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Dados de mercado

Em janeiro, as acdes do setor tiveram um més de realizacao, exceto pela BR Distribuidora, que anunciou um novo CEO, e pela
Braskem, que apresentou avangos na resolucao da situacao de Alagoas.

Companhia Ticker C(;’ga_gao_(;$) Preco-Alvo 2021e
BR Distribuidora ON BRDT3 23.26 5.1% -21.0% -17.5% RS 23.5
Braskem PNA BRKMS 24.22 2.8% -14.4% -19.0% RS 26.0
Cosan ON CSAN3 75.06 -0.9% 10.5% -3.5% -
Enauta Part. ON ENAT3 11.45 -3.4% -12.2% -7.4% -
Petrobras ON PETR3 27.33 -5.3% -8.8% -3.2% RS 30.0
Petrobras PN PETR4 26.69 -5.8% -12.8% -12.0% RS 30.0
Petrorio PRIO3 70.49 0.4% 1.6% 3.3% -
Ultrapar ON UGPA3 21.78 -8.3% -12.8% -12.0% RS 22.0
Ibovespa IBOV 115,067.6 -3.3% 1.6% 3.3% =
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Fonte: Bloomberg e BB Investimentos
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Noticias e dados de petréleo & gas

Janeiro | A Petrobras reportou nimeros fracos de producdo no 4720, mas um excelente resultado para o ano de 2020. A
companhia se manifestou sobre sua politica de precos, afirmando que o prazo para reajustes é de até 12 meses.

Principais noticias do setor

— A Petrobras reportou nimeros fortes na producdo de petréleo e gas natural
no ano de 2020, atingindo um volume recorde, apesar dos fracos ndmeros
no 4T20 (-9,1% t/t), que concentrou as paradas programadas que ndo
puderam ser efetuadas no 2720 e no 3T20 devido a pandemia. Os
destaques para a maior produgao foram (i) o maior volume em plataformas
do campo de Buzios (P-74, P-75, P76 e P-77); (ii) o menor declinio de
producdo, em relacdo ao previsto, em campos como Tupi e Sapinho3; (jii) o
menor nuimero de intervencdes necessarias para combate a corrosao por
CO2, um problema que ja foi muito grave para a companhia no passado.

— A Petrobras comunicou, no Ultimo dia 7/2, informacdes sobre sua politica de
precos. Por um lado, reafirma sua aderéncia aos precos do mercado
internacional. Por outro, diz que desde junho/20, a referéncia de precos
deixou de ser trimestral e passou a ser anual. Entendemos que tal medida
reduz a previsibilidade para os investidores, na medida em que possibilita
descompasso entre os precos por periodos mais longos. Tal descompasso ja
é apontado pelo mercado e por associacdes de importadores, como por
exemplo a ABICOM. Em nosso entendimento, politicas anteriores com
ajustes didrios eram muito radicais, mas o prazo de 12 meses Nos soa como
exagerado para o propoésito de eliminar volatilidade. O tempo ird confirmar
se a companhia segue de fato com uma politica de precos que maximiza o
retorno aos acionistas, ou se esse descompasso tem sido prejudicial. Na
segunda hipdtese, o mercado pode reprecificar as acdes, pois ja viu esse
filme e sabe que esse tipo de situacdo ndo é favoravel aos investidores.

Fonte: Bloomberg e BB Investimentos
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Noticias e dados de petréleo & gas

Janeiro | BR Distribuidora anunciou novo CEO, enquanto a Braskem avancou com a resolucdo de seus problemas em Alagoas,

com o retorno da planta de cloro-soda.

Principais noticias do setor (continuagio)

— A BR Distribuidora anunciou a contratacéo de Wilson Ferreira Jr. como novo
CEO. O executivo possui larga experiéncia no segmento de energia, o que
sugere possiveis expansdes na atuacao da empresa, trazendo uma saudavel
diversificacdo no portfélio e um olhar mais abrangente sobre a questédo de
transicdo energética. A compra de 70% da Targus Energia, comercializadora
de energia, bem como as declaracdes recentes da intengdo de entrar no
mercado de Gas Natural Liquefeito (GNL), corroboram essa visdo. Enquanto
isso, a Petrobras segue firme na intencao de vender os 37% remanescentes
na empresa, o que entendemos como potencialmente prejudicial no longo
prazo, dado o potencial da BR neste contexto e os beneficios de uma
diversificagcdo no portfélio da Petrobras.

— A Braskem anunciou o retorno da producdo de cloro-soda e dicloretano da
sua planta de Maceid, Alagoas ("Planta de Cloro-soda"), paralisada desde
maio de 2019. A companhia concluiu o projeto para a produgao de salmoura,
utilizando sal importado do Chile como matéria-prima, permitindo a
producéo de forma integrada de PVC e soda cdustica. Entendemos o anuncio
como positivo, apesar de esperar margens menores do que no passado,
dados os custos de importagédo de matéria prima. Ainda precisamos de mais
informacdes para fazer uma estimativa mais precisa dessa dinamica, o que
deve compor a proxima revisao de nosso modelo da companhia.

Fonte: ANP, Broadcast, companhias e BB Investimentos
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Dados operacionais: distribuicao de combustiveis

Em dezembro, as vendas de combustiveis liquidos apresentaram crescimento de 2% ante o ano anterior, o primeiro

crescimento a/a desde o inicio da pandemia. Ainda assim, o ciclo otto (etanol+gasolina) segue em retracdo.

