custo unitario de aquisicio atribuido as acées bonificadas é de R$ 5,00. Far3o jus ao citado
beneficio todos os acionistas detentores de acdes no dia 31.07.2020 e as acOes passarao a ser
negociadas “ex-direitos” a bonificacio a partir do dia 03.08.2020.

Azul (AZUL4) - Com posicdo de caixa de R$ 2,3 bilhdes, a empresa estima
queima diaria R$ 3 milhdes até o final do ano

A Azul divulgou sua posicdo de sua posicdo de liquidez incluindo caixa e equivalentes,
investimentos de curto-prazo, e contas a receber do segundo trimestre somando R$ 2,3
bilhées e estima queima de caixa de R$ 3 milhdes por dia até o final deste ano.

Segundo a empresa, sua liquidez suficiente até o final de 2021, mesmo sem um aumento de
capital, principalmente devido ao progresso em suas negociacdes com tripulantes, bancos e
arrendadores, além da recuperacao mais rapida do que antecipada da capacidade e demanda.

No entanto, uma vez que a visibilidade sobre a recuperacdo da demanda ainda é incerta, a
Companhia tem a intencao de captar recursos em um momento oportuno para aumentar seu
colchao de liquidez.

Em marco/2020, a divida liquida era de R$ 17,8 bilhdes (5,0x o EBITDA de 12 meses).

A Azul ndo possui um montante relevante de pagamento de dividas programado para 2020 e
estd confiante de que serd capaz de rolar a maior parte de seus pagamentos devidos em 2020.
Para 2021, os vencimentos somavam R$ 1m1 bilhdo, na posicio de marco.

No comeco de julho, a empresa anunciou a expectativa de aumentar o nimero de voos em
agosto para 303 decolagens didrias nos dias de maior demanda, representando
aproximadamente 35% da capacidade da Companhia antes do inicio da pandemia de Covid-19.
Além disso, a Companhia ird voar novamente para oito destinos domésticos, totalizando 80
cidades atendidas.
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O setor de aviacao foi um dos mais afetados pela pandemia e a Azul vem retomando suas linhas
de voo. A noticia de uma possivel associacdo com a Latam segue rodando no mercado.

e Nasexta-feiraaacdo AZUL4 encerrou cotada a R$ 20,31 com queda de 65,2% no ano.
e Valordemercado: R$ 6,9 bilhdes

e  Prejuizo liquidode R$ 6,5 bilhdes no 1T20.

Petrobras (PETR4) - Teleconferéncia de resultados do 2T20

Os resultados da empresa no 2T20 mostraram forte reducdo da receita e das margens, o que
levou ao prejuizo. A Petrobras sofreu um prejuizo de R$ 12,3 bilhdes (R$ 0,21 por acdo) no
2T20, valor 94,4% menor que o resultado negativo do trimestre anterior e revertendo os
ganhos de R$ 18,9 bilhées auferidos no 2T19. Este prejuizo ocorreu mesmo com 0s expressivos
ganhos n3o recorrentes dados pela contabilizac3o de créditos fiscais (R$ 16,4 bilhdes).

Para comentar estes nimeros, a empresa promoveu uma videoconferéncia, quando sua
diretoria destacou algumas realizacées importantes, mesmo durante este periodo de
pandemia, quando a empresa obteve um fluxo de caixa livre positivo de US$ 3 bilhdes, reduziu
a divida medida em ddlares (US$ 1,9 bilhdo) e conseguiu recordes de producdo em seu campo
mais produtivo (Buzios). Outros assuntos importantes discutidos foram os seguintes:

e Vendas: A maior recuperacao ocorre em diesel, seguido pela gasolina. O querosene de
aviacao é o produto que ainda apresenta o pior desempenho;

e  Paradas para manutencdo: Em funcdo da pandemia, foram postergadas a maioria das
paradas de manutencao de varias plataformas, que serao realizadas no 4T20;

e Bulzios: A empresa tem conseguido recordes de producdo deste campo, que esta
localizado no pré-sal da Bacia de Santos. A producao atual do campo tem ficado entre 600 e
700 mil barris ao dia. Atualmente, estdo instalados em Buzios quatro plataformas em Buzios,
sendo que serdo instaladas um total de doze;

e  Custos: A Petrobras vem conseguindo reducoes consistentes de custos. No 2T20, o custo
de extracdo em 4guas rasas caiu 46,1% entre 0 2T19 e 0 2T20 para US$15,9/barril. Esta queda
é em parte explicada pela hibernacdo de 62 plataformas de maior custo nesta regido. Nas
mesmas bases, o custo de extracio no pré-sal teve uma reducio de 36,8% para US$ 2,4/barril
no 2T20;

e Divida: O endividamento liquido expresso em délares fechou 0 2T20 em US$ 71,2 bilhdes,
valor que caiu 2,6% no trimestre e 14,9% em doze meses (-US$ 12,4 bilhdes);

e  Negociacdo da RLAM: A venda da Refinaria Landulpho Alves (RLAM) para o fundo de
investimento Mubadala de Abu Dhabi esta perto de ser finalizada, o que pode ocorrer durante
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0 3T20. A refinaria esta localizada no estado da Bahia e tem uma capacidade de processar 323
mil barris ao dia.

