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Carteira Planner fecha 2023 com ganho de 27,2% e Ibovespa
avanca 22,3%

Principais destaques do periodo:

v O més de dezembro foi uma continuidade da arrancada da bolsa em novembro, impulsionada
pelo fluxo de estrangeiros que promoveram uma forte recuperacdo em grande numero de
papéis, mesmo com os resultados de 9 meses ainda mostrando margens comprimidas e
pressao de custo financeiro na maior parte dos balancos.

v" Com indicadores econémicos bem controlados, continuidade da reducdo da taxa Selic dentro
do previsto e o PIB caminhando para fechar dentro das expectativas, restava focar na
conducao da pauta politica, o que aconteceu nas duas Ultimas semanas do ano, praticamente.

v' A aprovacao da reforma tributaria na segunda metade de dezembro deu ainda mais forca ao
mercado com investidores otimistas, principalmente de capital estrangeiro, colocando mais
recursos na bolsa.

v" Para janeiro, seguimos com cautela em relacdo a bolsa, que com o rali de dois meses ja mostra
muitos papeis bem precificados. Portanto o apetite de compras ird depender dos resultados do
ano que somente serdo conhecidos a frente.

Desempenho da Carteira Planner e Recomendacao

Dezembro/23 Janeiro/24

Cédigo Variacao Retorno Cédigo Fech. Ant. Preco Justo Ganho

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

ODPV3 491 049 ODPV3 11,62 12,50 7.6

BBSE3 751 0,75 BBSE3 33,65 37,00 10,0

PRIO3 042 0,04 PRIO3 46,05 52,00 129

TAEE11 527 0,53 TAEE11 38,38 40,00 42

WEGE3 817 082 WEGES3 36,71 42,00 138

Acoes Retiradas Acoes Incluidas

ARZZ3 8,75 0,88 BBAS3 55,39 65,00 17,3

DIRR3 14,95 1,50 GOAU4 10,86 12,00 105

SLCE3 0,18 0,02 JBSS3 2491 2900 16,4

SMTO3 -11,50 -1,15 LOGG3 22,80 2480 8,8

VIVT3 227 0,23 NTCO3 16,89 19,00 125
CARTEIRA PLANNER Pramm> 4,09

IBOV e 5,38 IBOV 134.185 142.000 58%

Fonte: Planner Corretora e Eoconomatica Peso - 10%
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Rentabilidade Acumulada - Carteira Planm

Rentabilidade mensal - Carteira Planner x Ibovespa

planner \J

Desempenho Acumulado em 2023

- Carteira e ro 140

Més — Ibov. Dif. (%) 27.2%
Janeiro 6,70 337 333 130 7
Fevereira (3.08) (7.49) 441 120 -
hargo (2,95) (2,91) 0,04)
Abril 6,16 2,50 3,66 110 A
haio 0,27 374 (3,47) 22,3%
Junho 545 900 (355 1007
Julho 413 3,27 0,66 ag
Agosto (3,89) (5,09) 1,20
Setembro 3,26 071 2,55 80
Outubro (369) (294) (075 ——~Carteira Planner e—Ilbovespa
Movembro 9,07 12,54 (3.47) 70 1
Dezembro 409 5,38 1,29) B0 . . : . : . . .
Acum. 2023 2718 2227 491 jan  fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

Fonte: Planner Corretora e Economatica

Rentabilidade acumulada - Carteira Planner vs Ibovespa

N Carteira Planner 6,70%  -3,08% -295%  6,16% 027% 545% 413% -3,98% 326% -369% 9.07% 409%  27,18%
% Ibovespa 337% 7493  -291%  2,50% 3,74%  9,00% 3,27% -509% 071% -294% 1254% 538% 22,27%
Diferenca 3.3% 4.4% 0.0% 37% -3.5% -3.6% 0.9% 11% 2.6% -0.8%  -35% 4.9% |
i Carteira Planner 833% -3,14% 1015k -534%  2,74% -13.95% 449% 3,03% 057% 556% -1012% -234% -297%
=¥ Ibovespa 698%  089% 606% -1010%  3.22% -11,50% 469% 616% 047% 545% -3.06% -245%  469%
B Direrenca 14% -4.08 4.1% 4.8% -0.5% -25% -02% -31% 01% 0.1% -7.1% 0.1% -7.7% |
Carteira Planner 5,25%  -637%  735%  4,22% 440%  3,03% 3,65% -3,55% -1,32% -8,68% -230% 646% @ 0,04%
Ibovespa -3,32%  -437%  600%  1,94% 6,16%  046% -394% -248% -657% -674% -1,53% 285% -1192%
Diferenca -1.9% -2.0% 14% 2,3% -1.8% 2,6% 7.6% -1.1% 5.3% -19%  -08% 3.6% 12.0% |
Carteira Planner -1,58% -7,88% -19.23% 1424%  891% 1090% 773% 057% -521% -3.69% 814% 5.67%  1420%
Ibovespa -1,63% -B43% -29.90% 10,25%  837%  B76%  B27% -344% -480% -069% 1590% 9.30%  2.93%
Diferenca 0.0% 0.6% 10,7% 4,0% 0.3% 2.1% -0.5%  40% -04%  -30%  -78%  -36% 11,3% |

