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ANALISE DE EMPRESAS E SETORES

Cyrela (CYRE3) - Lucro liquido de R$ 267 milhdes n 2T21 (+38,8% sobre o 1T21)

No 2T21, a Cyrela Brazil Realty apresentou lucro liquido de R$ 267 milhées, aumento de
298,2% sobre 0 2T20 e alta de 38,8% em relacdo ao 1T21. No acumulado do semestre o lucro
foi de R$ 459 milhdes (+379,9% sobre 0 1520 (R$ 96 milhdes). O avanco no lucro da Cyrela foi
explicado pela expansao do faturamento devido aos volumes maiores de lancamentos, vendas
e obras.

A receita liquida totalizou R$ 1,18 bilhdo, crescimento de 101,6%. A margem bruta aumentou
6,3 pontos porcentuais, para 36,6%. No 1521 a receita liquida foi de R$ 2,2 bilhdes, aumento de
95,6%. O resultado financeiro ficou positivo em R$ 9 milhdes, baixa de 19,9%.

Endividamento - Em junho a divida liquida da Cyrela somava R$ 558 milhdes, aumento de
145,9% em relacdo ao primeiro trimestre. A alavancagem (medida pela relacdo entre divida
liquida e patriménio liquido) subiu de 3,8% para 8,9%.

No 2T21, a Companhia apresentou geracdo de caixa de R$ 87 milhées, comparavel a geracdo
de caixa de R$ 70 milhées no 1T21 e um consumo de caixa de R$ 61 milhées no 2T20.

A Companhia lancou 19 empreendimentos no trimestre totalizando um volume de R$ 1.929
milhdes, 659% superior ao realizado no 2T20 (R$ 254 milhdes) e 358% acima do 1T21 (R$ 421
milhdes). No semestre, o VGV de lancamentos atingiu R$ 2,35 bilhdes, sendo 78% maior que o
do primeiro semestre de 2020.

As vendas liquidas contratadas no trimestre somaram R$ 1,56 bilhdo, valor 205% superior ao
registrado no 2T20 (R$ 512 milhdes) e 51% acima do 1T21 (R$ 1,03 bilhdo). A participacio da
Companhia nas vendas contratadas foi de 86% no 2T21;

A acdo CYRE3 encerrou ontem cotada a R$ 19,33 com queda de 31,5% no ano

EZtec (EZTC3) - No 2T21, lucro liquido de R$ 139,5 milhdes somando R$ 212,4
milhdes no 1° semestre

O EBITDA do 2T21 somou e R$ 109 milhdes, frente aos R$ 39 milhdes observados no 1T21.
Assim, a Margem EBITDA evoluiu de 27,1% no 1520 para 30,7% no 1S521.

Resultado Financeiro Liquido Encerramos 2T21 com Resultado Financeiro Liquido de R$46
milhdes. Das receitas financeiras, 15,2% derivam do rendimento do caixa aplicado, enquanto
84,8% advém da carteira de recebiveis.

Caixa Liquido e Endividamento - A Companhia encerrou o 2T21 com Caixa bruto de R$ 1,06
bilhdo e uma divida bruta de apenas R$ 11,1 milhées. O caixa liquido resultante de R$ 1,05
bilhdo. No1521 o Retorno sobre Patrimdnio Liquido (ROE) da EZTEC foi de 10,7%.
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No 1° semestre a empresa lancou 3 empreendimentos somando um VGV (EZTEC) de R$ 955,9
milhdes, com a empresa mantendo sua meta de lancamentos para este ano.

As Vendas Liquidas somaram de R$ 521 milhdes e banco de terrenos totaliza VGV de R$ 11,5
bi (além de R$2,3 bi em opcodes).

Ontem a acdo EZTC3 encerrou cotada a R$ 26,11 com queda de 38,3%.

Arezzo&Co (ARZZ3) - Lucro liquido de R$ 1,32,5 milhdes no 2T21 reverte
perda de R$ 82,3 milhées no 2T20

No 2T21 a receita liquida da companhia atingiu R$ 553,0 milhdes (+214,2% em relacdo ao
2T20). No 1521 a receita liquida somou R$ 1,1 bilhdo contra R$ 529,9 milhdes no 1520
(+98.7%).

No 2T21, a Arezzo registrou lucro liquido de R$ 132,3 milhdes 2021, revertendo o prejuizo de
R$ 82,3 milhdes no 2T20. No critério ajustado, o lucro foi de R$ 47,4 milhdes, revertendo
prejuizo de R$ 31,0 milhées. No acumulado do 1521 o lucro liquido foi de R$ 162,3 milhdes
ante uma perda de R$ 56,4 milhdes no 1520.

O Ebitda do 2T21 totalizou R$ 213,1 milhées, também revertendo o indicador negativo em R$
72,1 milhdes do 2T20.

O retorno sobre capital investido (ROIC) ajustado atingiu 38,8% ante 7,4% em 2020.

A divida liquida da empresa atingiu R$ 123,6 milhées em junho (0,3x o EBITDA de 12 meses).
No 1T21 adivida somava R$ 93,1 milhdes.

