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Carteira Planner valoriza 8,14% em novembro ante uma
alta de 15,90% do Ibovespa

Apds o fechamento de outubro em meio a muita desconfianca em relacdo a economia global, com as
consequéncias do novo surto de contaminacao pelo coronavirus no mundo, problemas politicos nos EUA e uma
pauta travada em Brasilia, os investidores decidiram ir as compras. O Ibovespa foi impulsionado pelo retorno de
investidores estrangeiros a B3, com uma entrada liquida de R$ 31,5 bilhdes, mas o saldo de retiradas ainda é de
R$ 53,4 bilhées. O desempenho da bolsa em novembro foi surpreendente, considerando um cenario de curto
prazo onde as decisdes para a economia brasileira ndo avancam e aumentam as preocupacdes com a nova onda
de contaminacdo pelo virus, que tem como Unico respaldo a expectativa de chegada de vacinas ao mercado até
primeiro trimestre de 2021.

Ainda exista no mercado a expectativa de retomada das discussdes para pauta fiscal antes da virada do ano,
mas é importante lembrar que os parlamentares entram em recesso no dia 23 de dezembro - a sessdo
legislativa é realizada de 2 de fevereiro a 17 de julho e de 1° de agosto a 22 de dezembro - ou seja, se ndo
houver uma firme disposicao de votacao da pauta pendente, no curtissmo prazo, este bom humor do mercado
pode ndo durar muito, a menos que o fluxo de entrada de recursos estrangeiros continue forte.

Seguimos com expectativa positiva para a bolsa no més de dezembro, mas com cautela em relacdo a questoes
estruturais importantes do lado da economia que deverdo se arrastar para o proximo ano. O mercado
financeiro ainda mantém projecées macroeconémicas otimistas para 2021 em relacdo ao crescimento da
economia e projetando juros e inflacdo comportados.

Do lado positivo, com os resultados corporativos do 3T20 ja conhecidos, foi possivel fazer uma avaliacdo de
setores e empresas que conseguiram administrar melhor a crise e que podem se fortalecer quando da chegada
das vacinas para o virus, ao mercado, com a retomada plena das atividades. A nosso ver é com isso que o
mercado conta e vem antecipando o movimento. A Carteira Planner registrou valorizacdo de 8,14% em
novembro com destaque positivo para BBSE3, ECOR3, CEAB3 e TRIS3.
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Fonte: Planner Corretora e Economatica
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Desempenho da Carteira Mensal em Novembro e Recomendacao para Dezembro

Carteira Sugerida Cotacdo daacdo

Cédigo Fech®™ Preco P\gi:::lrcl:?:;ll Var. (%) Contrib. Recom.
Bovespa Justo % Novembro Carteira
Ecorodovias ECOR3 12,03 15,90 32,2 20,42 2,04 Manter
Petrobras BR BRDT3 20,53 31,00 51,0 7,04 0,70 Manter
M. Dias Branco MDIA3 32,46 45,00 38,6 0,03 0,00 Manter
Minerva BEEF3 10,03 14,00 39,6 3,16 0,32 Manter
Telefonica Brasil VIVT3 44,75 54,00 20,7 5,44 0,54 Manter
Trisul TRIS3 11,87 13,50 13,7 12,73 1,27 Manter
Via Varejo VVAR3 17,75 22,10 24,5 3,44 0,34 Manter
BB Seguridade BBSE3 28,56 35,00 22,5 20,61 2,06 Retirar
C&A Modas CEAB3 13,32 15,00 12,6 12,88 1,29 Retirar
Locaweb LWSA3 66,14 73,00 10,4 -4,35 -0,44 Retirar
Bpvespa B3SA3 56,13 67,00 19,4 9,95 - Incluir
Neoenergia NEOE3 18,21 24,00 31,8 4,72 - Incluir
Notre Dame GNDI3 68,50 76,00 10,9 4,18 - Incluir
Portfélio Planner S>555>>5>>>>>>>> 8,14
Ibovespa IBOV 108.893 111.500 2,39 15,90
Fonte: Economatica e Planner Corretora Peso paratodos os papeis = 10%

