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Ibovespa sobe 12,547% e a Carteira Mensal avan¢a 9,07%

Principais destaques do periodo:

v" A bolsa teve o melhor desempenho do ano em novembro com forte fluxo de estrangeiros apds
3 meses negativos. Mesmo com resultados corporativos ainda fracos em relacdo ao ano
passado, no comparativo trimestral e no acumulado de 9 meses, os estrangeiros ditaram a
recuperacao do Ibovespa.

v" Além dos indicadores econémicos divulgados dentro das expectativas e de uma pauta politica
com pouco avanco importante, nada de novo aconteceu e o mercado ja pode olhar para 2024,
considerando que, salvo alguma surpresa, os numeros de 2023 j& estdo dados e bem
calibrados.

v No exterior também nenhuma novidade, mesmo com as reunides dos BCs para decisdo de
juros o foco segue voltado para 2024 e as bolsas devem seguir refletindo os mesmos temas:
juros, commodities, inflacdo e as incertezas quanto a capacidade de recuperacido da economia
global que passou os Ultimos meses lutando contra uma atmosfera negativa e empurrando
para frente os mesmos desafios.

v" Nossa expectativa é de uma acomodacdo da bolsa que depende do fluxo estrangeiro para
continuar com este rali, uma vez que os investidores domésticos ndo mostram o mesmo
apetite.

Desempenho da Carteira Planner e Recomendacao

Cadigo Variacao Retorno Cadigo Fech. Ant. Preco Juste Ganho

da Acao o no més % da Acao R$ /acao R% /acao Pot. (%)

ARZZ3 3,53 0,35 ARZZ3 59,34 65,00 9.5

ODPWV3 642 0,64 ODPV3 11,11 11,50 3.5

SLCE3 2,50 0,25 SLCE3 37,68 49,00 30,0

BBSE3 176 0,18 BBSE3 31,30 35,00 118

VIVT3 16,62 1,66 VIVT3 5276 4500 -147

TAEE11 9,70 097 TAEE11 36,46 40,00 97

Acoes Retiradas Acoes Incluidas

ABCE4 17,53 175 DIRR3 19,95 2150 7.8

EGIE3 10,69 1,07 PRIO3 4593 51,00 110

MULT3 10,20 1,09 SMTO3 3312 40,00 20,8

PSSA3 11,07 111 WEGE3 34,19 42,00 228
CARTEIRA PLANNER e 9,07

IBOV e 12,54 IBOV 127.331 124.000 -2,6%

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

Rentabilidade Acumulada - Carteira Planner Desempenho Acumulado em 2023

Mes SR gy Dir. oo [ERECER
Planner

Janeiro 6,70 3,37 3,33 130 4
Fevereiro (3.,08) (7.,49) 441 120
Margo (2.95) (291) (0.,04)
Abril 6,16 2,50 3,66 110
Maio 027 3,74 (2.47)
Junho 545 900 (355 190 7
Julho 413 3,27 0,86 ag
Agosto (3.89) (5,09) 1,20
Setembro 3,26 071 2,55 80
Outubro (3.69) (294) (0,79) ——Carteira Planner @—Ibovespa
Movembro Q.07 12,54 (3.47) 70 1
Dezembro - B0 : : . : : . : : . . : .
Acum. 2023 2218 16,03 6,15 jan  fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

Fante: Planner Correfora e Economatics

Rentabilidade acumulada - Carteira Planner vs Ibovespa ]

