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Dados de Mercado - Varejo
Performance das empresas de nossa cobertura
Cotacto IBOV x ICON
. : Preco-Alvo Potencial de ~
Companhia Ticker RS Em12 202 Valorizaca Recomendagio 120
20-dez-20 Te alorizagao ICON IBOV
meses
B2W Digital BTOW3 75,61 7,4% 20,7% 20,7% 113,40 50,0% Compra 100 .&
Centauro CNTO3 29,72 11,9% -15,5% -15,5% 36,20 21,8% Compra
Grupo Natura NTCO3 52,50 4,2%  35,8% 35,8% 58,20 10,9% Compra w0
Hypera HYPE3 34,25 7,6%  -0,5% -0,5% 39,90 16,5% Compra
60
Restoque LLIS3 4,95 31% -70,9% -70,9% 7,20 45,5% Neutra
Lojas Americ LAME4 26,29 14,7% 1,5% 1,5% 35,30 34,3% Compra 40
9 > A > > > >
Lojas Renner LREN3 43,54 -2,4% -219%  -21,9% 47,10 8,2% Neutra & & e & s & &
N > o &
Magaz Luiza MGLU3 24,95 6,8% 109,8%  109,8% 34,70 39,1% Compra
P30 de Acicar  PCAR3 75,05 8,4% - . 99,30 32,3% Compra O Indice de Consumo (Icon) variu 5,0% no més de
dezembro, abaixo da performance do Ibovespa.
Quero-Quero  LJQQ3 16,31 -0,4% - - 18,70 14,7% Compra Ao Nosso ver, apesar dos papeis do setor ainda
RalaDrogasil ~ RADL3 25,04 -3,0% 12,8%  12,8% 31,40 25,4% Compra estarem descontados, os investidores preferiram
setores com menor grau de incerteza frente ao fim
Viavarejo VVAR3 16,16 -9,0% 447%  447% 24,80 53,5% Compra do auxilio governamental e novas ondas do Covid-
Ibovespa IBOV 119.017 9,3% 2,9% 2,9% 130.000 9,2% 19.
ICON ICON 5.321 5,0% 0,8% 0,8%

Fonte: AE Broadcast, Economatica e BB Investimentos. 2 ?s‘ BB INVESTIMENTOS



#interna

Dados de Mercado = Varejo

No més de dezembro, o Icon performou abaixo do Ibovespa, dadas as grandes incertezas envolvendo as companhias do setor
em razao da proximidade do fim do auxilio emergencial e novas ondas de Covid-19.

Desempenho do Més = Companhias Cobertas Resumo

%

No més de dezembro, o Ibovespa subiu 9,3% ante novembro, beneficiando-se,
mais uma vez, da continuidade do fluxo positivo de capital estrangeiro e dos

Lojas Americ 14.7% .
avancos nas vacinas.
Centauro 11.9% B L . . B
Ja a variacdo de 5,0% do Icon no més ficou aquém do observado no Ibovespa, o
Ioovespa que, ao Nosso ver, se deu em razédo das preocupacdes envolvendo a

possibilidade de novas medidas de fechamento do comércio em funcéo da 22
onda de Covid-19, além da preferéncia dos investidores por outros setores, que

P3o de Agucar

Hypera acabaram por atrair o fluxo de investimentos estrangeiros em maior proporgao.
B2W Digital Dentre as companhias do nosso universo de cobertura, as Unicas que
Magaz Luiza apresentaram performance superior ao Ibovespa foram Lojas Americanas
(LAME4) e Centauro (CNTO3). Ao nosso ver, isso se deveu, principalmente, as
ICON

aquisicdes bem recebidas pelo mercado. No caso de LAME4, a aquisi¢cao da Bit
Capital, plataforma de open banking que tem solugdes de integracao com o Pix,
pela Ame. Ja no caso de CNTO3, a conclusdo da aquisicdo da Nike Brasil e a
divulgacéo da aquisicdo da NWB.

