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Carteira Semanal de Acdes — Mirae Asset

O periodo foi de grande volatilidade no mercado acionario global por conta de uma agenda econdmica
pesada, grande quantidade de resultados corporativos sendo divulgados aqui e la fora. A ocorréncia de
repiques de contaminagéo de covid-19 em regifes do planeta que voltaram a abrir suas economias e a
tensao entre EUA x China também trouxeram preocupacéo para os investidores. Na agenda econémica
os destaques ficaram com dados divulgados na China, como o PMI industrial de julho em 52,8, maior
gue o esperado de 51,3, o PMI Caixim na China de julho em 54,1 menor que o esperado, a balanca
comercial de julho, que mostrou um superavit de US$ 62,3 bilhdes, superior ao de junho e acima das
expectativas. As exportacdes mostraram alta de 7,2% e as importacbes em -1,4%. o que se mostram
como um sinal da retomada da economia daquele pais. Por aqui o destaque ficou com o Banco Central
confirmando o corte na taxa Selic, como esperado, que passa agora para 2% ao ano. Nos EUA os
democratas e republicanos ainda ndo se entenderam em relagdo ao novo pacote de estimulos de US$ 1
trilhdo e na sexta-feira foram divulgados os dados oficiais do mercado de trabalho que vieram melhores
gue o esperado. Foram criadas 1,763 milh&do de vagas em julho, contra uma previsédo de 1,5 milhdo. J& a
taxa de desemprego ficou em 10,2%, contra uma expectativa de 10,5%. Aqui no Brasil o destaque ficou
com a aprovacao pelo Senado, do projeto que limita os juros do cartdo de crédito e cheque especial
durante a pandemia do covid-19 em 30% ao ano e que agora seguird para a Camara e a sinalizacéo €
gue Maia nédo apoie. Na semana continuou a divulgagéo de resultados corporativos do 2T20, sendo que
por aqui os destaques ficaram com BB Seguridade, Ital, Marcopolo, Porto Seguro, Alpargatas, Banco
Pan, Iguatemi, Tegma, Totvs, AES Tieté, Braskem, Sul América, Daycoval, Banco do Brasil e Multiplan.
Com a proximidade das elei¢cbes para presidente nos EUA, o presidente Trump continua se utilizando da
estratégia de confrontar o governo da China e na sexta-feira as bolsas de valores reagiram
negativamente com uma assinatura de ordem feita por Trump para proibir em 45 dias transac¢des no pais
os servicos de tecnologia dos aplicativos Tiktok e Wechat e esta decisdo acabou contaminando o
desempenho global de a¢des na sexta-feira. Diante deste quadro as bolsas de valores apresentaram
fraco desempenho, sendo que o Ibovespa conseguir se manter estavel na semana. Ja o délar sofreu
apreciacao contra real em 4,1%, fechando cotado a R$ 5,41.

Carteira Recomendada:

(*) Semana passada

codigo Part. Prego R$ Evolugdo %

Inicio (1) Final (2) Agdo  Carteira
AES TIETE UNIT TIET11 10 14,92 15,30  2,57% 0,26%
BANCO INTER UNIT BIDI11 10 60,58 64,00 5,65% 0,56%
B3 ON B35A3 10 63,44 62,55 -1,40% -0,14%
KLABIN UNIT KLEN11 10 20,66 23,07 11,67% 1,17%
MAGAZINE LUIZA ON  MGLU3 10 80,71 85,65 6,12% 0,61%
MRV ON MRVE3 10 19,14 18,55 -3,08% -0,31%
PETROBRAS PN PETR4 10 22,20 22,79 2,66% 0,27%
RANDOMN PN RAPT4 10 11,75 11,58 -1,45% -0,14%
WALE ON WALE3 10 60,71 60,45 -0,43% -0,04%
VIAVAREIO ON VVARS 10 19,52 19,03 -2,51% -0,25%
Desempenho da Carteira 1,98%
Desempenho do Ibovespa 100 102.912 102.776 -0,13%

