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Ibovespa cai 2,487% em agosto e a Carteira Planner desvaloriza 3,55%

O més de agosto foi negativo para a bolsa, que ndo aguentou a pressdo nem mesmo com a boa temporada de
resultados corporativos do 1° semestre. O periodo foi marcado pela instabilidade nos precos de commodities,
tensdo do lado politico e institucional e o temor de avanco da variante Delta do coronavirus, além das
discussdes em torno dos indicadores macroeconémicos.

Principais destaques do periodo:

e No final do dia 04/08 o Banco Central anunciou a nova taxa Selic com alta de 1,0% e a sinalizacido de
mais uma puxada no mesmo nivel na préxima reunido em setembro. A economia brasileira volta a
conviver com inflacdo em alta, forcando os juros e colocando a equipe econémica sob pressao.

e O cenério politico dominou a cena durante todo o més de agosto, prejudicando o avanco de pontos
importantes e aumentando o pessimismo de investidores em relacdo ao pais. Se ndo fossem os bons
resultados corporativos do 2° segundo trimestre, a bolsa teria pesado ainda mais em agosto.

e Uma contribuicdo para melhorar o humor dos investidores veio do lado dos EUA, que mostra uma
economia gerando empregos, aumento de saldrios, reforcando a recuperacao do pais. Mesmo assim, o
Fed segue cauteloso em relacdo a uma alteracao na politica de incentivos, no curtissimo prazo.

¢ Na China, seguem os problemas internos, com pressao sobre empresas de tecnologia e a promessa de
fortes retaliacbes a quem nao seguir as ordens do governo. Além disso, decisbes para controle de
poluicdo pesam sobre a producio siderurgica e consequentemente na demanda de minério, que tem
oscilado mais nas ultimas semanas.

e Problemas que seguirdo presentes em setembro: a) crise hidrica e tarifas altas de energia elétrica; b)
inflacdo e pressao de custos; c) ambiente politico tenso entre governo e STF; d) Tensao politica também
nos EUA, com o evento no Afeganistdo, com o Taliba assumindo o poder.

Nossa expectativa para setembro € de um mercado ainda sem motivacbes para engatar uma alta
consistente. Além disso, com excecdo das pautas em votacdo no Congresso, as agendas do més (doméstica
e internacional), ndo contemplam eventos extraordinarios que possam alterar este cenario.

Rentabilidade mensal - Carteira Planner x Ibovespa

Desempenho da Carteira Planner e Recomendacao

Cadigo Variacao Retorno Cadigo Fech.Ant. PrecoJusto Ganho
da Acao % no més % da Acio R$ /acdo R$ /acdo Pot. (%)
CMIN3 -19,72 -1,97 CMIN3 7,12 13,30 86,8
ITUB4 251 0,25 ITUB4 30,94 35,00 131
JBSS3 0,42 0,04 JBSS3 31,17 37,00 18,7
KLBN11 7,56 0,76 KLBN11 26,31 30,00 14,0
RAPT4 -14,65 -1,47 RAPT4 11,59 19,50 68,2
USIM5 -10,11 -101 USIM5 18,49 23,50 27,1
B3SA3 -7,74 -0,77 BBSE3 19,06 30,00 574
PETZ3 15,94 1,59 GRND3 10,69 13,50 26,3
SEQL3 -9,42 -0,94 MDIA3 31,63 40,00 26,5
TAEE11 -0,24 -0,02 PGMN3 12,11 14,50 19,7
CART.PLANNER >>>>>> -3,55
IBOV >>5>5>> -2,48 IBOV 118.781 138.200 16,3%
Fonte: Planner Corretora e Eoconomatica Peso : 10%

Pagina | 1



Analise de Investimentos

CARTEIRA MENSAL planner

01 de setembro de 2021

Rentabilidade mensal - Carteira Planner x Ibovespa

Rentabilidade Acumulada - Carteira Planner Desempenho Acumulado em 2021

Més Cateira -\ Dif. (%)

Planner

Janeiro (525 (332 (1,9
Fevereiro (6,37) (4,37) (2,0) 120
Margo 7,35 6,00 14
Abril 422 1,94 23 110 4
Maio 4,40 6,16 (1,8) 100
Junho 3,03 0,46 2,6
Julho 3,65 (3,94) 7.6 90 -
Agosto (355) (248 (1,2)
Setembro 80 1 = Carteira Planner =~ @=|bovespa
Outubro 70 -
Novembro
Dezembro 60
Acum. 2021 6.73 (0.19) 6.9 jan fev mar abr mai jun ju ago set out nov dez

