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Altas e Baixas do Ibovespa
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Direcional Engenharia (DIRR3) - Lucro liquido soma R$ 27,1 milhées no 1T21 (+

169,9% sobre o0 1T20)

A companhia mostrou uma variacao expressiva no resultado liquido, mas sobre uma base fraca
do 1T20. Mesmo assim, o desempenho operacional e financeiro da Direcional foi significativo,
com bom ritmo de lancamentos, vendas e faturamento, sustentando também boas margens.

Resumo dos principais dados

Indicadores Financeiros

Receita Liguida (RS mil)
Lucro Bruto (RS mil)
Margem Bruta
Lucro Bruto Ajustado’ (RS mil)
Margem Bruta Ajustada’
EBITDA Ajustado' (RS mil)
Margem EBITDA Ajustada™
Lucro Liquido (RS mil)
Margem Liquida
Langamentos
VGV Langado - 100% (R$ mil)
Direcional (RS mil)
Riva (RS mil)
VGV Langado - % Companhia (RS mil)
Direcional (RS mil)
Riva (RS mil)

Outros destaques:

a b ( a/b alc

413.885 425314 291469 -2,7% 42,0%
147.668 152.615 104.086 -3,2% 41,9%
35,7% 35,9% 35,7% -02pp 0,0p.p
148.955 157.440 105.569 -5,4% 41,1%
36,0% 37.0% 36,2% -1,0pp -0,2 p.p
77.803 101.234 45072 -23,1% 72,6%
18,8% 23,8% 155% -5,0p.p. 33pp.
27.106 40.569 10.052 -33,2% 169,6%
6,5% 95% 3,4% -3,0p.p. 3,1p.p.
|
575.485 697.307 139.892 -17,5% 311,4%
449.288 465.813 139.892 -3,5% 221,2%
126.197 231.494 0 -45,5% n/a
452.753 650.259 122.417 -30,4% 269,8%
326.556 418.765 122417 -22,0% 166,8%
126.197 231.494 o] -45,5% nfa

e Crescimento de 311% nos lancamentos em relacdo ao 1T20, totalizando VGV de R$ 575

milhoes.

e Recorde de vendas e iindice de Velocidade de Vendas (VSO) de 17% no trimestre.

e  Geracdo de Caixa de R$ 15 milhées no trimestre, acumulando R$ 172 milhdes nos ultimos

12 meses (FCF yield de 9%).

e Divida liquida de R$ 102,1 milhdes, com indice de alavancagem, medido pela Divida
Liguida Ajustada em relacdo ao Patriménio Liquido, de 7,7%. 82% da divida total é de longo
prazo. O prazo médio ponderado de vencimento da divida ao final do 1° trimestre de 2021 foi

de 37 meses.

A Direcional aprovou dividendos intermediarios de R$ 0,59 por acio e ficara “ex” no dia 19 de
maio a serem pagos em até 30 dias contados da data ex. Retorno de 4,3% para os acionistas.

Ontem a acdo DIRR3 encerrou cotada a R$ 13,63 com alta de 4,0% no dia e 4,1% no ano.

pIaNNerM
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Intelbras (INTB3) - Lucro liquido de R$ 89,7 milhdes no 1T21 revertendo o
prejuizo de R$ 24,3 milhdes do 1T20

A empresa iniciou as negociacbes na B3 no dia 03/02/21 a R$ 15,75 por acio, fechando ontem
cotada a R$ 24,85, valorizacdo de 57,8% em pouco mais de 3 meses.

No 1T21, afabricante de cAmeras e equipamentos de seguranca eletronicos Intelbras registrou
lucro liquido de R$ 89,7 milhdes, ante um prejuizo de R$ 24,3 milhdes no 1T20. O prejuizo do
1T20 se deu principalmente em razdo do reconhecimento como despesas financeiras oriundas
davariacao de seu passivo em délar com fornecedores.

A receita liquida somou R$ 696,5 milhdes no 1T21, crescimento de 56,1% com relacdo ao
mesmo periodo do ano anterior. E importante destacar que, para o reconhecimento da receita
houve mudanca ocorrida na legislacio relacionada ao crédito financeiro relacionado a Lei de
Informatica, mudanca essa que resultou em uma nova forma de contabilizacdo do crédito
financeiro. Portanto, sem a alteracdo houve uma queda de 4,4% na receita em relacdo ao 4T20.

