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PERIODO DE 20/08/2021 a 27/08/2021

Carteira Semanal de Acdes — Mirae Asset

Novamente o mercado financeiro global apresentou forte volatilidade. Os principais fatores que levaram a este
desempenho no periodo foram:

a. Exterior

e Na China os dados de julho para produgéo industrial e de vendas no varejo registraram
variacbes na margem de 0,3% e -0,13%, respectivamente. Na comparacdo interanual, a
producgdo na industria foi de 6,4% ante a expectativa de 6,9%. No caso das vendas no varejo a
alta foi de 8,5% a/a, contra o consenso de 10,9%. Em parte, os nimeros mais fracos da industria
e do comércio podem ser explicados pelos problemas na cadeia de insumos da industria
automobilistica. Entretanto, o ressurgimento de novos casos da Covid-19 em algumas regides da
China, que obrigaram a adogdo de medidas restritivas & mobilidade, também devem ter afetado
negativamente tanto a industria, como o comércio. Nao descartamos a adocdo de novas
medidas de estimulo, como a reducéo das aliquotas do compulsorio bancario.

e A aprovacdo na China de uma lei que protege fortemente os dados e restringe as atividades das
empresas de tecnologia continua causado preocupacdo no mercado acionario local.

e Nos EUA, segundo a Universidade de Michigan, na prévia de agosto, o indice de confianga do
consumidor caiu de 81,2 pontos em julho para 70,2 pontos em agosto. Os dados vieram bem
abaixo da expectativa do mercado, que projetava crescimento para 81,3 pontos, e € o pior
resultado desde dezembro de 2011.

e De acordo com o FED, a producao industrial cresceu 0,9% em julho. O resultado veio acima da
expectativa do mercado, +0,5% no més.

e De acordo com o Departamento do Comércio, as vendas do varejo nos EUA tiveram queda de
1,1% em julho ante ao més anterior. O resultado veio abaixo das expectativas do mercado, que
projetava recuo de 0,3% no més. Também se observou uma forte desaceleracdo quando
comparado com o0 més passado, que registrou crescimento de 0,7% na margem.

e Na reunidao do FOMC, foi apontada o substancial progresso do mercado de trabalho e mesmo
com a persisténcia da inflagdo em relacao a dezembro, o entendimento da maioria dos membros
do Comité de Mercado Aberto do FED (FOMC) é de que estes ainda ndo foram satisfeitas.
Muitos diretores interpretam que o mercado de trabalho ainda tem espago para melhorar,
enquanto a evolugdo da inflagdo ja atingiu seu objetivo. A maioria do FOMC espera que a
confirmacgéo do cenario econémico propiciara um novo progresso do mercado de trabalho nos
préximos meses, 0 risco desse cenario € a variante delta da Covid-19 que pode deter o
crescimento. Com isto, ampliou-se a visdo de que a reducdo dos estimulos monetarios podera
comecar no fim deste ano.

e numero de norte-americanos que entraram com novos pedidos de auxilio-desemprego caiu para
uma minima de 17 meses na semana passada, sugerindo outro més de crescimento robusto
do emprego, embora o aumento das infecgbes por Covid-19 represente um risco para a
recuperacéo do mercado de trabalho. Os pedidos iniciais de auxilio-desemprego cairam 29 mil,
para um namero com ajuste sazonal de 348 mil na semana encerrada em 14 de agosto,
informou o Departamento do Trabalho.

e Na Zona do Euro saiu o PIB do 2T21, que registrou alta de 2% no 2T21, ante o trimestre anterior
e 13,6% na base anual.

e avanco da nova variante da Covid-19 (Delta) x queda da eficicia das vacinas contra a doenga
causam preocupagao quanto as perspectivas de crescimento da economia global.

Fernando A.P. Bresciani, CNPI Pedro Galdi, CNPI
(11) 2789-2094 (11) 2789-2003

fernando.bresciani@mirasinvest.com.br | pedro.galdi@mirseinwvest.com.br



https://www.moneytimes.com.br/tag/emprego/
https://www.moneytimes.com.br/tag/coronavirus/
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b. Interno

e Emjunho, o IBC-BR - indice de Atividade Econémica do Banco Central subiu 1,1%, resultado em
linha com as expectativas. A variagdo de maio sofreu reviséo, passando de queda de 0,4% para
0,6% na margem. Em relacdo a média do primeiro bimestre de 2020, periodo imediatamente
anterior a chegada do coronavirus ao Brasil, o IBC-Br esta 1,3% acima; porém, em relacdo a
fevereiro deste ano, antes dos efeitos da segunda onda de contaminacdo por Covid-19, esta
0,5% abaixo. Dessa forma, o IBC-Br encerra o segundo trimestre com avancgo de 0,1% t/t. Para o
préximo més, os desempenhos dos setores deverdo seguir heterogéneos: por um lado tem-se
problemas na producdo (relacionados & escassez de componentes eletronicos) e inflagdo
crescente. Por outro, o avanco da vacinagdo tem contribuido para maior movimentacdo de
pessoas.