Fonte: Planner Corretora e Economatica

1. Agdes mantidas na Carteira

BB Seguridade (BBSE3) - Preco Justo: R$ 37,00

v" Mantivemos a acdo em nossa carteira, uma alternativa interessante para investidores que
buscam seguranca, rentabilidade e dividendos.

v" Empresa com destacada presenca no mercado de seguros no Brasil e que tem apresentado
resultados consistentes.

v' As perspectivas permanecem favoraveis com destaque para o crescimento esperado para os
préximos trimestres, margens elevadas e um valuation atrativo.
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v' A remuneracao aos acionistas é paga em base semestral na forma de dividendos, mitigando
possiveis riscos de retirada dos beneficios fiscais via juros sobre o capital préprio (JCP).

v A acio continua sendo negociada “cheia” até a préxima AGO/E de um dividendo de R$ 2,45
bilhdes (R$ 1,23/acio) relativos ao 2523 com retorno estimado em 3,7%.

v" O cendario competitivo favorece a empresa que apresenta um sélido histérico de governanca
corporativa e amplo canal de distribuicdo através do segmento de varejo do Banco do Brasil.

Odontoprev (ODPV3) - Preco Justo: R$ 12,50

v" A Odontoprev segue como recomendacao no nosso portfélio considerando a caracteristica
de papel defensivo. No més passado a acao teve bom desempenho, um pouco abaixo do
Ibovespa, mas deu sua contribuicdo para o avanco da carteira.

v O fato de estarmos com percepcdo de maior risco na bolsa, apds a arrancada nos dois
ultimos meses, sem muitas justificativas ou fatos nao esperados, pesou favoravel a
permanéncia da acdo para janeiro.

v Até setembro houve crescimento no lucro liquido (13,7% s/ os 9M22) somando R$ 505,2
milhdes, A boa condicdo financeira (caixa liquido de R$ 941,7 milhdes) e previsibilidade de
faturamento e a condicido de lideranca em seu mercado, dd um conforto em relacdo aos
préximos periodos.

Prio S.A. (PRIO3) - Preco Justo: R$ 52,00

v" Mantivemos a acdo em nossa carteira, uma companhia com forte capacidade de execucao,
gue vem apresentando aumento de eficiéncia, consolidacdo dos ativos e reducido 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 producido média diaria recorde (+ 100 mil boe/d) e Lifting cost recorde
de US$ 7,0/barril (3T23)

v Em grandes numeros a 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 a Divida Liquida era de US$ 1,4 bilhdo, com alavancagem de 0,9x o
EBITDA. Nesta base de comparacio, sua posicdo de caixa era de US$ 444 milhdes, com
expressiva geracao de caixa operacional no periodo.

Pagina | 3



Analise de Investimentos

CARTEIRA MENSAL planner )

02 de janeiro de 2024

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

v' Com atuacdo no segmento de transmissio 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 geracao de caixa operacional no seu segmento de atuacio.

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

Weg S.A. (WEGES3) - Preco Justo: R$ 42,00
v' Estamos mantendo a acdo em nossa carteira refletindo seus bons fundamentos.

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" Nos 9M23 a companhia registrou Receita Liquida de R$ 23,9 bilhdes (+9,2% em 12 meses),
EBITDA de R$ 5,3 bilhdes (+29,7%) e Lucro Liquido e R$ 4,0 bilhdes (+32,2%). Numeros
consistentes com incremento de margem operacional e do retorno sobre o capital investido.

v Ao final de setembro de 2023 a divida bruta da companhia era de R$ 3,0 bilhdes com um
caixa de R$ 5,7 bilhdes, resultando numa aplicacdo liquida de caixa de R$ 2,7 bilhdes (acima
de 1,4 bilhdo em dez/22).