O EBITDA somou R$ 102,34 milhdes, um alta de 52,5% na comparacio anual.

O ROIC relativo aos ultimos doze meses, apurado neste primeiro trimestre de 2021 foi de
37,7%, 2,4p.p. acima do realizado no mesmo periodo do ano anterior

Posicao de Caixa e Dividas - A posicao de caixa, apds a entrada dos recursos da oferta primaria
no IPO, em fevereiro, se tornou ainda mais robusta, e a aplicacdo destes recursos ja iniciou e
transcorrera ao longo do ano. No final de marco o caixa era de R$ 1,13 bilh3o a divida total
somava R$ 473 milhdes, concentrada no longo prazo.

O resultado financeiro ficou negativo em R$ 8,5 milhdes, uma consideravel melhora ante o
resultado financeiro do mesmo periodo de 2020, negativo em R$ 115,5 milhdes.

No inicio de abril, a Intelbras anunciou a compra de 75% das cotas da também catarinense
Khomp, com um portfélio complementar aos seus produtos de comunicacao.

Petz (PETZ3) - Lucro Liquido no 1T21 totaliza R$11,5 milhées com crescimento
de receita, expansao de margem e ganho de market share

A Petz reportou bons resultados no 1T21 com expansdo no SSS que apresentou um
crescimento de 33,9% a/a no 1T21, além de ganhos de market share tanto pelo canal fisico
quanto pelo digital. No 1T21, a Receita Bruta foi de R$537,5 milhdes, + 52,8% vs 1T20,
superando novamente o patamar de 50% a/a, apesar de um ambiente ainda desafiador no
Brasil e no varejo em funcao da pandemia, além de uma sélida base de comparacdo ano contra
ano (+36,9% no 1T20).

No 1T21, a participacdo no mix de produtos entre Alimento e Ndo-Alimento apresentou um
comportamento diferente quando comparada aos patamares estaveis e de maior convergéncia
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entre as categorias que haviamos observado nos trés altimos trimestres, principalmente em
funcéo de: (i) sazonalidade no inicio do ano, com um volume maior de compra de Alimento, (ii)
maior penetracdo do canal Digital nas vendas da Companhia, o qual tem uma maior
participacdo de Alimento e (iii) efeito estocagem de produtos mais essenciais (ex. racdo) em
funcio das medidas e decretos diante da pandemia de COVID-19 no inicio de 2021.

As vendas do Digital totalizaram R$155,5 milhdes no 1T21, +235,5% a/a. Assim, a penetracio
do Digital terminou o 1T21 atingindo novo recorde de 28,9% do faturamento total, um
aumento quando comparado aos 26,0% no 4T20 e um substancial incremento frente aos 13,2%
apresentados no 1T20.

O Lucro Liquido no 1T21 totalizou R$11,5 milhdes contra R$19,4 milhdes registrados no
mesmo periodo do ano anterior, uma queda de 40,7%, explicado principalmente pelos efeitos
nao recorrentes que impactaram a base de comparacio. Esses efeitos contemplam o resultado
n3o recorrente de R$501 mil reais no 1T21 (crédito de PIS/COFINS de exercicios anteriores
sobre despesas e despesas com consultoria estratégica).

Destaques
e Lojas: 138 unidades, com 5 inauguracées no 1T21 (31 nos ultimos 12 meses)
e Centro Veterindrio Seres: 116 unidades, das quais 10 hospitais
e Same-Store-Sales (SSS): +33,9% a/ano 1T21
e Receita Bruta Total (RBT): R$537,5 milhdes; +52,8% a/ano 1T21

Receita Bruta Digital: R$155,5 milhdes; +235,5% a/a; 28,9% da RBT; indice Omnichannel de
84,7% da Receita Bruta Digital no 1721

Lucro Bruto: R$215,2 milhdes; +54,6% a/a; 40,0% da RBT no 1T21
EBITDA Ajustado: R$40,2 milhdes; +36,3% a/a; 7,5% da RBT no 1T21