e |IGP-10 de agosto em +1,18%, ante +0,18% em julho e veio abaixo do esperado. No acumulado
do ano o indicador esti em 16,88% e em 12 meses em 32,84%.

e projeto de reforma do Imposto de Renda é novamente adiado. As resisténcias de prefeitos e
govenadores a futura reducdo dos repasses dos fundos de participacdo dos estados e
municipios continuam elevadas. Nem mesmo a proposta do governo de elevar o0s repasses para
os municipios, em 1,37 ponto percentual, o que representaria de R$ 6,5 bilhdes, contribuiu para
aumentar as chances de aprovagdo. Como o risco de derrota era elevado, segundo as
liderancas governistas, se prop0s o adiamento para que as negociacdes continuem.

e Em sua fala na ultima quinta-feira, o presidente do Banco Central, Roberto Campos Neto, voltou
a apresentar as diretrizes do Copom para a taxa Selic: conducgdo para o nivel restritivo e nova
alta de 100 pontos base na reunido de setembro. Campos comentou que a adogdo de uma
politica monetéria restritiva também indica o comprometimento do BC com a meta de inflagéo.
Outro ponto importante da fala do presidente do BC foi sua avaliagdo sobre a inflagdo. Ele
reconheceu as novas surpresas de alta na inflagdo (decorrentes dos aumentos das tarifas de
energia e de problemas na oferta de alimentos). Também citou a dissemina¢do dessas altas
para outros pregos, com 0s precos de servicos acima do esperado no IPCA. Campos também
comentou sobre a elevagdo das expectativas de inflagdo para 2022. Entretanto, chamou a
atencao para o fato de que a projecdo de inflagdo do Banco Central para o préximo ano ainda
esta mais préxima do centro da meta. O presidente do BC reafirmou a necessidade de que o
governo "... deixe claro que o novo programa social (que substituira o Bolsa Familia) ndo ira
quebrar a lei de responsabilidade fiscal, tudo ficara claro. Entendo o ruido que esté ocorrendo, e
entendo que 0 governo precisa passar uma mensagem muito responsavel de como o caminho
fiscal continuara a partir daqui...", acrescentou.
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Carteira Recomendada:

(*) Semana passada

Empresa Cadigo Part. Preco RS Evolugdo %

% Inicio(1) Final(2) Acdo Carteira
GERDAU PN GGBR4 10 30,76 27,65 -10,1%  -1,0%
IND ROMI ON ROMI3 10 22,57 22,68 0,5% 0,0%
INTER UNIT BIDI11 10 65,65 66,92 1,9% 0,2%
JBS ON JBSS3 10 30,34 31,71 4,5% 0,5%
JHSF ON JHSF3 10 7,14 6,88 -3,6% -0,4%
MAGAZINE LUIZA ON MGLU3 10 20,27 18,86 -7,0% -0,7%
PETROBRAS PN PETR4 10 27,70 26,60 -4,0% -0,4%
RANDON RAPT4 10 12,31 11,86 -3,7% -0,4%
SANTOS BRASILON STBP3 10 8,40 7,90 -6,0% -0,6%
VALE ON VALE3 10 108,30 97,55 -9,9% -1,0%
Desempenho da Carteira -3,73%
Desempenho do Ibovespa 100 121.194 118.053 -2,59%

Fonte: Economdtica
(1) Cotagdio 13/08/2021
(2) Cotagdéio 20/08/2021

Proxima Semana

Na proxima semana a agenda econdmica trard uma nova rodada de indicadores importantes para avaliar
como esté ocorrendo a retomada da economia em diferentes paises.

¢ Na segunda-feira serdo divulgadas na Zona do Euro e EUA os PMIs servicos, industria
e composto do més de agosto. Nos EUA saem vendas de moradias usadas de julho e
na Zona do Euro a confian¢a do consumidor de agosto.

e Na terca-feira sai o PIB do 2T21 na Alemanha e nos EUA saem vendas de novas
moradias de julho e vendas de titulos do Tesouro Nacional dos EUA de 2 anos.

e Na quarta-feira sai por aqui o IPCA-15 de agosto e o relatério mensal de divida publica
de julho. Na Alemanha sai o indicador de clima de negécios e nos EUA encomendas
de bens duraveis de julho, estoques de petrdleo semanal e leildo de titulos publicos de
5 anos.

e Na quinta-feira sai por aqui o INCC-M de agosto e o leildo tradicional do Tesouro
Nacional (LFT, LTN e NTN-F). Nos EUA saem os pedidos de auxilio desemprego
semanal, PIB do 2T21 e o simpdsio politico do FED de Jackson Hole (1° dia).

e Na sexta-feira sai por aqui o CAGED (emprego formal) de julho, inflacdo (PCE),
confianca do consumidor da Universidade de Michigan de agosto e o simpdsio politico
do FED de Jackson Hole (2° dia).