Grupo Natura

Restoque
Quero-Quero A . . . = . .
No més de janeiro, acreditamos que as a¢des do setor varejistas devam oscilar
entre as expectativas quanto ao inicio da vacinagdo contra o Covid-19 no Brasil,
novas medidas de fechamentos do comércio fisico em funcéo da 22 onda do
Covid-19 e noticias relacionadas a atividade varejista apdés o fim do auxilio
emergencial.

Lojas Renner
RaiaDrogasil

Viavarejo -9.0%

-15% -10% -5% 0% 5% 10% 15% 20%

Fonte: AE Broadcast, Economatica e BB Investimentos. 3 ?s‘ BB INVESTI M ENTOS



Dados de Mercado - Shoppings

#interna

Performance das Companhias de nossa Cobertura | Nova onda de Covid-19 impactou o setor, resultando numa queda de 4,7%

do IMOB em relacao ao Ibovespa no més de dezembro.

. . Preco-Alvo
Companhia Ticker (RS) No No Em12 2027e
30-dez-20 més ano meses

Potencial de

Valorizacio Recomendacao
brMalls BRML3 9,90 1,1%  -452%  -452% 13,80 39,4% Compra
JHSF JHSF3 7,81 6,4% 11,6% 11,6% 9,90 26,8% Compra
Multiplan MULT3 23,53 58% -272% -27,2% 29,50 25,4% Compra
lbovespa IBOV 119.017 9,3% 2,9% 2,9% 130.000 9,2% =
Imobiliario IMOB 1.052 4,6% -24,3% -24,3% = = =
Resumo

Como ja mencionado anteriormente, o Ibovespa subiu 9,3% em dezembro, enquanto o IMOB fechou o més em
4,6%. Neste periodo, vimos o setor ser impactado pelo aumento nos casos de Covid-19, a possivel volta das
restricdes a circulagdo e noticias sobre a vacina, o que levou todas as companhias cobertas a performar aquém
do Ibovespa. Nos destaques do més, ressaltamos (i) a inclusdo da JHSF no indice Bovespa a partir de 04/01/21;
e, (i) a queda das vendas de Natal em shoppings em 12% a/a de acordo com a Abrasce (Associagdo Brasileira de
Shoppings Centers), superior a queda estimada em 2%.

Em janeiro, acreditamos que as a¢des do setor seguem sensibilizadas pela interrupgdo do auxilio emergencial e
pela possibilidade da adoc¢ao de novas restricdes ao comércio fisico, mas favorecidas pelas noticias sobre a
vacinagao contra o Covid-19 no Brasil. Ressaltamos, contudo, que a crescente preocupagao com os aluguéis das
lojas frente a aceleracéo do IGP-M pode gerar maior cautela dos investidores em relacdo ao segmento.

Fonte: AE Broadcast, Economatica e BB Investimentos.

Desempenho do més
%

Aliansce Sonae
Ibovespa

JHSF

Multiplan
Imobiliario
Iguatemi

brMalls

General Shopping

-15%  -10% -5% 0% 5% 10% 15%

IMOB x IBOV

130 IMOB
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100

70
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Dados de Emprego e Renda

O saldo mensal de empregos formais acumulado em 2020 voltou ao campo positivo pela primeira vez desde o inicio da
pandemia do Covid-19. Apesar disso, a massa de rendimento real ainda apresenta queda na comparacao anual.

De acordo com o Novo Caged, o saldo de

empregos formais no més de novembro foi de 415

mil vagas, o que levou o acumulado de janeiro a
novembro/20 a atingir 227 mil vagas, revertendo
o saldo negativo observado no acumulado até
outubro. O setor com a melhor performance é
Construcdo Civil, enquanto o setor com a pior
performance no ano é o de Servicos.

A taxa de desemprego medida pelo IBGE atingiu
14,3% no trimestre findo em outubro, o que
representa um acréscimo de 0,5 p.p. ante o
trimestre anterior e de 2,7 p.p. ante o mesmo
periodo de 2019. J& a massa de rendimento real
apresentou leve melhora de 1,1% em comparagado
ao trimestre anterior, mas ainda sofre uma queda
de 5,3% frente ao mesmo periodo de 2019.