Fonte: Economdtica
(1) Cotacio 31/07/2020
(2] Cotaciio 07/08/2020
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A Proxima Semana;

A proxima semana serd pautada pela continuidade na agenda econdmica para dados de
atividades, com destaque para PMI inddstria e servicos, vendas no varejo e inflacdo em
diferentes paises. Aqui na terca-feira sai a Ata do Copom e na sexta-feira saem o IBC-Br e
PNAD continua. Na quinta-feira o destaque fica com importantes indicadores econdmicos na
China, com destaque para producao industrial, vendas no varejo, taxa de desemprego e
investimentos em ativos fixos urbanos. Estes dados serdo importantes para acompanhar a
retomada da econémica daquele pais, apds a pandemia do covid-19. Ja na Zona do Euro sai o
PIB do 2T20 na sexta-feira. Com a proximidade da eleicdo presidencial nos EUA temos que
ficar de olho na campanha do presidente Trump, que ndo medira esforcos para atrair eleitores
e as provocacfes contra a China podem voltar ao radar. Por outro lado, noticias da evolucao
de contaminac¢do do covid-19 no mundo, do risco de uma segunda onda de contaminacdo e
noticias sobre o desenvolvimento da vacina tendem a influenciar o humor do investidor.
Continuamos vivendo em um periodo de grandes incertezas, o que tende a gerar volatilidade
no mercado acionario e cambial.

Agenda EconOmica:

PR Estimativa Resultado

Horario Pais Orgdo Indicador Data Mediana®  Anterior
segunda-feira, 10 de agosto de 2020
8:00 Brasi oy IPC-5 (12 Quadrizsemana) (MoM 35) F-ago - 0.99%
IGP-M (12 prévia) (MoM 94%) Ago - 1.18%
8:25 Brasil BCB Boletim Focus F-ago - -
15:00 Brasil Sednt  Balanca Comerdial Semanal (USD milhdes) F-a00 - -
5:30 Z.doBEuo  Sentx  Confiang do Investidor Ago - -18.2
11:00 BUA BLS Criazdo Emprego (a.5.) Jun - ¥ 5m7
5:00 Brasil FIPE IPC (12 Quadrissemana) (MaM %%) F-ago - 0.22%%
8:00 Brasil BB Ata Copom - - -
. Levantamento Sistematico da Producdo Agr Jul - -
9:00 Brasil IBEE - ) )
PIM: Produco Industrid Regonal Jun - -
7:00 BUA NFIB Confiang do Pequeno Empresario Jul - 100.6
PPI {MoM % a.5.) Jul 0.3% -0.2%
i < 2 PPL: NOdeo (MoMog) Jul 0.1% -0.3%
PPI (Yo %) Jul - -0.8%
PPL: Nideo (Yo' o4) Jul - 0.1%
13:00 BUA Fed Diswrso de M, Daly (Fed 5. Frandsco) - - -
- BUA usDs  Relatdrio de Demanda e Oferta Agricolas M - - -

Fante: MCM /Bloomberg
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P P P . Estimativa Resultado
Horario Pais Orgao Indicador Data Mediana* Anterior

