Equity Research
06 de dezembro de 2024

Telecom Tracker Out/24

Més forte, com destaque para a Vivo

Resumo do relatorio

Em outubro de 2024, a base de servicos moveis registrou um
crescimento liquido de 1,2 milhdo de acessos. No segmento pds-pago
(excluindo M2M), houve uma adigdo liquida de 881 mil acessos (+0,8%
m/m), com destaque para a Vivo (+383 mil, +0,8% m/m), seguida pela
Claro (+172 mil, +0,5% m/m) e TIM (+130 mil, +0,5% m/m). No pré-pago,
todas as operadoras apresentaram quedas, com saldo negativo de 481
mil acessos (-0,5% m/m), sendo -218 mil da Vivo (-0,6% m/m), -169 mil
da Claro (-0,5% m/m) e -136 mil da TIM (-0,4% m/m). Em termos de
market share, no p6s-pago com M2M, a Claro foi destaque negativo
com queda de 0,4 p.p., enquanto Vivo e TIM registraram quedas de 0,1
p.p. No pds-pago (ex-M2M), a Vivo manteve seu nivel de market share,
enquanto Claro e TIM perderam 0,1 p.p. No pré-pago, o market share
permaneceu estavel entre as grandes operadoras.

No mercado de banda larga fixa, houve diluicdo no market share, com
os "outros" ganhando 2,0 p.p. e atingindo 57,4% de participag¢do. ATIM
teve queda de 0,1 p.p., enquanto Vivo e Claro recuaram 0,5 p.p. € 0,9
p.p., respectivamente. Em termos de adig¢do liquidaem FTTH, Vivo (+80
mil), Claro (+56 mil) e TIM (+5,6 mil) apresentaram crescimento, mas
enfrentaram perda de participagdo de mercado com "outros"
ganhando 1,7 p.p. e atingindo 66,0% de share no segmento. Apesar de
resultados positivos em adi¢des liquidas, as grandes operadoras
continuam a sofrer diluicdo de participagdo devido a expansdo de
competidores menores.
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Recomendacao COMPRAR
Target Price 12M R$ 63,00
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Recomendacao COMPRAR
Target Price 12M R$ 21,00
Preco Atual RS 16,05
Upside +30,84%
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Dindmica do Mercado de Servigos Moveis

A base de servigos méveis em outubro de 2024 apresentou um més forte com uma adigdo
liquida de 1,2m. No pds-pago (excluindo M2M), houve uma adicdo liquida de 881 mil
acessos (+0,8% m/m), enquanto o pré-pago registrou uma adicdo liquida negativa de 481
mil acessos (-0,5% m/m). Entre as grandes operadoras de capital aberto, a Vivo foi o
destaque apresentando uma adicdo liquida de 383 mil acessos (+0,8% m/m) na base pds-
pago (ex-M2M), a Claro também teve saldo positivo de 172 mil, representando um
crescimento de 0,5% m/m e a TIM também apresentou crescimento de 0,5% m/m com
adi¢do liquida de 130 mil. No pré-pago, todas registraram quedas, sendo TIM com -136 mil

(-0,4% m/m), Vivo com -218 mil acessos (-0,6% m/m) e Claro com -169 mil acessos (-0,5%
m/m).

Em termos de market share, as trés grandes apresentaram uma ligeira queda no Pés-pago
com M2M com destaque negativo para a Claro que apresentou uma queda 0,4 p.p.. Ja a
Vivo e TIM apresentaram queda de 0,1 p.p.. No pds-pago (ex-M2M) a Vivo manteve o nivel
de market share enquanto a TIM e Claro apresentaram um queda de 0,1% p.p.. No pré-
pago as trés empresas mantiveram o nivel de market share.

