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Vendas de imodveis cairam, mas o 2T22 ainda foi sélido

Vendas de imoveis totalizaram R$ 417 milhdes (-10% a/a), impulsionadas por
novos projetos

A JHSF reportou nimeros operacionais soélidos para o segundo trimestre. No
negdcio de incorporacéo, as vendas de imoveis atingiram R$ 417 milhdes (reducao
de 10% a/a), ja que as vendas do complexo Boa Vista diminuiram. Composicao: (i)
R$ 154 milhdes na Boa Vista Estates; (i) R$ 103 milhdes no Reserva Cidade
Jardim (novo lancamento do complexo Cidade Jardim); (iii) R$ 79 milhdes no Real
Park (associacbes ao Sao Paulo Surf Clube); (iv) R$ 49 milhdes na Boa Vista
Village; e (v) R$ 32 milhdes restantes principalmente no Fasano Cidade Jardim e
Fazenda Boa Vista.

Vendas de shoppings crescem 65% em relacdo ao 2T19

Os shoppings da JHSF tiveram um bom desempenho, mais uma vez impulsionados
pelos varejistas de luxo, com vendas totais atingindo R$ 1,03 bilhdo (+43% a/a e
65% acima do 2T19). O Shopping Cidade Jardim roubou a cena com crescimento
de vendas de 86% vs. 2T19, enquanto o Catarina Fashion Outlet cresceu 57% vs.
2T19. Enquanto isso, a taxa de vacéancia caiu 130bps a/a e encerrou o trimestre
em apenas 2,6%, enquanto os custos de ocupacgédo dos varejistas ficaram em 8,6%
das vendas dos lojistas (-160bps a/a; -80bps vs. 2T19).

A taxa de ocupacdo hoteleira foi de 48% (+13p.p. a/a); movimentos no
aeroporto aumentam 87% a/a

Hotéis e restaurantes apresentaram resultados sélidos, com hotéis encerrando o
2T22 com taxa de ocupacgdo de 48% (+13p.p. a/a; +570bps vs. niveis pré-
pandemia) e RevPar crescendo 113% vs. 2T19. No negécio de restaurantes, o
namero de couverts cresceu 43% e o ticket médio aumentou 30% em relacéo ao
2T19. O Aeroporto Catarina continuou aumentando as operagdes, com decolagens
e pousos aumentando 87% a/a e volume de vendas de querosene de aviacao
crescendo 309% a/a.

Resultados operacionais sélidos no segundo trimestre apesar do cenério
macro dificil; recomendacdo de Compra

A JHSF apresentou sélidos resultados operacionais em todas as suas unidades de
negocios - a queda nas vendas de empreendimentos era algo esperado (cenario
macro dificil e fim dos estoques do projeto Fazenda Boa Vista). Dito isso, a
empresa registrou numeros fortes em seus negocios de shoppings, hotéis e
restaurantes (sem mencionar a evolucdo de suas operagbes aeroportuarias).
Temos uma recomendacdo de Compra para JHSF, pois oferece bom
posicionamento no mercado de consumidores de alta renda (resilientes em meio a
um cenario macro dificil) e esta sendo negociado a um valuation atraente (0,6x
P/NAV).

Valuation 12/2019 12/2020 12/2021 12/2022E 12/2023E
RolC (EBIT) % 5,0 15,4 22,3 10,9 10,1
EV/EBITDA 25,0 9,1 4,3 7,1 8,1
P/L 13,2 8,2 4.1 9,1 10,4
Dividend Yield % 2,7 1,9 7,0 3,0 2,6
Resumo Financeiro (R$ milhdes 12/2019 12/2020 12/2021 12/2022E 12/2023E
Receita 637 1.171 2.036 1.605 1.745
EBITDA 199 644 1.127 626 624
Lucro Liquido 322 644 934 427 374
LPA (R$) 0,54 0,96 1,36 0,62 0,55
DPA liquido (R$) 0,21 0,15 0,39 0,17 0,15
Divida Liquida/Caixa -669 -526 -903 -453 -1.033

Fonte:Relatdrios da e mpresa, Bovespa, estimativas do BTG Pactual S.A. / Valuations: com base no tltimo
preco das acbes doano; (E) com baseno precodas agdesde R$5,69,em 08 de julhode 2022.
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Informagdes Importantes
Para informag6es complementares e detalhadas entre em contato com o seu assessor ou com a Equipe de Renda Variavel do Banco BTG Pactual Digital.