Rentabilidade acumulada - Carteira Planner vs Ibovespa

' Carteira Planner  -1,58%  -7,88% -19,23% 14,24% 891% 10,90% 7,73% 057% -521% -3,69% 8,14% 8,08%
§ Ibovespa -163% -8,43% -29,90% 10,25% 8,57% 8,76% 827% -3,44% -480% -0,69% 1590% -5,83%
Diferenga 0,05% 0,55% 10,67% 3,99% 0,34% 2,14% -0,54% 4,01% -0,41%  -3,00%  -7,76% 13,91%

Carteira Planner 15,78% -2,82% 0,98% -3,17% -1,62% 582% 3,66% 0,29% 299% 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% 095% 6,85% 31,58%
Diferencga 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%
Carteira Planner 7,99%  -1,15% 1,74% 0,78% -737% -197% 4,08% -1,38% 221% 636% 578% -291% @ 13,90%
Ibovespa 11,14% 0,52% 0,01% 0,88% -10,87% -520% 8,88% -321% 3,48% 10,19% 2,38% -1,81% 15,04%
Diferencga -3,15% -1,67% 1,73% -0,10% 3,50% 323%  -480% 1,83% -127% -3,83%  3,40% -1,10% -1,15%
Carteira Planner  5,34% 4,75%  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% -2,52% 0,64% -4,12%  0,30% 480% 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%
Fonte: Planner Corretora e Economética

1. Acoes mantidas na Carteira

Ecorodovias (ECOR3): Estamos mantendo a acdo na Carteira Mensal, por conta da nossa expectativa positiva
guanto a seu potencial de valorizacao.

As acoes da Ecorodovias sofreram muito com as restricdes de movimentacdo determinadas para o combate da
pandemia de Covid-19, porém, seus resultados no 3T20 mostraram uma forte recuperacao no trafego das nove
concessdes rodoviarias da empresa, com crescimento de 27,7% comparado ao 2T20. Com isso, a Ecorodovias
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obteve um lucro liquido ajustado no 3T20 de R$ 89 milhdes (R$ 0,16 por acio), valor 5,9% acima do trimestre
anterior e 53,2% maior que o resultado obtido no 3T19.

Os numeros semanais que a empresa divulga de trafego continuam mostrando recuperacao, indicando que a
Ecorodovias terd um resultado ainda melhor no 4T20. Nossa recomendacdo para ECOR3 é de Compra com
Preco Justode R$ 15,90 (potencial de alta: 32,2%).

M Dias Branco (MDIA3): A companhia vem executando sua estratégia de crescimento nos mercados de
atuacdo, a criacdo de novas categorias e o fortalecimento nas exportacdes. A M Dias Branco registrou no 3T20
um lucro liquido de R$ 265 milhées, reflexo do crescimento de volumes, melhora do resultado financeiro, aliado
ao efeito ndo recorrente de créditos tributarios extemporaneos. Em base ajustada dos efeitos ndo recorrentes
a margem EBITDA caiu de 12,1% para 10,0% tendo como principal ofensor o acréscimo de preco do trigo, sua
principal matéria prima. A empresa realizou dois aumentos de precos até julho de 3% cada e que se somam ao
aumento de 10% em massas realizado em outubro, buscando a recomposicido de margem, sendo que os
resultados estdo dentro do esperado e a companhia segue avaliando a aceitacao dos clientes. Seguimos com
recomendacido de COMPRA e Preco Justo de R$ 45,00/ac3o.

