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Ibovespa cai 7,49% e a Carteira Mensal perde 3,08%

Fevereiro foi periodo pesado para a bolsa com o mercado ainda avaliando os préximos passos do
novo governo e o comportamento da economia no curto prazo, sem tirar o foco do mercado
internacional que também segue sem rumo neste comeco de ano. Nossa carteira continua positiva
no ano e continuamos seletivos, buscando papéis descontados no momento e que podem superar o
Ibovespa no médio prazo.

Principais destaques do periodo:

+» O més de fevereiro foi marcado pelas incertezas geradas pelo governo, com destaque para a
pressao em cima do Banco Central, em relacao a taxa de juros e inflacdo, criticas ao processo de
privatizacdo do governo anterior, etc. Este sentimento se soma a este periodo normalmente
mais fraco para a atividade econdémica, além da troca de governo neste ano.

» No exterior o cenario macro também nao ajuda e as bolsas americanas acumularam queda no
periodo, com investidores tentando enxergar um rumo para a economia e juros dos Estados
Unidos. Além disso, parte dos resultados corporativos jd conhecidos ficaram abaixo das
expectativas, principalmente dos bancos.

» Também no Brasil, parte dos resultados de 2022 ja divulgados traz de volta preocupacbes com
peso de custos e principalmente dos juros, num momento em que a inflacio segue
pressionando. Com isso, o mercado vem revisando numeros para baixo. Nem mesmo os
multiplos atrativos tém motivado investidores para posicionamento em bolsa. Com base neste
cenario, seguimos montando nossas carteiras com perfil conservador e selecionando empresas
gue enxergamos descontadas neste momento e buscando setores menos expostos a um
eventual prolongamento da crise. Foco também em empresas boas pagadoras de dividendos.

Desempenho da Carteira Planner e Recomendacao
Fevereiro

Cadigo Variacao Retorno  Cddigo Fech. Ant.| Prego Justo Ganho

da Acdo o només %  daAcdo R% /agao R% /acao Pot. (%)

CPLE& -9.27 -0,93 CPLE& 7,05 2.00 27,7

EGIE3 -0,18 -0,02 EGIE3 39,28 43,00 9.5

FESA4 1,29 0,13 FESA4 57.45 60,00 4.4

GRND3 0,76 0,08 GRND3 6,59 7,20 9.3

ITUB4 0,46 0,05 ITUB4 2543 32,00 25,8

JHSF3 -17,04 -1,70 JHSF3 423 535 26,5

SLCE3 -3,96 -0,40 SLCE3 4927 57,00 15,7

TIMS3 3,99 0,40 TIMS3 12,26 14,00 14,2

Acoes Retiradas Acoes Incluidas

PTBL3 -15,56 -156  GGBR4 28,63 32,00 11,8

SMTO3 8,76 0,88 PETR4 25,24 30,00 18,9
CARTEIRA PLANNER >>>>>> -3.08

IBOV FEEEEE -7.49 IBOV 104.932 124,000 18,2%

Fonte: Planner Corretora € Eoconomatica Peso : 10%
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Rentabilidade mensal - Carteira Planner x Ibovespa

Rentabilidade Acumulada - Carteira Planner Desempenho Acumulado em 2023
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Fanfe: Planner Correfora e Economatica

1. Acoes mantidas na Carteira

Copel (CPLE®) - Preco Justo: R$ 9,00

» Mantivemos a acdo na carteira cuja estratégia de geracdo de valor compreende o foco no
negocio de energia, melhora de eficiéncia com adequada alocacdo de capital e disciplina
financeira.

» Destaque para sua baixa alavancagem (1,9x o EBITDA base set/22) demonstrando sua
solidez financeira.

O mercado fio da Copel Distribuicdo registrou crescimento de 2,4% em 2022 acumulando
32.539 GWh. Destaque para o crescimento de 6,2% no segmento comercial e de 2,4% no
segmento industrial. No segmento residencial o incremento foi de 1,8%.

+ O nimero de consumidores cresceu 1,7% em 12 meses, totalizando 5,0 milhdes ao final de
dezembro de 2022.