Servicos Moveis: Market Share de Pés-Pago (Incluindo M2M)
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Servios Mdveis: Market Share de Pés-Pago (ex M2M)
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Servigos Mdveis: Market Share de Pré-Pago
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Base de acessos e adi¢do liquida: Pés-pago (incluindo M2M)
# em milhares abr/24 mai/24 jun/24 jul/24 ago/24 set/24 out/24

Vivo 63.020 63.268 63.971 64.358 64.686 65.027 65.529
Adicées Liquidas 249 703 387 328 341 502
Claro 52.173 52.692 52950 52.900 53.234 53.242 53.157
Adicées Liquidas 519 259 -51 335 7 -84
TIM 28.280 28.560 28.972 29.247 29.482 29.681 29.834
Adi¢bes Liquidas 281 411 276 234 199 153

Fonte: Anatel

Base de acessos e adicdo liquida: Pés-pago (ex M2M)
# em milhares abr/24 mai/24 jun/24 jul/24 ago/24 set/24 out/24

Vivo 46.821 47.043 47.410 47.772 47.961 48.183 48.566
Adigdes Liquidas 222 367 363 188 222 383
Claro 37442 37.666 37.821 37.926 38.118 38.190 38.363
Adi¢des Liquidas 223 155 105 192 73 172
TIM 23.108 23.262 23.453 23.635 23.760 23.881 24.011
Adi¢des Liquidas 154 192 182 125 121 130

Fonte: Anatel

Base de acessos e adi¢do liquida: Pré-pago
# em milhares abr/24 mai/24 jun/24 jul/24 ago/24 set/24 out/24

Vivo 37.108 37.156 36.977 36.829 36.647 36.478 36.260
Adig¢des Liquidas 48 -178 -149 -181 -169 -218
Claro 35.631 35.584 35.377 35.265 35.169 35.035 34.866
Adigbes Liquidas -47 -207 -112 -96 -134 -169
TIM 33.233 33.231 33.014 32.847 32.727 32.468 32.332
Adicées Liquidas -2 -217 -167 -120 -259 -136

Fonte: Anatel
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Dinamica do Mercado de Banda Larga Fixa

O mercado de banda larga fixa apresentou uma leve diluicdo, com "outros" ganhando
2,0pp de participagdo e alcancando 57,4% do market share. Nesse cendrio, a TIM
apresentou uma queda de -0,1 p.p., enquanto a Vivo e a Claro registraram declinios de 0,5
p.p. e 0,9 p.p., respectivamente. Em termos de adicdo liquida em FTTH, Vivo, Claro e TIM
tiveram desempenhos positivos, com 80 mil, 56 mil e 56 mil novos acessos,
respectivamente. No entanto, sofreram uma diluicdo em participacdo de mercado, a

medida que "outros" aumentaram 1,7 p.p., atingindo 66,0% do mercado.

Banda Larga Fixa: Market Share Consolidado
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Banda Larga Fixa: Market Share FTTH
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Base de acessos de banda larga fixa: todas as tecnologias
# em milhares abr/24 mai/24 jun/24 jul/24 ago/24 set/24 out/24

Claro 10.085 10.102 10.117 10.143 10.163 10.177 10.196
Adigdes Liquidas 17 15 26 20 14 19
Vivo 6.878 6935 6987 7.040 7.091 7.139 7.206
Adicées Liquidas 57 53 53 51 48 67
Oi 4739 4.720 4.689 4.636 4.588 4.550 4.503
Adig¢ées Liquidas -19 -31 -53 -48 -38 -47
Tim 809 808 805 804 803 800 799
Adigdes Liquidas -1 -4 -1 -1 -3 0
Brisanet 1.333 1346 1.361 1372 1387 1401 1.415
Adigdes Liquidas 12 15 11 15 14 14
Desktop 1.057 1.068 1.078 1.090 1.101 1109 1.118
Adigdes Liquidas 11 10 12 11 8 9
Unifique 756 757 762 767 772 777 782
Adicées Liquidas 1 5 5 5 5 5

Fonte: Anatel

Base de acessos de banda larga fixa: FTTH
# em milhares abr/24 mai/24 jun/24 jul/24 ago/24 set/24 out/24