quarta-feira, 12 de agosto de 2020

PMC: Vendas no Varejo Ampliado (MoM %

Jun - 19.6%
a.s.)
9:00 Brasil IBGE PMC: Vendas no Varejo Ampliado (YoY %) Jun - -14.9%
PMC: Vendas no Varejo (MoM % a.s.) Jun - 13.9%
PMC: Vendas no Varejo (YoY %) Jun - -7.2%
14:30 Brasil BCB Fluxo Cambial Semanal 7-ago - -
Produgdo Industrial (MoM % a.s.) Jun - 12.4%
6:00 Z.do Euro  Eurostat - .
Produgao Industrial (YoY % ) Jun - -20.9%
8:00 EUA MBA Pedidos de Hipotecas (WoW % a.s.) 7-ago - -5.1%
CPI (MoM %) Jul 0.3% 0.6%
CPI: Nucleo (MoM %) Jul 0.2% 0.2%
9:30 EUA BLS
CPI (YoY %) Jul 0.7% 0.6%
CPI: nuicleo (YoY %) Jul 1.1% 1.2%
11:00 EUA Fed Discurso de E. Rosengren (Fed Boston) - - -
11:30 EUA DOE Estoques de petréleo bruto 7-ago - -
16:00 EUA Fed Discurso de M. Daly (Fed S. Francisco) - - -
) EUA USDA Relatz_)r_io de Demanda e Oferta Agricolas } )
Mundiais
quinta-feira, 13 de agosto de 2020
- Boletim de Finangas dos Entes
- Brasil Tesouro . - - -
Subnacionais
_ Brasil CNI Indice de Confianga Empresario Industrial Ago : 47.6
(ICEI)
3:00 Alemanha GFSO CPI Harmonizado (YoY%) JulF - 0.0%
9:30 EUA DoL Pedidos de auxilio desemprego (mil) 8-ago - -
22:30 China - Pregos de Novas Residéncias (MoM %) Jul - 0.58%
Produgdo Industrial (YoY %) Jul 5.1% 4.8%
Vendas do Varejo (YoY %) Jul 0.2% -1.8%
23:00 China NBS (I’;\\)/estimento em ativos fixos urbanos (YoY ul 1.6% 3.1%
0
Investimentos Imobilidrios (YoY %) Jul 2.5% 1.9%
Taxa de Desemprego (%) Jul 5.7% 5.7%

sexta-feira, 14 de agosto de 2020

8:00 Brasil FGV IGP-10 (MoM %) Ago - 1.91%
9:00 Brasil IBGE PNAD Continua Trimestral 2Q - -
i IBC-Br (MoM %) Jun - 1.31%
9:00 Brasil BCB
IBC-Br (YoY %) Jun - -14.24%
Balanga Comercial (a.s.) Jun - 8.0b
Emprego (QoQ % 2QP - -0.2%
6:00 Z. do Euro  Eurostat mprego (QoQ %) Q °
PIB (QoQ % a.s.) 2QP - -12.1%
PIB (YoY %) 2QP = -15.0%
9:30 EUA C. Bureau Vendas do Varejo (MoM % a.s.) Jul 1.4% 7.5%
Produtividade do Trabalho (QoQ % a.s.) 2QP 1.6% -0.9%
9:30 EUA BLS A ri o
Custq Unitario do Trabalho (QoQ % a.s. QP 6.0% 5.1%
anualiz.)
10:15 EUA Fed Produgdo Industrial (MoM % a.s.) Jul 3.0% 5.4%
11:00 EUA Michigan  Confianga do Consumidor Ago P 71.0 72.5

Fonte: MCM /Bloomberg
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Carteira Recomendada:

(*) Semana atual

BANCO INTER UNIT BIDI11 10 64,00
B3 ON B3SA3 10 62,55
CYRELA ON CYRE3 10 25,84
MAGAZINE LUIZA ON MGLU3 10 85,65
MARFRIG ON MRFG3 10 13,86
MRY ON MRVE3 10 18,55
RANDONM PN RAPT4 10 11,58
RUMO ON RAIL3 10 23,33
WVALE ON VALE3 10 60,45
VIAVAREIO ON VWAR3 10 19,03
Fonte: Economdtica

Cotagdio: 07/08/2020

Destaques:

BANCO INTER UNIT — O Banco Inter abriu 891 mil contas no 1T20, recorde de abertura de
contas em um trimestre, com crescimento de 82% versus 1T19. A média de contas abertas por
dia util foi de aproximadamente 14 mil no 1T20, volume 1,8x superior ao do mesmo periodo do
ano anterior. Encerrou o periodo com um prejuizo de R$ 8,4 milhdes, apontado pelo
reconhecimento da variagdo da marcacdo a mercado de titulos e valores mobiliarios mantidos
em tesouraria. Desconsiderado estes efeitos, o banco teria registrado lucro de R$ 11 milhdes.
O resultado bruto de intermediag&o financeira atingiu R$ 139 milhdes, contra R$117 milhdes no
1T19. O Banco ampliou provisdo para devedores duvidosos com o surgimento do covid-19,
mas a relacdo atual de Despesas de PDD / Carteira de Crédito ainda segue baixa em 0,9%. A
carteira de crédito ampliada atingiu R$ 5,6 bilhdes, com crescimento de 57,2% na comparacéo
anual. Do total, a carteira de crédito imobiliario representou 48,2% da carteira de crédito
ampliada, seguida pelo crédito consignado, com participacdo de 19,2%, crédito empresas com
17,3% e cartdo de crédito com 15,4%. Em nossa opinido, o banco apresenta um grande
potencial de crescimento nos préximos anos, sendo que atualmente detém um market share
muito baixo no mercado de crédito brasileiro. A estratégia, nos proximos trimestres, sera
reduzir o gap entre o market share de crédito e o market share de nimero de correntistas, que
€ de aproximadamente 2%. Se atingir apenas 1% do mercado de crédito, o Inter entende que
poderd registrar uma carteira 4,3x maior do que a atual, atingindo patamar em muito superior
ao apresentado atualmente pelo banco.

B3 ON — A B3 divulgou sélido resultado no 1T20, superando o consenso do mercado. A receita
total atingiu R$ 1,9 bilhdo no 1T20, alta de 24,4% sobre o mesmo periodo do ano anterior. A
evolugdo foi decorrente do crescimento de receitas dos segmentos Listado, Balcdo e
tecnologia, dados e servicos, minimizando a queda observada com receitas de Infraestrutura
para financiamentos. O Ebitda do 1T20 foi de R$ 1,6 bilh&o, 62% superior ao 1T19. A margem
EBITDA do 1T20 atingiu 82,4%, contra 63,4% no 1T19. O lucro liquido foi de R$ 1,2 bilh&o,
+57% sobre 0 1T19. Recentemente divulgou a prévia operacional de junho/20. No mercado a
vista o volume financeiro foi de R$ 31.515 milhSes, com aumento e 104% em relacdo a
junho/19 e 24% acima de maio/20. No mercado total de acdes o volume financeiro foi de R$
32.473 milhdes, com aumento de 104% em relacdo a junho/19 e 25% acima de maio/20.
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O numero de investidores foi de 2.678.353, com aumento de 131% em relacédo a junho/19 e 7%
acima de maio/20. Com a queda da Selic e expectativa de manutencao de cenario de juros e
de inflacdo baixos por um maior periodo de tempo, esperamos que 0s numeros continuem
mostrando aumento no volume de operagdes e de novos investidores.

CYRELA ON - A receita liquida do 1T20 foi de R$ 764,8 milh6es, com queda de 7% em
relacdo ao 1T19 e foi decorrente em parte de uma menor venda dos estoques / unidades
prontas no periodo. No periodo a empresa vendeu 6% do seu estoque. A margem bruta no
1T20 foi de 34,1%, 2,9 p.p acima da margem de 31,2% no 4T19 e acima da margem de 30,1%
do 1T19. O lucro liquido foi de R$ 28,0 milhdes versus R$ 48 milhdes no 1T19. A queda foi
decorrente de perdas em outro ativos (Tecnisa) e contingéncia judicias no valor de R$ 31,0
milhdes. No geral, o resultado ficou dentro do esperado. A empresa tem uma baixa
alavancagem, com uma divida liquida de R$ 840 milhdes. De acordo com a prévia operacional
do 2T20, os lancamentos atingiram R$ 395,0 milhdes, 81% inferior ao 2T19, as vendas
atingiram R$ 818,0 milhdes, 57% inferior ao 2T19. Esperamos uma mensagem positiva e
recuperacao nos lancamentos e vendas ao longo dos préximos meses. Temos expectativa de o
governo possa ajudar o setor, com estimulos, para continuar gerando emprego e crescimento
no setor de construgao civil.