O mercado financeiro continuara volatil, sendo influenciado por noticias em relagdo ao avango das
vacinas para a Covid-19 ao redor do mundo e quadro politico no Brasil, além de noticias de pacote de
estimulos nos EUA, Brasil e na Europa.
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Agenda Econdmica:

Projecdes Estimativa Resultado

Horario Pais Orgdo Indicador Data Mcm Mediana*  Anterior
8:00 Brasil FGV IPC-S (32 Quadrissemana) (MoM %) 22-ago 0.71% - 0.82%
8:25 Brasil BCB Relatério Focus 20-ago - - -
15:00 Brasil Secint  Balanga Comercial Semanal (USD milhdes) 20-ago - - $1975m

- Brasil CNI Sondagem Indstria da Construgdo Jul = = =
430 Alemanha Markit PMI Servigos Ago P - 61 61.8
PMI Composite Ago P - 62 62.4
PMI Industrial Ago P = 62 62.8
5:00 Z. do Euro Markit ~ PMI Servigos Ago P = 59.5 59.8
PMI Composite Ago P - 59.6 60.2
9:30 EUA Fed indice de Atividade Nacional (CFNAT) Jul - - 0.09
PMI Industrial Ago P = 62.5 63.4
10:45 EUA Markit PMI Servigos Ago P o 59 59.9
PMI Composite Ago P - - 59.9
11:00 EUA NAR Vendas de Moradias Usadas (em milhdes / ano) Jul - 5.84m 5.86m
11:00 Z. do Euro EC Confianga do Consumidor Ago A - -4.9 -4.4
Alemanha Markit ~ PMI Industrial Ago P 65 65.9
11:00 Brasil Tesouro  Leildo Tradicional (NTN-B)
3:00 Memanha GFSO PIB (Q0Q% a.s.) 2QF - 1.5% 1.5%
PIB (YoY %) 2QF - 9.2% 9.2%
11:00 EUA Fed Sondagem Industrial - Richmond Ago = 25 27
11:00 EUA C. Bureau Vendas de Novas Moradias (em mil / ano) Jul - 700k 676k
14:00 EUA Tesouro  Leildo Titulo do Tesouro (2 anos)
5:00 Brasil FIPE IPC (32 Quadrissemana) (MoM %) 23-ago 1.34% 1.35%
8:00 Brasil FGV Sondagem do Consumidor Ago = = 82.2
9:00 Brasi 1BGE IPCA-15 (MoM %) Ago 0.82% 0.85% 0.72%
IPCA-15 (YoY %) Ago 9.23% 9.25% 8.59%
Nota a Imprensa S. Externo: Transagdes Correntes Jul -$800m $1000m $2791m
9:30 Brasil BCB Nota & Imprensa Setor Externo: IDP (USD bi) Jul $4400m $4000m $174m
Nota a Imprensa: Mercado Aberto Jul - - -
14:30 Brasil BCB Fluxo Cambial Semanal 20-ago - -
Brasil Tesouro  Relatdrio Mensal da Divida Plblica Jul = = 5330b
5:00 Alemanha IFO Clima de Negdcios Ago - 100.4 100.8
9:30 EUA C. Bureau Encomendas de Bens Duraveis (MoM % a.s.) Julp - -0.2% 0.9%
11:30 EUA DOE Estoques de petrdleo bruto 20-ago - - -3233k
14:00 EUA Tesouro Leildo Titulo do Tesouro (5 anos)
INCC-M (MoM %) Ago 0.74% 1.24% 1.24%
8:00 Brasil FGV INCC-M (YoY %) Ago 17.25% - 17.35%
Sondagemda Construgéo Ago - - -
11:30 Brasil Tesouro  Leildo Tradicional (LFT, LTN e NTN-F) = = = =
3:00 Alemanha GfK Confianga do Consumidor Sep - -0.5 -0.3
9:30 EUA DoL Pedidos de auxilio desemprego (mil) 20-ago - 350k 348k
9:30 EUA BEA  PIB(QoQ % anualizado) 205 - 6.6% 6.5%
10:45 EUA Bloomberg Conforto do Consumidor 22-ago - - 56.5
12:00 EUA Fed Sondagem Industrial - Kansas City Ago - 25 30
20:00 EUA Fed Simpésio Politico - Fed - - - -
22:30 China NBS Lucros Totais da IndUstria (YoY%) Jul - - 20%
sexta-feira, 27 de agosto de 2021
8:00 Brasil FGV Sondagem da Indstria Ago = = =
. IPP - Industrias de Transformagdo (MoM %) Jul - - 0.76%
9:00 Brasil IBGE
IPP - Industrias de Transformagdo (YoY %) Jul - - 32.92%
9:30 Brasil BCB Nota a Imprensa: Pol. Monetaria e Op. de Crédito Jul 15.8% - 16.3%
- Brasil SEPT Caged (Emprego Formal) (mil) Jul 290000 - 309114
- Brasil ANEEL  Definicdo da bandeira tarifaria de energia elétrica Set S © °
9:30 EUA C. Bureau Balanga Comercial Jul - -$90.5b -$91.2b
Renda Pessoal (MoM % a.s.) Jul - 0.1% 0.1%
Gasto Pessoal (MoM % a.s.) Jul = 0.4% 1%
Deflator do PCE (MoM % a.s.) Jul = 0.4% 0.5%
9:30 EUA BEA
Deflator do PCE (YoY %) Jul - 4.10% 4%
Deflator do PCE (nuicleo MoM % a.s.) Jul - 0.4% 0.4%
Deflator do PCE (nucleo YoY %) Jul - 3.6% 3.5%
11:00 EUA Michigan ~ Confianga do Consumidor Ago F - 71 70.2
11:00 EUA Fed Simpésio Politico - Fed - - - -

