Analise de Investimentos

pIaNNer//\\l/ 01 de margo de 2017 Carteira de Dividendos — Mar/17

Carteira Dividendos Planner acumula valorizag¢ao de 16,70% em dois
meses. Ibovespa sobe 10,69%.

A Carteira de Dividendos leva em consideracdo os seguintes itens na escolha das agoes: i) forte e estavel
geragdo de caixa; ii) baixo endividamento; iii) menor necessidade de investimentos; iv) receita atrelada a

indices inflacionarios; e v) alto volume de distribuicao de proventosaos acionistas.

Rentabilidade Acumulada (%) - Carteira Dividendos em 2017

B Carteira Dividendos ¥ lbovespa

05
Janeiro 11,93 7,38
Fevereiro 4,26 3,08
Margo -
Abril -
Maio -
Junho -
Julho -
Agosto -
Setembro -
Qutubro -
Movembro -
Dezembro - -
Acum. 2017 16,70 10,69
Fonte: Planner Corretora e Economatica Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out MNov Dez

Desempenho da Carteira em Fevereiro/17

No més de fevereiro a Carteira Dividendos registrou mais um ganho expressivo (+4,26%) com destaque para a a¢do da
MRV Engenharia (MRVE3) que valorizou 11,91% no més. Do lado negativo ficaram Ultrapar e Lojas Americanas.

Portfélio Dividendos para Fevereiro/17

DivYield Div/acdo Peso na
5 o Oscilagdo (%
Empresa (e ;:Ch 2017E 2018E Periodicidade scilagdo (%) Carteira
Bl (%) (R$) (%)
Lojas Americanas LAME4 16,40 18,00 0,9% 0,14 1,5% 0,25 Anual -1,97 -3,39 20,00
MRV Engenharia MRVE3 14,28 14,00 4,9% 0,70 9,1% 1,30 Anual 11,91 30,53 20,00
Multiplus MPLU3 35,75 43,00 9,1% 3,25 8,7% 3,10 Trimestral 0,48 577 20,00
Natura NATU3 25,62 30,00 2,7% 0,70 3,5% 0,90 Semestral 1,39 11,29 20,00
Ultrapar UGPA3 65,40 82,00 2,8% 1,82 3,0% 1,96 Semestral -1,15 -4,46 20,00
Carteira Planner 4,26 16,70
Ibovespa IBOV 66.662 68.920 3,08 10,69

Fonte : Planner Corretora e Economatica

Péagina | 1



Analise de Investimentos

pIaNNer//\\l/ 01 de margo de 2017 Carteira de Dividendos — Mar/17

Composi¢ao da Carteira para Marco/17

A Carteira Dividdendos recomendada para marco mostra a retirada das a¢bes de Multplus e Natura, que ficaram
“ex”de seus proventos no més de fevereiro. Em substituicdo a estas ac¢des, incluimos Alpargatas e Localiza, ambas com
expectativa de anuncio de algum provento em margo. As agGes mantidas na carteira, (LAME4, MRVE3 e UGPA3) ainda
estdo com direitos sobre os proventos ja anunciados.

Portfélio Dividendos para Margo/17

DivYield | Div/agédo | DivYield

Cot. Fech®® Peso na

E Periodicidad
mpresa (RS) eriodicidade . . . (%)

Alpargatas ALPA4 11,82 12,20 3,8% 0,45 5,5% 0,65 Anual 20,00
Localiza RENT3 38,53 1,9% 0,72 2,2% 0,84 Anual 20,00
Lojas Americanas LAME4 16,40 18,00 0,9% 0,14 1,5% 0,25 Anual 20,00
MRV Engenharia MRVE3 14,28 14,00 4,9% 0,70 9,1% 1,30 Anual 20,00
Ultrapar UGPA3 65,40 82,00 2,8% 1,82 3,0% 1,96 Semestral 20,00
Ibovespa IBOV 66.662 68.920