fev mar abr
P Carteira Planner 6,70% -3,08% -295%  6,16% 027% 545% 413% -3,98% 3,265 -3,69% 9.07% 22,18%
E Ibovespa 3,37% -7 49% -291% 2,50% 3,74% 9.00% 3.27% -5,09% O71% -294% 12354% 16,03%
Diferenga 3.3% 4.4% 0.0% 37% -3,5% -3.6% 0.9% 11% 2.6% -0,8% -3.5% 6.2% |
~ Carteira Planner 8,33% -3,14% 1015% -534% 2.74% -13,95% 449% 303% 057% 556% -1012% -2.34% -297%
% Ibovespa 6,98% 0,89% 6,06% -10,10% 3,22%  -1150% 4.69% 6,16% 0,47% 53,45% -306% -245% 4.69%
Diferenga 1,4% -4.0% 41% 4.8% -0,5% -2,5% -0,2% -3,1% 0,1% 0,1% -7.1% 0,1% -7.7% |
Carteira Planner -5,25% -6,37% 7.35%  4,22% 440%  3,03% 3,65% -3,55% -1,32% -8,68% -2,30% 6,46% 0,04%
Ibovespa -3,32% -4,37%  6,00% 1,94% 6,16% 046% -3,94% -248% -6,57% -6,74% -1,53% 2,85% -11,92%
Diferenga -19% -2.0% 14% 2.3% -18% 2.6% 7.6% -1.1% 5.3% -1.9% -0.8% 3.6% 12 0% |
Carteira Planner -1,58%  -7,88% -19,23% 14,24% 8,91% 1090% 7,73% 057% -521% -3,69% 8,14% 567%  14,20%
Ibovespa -1,63% -8,43% -2990% 1023% 8,57% 8,76% 8,27% -344% -480% -069% 1590% 9.50% 293%
Diferenga 0,0% 0,6% 10,7% 4,0% 0,3% 21% -0,5% 4,0% -0,4% -3.0% -7.8% -3,6% 11,3% |

Fonte: Planner Corretora e Economatica

1. Acoes mantidas na Carteira

Arezzo&Co (ARZZ3) - Preco Justo: R$ 65,00

v" Seguimos com a Arezzo na carteira para dezembro ap6s a divulgacdo dos nimeros do 3T23
e 9 meses do ano. A receita liquida cresceu 11,2% no 3723 somando R$ 1,27 bilhdo com
sustentacdo de uma margem bruta elevada (55,8%). O EBITDA também cresceu forte indo a
R$ 228,7 milhées. O lucro liquido fechou em R$ 113,7 milhdes (+4,2%). No acumulado de
9M23 o resultado somou R$ 277,5 milhdes (+3,7%).

v Bom desempenho operacional no mercado interno e externo e nas suas marcas
comercializadas, devem seguir garantindo sélidos resultados a frente. O ROIC - Retorno
sobre o Capital Investido recorrente atingiu 25,8% e a divida liquida subiu para R$ 448,9
milhdes, mas a alavancagem segue baixa (0,6x a relacado Divida Liquida/EBITDA).
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BB Seguridade (BBSE3) - Preco Justo: R$ 35,00

v" Mantivemos a acdo em nossa carteira, uma alternativa interessante para investidores que
buscam seguranca, rentabilidade e dividendos. Empresa com destacada presenca no
mercado de seguros no Brasil e que tem apresentado resultados consistentes.

v" No 3T23 o lucro liquido reportado foi de R$ 2,0 bilhées (+25% em 12 meses), reflexo da
melhora dos negoécios no segmento de risco/acumulacdo (Previdéncia, Seguros e
Capitalizacao) aliado ao leve crescimento do resultado no segmento de distribuicao através
da BB Corretora.

v' Destaque no trimestre para o desempenho comercial em seguros e previdéncia aliado a
melhora do resultado financeiro, cujo resultado combinado da BB Seguridade e de suas
investidas atingiu R$ 460 milhdes (+98% s/ 3T22).

v Nesse contexto, nos 9 primeiros meses de 2023, o lucro liquido cresceu 34% para R$ 5,7
bilhdes.

Odontoprev (ODPV3) - Preco Justo: R$ 11,50

v' Mantivemos a acdo na carteira para dezembro considerando os bons resultados
apresentados no 3T23 e no acumulado de 9 meses com lucro liquido de R$ 505,2 milhdes
(+13,7% s/ os 9M22). O negdcio da Odontoprev e sua lideranca de mercado permitem boa
previsibilidade de resultados, com regularidade e consisténcia de crescimento histérico.

v Destaque para a posicido de caixa liquido de R$ 941,7 milhées, bastante confortavel e em
crescimento. Nossa expectativa é de mais um trimestre forte para fechar no ano.

