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Performance das empresas de nossa cobertura

DADOS DE MERCADO - VAREJO
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. Cotacéo Preco-Alvo Poten_cial Sie =
Empresa Ticker 31-jul-20 ) om 12 2020E Valorizacdo Recomendacéo
No més No ano meses (%)

B2W Digital BTOW3  119.32 11.8% 90.5% 219.3% 123.00 3.1% Compra
Centauro CNTOS 29.11 -11.0% -17.3% 70.3% 34.90 19.9% Neutra
Grupo Natura NTCO3 47.04 17.9% 21.7% 54.4% 43.90 -6.7% Neutra
Hypera HYPE3 36.12 8.5% 3.1% 23.9% 41.00 13.5% Compra
Restoque LLIS3 5.57 -19.3% -67.2% -73.0% 7.30 31.1% Neutra
Ljs. Americanas LAME4 34.10 6.0% 31.7% 89.9% 41.10 20.5% Compra
Ljs. Renner LREN3 41.13 -1.6% -26.5% -12.7% 37.10 -9.8% Neutra
Magazine Luiza MGLU3 80.71 12.8% 69.5% 145.8% 73.50 -8.9% Compra
P&o de Acucar PCARS3 71.00 0.0% - - 73.90 4.1% Compra
Raia Drogasil RADL3 124.10 12.2% 11.5% 50.5% 110.80 -10.7% Compra
Via Varejo VVAR3 19.52 27.5% 74.8% 152.9% 23.70 21.4% Compra
Ibovespa IBOV 102,912 8.3% -11.0% 1.1% 110.000 6.9% -

ICON ICON 5,062 7.6% -4.1% 12.2% - - -

Fonte: AE Broadcast, Economatica e BB Investimentos

Apesar de ter acompanhado o otimismo do mercado
e aproveitado o ambiente de ampla liquidez, o ICON —
indicador do desempenho médio das cotacdes dos
ativos de maior negociabilidade e representatividade
dos setores de consumo ciclico, consumo néo ciclico
e saude — performou um pouco abaixo do lbovespa,
dada a preocupacdo dos investidores com o0s
impactos que a reforma tributaria podera trazer nas
projecBes de lucros das companhias do setor, bem
como com o0s impactos decorrentes de novas ondas

de Covid-19.
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DADOS DE MERCADO - VAREJO

Apesar das preocupac6es com novas ondas de Covid-19, bem como reflexos da reforma tributaria sobre a performance
das companhias, as a¢cdes das companhias cobertas, no geral, tiveram variacao positiva em julho.

Desempenho no Més — Companhias Cobertas
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Fonte: AE Broadcast, Economatica e BB Investimentos
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Resumo

Em julho, o lbovespa seguiu mais uma vez a tendéncia de maior otimismo ja

observada no més anterior, 0 que o levou a uma variagdo positiva de 8,3%.

Do lado do consumo, entretanto, o ICON apresentou uma variagdo positiva menor
(7,6%), em decorréncia de noticias relacionadas a retomada do fechamento de
shoppings por aumento de casos de Covid-19, aumentando a preocupagdo com uma

segunda onda, além das discussdes referentes a reforma tributaria e eventual

tributagdo do e-commerce, o que prejudicou o desempenho das companhias.

Dentre as companhias cobertas, destacamos o desempenho das companhias fortes
em e-commerce (Via Varejo, Magazine Luiza e B2W Digital), cujas a¢bes vem
refletindo o otimismo com o crescimento de vendas do canal digital. Vale destaque
também a performance das ag6es (i) do Grupo Natura, apés a boa receptividade da
nova estratégia de marketing da companhia, que incluiu um homem transexual em
sua campanha de Dia dos Pais, bem como (ii) das a¢cdes da RD e Hypera Pharma,
mais resilientes em um cenéario de incremento da incerteza quanto a novos

fechamentos do comércio fisico.

Para o0 més de agosto, os investidores estardo atentos a divulgacdo de resultados
referentes ao 2T20, bem como possivel desdobramentos das discussées envolvendo
a reforma tributaria e novos casos de Covid-19 vindo a adicionar pressédo ao canal de

vendas fisico.
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DADOS DE MERCADO - SHOPPINGS

Performance das empresas de nossa cobertura | Més de reaberturas e novos fechamentos.

