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MERCADOS

Bolsa

O otimismo segue ditando o rumo da bolsa, que ontem subiu novamente,
com o Ibovespa avancando 0,43% aos 111.879 pontos, com giro financeiro
de R$ 34,3 bilhées (R$ 30,8 bilhdes no 3 vista). Novamente a bluechips
tiveram peso no rumo do mercado, com destaque para os grandes bancos.
As discussdes nos EUA sobre o pacote de estimulos podem ndo avancar no
caminho desejado, mas esta sendo discutido um pacote de emergéncia que
pode ficar em torno de US$ 900 bilhdes. Somado a isso, as noticias sobre
vacinas pelo mundo, sustentaram as bolsas ontem. Hoje os mercados
mostram acomodacio na zona do euro e nos futuros de NY, nesta manha. A
agenda econdmica mostra dados da zona do euro, com destaque para as
vendas a varejo em outubro e no Brasil sai o PIB do terceiro trimestre e o
acumulado em 12 meses, o que podera repercutir no mercado. Nos EUA
saem dados do mercado de trabalho e indices de precos, mas as bolsas
seguem atentas aos fatores fundamentais para a retomada da economia
global. O petréleo volta a subir com reducio de estoques nos EUA, mas a
decisdo da Opep para a producao é ainda incerta.

Cambio

O ddlar subiu de R$ 5,2184 no fechamento da terca-feira para R$ 5,2315
ontem, como resultado de ajustes no exterior e a entrada de recursos no
Brasil, com captacdes do Tesouro no exterior.

Juros

O ambiente de otimismo no curto prazo puxou o mercado de juros para
baixo ontem, com a taxa do contrato de Depdsito Interfinanceiro (DI) para
jan/22 fechando em 3,07% de 3,135% na terca-feira e para jan/27 a taxa
passou de 7,364% para 7,23%. Ofertas do Tesouro Nacional tém sido
fundamentais neste mercado nas ultimas sessoes.

Fluxo de capital estrangeiro - Com IPOs e Follow on

28/11/20 Ano

Saldo Mercado Secundario 6505 (51.5840)
Ofertas Publicas e Follow on 19.6125
Saldo (31.951.5)
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pIaNNer/N/

indices, Cambio e Commodities

Fech. * Dia (%) Meés (%) Ano (%)
Ibovespa 111.879 0,43 2,7 (3,3)
Ibovespa Fut. 112.010 1,46 2,3 (3,3)
Nasdaq 12.349 (0,05) 1,2 37,6
DIJIA 29.884 0,20 0,8 4,7
S&P 500 3.669 0,18 1,3 13,6
mscl 2.614 0,19 1,2 10,8
Téquio 26.809 1,4 13,3
Xangai 3.442 (0,21) 1,5 12,9
Frankfurt 13.313 (0,52) 0,2 0,5
Londres 6.463 1,23 3,1 (14,3)
Mexico 43.675 1,82 4,5 0,3
India 44.618 (0,08) 1,1 8,2
Russia 1.335 1,86 4,2 (13,8)
Délar - vista RS 5,23 0,25 (2,4) 30,0
Délar/Euro $1,21 0,36 1,6 8,0
Euro RS 6,33 0,49 (0,9) 40,3
Ouro $1.831,28 0,88 3,1 20,7

* Dia anterior, exceto Asia

Altas e Baixas do Ibovespa

HGTX3
GOLL4
B3SA3
GNDI3
ELET3
VIVT4
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BRKMS -4.9%

SUZB3 -5,0%
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ANALISE DE EMPRESAS E SETORES

Randon (RAPT4) - Randon Day

Na tarde de ontem a empresa promoveu uma teleconferéncia com analistas, que discutiu todas
as areas de atuacdo do grupo. O foco da reunido foi nas estratégias de inovacao da empresa,
que pretende automatizar a producao, reduzir custos e buscar novos produtos, em linha com as
mudancas importantes que a industria automobilistica vai realizar no futuro. Além disso, foi
reafirmada a situacao positiva dos mercados de atuacao da Randon, com expectativa de que o
crescimento forte da receita observada nos ultimos meses deve continuar em 2021.

Outros assuntos importantes discutidos;

e A empresa adquiriu 254 rob6s que eram usados pela Ford em sua fabrica de caminhdes
que foi fechada em Sao Bernardo do Campo. Estes robds vao compor estacoes de trabalho
para automatizar as tarefas;

e  Producaojaretornou ao nivel pré-pandemia;

e |nvestimentos: Em 2020, o mais relevante valor investido foi na compra da Nakata. Para
2021, a parcela mais pesada de inversodes deve ficar na conclusdo da unidade de Araraquara.
Nos préximos anos, o nivel de investimento deve préoximo da depreciacdo (R$ 150-180
milhdes);

e Antecipacdo das compras de caminhdes: Com a introducdo das exigéncias Euro 6 para
controle das emissdes dos caminhdes em 2023, é provavel que ocorra o mesmo que ja
aconteceu com o Euro 5. O mercado deve se antecipar para comprar caminhdes em 2022, ano
anterior a adocao das novas exigéncias, porque o Euro 6 deve elevar substancialmente o custo
dos caminhdes.