Fonte: MCM /Bloomberg
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Carteira Recomendada:

(*) Semana atual

Empresa Cadigo Part. Preco
% RS (*)

GERDAU PN GGBR4 10 27,65
IND ROMI ON ROMI3 10 22,68
INTER UNIT BIDI11 10 66,92
JBS ON JBSS3 10 31,71
JHSF ON JHSF3 10 6,88
MAGAZINE LUIZA ON MGLU3 10 18,86
PETROBRAS PN PETR4 10 26,60
RANDON RAPT4 10 11,86
SANTOS BRASIL ON STBP3 10 7,90
VALE ON VALE3 10 97,55
Fonte: Economdtica
Cotacdo:20/08/2021

Destaques:

GERDAU PN:

e RECEITA LIQUIDA: A receita liquida do 2T21 foi de R$ 19,1 bilhdes com
aumento de 17% em relacdo ao 1T21 e 119% sobre o 2T20. A melhora foi
liderada pelo aumento de precgos e pelo aumento de demanda em suas plantas
no continente americano. Os aumentos praticados foram direcionados para
minimizar o forte aumento observado nos insumos de producao, principalmente
sucata, minério de ferro e ligas.

e EBITDA: O Ebitda ajustado do 2T21 foi de R$ 5,9 bilhdes, com aumento de
17% em relacdo ao 1T21 e ficou acima da expectativa, A margem foi de 31%
versus 26%. O aumento foi decorrente dos aumentos de precos, volumes, com
melhora de margens no Brasil e na América do Sul. No Brasil, o Ebitda
aumentou 347% em relacao ao 2T20.

e LUCRO LIQUIDO: O lucro liquido foi de R$ 3,4 bilhdes, com forte aumento em
relagdo ao 1T21 principalmente devido a forte melhora operacional

e CENARIO: Demanda forte para acos longos no mercado doméstico, com
precos ajustados e potencial de favorecimento com pacote trilionario de
infraestrutura nos EUA.
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IND. ROMI ON:

e RECEITA LIQUIDA: No 2T21, a receita liquida foi de R$ 351,4 milhdes, 58%
superior ao 1T21 e 79% superior ao 2T20. com destaque para as Unidades de
Negocio Maquinas Romi e Fundidos e Usinados. (i) Em Maquinas Romi, a
receita liquida foi de R$ 193,0 milhdes no 2T21, com aumento de 153,1%,
quando em relacdo ao 2T20, reflexo da recuperacéo do volume de pedidos no
mercado doméstico a partir de junho/20 e da retomada gradual dos pedidos no
mercado externo em 2021.

e EBITDA: O Ebitda da empresa foi de R$ 66,5 milhdes, com aumento de 246%
em relagdo ao 2T20 e a margem ficou em 18,9% versus 9,8% no 2T20 e 15,9%
no 1721, refletindo o maior controle de custos da empresa.

e LUCRO LIQUIDO: O lucro liquido ajustado foi de R$ 42,8 milhdes,
representando um crescimento de 277,0% em relacéo ao lucro liquido do 2T20,
decorrente do aumento de receita / carteira de encomendas e de margem
operacional.

e CENARIO: Recuperagéo da economia mundial e retomada de pedidos.