Fonte: Planner Corretora e Economatica

Rentabilidade acumulada - Carteira Planner vs Ibovespa

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez Acum.
B Carteira Planner -5,25%  -6,37% 7,35% 4,22% 4,40% 3,03% 3,65% -3,55% 6,73%
2} Ibovespa -3,32%  -4,37% _ 6,00% 1,94% 6,16% 0,46% -3,94% -2,48% -0,19%
& Diferenca -1,9% -20% 14% 2,3% -1.8% 2,6% 7.6% -1,1% 6,9% |
P8 Carteira Planner -1,58% -7,88% -19,23% 14,24%  8,91% 10,90% 7,73% 0,57% -521% -3,69% 8,14% 567%  14,20%
% Ibovespa -1,63%  -8,43% -29,90% 10,25% 8,57% 8,76% 827% -3,44% -480% -0,69% 1590% 9,30% 2,93%
Diferenca 00% 0,6% 10,7% 40% 0,3% 2,1% -0,5% 40% -04% -30% -7.8% -3,6% 11,3% |
9 Carteira Planner 15,78% -2,82% 0,98% -3,17% -1,62%  5,82%  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% 084% -0,67% 3,57% 2,36% 0,95%  6,85% 31,58%
2 [Diferenca 50% -10% 1,2% -42% -2.3% 18% 2,8% 10% -0,6% 0,1% 2,3% 74% 166% |
P Carteira Planner 7,99% -1,15% 1,74%  0,78% -7,37% -1,97% 4,08% -1,38% 2,21% 6,36% 578% -2,91%  13,90%
=1 Ibovespa 11,14% 0,52%  0,01% 0,88% -10,87% -520% 8,88% -3,21% 3,48% 10,19% 2,38% -181% 15,04%
& Diferenca -32% -17% 1.7% -0,1% 3,5% 3.2% -4.8% 1.8% -1,3% -38% 34% -11% -11% |
M CarteiraPlanner 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%
=1 Ibovespa 7,38%  3,08% -252%  0,64% -4,12%  0,30% 4,80% 7,46% 4.88% 0,02% -3,15% 6,16%  26,86%
& Diferenca -20% 17% 6,8% 4,8% 3.2% -1.0% -0,9% -0,2% -08% -2.2% 04% -14% 10,9% |

Fonte: Planner Corretora e Economatica

Carteira Planner x Ibovespa (Base 100)
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1. Acoes mantidas na Carteira

CSN Mineracao (CMINS3) - Preco Justo: R$ 13,30

Mantivemos a acdo na carteira, mesmo apds a queda ocorrida no més passado;

Os precos do minério de ferro tiveram baixa expressiva em agosto, refletindo os temores de uma
contracao na producao de aco chinesa e, por consequéncia, na demanda por esta matéria-prima. Com
isso, CMIN3 chegou a cair 24,7% no més, mas acreditamos que a acdo estd em trajetéria de
recuperacao;

v" A CSN Mineracdo tem uma excelente situac3o financeira, expressa por um caixa liquido de R$ 3,2
bilhdes ao final do 2T21;

v" No dia 10/agosto, a empresa pagou dividendos de R$ 1,8 bilhdo (R$ 0,33 por acio), com base nas
posicoes acionarias em 30/7. Este provento permitiu um retorno de 4,0%, considerando a cotacdo de
CMINS3 no dia anterior ao pagamento. Esperamos que a CSN Mineracdo continue remunerando bem
seus acionistas;

v" Nossa recomendacio para a acdo € de COMPRA com um elevado potencial de alta (86,6%).

Itat Unibanco (ITUB4) - Preco Justo: R$ 35,00

v' Estamos mantendo a acdo na carteira e esperamos o crescimento de lucro e de retorno em 2021
sustentado por maior margem financeira, pela estabilidade das despesas ndo decorrentes de juros e a
reducdo no custo do crédito;

v" O Itall permanece conservador na concessio, focado nos produtos de menor risco (consignado e
imobiliario) e veiculos. A inadimpléncia segue controlada e o banco adequadamente provisionado;

v" A busca por maior eficiéncia continuara trazendo beneficios nos préximos trimestres com reducao
nominal das despesas de manutencao da estrutura da operacao;

v' Atentar que as agdes de emissio do Itai Unibanco, bem como os ADRs do banco, continuarao a ser
negociados com direito ao recebimento dos valores mobilidrios de emissdo da XPart até o
encerramento do pregao de 1° de outubro de 2021, dia da realizacdo das AGEs de Incorporacao da
XPart pela XP.