Fonte : Planner Corretora e Economatica

A¢des Mantidas na Carteira

Lojas Americanas (LAME4): Seguimos com Lojas Americanas na carteira acreditando numa recuperagao do setor de
consumo e varejo, a exemplo do registrado no 42 trimestre de 2016. Mesmo considerando a sazonalidade
caracteristica do setor, o ticket mais baixo da empresa e a diversidade de produtos, a sua forte presenca no territdrio
nacional nos permite enxergar um horizonte de resultados mais favoraveis, a partir da recuperacdo da economia. O
provento estimado para o més de margo nao é significativo mas a valorizagdo da agdo, que ficou para traz em relagao
ao mercado, podera ajudar a assegurar bom desempenho para nossa carteira.

MRV Engenharia (MRVE3): Continuamos a MRV na carteira para margo considerando que os numeros de 2016, a
serem divulgados, deverdo confirmar bons resultados para a empresa a despeito dos problemas enfrentados pelo
setor. Além disso, a sustentacdo de uma curva declinante das taxas de juros devera contribuir para a retomada dos
negdcios na faixa do Minha Casa Minha Vida, onde a MRV é lider. E importante destacar que a agdo MRVE3 esta ainda
cheia de um dividendo de RS 0,34 e ficard ‘ex” direito no dia 03 de marc¢o, o que implicard num retorno de 2,4%, em
relacdo a cotacdo de fechamento em 24 de fevereiro.

Ultrapar (UGPA3): Mantivemos a ag¢do na Carteira porque esperamos que a empresa venha a declarar o pagamento
de proventos em fevereiro, assim como fez nos uUltimos anos. Em 2016, a Ultrapar pagou um total de RS 869 milh&es
(RS 1,56 por agdo) em duas parcelas. Este valor foi equivalente a um retorno de 2,3% para os acionistas, considerando
a cotagdo média de UGPA3 durante o ano. Vale lembrar que a Ultrapar adquiriu duas empresas no ano passado (Ale
Combustiveis e Liquigas), o que devem impactar em muito o resultado consolidado em 2017. Como sdo aquisicdes
grandes, com impacto no equilibrio da concorréncia, o CADE ainda esta examinado as operagdes, com as decisdes
devendo ocorrer durante o ano.
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Acoes Incluidas na Carteira

Alpargatas (ALPA4) — Entramos com a Alpargatas na carteira considerando que historicamente a empresa aprova seu
dividendo anual logo apds a divulgacdo de seus resultados e que tem dado bom retorno para seus acionistas.

O resultado da Alpargatas no terceiro trimestre de 2016 manteve a mesma tendéncia verificada nos dois primeiros
trimestres do ano, ou seja, crescimento dos negdcios no Brasil, principalmente pelo desempenho de Sanddlias e
Osklen, e reducdo na Argentina e em Exportacdo, que continuaram a enfrentar dificuldades. O avanco no Brasil,
entretanto, ndo foi suficiente para compensar a queda dessas operagdes, o que resultou em variagdes negativas nos
principais indicadores consolidados na comparagdo com o 3T15 (trimestre com a melhor performance em 2015 o que
aumenta a base de comparacao).

Nos 9M16, a receita liquida consolidada somou RS 2,98 bilhdes, aumento de 2,1% sobre os 9M15, com a margem
bruta subindo de 42,9% para 45,0% nos periodos comparativos. O EBITDA cresceu 2,5% somando RS 429,1 milhdes e o
lucro liquido atingiu RS 258,9 milhdes, com alta de 17,9% sobre o 9M15. Parte dos proventos do ano ja foi paga
antecipadamente mas ainda existe um saldo a ser distribuido com base nos resultados de fechamento do ano.

Localiza (RENT3): Incluimos esta agdo na Carteira esperando que a empresa declare proventos em margo. A Localiza
tem uma boa politica de dividendos, tendo distribuido 34,6% dos lucros em 2015 e 34,1% durante 2016. No ano
passado, a empresa fez quatro pagamentos de proventos que totalizaram RS 139,4 milhdes (RS 0,67 por agdo), valor
equivalente a um retorno de 2,0%, considerando a cota¢cdo média de RENT3 durante o ano.