INTER UNIT:

e RESULTADO BRUTO DA INTERMEDIACAO FINANCEIRA: O Inter registrou
saldo de 337 milhdes no 2T21, +95% sobre o mesmo trimestre do ano anterior.

e LUCRO LIQUIDO: O lucro liquido do trimestre ficou em 18 milhdes, contra
lucro de R$ 3 milhdes no 2T20.

e CENARIO: (1) Celebrou um acordo com a StoneCo Ltd., por meio do qual a
Stone se comprometeu a subscrever agfes ordinarias e/ou certificados de
deposito de agdes (“Units”), correspondentes a participacdo acionaria mais
proxima, que possa ser obtida, sem exceder, a 4,99% do capital social total do
Banco Inter, limitado a um valor do investimento de R$ 2,5 bilhdes. (2)
Informou que esta proxima da conclusao de estudos visando a reorganizacao
societaria com vistas a migracdo de sua base acionaria para a Inter Platform.
Inc., sociedade constituida de acordo com as leis de jurisdicdo de Cayman, a
ser registrada na “Securities and Exchange Commission” (SEC), cujas acgbes
pretende listar na NASDAQ, sendo que terdo como lastro BDRs listados na B3.
Tal evento visa o (i) aumento na base e diversificacdo de investidores, clientes,
servicos e produtos; (i) Maior facilidade na comparagdo com outras instituicoes
financeiras digitas e plataformas de e-commerce listadas naquele mercado.

JBS ON:

e RECEITA LIQUIDA: No 2T21 a JBS registrou receita liquida consolidada de
R$85,6 bilhdes, o que representa um aumento de 26,7% em relacao ao 2T20.
Destaque para as unidades JBS Brasil, Seara e PPC, que registraram
crescimento na receita em Reais no periodo de 46%, 39,8% e 26,6%,
respectivamente. No periodo, cerca de 75% das vendas globais da JBS foram
realizadas nos mercados domésticos em que a Companhia atua e 25% por
meio de exportacdes

e EBITDA: O EBITDA ajustado da JBS foi de R$11,7 bilhdes, o que representa
um aumento de 10,3% em relacdo ao 2T20. Destaque para as unidades PPC e
JBS USA Beef, que registraram crescimento no EBITDA em Reais e IFRS no
periodo de 125,3% e 13,0%, respectivamente. A margem EBITDA ajustada foi
de 13,7%. Nos ultimos 12 meses, o EBITDA ajustado atingiu R$33,6 bilhbes
(U$6,3 bilhdes), com margem EBITDA ajustada de 10,9%.
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e LUCRO LIQUIDO: No 2T21, a JBS registrou lucro liquido de R$4,4 bilhées,
29,7% maior que no 2T20, e que representa um lucro por acdo de R$1,75.
Excluindo o impacto dos acordos nos Estados Unidos, o Lucro Liquido ajustado
ficaria em R$5,7 bilhdes, 68,9% superior ao 2T20.

e CENARIO: Como segunda maior empresa de proteina do mundo, muito bem
capitalizada, a JBS se apresenta como uma empresa consolidadora no setor e
que tende a continuar registrando fortes resultados nos proximos trimestres.

JHSF ON:

e RECEITA LIQUIDA: A receita liquida consolidada foi de R$ 662 milhdes, com
aumento de 163% em relacdo ao 2T20 e ficou acima da expectativa. (i) No
segmento de incorporacdo, a receita liquida foi de R$ 560 milhdes, com
aumento de 66% em relacdo ao 2T20 em vendas e pré-langamento do Boa
Vista Estates. (ii) No segmento de shoppings. a receita liquida foi de R$ 51
milhdes, ainda afetado por restricbes de horarios com de funcionamento com a
Covid-19. (iii) No segmento de hospitalidade e gastronomia (hotéis e
restaurantes), a receita liquida foi de R$ 45 milhdes, também afetado pelas
restricbes de horario com o funcionamento com a imposi¢do de aglomeracao
com a Covid-19. (iv) No Aeroporto (Catarina), a receita liquida foi de R$ 7,0
milhdes, ja refletindo o aumento de pouso e decolagem dos servigos prestados
no segmento.

e EBITDA: O Ebitda consolidado ajustado foi de R$ 444 milhdes, com aumento
de 159% em relagdo ao 2T20 e a margem ficou em 67% versus 68%, acima da
expectativa. Foi beneficiado principalmente pelo segmento de incorporagdo,
variagdo de custos melhores do que esperadas e despesas inferiores as
receitas.

e LUCRO LIQUIDO: O lucro liquido foi de R$ 321 milhdes, com alta de 26%,
acima da expectativa, decorrente do melhor desempenho operacional e do
resultado financeiro.

e CENARIO: Continuamos otimistas com o JHSF e esperando forte crescimento
nos préximos meses, com a reabertura da economia / vacinagao. A restricao
de viagens para o exterior acaba sendo positiva para o segmento de alta
renda, no qual o JHSF atua.