Nossa recomendacdo para PETR4 é de Compra com Preco Justo de R$ 26,00 (potencial de alta
em 17%). Em 2020, esta acdo caiu 26,4% e o Ibovespa apresentou uma desvalorizacio de
11,0%. A cotacdo de PETR4 no ultimo pregdo (R$ 22,00) estava 28,9% abaixo da maxima
alcancada neste ano e 104,6% acima da minima.

CCR (CCRO3) - Dados operacionais melhores em todos os segmentos

Como tem feito desde o inicio das medidas de restricdo da movimentacao, determinadas para o
combate da pandemia da Covid-19, a empresa divulgou na ultima sexta-feira seus dados
operacionais dos sete dias encerrados no dia 30 de julho (quinta-feira passada), mostrando a
continua melhora dos nimeros.

As informacoes de trafego fornecidas pela CCR sdo positivas, pois nos permitem avaliar os
impactos da pandemia na empresa, assim como ter uma visido da venda de combustiveis e do
estado da economia.

CCR - Trafego por Concessionaria - Variacdo em relacio ao mesmo periodo de 2019

24/Julho a 30/Julho 1/Jan a 30/Julho

Concessionaria Passeio Comercial Total Passeio Comercial Total
Autoban -32,4% 6,9% -11,1%  -28,7% 2,6% -12,6%
ViaOeste -22,7% 0,3% -134%  -24,6% 1,2% -14,5%
NovaDutra -29.5% -1,6%  -122%  -30,8% -2,6%  -13,6%
RodoNorte -29,2% 6,2% -1,3%  -16,1% 11,0% 4.7%
MSVia -26,4% -1,9% -6,7%  -15,6% -14% -4.6%
CCR sem ViaSul -26,4% 2,0% -109%  -257% 0,7% -17,7%
CCR -23,5% 7.7% -6,6%  -20,9% 6,1% -6,6%
CCR Mabilidade -59,1% -42,6%
CCR Aeroportos -88,1% -56,5%
Fonte: COR

Entre os dias 24 e 30 de julho, comparado ao mesmo periodo de 2019, o trafego nas
concessoes rodovidrias da CCR (sem a ViaSul) teve uma queda de 10,9% no total, com reducio
de 26,4% no trafego dos veiculos de passeio, mas aumento de 2,0% nos comerciais. O niUmero
do trafego total foi melhor que na semana anterior, quando houve uma diminuicao de 11,9%.

No acumulado de 2020, até o dia 30 de julho, a movimentacao total nas rodovias administradas
pela CCR (incluindo ViaSul) caiu 6,6 %, com reducdo de 20,9% em veiculos de passeio, mas
aumentou 6,1% em comerciais. Na semana anterior, o nimero total foi negativo em 6,6%.

Nos outros segmentos também houve uma melhoria nos dados. Em Aeroportos, o nimero foi
negativo nesta semana em 88,1%, contra -88,7% no periodo anterior. Em Mobilidade, ocorreu
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uma reducdo de 59,1% na movimentacao de passageiros entre 24 e 30 de julho, melhor que os
88,9% negativos da semana passada.

Nos ultimos doze meses, as acdes da CCR subiram 5,2%, enquanto o Ibovespa teve uma
valorizacdode 1,1%. A cotacdo de CCRO3 (R$ 14,96) no ultimo pregdo estava 23,7% abaixo da
maxima alcangada em 2020, mas 69,0% acima da minima.
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FLUXO ESTRANGEIRO

Evolucao do fluxo de capital estrangeiro (R$ milhoes)
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B Ofertas Publicas - Fluxo mercado secundario —— Ibovespa
Fonte: Planner Corretora/B3, dados até 29/07/20

Fluxo de Capital Estrangeiro - Sem IPOs e Follow on

29/7/20 Meés Ano

Saldo (613,8) (7.191,5) (71.547,4)
Fonte: B3 e Planner Corretora
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Parametros do Rating da Acao

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

Compra: Quando a expectativa do analista para a valorizacao da acao for superior ao potencial de valorizagao
do indice Bovespa, mais o prémio.

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

Venda: Quando a expectativa do analista para a valorizacao da acao for inferior ao potencial de valorizacao do

indice Bovespa, mais o prémio.
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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 mudancgas como resultado de alteracdes nas condicdes de mercado, sem aviso prévio. As informacoes
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 autorizagao da Planner Corretora.As opinides, estimativas, projecdes e premissas relevantes contidas neste relatorio sdo baseadas em julgamento do(s)

analista(s) de investimento envolvido(s) na sua elaboracao (“analistas de investimento”) e sdo, portanto, sujeitas a modificacdes sem aviso prévio em decorréncia de
alteracdes nas condi¢cdes de mercado. Declaragdes dos analistas de investimento envolvidos na elaboracao deste relatério nos termos do art. 21 da Instrugao CVM

508/18:

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 mobilidrios e foram elaboradas de forma independente e auténoma, inclusive em relacao a Planner Corretora e demais empresas



