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#Publica

Dados de Mercado = Varejo

4
Performance das empresas de nossa cobertura 6“>
»
: - i Prego-alvo Potencial . IBOV X ICON
Companhia Ticker (_R$) " 20216 Vel Recomendacio
30-jun-21 160 ——ICON ——BOV

B2W Digital BTOW3 66,26 10,9% -12,4% -37,9% 90,60 36,7% Compra 150
D1000 DMVF 9,38 -1,3% -26,6% = 13,80 47,1% Neutra 140
Grupo Mateus GMAT3 7,92 -2,8% -5,3% - 1,70 47,7% Compra 130
Grupo Natura NTCO3 56,74 10,1% 8,1% 42,2% 54,80 -3,4% Compra 120
Grupo SBF SBFG3 38,26 14,5% 28,7% 17,0% 29,30 -23,4% Compra 110
Hypera HYPE3 34,47 -5,3% 1,6% 6,4% 37,90 10,0% Neutra 100
Lojas Americ LAME4 21,58 8,5% -17,0% -32,2% 33,90 57,1% Neutra 50
Lojas Renner LREN3 44,23 -5,3% 2,1% 6,7% 45,00 1,7% Neutra jun-20 ago-20 out-20 dez-20 fev-21 abr-21 jun-21
Magaz Luiza MGLU3 21,15 4,9% -15,2% 18,3% 27,10 28,1% Compra
Pao de Agucar PCAR3 38,66 -2,0% -33,8% -30,0% 42,50 9,9% Neutra

O ICON teve alta de 0,64% no més de junho,
Pague Menos PGMN3 11,25 -5,1% 24,7% - 13,10 16,4% Compra desempenho préx]mo do |bo\/e5pa (+0,46%). Ao
nosso ver, ambos os indices foram favorecidos

Quero-Quero LJQQ3 22,91 4,5% 40,6% = 18,50 -19,2% Neutra
pela melhoria das projecdes de crescimento do PIB
Raia Drogasii ~ RADL3 24,71 -12,2% -1,1% 12,2% 26,80 8,5% Neutra brasileiro, com retomada mais acelerada do
Via VVAR3 15,79 21,7% -2,3% 3,1% 18,50 17,2% Compra consumo, mas também impactados negativamente
por preocupacdes envolvendo pressdes
v L) perelers e 90 SEH 140.000 10,4% inflaciondrias e as discuss®es relativas a reforma
ICON ICON 5.498 0,6% 3,3% 16,9% tributaria.

Fonte: AE Broadcast, Economatica e BB Investimentos.
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Dados de Mercado = Varejo
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No més de junho, o Indice de Consumo apresentou uma timida alta de 0,6% com o noticia acerca de pressdes 96
inflacionarias, aperto monetario e taxacao de distribuicao de dividendos pesando nas uUltimas sessdes. »

Desempenho do Més = Companhias Cobertas
% m/m

Via
Grupo SBF
B2W Digital
Grupo Natura
Lojas Americ
Magaz Luiza
Quero-Quero
ICON
Ibovespa
D1000
Pao de Agucar
Grupo Mateus
Pague Menos
Lojas Renner
Hypera
RaiaDrogasil  -12,2%

21,7%

Fonte: AE Broadcast, Economatica e BB Investimentos.

Resumo

No més de junho, o Ibovespa refletiu um movimento de maior apetite a risco
com a aceleracdo da recuperacao econdmica no Brasil, mas sofreu recuos nos
dltimos pregdes em fungao dos anuncios sobre a reforma tributaria e impacto
sobre a taxac¢do da distribuicao de dividendos pelas companhias, o levou o
indice a acumular uma leve alta de 0,46% no Mmés.