Variagdo %

Potencial de

Empresa Ticker gf}ﬁféz(é X Prezté(;-oﬁévo Valorizagdo Recomendacgao
No més No ano em 12 meses (%)
brMalls BRML3 9.90 -1.8% -45.2% -30.3% 17.20 73.7% Compra
JHSF JHSF3 9.22 29.9% 29.3% 144.2% 5.10 -44.7% Compra
Multiplan MULT3 21.14 3.1% -35.8% -24.9% 28.30 33.9% Compra
Ibovespa IBOV 102,912 8.3% -11.0% 1.1% 110.000 6.9% =
Imobiliario IMOB 1,046 7.2% -24.7% -5.0% - - -
Resumo

= Conforme mencionado anteriormente, o Ibovespa encerrou julho com alta de 8,3%. O resultado positivo do indice foi
impulsionado pelas noticias sobre o desenvolvimento de vacinas contra Covid-19, bem como, no ambito interno, as
discussdes sobre a continuidade da agenda de reformas do pais.
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433,1 milhdes.

IMOB x IBOV

= Nesse sentido, as reaberturas e fechamentos dos shoppings no Estados no decorrer do més impactaram as ag6es do Base 100

setor, levando o IMOB a terminar o més em +7,2%, variacéo positiva, porém 1,1% abaixo do Ibovespa. —IMOB IBOV

Além disso, destacamos a assinatura de um memorando entre a JHSF e a XP Inc. para a implementagdo do 130

empreendimento Villa XP no Parque Catarina. E, ainda neste més, a JHSF concluiu seu follow on, arrecadando R$

M

Ademais, a Multiplan aprovou a 82 emissédo de debéntures simples da companhia, no valor de R$ 200 milhdes. A W .w.,wf"‘ ,.‘,\'

companhia também anunciou que concluiu a venda do edificio Diamond Tower por R$ 810 milhdes para o Fundo de 90 ’

Investimento Imobiliario (FIl) BTG Pactual Corporate Office Fund. K

Ainda, de acordo com a Abrasce (Associacdo Brasileira de Shopping Centers), ao fim de julho, mais de 500 shoppings }\

centers estavam em funcionamento, representando 86% do total de empreendimentos.

50

Por fim, em agosto, teremos a divulgac@o dos resultados referentes ao 2T20 das companhias que cobrimos, a saber: D 2 0 2O 2 DD D P D DD

Multiplan no dia 6, e brMalls e JHSF no dia 13. Vo & & ¢ ¢ & &Y
Fonte: AE Broadcast, Economatica e BB Investimentos
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DADOS DE EMPREGO, RENDA E CONFIANCA

Apesar da lenta recuperacdo do mercado de trabalho impactar a satisfacdo dos consumidores com a situacao atual, ja
observamos uma melhora das expectativas com a economia influenciando na confianga do consumidor.

Variacao Liquida de Vagas Formais de Emprego - UDM
milhares

= De acordo com os dados do Novo Caged, no més

de junho, a variagdo mensal do emprego foi

negativa em 10.984, acumulando mais de 1,1

milhdo de vagas fechadas desde o inicio do ano.

Vale observar, contudo, que o saldo negativo indice de Confianca do Consumidor

observado em junho ja foi significativamente melhor pontos

Confianca do Consumidor Situagéao Atual Expectativas

do que nos meses de margo a maio, 0os quais,
juntos, somaram 1,4 milhdo de vagas.

= O Indice de Confiangca do Consumidor, medido pela 120

FGV, subiu pelo terceiro més consecutivo e atingiu

78,8 pontos em julho. Esse aumento foi motivado

80
principalmente pela melhora das expectativas com \\ e
a economia. Ja em relacdo a situagcdo atual, os
consumidores seguem insatisfeitos, sentindo-se 40

QO
ameacados com desemprego e perda de renda. N & &

5
2
2

Fonte: IBGE e FGV lbre
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DADOS DE CREDITO

A concessao de crédito segue praticamente estavel em comparacéo ao observado no més anterior, puxado pela
concessao de crédito nao rotativo. Do lado positivo, observamos uma queda de 30 bps da taxa de inadimpléncia.