= Precos das agdes refletem precos de fechamento no mercado a vista.

= Rentabilidades passadas nédo oferecem garantias de resultados futuros.

= Os retornos indicados como performance sdo baseados em valorizagcdo do capital incluindo dividendos e excluindo custos de transagéo da B3, da
Corretora, comissionamentos, juros cobrados sobre limites de crédito, margens etc. Ajustar o desempenho da carteira aos custos resultara em reducdo dos
retornos totais demonstrados.

Disclaimer Global

O conteudo dos relatérios ndo pode ser reproduzido, publicado, copiado, divulgado, distribuido, resumido, extraido ou de outra forma referenciado, no todo
ou em parte, sem o consentimento prévio e expresso do BTG Pactual digital. Nossas analises sdo baseadas em informag@es obtidas junto a fontes publicas
gue consideramos confidveis na data de publicagdo, dentre outras fontes. Na medida em que as opinides nascem de julgamentos e estimativas, estdo
naturalmente sujeitas a mudangas. O contetido dos relatérios é gerado consoante as condi¢des econdmicas, de mercado, entre outras, disponiveis na data
de sua publicagéo, de modo que as conclusdes apresentadas estdo sujeitas a variagdes em virtude de uma gama de fatores sobre os quais o BTG Pactual
digital ndo tem qualquer controle. Cada relatério somente € valido na sua respectiva data, sendo que eventos futuros podem prejudicar suas conclusdes.
Rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de rentabilidade futura. O BTG Pactual digital ndo assume nenhuma responsabilidade em atualizar,
revisar, retificar ou anular tais relatérios em virtude de qualquer acontecimento futuro.

Nossos relatérios possuem carater informativo e ndo representam oferta de negociacéo de valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros em
qualquer jurisdigao. As analises, informagdes e estratégias de investimento tém como Unico propésito fomentar o debate entre os analistas do BTG Pactual
digital e os seus clientes. O BTG Pactual digital ressalta que os relatérios nédo incluem aconselhamentos de qualquer natureza, como legal ou contabil. O
contetdo dos relatérios ndo é e nem deve ser considerado como promessa ou garantia com relacdo ao passado ou ao futuro, nem como recomendagéo
para qualquer fim. Cada cliente deve, portanto, desenvolver suas préprias andlises e estratégias.

As informacdes disponibilizadas no contetido dos relatérios ndo possuem relacdo com objetivos especificos de investimentos, situagdo financeira ou
necessidade particular de qualquer destinatario especifico, ndo devendo servir como Unica fonte de informag6es no processo decisério do investidor que,
antes de decidir, devera realizar, preferencialmente com a ajuda de um profissional devidamente qualificado, uma avaliagdo minuciosa do produto e
respectivos riscos face a seus objetivos pessoas e a sua tolerancia a risco. Portanto, nada nos relatérios constitui indicacdo de que a estratégia de
investimento ou potenciais recomendacdes citadas séo adequadas ao perfil do destinatario ou apropriadas as circunstancias individuais do destinatéario e
tampouco constituem uma recomendagéo pessoal.

Os produtos e servigos mencionados nos relatérios podem néo estar disponiveis em todas as jurisdicdes ou para determinadas categorias de investidores.
Adicionalmente, a legislagdo e regulamentagdo de protecdo a investidores de determinadas jurisdices podem n&o se aplicar a produtos e servigos
registrados em outras jurisdi¢des, sujeitos a legislacéo e regulamentacgao aplicavel, além de previsGes contratuais especificas.