A empresa encerrou o trimestre com 900 lojas, 159 a mais que no mesmo periodo do ano
passado.

Grupo Mateus (GMAT3) - No 2T21, lucro liquido de R$ 191 milhdes (-2,5% s/ o
2T20).

O Grupo Mateus, empresa de varejo que atua no Norte e Nordeste do Pais, apresentou lucro
liquido ajustado de R$ 191 milhdes no 2T21, (queda de 2,5% s/ 0 2T20).

A receita liquida no periodo somou R$ 3,724 bilhdes, com crescimento de 28,9% sobre o
mesmo periodo do ano anterior. O Ebitda ajustado somou R$ 248 milhdes, reducio de 2,5%
ante 0 2T20. O resultado financeiro ficou em R$ 13,3 milhdes, com uma queda de 60,1% sobre
o segundo trimestre de 2020.

A companhia destaca a abertura de 45 lojas nos ultimos 12 meses, das quais 20 estdo em novas
cidades e um ganho de 10% de participacdo em venda bruta com as inauguracoes.

Ontem a acdo GMAT3 encerrou cotada a R$ 7,37 com queda de 11,8% no ano.
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SLC Agricola (SLCE3) - Lucro liquido de R$ 447 milhGes no 2T21 e R$ 824
milhoes no 1S21

A SLC registrou no 2T21 um lucro liquido de R$ 447 milhdes (+128% vs 2T20) acumulando no
semestre um lucro liquido de R$ 824 milhdes (+134% vs 1521). Mais um expressivo resultado
explicado pelo aumento nos precos combinado com maiores volumes faturados para o algodao
e a soja, aliado ao efeito positivo da contabilizacdo dos Ativos Bioldgicos - que refletiram
perspectivas de incremento das margens em relacao a safra anterior.

A companhia ja adquiriu a maior parte da necessidade de fertilizantes e dos defensivos que
serdo utilizados na préxima safra, sendo esperado um bom nivel de rentabilidade para 2021 e
2022. A SLC Agricola vem buscando, com sucesso, o crescimento dos resultados com aumento
de produtividade agricola, incremento de geracdo de caixa, maior eficiéncia operacional e os
ganhos de escala.

Temos recomendacio de COMPRA para SLCE3 e Preco Justo de R$ 57,00/acdo que traz um
potencial de alta de 31,0% em relacdo a cotacdo de R$ 43,50/acio.

Destaques

A Receita Liquida foi de R$ 1,04 bilhdo no 2T21 (+85% vs 2T20) e R$ 1,87 bilhdo no semestre
(+57% vs 1S21). Esse excelente desempenho refletiu os melhores precos de venda e dos
maiores volumes faturados, notadamente em algodao e soja.

O EBITDA ajustado alcancou R$ 505 milhdes no 2T21 (+248% vs 2T20), com margem
EBITDA ajustada de 48,4%. No semestre o EBITDA ajustado foi de R$ 778 milhdes, alta de
137% sobre o 1520, com margem EBITDA ajustada de 41,6% (+14,2pp). Dentre os principais
aspectos que explicam esse crescimento, destaque para o incremento no Resultado Bruto,
impacto do maior volume faturado e melhora dos precos, principalmente para as culturas do
algodao e da soja. Ressalte-se o bom desempenho da cultura da soja, que apresenta margens
elevadas.

O Fluxo de Caixa Livre foi negativo no trimestre e no semestre em funcdo de uma
necessidade de capital de giro mais intensa, pois € o periodo de maior desembolso relativo ao
pagamento dos insumos. Ao final de junho de 2021 a divida liquida ajustada da companhia era
de R$ 1,4 bilhdo (1,0x o EBITDA) e se compara R$ 818 milhdes em marco de 2021 (0,9x o
EBITDA). Como perspectiva a companhia espera manter este indicador abaixo de 2,0 vezes. A
SLC possui um bom histérico de distribuicdo de proventos aos acionistas, indicando que o fluxo
de dividendos continuara forte. Estimamos um payout de 50% para 2021.

A companhia registrou avanco na posicio de hedge para a safra 2020/21, atingindo
excelentes niveis de precos internacionais para todas as culturas, algodao, soja e milho. Em
relacdo a safra 2021/22, os percentuais hedgeados, ja consideram a producao oriunda das
areas arrendadas da Agricola Xingu e da Terra Santa Propriedades Agricolas.
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Sanepar (SAPR11) - Bom resultado no 2T21 a despeito da crise hidrica e das
medidas de restricao ao consumo

A Sanepar registrou no 2T21 um lucro liquido de R$ 332 milhdes, com crescimento de 16,7%
em relacdo ao lucro de R$ 284 milhdes do 2T20, explicado pelo ambiente de negdcios, com
destaque para o resultado operacional (+23,3% no EBITDA) e melhora das margens (+4,6pp).
No acumulado do 1521 o lucro liquido alcancou R$ 578 milhdes (+7,0%) frente o 1520.