2. Acoes retiradas da Carteira

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

v" Retiramos a Arezzo para realizacdo de lucro apdés uma valorizacdo de 8,75% no més,
buscando resguardar a rentabilidade da carteira. Contudo, seguimos com atencao aos
numeros da Arezzo e aguardando nova oportunidade para recomendacao da acao.

v" As varias marcas da empresa tém mostrado desempenho consistente de vendas em volume
e faturamento, destacando o crescimento da presenca da Arezzo no mercado internacional.
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Direcional Engenharia (DIRR3) - Preco Justo: R$ 21,50

v" A Direcional é outra empresa com solidos fundamentos e resultados crescentes nos ultimos
periodos. Aqui também a retirada da Carteira Mensal se deve ao bom desempenho da acao
e a aprovacao de um bom dividendo para seus acionistas, ja distribuido.

v" O desempenho operacional (lancamentos e vendas) até setembro, reforca a expectativa de
mais um ano bastante positivo para a companhia em 2023 e com expectativas positivas
também para este ano.

v' A acdo superou a nossa expectativa de preco para médio prazo, justificando a sua retirada
das recomendacbes e dando espaco para outra acdo também com bom potencial de
valorizacao.

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

v' Esperavamos uma melhor precificacio do papel, o que nido aconteceu. Um ativo de
qualidade, com boa estrutura de gestiao 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 geracado de valor aos acionistas.

v Ao final de set/23 a divida liquida da companhia era de R$ 4,4 bilhdes, equivalente a 1,5x o
EBITDA ajustado dos ultimos 12 meses, acima de 1,1x em mar/23 explicado por maior
necessidade de capital de giro e estoque de milho no periodo.

v" No inicio de novembro/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 producdo de combustivel renovavel. O inicio estd previsto para o 2° semestre
de 2025, com Capex estimado de R$ 250 milhdes.

SLC Agricola (SLCE3) - Preco Justo: R$ 23,50

v' Estamos retirando a acdo de nossa carteira, reiterando que os papéis tém potencial de
registrar melhor precificacdo no médio/longo prazo.

v O resultado dos 9M23 mostrou-se consistente, porém com queda no lucro liquido para R$
1,1 bilhdo e no EBITDA ajustado que alcancou R$ 2,0 bilhées.

v' A alavancagem permaneceu em patamar reduzido. Ao final de set/23 sua divida liquida
somava R$ 3,6 bilhdes (1,34x o EBITDA) abaixo de 1,54x do 2T23), com espaco para novos
investimentos voltados ao crescimento da companhia e/ou distribuicio de proventos aos
acionistas.
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v' Atentar que as chuvas abaixo da média histdrica no Cerrado e as altas temperaturas levaram
a SLC a reduzir as projecoes para a safra de 2023/2024, sensibilizando o preco das acoes.

Telefénica Brasil (VIVT3) - Preco Justo: R$ 54,00

v' Retiramos a Telefonica da carteira para realizacdo de lucro apds uma valorizacdo expressiva
desde sua inclusdo. Considerando nossa visdo de um mercado de acdes ja bem precificado
nesta virada de ano, optamos por preservar a rentabilidade alcancada nos principais papéis.

v" Seguimos com visio positiva para a acdo que devera confirmar bons resultados no 4T23 e
no ano, na condicdo de lideranca do setor e com boa previsibilidade de faturamento em
setor de crescimento e melhoria tecnolégica.

3. Acgoes incluidas na Carteira

Banco do Brasil (BBAS3) - Preco Justo: R$ 65,00

v" O banco tem registrado crescimento de resultados, com retornos consistentes acima dos
20%, inadimpléncia contida e apresenta multiplos atrativos.

v Mesmo com a alta das acoes no ano passado o BB continua sendo negociado abaixo de seus
concorrentes diretos, com P/L de 4,2x para 2024 e P/VPA atual de 1,0x.

v" Sua estratégia permanece centrada no cliente, nos negécios com sinergia, no controle das
despesas, na busca por maior eficiéncia e lucratividade.

v Os resultados estdo presentes. O BB reportou lucro liquido ajustado de R$ 26,1 bilhées nos
9M23 (+14% em 12 meses) com ROAE de 21,3% acima de 20,6% nos 9M22.

v Atentar que serd deliberado em Assembleia Geral de Acionistas a proposta de
desdobramento (split) de 100% das acdes do banco.