» Ressalte-se a renovacao no final de dez/22 da concessdao da Compagas por 30 anos esta em
linha com a estratégia da Copel de foco no core business de energia elétrica, e visa a
alienacdo da totalidade de sua participacdo de 51% na companhia.

A Copel concluiu no final de jan/23 a aquisicdo dos complexos edlicos Aventura e Santa
Rosa & Mundo Novo pelo valor atualizado (Enterprise value) de R$ 1,76 bilhdo. A operacdo
adiciona 260,4 MW de capacidade instalada e a fonte edlica passa a representar 17% do
portfélio de geracdo de energia do grupo.
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ENGIE Brasil Energia (EGIE3) - Preco Justo: R$ 43,00

» Empresa lider na geracdo de energia renovavel, com capacidade instalada de 10 GW através
de 68 usinas, o que representa 6% da capacidade nacional.

A ENGIE possui um excelente portfélio de ativos que sustentam a perspectiva crescimento
com diversificacdo e reducdo de custos.

v Em 2022 o lucro liquido ajustado somou R$ 2,76 bilhdes (+17%). Excluindo-se o
reconhecimento da repactuacdo do risco hidrolégico ocorrido em 2021, a elevacao foi de
109,6%.

+ Ao final de dezembro de 2022 sua divida liquida era de R$ 15,7 bilhdes (2,3x o EBITDA),
com um caixa de R$ 2,2 bilhdes.

» A companhia realizou vendas de energia para entrega no periodo de 2023 a 2027, mantendo
o patamar do preco médio liquido de venda acima de R$ 220/MWh. Nesse contexto, os
volumes de capacidade comercial descontratada cairam em média 88 MW médios de 2023 a
2026.

»  Recentemente a agéncia Fitch Ratings reafirmou o Rating Nacional de Longo Prazo da
companhia em ‘AAA(bra)’ e em escala global os IDRs (Issuer Default Ratings) de Longo Prazo
em moedas estrangeira em ‘BB’ e local em 'BBB-'. Todos os ratings foram revisados com
perspectiva estavel.

Ferbasa (FESA4) - Preco Justo: R$ 60,00

» A Ferbasa segue na carteira apés bom desempenho em fevereiro e com expectativa de mais
uma rodada de bons resultados na divulgacdo dos nimeros de 2022. A qualidade dos
resultados da companhia se manteve nos 9M22, com evolucdo expressiva na receita liquida,
EBITDA e lucro liquido em relacao aos 9M21. A divulgacao dos resultados serd no dia 06 de
marco e a empresa ja devera anunciar novos proventos trimestrais.

» No acumulado de 9 meses, a producao e vendas de produtos foram inferiores aos 9M21,
mas os precos médios de venda tiveram aumento significativo no periodo. O lucro liquido
acumulado atingiu R$ 900,5 milhdes, embora tenha recuado do 3T22 sobre 0 2T22.

+» A empresa encerrou os 9M22, com forte geracdo de caixa e equivalentes de caixa e de
aplicacdes financeiras foi de R$ 421,3 milhdes com uma reserva financeira consolidada de
R$ 1,23 bilhdo. Assim, o caixa liquido passou de R$ 403,8 milhdes no 4T21 para R$ 889,4
milhdes no 9M22. Vale destacar o expressivo desembolso com pagamento de dividendos e
JCP, no montante de R$ 293,5 milhdes.

Grendene (GRND3) - “Preco Justo: R$ 7,20

+ A Grendene divulgard seus resultados de 2022 no dia 02 de marco. Apesar de o
desempenho acumulado em 9 meses ter ficado abaixo das expectativas, a empresa segue
aumentando a presenca no mercado internacional e com forte posicao financeira.
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» O ponto negativo da empresa no 3T22 e nos 9M22 foi aumento no custo das matérias
primas observado desde o inicio da pandemia e as pressoes inflacionarias sobre a mao de
obra. Em 9 meses, os custos subiram 22,2% ante uma alta de 12,6% da receita liquida. A
margem bruta reduziu de 42,5% para 37,6%.