Lucro Liquido: R$11,5 milhdes; -40,7% a/a, comparacao impactada por efeitos ndo recorrentes
(+59,3% a/a, excluindo esses efeitos); 2,1% da RBT no 1T21.

pIaNNerM
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Resumo do Resultado e Indicadores

RS mil,
1T21 1T20 Var.
exceto quando indicado
Resultados Financeiros
Receita Bruta Total 537.516 351.848 52,8%
Same-Store-Sale (S55)' % o/a 33,9% 16,6% 17,3 p.p.
Receita Bruta Digital 155.513 46.355 235,5%
Penetragdo Digital (% Receita Bruta Total) 28,9% 13,2% 15,8 p.p.
indice Omnichannel (% Receita Bruta Digital) 84,7% 78,9% 58 p.p.
Lucro Bruto 215.179 139.143 54,6%
% Receita Bruta Total 40,0% 39,5% 0,5p.p.
EBITDA Ajustado® 40.152 29.457 36,3%
% Receita Bruta Total 7,5% 8,4% 0,9 p.p)
Lucro Liquido® 11.484 19.369 -40,7%
% Receita Bruta Total 2,1% 5,5% =34 p.p.
Indicadores Operacionais
Nomero de Lojas 138 107 31
Nimero de InauguragBes 3 2 3
Area de Lojas (m?) 145.922 121.007 24,915
Presenga em Unidades Federativas (UFs) 16 14 2
Centros Veterindrios Seres 116 95 21

Ac3do da PETZ3 fechou cotada a R$ 24,62 com valorizacido de 28,9% em 2021 vs 2,4% do
Ibovespa.

Itausa S.A. (ITSA4) - Lucro Liquido recorrente de R$ 2,4 bilhdes no 1T21

A ltausa registrou no 1721 um lucro liquido de R$ 2,2 bilhées, com crescimento de 118% em
relacdo ao mesmo periodo no ano anterior, repercutindo principalmente a maior contribuicao
do setor financeiro, através do Itai Unibanco. A receita liquida avancou 52% no comparativo
trimestral, para R$ 1,8 bilhdo.

Em base recorrente o lucro liquido alcancou R$ 2,4 bilhdes, com crescimento de 123% em
relac3o ao lucro liquido de R$ 1,1 bilhdo do 1T20, explicado principalmente pela alta de 65% no
resultado de equivaléncia patrimonial do Ital Unibanco - impactado pela forte reducao do
custo do crédito do banco. Nesta base de comparacdo o ROAE recorrente elevou-se de 8,0%
para 16,6%. Temos como cendrio a continuidade da recuperacdo gradual do resultado das
companhias investidas e seguimos com recomendacdo de COMPRA para ITSA4 e Preco Justo
de R$ 13,50/acio.

Fig.1-Principaisindicadores
Itadsa - controladora 1T20 4720 1T21 wvarss

R$ milhdes trim

Lucra Liguida 1012 3662 2207 -397 113.1
Lucro Liquida recorr. 1078 2732 2408 -11% 1234
ROAE recorr. % 8,0 18,7 146 01 pp 8,6 pp
Patriménio Liquido 51942 57343 38498 24 13,0
Walorde Mercado 73763 PB.639 86.8300 -120 17.7
PAVEA () 14 17 15

Fonte: [tadsa/Planner Corretora.
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Destaques

A Itadsa é uma empresa Holding e tem seu resultado composto basicamente pelo Resultado
de Equivaléncia Patrimonial (REP), apurado a partir do lucro liquido de suas empresas
investidas, e do resultado de investimentos em ativos financeiros. No 1721 o REP somou R$
2,3 bilhdes sendo R$ 2,2 bilhdes (96,4%) provenientes do setor financeiro (Itad Unibanco). J4 o
resultado de equivaléncia patrimonial das outras companhias n3o financeiras alcancou R$ 84
milhoes.

Investimentos por setor. Ao final do 1T21 o valor contabil dos investimentos da Italsa era de
R$ 61,2 bilhdes, R$ 54,6 bilhdes no setor financeiro (89%) e R$ 6,5 bilhdes no setor nio
financeiro (11%) - Alpargatas com R$ 2,0 bilhdes, Duratex com R$ 1,8 bilhdo, NTS com R$ 1,5
bilhdo e a Copagaz com R$ 1,2 bilh3o.