Variacdo da Concesséao de Crédito a Pessoa Fisica UDM
%
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= A concesséo de crédito a pessoa fisica nos ultimos

12 meses atingiu R$ 1.873 milhdes em junho, 0,4 0.0%
. - = N \’\cb \{\o’ 4>'\q & \'LQ N\
p.p. superior a/a e praticamente flat em comparagao § S N ¢ @ & &

ao més anterior (+0,1 p.p.). Destaque para a

concesséo de crédito ndo rotativo (+5,5% a/a) ante Saldo de Empréstimos Livres a Pessoa Fisica e Inadimpléncia
a performance do crédito rotativo (-1,3% a/a). R$ bi e %
mmm Saldo Inadimpléncia
= O saldo de empréstimos livres a Pessoa Fisica
1,400 6.0%

atingiu R$ 1.107 bilhdes em junho/20, um

1,300

incremento de 8,9% a/a, mas praticamente flat m/m Lo
(-0,1 p.p.). Do lado positivo, observamos uma 1100 0%

gueda de 30 bps m/m na taxa de inadimpléncia da 1000

Pessoa Fisica, atingindo 5,2% em junho (ante 4,8% 900 4.0%

no mesmo periodo do ano anterior). 800

700 3.0%

Fonte: Bacen
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INDICADORES DE ATIVIDADE

Em maio, o Unico setor a apresentar variacdo positiva de receita na comparacao anual foi o de supermercados. Apesar
disso, os demais setores também apresentaram um recuo frente a queda observada em abril/20.

Variacdo da Receita Nominal de Vendas do Comércio Varejista Restrito
% ala

8.7%
6.6% 6.6%

5.8% 5.20 4.0% 5.7%

3.9% 9
. - . -o = . - . . -

-5.2%

= No més de maio, a variagdo da receita nominal de -14.0%
vendas do comércio varejista restrito atingiu -5,2%
al/a, com sete das oito atividades que compdem o p\@ ~\§® \0\\\% @q"\\q eé’&\ o&\(b QO*\@ b@“& \@‘@Q @*\@ @@‘\@ w&g @”"\{9
comércio varejistas apresentando retracdo. Vale
destacar a performance do segmento de Variagio da Receita Nominal de Vendas — Indice Cielo de Varejo Ampliado (ICVA)
supermercados, Unico a apresentar expansdo de % aa 0.1%
receita nominal (+16,3% a/a). oo 5.4% - 51% 5-8% oo e o1% oo -
= Em linha com os dados apresentados pelo IBGE, o - - - - - - - - -
indice Cielo de Varejo Ampliado (ICVA) divulgou
uma queda de 29,5% da receita nominal em maio -9.7%
na comparagdo anual. Como destaque, o indice
aponta para os setores de moveis, Eletro e Lojas de
Departamento e Vestuario apresentando as maiores -29.5%
recuperacdes no més. -35.4%
@rb\\\% \\\&»9 . \0\\@ ; go\\% . éxéb . \3\\\% 004\\% b&\tb \égl? @\\'9 p r&\'ﬁ Q;é\@ 6\&'19

Fonte: IBGE e Boletim Cielo

Z2 BB INVESTIMENTOS 7/11




INDICADORES DE ATIVIDADE

O indice de visitas aos shoppings centers mostra que junho traz nimeros menos decrescentes no comparativo anual.

De acordo com o IVSC (indice de visitas em

shopping centers), a movimentagdo em shopping
centers caiu 75,94% em junho (Ultimos dados

disponiveis) na comparagédo anual.

No comparativo anual entre as regifes, o Sul foi a
regido que apresentou menor retragdo no més de
junho. (N&o houve amostragem suficiente para
analise de shopping centers na regiéo Centro-Oeste

e Nordeste).

Em suma, todos os estabelecimentos apresentaram
grandes quedas no fluxo na comparagcdo com o
mesmo periodo do ano anterior. Entretanto, houve
um aumento de 126% no fluxo de pessoas nha

comparagdo mensal.

indice de Visitas em Shopping Centers

Fonte: FX Retail Analytics
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DISCLAIMER