JBS (JBSS3) - Preco Justo: R$ 37,00

v" O mercado global continua aquecido ratificando o bom momento para os exportadores de proteina
animal e a empresa em particular;

v" A companhia tem a seu favor sua distribuicdo geografica com forte presenca no Brasil e principalmente
nos EUA, aliado a lideranca de mercado e escala de producio e de vendas;

Ressalte-se ainda sua estratégia de reducao de custos e maior eficiéncia operacional;

Em termos de resultados, a JBS registrou no 2T21 um lucro liquido de R$ 4,4 bilhdes, impulsionado
pelo crescimento de 27% das receitas e de 10% no resultado operacional;

v Ao final de junho/21 sua divida liquida era de R$ 54,2 bilhdes (1,6x o EBITDA) com uma disponibilidade
financeira total de R$ 26,4 bilhdes - mais de trés vezes a sua divida de curto prazo.
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Klabin (KLBN11) - Preco Justo: R$ 30,00

v" Seguimos com a Klabin na carteira para setembro enxergando uma oportunidade na Unit, apds pressdo
no més de julho (-7,1%) e uma boa recuperacio em agosto (+ 7,56 %);

v" Osresultados do 2T21 e o acumulado do semestre mostraram forte recuperacio, com um lucro liquido
de R$ 421 milhées no 1T21 e R$ 719 milhdes no 2T21, acumulando R$ 1,14 bilhdo no semestre, vindo
de um prejuizo liquido de R$ 3,52 bilhdes no 1520;

v" O resultado liquido reflete um aumento no volume de vendas com forte demanda para os produtos da
Klabin tanto no mercado local quanto no externo, o que permitiu reajustes de precos em todas as
unidades de negécios;

v" Com isso, a receita liquida e o EBITDA mostraram boa evolucdo, com destaque ainda para o ROIC
(Return on Invested Capital) que atingiu 18,7% em 12 meses (base junho), demonstrando a consistente
geracao de valor aos acionistas;

v" Outro ponto forte é a desalavancagem registrada mesmo durante o ciclo de investimentos do Puma Il
fruto da boa geracao de caixa. A relacao divida liquida/EBITDA em délares encerrou junho de 2021 em
3,6x comparado a4,0x no 1T21. Emreais, 3,3x no 2T21 versus 4,2x no 1T21;

v" Recentemente a Klabin anunciou o start-up da primeira maquina do Projeto Pumalll.

Randon (RAPT4): Preco Justo: R$ 19,50

v Permanecemos com a acdo na Carteira, contando que a empresa continuard mostrando bons
resultados;

v" A queda de RAPT4 em agosto foi muito maior que a retracio do Ibovespa, sem nenhuma razio objetiva
anosso ver;

v" Os resultados da Randon no 2T21, divulgados no més passado, mostraram aumento das vendas e
precos, com o lucro liquido sendo mais que o dobro do 2T20;

v Areceita da empresa em julho/21 foi de R$ 816,7 milhdes, 75,9% acima daquela verificada no mesmo
més de 2020 e 12,0% maior que em junho. Com isso, esperamos resultados no 3T21 acima do
trimestre anterior;

v" Nossa recomendacdo para RAPT4 é de Compra com potencial de alta de 68,2%. Em 2021, esta acdo

caiu 25,4% e o Ibovespa teve uma desvalorizacao de 0,20%.

Usiminas (USIM5): Preco Justo: R$ 24,50

v' Estamos mantendo a acdo em nossa Carteira, apesar de sua expressiva queda em agosto;

v" USIM5 seguiu a baixa de outras acdes de commodities no més passado, com o temor de que a variante
delta do coronavirus retarde a recuperacido econémica global. Além disso, o empenho do governo
chinés em reduzir a producao de aco no pais, comprometeu as cotacdes do minério de ferro;

v" Nossa expectativa continua positiva para os resultados da Usiminas no segundo semestre/2021, em
funcdo da forte demanda e preco elevado do aco no mercado interno. O segmento de mineracdo da
empresa deve continuar apresentando uma forte geracdo de caixa, mesmo com a reducao nos precos
do minério;
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v" Nossa recomendacio para USIM5 é de Compra com potencial de alta de 27,1%. Neste ano, esta acdo
subiu 27,3%.