Fonte: Caged, Novo Caged, IBGE e BB Investimentos.

Saldo Mensal de Empregos Formais = Jan-Nov de 2019 e 2020

unidades
2019 m2020
225 243 415 - o
45 M5 192 136 40 5o 51 138 128 161 75 99
— == N - — —_ — o e =l —
-39 - - -26
=271 2366
-949
janeiro fevereiro margo abril maio junho julho agosto setembro outubro novembro
Massa de Renda Real e Taxa de Desemprego
RS milhées e %
mmm \\assa de rendimento real e— Taxa de Desemprego
225,000 16.0%
220,000
12.0%
215,000
210,000 8.0%
205,000
4.0%
200,000
195,000 0.0%
3719 4719 1T20 2720 3720 out/20
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Dados de Crédito

No més de novembro, o saldo de crédito rotativo a pessoa fisica apresentou variacdo superior a do crédito ndo rotativo na
comparacao mensal. Ja a inadimpléncia seque em queda desde junho/20.

Saldo de Empréstimos Livres a Pessoa Fisica

RS mi
B Total Ndo Rotativo  mTotal Rotativo
1,400,000
1,200,000 Em novembro/20, o saldo de empréstimos livres 3
1,000,000 Pessoa Fisica atingiu RS 1.208,8 bilhdo, 10,7%
- superior a/a e 2,7% superior m/m. O credito ndo
' rotativo segue como o principal responsavel pelo
600,000 esse incremento na comparacao anual (+13,4%),

nov/19 mar/20 jul/20 nov/20

apesar do crédito rotativo ter apresentado a maior
variagdo na comparacao mensal (+6,1%).

Inadimpléncia da Pessoa Fisica A inadimpléncia da pessoa fisica apresentou mais

% uma queda no més de novembro (-0,2 p.p. m/m)
e atingiu 4,3%, menor patamar observado nos
dltimos cinco anos. Ressaltamos, contudo, que a
e trajetéria descendente da inadimpléncia observada
5.2% desde junho/20 pode se reverter quando do fim
do auxilio emergencial e do periodo de caréncia
dos empréstimos e renegociacdes efetuados no
4.4% auge da pandemia.

6.0%

4.8%

4.0%
nov/19 mar/20 jul/20 nov/20

Fonte: Bacen e BB Investimentos. 6 'g BB INVESTI M ENTOS
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Dados de Confianga

No més de dezembro, a confianca do consumidor caiu pelo 3° més consecutivo, dado o aumento da preocupacao com o fim
do auxilio emergencial e da elevada taxa de desemprego entre os consumidores de menor renda.

No més de dezembro, o indice de Confianca do Consumidor (ICC), medido pela FGV Ibre, registro a terceira
queda consecutiva e atingiu 78,5 pontos (-3,2 pontos m/m).

Tanto a situacao atual dos consumidores, quanto as expectativas, cairam no més de dezembro (-2,1¢e 3,7
pontos m/m, respectivamente), como reflexo da proximidade do fim do auxilio emergencial, elevada taxa de
desemprego e novas medidas de fechamento do comércio fisico visando a contengao da segunda onda do
Covid-19.

Na comparagao anual, o ICC estd 13,1 pontos abaixo do observado em dezembro/19, queda essa puxada tanto
pela percepcado da situacdo atual (-10,3 pts a/a), quanto pelas expectativas futuras (-14,6 pts. a/a).

indice de Confianga do Consumidor (ICC)
pontos

Confianga do Consumidor —SitUaG30 Atual — [ ¥ pectativas

85.6
80 78,5
69.7

dez/19 fev/20 abr/20 jun/20 2go/20

out/20 dez/20

Fonte: FGV lbre e BB Investimentos.
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Indicadores de Atividade

indice Cielo de Varejo Ampliado aponta para uma desaceleracio da atividade varejista no més de novembro, quebrando uma
sequéncia de sete meses de recuperagao.

