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Via Vare]o (vwars-Compra)

Reduzindo o gap entre seus principais competidores

Iniciamos cobertura de Via Varejo com recomenda¢ao de COMPRA para VVAR3 com Target de
R$21,2 por agdo, representando um potencial de valorizagdo de 12%. Para tanto consideramos
o0 Modelo de Fluxo de Caixa em todo horizonte de proje¢ao. A companhia se destaca pelas
marcas fortes e por reagir rapidamente os desafios da pandemia, bem como pela robusta
transformagao digital que vem implementando. O 6timo trabalho da nova gestdo também
instaura um novo clima organizacional positivo. Capacidade de execugao esta sendo posta a
prova.

Principais pontos que fundamentam nossas expectativas para a empresa e a acdo:

Intensificagdo da Transformagdo digital e do comportamento do consumidor em escala global e
instantaneamente devido a pandemia.

A nova gestdo reescreveu a histéria da companhia, que ndo era nada débvia, marcando a virada de forma
expressiva, o que foi fundamental para o sucesso da companhia agora na pandemia, com a rapida migragdo
das vendas das lojas fisicas para online e ganho de marktshare. Transi¢do digital muito rapida. O online
comega a penetrar no interior do Brasil. Criagdo dos vendedores online (“ME CHAMA NO ZAP”) virou case
de estudo do Facebook. Participagao em 20% do GMV desde o langamento.

Alongamento de dividas. Aproximadamente RS 4,0 bilhées, com vencimento médio em 60 dias para prazo
aproximado de 1,3 ano, o que somado a capitalizagdo da Companhia de aproximadamente RS 4,4 bilhdes,
resulta, na somatdria entre as medidas de reforco e preservacdo de caixa, em um total de RS 8,4 bilh&es no
periodo.

A Via Varejo conta com um dos maiores sistemas logisticos do pais, com 26 centros de distribuicdo
(incluindo 15 galpdes, 8 entrepostos e 3 terminais) espalhados pelos principais estados do Brasil.

Com a ASAPLOG (entregas para e-commerce), recém adquirida, o 3P (lojistas) vdo ganhar agilidade e
atenderdo clientes com muito mais rapidez e eficiéncia. E esperado aumento das vendas do marketplace,
que ja vem crescendo 3 digitos, pois os lojistas terdo a mesma condi¢do de prego, custo de frete e prazo de
entrega da Via Varejo, com redugdo de tempo de entrega de 50% e queda de mais 50% no custo do “last
mile.

O recém adquirido banQi, - super app com conta digital para classe C brasileira - podera usufruir de uma
base de 5 milhdes de clientes ativos no crediario, com custo de captagdo bastante reduzido. O app bateu a
marca de 1 milhdo de downloads em maio de 2020. Entre margo e meados de abril de 2020 crescimento de
mais de 117% no numero de Carnés Casas Bahia adicionados no app para que seja feita a gestdo do
pagamento.

Fabrica da Bartira passou a exportar para os EUA.

Iniciativas de tecnologia serdo mantidas em RS 300 milhdes/ano. N3o estamos mais falando de uma rede de
eletroeletonicos, e sim de uma companhia que caminha pra virar uma grande plataforma integrada,
oferecendo desde fraudas a produtos farmacéuticos atraves de seus sellers, além da parte logistica e
pagamentos.

Reversdo de prejuizo de R$50 milhdes para Lucro Liquido de R$13 milhdes no periodo de 1T20. Margem
bruta de 30,7%, 3,1p.p. acima do 1T19, com Lucro Bruto no trimestre de R$1,9 bilhdo, crescimento de 11,5%
vs. 1T19. Melhora no consumo de caixa, (+ 769 MM) maior geragdo de caixa operacional ocorreu devido a
melhor gestdo do capital de giro no periodo.
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cédigo VVAR3

Recomendacéo COMPRA
Cotagdo atual (R$) 19,00
Preco justo (R$/acéo) 21,2
Potencial (%) 12%
Var. Min 52 sem. (R$) 3,96
Var. Max 52 sem. (R$) 19,00

Dados da Acéo

Total de agdes (mm) 1596
Acdes Ordinarias (%) 100
Free Float (%) 92,5
Vol. Méd, diario (3m) 115,6
Valor de Mercado (R$ 30.331
Desempenho da Agcéo 2020
VVAR3 70,1%
Ibovespa -13,1%

Cotagdo 16/07/20

Desempenho da a¢do em 2020
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Tese de Investimento

Iniciamos cobertura da Via Varejo com recomendagdo de Compra para a agdo (VVAR3) com base
em nosso modelo de fluxo de caixa descontado (FCD). Calculamos um preco justo de RS 21,20 por
acdo, o que implica uma valorizagdo potencial de 12% em relagdo a ultima cotagdo de fechamento.

Incluimos em nosso valuation, a recente oferta publica de distribuicdo primaria de agGes pela
companhia, ao preco de RS 15,00/a¢do, com a emissdo de 297 milhdes de novas a¢des, o que
totalizou uma captacdo de RS 4.455 milhdes. Em nosso modelo de FCD, utilizamos uma taxa de
crescimento na perpetuidade em termos nominais de 5%, beta de 1,0 e uma taxa de desconto
(WACC) de 12,3%.

O histérico dificil, de sucessivos prejuizos, ainda quando a companhia tinha o Grupo P3o de
Acgucar (GPA) como controlador, fez com que a nova diretoria tivesse que se esforcar para
recuperar a confianga dos investidores através de resultados e mostrar que a reestruturagao
estava no caminho certo. Na pandemia tiveram a oportunidade de surpreender o mercado com
agilidade e uma série de iniciativas que fizeram com que a empresa ganhasse Market share e
migrasse grande parte da sua receita de lojas fisicas para online.

Temos uma visdo positiva para Via Varejo em virtude dos bons resultados apresentados pela
empresa nesse pouco tempo (1 ano) de reestruturagdo e nova gestdo. A melhora da situagdo
financeira com alongamento de dividas e forte capitalizagdo via follow on abre espaco para novas
avenidas de crescimento. Esses recursos serdao utilizados para suportar os investimentos
tecnoldgicos a serem realizados ao longo dos préoximos anos, bem como melhorar a estrutura de
capital da Via Varejo.

O novo momento imposto pelo COVID-19 abriu portas para que o segmento online crescesse em
meses 0 que era esperado para os proximos 5 anos. A penetragdo de vendas por esse canal ainda é
baixa no Brasil se comparada com os EUA. Nesta nova realidade teremos novos habitos de
consumo, empresas estardao muito mais digitalizadas, com adog¢do intensa de tecnologia para
viabilizar novos modelos e oferecer experiéncias cada vez mais diferenciadas e personalizadas para
os consumidores. Nesse sentido a pandemia fez muito bem para Via Varejo, que agarrou a
oportunidade de avangar nesse canal, uma vez que estava bastante atrasada em relagao a seus
pares.

Oportunidades

As ag¢bes da Via Varejo tiveram um 6timo desempenho no ano (+70% vs -13%do |bov), apesar de
uma forte queda no pico da pandemia. Com os investidores receosos que a empresa conseguisse
se manter, uma vez que sua divida era alta e 70% da sua receita, antes da pandemia, era de lojas
fisicas. Nesse contexto, entendemos que a Via Varejo foi a companhia que mais se destacou no
1720, mostrando os resultados do processo de turnaround iniciado em meados de 2019, e
conduzindo rapidamente medidas para mitigar a perda de vendas decorrente do fechamento de
lojas fisicas. Vale destacar a criagdo do ’‘Me Chama do Zap’, alternativa adotada pela companhia
para ajudar os vendedores a realizar vendas, mesmo com as lojas fechadas e hoje ja representa
cerca de 20% do GMV total.
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A Via Varejo segue acelerando seu processo de transformagao digital. Nos ultimos meses, a
companhia langou novas funcionalidades no banQi (comentaremos de forma detalhada a
frente), aumentou o niimero de lojas fisicas atuando como mini-hubs (lojas fisicas que auxiliam
na entrega de compras online) de 60 para 120, assim como investiu em projetos de automagdo
das operagdes online nos centros de distribuicdo e em projetos de transformacgdo da plataforma
do marketplace (3P) em andamento.