O cendrio se mostra ainda desafiador reflexo da crise hidrica no Estado do Parana e das
medidas de restricdo ao consumo como forma de mitigar o risco hidrolégico. Em 07/05 o
Governador do Estado do Parand decretou situacdo de emergéncia hidrica nas regides
Metropolitana de Curitiba e Sudoeste do Estado do Paran3, tendo em vista a reducio do
volume de dgua disponivel para captacao, causada pela estiagem.

Temos recomendacdo de COMPRA para SAPR11 com Preco Justo de R$ 32,00/Unit.
Destaques

O volume médio disponivel do Sistema de Abastecimento Integrado de Curitiba (SAIC) é
composto pelas Barragens Piraquara |, Piraquara Il, Irai e Passatina. No fechamento do 2T21 o
volume de reservacdo do SAIC estava em 54,9%, nivel superior ao registrado no mesmo
periodo do ano anterior (36,6%). No Municipio de Foz do Iguacu, a Sanepar utiliza a agua da
Barragem da Hidrelétrica Itaipu Binacional, do lago de Itaipu, no Rio Parana.

A receita liquida cresceu 10,7% no 2T21 para R$ 1,3 bilho, reflexo do reajuste tarifario de
5,11% a partir de 05.02.2021; da revisao tarifaria de 5,77% a partir de 17.05.2021; do aumento
do ndimero de ligacoes e da elevacao de 1,5% no volume faturado de agua e de 2,1% no volume
faturado de esgoto,

Os custos e despesas operacionais cresceram 2,8% entre os trimestres comparaveis para R$
789 milhdes (abaixo do incremento de receita), com destaque para a reducdo de 5,7% das
despesas de pessoal, a reducao de 0,5% dos servicos de terceiros e de 109% das provisoes para
contingéncias, principalmente trabalhistas.

O EBITDA somou R$ 582 milhdes (margem de 45,7%), 23,3% acima do EBITDA de R$ 472
milhées do 2T20 (margem de 41,1%).

Os investimentos foram de R$ 293 milhées no 2T21 e de R$ 552 milhdes no 1521. Ao final de
junho de 2021 a divida liquida era de R$ 3,05 bilhdes (1,5x o EBITDA) e se compara a R$ 2,8
bilhées em junho de 2020 (1,3x 0 EBITDA).

Banrisul (BRSR6) - Lucro liquido ajustado de R$ 282 milhdes no 2T21 em linha
com o trimestre anterior

O Banrisul registrou um lucro liquido ajustado de R$ 282 milhdes no 2T21 em linha com o lucro

liquido de R$ 279 milhdes do 1T21 (+1,1%). Nesta base de comparacio (trimestral) o ROAE
registrou leve quedade 13,2% no 1T21 para 13,1% no 2T21.
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Um resultado trimestral sensibilizado por elevacao de 3,5% da margem financeira, maior custo
do crédito (+68%), incremento de 2,2% das despesas administrativas (abaixo da inflacdo) e
estabilidade (+0,8%) das receitas de servicos. Temos recomendacdo de COMPRA para BRSR6
e preco justo de R$ 18,00/ac3o.

Destaques

As despesas de PDD somaram R$ 218 milhdes no 2T21, com alta de 68% ante o 1T21,
refletindo, principalmente, a rolagem da carteira por niveis de rating e ao maior volume de
recuperacao de créditos baixados para prejuizo integralmente provisionados.

As receitas de servicos no 2T21 somaram R$ 482 milhdes, aumento de 0,8% ante o 1T21,
reflexo do crescimento das receitas da rede de adquiréncia, minimizado pela reducdo das
rendas de tarifas de conta corrente.

As despesas administrativas (pessoal e outras administrativas) somaram R$ 913 milhées com
altade 2,2% ante 0 1T21. O indice de eficiéncia ajustado alcancou 54,0% em junho de 2021 em
linhacom 53,5% em marco de 2021.

A carteira de crédito total alcancou R$ 36,6 bilhdes em junho de 2021, com queda de 0,6% em
base trimestral e aumento de 1,9% em doze meses. A inadimpléncia acima de 90 dias registrou
queda de 2,4% no 1T21 para 2,2% no 2T21; e o indice de cobertura reduziu-se de 303% para
328% nesta base de comparacao.

Ao final de junho de 2021 a Basileia do banco era de 14,8% para um patrimdnio liquido de R$
8,65 bilhodes.

Com base no resultado do semestre o banco revisou algumas linhas do guidance 2021. O
crescimento da carteira de crédito foi revisado do intervalo entre 10% a 15% para um
crescimento entre 7% a 12%. As despesas de PDD estio estimadas entre 2% a 3% abaixo do
intervalo entre 3,5% a 4,5% da expectativa anterior. O indice de eficiéncia deve ficar entre 54%
e 59%, acima do intervalo anteriormente esperado, de 50% a 54%. O ROAE foi mantido entre
10% a 14% e a margem financeira liquida também mantida entre 6% a 7%.