Nossa recomendacio para RAPT4 é de Compra com Preco Justo de R$ 14,80 (potencial de alta
em 3%). Em 2020, esta acdo subiu 11,4%, mas o Ibovespa teve uma desvalorizacdo de 3,3%. A
cotacdo de RAPT4 no ultimo pregdo (R$ 14,80) estava 4,4% abaixo da maxima alcancada no
ano e 276,9% acima da minima.

Vale (VALE3) - Reducao nas expectativas de producao

Pouco antes do inicio do pregdo de ontem, a empresa anunciou reducdes de suas projecoes dos
principais produtos, impactando negativamente VALES3, que caiu 1,7%.

Em minério de ferro, a expectativa agora é de produzir entre 300 - 305 milhdes de toneladas,
quando anteriormente se se esperava 310-330 milhdes de t. Para 2021, a Vale projeta que vai
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produzir entre 315-335 milhdes de toneladas. Os pontos médios das duas faixas indicam um
crescimento de 7,4% (22,5 milhdes de t.) na producdo em 2021.

No inicio do ano, a Vale j4 havia reduzido sua estimativa de producado do minério da faixa de
340-355 milhdes de toneladas para 310-330 milhdes de t. Na época, a empresa citou que os
problemas relacionados a pandemia para justificar a reducao.

A, sua capacidade atual de producao do minério de ferro da Vale é de 320 milhdes de t., que vai
subir para 350 milhdes de t. ao final de 2021 e 400 milhdes de t. em 2022.

Em termos de custos, a estimativa é reduzir o C1 para producio de minério dos atuais US$
13,6/t para uma faixa de US$ 10,5-12/t quando a empresa atingir uma producdo de 400
milhdes de t., o que deve ocorrer em 2022.

Nos ultimos doze meses as acdes da Vale subiram 66,3%, bem mais que os 2,7% do Ibovespa. A
cotacdo de VALE3 no ultimo pregdo (R$ 79,84) estava 2,0% abaixo da maxima alcancada no
ano e 156,3% acima da minima.

Petrobras (PETR4) - Avanco na venda das refinarias

Na noite de ontem, a empresa informou que recebeu propostas vinculantes para suas
refinarias Landulpho Alves localizada na Bahia, Refinaria Isaac Sabbd no Amazonas,
Lubrificantes e Derivados de Petréleo do Nordeste no Cear4, e Unidade de Industrializacdo do
Xisto no Parana.

A Petrobras deve receber no dia 10 de dezembro as propostas vinculantes para as refinarias
Presidente Getulio Vargas instalado no Parana e Alberto Pasqualini no Rio Grande do Sul. No
1T21, devem ser recebidas as propostas para as refinarias Abreu e Lima que estd em
Pernambuco e Gabriel Passos (REGAP) em Minas Gerais.

Esta é uma boa noticia para a Petrobras, porque o recebimento das propostas vinculantes é o
ultimo passo do processo de desinvestimentos antes da assinatura do contrato. A venda das
refinarias representa a maior parte dos recursos estimados com desinvestimentos (entre US$
25 - 35 bilhdes), que devem ser recebidos entre 2021 e 2025.

Em 2020, PETR4 caiu 14,2% e o Ibovespa teve uma desvalorizacdo de 3,3%. A cotacdo de
PETR4 no ultimo pregdo (R$ 25,91) estava 17,1% abaixo da maxima alcancada em 2020 e
138,8% acima da minima.
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Sao Martinho S.A. (SMTO3) - Encerramento do periodo de moagem da safra
2020/2021

A S3o Martinho moeu 22,5 milhdes de toneladas na safra 2020/21 com reducéo de 2,9% em
relacdo a estimativa de 23,2 milhdes de toneladas de cana processada, explicado
principalmente pelo clima mais seco observado ao longo da safra.

e Em contrapartida o ATR médio cresceu 5,6% ao incialmente previsto, para 145,7
Kg/tonelada, resultando no aumento de 2,3% no volume total de ATR produzido, que
somou 3.282 mil toneladas.

e A companhia produziu 1.483 mil toneladas de acucar, com reducdo de 0,5% ante o
previsto. A producio de etanol registrou alta de 5,0% totalizando 1.018 mil m®. Ja a
energia de cogeracdo alcancou 200 mil MWh (-2,7%). O mix aclcar/etanol foi de 47%-
53% e se compara a48%-52% previsto.

e Considerando o volume de estoques dos produtos em setembro/20, e o volume de
producao realizada, entre outubro/20 e dezembro/20, o volume disponivel para venda
ao longo dos préximos trimestres é de 710 mil toneladas de acticar e 667 mil m® de
etanol.

