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Resultado trimestral  

Centauro 

2T20: fraco; operações fortemente afetadas pelo Covid-19. 

 
O resultado referente ao 2T20 da Centauro foi fraco, ao nosso ver. Apesar de já 
esperarmos que a companhia fosse afetada pelo fato de suas lojas físicas estarem 
localizadas em shopping centers, bem como sua atividade envolver produtos mais 
discricionários, entendemos que o impacto do Covid-19 nas vendas e margens foi ainda 
maior. No entanto, acreditamos que no próximo trimestre a Centauro já desfrute de um 
ambiente menos adverso e consiga recuperar as vendas do canal físico em combinação 
a menor necessidade de descontos. Mantemos nosso preço-alvo 20e em R$ 34,90 
com a recomendação Neutra. 

 

Destaques        

R$ Milhões 2T20 2T19 a/a r/e 

Receita Líquida 239 546 -56.1% - 

Lucro Bruto  84 277 -69.9% - 

Margem Bruta (%) 34.9% 50.8%  -15.9 p.p - 

EBITDA Ajustado  -38 99 -137.8% - 

Margem EBITDA Ajustada (%) -15.7% 18.2%  -33.9 p.p - 

Lucro Líquido -102 112 -191.5% - 

Margem Líquida (%) -42.7% 20.5%  -63.2 p.p - 

Dívida Líquida Ajustada¹ / EBITDA -2.2x 0.6x -2.8x - 

Fonte: Centauro e BB Investimentos; ¹ considera recebíveis antecipados e tributos parcelados 

 
Desempenho Econômico-financeiro. A Receita bruta sofreu uma queda de 54,4% na 
comparação anual, fortemente impactada pelo fechamento das lojas físicas durante 
parte do trimestre, o que fez com que as vendas do canal físico caíssem 88,0% a/a. O 
crescimento das vendas digitais (+87,4% a/a), contudo, suavizou o impacto negativo do 
canal físico nas vendas totais.  
 
A margem bruta, por sua vez, caiu 15,9 p.p. a/a, como resultado de um ambiente mais 
competitivo no canal digital com elevação das promoções dado o alto nível de estoque 
das companhias do setor, bem como pelo incremento de vendas de produtos cuja 
margem bruta é menor (bicicletas e equipamentos). 
 
Com a queda da receita líquida ocasionando perda de alavancagem operacional aliada 
à redução da margem bruta, a margem EBITDA ajustada atingiu -15,7% neste trimestre, 
33,9 p.p. inferior a/a, mesmo com a companhia realizando um forte trabalho de 
contenção de despesas. 
 
Já a margem líquida acompanhou a perda de alavancagem operacional e ainda foi 
negativamente influenciada pela piora do resultado financeiro em decorrência dos 
esforços realizados para reforço de caixa no início da pandemia. Com isso, a margem 
líquida deste trimestre atingiu -42,7% (-63,2 p.p. a/a). 
 
Apesar da necessidade de reforço de caixa logo no início da pandemia, a companhia 
segue com uma posição de endividamento bastante confortável. Ao final do trimestre, 
sua dívida bruta era de R$ 372,2 milhões, com caixa líquido de R$ 629,5 milhões em 
decorrência do follow on realizado para reforçar o caixa durante a pandemia e financiar 

a transação com a Nike. 
 

CNTO3 
Recomendação Neutra 

Preço-alvo - 2020E                           R$ 34,90 

Preço da ação – 13/08/2020              R$ 28,68 

Potencial de Valorização                    %  21,7% 

 

Dados de 
Negociação 

    

 em 13/08/2020 

Valor de Mercado R$ milhões 6.934 

Variação 1 mês % -12,4% 

Variação UDM % 61,1% 

Variação 2020 % -18,5% 

Min. 52 sem. R$ 14,73 

Máx. 52 sem. R$ 54,09 

 

 
 
Fonte: Economatica 
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INFORMAÇÕES RELEVANTES 

 

Este é um relatório público e foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. (“BB-BI”). As informações e opiniões aqui contidas foram 

consolidadas ou elaboradas com base em informações obtidas de fontes, em princípio, fidedignas e de boa-fé. Embora tenham sido tomadas todas 

as medidas razoáveis para assegurar que as informações aqui contidas não sejam incertas ou equivocadas, no momento de sua publicação, o BB-

BI não garante que tais dados sejam totalmente isentos de distorções e não se compromete com a veracidade dessas informações. Todas as 

opiniões, estimativas e projeções contidas neste documento referem-se à data presente e derivam do julgamento de nossos analistas de valores 

mobiliários (“analistas’), podendo ser alteradas a qualquer momento sem aviso prévio, em função de mudanças que possam afetar as projeções 

da empresa, não implicando necessariamente na obrigação de qualquer comunicação no sentido de atualização ou revisão com respeito a tal 

mudança. Quaisquer divergências de dados neste relatório podem ser resultado de diferentes formas de cálculo e/ou ajustes. 