O Indice de Consumo, por sua vez, acompanhou o movimento do Ibovespa e
acumulou alta de 0,64%. Do lado positivo, vimos investidores interessados em
papéis ligados a retomada do consumo pelas familias e que vinham sendo
negociados a multiplos bastante descontados (VVVAR3, BTOW3, LAME4) e
papéis cujo modelo resiliente de negdcios ganhou notoriedade nos Ultimos
meses (LJQQ3, NTCO3 e SBFG3, esta Ultima aproveitando ainda da parceria
com a Nike no Brasil e a retomada gradual das vendas no segmento de bens
semiduraveis). Do lado negativo, papéis ligados a setores mais defensivos do
consumo (salide e supermercados) foram os que apresentaram os piores
desempenhos (RADL3, HYPE3, PGMN3, GMAT3, PCAR3).

Em julho, esperamos que noticias relacionadas a retomada do consumo das
familia se sobreponha ao noticiario envolvendo presséo inflacionaria e um
eventual aperto monetario em ritmo mais acelerado ao esperado. Além disso,
no final do més, algumas companhias do nosso universo de cobertura
divulgardo seus resultados referentes ao 2T21. De modo geral, esperamos que
esta safra de resultados seja positiva, tanto por conta da fraca base comparativa,
quanto por apresentarem os primeiros reflexos da normalizacdo da atividade
varejista combinado com um comércio eletrénico ainda em forte crescimento.

BB Investimentos
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Dados de Mercado —= Shoppings

No més de junho, o indice Imobilidrio caiu 3,4% fortemente impactado pelo desempenho das acdes de

shoppings.

2

Desempenho do Més

. . Cotagdo (RS) Prego-Alvo Potencial de . % m/m
Companhia Ticker 30-jun-21 No N & Em12 20276 Valorizacio Recomendagao 6 m/
més meses
Ibovespa 0,5%
brMalls BRML3 10,14 -9,3% 2,4% 0,6% 13,80 36,1% Compra Aliansce Sonae
JHSF JHSF3 7,27 S46%  -4,0% 7,6% 9,90 36,2% Compra mobiliario
JHSF
Multiplan MULT3 23,50 -8,4% -0,1% 16,8% 29,50 25,5% Compra Iguatemi +6,5%
Multipl -8,49
Ibovespa IBOV 126.802 0,5%  6,5% 33,4% 140.000 10,4% - vHpan 8,4%
General Shopping -8,6%
Imobiliario IMOB 979 -3,4%  -7,0% 0,4% - - - brMalls -9,3%
Resumo
Como ja mencionado anteriormente, o Ibovespa teve uma leve alta de 0,5% em junho, enquanto o IMOB IMOB X IBOV
fechou o més com queda de 3,4%. No periodo, houve aceleragdo no ritmo de vacinagdo no pais e discussdes
170 ——IMOB IBOV

envolvendo a reforma tributéria e taxagdes sobre a distribuicdo de dividendos. Além disso, a possibilidade de
um aumento mais acentuado na taxa de juros contribuiu para que nenhuma das companhias do Nosso universo
de cobertura desempenhassem acima do Ibovespa no més. 140

Ao final de julho, a Multiplan (28) inicia o periodo de divulgagdo dos resultados referentes ao 2T21. Nossas
expectativas sdo de resultados positivos para o setor, favorecido pela fraca base comparativa e pela
recuperagao das vendas no Dia das Mées aliadas ao inicio da retomada das operacdes de varejo presencial,

110

ainda que afetados parcialmente por fechamentos temporéarios dos empreendimentos. 80
L S S o X
FVE £S5 ¢ d @Y

Fonte: AE Broadcast, Economatica e BB Investimentos.
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Dados de Emprego e Renda

Mercado de trabalho segue pressionado com o aumento da populagao desocupada. Por outro lado, a criagao
liquida de empregos formais traz um alento acerca da gradual recuperacao do mercado de trabalho.

A taxa de desemprego do trimestre findo em
abril/21 atingiu 14,7%, 2,1 p.p. superior ao mesmo
periodo do ano anterior. Apesar da alta, vale
destacar a reducdo no ritmo de perdas das
populagdo ocupada, que atingiu 3,7% neste
trimestre. E importante observar, ainda, o
aumento da populagdo desocupada com o
aumento de individuos em busca de emprego, o
que adiciona pressao sobre o mercado de trabalho.

A massa de rendimento habitual segue pressionada
em torno de RS 212 bilhdes, 5,4% inferior ao
observado hd um ano.