MAGAZINE LUIZA ON = No 1T20, a receita liquida foi de R$ 5,235 bilhdes, com aumento de
21% em relagdo ao 1T19. Nas lojas fisicas, o SSS foi negativo em 4,5%, decorrente do
fechamento das lojas (1.157 pontos de venda) no final de margo, em virtude do covid-19.
Segundo a empresa, 0 SSS teria registrado um aumento de 8% se tivesse excluido esse
evento. O e-commerce representou 53,3% do total das vendas e ocorreu um aumento de 73%
em relacdo ao 1T19. A empresa ja atinge 21 milhdes de cliente no app versus 19 milhées no
4T19. Em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior, as vendas de abril mostram aumento de
138% e as de maio 203%. A magazine Luiza estimou que as lojas fisicas deixaram de vender
cerca de R$ 500,0 milh6es em marco, nos dias que as lojas fisicas estiveram fechadas. O
Ebitda foi de R$ 274 milhdes, com queda de 29% em relagdo ao 1T19 e a margem ficou em
5,2% versus 8,9%. A queda foi decorrente do impacto do fechamento das lojas fisicas e de
investimentos com marketing e servicos. Encerrou o 1T20 com uma posigéo total de caixa de
R$ 4,6 bilhdes, considerando caixa e aplicacdes financeiras de R$2,6 bilhGes e recebiveis de
cartdo de crédito disponiveis de R$2,0 bilhées. Além disso, a Companhia concluiu no inicio de
abril/20 uma emissédo de debéntures de R$800,0 milhdes, elevando a sua posicao de caixa
total para R$5,4 bilhdes. O resultado foi um prejuizo de R$ 8 milhdes, revertendo o lucro do
1T19. Foi impactado pelo aumento de despesas, decorrente da consolidacdo com a Netshoes,
despesas operacionais e provisdes referentes a LuizaCred. Excluindo as ndo recorrentes, o
lucro teria sido de R$ 30,0 milhdes. Esperamos que no 2T20, as vendas do e-commerce sejam
ainda maiores (a empresa possui um sistema de logistica eficiente), com melhor margem
operacional. A empresa deve registrar crescimento na base de cliente do app. Com a
expectativa da volta gradual da atividade econémica, esperamos resultados crescentes a partir
o 3T20. Hoje, sem duvida, o e-commerce da Magazine Luiza é um diferencial, para um
crescimento acima da média de mercado das concorrentes, sendo na nossa opinido o evento,
para justificar crescimento e multiplos elevados para a empresa.

MARFRIG ON — No 1T20, a receita liquida foi de R$ 13,502, 27% acima do 1T19 e ficou acima
da expectativa. Na América do Sul a receita liquida oi de R$ 3,766, 26% acima do 1T20 e na
América do Norte foi de US$ 2,185 bilh6es, com aumento de 7%. Na América do Sul, a
melhora foi explicada (i) pelo aumento de 64,5% no volume de exportagdes; (ii) pelo aumento
de 30,4% no preco médio de exportacoes;
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(iif) aumento de 87% da receita de processados; e (iv) pela desvalorizacdo de 18,2% do real
frente ao dolar (1T20 R$ 4,46 vs R$ 3,77 no 1T19). Na América do Norte, o crescimento é
explicado por (i) maior disponibilidade de gado elevando o numero de abate e
rendimento adicional das plantas; (ii) continua sélida demanda por proteina bovina no mercado
domeéstico; e (iii) aumento no volume de vendas de “case ready” e produtos prontos para
consumo vendidos diretamente ao consumidor. Em reais, a receita liquida foi de R$ 9.736
milhdes. O Ebitda consolidado ajustado foi de R$ 1,233 bilhdo, com aumento de 109%, ficou
acima da expectativa e a margem ficou em 9,1% versus 5,5%. A melhora foi decorrente do
aumento de volumes, da melhora de spreads nos EUA, aumento de margens na América do
Sul, mais eficiéncia operacional da empresa e desvalorizacdo cambial, quando analisado o
balanco em Real. O resultado foi um prejuizo de R$ 137,0 milh&es, revertendo o lucro do 1T19
e foi decorrente do impacto da variagcdo cambial no endividamento e por despesas nao
recorrentes. Para o 2T20, esperamos um bom resultado, com aumento de receita e de
margens, beneficiada novamente por aumento de volumes, precos e variacdo cambial