SLC Agricola (SLCE3) - Preco Justo: R$ 49,00

v" Estamos mantendo a acdo em nossa carteira, um ativo de valor que tem potencial de
registrar melhor precificacio.

v" O resultado do 3T23 mostrou-se consistente, lucro liquido de R$ 167 milhdes no 3T23,
revertendo o prejuizo de R$ 78 milhdes no 3T22. Nesta base de comparacdo o EBITDA
ajustado cresceu 25% para R$ 492 milhdes e a receita liquida aumentou 22% para R$ 1,75
bilhao.

v" A alavancagem permaneceu em patamar reduzido. Ao final de set/23 a divida liquida somava
R$ 3,6 bilhdes (1,34x o EBITDA) abaixo de 1,54x do 2T23, com espaco para Nnovos
investimentos voltados ao crescimento da companhia e/ou distribuicido de proventos aos
acionistas.

v' Atentar que o Conselho aprovou proposta de desdobramento de acdes ordinarias na
proporcdo de 1 para 2, a ser posteriormente aprovada em AGE.
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Taesa (TAEE11) - Preco Justo: R$ 40,00

v' Com atuacdo no segmento de transmissido de energia a Taesa é remunerada pela
disponibilidade de linha, com Receita Anual Permitida (RAP) de R$ 3,8 bilhées para o ciclo
2022-2023.

v" Excelente pagadora de dividendos com payout acima de 90% se destaca pelo controle de
custos e a geracdo de caixa operacional no seu segmento de atuacdo. Possui alto rating de
crédito, captacdo a custos competitivos e investimentos com retornos atrativos.

v" Do ponto de vista operacional, a companhia manteve um alto indice de disponibilidade das
linhas em 99,9% no 3T23, reflexo de sua exceléncia operacional e gestdo das linhas de
transmissao.

v" No 3T23 o lucro liquido somou R$ 330 milhdes em base regulatéria, com reducio de 11%
em 12 meses. O EBITDA regulatério somou R$ 502 milhdes, estdvel na mesma base de
comparacdo, com margem EBITDA de 82,7%.

v Alavancagem terminou set/23 em 3,7x o EBITDA, em linha com o 2T23, com uma posicao
de caixa de R$ 2,0 bilhdes.

Telefénica Brasil (VIVT3) - Preco Justo: R$ 45,00

v' Seguimos com a acdo na carteira para dezembro mesmo com a forte valorizacdo acumulada
nos ultimos meses e no ano. A companhia € uma das mais sélidas de nosso mercado e com
histérico de crescimento, eficiéncia, bons resultados e pagamento de dividendos.

v' A aquisicdo de ativos da Oi afetou momentaneamente os resultados da Telefénica pela
divida assumida, o que j3 vem sendo absorvido e sinalizando ganhos a frente para a
empresa.

v" Nos 9 meses a receita liquida cresceu 9,0%, de R$ 35,4 bilhdes para R$ 38,6 bilhdes e o
EBITDA avancou 10,3% para R$ 4,6 bilhées. Ja o lucro liquido acumulou R$ 4,4 bilhdes
(+15,9% sobre os 9M22). O Fluxo de Caixa Livre somou R$ 1,9 bilhdo no 3T23, (+4,3% a/a).

2. Acoes retiradas da Carteira

ABC Brasil (ABCB4) - Preco Justo: R$ 21,00

v' Estamos realizando lucro na posicio apds expressiva valorizacdo em novembro.
Continuamos construtivos com o banco, com base nos resultados e perspectivas futuras.

v" O ABC reportou um lucro liquido de R$ 228 milhées no 3T23 (+13% em relacido ao 2T23),
acumulando nos 9M23 um lucro liquido recorrente de R$ 620 milhdes (+3% s/9M22).
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v' Destaque no trimestre para o aumento da Margem com Clientes e notadamente com o
Mercado e o incremento das Receitas de Servicos. O Retorno sobre Patriménio Anualizado
(ROAE) foi de 16,5% no trimestre (+1,4pp s/2T23) e 15,3% nos 9M23.

v Sua estratégia busca a expansao de clientes e volume de transacdes, com foco no segmento
Corporate e crescimento no segmento de empresas médias. A tendéncia aponta para o
crescimento de resultados com eficiéncia e rentabilidade.