Aumento de participacdo societaria na NTS. Em 30.04.2021 foi concluida a venda pela
Petrobras de sua participacdo remanescente de 10% na Nova Transportadora do Sudeste S.A.
(NTS) para a Nova Infraestrutura Fundo de Investimentos em Participacdes (NISA), empresa
detida pela Nova Infraestrutura Fundo de investimentos em Participacées (FIP) e a Itatisa. Com
isso, a Italisa aumentou sua participacdo na NTS de 7,65% para 8,50%. O valor da transacao é
de R$ 1,8 bilhdo e, quando considerados os ajustes previstos em contrato, o total a ser pago
pela NISA 3 Petrobras sera de cerca de R$ 1,5 bilh3o, cujos serdo integralmente obtidos por
meio de emissdo de divida de longo prazo pela NISA.

Investimento na Aegea Saneamento e Participacoes S.A., adiciona ao portfélio da Itatdsa, um
ativo que combina taxa de retorno atrativa e alto potencial de crescimento. A Italsa assinou
contrato para investimento na Aegea Saneamento e Participacdes S.A. (“Aegea”). Apds a
conclusdo da operacao, prevista para 2T21, a participacio da Itadsa na Aegea sera de 10,20%
do capital votante e 8,53% do capital total. O investimento sera de R$ 1,3 bilhdo a ser captado
pela Italsa através de instrumento de divida de longo prazo.

Recompra de acoes de prépria emissdo. Em 22 de fevereiro de 2020 foi aprovado pelo
Conselho, o Programa de Recompra de 250 milhdes de acdes de emissio propria (4,5% das
acbes em circulacdo) para permanéncia em tesouraria e posterior alienacdo ou cancelamento.
Poderao ser adquiridas até 50 milhdes de acdes ON e 200 milhdes de acdes PN, no periodo de
18 meses e objetiva a alocacio eficiente de capital.

Reorganizacio societdria relacionada a XP Inc. Ainda aguarda a aprovacido do FED, com
expectativa de conclusdo no segundo trimestre, para segregacdo da participacdo do Itau
Unibanco detida na XP Inc. por meio da criacdo da XPart, que podera ser incorporada pela XP
Inc.

Alupar (ALUP11) - Lucro Liquido (IFRS) de R$ 323,4 milhdes no 1T21 (+53%)
A Alupar, holding que atua em geracao e transmissao de energia elétrica, registrou um lucro

liquido societario (IFRS) de R$ 323,4 milhdes no 1T21 e se compara a R$ 211,6 milhdes de igual
trimestre do ano anterior, refletindo o incremento de receita e o melhor resultado operacional.
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Cotadas a R$ 26,77 (valor de mercado de R$ 7,8 bilhdes) as Units da companhia registram alta
de 2,0% este ano. O preco Justo de R$ 28,00/Unit traz um potencial de alta de 4,6%.

Destaques

No 1T21 o lucro liquido (IFRS) cresceu 53% para R$ 323,4 milhdes. O resultado refletiu o
incremento de 22,8% da receita para R$ 1,6 bilhdo e a maior geracio de caixa entre os periodos
comparaveis, um EBITDA de R$ 1,1 bilhdo (+58,6%), com margem EBITDA ajustada de 91,7%
que se compara a 86,9% do 1T20.

A melhora de receita (por maior receita de remuneracio do Ativo da concessio) e de EBITDA
(notadamente pelo resultado do segmento de transmissdo de energia), no conjunto,
compensaram o pior resultado financeiro, uma despesa financeira liquida de R$ 210,1 milhdes,
127,7% acima da despesa financeira liquida de R$ 92,3 bilhdes no 1T20 e maior aliquota
efetivade IR/CS.

Em base regulatéria o lucro liquido do 1T21 foi de R$ 68,3 milhdes ante R$ 72,4 milhdes do
1T20. A receita liquida somou R$ 563,1 milhdes no trimestre (+17,8%). J4 o EBITDA
regulatério foi de R$ 461,1 milhdes (+24,2%) com margem de 81,9% (+4,2pp).