MAGAZINE LUIZA ON:

e RECEITA LIQUIDA: No 2T21, a receita liquida total evoluiu 61,9% para R$9,0

bilhdes, em linha com a variagdo da receita bruta total. No 1S21, a receita
liquida cresceu 59,8% para R$17,3 bilhdes.
EBITDA: No 2T21, o EBITDA ajustado atingiu R$455,4 milhdes, crescendo
expressivos 209,3% versus o 2T20. O elevado crescimento das vendas totais,
incluindo as lojas fisicas, 0 e-commerce com estoque préprio e o marketplace,
contribuiram para a evolucdo do EBITDA. A margem EBITDA ajustada
avancou 2,5 p.p. para 5,1% no 2T21. No 1S21, o EBITDA ajustado atingiu
R$882,6 milhdes, equivalente a uma margem de 5,1%.

e LUCRO LIQUIDO: Considerando o crescimento de vendas e do EBITDA, o
lucro liquido ajustado alcancou R$89,1 milhGes no 2T21, com margem de
1,0%. Considerando os ganhos liquidos néo recorrentes, o lucro liquido foi de
R$95,5 milhdes. O lucro liquido ajustado do 1S21 alcancou R$170,6 milhdes,
com margem de 1,0%.

e Cenario: Com a retomada da economia e o maior fluxo nas lojas de ruas e
expansao do e-commerce aguardamos melhora de resultados da empresa.
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PETROBRAS PN:

e RECEITA LIQUIDA: A receita liquida no 2T21 foi 28,5% superior ao 1T21,
atingindo R$ 110,7 bilhdes, principalmente devido a valorizagdo de 13% nos
precos do Brent e ao aumento do volume de vendas de derivados no mercado
interno e das exportacdes. A receita com exportacdes foi de R$ 33,6 bilhdes,
47,2% superior ao 1T21, refletindo o aumento nos precos do Brent e o maior
volume exportado, fruto da maior realizagdo de estoques em andamento do
1T21 e da menor carga processada nas refinarias devido as paradas
programadas para o trimestre.

e EBITDA: Verificamos que apesar do aumento de custos e despesas
operacionais, a empresa reportou um EBITDA ajustado de R$ 61,9 bilhdes, R$
13 bilhdes superior ao 1T21, que se deu em funcdo da valorizacdo dos precos
do Brent, as maiores margens de derivados, aumento do volume de vendas no
mercado interno e das exportacdes e ganho complementar com a exclusao do
ICMS da base de calculo do PIS/COFINS. Esse resultado superou as
expectativas do mercado de R$ 53 bilhbes

e LUCRO LIQUIDO: o lucro liquido totalizou R$ 42,850 bilhdes no 2T21, com
alta de 3.572,2% ante o 1T21, revertendo O prejuizo do 2T20, impulsionado
pela valorizacdo do Real frente ao dolar, crédito fiscal de ICMS (R$ 4,8
bilhdes), reversdes de reducdo ao valor recuperavel (R$ 1,6 bilhao), com
destaque para ganho de impairment de R$ 1,6 bilhdo com destaque para a BR
Distribuidora.

e CENARIO: Com a evolugdo dos desinvestimentos, reducdo de custos
operacionais e ampliacdo de producdo no pré-sal aguardamos melhora de
resultados e maior distribuicdo de proventos aos seus acionistas.

RANDON PN:

e RECEITA LIQUIDA: A receita liquida foi de R$ 2,1 bilhdo e ficou em linha com
0 que ja havia sido divulgado e com crescimento de 11% em relacdo ao
1T21. Foi beneficiada pelo aumento de vendas em todos os segmentos,
principalmente em reboques. Deste montante, 88% tém origem no mercado
doméstico e 12% no exterior. As vendas de reboques representaram 40% da
receita e aumentaram 55% em relacdo ao 2T20, impulsionadas pelo setor
agricola principalmente. No segmento de pegas automotivas, as vendas
aumentaram 74%.

e EBITDA: O Ebitda ajustado foi de R$ 323 milhdes, acima da expectativa, com
aumento de 280% em relagcdo ao 2T20 e a margem ficou em 15% versus
9%. Foi beneficiado pelo aumento de receita, variagdo cambial e maior
eficiéncia no controle de custos e de despesas.