Sabesp (SBSP3) - Lucro liquido de R$ 773 milhées no 2T21 por incremento de
receita e melhor resultado financeiro

A Sabesp registrou no 2T21 um lucro liquido de R$ 773 milhdes com alta de 104% ante o lucro
de R$ 378 milhdes de igual trimestre do ano anterior. Esse resultado refletiu o crescimento de
3,7% da receita liquida e principalmente o melhor resultado financeiro. De outro lado, os
custos e despesas administrativas e comerciais cresceram 10,4% entre os trimestres
comparaveis, impactando negativamente o resultado operacional medido pelo EBIT que caiu
16,9% entre 0 2T20 e 0 2T21. Seguimos com recomendacao de COMPRA para SBSP3 e Preco
Justo de R$ 57,00/ac3o.
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Destaques financeiros

No 2T21, a receita operacional liquida, a qual considera a receita de construcio, somou R$ 4,6
bilhdes, um crescimento de 3,7% em relacdo ao 2T20, sendo +1,5% em volume faturado e
+2,0% em preco médio.

Os custos e despesas, que consideram os custos de construcio, somaram R$ 3,7 bilhées, um
acréscimo de 10,4% quando comparados ao 2T20. Destaque para a alta de 8,6% na linha de
servicos, de 22,3% nos custos com energia elétrica, alta de 59,3% nas despesas gerais e
elevacao de 23,0% nas perdas estimadas com crédito de liquidacdo duvidosa.

O EBIT ajustado foi de R$ 900 milhdes no 2T21, com reducédo de 16,9% em relacdo a R$ 1,1
bilhao registrados no 2T20.

O EBITDA ajustado, no valor de R$ 1,45 bilhdo, apresentou reducdo de 8,1% em relacdo a R$
1,58 bilhdo no 2T20, sendo de R$ 6,45 bilhdes nos ultimos 12 meses. A margem EBITDA
ajustada foi de 31,6% no 2T21, ante 35,7% no 2T20. Desconsiderando os efeitos da receita e
do custo de construcao, a margem EBITDA ajustada eleva-se a 40,0% no 2T21, ante 45,7% no
2T20.

O resultado financeiro passou de despesa financeira liquida de R$ 675 milhdes no 2T20 para
receita financeira liquida de R$ 249 milhées no 2T21.

Os investimentos foram de R$ 1,2 bilhdo no 2T21. Ao final de junho de 2021 a divida liquida da
companhia era de R$ 13,5 bilhées equivalente a 2,1x o EBITDA ajustado dos tltimos 12 meses.

Wiz (WI1ZS3) - Lucro liquido de R$ 75 milhdes no 2T21 e R$ 139 milhdes no
1S21

A Wiz registrou um lucro liquido de R$ 75 milhdes no 2T21, com crescimento de 120% em
relacdo ao 2T20, impactado pelo crescimento de 47% na receita liquida e +37% no EBITDA,
aliado ao resultado de equivaléncia referente a participacdo da companhia na Inter Seguros, no
valor de R$ 5,9 milhées. De outro lado ressalte-se a reducdo do resultado financeiro no
periodo.

O EBITDA cresceu 37% no 2T21, quando comparado ao 2T20 para R$ 112 milhdes, impactado
pela incorporacdo de custos referentes a nova Unidade de Negécio BMG Corretora, que
adicionou R$41,8 milhdes em custos em relacio ao 2T20, e pela expansio das operacdes nas
demais Unidades do grupo.

A Receita Bruta somou R$ 245 milhées, com crescimento de 44% em relacdo ao mesmo
periodo de 2020, explicado pela aceleracdo no segmento Core Business, com destaque para a
incorporacio da receita da BMG Corretora, que passou a ser consolidada pela Wiz em nov/20
e pelo desempenho da Rede Caixa. Além disso, destaque para o crescimento apresentado na
unidade Wiz Parceiros.

Cotada a R$ 15,93/acéo (valor de mercado de R$ 2,5 bilhdes) a acdo WIZS3 registra alta de
112,9% este ano.

Pagina | 7



ANALISE DE INVESTIMENTOS

BOLETIM DIARIO planner iy

13 de agosto de 2021

JBS S.A. (JBSS3) - Proposta de aquisicao de acoes de emissao da Pilgrim's
Pride Corporation (PPC)

O Conselho de Administracao da JBS aprovou em 12 de agosto, o envio de carta proposta a
Pilgrim’s Pride Corporation (“PPC”) para aquisicdo da totalidade das acbes ordinarias em
circulacio de emissio da PPC pelo preco de US$ 26,50 por ac3o.

e A proposta objetiva realizar o fechamento de capital da PPC, nos termos da legislacdo
vigente nos Estados Unidos e na NASDAQ. A JBS detém atualmente, por meio de suas
subsidiarias, 80,21% das acoes de emissao da PPC.

e Caso a Proposta seja aceita, a JBS fard a aquisicdo por meio de uma de suas
subsididrias nos Estados Unidos e a PPC podera se tornar sua subsidiaria integral.