ENGIE (EGIE3) - Preco Justo: R$ 45,00

v' Aretirada da acdo estd em linha com a estratégia de realizando de lucros, uma empresa lider
em energia renovavel, com capacidade instalada de 10GW através de 68 usinas, cerca de
6% da capacidade nacional. Atua nos segmentos de geracao, comercializacdo e transmissao
de energia elétrica, transporte de gas e solucdes energéticas.

v" Possui adequada estratégia de comercializacdo de energia, que busca o fortalecimento de
sua geracao de caixa e valor aos acionistas.

v’ Registrou lucro liquido ajustado de R$ 928 milhdes no 3T23 (+31% s/3T22) com
crescimento de 23% no EBITDA ajustado para R$ 1,8 bilh3o.

v A receita operacional liquida alcancou R$ 2,5 bilhées, com queda de 8%, explicada pela
reducao de 0,2% no preco médio de venda e de 9,4% no volume de energia vendida.

v A divida liquida elevou-se de R$ 13,9 bilhdes em junho/23 para R$ 15,3 bilhdes em set/23,
notadamente por reducao do caixa. A alavancagem subiu de 2,0x para 2,1x o EBITDA, em
patamar adequado.

Muiltiplan (MULTS3) - Preco Justo: R$ 30.00

v" Retiramos a acdo da carteira apdés acumular forte valorizacdo desde sua inclusido como
recomendacdo. A Multiplan é outra companhia com histérico de resultados crescentes e com
consisténcia ao longo dos ultimos periodos.

v' A retirada da acdo visa defender a valorizacdo obtida dando espaco para a inclusdo de outra
acdo com maior potencial no curto prazo.

v" No 3T23, o lucro liquido cresceu 41,5% vs. o 3T22, totalizando R$ 263,4 milhdées e nos 9
meses do ano o lucro liquido atingiu R$ 717,8 milhdes, um aumento de 108.6% sobre os
9M22.

Porto (PSSA3) - Preco Justo: R$ 30,00
v" Retiramos a acdo pela alta acumulada na carteira reiterando nossa visdo positiva para a
companhia e resultados para os préoximos trimestres. Sua estratégia busca a otimizacdo dos

custos, a melhora de subscricio e de eficiéncia operacional, com foco no cliente e na
qualidade dos servicos.
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v" Nesse contexto a Porto reportou lucro liquido recorrente de R$ 621 milhdes no 3T23
(+127% em 12bmeses) acumulando R$ 1,6 bilhdo no 9M23 (+180%). O ROAE recorrente foi
de 22,1% no 3T23 e 19,3% no 9M23.

v' Destaque para a expansdo de receita, da base de clientes e da expressiva reducio de
sinistralidade no segmento Auto. Some-se a melhora de 1,4pp do indice de eficiéncia
operacional recorrente, explicado por ganhos de produtividade no trimestre.

2 Acoes incluidas na Carteira

Direcional Engenharia (DIRR3) - Preco Justo: R$ 21,50

v" A empresa registrou mais um bom resultado no 3T23 e no acumulado de 9 meses. Houve
crescimento no VGV lancado no 3T23/3T22 e no comparativo de 9 meses. As vendas
também tiveram crescimento relevante nos periodos comparativos mesmo com desafios da
construcao civil neste ano.

v" A Direcional tem se destacado no setor com resultados consistentes ao longo dos ultimos
periodos, bons indicadores operacionais e financeiros, sélida posicdo financeira e boas
margens. Seguimos com expectativa positiva para a empresa no 4° trimestre.

v" Adicionalmente, o Conselho de Administracido da companhia, aprovou a distribuicio de
dividendos intercalares, no montante de R$ 81.165.947,82 (R$ 0,47/ac3o). Data limite com
direito: 05/12 com os papéis ficando ex-div em 06/12. O pagamento dos dividendos
ocorrerd em até 60 dias contados de 29/11. Com base no fechamento de ontem (R$ 19,95 o
retorno para os acionistas sera de 2,36%.