O recebimento do conteido dos relatérios ndo faz com que vocé esteja automaticamente enquadrado em determinadas categorias de investimento
necessarias para a aplicacao em alguns produtos e servi¢os. A verificagao do perfil de investimento de cada investidor devera, portanto, sempre prevalecer
na checagem dos produtos e servigos aptos a integrarem sua carteira de investimentos, sendo certo que nos reservamos ao direito de eventualmente
recusarmos determinadas operac¢des que ndo sejam compativeis com o seu perfil de investimento.

O Banco BTG Pactual S.A. mantém, ou tem a intengdo de manter, relagbes comerciais com determinadas companhias cobertas nos relatorios. Por esta
razao, os clientes devem estar cientes de eventuais conflitos de interesses que potencialmente possam afetar os objetivos dos relatorios. Os clientes devem
considerar os relatérios apenas como mais um fator no eventual processo de tomada de decisdo de seus investimentos.

O Banco BTG Pactual S.A. confia no uso de barreira de informacéo para controlar o fluxo de informagéo contida em uma ou mais areas dentro do Banco
BTG Pactual S.A., em outras areas, unidades, grupos e filiadas do Banco BTG Pactual S.A.. A remuneragdo do analista responséavel pelo relatério &
determinada pela dire¢céo do departamento de pesquisa e pelos diretores seniores do BTG Pactual S.A. (excluindo os diretores do banco de investimento).
A remuneracao do analista ndo é baseada nas receitas do banco de investimento, entretanto a remuneracé@o pode ser relacionada as receitas do Banco
BTG Pactual S.A. como um todo, no qual o banco de investimento, vendas e trading (operacdes) fazem parte.

O BTG Pactual digital ndo se responsabiliza assim como n&o garante que os investidores irdo obter lucros. O BTG Pactual digital tampouco ira dividir
qualquer ganho de investimentos com os investidores assim como nao ira aceitar qualquer passivo causado por perdas. Investimentos envolvem riscos e
os investidores devem ter prudéncia ao tomar suas decisdes de investimento. O BTG Pactual digital ndo tem obrigagdes fiduciarias com os destinatarios
dos relatérios e, ao divulga-los, ndo apresenta capacidade fiduciaria.

O BTG Pactual digital, suas empresas afiliadas, subsidiarias, seus funcionarios, diretores e agentes ndo se responsabilizam e n&do aceitam nenhum passivo
oriundo de perda ou prejuizo eventualmente provocado pelo uso de parte ou da integralidade do contetido dos relatérios.

Certificacao dos analistas: Cada analista da area de Analise & Research primariamente responsavel pelo conteido desse relatério de investimentos, total
ou em parte, certifica que: i) Todos os pontos de vista expressos refletem suas opiniées e pontos de vista pessoais sobre as a¢des e seus emissores e tais
recomendac0des foram elaboradas de maneira independente, inclusive em relagéo ao BTG Pactual S.A. e / ou suas afiliadas, conforme o caso. ii)nenhuma
parte de sua remuneracao foi, € ou sera, direta ou indiretamente, relacionada a quaisquer recomendacdes ou opiniGes especificas aqui contidas ou
relacionadas ao preco de qualquer valor mobiliario discutido neste relatério.

Parte da remuneragdo do analista é proveniente dos lucros do Banco BTG Pactual S.A. como um todo e/ou de suas afiliadas e, consequentemente, das
receitas oriundas de transagdes realizadas pelo Banco BTG Pactual S.A. e / ou suas afiliadas.

Quando aplicavel, o analista responséavel por este relatorio e certificado de acordo com as normas brasileiras sera identificado em negrito na primeira pagina
deste relatorio e serd o primeiro nome na lista de assinaturas.

O Banco BTG Pactual S.A., atuou como coordenador-lider ou coordenador de uma oferta publica dos ativos de emissdo de uma ou mais companhias
citadas neste relatério nos Ultimos 12 meses. Também atua como formador de Mercado de ativo de emissdo de uma ou mais companhias citadas neste
relatério.

Para obter um conjunto completo de disclosures associadas as empresas discutidas neste relatério, incluindo informagdes sobre valuation e riscos, acesse
www.btgpactual.com/research/Disclaimers/Overview.aspx
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