A companhia esta rapidamente diminuindo o gap entre ela e seus principais competidores no
e-commerce, 0 que nos traz maior seguranga na sua capacidade de execugdo da transformagao
digital.

Pontos Fortes

() Lider do varejo de eletroeletronicos, eletrodomésticos, telefonia e mdveis no Brasil,
contando com uma plataforma de varejo omnicanal Unica e integrada.

(ii) Maior vendedor de produtos e servigos financeiros do mercado de varejo.
(iii) Marcas “top of mind” do consumidor brasileiro.

(iv) Forte infraestrutura logistica- sistema logistico de 26 centros de distribuicdo e 120 mini
hubs, servindo tanto as lojas fisicas, quanto as vendas digitais, estrategicamente
localizadas locais que permitem o rapido alcance de todo o territdrio brasileiro.

(v) Bartira, a maior fabrica de madveis do Brasil - uma das maiores fabricas de modveis da
América Latina- Permite verticalizar a producdo de modveis, o que garante o
fornecimento de modveis de alta qualidade e maiores margens ao eliminar
intermediarios. Lider no Brasil com 8,1% de market share de vendas em 2018, segundo
Euromonitor, IBEVAR.

(vi) Administragdo agil e experiente.

Estratégia

Ter capilaridade e formatos grandes de lojas serd de vital importancia para continuagdo da
estratégia de utilizar os pontos comerciais para venda e também, como um novo papel, como
hub logistico para melhor atender o cliente ampliando o nivel de servigo. Consolidando a
experiéncia omnicanal.

A Via Varejo pretende fortalecer posicio de lideranga no varejo de eletroeletronicos,
eletrodomésticos, telefonia e moéveis do Brasil, de modo a proporcionar altas taxas de
crescimento, lucratividade e geracdo de valor para acionistas.

Para tanto, adota as estratégias:

(i) Desenvolver plataforma de vendas omnicanal integrada, com o objetivo de
sempre melhorar a experiéncia do cliente.
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(ii) Aprofundar o processo de transformagao digital, para aproveitar as oportunidades
de crescimento baseadas em tecnologia, que possam ampliar oferta de
produtos e servigcos complementares para além do varejo.

(iii) Investir na expansdo de presenga geografica e em aquisicOes seletivas que
permitam manter liderancga e elevar o retorno aos acionistas.

(iv) Manter disciplina financeira (manutencdo de niveis de liquidez e caixa adequados,
apresentando um baixo indice de alavancagem financeira.)

Desadfios e riscos a tese de investimentos

Os riscos existentes na tese de investimentos da Via Varejo sdo: (i) fatores que englobam
execucdo de implementacdo dos novos projetos (ii) incapacidade de atrair e reter os
melhores sellers (vendedores) na sua plataforma de marketplace; (iii) escalar e
rentabilizar a solugdo financeira oferecida aos seus clientes - banQi; e (iv) provisGes com
devedores duvidosos acima do esperado.

Além disso, o Ministro Paulo Guedes disse que planeja criar imposto de 0,2% sobre
pagamentos, que seria aplicado sobretudo as compras no comércio eletrénico. Medida
aproveitaria o avango das vendas digitais, que registram aumento de dois digitos em
meio a pandemia.

Atividade Macroeconomica

Panorama geral

A forte redugao da atividade econdmica observada no final de margo e ao longo de abril,
varios indicadores apontam no sentido de que a atividade econdmica voltou a crescer a
partir de maio. A queda projetada para o ano é de 6%, mas a trajetdria de recuperagdo no
segundo semestre deixara uma transferéncia de quase 2% para 2021, cujo crescimento
projetado é de 3,6%.

Um fator importante para essa recuperacdo é a implementacdo efetiva do auxilio
emergencial, que vem cobrindo parcela substancial da renda dos trabalhadores informais e
em condicdo de vulnerabilidade. Sob a hipdtese de que o processo de flexibilizacdo gradual

das restricdes a mobilidade e ao funcionamento das atividades econOmicas iniciado em
junho se mantera, espera-se a recuperac¢do gradual do PIB no terceiro e quarto trimestres.

A crise da Covid-19 aumentou também os desafios fiscais do pais, que saird da crise com
uma divida publica muito mais alta, e niveis de producdo e arrecadacdo muito mais baixos
gue antes. Logo, o esforgo fiscal que vinha sendo realizado terad que ser refor¢ado, visando
reafirmar o compromisso com o equilibrio das contas publicas e com uma trajetdria
sustentdvel para a divida publica.
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Proje¢oes Macro

Mercados - Eveolucdo dos Juros e Inflagao no Brasil

PIB 2020: -6,11% | 2021: +3,83%

16% - . .
z702% JUROS REAIS ABAIXO DE 2% Cambio 2020: R$ 5,045 | 2021: R$ 4,548

SOMENTE VISTO EM 2012 Taxa Média de Desemprego 2020: 14,58% | 2021:12,83%

14% Inflagdo 2020:1,60% | 2021: 2,69%
12%
QUAL A SUSTENTABILIDADE E/OU
10% | ATRATIVIDADE DE JUROS REAIS
NESTE NIVEL NO LONGO PRAZO?
8% l \
6% | 0,30% 0,97%
oy 0.39% o
o ) 2 Faon |
r |
B diSS
0% T T T : :
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Juro Real =m=SELIC ==e=|nflacdo IPCA

Fonte: BACEN:; IBGE | Elaboracdo: Redwood - Obs.. Projecées Redwood para IPCA e SELIC a partir de 2020

Mercado de atuacao

O setor de varejo
O comércio varejista vem assumindo uma importancia cada vez maior no cendrio empresarial
brasileiro. Nos ultimos anos, o varejo brasileiro vem atravessando um processo de transformacéo
especialmente intenso. Com um acelerado ritmo de consolidagdo do setor, o nUmero de empresas
varejistas que aparece na relagdo das maiores empresas do Brasil vem crescendo.

Os ultimos dados de vendas no varejo, divulgados pelo IBGE, mostraram nimeros muito positivos
para a atividade, superando em 2x a expectativa do mercado em maio no M/M. As vendas no
varejo subiram 13,9% em maio na comparagao com abril. O dado foi bem melhor que o esperado,
uma vez que a expectativa compilada no consenso Bloomberg apontava para uma alta de 5,9%
depois da queda de 16,8% registrada em abril. E a maior alta da série histdrica da pesquisa. No
acumulado do ano, o varejo recuou 3,9%. Ja o acumulado nos ultimos 12 meses manteve-se em
0,0%.