+ O lucro liquido recorrente somou R$ 403,4 milhdes em 9 meses (+31,3% sobre os 9M21). Ja
o lucro liquido contabil caiu 1,3% no mesmo periodo comparativo.

A Grendene mantém sélida situacao financeira. No final de setembro/2022, o caixa liquido
(considerando caixa, equivalentes e aplicacbes financeiras de curto e longo prazo menos
empréstimos e financiamentos de curto e longo prazo) era de R$ 1,6 bilhdo, aumento de
9,2% em relacdo aos R$1,5 bilhdo de 31 de dezembro de 2021.

Itad Unibanco (ITUB4) - Preco Justo de R$ 30,00

A manutencado da acao na carteira espelha uma visdo construtiva de resultados, a despeito
da RJ de Americanas e o esperado incremento de PDD ja no resultado do 4T22.

+ Em 2022 um lucro liquido gerencial alcancou R$ 30,8 bilhdes (ROAE de 20,3%), 14% acima
de 2021 (R$ 26,9 bilhdes e ROAE de 19,3%).

» Nesta base de comparacao a margem financeira cresceu 18% em funcao da mudanca do mix
para créditos relacionados ao segmento de varejo.

» As receitas de servicos cresceram 8% na comparacao anual, reflexo do maior faturamento
no segmento de cartdes, dos ganhos com administracdo de recursos e o resultado com
seguros. As despesas ndo decorrentes de juros cresceram 7%, enquanto o indice de
eficiéncia recuou 2,8pp para 41,2%.

» A carteira de crédito ao final do 4T22 (em base ampliada) cresceu 11,1% em 12 meses
alcancando R$ 1.141,5 bilhées. A inadimpléncia registrou alta de 0,1pp no trimestre para
2,9%, impactado pelo segmento de pessoas fisicas no Brasil, principalmente nas carteiras de
cartao de crédito e financiamento de veiculos.

+ O guidance para 2023 reflete uma expectativa de menor crescimento do crédito e da
Margem Financeira. O custo do crédito deve subir parcialmente compensado por melhor
desempenho das receitas de servicos. O indice de Eficiéncia esperado é abaixo de 40,0% no
consolidado, melhora em relacao a 41,2% em 2022.

JHSF Participacées (JHSF3) - Preco Justo: R$ 5,35

» Mantivemos a acdo na carteira, que apesar da queda no més pode recuperar o prego,
considerando que os negdcios da empresa tiveram bom desempenho nos 9 meses de 2022 e
estd mantida a expectativa em relacdo ao 4T22 que sera divulgado no dia 09 de marco.

» O mercado pesou sobre as empresas do setor imobilidrio e a JHSF nio foi excecdo. No
entanto acreditamos que o recuo do papel e a politica de dividendos adotada pela empresa
mantém atratividade pela empresa no médio prazo.
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» A empresa tem uma divida de longo prazo concentrada em debéntures, que aumentaram a
despesa financeira liquida. Embora protegida, esta divida penaliza o resultado. O resultado
liquido acumulado nos 9M22 somou R$ 539,2 milhdes, queda de 26,8% em relacdo aos
9M21.

SLC Agricola S.A. (SLCE3) - Preco Justo: R$ 57,00

» Estamos mantendo a acdo em nossa carteira. O valor liquido dos ativos (NAV) da companhia
¢ de R$ 11,65 bilhdes (base set/22), equivalente a R$ 54,83/acio, acima da cotacio atual e,
portanto, ainda ndo precificado.

» No acumulado dos 9 primeiros meses de 2022 a SLC registrou um lucro liquido de R$ 1,2
bilhdo, 38% superior aos 9M21, com margem liquida de 22,2%.

+ No 9M22 o EBITDA elevou-se a R$ 2,5 bilhées (+90%), com margem EBITDA ajustada de
45,3% (+7,4pp).

» A tendéncia permanece positiva sendo esperado um bom nivel de rentabilidade em 2023.