A operacdo proposta tem como objetivo, em especial, simplificar a estrutura societaria das
subsididrias da JBS, maximizando sua eficiéncia administrativa, otimizando as receitas e
aumentando ainda mais sua flexibilidade operacional e estratégica.

Temos recomendacdo de COMPRA para a acdo JBSS3 com Preco Justo de R$ 37,00/ac3o.
BRF (BRFS3) - Prejuizo liquido de R$ 199 milhées no 2T21

A BRF registrou um prejuizo liquido de R$ 199 milhées no 2T21 que se compara ao lucro
liquido de R$ 307 milhdes em igual trimestre de 2020.

A acio BRFS3 fechou cotada em 12/08 a R$ 23,90/acao, equivalente a um valor de mercado de
R$ 19,4 bilhdes, com alta de 8,4% este ano. Temos um Preco Justo de R$ 30,00/ac3o que traz
um potencial de alta de 25,5%.

Destaques financeiros

e Areceitaliquida no 2T21 somou R$ 11,6 bilhées (+27,8% vs 2T20) com um lucro bruto
de R$ 2,2 bilhées (+12,5% vs 2T20) sensibilizado por aumento de custos entre os
trimestres, resultando na queda 2,6pp na margem bruta para 19,1%.

e O EBITDA ajustado somou R$ 1,3 bilhdo com crescimento de 23,2% em relacio ao
2T20 com margem EBITDA ajustado de 10,9% (-0,4pp).

e Ao final do trimestre a alavancagem era de 2,7x o EBITDA (para uma divida liquida de
R$ 14,8 bilhdes), abaixo de 3,0x do trimestre anterior.

Pagina | 8



ANALISE DE INVESTIMENTOS

BOLETIM DIARIO planner iy

13 de agosto de 2021

Lojas Americanas (LAME4) —-No 2T21, lucro liquido de R$ 254,7 milhdes ante
prejuizo de R$ 7,1 milhdes no 2T20. No 1S21 o resultado somou R$ 91,7
milhdes (prejuizo de R$ 56,9 milhdes no 1S20)

Destaques do 2T21/2T20:

GVM total: R$ 12,8 bilhdes (+ 32,6%)

Receita liquida: R$ 6,92 bilhdes (+46,1%)

Lucro bruto: R$ 2,45 bilhdes (+59,1%) e melhora na margem bruta de 32,5% para 35,4%
Resultado financeiro liquido: Passou de despesa para receita

EBITDA ajustado: R$ 1,07 bilhdo (+ 45,0%)

No acumulado do semestre as principais contas mostraram bom crescimento, com reflexo na
revers3o do prejuizo do 1520 de R$ 56,4 milhdes para um lucro de R$ 91,7 milhdes.

Ontem a acdo LAME4 encerrou cotada a R$ 6,57 com queda de 39,0% no ano.

CCR (CCRO3) - Despesas nao recorrentes e aumento dos custos levaram ao
prejuizo no 2T21

Os resultados da empresa no 2T21, divulgados na noite de ontem, mostraram recuperacao nas
receitas das operacdes. No entanto, a alta nos custos dos servicos prestados e a contabilizacdo
do Acordo Preliminar com o Estado de S3o Paulo levou ao prejuizo.

O prejuizo liquido da CCR no 2T21 foi de R$ 44 milhées, contra os ganhos de R$ 689 milhdes
do 1T21, mas 69,0% menor que no mesmo periodo do ano passado. Vale lembrar que no 1T21,
o elevado lucro se deveu apenas aos ganhos com o reequilibrio da ViaQuatro (R$ 1,1 bilh3o).

CCR - Resultados Trimestrais Pré-forma

R$ milhbes 2121 1T21 Var. 2T20 Var.
Receita Liquida 2.453 3.554 -31,0% 1.835 33,7%
LucroBruto 570 2051 -722% 426 33,8%
Margem bruta 23,2% 57.7% -345pp 232% 0.0pp
EBITDA Ajustado 1.501 2583 419% 894 67,9%
Margem EBITDA 61,2% 72,7% -115pp 48,7% 125pp
Resultado Financeiro -365 -393 -7.3% -280 30.2%
LucroLiguido -44 689 - -142 -69,0%

Trafego Consolidado - Mil Veiculos  264.979 253.315 46% 198.163 33.7%
TarifaMédia- R$/Veic. Equiv. 6,20 6,91 -103% 7,05 -12,1%
Fonte: CCR

O trafego nas doze concessbes rodovidrias administradas pela CCR no 2T21, sempre
comparando ao mesmo trimestre de 2020, foi de 265,0 milhdes de veiculos equivalentes, com
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crescimento de 33,7%, devido também a adicdo da ViaCosteira. Sem esta concessdo, o
crescimento seria de 27,6%. Este grande aumento no trafego é devido, principalmente, a fraca
base do 2T20, afetada pelas medidas muito restritivas de circulacdo da época. A tarifa média
foi de R$ 6,20 no 2T21, 12,1% menor que no ano passado, por conta dos menores valores
cobrados nas novas concessoes.