As vendas de lojas por canais on-line dispararam 155% em maio em relagdo ao mesmo més de
2019, segundo Synapcom. Em janeiro e fevereiro, somados, a alta foi de 17%, seguido por uma alta
de 38% em margo, 60% em abril e aceleragao para crescimento de 95% nas vendas nas mesmas
lojas.
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Segundo o portal Confie&Compre, a média dos crescimentos entre a 13% e 172 semana foi de 193%
para Via varejo frente ao crescimento de 51% do mercado ex- Via Varejo. A média dos
crescimentos entre a 162 e 172 semana foi de 360% para Via Varejo frente ao crescimento de 83%
para o mercado ex Via Varejo.

w— Cresc. Mercado Cresc. VV e Cresc. Mercado ex-W
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Fonte: Via Varejo
Também vale destacar que cerca de 45% dos aparelhos celulares vendidos no pais na 16

2 semana do ano de 2020 foram comercializados pela Via Varejo. ) )
Evolugdo das vendas no comércio da RMC em maio

2.800.000.000
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Fonte: Acic

Principais competidores

Valor de Mercado x Receita Liquida Crescimento de GMV - 1T20 (a/a)

R$ 131.979 72,60%
\/ 45,80%
R$ 59.642 R$ 54.502 27,40%
R$ 28.890
$27.630  R$29.454 [ 15%
$ 11.700 $12.130 . |
B2W (BTOW3) Lojas Americanas Magazine Luiza Via Varejo (VVAR3) . e . . . .
(LAME4) (MGLU3) Mercado Livre B2W Digital Via Varejo Magazine Luiza

m Valor de Mercado em 15/07 em bilhoes Receita Liquida - Gltimos 12 meses
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Variagdo das cotagdes no ano

01/01/2020 01/02/2020 01/03/2020 01/04/2020 01/05/2020 01/06/2020

—LAME4 —BTOW3 —MGLU3 —VVAR3

Fonte: Economatica (atualizado dia 16/07/20)

01/07/2020
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Valorizagdo Cotacgéo 2020 (%)

BTOW3 81,34

MGLU3 70,99

LAME4 36,32

ICON -6,11

IBOV -11,98

Existe um gap grande de valor de mercado da Via Varejo frente aos outros Players, uma vez que

todos eles ja iniciaram a jornada de transformacgdo digital ha tempos atras. Entendemos que

mesmo chegando atrasada, a empresa vem ganhando Share de pequenos e médios lojistas, logo, a

diferenca de precgos esta muito elevada tendo em vista o trabalho que esta sendo feito pela nova

gestao e a for¢a da marca.

No online...

Abaixo o Benchmark entre os maiores e-commerces do varejo nacional: Mercado Livre, B2W,

Magazine Luiza, Amazon e Via Varejo (Janeiro a Abril 2019 -> Janeiro a Abril 2020 Desktop + Mobile Web):

Média de visitas mensais

885,073,939

1,151982.615)

393,620,584

202,071,726 207,140,029
160,895,654
84,907 724
54,467,270 46,776,866
| | nl.ui-_r.-r ot
& ™cade  americanas m amazon [EITTY e mshoptime

Fonte: SimilarWeb

Analise do Market share digital.

teve um decréscimo de 23% em
relagdo ao periodo anterior.

Enquanto Magazine Luiza e Americanas tiveram
um aumento significativo de audiéncia, Amazon
apresentou um crescimento expressivo de 66%.

Amazon obteve aumento de 36% no numero de
paginas por visita e 26% no tempo médio de
duragdo da visita. Mostrando um aumento do
engajamento dessa audiéncia.

Casas Bahia chegou a ter um aumento de 104% na
relagdo Abril 19' e 20'.

Porém com uma performance negativa, no que
tange o engajamento.
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Downloads dos Apps
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Downloads representa o topo do funil

5,486,073

Todos os players apresentam crescimento no
numero total de
downloads no periodo analisado.

3,907,377
3,721,585

websites.

&) ™yrcado M americanas [Z7Y¥Ty amazon walliesubmarino  ESHOptime

Fonte: SimilarWeb

A Via Varejo

Breve historico e presenga geogrdfica

A Via Varejo nasceu entre 2009 e 2010 com a fusdo das Casas Bahia e do Ponto Frio, até entdo
controlada pelo Grupo P3o de Acucar. Dessa maneira, a Via Varejo se tornou a maior rede de
eletrodomésticos do pais, faturando mais de R$30 bilhdes por ano. Além disso, através da
empresa Bartira, a Via Varejo também esta presente nas redes de decoragdo e moveis.

Em Junho de 2019, o Grupo P3o de Aclcar, até aquele momento controlador da Via Varejo,
vendeu sua parte para Familia Klein, fundadores das Casas Bahia. Hoje, eles sdo os maiores
acionistas da Companhia, com 27% das agGes da Via Varejo.

Durante o periodo em que estava sendo gerida pelo Grupo P3do de Agucar, a Via Varejo perdeu
uma parcela significativa de mercado para seus concorrentes como Magazine Luiza e as Lojas
Americanas. Hoje, depois da troca de controladores, a Via Varejo passa por uma Reestruturagdo
digital, com o intuito de aumentar seu market share e desenvolver seu marketplace.

Além de_melhorias do ambiente online, a Via Varejo adquiriu a startup americana Airforce, a qual
facilitou a criagdo do Banco digital da empresa (BanQl), que ja teve mais de 1 milhdo de
donwloads. Por essa plataforma, clientes poder realizar diversas transacdes financeiras
digitalmente, o que de fato reforca a estratégia da Via Varejo frente a digitalizacdo.

Reflexo da estratégia padrao de mercado, de
oferecer melhores Condi¢Ges de compra ao
usuario pelo aplicativo.

Podemos fazer uma analogia da métrica de
downloads em apps, com as visitas totais em

1720
Quantidade de Lojas 1073
S
EALIA 857
Area de Vendas (mil m?) 940
A V s
r.ea di endas média por 876
loja (m?)
Receita bruta por m de 6.1

area de venda (RS mil)

&
729 Lojas
” 105 Lojas
. Numero

Regido de Lojas %
Norte 5 0,5%
Nordeste 140 13,0%
Centro-Oeste 94 8,7%
Sudestagina | 9 729 68,0%
Sul 105 9,8%
Total 1073 100%
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Timeline Via Varejo
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2010 o 2017

pontofrin‘ +

/\/\-fiauarejo

Parceria com a Getnet

Parceria com a Carrier EQ, Inc. Airfox

O 2019

Saida dn/?-\GPA como controlador

Cisdo parcial da Cnova (MarketPlace) CnoVa
exfra

.com.br

boontofiocon  [EXTHIINS

Cnova MarketPlave passou a ser
subsidiaria integral da Companhia

3 Integracdo dos negdcios de comercio
eletrénico desenvolvidos pelo Ponto
Frio, Casas Bahia, Extra, Barateiros e E-
Hub

O 2016

Aquisicdo da ASAPLog
Compra de 80% das a¢Bes da CarrierEQ
Migragdo para novo Mercado ("Airfox / banQi”)

E-Hub e Nova Experiéncia passaram a Captagdo de 4,4 Bi em Follow-On

atuar no comércio Alongamento de dividas

O 2020

2018

Fonte: Economatica/Planner Corretora.

Ciclo de crescimento do negdcio

Estabilidade das Plataformas

Online

+ Conversiao

+ Fluxo

GMV + 46% cresc.
+ Market-share

O
Y
viavarejo

Recuperagdo de Lojas
Melhoria da
experiéncia e vendas
+250 Lojas abertas

+ Vendedor Online

Marketing e Comunicagdo

+Clientes (visitas +450% no App) mar/20
+20% de venda no App

+8M usuarios ativos (MAU) mar/20
+11M usuarios ativos (MAU) abril/20
+Engajamento nas Midias Sociais

Crédito e Carné

Mais venda financiada
+1,1p.p. nas lojas

+ CDC Digital (Venda Online)

Ciclo de Crescimento da Companhia

Pessoas
Forte atragdo de talentos e
redesenho cultural

Consumidor

Expansdo
70 - 90 lojas
Fortalecimento On/ Off

Comercial e Produtos

+ 3.1p.p. Margem Bruta
Estoques renovados

Prazo das Entregas

Integragao de estoques e execugao
melhoraram os prazos de entregas
24H -28% | 48H - 47%

Mini Hubs: de 60 p/ 180 Mini Hubs
Aquisi¢ao da Asaplog

Fonte: Via Varejo
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Transformagdo digital

O primeiro desafio da nova gestdo foi executar a Black Friday de 2019. Ao entregar uma das
maiores Black Fridays do Brasil, com GMV total (Lojas + e-commerce) de mais de R$1,1 bilhdo em
um unico dia, a nova gestao reescreveu a historia marcando virada de forma expressiva, o que foi
fundamental para o sucesso da companhia agora na pandemia, com a virada das vendas das lojas
fisicas para online

O novo time assegurou a estabilidade das ferramentas no canal online (sites e aplicativos),
introduziu um pacote de 100 melhorias e abragou novas iniciativas de marketing. O préximo
passo da transformacgdo digital consiste em criar solugdes habilitadoras que permitam o
crescimento do varejo com exceléncia em omnicanalidade no médio e longo prazo e que
preparem para avangar em novos modelos de negdcio além do varejo, como meios de
pagamentos, super app, logistica, publicidade, parcerias e outros. O road map contém as
seguintes entregas de tecnologia:

Canais online eApps com foco em melhorias de conversdo. eNovas funcionalidades de
marketplace para lojistas e novas ferramentas promocionais. eAdicionalmente, uma nova
integragdo de frete, rastreamento (tracking) e servigo logistico que visa acelerar os prazos de
entrega e reduzindo os custos dos envios. eIntegragdo das bases entre a tecnologia e o banQi foi
acelerada apds a aquisicdao da startup, ampliando o radar do banQi para até 85 milhdes de
clientes-alvo.

