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ICVA: vendas no varejo retraem pela primeira vez em 15 meses

A Cielo divulgou o seu relatério de acompanhamento das vendas no varejo, que tiveram um
crescimento nominal de 6,7% a/a mas decréscimo de 0,7% a/a apds descontada a inflacdo.

Base de comparagdo. O resultado foi impactado negativamente por efeitos de calendario,
especialmente pelo Carnaval que, diferentemente da edi¢do de 2022 (que ocorreu durante o més
de marco) ocorreu inteiramente durante o més de fevereiro e teve adesdo substancialmente
maior do que a edicdo anterior, devido 3 ameaca da variante Omicron observada em 2021. Isso
fez com que boa parte do comércio ficasse fechada no feriado deste ano, trazendo menor
atividade ao varejo. Ndo fossem tais efeitos, o crescimento deflacionado seria de 2,2% a/ae o
nominal de 9,8% a/a.

Segundo Vitor Levi, superintendente de dados da Cielo, o Carnaval foi o principal responsavel
pela queda nas vendas do varejo em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior. O fato pode ser
constatado pela observacdo de que o setor de Turismo e Transporte cresceu significativamente,
em especial em cidades como Rio de Janeiro e Salvador, enquanto que o macrossetor de Bens
Duraveis foi deprimido pelo fechamento das lojas durante a festividade.

Crescimento por setor. Descontada a inflagdo e com o ajuste de calendario, os macrossetores de
Bens Ndo Duréveis e de Servicos registraram alta de 1,7% e 0,9%, respectivamente a/a, enquanto
que o macrossetor de Bens Duraveis e Semiduraveis registrou acentuada queda de -7,3% a/a. Os
destaques positivos foram os segmentos de Drogarias e Farmécias e de Turismo e Transporte. Ja
pelo lado negativo, o destaque foi 0 macrossetor de Materiais de Construggo.

ICVA - Brasil
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Varejo. No més de fevereiro, a aversao ao risco predominou, com maior cautela dos investidores
em um cenario de taxas de juros elevadas e inflacdo sob pressdo, o que levou o Ibovespa a uma
queda de 7,5% no més. Acompanhando a queda da bolsa brasileira, o indice de Consumo caiu
9,8%, performance aquém do Ibovespa, refletindo, em nossa opinido, as discussdes acerca de
revisdo de meta de inflacdo que tomaram corpo ao longo de fevereiro.

Dentre as companhias com os piores desempenhos, destacam-se Americanas (AMERZ -42,9%),
Grupo Pdo de Aglicar (PCAR3 -25,0%), Via (VIIA3Z -19,6%) e Magazine Luiza (MGLU3Z -19,0%). No
caso de Americanas, o desempenho foi um desdobramento das inconsisténcias contabeis vindas a
publico no més anterior e que acarretaram no pedido de recuperacao judicial. No caso do Grupo
Pao de Acucar, o desempenho deveu-se a divulgacado de fracos resultados do 4722, com
ceticismo do mercado em relacdo a capacidade de recuperacdo da operacdo brasileira. J&4 no caso
de Via e Magazine Luiza, pesaram as discussdes acerca da atuagdo mais austera do banco central
americano para conter a inflagdo, o que impacta taxas de juros de longo prazo e companhias cujas
teses sdo de crescimento.

Na primeira quinzena de marco, destacamos os resultados apresentados de Lojas Quero-Quero
(LJQQ3), que vieram acima de nossas expectativas, e do Grupo Natura (NTCO3), que vieram
mistos. Até o més de abril, a maior cautela dos investidores diante das incertezas acerca da taxa
de juros no Brasil e no exterior, combinado com resultados do 4T22 fracos em um contexto de
desaceleragdo do consumo no 2522, deve manter as a¢des varejistas sob pressao.