2. Acoes incluidas na Carteira

BB Seguridade (BBSE3) - Preco Justo: R$ 30,00

v" Queda no lucro liquido do 2T21 para R$ 754 milhdes refletiu a volatilidade do resultado financeiro e o
aumento de sinistralidade em funcdo dos efeitos da pandemia;

v' A tendéncia é de gradual recuperacido dos resultados no segundo semestre com reducido da
sinistralidade na medida em que avanca o processo de vacinacio;

v" Da mesma maneira, a desaceleracdo do IGP-M nos proximos meses combinada com a alta da Selic,
devem contribuir com a recuperacao do resultado financeiro da companhia;

v" A BB Seguridade permanece focada na sustentabilidade do seu resultado operacional, através de maior
eficiéncia, diversificacdo dos canais e modelos de negécios aliado a transformacao digital.

Grendene (GRND3) - Preco Justo: R$ 13,75

v" Entramos com a Grendene na carteira para setembro considerando que a retomada do crescimento
dos resultados ja observada no 2T21 devera se sustentar nesta segunda metade de 2021. O resultado
liquido de R$ 162,3 milhdes no 1° semestre, ja reflete uma melhora no mercado da empresa, com maior
volume de vendas e precos em recuperacao;

v" Outro destaque ¢ a solida situacdo financeira, com um caixa liquido de R$ 1,97 bilho no final de junho.
Considerando que seu negdcio é de baixa intensidade de capital e a geracao de caixa segue expressiva,
é possivel manter o pagamento de bons dividendos e um nivel elevado de caixa para projetos futuros;

v A Grendene segue com foco na expansdo das atividades no mercado externo através dos Clubes
Melissa, nos Estados Unidos e entrada no mercado chinés até o final deste ano. Paraisso, a companhia
assinou um Memorando de Entendimentos Ndo Vinculante (MOU) com a 3G Radar Gestora de
Recursos Ltda., para a criacdo de uma joint venture no exterior cujo objetivo sera a distribuicdo e a
comercializacao dos produtos Grendene em determinados mercados internacionais.

M Dias Branco (MDIAS3) - Preco Justo: R$ 40,00

v" A recuperacio de precos e volumes, aliado a maior diluicdo dos custos fixos, resultou na melhora do
lucro liquido para R$ 142 milhdes no 2T21;

v" A companhia continua com liquidez elevada (R$ 1,6 bilhdo em caixa) e reduzida alavancagem (0,4x o
EBITDA);

v A empresa manteve a lideranca nacional em biscoitos e massas (seus dois principais produtos), com
Market share de 31,3% em massas e 31,9% em biscoitos;

v" O Conselho aprovou o programa de recompra de até 6.289.075 acdes de sua emissdo, no prazo maximo
de 18 meses, encerrando-se, em 09 de fevereiro de 2023;
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v" Acompanhia deve pagar em 30 de setembro, juros sobre o capital proprio (JCP) bruto de R$ 0,05/ac3o,
com base em 16 de setembro de 2021 e retorno liquido estimado de 0,13%.

Pague Menos (PGMN3) - Preco Justo: R$ 14,50

v" A companhia é uma das novatas no mercado, tendo iniciando negociacées na B3 no dia 01/09/2020, ha
exatamente um ano, cotada a R$ 8,50 e fechou agosto a R$ 12,11, com valorizacdo acumulada de
42,5%:

v" Os resultados relativos ao 1521 mostraram crescimento expressivo na receita bruta tanto no 2T21
quanto no acumulado do semestre, em relacdo aos respectivos periodos de 2020;

v No 2T21, a companhia acelerou o crescimento de vendas em todas as diferentes métricas. Atingiu
receita bruta recorde de R$ 2,0 bilhdes, alta de 20,6% em relacio ao 2T20, crescimento mesmas lojas
de 19,7% e lojas maduras de 18,9%;

v" No 2T21, o lucro liquido somou ajustado foi de R$ 71,6 milhdes, o maior lucro trimestral da historia da
Companhia e no acumulado do ano, o lucro liquido atingiu R$ 115,8 milhdes, (+20,6% s/ 0 1520);

v" Destaque para o crescimento organico alcancando em junho, somando 1.101 lojas distribuidas em 325
municipios, sendo 91% de lojas maduras. Os investimentos seguem concentrados na abertura de lojas,
somando R$ 67,9 milhdes no 1° semestre. Segundo a empresa, o ritmo de inauguracdes ganhara tracio
neste 3T21.

v A companhia formalizou no dia 18/05/21 a aquisicio da Imifarma Produtos Farmacéuticos e
Cosméticos S.A. (Extrafarma) pelo valor de R$ 700 milhdes (Enterprise Value). A Extrafarma encerrou
o primeiro trimestre de 2021 com 402 lojas, distribuidas em 10 estados, que totalizaram um
faturamento de R$ 2,1 bilhdes em 2020. Com a aquisic3o, sob andlise do CADE, a Pague Menos se
tornara a segunda maior rede de farmacias do pais em nimero de lojas.