Vale destacar que a Localiza em 2016, apesar da crise brasileira, conseguiu obter crescimentos nos volumes de didrias
(19,9%) no segmento de Aluguel de Carros e também na Gestdo de Frotas (3,1%), o que permitiu um crescimento de
13,0% nas Receitas. Com isso, o lucro liquido no ano alcangou RS 409 milhdes (RS 1,93 por acdo), que foi 1,7% maior
que em 2015.

As acdes da Localiza estdo sendo negociadas com um indicador Preco/Lucro de 18,9x para as projecdes médias do
mercado (Bloomberg) de 2017 e 16,2x para 2018. O Prego Justo para RENT3 é de RS 44,56 por acdo, indicando um
potencial de alta em 13,0%.

AcOes Retiradas da Carteira

Multiplus (MPLU3): Retiramos a Multiplus da carteira pelo fraco resultado apresentado pela empresa no ano de 2016,
que provocou forte queda nas acbdes no fechamento de fevereiro. Embora a acdo ainta esteja com direito do
diivdendo aprovado até o dia 09 de margo, (ex no dia 10/03 de um dividendo de RS 0,800932 por ac3o (yield de 2,2%),
acreditamos que a cotac¢do pode ainda ser mais pressionada.

Natura (NATU3): A acdo da Natura ficou “ex” de um dividendo de 0,119161/acdo e de um JCP liquido de RS
0,01163/acdo, e por isso a retiramos de nossa carteira. A empresa ja divulgou seus resultados de 2016 com uma
melhora nos resultados do 4716 em relacdo ao 4T15, com crescimento de 38,8% no lucro liquido que somou RS 201,3
milhdes no 4T16, mas mostrou queda no acumulado do ano que foi bastante penalizado pela recessdo pesando sobre
produtos com valor mais alto e por despesas financeiras.
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Parametros do Rating da Acdo

Nossos parametros de rating levam em consideracdo o potencial de valorizacdo da a¢do, do mercado, aqui refletido
pelo indice Bovespa, e um prémio, adotado neste caso como a taxa de juro real no Brasil, e se necessario ponderacio
do analista. Dessa forma teremos:

Compra:Quando a expectativa do analista para a valorizagdo da agdo for superior ao potencial de valorizagdo do
indice Bovespa, mais o prémio.

Neutro:Quando a expectativa do analista para a valorizagdo da a¢do for em linha com o potencial de valorizagdo do
indice Bovespa, mais o prémio.

Venda:Quando a expectativa do analista para a valorizagdo da ac3o for inferior ao potencial de valoriza¢do do Indice
Bovespa, mais o prémio.
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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 proje¢des
referem-se & data presente e estdo sujeitas a mudancas como resultado de alteracdes nas condicdes de mercado, sem aviso prévio. As informacdes utilizadas neste
relatério foram obtidas das companhias analisadas e de fontes publicas, que acreditamos confidveis 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.

(*) Conforme o artigo 16, paragrafo Unico, da ICVM 483, declaro ser inteiramente responsavel pelas informagdes e afirmacdes contidas neste relatério de andlise.
Declaragédo do(s) analista(s) de valores mobiliarios (de investimento), nos termos do art. 17 daICVM 4 83

O(s) analista(s) de valores mobiliarios (de investimento) envolvido(s) na elaboracdo deste relatério declara(m) que as recomendagfes contidas neste refletem
exclusivamente sua(s) opinido(6es) pessoal(is) sobre a companhia e seus valores mobiliarios e foram elaboradas de forma independente e auténoma, inclusive em
relacdo a Planner Corretora e demais empresas do Grupo.

Declaragdo do empregador do analista, nos termos do art. 18 da ICVM 483

A Planner Corretora e demais empresas do Grupo declaram que podem ser remuneradas por servicos prestados a(s) companhia(s) analisada(s) neste relatério.
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