A receita bruta dos pedégios no 2T21 somou R$ 1,9 bilhdo (67,7% do total), foi 18,6% maior
que no 2T21, devido ao crescimento na movimentacio de veiculos ja comentada. O melhor
desempenho no trimestre foi do segmento de Aeroportos (+86,1%), com a recuperacio das
viagens aéreas. Em Mobilidade (21,2% do faturamento total), a receita cresceu 56,7%, também
com a retomada na movimentacao de pessoas.

O aumento nos custos foi a principal razio do resultado negativo no 2T21. Os custos totais (R$
2,3 bilhdes) cresceram 24,7%, na maior parte devido ao incremento de 89,7% (+R$ 524
milhées) na Depreciacio e Amortizacdo. Isso ocorreu pela contabilizacdo do Acordo
Preliminar realizado entre varias controladas (AutoBan, ViaOeste e SPVias) com o Estado de
Sao Paulo. O Acordo visa, principalmente, encerrar as acoes judiciais entre as concessiondrias
e o Poder Concedente. Entre outros acertos das partes, as concessionarias vao pagar ao
Estado de SP um total de R$ 1,2 bilhdo. Por outro lado, a AutoBan terd o prazo de sua
concessao estendido para janeiro de 2037 (data estimada). As partes também definiram um
prazo de nove meses para ARTESP confirmar os calculos de desequilibrios econémico-
financeiros entre as partes.

A divida liquida da CCR (IFRS) era de R$ 14,3 bilhdes ao final do 2T21, valor 5,1% maior que no
trimestre anterior, mas 0,8% abaixo do numero verificado no 2T20. A relacdo Divida
Liquida/EBITDA IFRS caiu para 2,3x no 2T21, vindo de 2,4x no 1T21 e 2,7x no mesmo periodo
de 2020.

Nossa recomendacdo para as acdes da CCR é de Compra com Preco Justo de R$ 16,00
(potencial de alta em 34%). Em 2021, CCRO3 caiu 11,0%, enquanto o |Ibovespa teve uma
valorizacio de 1,4%. A cotacdo de CCROS no ultimo preg3o (R$ 11,90) estava 18,8% abaixo da
maxima alcancada em doze meses e 16,2% acima da minima deste periodo.

Ferbasa (FESA4) - Maiores precos e menores custos financeiros permitem um
forte aumento no lucro do 2T21

A empresa divulgou um bom resultado do 2T21, apés o pregio de ontem. A alta dos precos, a
maior cotacao do délar e a reducdo dos custos financeiros permitiram um expressivo avanco
nos resultados, mesmo com a reducao no volume vendido.

A Ferbasa lucrou R$ 114 milhdes (R$ 1,29 por acdo) no 2T21, valor 93,6% maior que no
trimestre anterior e mais de 5 vezes o nimero do 2T20.
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Ferbasa - Resultados Trimestrais
R$ milhdes 2121 1T21 Var. 2T20 Var.

Receita Liquida 511 517 -13% 427  19.7%
LucroBruto 214 167 282% 133  60.9%
Margem Bruta 42.0% 323% 96pp 312% 10.7pp
EBITDA Ajustado 203 151 344% 132 537%
Margem EBITDA 39,8% 292% 10.6pp 31,0% 88pp
Resultado Financeiro -36 -48 -237% -62 -415%
Imp. de Renda e Contrib. Social -18 -12 461% -6 216,7%
Lucro Liguido 114,3 590 936% 21,5 4306%

Fonte: Ferbasa

No 2T21, a Ferbasa vendeu 60,8 mil toneladas de ligas (cromo + silicio), com queda de 7,0%
(sempre comparando ao 2T20). No mercado interno a empresa conseguiu uma forte elevacido
do volume (85,6%), mas as exportacdes cairam muito (45,7%). Os volumes vendidos das ligas
de cromo diminuiram 9,2% e a reducao nas de silicio foi de 2,7%. A empresa atribuiu estas
quedas as manutencdes de clientes no mercado interno e problemas logisticos, que adiaram
embarques internacionais para o segundo semestre.

Novamente a Ferbasa se beneficiou dos aumentos de precos em ddlares e da elevacao da taxa
de cAmbio. Comisso, o preco médio das ligas vendidas teve um acréscimo de 59,0%.

Os melhores precos citados permitiram ganhos de margem no trimestre, mesmo com a forte
elevacdo dos custos de producio (destaque para os encargos na energia elétrica). Com isso, a
empresa ganhou 10,7 pontos percentuais na margem bruta e 8,8 pp na EBITDA.

O EBITDA total no 2T21 atingiu R$ 203 milhdes, com elevacio de 53,7% em relacdo ao 2T20.

Foi muito importante para o resultado no 2T21 os menores custos financeiros. As despesas
financeiras liquidas no trimestre (R$ 36 milhdes) ficaram 41,5% abaixo do mesmo trimestre do
ano passado. Isso foi decorrente das menores perdas com derivativos, cujo valor caiu 63,7% ou
R$ 41 milhdes.