J4 o mercado formal de trabalho (com carteira
assinada) trouxe mais um resultado positivo, com a
criacéo liquida de 281 mil postos de trabalho em
maio deste ano, ante uma variagdo negativa de 374
mil no mesmo periodo em 2020.

Fonte: Caged, IBGE e BB Investimentos

N

Evolugao Mensal de Empregos Formais

Milhares
m2019 m2020 m2021
398

281
P 261 192 225 177 136 116 40 -

| [ |

-39
-276 -374
-964
jan fev mar abr mai

Massa de Renda Real e Taxa de Desemprego
RS milhées

. M\assa de rendimento real Taxa de Desemprego

230.000
220.000

210.000

200.000

3719 4T19 1720 2720 3720 4T20 1721 abrl/21
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Dados de Crédito

o
No més de maio, o bom desempenho do mercado de crédito refletiu a gradual recuperacdao econdmica. Destaque 96
para o aumento de 3,5% m/m do crédito rotativo. »

Variagao da Concessao de Empréstimos Livres a Pessoa Fisica = U12 meses
% a/a

6,0%

4,0%
2,0%
Em maio, a concessao de crédito livre a pessoa
fisica acumulou RS 1,964 bilhdo nos ultimos 12
meses, alta de 4,9% a/a e 2,8% m/m. Enquanto o
crédito ndo-rotativo teve crescimento de 10,5%
a/a nos ultimos 12 meses, o crédito rotativo
reverteu a queda observada até abril/21 e
acumulou alta de 2,9% a/a em maio/21.

Saldo de Empréstimos Livres e Inadimpléncia = Pessoa Fisica T

R$ bithdes e % RS 1,296 trilhdo em maio, o que corresponde a
uma alta de 17,9% a/a e de 2,0% m/m e reflete a
retomada gradual do consumo das familias.

0,0%

-6,0%
mai/19 jul/19 set/19 nov/19  jan/20  mar/20 mai/20  jul/20 set/20  nov/20  jan/21 mar/21  mai/21

N S5(d0 e nadimpléncia

———————————————————————————————————————————————————————————————————————————— 6,0% o . .
' A inadimpléncia da pessoa fisica, por sua vez,
—— 5 0% sofreu um leve decréscimo de 0,1 p.p. ante 0 més
anterior, apesar de ainda se manter em patamar
-—- 4,0% bastante saudavel de 4,1%.
3,0%

mai/20 jul/20 set/20 nov/20 jan/21 mar/21 mai/21

Fonte: Bacen e BB Investimentos
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Dados de Confianga

o
Confianca do consumidor segue apresentando trajetéria ascendente, apesar de ainda estar em patamar inferior ao 96
observado pré-pandemia. Destaque para o aumento do impeto de compras nos proximos meses. »

No més de maio, o indice de Confianca do Consumidor (ICC), medido pela FGV, subiu pelo 3° més consecutivo,
apos a acentuada queda observada no més de marco em decorréncia da piora expressiva dos nimeros da
pandemia aqui no Brasil.

A tendéncia positiva de melhoria da confianga observada em maio deveu-se, principalmente, a melhora com as
expectativas futuras, em linha com o avanco da vacinacdo e maior otimismo em relacdo a recuperacdo do
mercado de trabalho. Vale observar que o impeto de compras para os préoximos meses foi o que mais
contribuiu para o aumento da confianca.

Nesse contexto, o indice de confianca do consumidor atingiu 80,9 pts., cerca de 10 pontos acima ao observado
em junho/20 e o maior valor desde novembro/20, quando o indice atingiu 81,7 pts.

indice de Confian¢a do Consumidor (ICC)
pontos

Confianca do Consumidor — Situacdo Atual Expectativas

jun/20 jul/20 ago/20 set/20 out/20 nov/20 dez/20 jan/21 fev/21 mar/21 abr/21 mai/21 jun/21

Fonte: FGV e BB Investimentos
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Indicadores de Atividade

Reabertura da economia no més de abril favoreceu as vendas na comparacao mensal. No acumulado dos ultimos

12 meses, os segmentos de material de construcdo, méveis/eletro e outros seguem como destaque.