3. Acoes retiradas da Carteira

B3 (B3SA3) - Preco Justo: R$ 22,00

v' Retiramos a agdo de nossa carteira mensal e incluimos na Carteira-Dividendos dado que,
historicamente, a B3 aprova o pagamento de juros sobre capital préprio (JCP) e de dividendos no més
de setembro;

v A companhia vem apresentando um consistente desempenho financeiro com destaque para o
crescimento da sua geracdo de caixa e a disciplina na gestao de despesas;

v" Sua alavancagem financeira (Divida Bruta/EBITDA), prevista para 1,5x ao final de 2021 é adequada, e
permite o cumprimento dos investimentos previstos para este ano.

Petz (PETZ3) - Preco Justo: R$ 27,00

v" Retiramos a Petz da carteira para realizacdo de lucro apds ser o destaque positivo da carteira com
valorizacdo de 15,94% em um més bastante dificil para o mercado de acdes.
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v" A companhia segue no nosso radar por sua posicdo de destaque no setor, que tem um potencial de
crescimento vertiginoso no Brasil nos préximos anos. A empresa encerrou junho com 143 lojas e
presenca em 18 estados com faturamento bruto de R$ 1,14 bilhdo no 1° semestre/21;

O lucro liquido somou R$ 21,6 milhdes no 2T21 e R$ 33,1 milhdes em 6 meses.

Em junho, a Divida Liquida somava de R$ 102,1 milhées, reflexo de uma Divida Bruta de R$ 369,1
milhdes e Caixa, Equivalentes de Caixa e Aplicacdes Financeiras de R$ 267,0 milhdes, o que representa
um nivel de endividamento de 0,5x Divida Liquida/EBITDA Ajustado (Ultimos 12 meses), comparado ao
2,0x observado no 2T20.

Sequoia (SEQL3) - Preco Justo R$ 30,00

v" Retiramos a acdo da carteira apos a desvalorizacdo no més de agosto. Optamos por sua substituicdo,
enxergando melhor oportunidade em outra acdo neste momento de bolsa pressionada por varios
fatores e sem sinais de alivio no curtissimo prazo.

v" Os resultados do 2T21 e o acumulado no 1521 mostram forte expansao na receita liquida comparada
aos respectivos periodos de 2020, lembrando que o 1° semestre de 2020 foi draméatico para o comércio
e varejo, com reflexo pesado na logistica. O lucro do 2T21 somou R$ 17,6 milhdes e no acumulado do
semestre foi de R$ 13,9 milhdes, nimeros ainda modestos em razdo do momento da economia em
tempos de pandemia.

v" A empresa perdeu pontos na margem bruta, mas sustentou bom crescimento no EBITDA e no lucro
liguido. Com a retomada, ainda que gradual, das atividades, a expectativa é de uma melhora nos
resultados da companhia que destaca a consolidacdo de sua presenca em 4.047 municipios, com 283
adicionados no 2T21, ampliando a capilaridade para as entregas ao consumidor final no mercado B2C,
que responde por mais de 95% das entregas.

Taesa (TAEE11) - Preco Justo: R$ 40,00/Unit

v" Retiramos a acdo, mas nossa visdo permanece construtiva para a companhia e reflete o seu
desempenho operacional consistente com disponibilidade de linha de 99,94% (base 2T21);

Destaque também para a qualidade na operacao dos ativos e sua forte geracao de caixa;

A companhia trabalha na entrega dos seis empreendimentos em construcdo com uma RAP total de R$
613,2 milhdes (ciclo 2021-2022, considerando apenas a participacdo da Taesa);

v" Seu foco permanece no crescimento sustentavel com disciplina financeira, eficiéncia operacional e
geracao de valor aos acionistas;

v' Atentar que a Cemig manifestou a intencio de realizar o desinvestimento na empresa, com a venda de
36,97% do capital social votante e 21,68% do capital social total da Taesa.
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elaboragédo (“analistas de investimento”) e séo, portanto, sujeitas a modificagdes sem aviso prévio em decorréncia de altera¢des nas condigées de mercado.

Declarag6es dos analistas de investimento envolvidos na elaboragao deste relatério nos termos da Resolugdo CVM n° 20//2021.

O(s) analista(s) de investimento declara(m) que as opinides 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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