A melhor geracio de caixa permitiu que a Ferbasa “zerasse” sua divida liquida no trimestre. O
endividamento liquido ao final de 2020 (R$ 122 milhdes), transformou-se em uma posicio
liquida de caixa de R$ 26 milhées no encerramento do 2T21.

Em 2021, FESA4 ja subiu 178,8%, mas o Ibovespa teve uma valorizacdo de apenas 1,4%. A
cotacdo desta acdo no ultimo pregdo (R$ 53,00) estava 2,5% abaixo da maxima alcancada nos
Gltimos doze meses e 231,5% acima da minima.

Petrobras (PETR4) - ANP aprova o Acordo de Coparticipacao de Buzios

A empresa informou, apés o ultimo pregao, que a Agéncia Nacional do Petréleo (ANP) aprovou
o Acordo de Coparticipacdo de Buzios, que regulard a coexisténcia do Contrato de Cessao
Onerosa e do Contrato de Partilha de Producdo do Excedente da Cessdo Onerosa para o
campo de Buzios. Este campo é o mais produtivo da Petrobras e esta localizado no pré-sal da
Bacia de Campos.
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Com o inicio deste acordo, a Petrobras terd uma participacao de 92,6594% na jazida de Buzios,
sendo que os parceiros ficardo com 3,6703%.

Em termos financeiros, os ajustes nas estimativas de producdo e tributos da operacdo desta
jazida, fizeram com que as partes do Contrato da Partilha de Producdo devessem US$ 29
bilhdes para a Petrobras, que é a parte no Contrato de Cessdo Onerosa. Com isso, a Petrobras
vai receber US$ 2,9 bilhdes (R$ 15,3 bilhdes) até o final do més.

Nossa recomendacao para PETR4 é de Compra com Preco Justo de R$ 35,00 (potencial de alta
em 20%). Nos ultimos doze meses, esta acdo subiu 6,1% e o Ibovespa apresentou uma
valorizacio no periodo de 1,4%. A cotacdo de PETR4 no ultimo pregio (R$ 29,10) estava 5,3%
abaixo da maxima alcancada neste ano e 69,6% acima da minima.

Natura (NTCO3) - Lucro liquido de R$ 232,2 milhées no 2T21 revertendo o
prejuizo de R$ 392,91 milhdes

A Natura divulgou seus resultados mostrando lucro liquido de R$ 232,2 milhdées no 2T21
revertendo o prejuizo de R$ 392,91 milhdes registrado um ano antes. O ponto negativo foi o
EBITDA que teve queda de 3,4%, somando R$ 630 milhdes. No critério ajustado, o indicador
ficouem R$ 811,2 milhdes, com margem de 8,5%. As pressdes inflacionarias no periodo de abril
a junho deste ano foram compensadas pelos ganhos de sinergias, precos e alavancagem de
vendas. Excluindo os efeitos ndo-recorrentes relacionados a pandemia no 2T21, a margem
Ebitda ajustada teria melhorado neste trimestre, acredita a empresa.

A receita liquida consolidada na mesma base de comparacdo aumentou 36,2% em relacdo ao
mesmo intervalo do ano anterior, devido ao crescimento em todos os negdcios em ambos os
periodos. As vendas online representaram 10% das vendas totais, 5% a menos do que 2T20,
reflexo da reabertura da economia.

ANTCO3 fechou cotada a R$ 52,66 com valorizacio de 0,53% em 2021.

Lojas Renner (LREN3) - Lucro Liquido do trimestre foi de R$ 193,1 milhdes,
ante R$ 818,1 milhdes no 2T20, em virtude de créditos fiscais

A Renner reportou resultados mistos no 2T21, com lucro liquido do trimestre foi de R$ 193,1
milhdes, ante R$ 818,1 milhdées no 2T20, mas EBITDA Ajustado de R$ 278,4 milhdes no
trimestre, com margem de 12,3%, menor em virtude de crédito fiscal relacionado ao PIS e a
COFINS, no 2T20. Em bases comparaveis, o resultado do 2T21 foi 184,7% superior ao 2T20,
em funcao, principalmente, do maior resultado operacional.

O GMV Digital seguiu em ritmo acelerado, com avanco de 66,5% ante 0 2T20 e crescimento em
todos os meses. Com Menor nivel de inadimpléncia alcancado em um segundo trimestre, ganho
de participacdo de mercado. Sdo 15,6 MM de clientes ativos no ecossistema, aumento de
22,5% versus o ano anterior. Aquisicao do Repassa, em linha com oferta de servicos adjacentes
e estratégia ESG. Clientes que compram em mais de uma marca do ecossistema chegam a
gastar entre 6 a 7 X mais que 0s que compram em apenas uma. Maior qualificacdo dos clientes
online, com aumento de 89% na base ativa e +9 pp na retencdo ante 2020.
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A LRENS3 fechou cotada a R$ 40,33 com 7% de queda no ano.