ISR

No més de abril, as vendas no varejo restrito
registraram uma alta de 1,8% na compara¢do com
0 més anterior, reflexo da reabertura da economia
apo6s o fechamento do comércio fisico no més de
marco em alguns municipios. No acumulado dos
dltimos 12 meses, as vendas do varejo restrito
acumulam alta de 3,6%, com os segmentos de
material de construcdo, moveis e eletrodomésticos
e outro com as melhores performances no
periodo.

J4 o Indice Cielo de Varejo Ampliado (ICVA)
sinaliza um més de maio mais positivo para o setor,
com alta de 20,1% a/a. Além de ser favorecido
pela fraca base comparativa, em linha com o
observado em abri/21,0 setor ainda se beneficia da
gradual recuperacao de confianca do consumidor,
criacdo de empregos e reabertura da economia.

Fonte: FGV e BB Investimentos

Volume de Vendas — Abr/21

% m/m

Méveis/Eletro
Vestuario

Mat. Construgao
Escritério/Informética
Outros

Varejo Ampliado
Varejo Restrito
Saulde e Beleza
Supermercados

% a/a

I 24,8% Mat. Construgao

Il 138% Moveis/Eletro
Hl 10,4% Outros
Il 10,2% Salde e Beleza
M 5,7% Supermercados
B 38% Varejo Restrito
1 1,8% Varejo Ampliado
I 0,9% Escritério/Informatica
-1,5% | Vestuario

#Publica

2

Volume Vendas = Acumulado 12 m

I 21,1%

N 16,4%
. 13,7%
N 12,1%
B 39%
B 36%
B 35%
-9,3% Il
-15,0% I

Variagdo das vendas - indice Cielo de Varejo Ampliado (ICVA)

% a/a deflacionado e com ajuste calendario

724 9%
-29,4%
mal/20 jun/20

ul/20  ago/20

-9,0% -10,3%

-12,5%
7%

set/20  out/20 nov/20 dez/20  jan/21

-13,5% [ ~11.6%

fev/21 mar/21  abr/21 mai/21
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Indicadores de Atividade

4
Em maio, o fluxo de consumidores registrou forte crescimento a/a; a flexibilizacdo do isolamento social contribuiu 96
para o aumento da visitacao. Contudo, o resultado ainda é explicado por uma base de comparac¢ado anual fraca. »

indice de Visitas em Shopping Centers
% a/a

De acordo com o IVSC (indice de visitagdo em
shopping centers), a movimentacdo nos shoppings
saltou 488,9% em maio (Ultimos dados
disponiveis) na comparac¢do anual, o melhor indice
desde o inicio da pandemia. Novamente, alertamos
para o fato dessa melhora estar mais ligada a uma
base de comparac¢édo mais fraca ante a normalizada
Fluxo de Visitas em Shopping Centers por Regiao de fluxo de visitantes nos empreendimentos.
Ademais, no acumulado no ano até maio, o fluxo
de visitagdo recuou 26,9% evidenciando que,
apesar da melhora na comparacéo anual, o fluxo
continua deprimido.

No comparativo entre as regides, o Sudeste teve o
melhor desempenho registrado na comparacédo
anual (ndo houve amostragem suficiente para
analise de shopping centers na regigo Centro-

% a/a — referente ao més de maio/2021

C 9
160C 1508,5%

60C
400% 226,9%

L)U
200% - 138,2% Qeste e Norte).
0 L Além disso, houve melhora de 65,8% no fluxo de
Centro-Oeste Nordeste Norte Sudeste Sul pessoas em Shoppings na comparagéo mensat.