Lojas Fisicas Digitais  Novas funcionalidades no sistema de vendas das lojas, o Via+, para
melhorar a relagdo de atendimento dos vendedores e seus clientes, como por exemplo
indicacoes de histérico de compras, valor de crédito pré-aprovado, recomendacdes de

produtos e mais condicées de pagamento. ¢ Seguindo o conceito de “phygital” (physical +
digital), sera integrado o sistema de identificacdo de clientes através do wi-fi gratuito das lojas

ao Via+ e, através de inteligéncia aplicada, os vendedores serdo munidos de informagdes de
CRM, como crédito e marketing, para dar uma melhor experiéncia de venda. ¢ Tudo isso
potencializado pela integracdo do Via+ com todo o estoque disponivel em plataforma online,
incluindo o 1P e também o 3P (lojistas).

banQi

0 banQi foi desenvolvido para ser um super app com conta digital, apds um novo
comportamento dos usudrios a partir do cenario da COVID-19 no pais. Bateram a marca de 1
milhdo de downloads em maio de 2020. Adicionalmente, ele registrou entre marco e
meados de abril de 2020 um crescimento de mais de 117% no nimero de Carnés Casas
Bahia adicionados no app para que seja feita a gestao do pagamento. Além disso, os
pagamentos mensais de boletos tiveram crescimento por volta de 300%, auxiliando os
clientes a gerenciar de forma mais efetiva seus Carnés Casas Bahia. Novas funcionalidades
foram lancadas e a partir de agora os clientes banQi podem realizar transagoes
(depdsitos e pagamentos) ndo apenas nas Lojas Casas Bahia mas também em lotéricas. As
demais funcionalidades s3o: (i) uso de cartdo pré-pago; (ii) transferéncias peer-to-peer;
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(iii) realizar saques nas lojas fisicas; (iv) recarga do bilhete tnico por aplicativo; (v)
recarga de celular; (vi) contrata¢do de servigos de streaming; (vii) contratagdo de
seguro; e (viii) posteriormente, contratacdo de empréstimos e outros servigos.
Atualmente, 511 lojas sdo integradas ao banQi, permitindo aos clientes utilizarem o
aplicativo para saques e depdsitos, abertura de contas, pagamentos, gestdo do carné e
utilizacdo para compras.

Logistica e Abastecimento

A Via Varejo conta com um dos maiores sistemas logisticos do pais, com 26 centros de
distribuicdo (incluindo 15 galp&es, 8 entrepostos e 3 terminais) espalhados pelos principais
estados do Brasil, mais de 1 milhdo de m2, capazes de entregar em todas as cidades do Brasil
e com lojas fisicas que atendem dreas representativas de 95% do PIB do Brasil. Na operacdo
dos CDs, langaram projetos de automagao para operagdes online que atingirdo alguns dos
grandes CDs ainda neste ano, promovendo um salto de eficiéncia significativo, reduzindo
custos e aumentando o nivel de servico.

Adicionalmente, foi finalizado o roll out da ferramenta completa de planejamento (S&OP) e
abastecimento aproveitando a fusdo completa dos estoques entre os canais. Isto significa
que os estoques pertencem a quem vende e ndo ao canal online ou offline. Trazendo melhor
gestao dos estoques evitando perda de vendas. Desde a integracao de estoques entre os
canais online e lojas fisicas em junho de 2019, a empresa reduziu a ruptura em 30%.
Adicionalmente, entre o primeiro trimestre de 2019 e o primeiro trimestre de 2020,
houve redugdo do custo unitario das entregas de cerca de 10%.

Atualmente, a Companhia possui 120 lojas fisicas que operam como mini hubs, dando
suporte as vendas online, com a estimativa de atingir 180 mini hubs até o fim do 30
trimestre de 2020, fazendo entregas mais rapidas e eficientes para os clientes.

Além dos CDs e dos mini hubs, como parte de modelo de negdcios omnicanal, existe
também o “retira rapido” servigo, pelo qual o cliente opta por buscar os produtos
adquiridos em uma das lojas. Desde o 4T19, 100% das lojas oferecem esse servico. A
performance no prazo de entregas evoluiu consideravelmente do 2T19 para o 3T19, uma
evolucdo significativa de 7% a 28% de entregas em até 24 horas, e de 26% a 47% de entregas
em até 48 horas para todo pais, respectivamente. Mantidas tais taxas de entrega no 4T19 e
1T20.
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/ : “\ - S E \
Centros de distribui¢do [ » f £ WhatsApp
26 unidades \ J ~7 kvendedores no
4 N\ 4 /' “Me Chama No Zap”

Logistica Ativos \
-~ integrada fisicos )v‘ . Aprp
P 4 E—, / \ 13,7 milhGes de usuarios
Lojas fisicas / ] | f ativos em maio de 2020
| ] 1 : e al 2 r's
1073 \ Jno| / \ ,- “
\ 2 \ / (contra 2,0 milhdes em
Nt " H setembro de 2019)
1
I
1
I
Techolodia Infraestrutura _’,,L\
’ g Back office ™, E&M commerce
ASAPlog / \ +130 milhdes de acessos
Entrega Ultima milha \ ) J mensais em 1720
\,_\ & / (contra 73 milhdes em 2T19)
ey { W W
" E b] }”banai
\ /,." +1 milhdo de downloads

S em 9 meses

Fonte: Via Varejo

ASaplog

Em abril de 2020, a Via Varejo adquiriu a ASAPLog, uma empresa de tecnologia que atua
no setor de logistica, especializada em solu¢des para logistica urbana, além de conectar
transportadoras nas etapas de longas distancias, tornando o processo transacional (entre
vendedores, entregadores e clientes) muito mais eficiente. Nos ultimos anos, a ASAPLog vem
transformando o cendrio de entregas de pequenos varejistas de e-commerce, com uma
plataforma de f4cil usabilidade, privilegiando o crowdshipping como solu¢do para a entrega
last mile, contando com uma ampla rede de entregadores autonomos.

Essa aquisicdo é uma relevante contribuicio para o desenvolvimento acelerado em
tecnologia logistica da Companhia e trara forte apoio para explorar a integra¢do da sua
malha logistica, inclusive controlando a gestdo dos mini hubs, reduzindo drasticamente o
custo logistico e o prazo de entrega. E parte relevante para a melhoria de solugdes para
parceiros do marketplace. Atualmente, a ASAPLog ja esta presente em 49 dos 120 mini hubs
da Via Varejo, nos quais traz uma economia em torno de 50% nos custos da solugdo de

entrega last mile.