Um bom resultado com destaque para o volume de ATR produzido. Seguimos com
recomendacdo de COMPRA para a acdo SMTO3, que ao preco de R$ 25,40/ac3o, equivalente a
um valor de mercado de R$ 9,0 bilhdes, registra alta de 9,7% este ano.

Cteep - Transmissao Paulista (TRPL4) - Aquisicao da Piratininga -
Bandeirantes Transmissora de Energia por R$ 1,59 bilhdo

A Companhia de Transmissdo de Energia Elétrica Paulista (Cteep) comunicou ontem (2/12) que
celebrou contrato para aquisicdo (direta e indireta) da totalidade do capital social da
Piratininga-Bandeirantes Transmissora de Energia (PBTE).

e O valor pago sera de R$ 1,594 bilhdo, que considera a divida liquida estimada de R$
292 milhdes na data-base de 31 de dezembro de 2020.

e A aquisicdo indireta das acoes representativas do capital social da PBTE se dara por
meio da aquisicdo da totalidade das acdes representativas do capital social de sua
controladora, SF Energia S.A.

e A linha da PBTE conecta 2 subestacées da Cteep (Bandeirantes e Piratininga 2) e
entrou em operacao em abril de 2020. O contrato de concessdo expira em novembro
de 2046. A RAP no ciclo 20/21 é de R$ 172 milhdes e tem reajuste anual pela inflacido
(IPCA).

e A companhia espera incorporar este ativo e operar com acréscimo marginal de custo
considerando as sinergias com as operacoes atuais. No 3T20 o custo médio da divida
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consolidada da Cteep era de 6,0% ao ano. A operacao ainda precisa ser aprovada pela
Aneel, pelo CADE e pelos acionistas da companhia.

e A estrutura de capital da aquisicdo deve ser de aproximadamente 20% em recursos
proprios e cerca de 80% via captacdoes no mercado de capitais, incluindo o
refinanciamento da divida atual.

Nesse contexto o Conselho de Administracdo da Cteep aprovou em reunido realizada nodia 19
de novembro de 2020 a 9° emissao de debéntures, ndo conversiveis em acdes, no valor total de
R$ 1,6 bilhdo, em duas séries de R$ 800 milhdes cada. A primeira série terd vencimento de oito
anos e a segunda de 23 anos e seis meses.

Cotada a R$ 26,50/acio (valor de mercado de R$ 17,5 bilhdes) a acdo TRPL4 registra alta de
22,5% este ano.

AES Tieté Energia (TIET11) - Aquisicdao do Complexo Eélico Ventus por R$ 650
milhdes

A AES Brasil (nova denominacio da AES Tieté) concluiu em 02 de dezembro a aquisicio da
totalidade das acOes representativas do capital social das sociedades de propésito especifico
que compdem os Parques Edlicos Brasventos Eolo (antigo Rei dos Ventos 1), Rei dos Ventos 3 e
Miassaba 3 e que formam o Complexo Eélico Ventus.

e O valor total da aquisicdo (Enterprise Value) foi de R$ 650 milhdes a ser ajustado
conforme a variacdo de capital de giro e divida liquida do Complexo Edlico Ventus em
relacdo ao balango-base da transacao.

e O Preco de Aquisicio total é composto por R$ 449 milhdes, pagos 51% na presente
data e 49% apds 5 meses, sem atualizacdo monetaria; e assuncdo da divida liquida do
Projeto, cujo saldo em 31 de outubro de 2020 é de R$ 183 milhdes.

e O Projeto localiza-se no estado do Rio Grande do Norte. Em operacdo desde 2014,
possui 187 MW de capacidade instalada e esta 100% contratado no mercado regulado
e foi comercializado por leildo de reserva por 20 anos. O preco de contrato é de R$
269,3/MWHh, atualizado na data base julho de 2020.

Este Projeto esta alinhado a estratégia de crescimento e diversificacao e a criacdo de um novo
cluster edlico no Rio Grande do Norte. Com a conclusdo da Operacao a AES Brasil passa a
contar com uma capacidade instalada de 3,9 GW do seu portfélio 100% renovavel.

Ao preco de R$ 16,01 (valor de mercado de R$ 6,4 bilhdes) suas Units registram alta de 6,2%
este ano. Seguimos com recomendacido de COMPRA e Preco Justo de R$ 17,00/Unit.
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Braskem (BRKM5) - Suspensao do fornecimento de gas natural para a planta
no México

Durante o pregdo de ontem, a empresa informou que recebeu notificacdo da Centro Nacional
de Control del Gas Natural (Cenagas), agéncia do governo mexicano responsavel pelo sistema
de dutos e transporte de gas natural, que seria interrompido o fornecimento de gas natural
para a Braskem ldesa. Este produto é um insumo energético fundamental, o que levou a
necessidade da paralisacdo das atividades daquela unidade.