Claro 1.469 1510 1.550 1.600 1.650 1.695 1.751
Adicées Liquidas 41 40 50 50 44 56
Vivo 6409 6.478 6.547 6.614 6.679 6.739 6.819
Adigbes Liquidas 70 69 67 65 60 80
Oi 4.017 4.021 4.020 4.017 4.007 3991 3.971
Adig¢des Liquidas 3 0 -4 -10 -15 -21
Tim 733 737 737 740 743 744 749
Adigdes Liquidas 3 1 3 3 1 6
Brisanet 1.328 1.341 1.356 1.367 1.382 1.393 1.404
Adicées Liquidas 12 15 11 15 12 10
Desktop 1.056 1.067 1.077 1.089 1.100 1.108 1.117
Adicées Liquidas 11 10 12 11 8 9
Unifique 744 745 751 756 762 767 772
Adig¢des Liquidas 2 6 5 6 6 4

Fonte: Anatel
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Disclaimer

A Genial pode fazer negdcios com empresas que constam nos seus relatérios de pesquisa. Como resultado, os investidores devem estar
cientes de que a empresa pode ter um conflito de interesses que poderia afetar a objetividade deste relatério. Os investidores devem
considerar este relatério como apenas um dos fatores na tomada de sua decisdo de investimento. Para as declaragdes do analista e outros
disclaimers importantes, consulte a Se¢do de Disclaimers, localizada no final deste relatério.

1. DISCLAIMER GERAL

Este relatdrio foi produzido pelo departamento de Research da Genial. Este relatdrio ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer
outra pessoa, no todo ou em parte, para qualquer propdsito, sem o prévio consentimento por escrito da Genial. A Genial ndo aceita qualquer
responsabilidade pelas agcbes de terceiros a esse respeito.

Este relatério de Research destina-se a distribui¢do somente em circunstdncias permitidas pela lei aplicavel. Este relatério de Research ndo
leva em consideragdo os objetivos especificos de investimento, situagdo financeira ou as necessidades especificas de qualquer individuo em
especial, mesmo quando enviado a um Unico destinatdrio. Este relatério de Research ndo se propbe a ser uma declaragdo completa ou
resumo dos valores mobilidrios, mercados ou desenvolvimentos aqui referidos. Nem a Genial nem qualquer um de seus conselheiros,
diretores, funciondrios ou representantes terd qualquer responsabilidade decorrente de qualquer erro, imprecisdo ou imperfei¢do de fato ou
opinido contida neste relatdrio, ou serd responsabilizado por quaisquer perdas ou danos que possam surgir a partir da utilizagdo deste
relatério de Research.

A Genial poderd contar com barreiras de informagdo, tais como "chinese walls", para controlar o fluxo de informagées dentro de suas dreas,
unidades, divisbes, grupos ou dfiliadas.

0 desempenho passado ndo é necessariamente um indicador de resultados futuros e nenhuma representagdo ou garantia, expressa ou
implicita, € feita pela Genial em relagdo ao desempenho futuro. Rendimentos de aplicagbes podem variar. O prego ou valor dos investimentos
aos quais este relatorio de Research se refere, direta ou indiretamente, podem cair ou subir contra o interesse dos investidores. Qualquer
recomendag@o ou opinido contida neste relatério de pesquisa pode se tornar desatualizada em consequéncia de alteragGes no ambiente em
que o emitente dos valores mobilidrios sob andlise atua, além de alteracées nas estimativas e previsées, premissas e metodologia de
avaliagdo aqui utilizadas.

2. DECLARACGES DO ANALISTA
O analista de investimento declara que as opiniées contidas nesse relatério refletem exclusivamente suas opinibes pessoais sobre a
companbhia e seus valores mobilidrios e foram elaborados de forma independente e auténoma, inclusive em relagéo a GENIAL.

A remuneragdo dos analistas estd, direta ou indiretamente, influenciada pelas receitas provenientes dos negdcios e operages financeiras
realizadas pela GENIAL.

Além disso, o analista certifica que nenhuma parte de sua remuneracdo foi, € ou serd direta ou indiretamente relacionada com as
recomendagdes ou opinides especificas expressas neste relatério de Research.

Aremuneragdo do analista ndo se baseia nas receitas de outras empresas de grupo, mas pode, no entanto, derivar de receitas oriundas dos
negdcios e operagées financeiras da GENIAL, suas dafiliadas e/ou subsididrias como um todo. A remuneragéo paga aos analistas € de
responsabilidade exclusiva da GENIAL.