MRV ON - No 1T20, a receita liquida foi de R$ 1,499 bilhdo, com queda de 1% em relagéo ao
1T19. No periodo, os langamentos atingiram R$ 1,083 bilhdo e as vendas atingiram R$ 1,673
bilhdo, que foram bons volumes de langcamentos e de vendas, sendo que o de vendas foi
recorde na empresa. O Ebitda foi de R$ 170,0 milh6es, com queda de 21% em relacdo ao
1T19 e a margem ficou em 11% versus 13%. Foi impactado pelo covid-19, que levou a maiores
provisdbes e aumento de despesas gerais / administrativas, O lucro liquido foi de R$ 115,0
milhdes, com queda de 24% em relacdo ao 1T19. No geral o resultado ficou ligeiramente
abaixo da expectativa de mercado, mesmo com o forte volume de vendas, que néo se refletiu
nas suas margens. Para o 2T20, esperamos periodo mais fraco, com queda no volume de
lancamentos, decorrente do covid-19 / paralisagdo da economia, pressdo de margens de
vendas e paralisacdo em alguns poucos canteiros. Divulgou a prévia operacional do 2T720. A
geragdo de caixa foi de R$ 210,0 milhdes. As vendas atingiram um novo recorde historico,
totalizando R$ 1,81 bilhdo e 11.479 unidades vendidas, um acréscimo de 37,4% frente ao 2T19
e de 8,4% no comparativo com o0 1T20; O volume de repasses também foi recorde totalizando
12.076 unidades no 2T20, um aumento de 20,1% em relagdo ao 2T19 e de 78,8% frente ao
1T20. A velocidade de vendas foi 19,7% a maior marca desde o 4T17, equivalente a um
aumento de 5,2 p.p no comparativo com o 2T19 e de 3,1 p.p frente o 1T20. Os langamentos
atingiram 5.349 unidades, 20,4% inferior ao 1T20 e 51,7% inferior ao 2T19, decorrente dos
impactos do covid-19 / isolamento social. No geral a prévia operacional mostrou forte
desempenho no 2T19, acima da nossa expectativa. Esperamos uma reacdo positiva para as
acoes da MRV. Vemos a MRV como uma op¢ao para estar no setor de construcao civil.

RANDON PN - No 1T20, a receita liquida foi de R$ R$ 1,168 bilhdo, com aumento de 3% em
relacdo ao 1T19, em linha com a expectativa e foi beneficiada principalmente pelos melhores
precos médios de 6%no periodo. A receita de autopecas aumentou 2% e foi de R$ 623,0
milhdes, a de veiculos de R$ 405 milhdes, com aumento de 3%. A receita de exportacdo caiu
34%. A empresa foi afetada pelo covid-19, com a paralisacdo de duas atividades a partir de 23
de marco, lembrando que no trimestre, o melhor periodo € sempre 0 més de margo. O Ebitda
ajustado foi de R$ 150,0 milhdes, com queda de 2% em relacdo ao 1T19 e acima da
expectativa, com margem de 12,8% versus 13,5%. Ocorreu queda de margem bruta, mas foi
impactada por maior controle de despesas e nao recorrente. O lucro liquido foi de R$ 3,0
milhdes, com queda de 91% e foi impactada por resultado financeiro e aumento de impostos.
No geral, o resultado operacional ficou em linha com a expectativa e esperamos um 2T20 mais
fraco, impactado pelo covid-19.
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A receita de junho/20, divulgada recentemente, mostra recuperacdo em relacao ao inicio da
pandemia, no final de marco/30 e abril/20. Para o 2520 e 2021 esperamos melhora de
resultado, com receitas crescentes, uma vez que esperamos recuperacdo da industria de
caminhBes, com expectativa de safra agricola e recuperacdo a atividade interna no Brasil e
também com a renovacao das concessfes das malhas ferroviarias, esperamos aumento na
demanda por vagoes.