Magazine Luiza (MGLU3) - Lucro liquido ajustado alcancou R$89,1 milhées no
2T21

O Magazine Luiza apresentou seus resultados mostrando aumento nas vendas totais em 60,5%
no 2T21, reflexo do crescimento de 46,4% no e-commerce total (sobre um crescimento de
181,9% no 2T20) e de 111,6% das lojas fisicas, que ficaram fechadas por um periodo mais longo
no 2T20 em funcio da covid-19. A receita bruta total cresceu 60,1% para R$10,9 bilhdes, o
lucro bruto cresceu 60,8% para R$2,3 bilhées, equivalente a uma margem bruta de 25,6%.

O EBITDA ajustado atingiu R$455,4 milhdes, crescendo 209,3% versus o 2T20. O elevado
crescimento das vendas totais, incluindo as lojas fisicas, o e-commerce com estoque proprio e o
marketplace, contribuiram para a evolucao do EBITDA. A margem EBITDA ajustada avancou
2,5 p.p. para 5,1% no 2T21. Considerando o crescimento de vendas e do EBITDA, o lucro
liquido ajustado alcancou R$89,1 milhdes no 2T21, com margem de 1,0%. Considerando os
ganhos liquidos n3o recorrentes, o lucro liquido foi de R$95,5 milhdes. O Magalu encerrou o
2T21 com 1.339 lojas, inaugurou 29 novas unidades sé no 2T21.

AMGLUS fechou cotada a R$ 20,97com uma desvalorizacio de 15% em 2021.

Grupo SBF (SBFG3) - Lucro Liquido de R$ 41,5 milhdes, revertendo o Prejuizo
de R$87,4 milhdes do 2T20

O grupo SBF, dono das marcas Centauro, Fisia (Nike Brasil) e NWB divulgou seus resultados do
segundo semestre, com R$1,4 bilhdo de vendas, mais que o dobro do mesmo periodo de 2019,
margem bruta acima de 45% e EBITDA de R$150 milhdes, 50% maior do que o0 2T19, por conta
da incorporacao da Fisia. O lucro liquido ficou em R$ 41.504, ante a um prejuizo de R$ 87.435
no mesmo periodo do ano passado.

A Nike do Brasil, a Fisia, que cresceu 48% se comparado ao trimestre anterior e ja conseguimos
capturar diversas sinergias entre as duas unidades de negdcio. As vendas da plataforma digital
atingiram 28% das vendas do grupo

Os resultados corroboram tese de expansio de lojas. Neste trimestre, finalizam 8 reformas
para o formato G5, 4 aberturas de novas lojas G5 e em julho outras 6 novas lojas G5 ja foram
inauguradas.

O Grupo SBF fechou cotado a R$ 35,00 com uma valorizacio de 17,45% em 2021.
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Cogna (COGN3) - Prejuizo liquido de R$ 20,3 milhées no 2T21 e de RS 13,9
milhoes no 1S21

Destaques do 2T21/2T20):

e Receita liquida de R$ 1,3 bilhdo, (reducdo de 5%) refletindo as pressdes de receita no
ensino superior presencial, cujo resultado foi parcialmente compensado pelo crescimento
observado nas receitas de ensino superior EAD e Vasta.

e  EBITDA recorrente de R$ 330 milhdes com 25% de margem, em funcdo da melhora de
performance no recebimento, uma maior adimpléncia dos nossos alunos e da reducao no
custo com docentes. Essa melhora refletiu em uma menor provisdo para créditos de
liguidacdo duvidosa (PCLD) no ensino superior pagante e nos produtos de parcelamento
(PEP/PMT) comparado ao 2T20.

e Geracio de caixa operacional pos capex (GCO) acumulada no semestre de R$ 197
milhdes, versus um consumo de R$2 milhées no primeiro semestre do ano anterior.

e Divida liquida/EBITDA ajustado dos ultimos 12 meses atingiu 2,13x, abaixo do limite de
3x. A Companhia anunciou o processo de captacio de R$ 1,25 bilhdo cujos recursos serdo
utilizados para alongamento do prazo médio da divida.

A acdo COGN3 encerrou ontem cotada a R$ 3,27 com queda de 29,4% no ano.
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FLUXO ESTRANGEIRO

Evolucao do fluxo de capital estrangeiro (R$ milhdes)
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Parametros do Rating da Acao

Nossos parametros de rating levam em consideracao o potencial de valorizacdo da agao, do mercado, aqui
refletido pelo indice Bovespa, e um prémio, adotado neste caso como a taxa de juro real no Brasil, e se
necessario ponderacao do analista. Dessa forma teremos;

Compra: Quando a expectativa do analista para a valorizacao da acao for superior ao potencial de valorizagao
do indice Bovespa, mais o prémio.

Neutro: Quando a expectativa do analista para a valorizacao da acao for em linha com o potencial de
valorizacdo do indice Bovespa, mais o prémio.

Venda: Quando a expectativa do analista para a valorizagao da agao for inferior ao potencial de valorizacao do

indice Bovespa, mais o prémio.
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