Minerva (BEEF3): A manutencdo da acdo em nossa carteira reflete a perspectiva de continuidade dos bons
resultados, devido a forte demanda internacional e os problemas na oferta de outros exportadores de carne
bovina (como Australia, india e Estados Unidos). Recentemente a companhia teve o seu rating elevado pela
Moody’s de B1 para Ba3 e a perspectiva foi alterada de positiva a estavel. A Moody’s destacou “a melhora nos
fluxos de caixa da Minerva, com boa liquidez e foco na reducao da alavancagem. O cendrio na América do Sul
para os frigorificos permanece favoravel amparado pela demanda forte e a oferta limitada”. J& a “perspectiva
estavel” reflete a expectativa de que a empresa continue a gerar caixa positivo e mantenha margens estaveis,
ao mesmo tempo em que reitera a importancia de a companhia administrar a distribuicdo de dividendos de
forma prudente, evitando comprometer sua liquidez. Ao final do 3T20 a divida liquida companhia erade R$ 4,7
bilhées, equivalente a 2,2x o EBITDA (abaixo de 2,6x do 2T20). Sua posicio de caixa somava R$ 7,3 bilhdes,
suficiente para atender ao cronograma de amortizacao das dividas até 2025. Seguimos com recomendacao de
COMPRA e Preco Justo de R$ 14,00/ac3o.

Petrobras Distribuidora (BRDT3): Mantivemos a acdo em nossa Carteira, porque esperamos que ela também
apresente um bom desempenho em dezembro, apds uma valorizacido de 7,0% em novembro. A Petrobras (BR)
Distribuidora divulgou seus resultados do 3T20 mostrando uma forte recuperacdo de vendas e lucro em
relacdo ao trimestre anterior. No 3T20, o lucro liquido foi de R$ 335 milhdes (R$ 0,29 por acio), 78,2% acima
do 2T20.

Esperamos que em dezembro as acdes da BR Distribuidora sejam positivamente impactadas pela recuperacao
nas vendas de combustiveis e também pelo fluxo positivo de recursos que voltou para a bolsa. Esta acdo esta
bastante “atrasada”, apresentando ainda uma queda de 24.9% nos ultimos doze meses. Nossa recomendacéo
para BRDT3 é de Compra com Preco Justode R$ 31,00 (potencial de alta: 51%).

Telefénica Brasil (VIVT3): Seguimos com a acio na carteira para dezembro, acreditando que ainda ha espaco
para valorizacdo da acdo. Recentemente, a companhia transformou a totalidade das acdes preferenciais
(VIVT4) em acdes ordinarias (VIVT3), portanto a recomendacio que era em cima a PN agora é para as ON. A
Telefonica Brasil se caracteriza pela consisténcia de resultados e sustentacdo de uma ampla lideranca de
mercado no Brasil (33,3% de market share em agosto/20, o maior nivel em mais de 14 anos). No 3T20, o lucro
liquido foi de R$ 1,21 bilhao, crescimento de 25,5% na comparacao anual (R$ 965,1 milhdes no 3T19) reflexo do
melhor resultado financeiro e menor despesa com impostos no trimestre. No acumulado de 9M20 o resultado
foi de R$ 3,48 bilhées comparados aos R$ 3,72 bilhdes nos 9M19.
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E importante lembrar que est4 previsto para o dia 14 préximo o leildo de venda dos ativos méveis da Oi cuja
proposta conjunta de parte da Telefénica Brasil, Tim e Claro, podem representar uma mudanca importante no
setor, colocando a Telefonica Brasil ainda mais em destaque no cendrio das telecomunicacdes no Brasil.

Trisul (TRIS3): Seguimos com a acdo na carteira apés a confirmagdo de mais um bom resultado trimestral. No
3T20, a Trisul registrou lucro liquido de R$ 48,0 milhdes, crescimento de 35% ante o0 2T20 e de 13% em relacdo
ao mesmo periodo do ano anterior. A margem liquida registrou 19%. Nos 9M20, o lucro liquido somou R$ 114,6
milhdes, aumento de 11% em relacao aos 9M19, periodo sem pandemia. Os lancamentos e o bom ritmo de
vendas foram retomados e deverao refletir nos resultados deste 4° trimestre e nos periodos seguintes. A Trisul
encerrou setembro com uma posicio financeira confortavel somando uma divida bruta de R$ 369,4 milhdes
dos quais R$ 146,6 milhdes sio de financiamentos para a construcio SFH e o caixa era de R$ 304,5 milhdes. A
empresa opera historicamente com boas margens de lucro.