Prio (PRIO3) - Preco Justo: R$ 51,00

v Incluimos a acdo em nossa carteira, uma companhia com forte capacidade de execucéo, que
vem apresentando aumento de eficiéncia, consolidacdo dos ativos e reducdo da pegada de
carbono.

v" Destaque para a campanha bem-sucedida de revitalizacdo do Campo de Frade, estabilidade
operacional do Cluster Polvo/Tubarao Martelo e inicio do turn around de Albacora Leste.

v Ressalte-se ainda a producdo média diaria recorde (+ 100 mil boe/d) e Lifting cost de US$
7.,0/barril (3T23).

v" Receita Liquida, EBITDA ajustado e Lucro Liquido recordes, com expressivos crescimentos,
em ambas as bases de comparacao, trimestral e no acumulado de 9M23.

v Ao final de set/23 sua Divida Liquida era de US$ 1,4 bilhdo, com alavancagem de 0,9x o
EBITDA, com posicdo de Caixa de US$ 444 milhdes, e expressiva geracdo no periodo.
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S3o Martinho (SMTO3) - Preco Justo: R$ 40,00

v" Antevemos uma melhor precificacdo do papel apds a queda nos dois Ultimos dois meses. Um
ativo de qualidade, com boa estrutura de gestao agricola com um dos menores custos de
producao de acucar e etanol do mercado.

v' Destaque para sua escala de producdo, sinergia entre as usinas, ganhos de eficiéncia,
resiliéncia nos resultados e geracao de valor aos acionistas.

v A S3o Martinho registrou lucro caixa de R$ 400 milhdes no 2T24 (ano-safra 2023/24), com
R$ 525 milhées no acumulado dos 6M23, resultado potencializado por recebimento do
precatério da Copersucar (Direitos Copersucar) no valor liquido de impostos de R$ 502,8
milhdes, contribuindo em R$ 331,6 milhdes ao lucro liquido do trimestre.

v O EBITDA ajustado somou R$ 655 milhdes no trimestre, com margem EBITDA aj. de 42,6%.
Como pano de fundo, os menores precos e volumes comercializados de etanol, parcialmente
compensados pelos maiores precos e volumes de acucar.

v Ao final de set/23 a divida liquida da companhia era de R$ 4,4 bilhdes, equivalente a 1,51x o
EBITDA ajustado dos ultimos 12 meses, acima de 1,06x em mar/23 explicado por maior
capital de giro e estoque de milho no periodo.

v" No inicio de nov/23 o Conselho aprovou a implantacdo de uma unidade produtora de
Biometano, com capacidade para producio de 15,6 milhdes de m® e a geracdo de Cbios
referentes a producdao de combustivel renovavel. O inicio esta previsto para o 2° semestre
de 2025, com Capex estimado de R$ 250 milhdes.

Weg S.A. (WEGE3) - Preco Justo: R$ 42,00

v' Estamos voltando com a acido de nossa carteira apds a divulgacdo do 3T23, um resultado
dentro do esperado, com destaque para o EBITDA de R$ 1,7 bilhdo (+11% em 12 meses) e
Retorno Sobre Capital Investido (ROIC) de 35,4% (+7,5p.p. em 12 meses). O Lucro Liquido
cresceu 13% para R$ 1,3 bilhdo com alta de 2% na Receita Liquida para R$ 8,1 bilhdes.

v" Forte geradora de caixa, ressalte-se seu compromisso com a sustentabilidade e credibilidade
dos seus produtos através de portfélio completo, em conformidade com os parametros de
qualidade internacionais.

v" Ao final de setembro de 2023 a divida bruta da companhia era de R$ 3,0 bilhées com um
caixa de R$ 5,7 bilhdes, resultando numa aplicacdo liquida de caixa de R$ 2,7 bilhdes (acima
de R$ 1,4 bilhdo em dez/22).
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Ricardo Tadeu Martins, CNPI
rmartins@planner.com.br

DISCLAIMER

Este relatério foi preparado pela Planner Corretora e esta sendo fornecido exclusivamente com o objetivo de informar. As informages, 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, € 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 sdo baseadas em julgamento do(s) analista(s) de investimento envolvido(s) na sua
elaboragédo (“analistas de investimento”) e séo, portanto, sujeitas a modificagdes sem aviso prévio em decorréncia de alteragdes nas condi¢des de mercado.

DeclaragGes dos analistas de investimento envolvidos na elaboragdo deste relatério nos termos do art. 21 da Resolugéo 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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