Coleta gréatis e sem exigéncia de volume minimo Acesso ao painel da loja para controle e interagdo
com as entregas

Faturamento quinzenal + 5 dias para pagamento
Logistica reversa
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ASAP oG

? e

vantagens
mcl:iﬁgdo viava rejo

Fretes menores Mais tecnologia Sem mensalidade
Pregos mais competitivos, Acompanhe e interaja Pague apenas pelo que
independente do com as suas entregas em enviar, quando enviar
tamanho da loja tempo real

magazineluiza amazon
N1

Fonte: site AsaplLog

Reclame aqui — Pesquisa de Satisfacao do cliente

Satisfagcdo do Consumidor - Lojas Online ReclamacGes
(altimos 6 meses) = Casas Bahia
60000 u Ponto Frio 206
MagaLu 7% 0% H Casas Bahia
50000 ® Americanas 21% Ponto Frio
1%
40433 = Amazon . = Magalu
40000 )
= Mercado Livre Raneicanas
= Amazon
30000 Extra.com m Mercado Livre
20000 Shoptime m Extra.com
Submarino m Shoptime
10000 ® Submarino
0
Respondidas Nao Clientes que  Clintes que Solucionadas Nao
Respondidas  voltariam  nao voltariam Solucionadas
Satisfacdo do Consumidor - Market Place ( ultimos Reclamagdes
6 meses)
80000
= Casas Bahia
70000 uPonto Frio 10% 9% 129 -
60000 i m Casas Bahia
Americanas Ponto Frio
50000 = Extra.com = Americanas
40000 = Shoptime m Extra.com
30000 = Submarino = Shoptime
m Submarino
20000 12202 7727 11637
6765
10000 I . 2290 I I 2855
0
Respondidas Nao Clientes que Clintes que nao Solucionadas Nao
Respondidas voltariam voltariam Solucionadas

Fonte: Reclame aqui e Planner
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Desempenho Operacional

R$ (Milhdes) 1T20 1T19 % 2019 2018 2017
GMV Total (e-coomerce e Lojas) 7840 7613 3,0% 31.207 31.084 29.35
GMV e-commerce 2118 1453 45,7% 6.357 6.007 6.729
GMV (1P) 1653 1088 52,0% 4.659 4.962 5.727
GMV Marketplace (3P) 465 365 27,2% 1.698 1.045 1.002
Penetragdo (%)e-commerce 27,0% 19.1% 7,9p.p. 20.4% 19.3% 27,0%
Receita Bruta- Lojas Fisicas 5722 6.16 -7,1% 24.849 25.077 22.621
Receita Bruta - Online 1704 1.147 48,6% 4.895 5.183 5.957
RS (Milhdes) 1T20 1T19 % 2019 2018 2017
Receita Bruta Consolidada 7426 7359 0,9% 29848 30583 29074
Receita Liquida Consolidada 6339 6.33 0,1% 25655 26928 25641

Fonte: Via Varejo
Lojas Fisicas

A receita bruta de lojas fisicas apresentou queda de (7,1%) vs. 1T19 devido ao impacto do
fechamento das lojas no dia 21 de margo de 2020. A companhia estima que se ndo houvesse
o fechamento, mantendo o orgamento, seria adicionado no resultado vendas butas de
R$726 milhdes (equivalente a vendas liquidas de R$608 milhdes). As vendas “mesmas lojas”
do 1T20 tiveram variacdo de (8,0%), mas pré fechamento das lojas o crescimento estava em
4,2%, refletindo a evolugdo gradual desde a chegada do novo time na lideranca.

Online

0 GMV do e-commerce foi de R$2,1 bilhdes no trimestre, atingindo crescimento expressivo
de 46%. A estabilidade das ferramentas no canal online (Sites e Aplicativos), a introdugdo de
melhorias e o sucesso das iniciativas de marketing foram cruciais para um excelente
resultado, que teve sua virada de forma expressiva na maior Black Friday do Brasil em 2019.
O 1P cresceu 52% no periodo em relagdo ao 1T19.

Destaques Financeiros

Receita Liquida

Se ndo houvesse o impacto da COVID- 19, com o critério de percentual da meta que a
companhia realizou em marco/20 até o fechamento das lojas vs. as metas das lojas
fechadas, teriam RS 726 milhdes adicionais na Receita Bruta e R$S608 milhdes a mais na
Receita Liquida da Companhia, além de R$S97 milhdes a mais no EBITDA Ajustado, atingindo
um Lucro Liquido de R$100 milh&es no periodo.
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Receita Liquida - RS Milhdes

26.928

25.655
21.756 22.674

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 1T19 1T20
I Receita Liquida =O=Crescimento (%)

Custos e Despesas

DRE Resumida - R$ Milhdes 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019  1T19  1T20

Receita Liquida 21.756 22.674 19.268 19.819 25.641 26.928 25.655 6.330 6.339
cMV (15.056) (15.319) (13.095) (13.113) (17.515) (18.730) (18.138) (4.539) (4.345)
Despesas (4.477) (5.266) (5.281) (5.806) (7.128) (7.345) (8.432) (1.526) (1.626)
Eq. Pat. 15 3 (185)  (187) 20 40 47 10 13
Financeiro (551)  (679)  (627) (776)  (765) (1.147) (962)  (262)  (318)
Fiscal (512)  (474)  (66) (32) (85) 121 571 (18) (6)

Lucro Liquido 1.175 939 14 (95) 168  (303)  (1.433)  (49) 11

Custo de mercadorias e servigos vendidos

O custo de mercadorias e servicos vendidos pela Companhia teve uma redug¢do de 4,2% no
periodo 1T20 em comparac¢do com o mesmo periodo de 2019, passando de R$4.583 milhdes
no 1T19 para RS 4.391 milhdes no periodo 1T20. A reducdo do custo se deu por boas
negociacdes com fornecedores e aumento de participacdo nas vendas de produtos com
maior margem.

Despesas com vendas gerais e administrativas

As despesas com vendas gerais e administrativas aumentaram em 7,4% no periodo 1720 em
comparacdo 1T19, passando de R$1.291 milhdes 1T19 para R$1.386 milhdes no periodo
1T20. Os saldos apresentaram crescimento em virtude do aumento nas vendas e devido a
expansdo no numero de lojas operando.
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Lucro Liquido

A Companhia apresentou lucro liquido de R$13 milhdes no 1T20 vs. prejuizo de RS$(50)
milhdes no 1T19. Aumento de +RS 63 milhdes no Lucro Liquido.

Formag3o do Lucro - RS Milhdes em 2019

25.655
(8.432)
(18.138) 32,9% 47 (962) 571 9%
0.2% 3,7% (1.259)
. . . . . . ——
Receita Liquida cmv Despesas Eq. Pat. Financeiro Fiscal Lucro Liquido

Resultado financeiro liquido

A Companhia optou em tomar medidas para fortalecer seu caixa, em virtude do cenario de
pandemia. Neste sentido, a Companhia efetuou, por exemplo, a antecipa¢ao de recebiveis o
que fez com que sua despesa financeira aumentasse. O resultado financeiro da Companhia
aumentou em 21,4% no 1T20 em comparagdo com o mesmo periodo de 2019, passando de
uma despesa liquida de R$262 milhées no periodo 1T19 para uma despesa liquida de R$318
milhdes no periodo 1T20.