0 analista declara que é responsdvel pelo contelido deste relatdrio e atende ds exigéncias da Resolugédo CVM n° 20/2021.
0 analista declara que pode ser diretamente, em nome préprio, titular de valores mobilidrios objeto do presente relatério.
Salvo disposicdo em contrdrio, os individuos listados na capa deste relatdrio séo analistas devidamente credenciados.

3. DECLARAC@ES DA EMPRESA
A Genial, suas dfiliadas, coligadas, controladoras e/ou subsididrias tém interesses financeiros e comerciais relevantes em relagdo aos
emissores ou aos valores mobilidrios objetos da andlise.

4. DISCLOSURES ADICIONAIS
(i) Este documento foi preparado pelo Research da Genial e € publicado com o dnico propdsito de fornecer informagées sobre as empresas e
seus valores mobilidrios.

(ii) As informagdes contidas neste documento sdo fornecidas apenas para fins informativos e ndo constituem uma oferta para comprar ou
vender, e ndo devem ser interpretadas como uma solicitagdo para adquirir quaisquer valores mobilidrios em qualquer jurisdigcdo. As opini6es
aqui expressas, no que diz respeito @ compra, venda ou detengdo de valores mobilidrios, ou com relagdo a ponderagdo de tais valores
mobilidrios numa carteira real ou hipotética, sGo baseadas em uma andlise cuidadosa feita pelos analistas que elaboraram este relatdrio e
ndo devem ser interpretadas por investidores como recomendagdes para qualquer decisdo de investimento. A decisdo final do investidor
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deve ser tomada levando em consideragdo todos os riscos e as taxas envolvidas. Este relatdrio é baseado em informagdes obtidas de fontes
publicas primdrias ou secunddrias, ou diretamente das empresas, e é combinado com estimativas e cdlculos elaborados pela GENIAL. Este
relatério ndo pretende ser uma declaragdo completa de todos os fatos relevantes relacionados a qualquer estratégia da empresa, inddstria,
seguranga ou mercado mencionados. As informagbes foram obtidas de fontes consideradas confidveis; a GENIAL ndo faz nenhuma
representagdo ou garantia, expressa ou implicita, quanto a integridade, confiabilidade ou exatiddo de tais informagées. As informagdes,
opinides, estimativas e proje¢bes contidas neste documento sdo baseadas em dados atuais e estdo sujeitas a alteracbes. Os pregos e a
disponibilidade dos instrumentos financeiros sGo meramente indicativos e sujeitos a alteragGes sem aviso prévio. A GENIAL ndo estd obrigada
a atualizar ou revisar este documento, ou a avisar sobre quaisquer alteragbes em tais dados.

(i) Os valores mobilidrios discutidos neste relatdrio, bem como as opinides e recomendages contidas neste documento, podem ndo ser
apropriados para todo tipo de investidor. Este relatério ndo leva em consideragdo os objetivos de investimento, situagdo financeira ou as
necessidades especificas de um determinado investidor. Os investidores que desejam comprar, vender ou investir em titulos que sdo
abrangidos por este relatorio devem procurar aconselhamento financeiro independente que leve as caracteristicas individuais e
necessidades em consideragdo, antes de tomar qualquer decisdo de investimento em relagdo aos valores mobilidrios em questdo. Cada
investidor deve tomar decisdes de investimento independentes depois de analisar cuidadosamente os riscos, taxas e comissdes envolvidas.
Se um instrumento financeiro for denominado numa moeda diferente da moeda do investidor, mudangas nas taxas de cGmbio podem afetar
adversamente o prego ou valor, ou da renda derivada do instrumento financeiro e o leitor deste relatério assume todos os riscos cambiais.
Resultados com instrumentos financeiros podem variar e, portanto, o preco ou valor podem aumentar ou diminuir, direta ou indiretamente.
As informagdes, opiniGes e recomendagbes contidas neste relatério ndo constituem e ndo devem ser interpretadas como uma promessa ou
garantia de um retorno especial em qualquer investimento. O desempenho passado néo necessariamente indica resultados futuros e
nenhuma declaragdo ou garantia, expressa ou implicita, é aqui feita sobre o desempenho futuro. Portanto, a GENIAL, suas empresas
dfiliadas, e os analistas envolvidos neste relatério ndo assumem qualquer responsabilidade por qualquer perda direta, indireta ou
decorrente do uso das informagbes contidas no presente, e qualquer pessoa que use este relatorio se compromete a indenizar
irrevogavelmente a GENIAL e suas afiliadas por quaisquer reclamagdes e demandas.