Fonte: FX Retail Analytics e BB Investimentos
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Disclaimer

o
Informacdes relevantes. 96
»

Este é um relatério publico e foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. (“BB-BI”). As informagdes e opinides aqui contidas foram consolidadas ou elaboradas com base em
informacgdes obtidas de fontes, em principio, fidedignas e de boa-fé. Embora tenham sido tomadas todas as medidas razodveis para assegurar que as informagdes aqui contidas ndo sejam
incertas ou equivocadas, no momento de sua publicacdo, o BB-BI ndo garante que tais dados sejam totalmente isentos de distor¢des e ndo se compromete com a veracidade dessas
informacgdes. Todas as opinides, estimativas e projecdes contidas neste documento referem-se a data presente e derivam do julgamento de nossos analistas de valores mobiliarios
(“analistas’), podendo ser alteradas a qualguer momento sem aviso prévio, em fun¢do de mudancas que possam afetar as projecdes da empresa, ndo implicando necessariamente na
obrigacdo de qualquer comunicagdo no sentido de atualizacdo ou revisdo com respeito a tal mudanca. Quaisquer divergéncias de dados neste relatério podem ser resultado de diferentes
formas de célculo e/ou ajustes.

Este material tem por finalidade apenas informar e servir como instrumento que auxilie a tomada de decisdo de investimento. Ndo é, e ndo deve ser interpretado como material
promocional, recomendacio, oferta ou solicitacio de oferta para comprar ou vender quaisquer titulos e valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros. E recomendada a leitura
dos prospectos, regulamentos, editais e demais documentos descritivos dos ativos antes de investir, com especial atencdo 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 ndo é garantia de rentabilidade futura. O BB-BI ndo garante o lucro e
n3o se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser tomadas com base nas informacdes divulgadas nesse material. E vedada a reproducdo, distribuicdo ou publicacdo
deste material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.

Nos termos do art. 22 da Resolu¢do CVM 20/2021, o BB-Banco de Investimento S.A declara que:

1 - Ainstituicdo pode ser remunerada por servicos prestados ou possuir relacdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério 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 servigos prestados ou
possuir relacdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério, ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo
interesse dessa(s) empresa(s).

2 - Ainstituicdo pode possuir participa¢do aciondria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e poderd adquirir, alienar ou intermediar valores
mobilidrios da(s) empresa(s) no mercado; o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode possuir participacdo aciondria 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. detém indiretamente 5% ou mais, por meio de suas subsidiarias, de participacao acionaria no capital da Cielo S.A, companhia brasileira listada na bolsa de valores e
que pode deter, direta ou indiretamente, participacdes societarias em outras companhias listadas cobertas pelo BB—Banco de Investimento S.A.

BB Investimentos 17
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Disclaimer
R
Informacdes relevantes: analistas de valores mobilidrios. 96
»

Declaragdes dos Analistas
O(s) analista(s) envolvido(s) na elaboracdo deste relatério declara(m) que:

1 - As recomendacées contidas neste relatorio refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus valores mobilidrios e foram elaboradas de forma independente e
autdbnoma, inclusive em relagdo ao BB-Banco de Investimento S.A e demais empresas do Grupo.

2 — Sua remuneracao é integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo recebem remuneracdo adicional por servicos prestados para a(s) companhia(s) emissora(s)
objeto do relatério de anélise ou pessoas a ela(s) ligadas.

O(s) analista(s) declara(m), ainda, em relacdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério:

. Itens
Analistas
1 2 3 4 5 6
Georgia Jorge X X - - - -
Kamila Oliveira X X - - - -

3 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome préprio ou de terceiros, acdes e/ou outros valores mobilidrios de emissdo da(s)
companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério. 4 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer interesse
financeiro em relagdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério. 5 — O(s) analista(s) tem vinculo com pessoa natural que trabalha para a(s)
companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério. 6 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, estdo, direta ou indiretamente envolvidos na aquisicdo,
alienagdo ou intermediagao de valores mobilidrios da(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

RATING: “RATING” é uma opinido sobre os fundamentos econdémico-financeiros e diversos riscos a que uma empresa, instituicao financeira ou captacao de recursos de terceiros, possa estar
sujeita dentro de um contexto especifico, que pode ser modificada conforme estes riscos se alterem. “O investidor ndo deve considerar em hipdtese alguma o “RATING” como
recomendacao de Investimento.
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