Via Varejo (VVAR3): A companhia encerrou o 3T20 com um forte crescimento nos seus resultados
principalmente no lucro liquido que somou R$ 590 milhdes, acumulando R$ 667 milhées de janeiro a setembro.
O destaque ficou para a grande transformacdo observada na empresa desde o final de 2019, com a
concentracdo em investimentos para a transformacdo digital e aproveitamento da maior rede de usuarios
cadastrados entre as empresas de varejo no Brasil. Acreditamos que os resultados da Black Friday e as vendas
de final de ano, deverdo sustentar mais um bom trimestre para a empresa. A Via Varejo encerrara este ano
muito mais preparada para competir num mercado onde o ecommmerce virou a palavra da moda.

2. Acoes incluidas na Carteira

B3 (B3SA3): Incluimos os papéis da B3 em nossa carteira, pois vemos espaco para um melhor desempenho da
acao, mesmo com a recuperacao parcial em novembro com a volta dos investidores estrangeiros. Ressalte-se
também que, desde o inicio do ano, a base de investidores de varejo cresceu 84% e atingiu 3,1 milhdes de
contas em setembro, crescimento expressivo que contribuiu com a manutencdo dos elevados volumes
negociados nas plataformas da B3. A companhia registrou no 3T20 um lucro liquido recorrente de R$ 1,14
bilhdo (+34% em 12 meses). O EBITDA recorrente somou R$ 1,67 bilhdo no trimestre, com crescimento de 50%
ante o 3T19, explicado por aumento de receita (+49%), reflexo dos altos volumes negociados nos principais
negoécios da companhia e que resultaram em sélido desempenho financeiro e forte geracdo de caixa. Esses
aspectos, combinados com a disciplina na gestao de despesas, contribuiu para o crescimento das margens.
Temos o Preco Justo de R$ 67,00/ac3o para B3SA3.

Neoenergia (NEOE3): Incluimos a acdo em nossa carteira dado o desconto em relacdo aos seus pares. E uma
empresa integrada com destaque na distribuicdo de energia, foco na eficiéncia crescimento com disciplina
financeira. Neste ano, a despeito do cenario de pandemia, os resultados tém sido crescentes. A Neoenergia
registrou no 9M20 um lucro liquido de R$ 1,8 bilhdo, 13% superior a R$ 1,6 bilhdo do 9M19. Nesta base de
comparacio o EBITDA cresceu 4% para R$ 4,4 bilhdes e a receita operacional liquida totalizou R$ 21,1 bilhdes.
Os investimentos somaram R$ 4,2 bilhdes (+42%) em virtude do avanco dos projetos de Transmissao e Eélicos.
Destaque para a reducao da alavancagem de 3,3x em set/19 para 2,9x em setembro de 2020. Temos o Preco
Justode R$ 24,00/ac3o.

Notre Dame Intermédica (GNDI3): Entramos com a acdo na carteira para dezembro enxergando oportunidade
na acao que durante os 9 meses executou um agressivo programa de aquisicdes de unidades de salde em
diversas areas do pais. Foram 12 aquisicoes que totalizam 1.097 mil beneficidrios e 859 leitos, especialmente
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marcando a entrada em alguns dos mercados mais relevantes da saude privada do Brasil, como Parang, Santa
Catarina e Minas Gerais. Somente no 3T20 foram adquiridos 618 mil beneficiarios e 588 leitos.

Desde a abertura de seu capital em 2018 com o inicio das negociacdes na B3 a R$ 16,50 (sem ajustes para
proventos e R$ 16,367 ajustados), a acdo teve uma forte valorizacdo, mostrando uma sequéncia de resultados
consistentes e com foco no crescimento organico e via aquisicoes, uma trajetéria ja confirmada nestes menos
de 3 anos na bolsa.