RUMO ON - A receita liquida do 1T20 foi de R$ 1,424 bilhdo, com queda de 12,9% em relacéo
ao 1T19 e ligeiramente abaixo da expectativa. O volume transportado no 1T20 foi de 12,3
bilhdes de TKU, queda de 7,6% na comparagcdo com o 1T19, em decorréncia da entrada tardia
da safra de soja e de restricbes operacionais em marc¢o, pelo impactado do covid-19. (1) Na
Operacao Norte, o volume caiu 4% e a receita caiu 12,5% e foi impactada pela entrada tardia
da safra de soja em relacdo ao 1T19 (sazonalidade); menor estoque de passagem de milho
em janeiro; chuvas na serra e no Porto de Santos (SP), 73% acima da média para o0 més e
gueda de fretes rodoviarios. (2) Na Operacdo Sul, o volume caiu 23% e a receita liquida 18%
e foi impactada pela queda no volume em decorréncia da Covid-19 e quebra da safra de soja
no Rio Grande do Sul. O Ebitda ajustado foi de R$ 653,0 milhdes, com queda de 19% em
relacdo ao 1T19 e a margem ficou em 46% versus 49%. Foi impactada pela queda de receita
principalmente (volumes e tarifas). A relagéo divida liquida / Ebitda ficou em 2.1x. Encerrou o
periodo com um prejuizo de R$ 274,0 milhdes, revertendo o lucro do 1T19, impactado pela
gueda de receita, resultado operacional e aumento de despesa financeira. No geral, o resultado
ficou ligeiramente abaixo do esperado. Para o 2T20, ainda esperamos o impacto da
concorréncia do frete rodoviario, mas para o restante do ano de 2020, a expectativa é de
recuperacao de volumes e de margens, uma vez que é esperada recuperacdo da economia
interna e aumento no transporte e nas exportacdes de gréos. O guidance para o ano de 2020
indica um Ebitda entre R$ 4,150 bilhdes a R$ 4,650 bilhdes. A Rumo assinou a renovagéo da
Malha Paulista até 2058. Para os préximos anos esperamos investimentos significativos nas
malhas ferroviarias Norte e Sul, operadas pela Rumo e maior eficiéncia das mesmas.

VALE ON- A Vale superou as expectativas dos investidores no seu resultado no 2T20, ja que
as vendas liquidas totalizaram R$ 40,4 bilhées no 2T20, um aumento de 29% sobre o0 1T20 e
de 12,3% sobre o 2T19. Colaborou com esta performance o preco alto do minério de ferro e o
dolar em ascensédo em relagdo ao real no periodo. O preco médio realizado da Vale totalizou
US$ 88,90/tonelada no 2T20, o que representou um aumento de US$ 5,1/tonelada comparado
ao 1T20, principalmente devido ao maior preco de referéncia de 62% de ferro contido e a maior
curva de precos futuro e a maiores prémios para os produtos de baixa alumina que a Vale
produz. Por outro lado, a desvalorizagcdo meédia trimestral de 21% do real frente ao ddlar
melhorou o custo e agregou o seu faturamento em reais, ja que seu preco é dolarizado para
todos os seus produtos. Com isto, apesar dos volumes menores, apresentou evolugédo de
faturamento representativo. Mesmo considerando o impacto da pandemia do covid-19 em sua
estrutura operacional, a eficiéncia da gestdo em custos e despesas operacionais permitiu
apurar Ebitda no 2720 de R$ 18,1 bilhdes, +40% sobre o 1T20 e de +48,3% sobre 0 2T19. E
importante citar que a Vale apresenta uma baixa exposicdo em capital de terceiros em seu
endividamento e decorrente desta sua boa estrutura de capital acabou ndo sendo exposta a
variagdo cambial sobre o seu resultado financeiro, o que acabou refletindo em sua
lucratividade. A Vale reportou lucro liquido no 2720 de R$ 5,3 bilhdes, +437% sobre 0 1T20 e
contra um prejuizo liquido de R$ 384 milhdes no 2T19 por conta do colapso de Brumadinho. A
forte geracdo operacional de caixa permitiu a empresa retomar seu programa de remuneracao
aos seus acionistas.
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No relatério divulgado pela Vale no trimestre a Vale divulgou que vai retomar seu programa de
remuneracao aos acionistas, sendo que a proposta aponta para dividendos minimos calculados
com base nos resultados do 1S20 e que sejam pagos em setembro. Além disso, a Companhia
esta tomando medidas para pagar parte de suas linhas de crédito rotativo num futuro proximo
e, portanto, o Conselho de Administracédo da Vale decidiu pelo pagamento, em 7 de agosto de
2020, dos juros sobre o capital proprio de R$ 1,41 por acédo aprovados em 19 de dezembro de
2019. O resultado veio acima do esperado e como esperado voltou a anunciar dividendos. Se
mantida a politica definida antes do colapso de Brumadinho a Vale ser& a partir do préximo ano
um destaque entre as empresas que pagam dividendos extraordinarios em nosso mercado
acionario.

