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Highlights

Iniciamos esse relatério sobre a Lojas Renner S.A (LREN3) com a recomendagdo de COMPRA, com um
atual prego alvo de RS 49,91. Isso representa um valor de upside de 36,03%. Nossas estimativas tém

como base os seguintes aspectos (i) as altas expectativas para o setor, para o qual se espera uma _

retomada econdmica pds-pandemia, de modo a aumentar a mobilidade urbana em todo o pais; (ii) a Recomendagio COMPRA
eficiéncia operacional apresentada pela Renner em agregar valor em sua companhia através da gestdo

de seus proprios recursos (iii) potencial de expansdo, através da qual a Renner objetiva inaugurar Prego Alvo RS 43,54
novas lojas e penetrar em novos mercados; (iv) potencial para M&A, devido, principalmente ao baixo Prego Atual RS 37,12
endividamento da companhia e a dificuldade de novas empresas se inserirem em um mercado Upside 17,3%
fragmentado. Ticket LREN3
Altas expectativas para o setor: H3, atualmente, uma alta expectativa de reabertura econémica pos- Data 03/09/2021

pandemia, na qual as proje¢es do cendrio se mostram positivas em quesitos como inflagdo, taxa de
desemprego e taxa de cambio. Além disso, também em virtude da reabertura econdmica e do avango
da vacinagdo no Brasil, é esperado um aumento gradativo na mobilidade urbana, o que significa mais
pessoas circulando em centros urbanos e shoppings, onde se localizam grande parte das lojas da

Renner. Ndo obstante, outro fator de destaque para a companhia consiste na sua lideranga no
mercado, de modo que a Renner possui as maiores médias de margem bruta, EBITDA e liquida dos _

Gltimos cinco anos, quando comparada com os seus principais concorrentes. Valor de Mercado R$ 32.852.231.844,00

Reterne Anual -19,33%
Eficiéncia operacional: Ainda que a Lojas Renner tenha sofrido diretamente com os impactos da Maxima 52 RS 48,68
pandemia, tal como o fechamento temporario de suas lojas em razdo do Lockdown, a mesma soube -
. A ) N , Minimo 52 RS 36,49
lidar com tais adversidades e apresentar lucro no fechamento de 2020. Assim, é possivel perceber em . .
seus indicadores de rentabilidade — ROE, ROIC e ROA — sua eficiéncia. Ademais, tal eficacia é notavel Nimero de AgGes 898.584.022
também em (i) seu processo de digitalizagdo, para o qual foram destinados investimentos em Liquidez Diaria 324.782.439
tecnologia, visando inovagdo e melhor atender as exigéncias do mercado e de consumidores; (ii) seus Dividend Yield 1,01%
projetos de ex;zan.séo, atravésI%o qual a Renzer almeja Zaumentar. slja ger}ejragéo no"r.nercad;)s. e, Valor da Agdo RS 36,56

t ; A

como consequéncia, se consolidar no mercado, mantendo sua posigdo de lideranga; (iii) seu baixo Participag3o no IBOV 1,55%

endividamento, o qual, juntamente com a dificuldade de novas empresas se consolidarem nesse
mercado, leva a Renner a um alto potencial de realizar novas fusdes e aquisicdes, minimizando os ~ Setor de Mercado Varejo de Moda
riscos em relagdo aos concorrentes.

Investment risks: No que diz respeito a riscos que podem afetar as operagdes da empresa, os mais
relevantes sdo riscos atrelados a aberturas de novas lojas, devido a fatores locais como concorréncia,
comercializagdo e distribuigdo, além do risco atrelado as lojas ja existentes. Outro risco é um erro na
previsdo das novas tendéncias da moda. Além destes também ha os riscos relacionados com os
centros de distribui¢do e infraestrutura de transporte. Ademais, também ha um risco atrelado ao Data .. 300%
center e aos sistemas da companhia. E, por ultimo, ha o risco gerado pela desproporcionalidade das
vendas ao longo dos trimestres. Outrossim, no que tange os riscos de mercados, os mais importantes
sdo, a ameacga de novos entrantes no mercado de moda, um outro risco estd relacionado com a
tremenda pulverizagdo do market share. Além destes, hd também os risco de uma possivel jungdo de 150
concorrentes e, por Ultimo, ha o risco relacionado com uma possivel desconexdo entre os produtos