Variagdo Volume de Vendas — Out/20 Variagao Vol. Vendas = Acumulado 20

% m/m % a/a até outubro/20
Vestuario I % Méveis e Eletrodomésticos Bl 08%
Escritério/Informatica I ;% Mat. Construgdo Il o:4%
Saude e Beleza I 2:% Salde e Beleza 2%
No més de outubro, observamos que a maioria das Varejo Ampliado M. 219 Supermercados B oo
atividades do varejo medidas peLO IBGE Outros Hl % Varejo Restrito | 0.9%
o . ~ Varejo Restrito B 0% Outros | 0.7%
apresentaram variagao positiva ante o més - , )
. ) Ld Supermercados W 08% Varejo Ampliado 26% 11
anterlor, com especia estaque para, a' ) Mat. Construcdo I 0.2% Material Escritério/Informética 17.4% 1
performance do segmento de vestuario, cuja Moveis e Eletrodomésticos  -1.19 [l Vestusrio  -27.6%

variacao foi de 6,6% m/m. Esse setor, contudo,
segue entre os mais afetados pela pandemia do
Covid-19, acumulando uma queda de 27,6% na
variacdo de volume em 2020 até outubro.

Variagdo das vendas - indice Cielo de Varejo Ampliado (ICVA)
% a/a deflacionado

Em novembro, o Indice Cielo de Varejo Ampliado <o ) .
(ICVA) apresentou queda de 11% a/a, descontada a [r— o &

o |
inflacdo. Esse resultado interrompeu uma - B -
sequencia de sete meses de recuperacao, entre o o
abril e outubro, em decorréncia, principalmente, n.7% o -11.0%
-30.5%

5.2%

da desaceleracdo observada no setor de -19.9%
Supermercados. Por outro lado, o setor de

Cosméticos, Higiene Pessoal, Drogarias e Farmacias -36.5%

apresentou forte aceleracdo.

-24.1%
nov/19 dez/19 jan/20 fev/20 mar/20 abr/20 mai/20 jun/20 jul/20 2go/20 set/20 out/20 nov/20

Fonte: IBGE, Cielo e BB Investimentos.
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Indicadores de Atividade

#interna

Em novembro, o IVSC apresentou o sétimo avanc¢o consecutivo, acompanhando a flexibilizacdo do comércio durante a

pandemia de covid-19.

indice de Visitas em Shopping Centers
% a/a

10.0%
0.0% =—— —_—
10.0%
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50.0%

-60.0%
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Fluxo de Visitas em Shopping Centers por Regiao
% a/a — referente ao més de novembro/20

0%
-10%
20%
-30%
40%
-50% -41.4%
-60%
-70%
-80% -70.8%
Centro-Oeste Nordeste Norte Sudeste Sul

-56.9%

Fonte: FX Retail Analytics e BB Investimentos.

De acordo com o IVSC (indice de visitas em
shopping centers), a movimentagdo em shopping
centers caiu 54,57% em novembro (Ultimos dados
disponiveis) na comparagao anual. Entretanto,
representa o sétimo avango consecutivo do
indicador desde o inicio da reabertura dos
empreendimentos.

No comparativo entre as regides, o Nordeste foi a
regiao que apresentou melhor desempenho no
referido més (ndo houve amostragem suficiente
para analise de shopping centers na regido Centro-
Oeste e Norte).

Além disso, novamente, houve um aumento de
6,7% no fluxo de pessoas em shoppings na
comparagdo mensal, esse aumento continuo
mostra que os varejistas estdo buscando solucdes
para trazer de volta os consumidores para as lojas
dos centros comerciais.

> Z2 BBINVESTIMENTOS
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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
informacgdes. 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 - Ainstituicdo pode possuir participacdo aciondaria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), mas poderd adquirir, alienar ou intermediar
valores mobilidrios 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 participagao aciondria no capital da Cielo S.A, companhia brasileira listada na bolsa de valores e
que pode deter, direta ou indiretamente, participacdes societarias em outras companhias listadas cobertas pelo BB—Banco de Investimento S.A.

o £ BBINVESTIMENTOS
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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 recomendacées 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 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
1 2 3 4 5 6
Georgia Jorge X X - - - _
Kamila Oliveira 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 conjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer interesse financeiro em relacdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios
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 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, 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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