Os resultados dos préoximos periodos deverdo vir ainda mais robustos com a incorporacdo dos novos ativos e
ganhos de sinergia na sua operacao. Atualmente a Companhia conta com 26 hospitais, 89 Centros Clinicos, 23
Prontos Socorros Auténomos, 17 Centros de Medicina Preventiva, 70 pontos de coleta de anélises clinicas, 12
unidades para exames de imagem e 2 Centros de Saude exclusivamente dedicados aos idosos (“NotreLife 50+”).

No 3T20, o lucro liquido da companhia atingiu R$ 196,8 milhdes, alta de 97,4% em relacdo ao 3T19 e um
aumento de margem de 2,7pp, reflexos de maior controle de custos. O lucro liquido ajustado no 3T20 foi de R$
265,5 milhdes, 70,5% maior que 0 3T19.

E importante destacar que mesmo com uma quantidade expressiva de aquisicdes durante o ano, que deverao
dar relevante contribuicdo para os resultados, a companhia ainda encerrou o 3T20 com uma confortavel
posicdo de caixa liquido de R$ 103,9 milhdes, ja considerando os desembolsos relativos a aquisicdo do Grupo
Santa Ménica, bem como os investimentos na melhoria da Rede Propria. Nesse mesmo periodo, visando a
melhor a utilizacio de seus recursos e manter o ritmo de expansio de seus negdcios, a companhia captou R$
1,05 bilhao através de linhas de Capital de Giro e Emissao de Debentures.

3. Acoes retiradas da Carteira

BB Seguridade (BBSE3): Retiramos a acido de nossa carteira por realizacdo de lucro na posicdo. Reiteramos que
permanecemos com uma Vvisdo construtiva para a empresa, dado a retomada da atividade econémica e a
melhora do resultado ao longo dos préximos trimestres. A BB Seguridade segue confiante na realizacado de sua
estratégia e tem priorizado a atuacido nos produtos mais aderentes, menos afetados pela pandemia e nas
medidas de retencao de clientes, em especial de previdéncia, de olho nas oportunidades de mercado. Temos
recomendacido de COMPRA e Preco Justo de R$ 35,00/ac3o.

C&A Modas (CEAB3): Retiramos a acdo da carteira de dezembro para realizacdo de lucro apds uma alta
acumulada de 29% desde sua inclusdao em julho. Os nimeros mais recentes mostram a retomada consistente
das atividades e execucao do plano de abertura de novas lojas fisicas. Seguimos com visao positiva para a acao,
mas enxergamos melhor oportunidade de curto prazo em outra acio atrasada no momento.

Locaweb (LWSA3): A Locaweb foi a novata com melhor desempenho em 2020, com valorizacdo acumulada de
221% desde seu inicio em 6 de fevereiro. A forte valorizacdo deixou a acdo bem precificada e seu desempenho
em novembro ja mostrou isso. Do lado da operacao e das perspectivas, o cenario continua favoravel para a
empresa que ja se beneficiou com o processo de digitalizacdo das pequenas e médias empresas durante a
pandemia, contribuindo para a ampliacdo de seus negécios. Recentemente a Locaweb anunciou duas aquisicoes
importantes e que devem gerar sinergia para o seu negécio. Ainda vemos espaco para valorizacdo da acdo. A
empresa estd bem capitalizada e devera continuar buscando oportunidades de aquisicdo neste mercado,
lembrando que aproximadamente 97% de sua receita é recorrente, permitindo uma previsibilidade de
faturamento.
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DISCLAIMER

Este relatério 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 estdo sujeitas a mudancas como resultado de alteragdes 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 autorizacdo 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
elaboragao (“analistas de investimento”) e séo, portanto, sujeitas a modificagdes sem aviso prévio em decorréncia de alteragcdes nas condicdes de mercado.

DeclaragGes dos analistas de investimento envolvidos na elaboragdo 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 relatorio refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus valores
mobiliarios e foram elaboradas de forma independente e autdnoma, inclusive em relacdo a Planner Corretora e demais empresas do Grupo.
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