Cielo. Comrelacdo a Cielo (CIEL3), entendemos que a empresa vem demonstrando eficiéncia e
capacidade operacional. Em nossa interpretacdo, de acordo com os consecutivos resultados
apresentados, o pior momento da competicdo ja parece ter cessado. Entretanto, para os
préximos meses, acreditamos que o ambiente macroecondmico desfavoravel, com maior
endividamento das familias e menor apetite ao consumo, ainda deve continuar impactando as
acdes da Cielo e do mercado de adquiréncia, em geral.

Consumo versus Ibovespa
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https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/AMER.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/PCAR.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/ViaVarejo.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/MGLU.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/LJQQ.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/NTCO.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/CIEL3.pdf
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Disclaimer

Informagdes Relevantes

Este é um relatério publico e foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. (“BB-BI”). As
informacdes 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 razoaveis para assegurar que as informacdes aqui contidas nao
sejam incertas ou equivocadas, no momento de sua publicagdo, o BB-BI ndo garante que tais
dados sejam totalmente isentos de distor¢des e ndo se compromete com a veracidade dessas
informacdes. Todas as opinides, estimativas e projecdes contidas neste documento referem-
se a data presente e derivam do julgamento de nossos analistas de valores mobilidrios
(“analistas’), podendo ser alteradas a qualquer momento sem aviso prévio, em fungdo de
mudancas que possam afetar as projecdes da empresa, ndo implicando necessariamente na
obrigacdo de qualquer comunicagdo no sentido de atualizacdo ou revisao com respeito a tal
mudanga. Quaisquer divergéncias de dados neste relatério podem ser resultado de diferentes
formas de calculo 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, recomendac¢do, oferta ou solicitagdo 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 detalnamento do risco do investimento.
Investimentos nos mercados financeiros e de capitais estdo sujeitos a riscos de perda superior
ao capital investido. A rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura. O BB-BI
nao garante o lucro e ndo se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser
tomadas com base nas informacdes divulgadas nesse material. E vedada a reproduco,
distribuicao ou publicacdo deste material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.

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

1 - A instituicdo 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 servicos prestados ou
possuir relagdes 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 - A instituicdo pode possuir participagao acionaria 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 acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s)
empresa(s) analisada(s), e poderd 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 subsididrias, de
participagao acionaria no capital da Cielo S.A, companhia brasileira listada na bolsa de valores e
que pode deter, direta ou indiretamente, participacdes societdrias em outras companhias
listadas cobertas pelo BB—Banco de Investimento S.A.
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Informacdes Relevantes: analistas de valores mobiliarios.

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 relatdrio.

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 relatdrio.

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 relatdrio.

6 - O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, estdo, direta ou indiretamente envolvidos na
aquisi¢ao, alienacdo ou intermediagdo de valores mobilidrios da(s) companhia(s) emissora(s) dos
valores mobilidrios analisada(s) neste relatdrio.

RATING

"RATING” é uma opinigo sobre os fundamentos econémico-financeiros e diversos riscos a que
uma empresa, instituicdo financeira ou captacdo 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 recomendacdo de
Investimento.
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Informacdes Relevantes: analistas de valores mobiliarios.

Declaragoes dos Analistas

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

1 - As recomendacdes contidas neste relatdrio refletem exclusivamente suas opinides pessoais
sobre a companhia e seus valores mobilidrios e foram elaboradas de forma independente e
autdébnoma, inclusive em relacdo ao BB-Banco de Investimento S.A e demais empresas do Grupo.
2 — Sua remuneracao € 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 relatdrio:

ltens

Analistas

1 2 3 4 5 6
Luan Calimério X X
Georgia Jorge 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 relatdrio.

4 - O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente,
qualquer interesse financeiro em relacdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios
analisada(s) neste relatdrio.

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, alienacdo ou intermediacdo de valores mobilidrios da(s) companhia(s) emissora(s)
dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

RATING

“RATING” é uma opinido sobre os fundamentos econdmico-financeiros e diversos riscos a que
uma empresa, instituicdo financeira ou captacdo 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 recomendacdo de
Investimento.
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