» A alavancagem em patamar reduzido (1,0x o EBITDA) ao final de setembro de 2022, abre
espaco para novos investimentos voltados ao crescimento da companhia.

» A empresa anunciou dia 24/02 a aquisicio de 12,4 mil hectares de terras na Bahia por R$
470 milhoes, através da Fazenda Paysandu Empreendimentos Agricolas, sua subsidiaria
integral.

Tim Participacdes (TIMS3) - Preco Justo: R$ 14,00

»  Mantivemos a Tim na carteira mensal considerando que a despeito do aumento das
despesas financeiras no ano de 2022 por conta dos compromissos assumidos apds a
aquisicao de ativos da Oi, houve uma melhora significativa nos resultados do 4T22 e do ano,
tanto no operacional quanto no financeiro.

+ A receita liquida de 2022 (normalizada) cresceu 19,5% e o EBITDA aumentou 17,2% no
comparativo anual.

+ O lucro liquido caiu de R$ 2,20 bilhdes para R$ 1,80 bilhdo reducio de 18,4%, com o peso
da despesa financeira liquida por conta do lease de ativos da Oi e juros sobre
arrendamentos. O saldo liquido financeiro passou de R$ 653 milhées em 2021 para R$ 1,44
bilhdo em 2022.

» Mais uma parcela de proventos - No dia 12 de dezembro de 2022, a TIM S.A. divulgou que
seu Conselho de Administracdo aprovou a distribuicio de R$ 455 milhdes a titulo de Juros
Sobre Capital Proprio (“JSCP”). O pagamento ocorreu no dia 24 de janeiro de 2023.
Adicionalmente, serdo propostos dividendos adicionais complementares referentes ao
exercicio de 2022, no valor de R$ 600 milhdes, a serem aprovados na Assembleia Geral
Ordinaria da Companhia.
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2. Acoes incluidas na Carteira

Gerdau (GGBR4) - Preco Justo: R$ 32,00

A Gerdau foi um dos destaques entre as recomendacodes de janeiro com alta de 11,47% e
por isso realizamos lucro na acdo. Em fevereiro a acdo caiu 12,6%, Com isso enxergamos
novamente oportunidade para inclusdo na carteira para marco.

» Apesar do 3T22 mais fraco em volume de vendas, faturamento e resultados, com destaque
para o recuo de 33,7% no lucro liquido, de R$ 4,56 bilhées no 3T21 para R$ 4,30 bilhées no
3T22, acreditamos que o resultado liquido de 2022 ainda sera robusto.

» Com o recuo da acdo em fevereiro, seus multiplos ficaram novamente bastante atrativos
com P/L abaixo de 4,0x e a cotacdo abaixo do valor patrimonial. E importante lembrar que a
Gerdau é boa pagadora de dividendos.

» A companhia divulgara seus resultados no dia 1° de marco.

Petrobras (PETR4) - Preco Justo de R$ 30,00

+ Incluimos a acdo em nossa carteira mensal. As primeiras sinalizacbes indicam que a
Petrobras deva ter uma atuacao integrada em direcado a transicdo energética, com retorno
no longo prazo e menor distribuicdo de dividendos no curto prazo.

» Dentre os principais pontos a serem considerados pelo controlador: a definicao da politica
de precos da companhia, a retomada dos investimentos em refino, a interrupcdo na venda
de ativos e da politica de desinvestimento da empresa.

» Para o periodo de 2023-2027 o Plano Estratégico aprovado no ano passado prevé
investimentos de US$ 78 bilhdes, sendo 83% o capex do segmento de Exploracdo e
Producao (E&P), seguido pelo Refino, Gas e Energia com 12%, Comercializacido e Logistica
com 2%, e Corporativo com 3%.

» Em 2022 a companhia atingiu todas as metas de producio: (i) Oleo e LGN: 2.154 Mbpd
(meta de 2.100); (i) Oleo, LGN e gas comercial: 2.361 Mboed (meta de 2.300) e (jii) Oleo e
gas total: 2684 Mboed (meta de 2.600).