e LUCRO LIQUIDO: Encerrou o periodo com lucro liquido de R$ 122 milhdes,
acima da expectativa e com aumento de 122% em relag&o ao 2T20.

e Encerrou o periodo com lucro liquido de R$ 122 milhdes, acima da expectativa
e com aumento de 122% em relagdo ao 2T20.

e CENARIO: Esperamos que continue apresentando crescimento nos proximos
meses, devido ao cendrio de safra agricola e de precos de commodities
elevados, além da recuperacdo interna da economia, que irdo beneficiar
principalmente o aumento no transporte de cargas e consequentemente a
Randon. Esperamos que continue apresentando crescimento nos proximos
meses, devido ao cenario de safra agricola e de precos de commodities
elevados, além da recuperacdo interna da economia, que irdo beneficiar
principalmente o aumento no transporte de cargas e consequentemente a
Randon.
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SANTOS BRASIL ON:

e RECEITA LIQUIDA: A receita consolidada do 2T21 foi de R$ 380,0 milhdes,
com aumento de 69% em relacdo ao 2T20 e ficou acima da expectativa. No
periodo, 0os volumes e armazenamentos no cais aumentaram 49%, com
aumento de importagdes. Ocorreu forte aumento no volume de produtos
exportados como carnes, commodities, veiculos. Ocorreu melhora no mix de
importagcdes. O Mix de contéineres cheios / vazios foi de 31% de cheios no
2T21. Ocorreu crescimento de 62% no volume de armazenagem da SBLog.
Foram movimentados 54.718 veiculos no TEV, sendo 135 para importacao.

e EBITDA: O Ebitda ajustado foi de R$ 148,0 milhdes, com aumento de 252%
em relagcdo ao 2T20, com margem de 38% versus 19%. A melhora foi
decorrente dos aumentos de volumes de importacdes e exportacdes. Ocorreu
forte contribuicdo do Tecon Santos. Ebitda ajustado foi de R$ 148,0 milhdes,
com aumento de 252% em relagédo ao 2720, com margem de 38% versus 19%.
A melhora foi decorrente dos aumentos de volumes de importacbes e
exportagdes. Ocorreu forte contribuicdo do Tecon Santos.

e LUCRO LIQUIDO: Encerrou o periodo com lucro liquido foi de R$ 60,4
milhdes, revertendo o prejuizo do 2T20 e também ficou acima da expectativa.

e CENARIO: Esperamos resultados crescente ao longo ano, por conta da
expectativa de recuperacdo da economia e de forte volumes de importacdes e
exportagdes, com maior ocupacao de capacidade.

VALE ON:

e RECEITA LIQUIDA: A receita liquida do 2T21 foi de R$ 16,7 bilhdes, com
aumento de 117% em relagdo ao 2T20. Em minério de ferro, as vendas
aumentaram 23,1%, para 67,218 milhGes de toneladas, e as vendas de pelotas
tiveram alta de 10%, para 7,647 milhdes de toneladas. Em relag&o aos precos,
em minério de ferro, o preco realizado pela Vale foi de US$ 183,00 / ton,
ligeiramente abaixo do esperado, e em pelotas foi de US$ 225,00 / ton,
também ligeiramente mais fraco do que o esperado. A receita e minério de
ferro foi de US$ 12,000 bilhdes, abaixo do esperado e 151% acima do 2T20.
Em pelotas a receita foi de US$ 1,947 bilhdo, abaixo do esperado e 116%
acima do 2T20. A receita liquida do 2T21 foi de R$ 16,7 bilhdes, com aumento
de 117% em relagdo ao 2T20. Em minério de ferro, as vendas aumentaram
23,1%, para 67,218 milhGes de toneladas, e as vendas de pelotas tiveram alta
de 10%, para 7,647 milhdes de toneladas. Em relacdo aos precos, em minério
de ferro, o preco realizado pela Vale foi de US$ 183,00 / ton, ligeiramente
abaixo do esperado, e em pelotas foi de US$ 225,00 / ton, também
ligeiramente mais fraco do que o esperado. A receita e minério de ferro foi de
US$ 12,000 bilhdes, abaixo do esperado e 151% acima do 2T20. Em pelotas a
receita foi de US$ 1,947 bilh&o, abaixo do esperado e 116% acima do 2T20.

e EBITDA: O Ebitda foi de R$ 58 bilhGes, ligeiramente inferior ao esperado e
221% superior ao do 2T20. A margem Ebitda ficou em 66% versus 45% no
2T20. Foi impactada por precos e prémios menores do que o esperado, além
custos mais elevados com manutencéo / demurrage e fretes.