Endividamento histdrico

Endividamento e Estrutura de Capital

Indicadores 2019 2018 2017 2016 2015 2014
Participacdo de Capital de Terceiros 97,6% 88,0% 86,0% 84,0% 73,9% 70,5%
Perfil das Obrigagdes 66,0% 80,3% 84,1% 81,9% 78,6% 86,1%
PL 2,4% 12,0% 14,0% 16,0% 26,1% 29,5%
Imobilizagdo de Recursos de Longo Prazo 416,9% 84,2% 86,3% 88,3% 54,1% 63,4%
Imobilizagdo do Capital Préoprio 1107,1% 118,3% 98,7% 101,1% 61,4% 67,4%
Divida Bruta (RS Milhdes) R$5.901 RS$4.399 R$4.199 R$3.939 RS$3.259 RS$3.706
Divida Liquida (RS Milhdes) R$ 4.537 RS$688 RS 640 (RS91) (RS 2.321) (RS 742)
Kd = Custo da Divida 59%a.a. 6,1%a.a. 10,5%a.a. 13,2% a.a. 12,3% a.a. 11,8% a.a.
Custo da Divida Depois do IR 3,9%a.a. 4,0%a.a. 6,9%a.a. 8,7%a.a. 8,1%a.a. 7,8%a.a.
Divida Bruta / PL 10,209 1,744 1,514 1,403 0,768 0,786
Divida Bruta / Ativo Total 24.2% 20,9% 21,3% 22,5% 20,0% 23,2%
Divida Liquida / Ativo Total 18,6% 3,3% 3,2% -0,5% -14,2% -4,6%
Divida Bruta / EBITDA 5,43x 2,77x 2,51x 3,54x 3,00x 1,61x
Divida Liquida / EBITDA 4,17x 0,43x 0,38x (0,08x)  (2,14x)  (0,32x)
Divida Bruta / FCO (2,69x)  547x (1.399,67x) (14,64x) 1,26x 1,66x
Divida Liquida / FCO (2,07x) 0,86x (213,33x) 0,34x (0,90x) (0,33x)
indice de Cobertura 3,60x 6,08x 3,93x 2,35x 2,53x 5,09x
indice de Cobertura (Caixa) (7,27x) 3,08x (0,01x) (0,57x) 6,03x 4,93x
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EBITDA vs. Despesas com Juros da Divida - RS Milhdes

2.308

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

BN EBITDA Ajustado B Despesa com Juros =O—EBITDA/Juros

Alongamento de dividas

No dia 30/06/20 a Via Varejo comunicou o alongamento de suas dividas de curto prazo,
uma 6tima noticias. Aproximadamente RS 4,0 bilhdes, com vencimento médio em 60 dias
para prazo aproximado de 1,3 ano, o que somado a capitalizacdo da Companhia de
aproximadamente RS 4,4 bilhdes, resulta, na somatdria entre as medidas de reforco e
preservacdo de caixa, em um total de RS 8,4 bilhdes no periodo.

Houve Aumento da divida bancaria de RS 1,1 bilhdo no 1T20.

Fluxo de Caixa

Fluxo de caixa das atividades operacionais: O caixa liquido gerado pelas atividades
operacionais totalizou R$1.342 milh&es no 1720, comparado ao caixa liquido utilizado nas
atividades operacionais de R$1.938 milhdes no 1T19. A variacdo no periodo refere-se
principalmente a renegociacdo de prazo de pagamento com fornecedores de mercadorias e
antecipagdo parcial de recebiveis de administradoras de cartdo de crédito. O caixa liquido
gerado pelas atividades operacionais foi oriundo principalmente do contrato firmado com a
Zurich Minas Brasil Seguros S.A. O aditivo tem término previsto para janeiro de 2026.

Fluxo de caixa das atividades de investimentos: O caixa liquido aplicado nas atividades de
investimentos diminuiu devido a reducdo do caixa utilizado na aquisicdo de imobilizado e
intangivel no 1T20.

Fluxo de caixa das atividades de financiamento: O caixa liquido aplicado nas atividades de
financiamento teve crescimento decorrente principalmente pelo aumento de R$228 milhdes
nos pagamentos de empréstimos e financiamentos no periodo do 1720, quando comparado
com o mesmo periodo de 2019.

planner N/
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Evolugao do Fluxo de caixa Livre

2.261 2.232 2.585
- —
1.683 1.615 o1 (2.196)
(409) (263)
(2.692)
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

—8—Free Cash Flow  —#—Fluxo de Caixa Operacional

Evolucao do Fluxo de Caixa Operacional
2.261

1.087

(2.196)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

—@—EBITDA Ajustado ~ —®—Fluxo de Caixa Operacional = —®-FCO Restrito

Observando comportamento do Imobilizado, Intangivel e Capex

Analise Imobilizado 1T20

1.072

55
I

20

Edificios Benfeitoriasem Maquinase Equipamentos Instalagdes Méveis e Veiculos 3 Outros
Imdveis de Equipamentos de Informatica utensilios andamento
Terceiros

s Valor Bruto 1T20 I Depreciagdo Acumulada —O—% Depreciado
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Analise Intangivel 1T20

Software e Licengas  Direitos Contratuais Marcas e Patentes Contrato Vantajoso Fundo de Comércio

I Valor Bruto 1T20 s Amortizagdo Acumulada ==O==% Amortizado

2019 2020 2021 2022 2023 2024
Ativo Imobilizado Bruto 2.650 2930 3246 3596 3984 4414
Intangivel bruto 1.787 1914 2057 2211 2376 2551
4437 4844 5303 5807 6360 6965
Variagdo IMOB 280 316 350 388 430
Variagdo Intangivel 127 143 154 165 175
CAPEX 407 459 504 553 605 554

Capex vs. Depreciagao
883

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

B Depreciacdao & Amortizacdo M Capex
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Rentabilidade e Lucratividade

Indicadores 2019 2018 2017 2016 2015 2014
Receita Liquida (RS Milhdes) RS 25.655 RS 26.928 RS$25.641 RS$19.819 R$19.268 RS 22.674
Crescimento da Receita Liquida -4,7% 5,0% 29,4% 2,9% -15,0% 4,2%
Margem Bruta 28,6% 29,8% 31,7% 33,8% 32,0% 32,4%
Margem Operacional (EBIT) -4,1% 2,7% 4,0% 3,6% 3,7% 9,2%
Margem Operacional Ajustada 0,8% 4,7% 5,3% 4,5% 4,4% 9,4%
Margem EBITDA -3,2% 3,3% 4,6% 3,6% 3,7% 9,2%
Margem EBITDA Ajustada 4,2% 5,9% 6,5% 5,6% 5,6% 10,2%
Margem Liquida -5,6% -1,1% 0,7% -0,5% 0,1% 4,1%
ROA - Retorno sobre Ativos -6,3% -1,5% 0,9% -0,6% 0,1% 6,4%
ROE - Retorno sobre PL -92,4% -11,5% 6,0% -2,7% 0,3% 21,7%
ROIC - Retorno sobre Capital Investido 2,0% 11,9% 13,0% 8,3% 7,1% 17,2%
Giro dos Ativos 1,13x 1,32x 1,38x 1,17x 1,19x 1,54x
Alavancagem 15,75 7,95 7,08 4,97 3,64 3,69
Lucro Por A¢do (LPA) (1,10) (0,21) 0,13 (0,07) 0,01 0,73
Payout Ratio - - 29,8% - 21,4% -
Indicadores 2019 2018 2017 2016 2015 2014
Necessidade de Investimento em Giro (NIG) (R$4.635) R$1.658 RS$2.235 RS 733 (R$132) RS 1.476
Saldo em Tesouraria (ST) (R$3.578) R$333 (RS 241) RS 498 RS 2.901 RS 816
Prazo Médio de Recebimento (dias) 75 dias 57 dias 62 dias 56 dias 39 dias 38 dias
Prazo Médio de Estocagem (dias) 77 dias 78 dias 92 dias 87 dias 72 dias 71 dias
Prazo Médio de Pagamento (dias) 133 dias 149 dias 156 dias 161 dias 137 dias 93 dias
Ciclo de Caixa (dias) 19 dias (14 dias) (2 dias) (18 dias) (27 dias) 16 dias
Ciclo Operacional (dias) 152 dias 135 dias 154 dias 143 dias 111 dias 109 dias
NIG/Receita Liquida -18,1% 6,2% 8,7% 3,7% -0,7% 6,5%

*Compras = Estoque Final - Estoque Inicial + CMV

Indicadores 2019 2018 2017 2016 2015 2014
indice de Ligiudez Corrente 0,79 0,91 0,85 0,89 1,13 1,10
indice de Ligiudez Seca 0,50 0,59 0,55 0,63 0,85 0,80
indice de Ligiudez Imediata 0,09 0,25 0,25 0,33 0,59 0,46
indice de Ligiudez Geral 0,76 0,98 1,00 1,00 1,14 1,14
PDD 7,9% 11,7% 14,4% 11,6% 11,7% 9,1%
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Estrutura societdria e Governanga corporativa

Nova diretora altamente experiente

Roberto Fulcherberguer atualmente Diretor Presidente da Companhia, eleito em 26 de junho de 2019 e
membro do Conselho de Administragao, foi Diretor Vice Presidente Comercial da Companhia até 2013. Ocupou
o cargo de Vice Presidente Executivo da Casa Bahia por 7 anos, de Diretor de Compras na Lojas Arapua por 11
anos e de Gestor de Categorias por 6 anos, tendo atuado no varejo nas areas comercial, marketing, operagdes
e logistica.