No 1T21 foram realizados investimentos totais de R$ 436,3 milhdes, sendo R$ 426,1 milhdes
no segmento de transmiss3o. Ao final de marco de 2021 a divida liquida da Alupar erade R$ 7,1
bilhdes equivalente a 1,6x o EBITDA.

Petrobras (PETR4) - Construcao de uma nova plataforma e venda de campo
terrestre

A empresa fez ontem dois comunicados importantes, sendo o primeiro acerca da assinatura do
contrato para a construcio de uma grande plataforma (FPSO), destinada ao Campo de Buzios.
O segundo informou sobre a venda de um pequeno campo terrestre na Bacia de Sergipe-
Alagoas.

As duas informacdes foram positivas, uma mostrando investimentos pesados no campo mais
produtivo da empresa e outra evidenciando a continuacdo do Programa de Desinvestimentos
da Petrobras, o que é sempre bom.

O primeiro comunicado emitido ontem pela Petrobras informou da assinatura do contrato com
a Keppel Shipyard Limited para construcdo do FPSO denominado P-78. Esta sera a sétima
unidade a ser instalada no campo de Buzios (pré-sal da Bacia de Santos). Este FPSO tera
capacidade para processar diariamente 180 mil barris de 6leo e 7,2 milhdes de m® de gas,
interligando treze pocos, sendo seis produtores e sete injetores.

No Campo de Buzios a Petrobras ja tem instalados quatro FPSOs, sendo que mais dois ja estao
em construcdo. A producao atual deste campo é equivalente a 20% do total da Petrobras.

No outro comunicado, a Petrobras informou que assinou o contrato para venda de sua
participacdo (50%) no campo terrestre de Rabo Branco (Bacia de Sergipe-Alagoas) para a
Petrom Producio de Petréleo & Gas Ltda. O valor, que ja foi depositado para a vendedora, foi
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de US$ 1,5 milhdo. A Petrom, que ja detinha os outros 50%, exerceu seu direito de preferéncia
na aquisicao do ativo, que seria vendido para a Energizzi Energias do Brasil Ltda.

Nossa recomendacéo para PETR4 é de Compra com Preco Justo de R$ 30,00 (potencial de alta
em 21%). Em 2021, esta acao caiu 9,9%, enquanto o Ibovespa teve uma valorizacdo de 2,4%. A
cotacdo de PETR4 no ultimo pregdo (R$ 24,70) estava 19,6% abaixo da maxima alcancada em
doze meses e 52,7% acima da minima do periodo.

B3 (B3SA3) - Conselho aprova o desdobramento de acoes, na proporcao de 1
para 3

Na Reunidao do Conselho de administracdo da B3, realizada em 10 de maio de 2021, foi
aprovada a proposta de desdobramento das acdes de emissdo da companhia na proporcao de
1:3 (uma para trés), sem alteracéo no valor do capital social.

Cotada a R$ 53,30/acio, correspondente a um valor de mercado de R$ 108,8 bilhées, a acio
B3SA3 registra queda de 11,4% este ano. Temos recomendacdo de COMPRA e Preco Justo de
R$ 67,00/acdo, que aponta para um potencial de alta de 25,7%.
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FLUXO ESTRANGEIRO

Evolucao do fluxo de capital estrangeiro (R$ milhdes)

50.000 -
40.000 -
30.000 -
20.000
10.000 | 0

0

-10.000 - 3405 M4 B 3558 4613

-7.441
-20.000 -
maif20  jun/20 jul/20  ago/20 set/20 out/20 nov/20 dez/20 jan/21 fev/21 mar/21 abr/21 mai/21

Fonte: Planner Corretora/B3, dados até 06/05/21
(*)Estimativa ainda ndo confirmada pela B3

L.t Fluxo mercado secundario  wmsm Ofertas Publicas =—lbovespa

Fluxo de Capital Estrangeiro - Sem IPOs e Follow on

6/5/21 Meés Ano

Saldo 2448 6334 23.629,9
Fonte: B3
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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 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 valorizacao do

indice Bovespa, mais o prémio.
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