VIA VAREJO ON - No 1T20, a receita liquida foi de R$ 6,339 bilhdes, estavel em relacao ao
1T19. Nas lojas fisicas a receita caiu 7,1% e aumentou 48,6% nas vendas do e-commerce. A
gueda nas lojas fisica foi decorrente o impacto do fechamento do comércio em 21/marco. As
vendas mesmas lojas mostraram queda de 8% em consequéncia desse evento, sendo que no
periodo, antes desse evento estava mostrando crescimento de 4,2%. Encerrou o periodo com
1.072 lojas fisicas. No GMV do e-commerce as vendas atingiram R$ 2,1 bilhdes. O Ebitda
ajustado foi de R$ 621 milhées, com aumento de 22% em relacdo ao 1T19 e a margem ficou
em 9,8% versus 8,1%. A melhora foi decorrente do aumento de margem bruta, principalmente
devido as estratégias adotadas pela empresa em produtos, vendas e fechamento de algumas
lojas. O lucro liquido foi de R$ 13,0 milhdes, revertendo o prejuizo de R$ 50,0 milhdes no 1T19
e 0 ajustado mostrou um lucro de R$ 50,0 milhdes. Encerrou o periodo com aumento de dias
de estoques e caixa liquido. A inadimpléncia ficou estavel em relacdo ao 1T19 e mostrou ligeiro
aumento em relacdo ao 4T19. No geral, o resultado operacional foi sélido e ficou acima da
expectativa, mostrando que a empresa vem adotando praticas corretas e esperamos melhora
no 2T20 e ao longo de 2020, principalmente nas vendas do e-commerce. Esperamos retomada
das vendas fisicas a partir do 3T20. Recentemente a Via Varejo encerrou uma oferta de acoes,
precificada em R$ 15. A companhia também alocou todo o lote adicional, totalizando R$ 4,455
bilhdes para seu caixa. A oferta base era de 220 milhdes de a¢bes, com lote adicional de até
77 milhdes de acgbes. A captacdo desse montante no atual momento também é muito positiva
pois mostra que os investidores confiam no atual management. Esperamos ajustes do preco
alvo para patamar superior e cenario positivo para a VVAR3 com resultados positivos
principalmente no e-commerce.
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DESEMPENHO ACUMULADO DA CARTEIRA SEMANAL NO ANO DE 2020
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NORMAS DE CONDUTA

Este relatdrio foi preparado pela Mirae Asset Welth Management (Brazil) CCTVM Ltda, (*Miras Asset™) para uso
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As estimativas, projecdes, opinides e recomendacdes contidas neste relatorio:
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« Decorrem de julgamento e de opinides formadas livremente pelos analistas da Mirae Asset encarregados
das andlises da economia, de cada comipanhia emissora e de cada acdo, e baseadas em critérios técnicos por
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