Volumes de vendas e market share
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Em dezembro, os volumes vendidos tiveram o
primeiro crescimento mensal desde margo. No
acumulado do ano, houve queda de 6,9%, com
destaque negativo para as vendas de querosene de
aviagdo (-49,2%) e de etanol (-14,6%), enquanto
o diesel surpreendeu positivamente, com
crescimento de 0,3%, o que sinaliza uma melhora
na atividade econémica, j& que a correlacao do
combustivel e atividade é alta.

Em relagdo a market share, o maior ganho de
participacao ante o més anterior foi dos postos
“bandeira branca”. Ainda assim, quando
observamos tendéncias, ao comparar as médias
moveis dos Ultimos 6 meses, a BR Distribuidora
tem se saido melhor do que os pares.

Fonte: ANP, Sindicom e BB Investimentos
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Dados operacionais: Vendas de combustiveis liquidos

Em dezembro, as vendas de gasolina se destacaram, apresentando crescimento de 15,1% ante o més anterior, enquanto as
vendas de diesel tiveram uma performance fraca, recuando 4,5%.
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Fonte: ANP, Sindicom e BB Investimentos
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| Disclaimer

Informacdes relevantes.

Este é um relatdrio 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 razodveis para assegurar que as informagdes aqui contidas ndo sejam
incertas ou equivocadas, no momento de sua publicagdo, o BB-Bl ndo garante que tais dados sejam totalmente isentos de distor¢des e ndao se compromete com a veracidade dessas
informagdes. 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 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 atualizagdo 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, recomendacdo, 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 estdo 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 ICVM 598, o BB-Banco de Investimento S.A declara que:

1 - Ainstituicdo pode ser remunerada 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); o Conglomerado Banco do Brasil S.A (“Grupo”) pode ser remunerado 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).

2 - A instituicdo pode possuir participacdo acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), mas podera adquirir, alienar ou intermediar
valores mobiligrios da(s) empresa(s) no mercado; o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode possuir participacdo acionéria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s)
empresa(s) analisada(s), e poderé adquirir, alienar e intermediar valores mobilidrios da(s) empresa(s) no mercado.

3 — O Banco do Brasil S.A. detém indiretamente 5% ou mais, por meio de suas subsididrias, de participacao aciondria no capital da Cielo S.A, companhia brasileira listada na bolsa de valores e
que pode deter, direta ou indiretamente, participagdes societarias em outras companhias listadas cobertas pelo BB—Banco de Investimento S.A.
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| Disclaimer

Informacdes relevantes: analistas de valores mobilidrios.

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

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

2 — Sua remuneracdo 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

Daniel Cobucci X X - - . _

3 — O(s) analista(s), seus cénjuges 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 cobnjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer interesse financeiro em relagdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobiliarios
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 mobiliarios analisada(s) neste relatério.

6 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, estdo, direta ou indiretamente envolvidos na aquisicdo, alienagdo ou intermediagdo 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, institui¢do financeira ou captagao 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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| Disclaimer
Mercado de Capitais | Equipe de Research

Diretor

Gerente Executivo

Gerente da Equipe de Pesquisa

Francisco Augusto Lassalvia

lassalvia@bb.com.br

Estratégia e Macroeconomia

Wesley Bernabé, CFA
wesley.bernabe@bb.com.br

Renda Variavel

Victor Penna
victor.penna@bb.com.br

Equipe de Vendas

BB Securities - London

Hamilton Moreira Alves

hmoreira@bb.com.br

Henrique Tomaz, CFA

htomaz@bb.com.br

Richardi Ferreira

richardi@bb.com.br

Renda Fixa
Renato Odo
renato.odo@bb.com.br

José Roberto dos Anjos
robertodosanjos@bb.com.br

Agronegdcios, Alimentos e Bebidas

Luciana Carvalho
luciana_cvl@bb.com.br

Mariana Longobardo

marianalongobardo@bb.com.br

Bancos e Serv. Financeiros
Rafael Reis
rafael.reis@bb.com.br
Bens de Capital

Catherine Kiselar
ckiselar@bb.com.br
Educacéo

Melina Constantino
mconstantino@bb.com.br

Imobilidrio
Kamila Oliveira

kamila@bb.com.br

Oleo e Gas

Daniel Cobucci
cobucci@bb.com.br

Sid. e Min, Papel e Celulose
Victor Penna

victor.penna@bb.com.br

Mary Silva
mary.silva@bb.com.br
Transporte e Logistica
Renato Hallgren
renatoh@bb.com.br
Utilities

Rafael Dias
rafaeldias@bb.com.br
Varejo

Georgia Jorge
georgiadaj@bb.com.br

Contatos
bb.distribuicao@bb.com.br
acdes@bb.com.br

Gerente — Henrique Reis
henrique.reis@bb.com.br

Carolina Duch

Denise Rédua de Oliveira
Eliza Mitiko Abe

Fabio Caponi Bertoluci
Marcela Andressa Pereira
Pedro Gongalves

Sandra Regina Saran

Managing Director — Juliano Marcatto de Abreu
Henrique Catarino

Bruno Fantasia

Gianpaolo Rivas

Daniel Bridges

Banco do Brasil Securities LLC - New York
Managing Director — Andre Haui
Michelle Malvezzi

Fabio Frazdo

Shinichiro Fukui

BB Securities Asia Pte Ltd — Singapore
Managing Director — Marcelo Sobreira
Zhao Hao, CFA
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