(iv) Os pregos neste relatério sdo considerados confidveis a partir da data em que este relatdrio foi emitido e sdo derivados de um ou mais
dos seguintes: (i) fontes expressamente especificadas junto aos dados relevantes; (ii) prego cotado no principal mercado regulamentado
para o ativo em questdo; (iii) outras fontes publicas consideradas confidveis; ou (iv) dados de propriedade da GENIAL ou disponiveis para a
GENIAL.

(v) Nenhuma garantia expressa ou implicita é fornecida em relagdo a exatiddo, integridade ou confiabilidade das informagdes aqui contidas,
exceto com relagdo as informagdes relativas a GENIAL, suas subsididrias e afiliadas. Em todos os casos, os investidores deverdo realizar sua
prépria investigagdo e andlise de tais informagdes antes de tomar ou deixar de tomar qualquer agéo em relagdo a titulos ou mercados que
sdo analisados neste relatério.

(vi) AGENIAL ndo faz declaragdes neste documento de que os investidores vdo obter lucros. A GENIAL ndo vai compartilhar com os investidores
os lucros de investimento, nem aceita qualquer responsabilidade por eventuais perdas de investimento. Os investimentos envolvem riscos e
os investidores devem exercer prudéncia na tomada de suas decisées de investimento. A GENIAL néo aceita deveres fiducidrios em nome dos
destinatdrios deste relatorio. Este relatdrio néo deve ser considerado como substituto para o exercicio de julgamento independente do
destinatdrio. As opinides, estimativas e projecdes aqui expressas refletem a opinido atual do analista responsdvel pelo contelido deste
relatério a partir da data em que foi emitido e séo, portanto, sujeitas a mudangas sem aviso prévio e podem diferir ou ser contrdrias a opini6es
expressas por outras dreas de negdcios da GENIAL, como resultado da utilizacdo de diferentes critérios e hipdteses. As informagdes, opiniées
e recomendagGes contidas neste relatdrio ndo constituem e ndo devem ser interpretadas como uma promessa ou garantia de um retorno
especial em qualquer investimento.

(vii) Uma vez que as opinides pessoais dos analistas podem diferir umas das outras, a GENIAL, suas subsididrias e dfiliadas podem ter
publicado ou podem vir a publicar outros relatérios que ndo apresentem uniformidade e/ou cheguem a conclusées diferentes daquelas aqui
contidas. Quaisquer opinibes, estimativas e projegcbes ndo devem ser interpretadas como uma garantia de que os assuntos nelas referidas
defato ocorrerd. O preco e a disponibilidade dos instrumentos financeiros séo meramente indicativos e sujeitos a alteracées sem aviso prévio.
Resultado com instrumentos financeiros podem variar e, portanto, o prego ou valor podem aumentar ou diminuir, direta ou indiretamente.

(viii) Este documento ndo pode ser: (a) fotocopiado ou duplicado de qualquer forma, no todo ou em parte, e/ou (b) distribuido sem o prévio
consentimento por escrito da GENIAL. A GENIAL ndo aceita qualquer responsabilidade pelas agcées de terceiros a esse respeito.

(ix) Nem a GENIAL nem quaisquer de suas afiliadas ou seus respectivos diretores, funciondrios ou agentes, aceitam qualquer
responsabilidade por qualquer perda ou dano resultante do uso de toda ou qualquer parte deste relatorio.

(x) Genial Investimentos é a plataforma de negocia¢bes da Genial Investimentos Corretora de Valores Mobilidrios, uma empresa do Grupo
Genial.