A Braskem informou ainda que vai buscar meios legais de garantir o fornecimento de gas, mas
ndo pode estimar o periodo que as atividades ficaram paralisadas.

Esta foi uma noticia negativa para a Braskem, sendo que por consequéncia ontem BRKM5 caiu
4,9%, enquanto o Ibovespa teve uma valorizacao de 0,4%.

Esta unidade é um complexo petroquimico instalado no México, cujo controle é compartilhado
entre a Braskem (75%) e o grupo local Idesa (25%). O complexo pode produzir até 1.050 mil
toneladas de polietileno, tendo com matéria-prima o etano, que é fornecido pela estatal de
petréleo mexicana Pemex. Este contrato estd sob ataque do governo, que ja ameacou
suspendé-lo. Para mitigar este problema, a unidade ja importa 13% de suas necessidades de
etano, percentual que deve subir até 2023, para 65 mil toneladas, tornando-se potencialmente
independente do fornecimento da Pemex.

No 3T20, a Braskem Idesa apresentou aumento de 12,1% no volume de polietileno vendido,
comparado ao mesmo trimestre de 2019, beneficiado pela maior disponibilidade de produto
para envio aos clientes. A receita no trimestre foi de US$ 204 milhdes, 10,3% maior que no ano
passado, que com o beneficio de custos e despesas operacionais com pequena elevacao,
permitiu um aumento de 1,0% no EBITDA (US$ 97 milhdes).

Nossa recomendacdo para as acoes preferenciais A da Braskem é de Compra com Preco Justo
de R$ 30,00 (potencial de alta em 35%). Em 2020, BRKM5 caiu 25,4%, bem mais que o
Ibovespa, que teve uma desvalorizacdo de 3,3%. A cotacdo desta acdo no ultimo pregio (R$
25,42) estava 42,9% abaixo da maxima alcancada em 2020 e 122,8% acima da minima.

Mineracao: Receitas das exportacées em novembro foram 42,1% maiores que
em 2019

A Secretaria de Comércio Exterior (Secex) divulgou os dados das exportacdes brasileiras de
minério de ferro, que em novembro atingiram 29,1 milhdes de toneladas, volume 0,4% menor
que no mesmo més do ano passado. Em relacdo a outubro, o volume exportado caiu 6,5%.

Entre janeiro e novembro de 2020, as exportacdes somaram 309,6 milhdes de toneladas, 5,0%
menos que em igual periodo de 2019.

Pagina | 6



ANALISE DE INVESTIMENTOS

BOLETIM DIARIO planner iy

03 de dezembro de 2020

O crescimento da receita advinda das exportacdes é uma boa noticia para as mineradoras,

indicando resultados melhores para os segmentos de minério de ferro da Vale, CSN e Usiminas
no 4T20.

Exportacdes Brasileiras de Minério de Ferro

Nov/20 Nov/19 Var. 11M20 11M19 Var.

Volume Total -milton. 29150 29271  04%  309.632 325900 50%
Receita - US$ milhdes 2.586 1820 421% 22734 21.296 6,8%
Preco Médiodas Exportaches - US$/t 88,72 62,19  427% 7342 6534 124%

Fonte: Secex/MDIC e Bloomberg

A receita das exportacdes em novembro foi de US$ 2,6 bilhdes, 42,1% maior que no mesmo
més de 2019. O crescimento da receita ocorreu pelo aumento do preco médio de venda, que
subiu 42,7%, mais que compensando a reducao de volume.

Nos primeiros onze meses de 2020, as receitas somaram US$ 22,7 bilhdes, 6,8% acima do
mesmo periodo do ano passado.

Figura 1: Exportacao Brasileira de Minério de Ferro - Receita Mensal
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FLUXO ESTRANGEIRO

Evolucao do fluxo de capital estrangeiro (R$ milhées)
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Fluxo de Capital Estrangeiro — Sem IPOs e Follow on

28/11/20 MéEs Ano

Saldo 6505 333230 (51.564.0)
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Parametros do Rating da Acao

Nossos parametros de rating levam em consideracao o potencial de valorizacdo 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 ponderacao 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 valorizacao 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.
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DISCLAIMER

Este relatorio foi preparado pela Planner Corretora e esta sendo fornecido exclusivamente com o objetivo de informar. As informagdes, 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 confiaveis 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, proje¢oes 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. Declaracdes dos analistas de investimento envolvidos na elaboracao deste relatorio nos termos do art. 21 da Instrugcao 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 autonoma, inclusive em relagao a Planner Corretora e demais empresas