» Nos ultimos anos, a execucdo do seu Plano Estratégico de desinvestimento e de gestdo de
portfélio com vistas a melhoria de alocacao do capital da companhia refletiu diretamente na
reducdo do endividamento.

+ Ao final de setembro de 2022 a divida liquida da companhia era de US$ 47,5 bilhées (0,75x
o EBITDA ajustado) acima dos US$ 34,4 bilhdes ao final de junho de 2022 (0,60x o EBITDA
ajustado).
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3.  Acoes retiradas da Carteira

Portobello (PTBL3) - Preco Justo: R$ 8,45

» Retiramos a Portobello da carteira mesmo com preco descontado no momento. No més
anterior a expectativa era de recuperacdo na cotacdo, mas as incertezas geradas pelo
governo na economia neste comeco de ano, seguiram pressionando o mercado e
principalmente setores ndo relacionados a bens de primeira necessidade.

+» Os numeros da empresa até setembro/2022, mostraram novo recorde de vendas com a
receita liqguida somando R$ 597,9 milhdes com aumento de 15,1% sobre o 3T21 e no
acumulado de 9 meses a receita atingiu R$ 1,70 bilhdo (+21,4% sobre os 9M21). A margem
bruta foi mantida no 3T22 e com pequeno ganho em 9 meses fechando em 43,9%.

» O EBITDA ajustado e Recorrente foi de R$ 105 milhdes no 3T22, no mesmo nivel do 3T21 e
nos 9M22 o EBITDA cresceu 21,1%, alcancando R$ 326 milhdes.

» A maior preocupacido em relacdo a companhia é o aumento da divida liquida e das despesa
financeiras nos 9 meses de 2022.

» Optamos pela troca da acdo por outra empresa com risco reduzido.

S3o Martinho (SMTO3) - Preco Justo: R$ 35,00

» A retirada da acdo se justifica pela realizacdo de lucro na posicdo reiterando que as
perspectivas de uma melhor precificacdo permanecem.

» A Sao Martinho de destaca por ter um dos menores custos de producio do setor, elevada
produtividade agricola, permitindo consisténcia nos resultados e geracdo de valor aos
acionistas.

» A companhia processou 20,02 milhdes de toneladas de cana de aclcar na Safra 2022/23,
em linha com o guidance de 20,01 milhdes tons (+0,1%). O ATR Total produzido de 2.805
mil tons resultou num ATR médio de 140 Kgs/ton (-0,1%).

» A producdo de acucar alcancou 1.206 mil tons (+0,4% s/guidance) e 902 mil m® de etanol (-
0,2% s/guidance). A cogeracio foi de 732 mil MWh, 0,5% abaixo dos 736 MWh esperados.
O mix acgucar-etanol se mostrou em linha: 45%-55%.

+ Ressalte-se a alavancagem de 1,2x o EBITDA em dez/22 (com uma divida liquida de R$ 4,0
bilhdes e caixa de R$ 2,7 bilhdes), ainda em patamar baixo para uma empresa com as
caracteristicas da Sdo Martinho e setor de atuacao.
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DISCLAIMER

Este relatdrio foi preparado pela Planner Corretora e esta sendo fornecido exclusivamente com o objetivo de informar. As informagdes, opinides, estimativas e projecdes
referem-se & data presente e estdo sujeitas a mudangas como resultado de alteragdes 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, é 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 autorizagdo da Planner Corretora.

As opinides, estimativas, projecdes e premissas relevantes contidas neste relatério séo baseadas em julgamento do(s) analista(s) de investimento envolvido(s) na sua
elaboragdo (“analistas de investimento”) e séo, portanto, sujeitas a modificagdes sem aviso prévio em decorréncia de alteragdes nas condi¢des de mercado.

Declarag6es dos analistas de investimento envolvidos na elaboragéo deste relatério nos termos do art. 21 da Resolucéo CVM 20/21.

O(s) analista(s) de investimento declara(m) que as opinides contidas neste relatério refletem exclusivamente suas opiniGes pessoais sobre a companhia e seus valores
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