e LUCRO LIQUIDO: O lucro liquido foi de R$ 40 bilhées, ligeiramente abaixo do
esperado e significativamente superior ao 2T20. Encerrou o periodo com divida
liquida negativa de US$ 738,0 milh6es. A VALE3 continua sendo negociada
com multiplos muito atraentes e abaixo de seus pares internacionais.

e CENARIO: Mesmo com a recente queda do pre¢o do minério de ferro, ainda
apontamos que o preco da acdo se encontra extremamente descontado. A
demanda por seus produtos vai seguir forte e sua geracdo de caixa se
fortalecerd, permitindo pagar novos proventos aos seus acionistas.
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NORMAS DE CONDUTA

Este relatdrio foi preparado pelo departamento de Research da Mirae Asset Wealth Management (Brazil) CCTVM Ltda.
(“Mirae Asset”) para uso exclusivo do destinatario, ndo podendo ser reproduzido ou distribuido por este ou qualquer
pessoa sem a expressa autorizacdo da Mirae Asset. Este relatério é distribuido somente com o objetivo de prover
informagGes e ndo representa, em nenhuma hipotese, uma oferta de compra e venda ou solicitagdo de compra e venda
de qualquer instrumento financeiro. A deciséo final do investidor deve ser tomada levando em consideragdo todos os
riscos e 0s custos e taxas envolvidas. As informacdes aqui contidas neste relatério sdo consideradas confidveis na data
na qual este relatério foi publicado. Entretanto, as informagdes aqui contidas ndo representam por parte da Mirae Asset
garantia de exatiddo das informagdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade das mesmas, e ndo devem ser
consideradas como tal. As opinides contidas neste relatério sdo baseadas em julgamentos e estimadas, estando,
portando, sujeitas a mudancas.

A Mirae Asset:

« Considera transitorias as informagdes e avaliagdes contidas neste relatério;

+Ndo garante, expressa ou implicitamente, que as informaces nele apresentadas estejam atualizadas ou sejam
exaustivas, verdadeiras, precisas, imparciais ou confidveis;

+ Ndo tem obrigagdo de atualizar ou manter atualizadas informagGes nele contidas;

+ Reserva os direitos de modificar, sem prévio aviso, as informacGes e opinides constantes deste relatério;

+Ndo se responsabiliza por resultados de decisGes de investimentos tomadas com base nas informacgdes ou
recomendacbes nele contidas; e

« A Mirae Asset ndo atua como Formador de Mercado (Market Maker) das acGes objeto desta analise.

As estimativas, projecdes, opinides e recomendages contidas neste relatério:

+N&do dispensam a consideragdo de opinides e recomendagbes de outras instituicdes especializadas no mercado
financeiro e de capitais e ndo substituem o julgamento pessoal de quem o recebe e o |& no todo ou em parte;

+ Ndo levam em consideragdo as circunstancias especificas dos investidores, tais como perfil de investidor, objetivos de
investimento, situacdo financeira e patrimonial, e tolerdncia a risco, podendo ndo ser adequadas para todos os
investidores, sendo recomendada uma consideragdo extensiva destas circunstdncias antes da tomada de qualquer
decisdo;

+ Estdo sujeitas a alteragbes se prévia notificagdo e podem diferir ou ser contrarias a opiniGes expressas anteriormente
pela Mirae Asset, por outras instituicdes financeiras do mercado e mesmo de outras areas de atuagédo da Mirae Asset, que
podem se fundamentar em hipoteses e critérios diferentes dos adotados na elaboracdo deste relatério; e

+ Decorrem de julgamento e de opinides formadas livremente pelos analistas da Mirae Asset encarregados das analises
da economia, de cada companhia emissora e de cada agdo, e baseadas em critérios técnicos por eles aceitos como
consistentes com os fins a que se destinam.

Este relatério ndo pode ser copiado ou distribuido, total ou parcialmente para qualquer finalidade, e sem o
consentimento expresso da Mirae Asset.

Declaragdo do analista

0 analista de valores mobilidrios envolvido na elaboragdo do relatério (“Analistas de Investimento”), Pedro Roberto
Galdi declara que é certificado e credenciado pela APIMEC - Associagdo dos Analistas e Profissionais de Investimento do
Mercado de Capitais para os exercicios de suas atividades. Declara ainda nos termos da Resolugdo CVM n® 20/2021, que
as recomendacgbes contidas neste relatério refletem Unica e exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e
seus valores mobilidrios e foram elaborados de forma independente e auténoma, inclusive em relacdo a Mirae Asset e
que se exime de responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que possam decorrer na utilizagdo deste
e de outros relatdrios ou de seus contelidos.