Informacdes relevantes

ESTE E UM RELATORIO PUBLICO E FOI PRODUZIDO PELO BB-BANCO DE INVESTIMENTO S.A. (“BB-BI’). AS INFORMAGOES E OPINIOES AQUI CONTIDAS FORAM CONSOLIDADAS OU ELABORADAS COM BASE EM
INFORMAGOES OBTIDAS DE FONTES, EM PRINCIPIO, FIDEDIGNAS E DE BOA-FE. EMBORA TENHAM SIDO TOMADAS TODAS AS MEDIDAS RAZOAVEIS PARA ASSEGURAR QUE AS INFORMACOES AQUI CONTIDAS NAO
SEJAM INCERTAS OU EQUIVOCADAS, NO MOMENTO DE SUA PUBLICAGAO, O BB-BI NAO GARANTE QUE TAIS DADOS SEJAM TOTALMENTE ISENTOS DE DISTORGOES E NAO SE COMPROMETE COM A VERACIDADE
DESSAS INFORMAGCOES. TODAS AS OPINIOES, ESTIMATIVAS E PROJECOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO REFEREM-SE A DATA PRESENTE E DERIVAM DO JULGAMENTO DE NOSSOS ANALISTAS DE VALORES
MOBILIARIOS (“ANALISTAS’), PODENDO SER ALTERADAS A QUALQUER MOMENTO SEM AVISO PREVIO, EM FUNGAO DE MUDANGAS QUE POSSAM AFETAR AS PROJEGCOES DA EMPRESA, NAO IMPLICANDO
NECESSARIAMENTE NA OBRIGAGAO DE QUALQUER COMUNICAGAO NO SENTIDO DE ATUALIZAGAO OU REVISAO COM RESPEITO A TAL MUDANGA. QUAISQUER DIVERGENCIAS DE DADOS NESTE RELATORIO PODEM
SER RESULTADO DE DIFERENTES FORMAS DE CALCULO E/OU AJUSTES.

ESTE MATERIAL TEM POR FINALIDADE APENAS INFORMAR E SERVIR COMO INSTRUMENTO QUE AUXILIE A TOMADA DE DECISAO DE INVESTIMENTO. NAO E, E NAO DEVE SER INTERPRETADO COMO MATERIAL
PROMOCIONAL, RECOMENDAGAO, OFERTA OU SOLICITAGAO DE OFERTA PARA COMPRAR OU VENDER QUAISQUER TITULOS E VALORES MOBILIARIOS OU OUTROS INSTRUMENTOS FINANCEIROS. E RECOMENDADA A
LEITURA DOS PROSPECTOS, REGULAMENTOS, EDITAIS E DEMAIS DOCUMENTOS DESCRITIVOS DOS ATIVOS ANTES DE INVESTIR, COM ESPECIAL ATENGAO AO DETALHAMENTO DO RISCO DO INVESTIMENTO.
INVESTIMENTOS NOS MERCADOS FINANCEIROS E DE CAPITAIS ESTAO SUJEITOS A RISCOS DE PERDA SUPERIOR AO CAPITAL INVESTIDO. A RENTABILIDADE PASSADA NAO E GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. O
BB-Bl NAO GARANTE O LUCRO E NAO SE RESPONSABILIZA POR DECISOES DE INVESTIMENTOS QUE VENHAM A SER TOMADAS COM BASE NAS INFORMACOES DIVULGADAS NESSE MATERIAL. E VEDADA A
REPRODUGAO, DISTRIBUICAO OU PUBLICAGAO 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 INSTITUICAO PODE SER REMUNERADA POR SERVIGOS PRESTADOS OU POSSUIR RELAGOES COMERCIAIS COM A(S) EMPRESA(S) ANALISADA(S) NESTE RELATORIO OU COM PESSOA NATURAL OU JURIDICA,
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 SERVICOS
PRESTADOS OU POSSUIR RELAGOES COMERCIAIS COM A(S) EMPRESA(S) ANALISADA(S) NESTE RELATORIO, OU COM PESSOA NATURAL OU JURIDICA, FUNDO OU UNIVERSALIDADE DE DIREITOS, QUE ATUE
REPRESENTANDO O MESMO INTERESSE DESSA(S) EMPRESA(S).

2 - A INSTITUIGAO PODE POSSUIR PARTICIPAGAO ACIONARIA DIRETA OU INDIRETA, IGUAL OU SUPERIOR A 1% DO CAPITAL SOCIAL DA(S) EMPRESA(S) ANALISADA(S), MAS PODERA ADQUIRIR, ALIENAR OU
INTERMEDIAR VALORES MOBILIARIOS DA(S) EMPRESA(S) NO MERCADO; O CONGLOMERADO BANCO DO BRASIL S.A PODE POSSUIR PARTICIPACAO ACIONARIA DIRETA OU INDIRETA, IGUAL OU SUPERIOR A 1% DO
CAPITAL SOCIAL DA(S) EMPRESA(S) ANALISADA(S), E PODERA ADQUIRIR, ALIENAR E INTERMEDIAR VALORES MOBILIARIOS DA(S) EMPRESA(S) NO MERCADO.