 
Este material tem por finalidade apenas informar e servir como instrumento que auxilie a tomada de decisão de investimento. Não é, e não deve 

ser interpretado como material promocional, recomendação, oferta ou solicitação de oferta para comprar ou vender quaisquer títulos e valores 

mobiliários ou outros instrumentos financeiros. É recomendada a leitura dos prospectos, regulamentos, editais e demais documentos descritivos 

dos ativos antes de investir, com especial atenção ao detalhamento do risco do investimento. Investimentos nos mercados financeiros e de capitais 

estão sujeitos a riscos de perda superior ao capital investido. A rentabilidade passada não é garantia de rentabilidade futura. O BB-BI não garante 

o lucro e não se responsabiliza por decisões de investimentos que venham a ser tomadas com base nas informações divulgadas nesse material. 

É vedada a reprodução, distribuição ou publicação deste material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.  

 

Nos termos do art. 22 da ICVM 598, o BB-Banco de Investimento S.A declara que:  

 

1 - A instituição pode ser remunerada por serviços prestados ou possuir relações comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatório ou 

com pessoa natural ou jurídica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo interesse dessa(s) empresa(s); o 

Conglomerado Banco do Brasil S.A (“Grupo”) pode ser remunerado por serviços prestados ou possuir relações comerciais com a(s) empresa(s) 

analisada(s) neste relatório, ou com pessoa natural ou jurídica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo interesse 

dessa(s) empresa(s). 

 

2 - A instituição pode possuir participação acionária direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), mas 

poderá adquirir, alienar ou intermediar valores mobiliários da(s) empresa(s) no mercado; o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode possuir 

participação acionária direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e poderá adquirir, alienar e 

intermediar valores mobiliários da(s) empresa(s) no mercado. 

 

3 – O Banco do Brasil S.A. detém indiretamente 5% ou mais, por meio de suas subsidiárias, de participação acionária no capital da Cielo S.A, 

companhia brasileira listada na bolsa de valores e que pode deter, direta ou indiretamente, participações societárias em outras companhias listadas 

cobertas pelo BB–Banco de Investimento S.A. 

 

Declarações dos Analistas 

 

O(s) analista(s) envolvido(s) na elaboração deste relatório declara(m) que: 

 

1 - As recomendações contidas neste relatório refletem exclusivamente suas opiniões pessoais sobre a companhia e seus valores mobiliários e 

foram elaboradas de forma independente e autônoma, inclusive em relação ao BB-Banco de Investimento S.A e demais empresas do Grupo. 

 

2 – Sua remuneração é integralmente vinculada às políticas salariais do Banco do Brasil S.A. e não recebem remuneração adicional por serviços 

prestados para a(s) companhia(s) emissora(s) objeto do relatório de análise ou pessoas a ela(s) ligadas. 

 

O(s) analista(s) declara(m), ainda, em relação à(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobiliários analisada(s) neste relatório: 

 

Analistas 
Itens 

3 4 5                 6 

Georgia Jorge - - - - 

 - - - - 

 

3 – O(s) analista(s), seus cônjuges ou companheiros, detêm, direta ou indiretamente, em nome próprio ou de terceiros, ações e/ou outros valores 

mobiliários de emissão da(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobiliários analisada(s) neste relatório. 

 

4 – O(s) analista(s), seus cônjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer interesse financeiro em relação à(s) companhia(s) 

emissora(s) dos valores mobiliários analisada(s) neste relatório. 

 

5 – O(s) analista(s) tem vínculo com pessoa natural que trabalha para a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobiliários analisada(s) neste 

relatório.  

 

6 - O(s) analista(s), seus cônjuges ou companheiros, estão, direta ou indiretamente envolvidos na aquisição, alienação ou intermediação de valores 

mobiliários da(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobiliários analisada(s) neste relatório. 

 

RATING 

 

“RATING” é uma opinião sobre os fundamentos econômico-financeiros e diversos riscos a que uma empresa, instituição financeira ou captação de 

recursos de terceiros, possa estar sujeita dentro de um contexto específico, que pode ser modificada conforme estes riscos se alterem. “O investidor 

não deve considerar em hipótese alguma o “RATING” como recomendação de Investimento. 
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