Abel Ornelas atualmente Vice Presidente Comercial e de Operages da Companhia, também ja atuou na Via
Varejo como Vice-Presidente Executivo de Operagoes de loja entre 2010 e 2013. Abel tem 34 anos de
experiéncia no varejo nas areas Comercial, Operagoes de Loja, Supply- Chain, Marketing, Planejamento
Estratégico e E-commerce, passando por empresas como GPA, Pernambucanas, Magazine Luiza e Walmart.

Orivaldo Padilha atualmente Vice-Presidente Financeiro e Diretor de Relagbes com Investidores da
Companhia, ja atuou como CFO da Via Varejo de 2009 a 2012, quando foi responsavel por todas as areas
Financeiras, Juridico, CSC, Rl, Crediario e CDC. Foi responsédvel também pela integracdo do Pontofrio e Casas
Bahia. Padilha atua ha mais de 38 anos no varejo e passou por grandes empresas como, Grupo St. Marche,
BrasilPharma, Carrefour, Sendas, Walmart e GPA

Helisson Brigido Andrade Lemos foi eleito Vice-Presidente de Inovacdo Digital e Recursos Humanos da
Companhia em 23 de julho de 2019. Atuou e diversas areas do Mercado Livre por 17 anos, sendo os tltimos 7
anos como Presidente da Companhia. Em 2017, assumiu a posicao de COO na Modvile, empresa de tecnologia
que investe e opera aplicativos como o iFood, MovilePay, Sympla, PlayKids, entre outras companhias.

Sérgio Augusto Franca Leme atualmente Vice-Presidente Administrativo da Companhia, é um lider com mais
de 25 anos de experiéncia multifuncional, sendo o cargo de Managing Director do Patria Investimentos sua
ultima experiéncia onde foi responsavel pela area de Value Creation de private equity. Anteriormente, foi
Presidente da Whirlpool México por quatro anos. Esteve no Brasil com a Whirlpool por outros 10 anos,
passando por S&OP, logistica, vendas, marketing e novos negécios. Foi também consultor sénior da Bain &
Co. de S3o Paulo. Sua carreira comegou na Alcoa Aluminio, onde trabalhou por 5 anos no Brasil e outros dois
nos EUA, na area de compras.

Roberto Fulcherberguer Conselheiro e Diretor Presidente 03.09.2018 26.06.2021
Sérgio Augusto Franca Leme Vice-Presidente Administrativo 26.06.2019 26.06.2021
Abel Ornelas Vieira Vice-Presidente Comercial e de Operagdes 26.06.2019 26.06.2021
Orivaldo Padilha Vice-Presidente Financeiro e Diretor de Rl 26.06.2019 26.06.2021
Helisson Brigido Andrade Lemos Vice-Presidente de Inovagdo Digital e Recursos Humanos 23.07.2019 26.06.2021

Pégina | 22



iNICIO DE COBERTURA
ANALISE DE INVESTIMENTO

Via Varejo

17 de julho de 2020

Desde novembro de 2019, as agdes da Via Varejo sao negociadas no novo Mercado da B3, segmento
reconhecido por seu alto nivel de governanga corporativa e transparéncia, com o intuito de
potencializar a atratividade pelo investimento. Atualmente, a companhia possui 1.597.016.941 ac¢0es
ordinarias, sendo mais de 92% delas no freefloat. Além disso, a Via Varejo conta com Michel Klein
como acionista controlador que detém uma participagdo relevante na empresa, tanto direta como
indiretamente. Ele deixou a Presidéncia do Conselho no comego de abril e seu filho, Raphel Klein,
assumiu o cargo.

Novo Conselho de Administragao

Atualmente, a gestdo da companhia é composta por cinco membros, eleitos pelo Conselho de
administracdo, com mandatos unificados de dois anos, podendo ser reeleitos. Vale ressaltar, que, no
momento em que Michel Klein assumiu a controladoria da empresa, 88% dos cargos executivos foram
trocados, contando com profissionais com ampla experiéncia nos setores de varejo, logistica
operagdes e inovagdo digital. O Conselho de Administragio é composto por Cinco
membros, responsaveis pela orientacdo geral dos negécios da Via Varejo.

Raphael Oscar Klein Presidente

Marcel Cecchi Vieira Vice-Presidente

Alberto Ribeiro Guth Conselheiro Independente
Renato Carvalho do Nascimento Conselheiro Independente
Rogério Paulo Calderdn Peres Conselheiro Independente

Estrutura Societaria

Acionistas Numero de agées % Acionistas Numero de agées %
1 BRL TRUST DTVM AS 126,449,342 7,92 20 Banco Santander AS 9,504,539 0,6
2 GOLDENTREE FUNDO DE INVEST 126,164,338 7,9 21 GRUPO BANCO DO BRASIL 9,328,865 0,6
3 LAPLACE INVESTIMENTOS 120,100,449 7,52 22 BAHIA AM RENDA VARIABLE LTDA 6,378,200 04
4 EKVV LIMITED 81,926,969 5,13 23 VERDE ASSET MANAGEMENT 5,862,000 04
5 XP GESTAO DE RECURSOS LTDA 39,396,350 2,47 24 DIMENSIONAL FUND ADVISORS LP 5,831,580 04
6 Michael Klein 38,009,003 2,38 25 SQUADRA INV GESTAO DE RECURSOS L 4,901,876 0,3
7 BLACKROCK 33,952,845 2,13 26 DIBRA FUND DE INVEST PART 4,856,200 0,3
8 MOAT CAPITAL GESTAO DE RECURSO 29,746,708 1,86 27 KINEA INVESTIMENTOS LTDA 4,707,277 0,3
9 BC GESTAO DE RECURSO LTDA 25,642,448 1,61 28 MORGAN STANLEY 4,410,481 0,3
10 NORGES BANK 23,146,533 1,45 29 GAVEA INVESTIMENTOS LTD 4,354,034 0,3
11 NUCLEO CAPITAL LTDA 21,020,488 1,32 30 BANCO FATOR AS 4,321,700 0,3
12 Banco Bradesco AS 19,138,602 1,2 31 CONSTELLATION INVESTIMENTOS E PA 4,290,300 0,3
13 Itat Unibanco Holding AS 16,937,975 1,06 32 VINTAGE INVESTIMENTOS LTDS 4,246,145 0,3
14 SCHRODERS PLC 13,230,502 0,95 33 REALINVESTOR GESTAO DE RECURSOS 4,106,479 0,3
15 VANGUARD GROUP 13,230,502 0,83 34 KIRON CAPITAL GESTAO DE RECURSOS 3,811,404 0,2
16 IBIUNA GESTAO DE RECURSOS LTDA 11,596,450 0,73 35 SUL AMERICA INVESTIMENTOS DTVM 3,783,600 0,2
17 BESTINVER AS 11,276,771 0,71 36 WELLINGTON MANAGEMENTGROUP LLP 3,763,000 0,2
18 CAIXA ECONOMICA FEDERAL 10,001,053 0,63 37 PERFIN ADMINISTRACAO DE RECURSOS 3,350,800 0,2
19 SAFARI CAPITAL GESTAO DE RECURSO 9,884,030 0,62

Fonte: Bloomberg (6/07/20)
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Analise e Valuation

Nosso preco-alvo deriva de um método de fluxo de caixa descontado em termos
nominais, com uma taxa de perpetuidade (g) de 5,0%, considerando a inflagdo somado
ao crescimento do setor/empresa e um WACC de 12,3%. Incluimos, em nosso valuation,
a recente oferta publica de distribuicdo primaria de acOes levado a mercado pela
companhia, ao preco de RS 15,00/a¢3o, com a emissdo de 297 milhdes de novas ac¢des,
o que totalizou uma captacdo de RS 4.455 milhdes. Consideramos também o beta de
1,0, ap6s desalavancar e realavancar com a nova situagao de caixa.