3 - O BANCO DO BRASIL S.A. DETEM INDIRETAMENTE 5% OU MAIS, POR MEIO DE SUAS SUBSIDIARIAS, PARTICIPACAO ACIONARIA NO CAPITAL DA CIELO S.A., COMPANHIA BRASILEIRA LISTADA NA BOLSA DE VALORES
QUE PODE DETER, DIRETA OU INDIRETAMENTE, PARTICIPAGCOES SOCIETARIAS EM OUTRAS COMPANHIAS LISTADAS COBERTAS PELO BB-BANCO DE INVESTIMENTO S.A.

RATING

“RATING” E UMA OPINIAO SOBRE OS FUNDAMENTOS ECONOMICO-FINANCEIROS E DIVERSOS RISCOS A QUE UMA EMPRESA, INSTITUICAO FINANCEIRA OU CAPTAGAO DE RECURSOS DE TERCEIROS, POSSA ESTAR
SUJEITA DENTRO DE UM CONTEXTO ESPECIFICO, QUE PODE SER MODIFICADA CONFORME ESTES RISCOS SE ALTEREM. “O INVESTIDOR NAO DEVE CONSIDERAR EM HIPOTESE ALGUMA O “RATING” COMO
RECOMENDAGAO DE INVESTIMENTO.
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DISCLAIMER

Informacdes relevantes: analistas de valores mobiliarios

DECLARAGOES DOS ANALISTAS
0O(S) ANALISTA(S) ENVOLVIDO(S) NA ELABORAGAO DESTE RELATORIO DECLARA(M) QUE:

1 - AS RECOMENDAGCOES CONTIDAS NESTE RELATORIO REFLETEM EXCLUSIVAMENTE SUAS OPINIOES PESSOAIS SOBRE A COMPANHIA E SEUS VALORES MOBILIARIOS E FORAM ELABORADAS DE FORMA
INDEPENDENTE E AUTONOMA, INCLUSIVE EM RELAGCAO AO BB-BANCO DE INVESTIMENTO S.A E DEMAIS EMPRESAS DO GRUPO.

2 — SUA REMUNERAGAO E INTEGRALMENTE VINCULADA AS POLITICAS SALARIAIS DO BANCO DO BRASIL S.A. E NAO RECEBEM REMUNERAGAO ADICIONAL POR SERVICOS PRESTADOS PARA A(S) COMPANHIA(S)
EMISSORA(S) OBJETO DO RELATORIO DE ANALISE OU PESSOAS A ELA(S) LIGADAS.

O(S) ANALISTA(S) DECLARA(M), AINDA, EM RELAGAO A(S) COMPANHIA(S) EMISSORA(S) DOS VALORES MOBILIARIOS ANALISADA(S) NESTE RELATORIO:

Itens

Analistas

Georgia Jorge - - - R R R

Kamila Oliveira - - - R R R

3 — O(S) ANALISTA(S), SEUS CONJUGES OU COMPANHEIROS, DETEM, DIRETA OU INDIRETAMENTE, EM NOME PROPRIO OU DE TERCEIROS, ACOES E/OU OUTROS VALORES MOBILIARIOS DE EMISSAO DA(S)
COMPANHIA(S) EMISSORA(S) DOS VALORES MOBILIARIOS ANALISADA(S) NESTE RELATORIO.

4 — O(S) ANALISTA(S), SEUS CONJUGES OU COMPANHEIROS, POSSUEM, DIRETA OU INDIRETAMENTE, QUALQUER INTERESSE FINANCEIRO EM RELAGAO A(S) COMPANHIA(S) EMISSORA(S) DOS VALORES MOBILIARIOS
ANALISADA(S) NESTE RELATORIO.

5 — O(S) ANALISTA(S) TEM VINCULO COM PESSOA NATURAL QUE TRABALHA PARA A(S) COMPANHIA(S) EMISSORA(S) DOS VALORES MOBILIARIOS ANALISADA(S) NESTE RELATORIO.

6 - O(S) ANALISTA(S), SEUS CONJUGES OU COMPANHEIROS, ESTAO, DIRETA OU INDIRETAMENTE ENVOLVIDOS NA AQUISIGAO, ALIENAGAO OU INTERMEDIAGAO DE VALORES MOBILIARIOS DA(S) COMPANHIA(S)
EMISSORA(S) DOS VALORES MOBILIARIOS ANALISADA(S) NESTE RELATORIO.
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