Grupo Natura (NTCO3) - Preco Justo: R$ 19,00

v' Entramos com a acdo na carteira para janeiro acreditando que os numeros ja fortalecidos
pelos desinvestimentos em 2023 deverdo impactar os resultados do ano e reforcar a
estrutura da empresa para 2024.

v" A acdo ja mostrou boa recuperacao a partir do final de outubro, mas ainda tem espaco para
valorizacdo neste ano. Com esta visdo positiva para a empresa, incluimos a recomendacao
também na nossa carteira anual.

v" Os resultados consolidados do 3T23 e no acumulado de 9 meses ainda mostram a
participacdo da The Body Shop com fraco desempenho de vendas e receita pesando sobre
os numeros do grupo. Os trimestres seguintes deverao trazer mais clareza em relacdo ao
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desempenho consolidado. As alteracdes na composicao do grupo prejudicaram também a
geracao de caixa e outros indicadores consolidados que devem ser ajustar a frente.

v" Com uma divida bruta concentrada no longo prazo e caixa liquido positivo em set/23, o peso
do financeiro mostrara um alivio nos trimestres seguintes.

v" No 3T23, como resultado da venda da Aesop, a Natura &Co Luxembourg Holding (Natura
Lux) pagou antecipadamente aproximadamente US$ 1,6 bilhdo em dividas mais juros
acumulados. A venda da The Body Shop serd mais um avanco para o reequilibrio da Natura.

JBS S.A. (JBSS3) - Preco Justo: R$ 29,00

v" Sobre a JBS destacamos sua lideranca de mercado e escala de producao e vendas, aliado a
distribuicao geografica de suas unidades e exportacoes.

v' Como estratégia, a reducdo de custos, maior eficiéncia operacional e o controle de qualidade
de seus produtos.

v' Em grandes numeros dos ultimos 12 meses terminados em set/23 a empresa apresentou:
Receita Liquida de R$ 360 bilhées e EBITDA ajustado de R$ 16,6 bilhdes (margem de 4,6%).
As margens da operacdo, notadamente nos EUA, apresentam gradual recuperacao, a
despeito de um cendrio de spreads mais apertados

v" Ao final de set/23 sua alavancagem financeira era de 4,8x o EBITDA para uma divida liquida
de R$ 80,4 bilhdes, refletindo principalmente a reducido do EBITDA uma vez que a divida
estd menor.

v Tendéncia é de reducdo da alavancagem vis a vis a evolucdo da geracdo de caixa da
companhia, em linha com o compromisso com os fundamentos da politica de
endividamento.

Log Commercial Properties (LOGG3) - Preco Justo: R$ 24,80

v" Enxergamos oportunidade na acio, considerando o baixo risco do negdcio, os indicadores
operacionais positivos (baixa inadimpléncia e baixa concentracdo de clientes) e resultados
consistentes.

v" A empresa focou na reducdo de sua alavancagem financeira, utilizando parte de recursos de
vendas de ativos para este objetivo. Em setembro a divida liquida era de R$ 362 milhdes
(considerando os recebiveis das vendas de ativos) caindo de 19,2% para 9,8% do patriménio
liquido.

v' Destaque para a baixa vacancia (1,65%) e aumento no ticket médio. A empresa possui um
portfdlio de boa qualidade de atratividade e segue entregando mais ABL com 12 projetos
em construcao em set/23.
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v No 3T23 houve queda de 19,0% na receita liquida, compensada pela reducido forte nas
despesas operacionais com a contabilizacdo da venda de ativos. As despesas financeiras
pesaram no 3T23, mas com a quitacao de dividas a tendéncia é de um resultado financeiro
melhor.

v" O resultado liquido teve queda acentuada com o impacto de despesas principalmente da
venda de ativos. Acreditamos que estes efeitos ndo terdo mais peso nos trimestres
subsequentes.

Metalurgica Gerdau (GOAU4) - Preco Justo: R$ 12,00

v' Apesar do momento adverso para a siderurgia brasileira, levando a producao e vendas de
produtos siderurgicos a fechar o ano em queda, vemos oportunidade no Grupo Gerdau para
2024.

v' Para a nossa carteira optamos pela Metallrgica Gerdau que a despeito da queda nos
resultados, segue com fundamentos sélidos e que também ja estd com a cotacdo ajustada
para o momento ruim do mercado.

v" Uma eventual melhora neste mercado, com projecoes de crescimento para a economia e
juros mais baixos, devera favorecer o setor a acdo pode reagir positivamente, lembrando
que o grupo Gerdau atua também no exterior, que também caminha para uma recuperacao.
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Ricardo Tadeu Martins, CNPI
rmartins@planner.com.br

DISCLAIMER

Este relatdrio 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.

Declarag@es dos analistas de investimento envolvidos na elaboragéo 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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