DRE - RS Milhdes 2023 P 2022P 2021P 2020P 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013
Receita Liquida 42.745 39.600 36.432 33.213 28.573 25.655 26.928 25.641 19.819 19.268 22.674 21.756
Lucro Bruto 14.964 13.766 12.489 11.447 9.810 7.343 8.027 8.126 6.706 6.173 7.355 6.700
Lucro Operacional (EBIT) 4.474 3.871 3.157 2.645 1.276  (1.042) 723 1.018 713 707 2.092 2.238
Lucro Operacional Ajustado 4752 4.146 3.431 2919 1.565 204 1.256 1.355 891 856 2.129 1.622
EBITDA 5.508 4.904 4.107 3.561 2.281 (811) 902 1.185 713 707 2.092 2.238
EBITDA Ajustado 5.787 5.178 4.381 3.835 2.570 1.087 1.588 1.674 1.114 1.087 2.308 1.789
Resultado N3o Operacional (279)  (275)  (274)  (274)  (289) (1.246)  (533) (337) (178) (149) (37) 616
Resultado Financeiro (1.513)  (993) (630) (432) (78) (962) (1.147) (765) (776) (627) (679) (551)
Resultado Fiscal (1.007) (979) (859) (752) (407) 571 121 (85) (32) (66) (474) (512)
Lucro Liquido 1.954 1.900 1.668 1.460 790 (1.433) (303) 168 (95) 14 939 1.175
itens 2024 P 2023 P 2022P 2021P 2020P 2019 2018 2017 2016 2015 2014
Crescimento na Receita Liquida 7,9% 8,7% 9,7% 16,2% 11,4% -4,7% 5,0% 29,4% 2,9% -15,0% 4,2%
Variagao no Lucro Bruto 8,7% 10,2% 9,1% 16,7% 33,6% -85% -1,2% 21,2% 86% -16,1% 9,8%
Margem Bruta 35,0% 34,8% 34,3% 34,5% 34,3% 28,6% 298% 31,7% 338% 32,0% 32,4%
Margem EBITDA 12,9% 12,4% 11,3% 10,7% 8,0% -3,2% 3,3% 4,6% 3,6% 3,7% 9,2%
Margem Liquida 46% 4,8% 4,6% 4,4% 2,8% -56% -1,1% 0,7% -0,5% 0,1% 4,1%

Analise de Sensibilidade - Pre¢o Alvo

Crescimento na perpetuidade (g)

3% 4% 5% 6% 7%
11,5% 19,4 21,3 23,7 27,1 31,9

Taxa de 12,0% 183 20,0 22,1 24,9 28,8

desconto 12,3% 17,8 19,3 23,7 27,2
(WACC) 13,0% 16,5 17,8 19,4 21,4 24,1

13,5% 15,8 16,9 18,2 20,0 22,3
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FIx Cx (RS milhdes) 2019 2020 P 2021 P 2022 P 2023 P 2024 P
(=) Resultado Operacional (EBIT) (1.042) 1.275,6 2.645,1 3.157,2 3.871,2 4.473,6
(-) IR Operacional 354 (433,7) (899,3) (1.073,5) (1.316,2) (1.521,0)
(+) Depreciagdo 883 1.006 916 950 1.032 1.034
(-) CAPEX (496) (590) (600) (665) (732) (1.034)
(-) Invest CGL 3.436 2.653 (1.238) (35) (5) (4)
(=) FCFF 3.910,4 822,8 2.333,1 2.849,5 2.948,5

Caculo do Ke da Via Varejo

Taxa livre de risco
Taxa livre de risco dos EUA 1,1%

Beta

Beta realavancado 1,0

Prémio de risco politico

(+) Risco-pais Brasil 2,7%
(+) diferenca de inflagdo Brasil e EL 1,8%
(=) Prémio de risco politico 4,5%

Custo de capital proério (ke)

Prémio de risco de mercado 6,7%
(+) Beta realavancado 1,0
(+) Taxa livre de risco 1,1%
(+) Prémio de risco politico 4,5%
kd = Custo da Divida (rd) 5,6%
Imposto de Renda (t) 34%
Custo da Divida Liquido 3,7%
WACC 12,31%
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Parametros do Rating da Acao

Nossos pardmetros de rating levam em considerag&o o potencial de valorizagdo da acao, do mercado, aqui refletido pelo indice Bovespa, e um prémio,
adotado neste caso como a taxa de juro real no Brasil, e se necessario ponderacdo do analista. Dessa forma teremos:

Compra: Quando a expectativa do analista para a valorizagdo da agdo for superior ao potencial de valorizagdo do indice Bovespa, mais o prémio.
Neutro: Quando a expectativa do analista para a valorizagdo da a¢do for em linha com o potencial de valoriza¢do do indice Bovespa, mais o prémio.
Venda: Quando a expectativa do analista para a valorizacdo da agdo for inferior ao potencial de valoriza¢do do Indice Bovespa, mais o prémio.

EQUIPE

Mario Roberto Mariante, CNPI* Karoline Sartin Borges,
mmariante@plannercorretora.com.br kborges@planner.com.br

Luiz Francisco Caetano, CNPI
Icaetano@plannercorretora.com.br

Victor Luiz de Figueiredo Martins, CNPI
vmartins@plannercorretora.com.br

Ricardo Tadeu Martins, CNPI
rmartins@planner.com.br

DISCLAIMER

Este relatério foi preparado pela Planner Corretora e esta sendo fornecido exclusivamente com o objetivo de informar. As informagdes, opinides, estimativas e projegdes referem-se a
data presente e estdo sujeitas as mudangas como resultado de alteragdes nas condigdes de mercado, sem aviso prévio. As informagdes utilizadas neste relatério foram obtidas das
companhias analisadas e de fontes publicas, que acreditamos confiaveis e de boa fé. Contudo, ndo foram independentemente conferidas e nenhuma garantia expressa ou implicita, é
dada sobre sua exatiddo. Nenhuma parte deste relatério pode ser copiada ou redistribuida sem prévio consentimento da Planner Corretora de Valores.

O presente relatorio se destina ao uso exclusivo do destinatario, ndo podendo ser, no todo ou em parte, copiado, reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa sem a expressa
autorizagdo da Planner Corretora.

As opinides, estimativas, proje¢des e premissas relevantes contidas neste relatério sdo baseadas em julgamento do(s) analista(s) de investimento envolvido(s) na sua elaboragdo
(“analistas de investimento”) e sdo, portanto, sujeitas a modificagdes sem aviso prévio em decorréncia de altera¢des nas condi¢des de mercado.

Declaragdes dos analistas de investimento envolvidos na elaboragdo deste relatério nos termos do art. 21 da Instrugdo CVM 598/18:

O(s) analista(s) de investimento declara(m) que as opinides contidas neste relatorio refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus valores mobiliarios e
foram elaboradas de forma independente e auténoma, inclusive em relagdo a Planner Corretora e demais empresas do Grupo. Pagina | 26