em estoque com a moda do momento. Por conseguinte, em relagdo aos riscos macroeconémicos, os
principais sdo, que o setor de varejo depende da renda disponivel de seus clientes e da confianga dos 50%
mesmos. Além disso, outras ameagas sdo a taxa de desemprego, a inflagdo e a taxa real de juros. Por P
ultimo, em relagdo aos riscos regulatérios, o principal risco sdo possiveis mudangas bruscas durante a
reforma tributdria, o que poderia aumentar a taxagdo sobre as Lojas Renner.
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2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021E 2022E 2023E 2024€ 2025E
LR;:!.:: 6.145.198 6.451.578 7.444.305 8.426.541 9.588.437 7.537.180 8.751.802 9.975.773 11.017.585 12.439.620 13.552.010
EBITDA 1.198.033 1.286.951 1.416.289 1.738.395 2.371.089 1.647.915 | 1.883.888 2.352.869 2.469.930 2.900.815 3.038.099
h:;:f;: 19,5% 19,9%  19,0%  20,6% 24,7% 21,9% 21,5% 23,6% 22,4% 23,3% 22,4%

Lucro Liquido 578.838 625.058 732.679 1.020.136 1.086.201 1.096.269 | 1.543.576 1.908.469 1.999.549 2.334.802 2.441.616

I:I’arg.:m 9,4% 9,7% 9,8% 12,1% 11,3% 14,5% 17,6% 19,1% 18,1% 18,8% 18,0%
iquida
ROE 25,6% 23,4% 22,4% 25,2% 37,4% 34,6% 22,3% 21,6% 18,5% 17,8% 15,7%
ROA 10,4% 10,0% 10,4% 10,1% 15,2% 12,6% 10,5% 14,2% 14,3% 15,9% 16,0%
Patriménio
Licuid 2.260.818 2.670.814 3.268.398 4.054.885 4.671.952 5.365.471 | 6.909.047 8.817.516 10.817.065 13.151.867 15.593.483
iquido

Liga do Mercado Financeiro 1



Business Description

Fundada em 1965, com sede em Porto Alegre - RS, a Lojas Renner S.A. compreende hoje a maior
varejista de moda no Brasil. A organizagdo — listada na bolsa hd 53 anos — consta atualmente no Novo
Mercado, o grau mais elevado dentre os niveis de governanga corporativa da B3. Em relagdo ao seu
segmento de mercado, pode-se dizer que o mesmo é composto de duas partes: Varejo e Produtos
Financeiros, contando com um total de 24,8 mil colaboradores. Em referéncia a area de varejo, a Lojas
Renner S.A. conta com 20 marcas proprias, as quais se destacam: Renner, Camicado, YouCom, ASHUA
Curve & Plus Size. Assim, nesse segmento, a empresa conta com 606 lojas, entre Brasil, Argentina e
Uruguai, além de 3 Centros de Distribuigdo (CDs). Ja em relagdo ao segmento de Produtos Financeiros,
tem-se a Realize CFl, responsavel por fornecer ferramentas importantes de suporte a operagdo de
varejo, por meio da oferta de crédito e conveniéncia.

O operacional da companhia

Em 2018, a Lojas Renner iniciou seu processo de transformagdo digital, efetuando diversos
investimentos em tecnologia, com o intuito de promover uma capacitagdo em vendas digitais e obter
melhor controle sobre suas operagdes. Como resultado, o churn sofreu uma queda de 80%, o que
evidencia uma melhora na comunicagdo e fidelizagdo dos clientes. Seu processo de digitalizagdo pode
ser um grande responsavel por mitigar o ano atipico nas vendas de 2020, provocado pela pandemia,
em que a venda online teve um destaque positivo na comparagdo anual. A fim de continuar com a
modernizagdo de suas operagOes, foi realizado um Follow-on visando captar até 6,5 bilhdes, que
serdo utilizados tanto para uma possivel aquisi¢do futura, quanto em investimentos em tecnologia.
Ademais, ressalta-se que a Lojas Renner ndo fabrica suas mercadorias, ou seja, as adquiri prontas de
seus fornecedores, os quais estdo espalhados pelo Brasil e no exterior. Desse modo, a companhia ndo
possui dependéncia com nenhum fornecedor, ja que ndo ha contrato exclusivo com nenhum. Nota-se
qgue ndo ha dependéncia de nenhum cliente especifico, pois a natureza de seu negécio é o varejo
massificado. Apesar da empresa ndo estar inserida em um mercado regulado ou que necessite de
autorizagdo governamental, a mesma possui as devidas licengas para operar, estando ainda sujeita ao
Codigo de Defesa do Consumidor, a Lei Geral de Protecdo de Dados e as regras de zoneamento e
licenciamento.

Processo operacional: no que se refere ao pilar de varejo da Renner, este gera lucro para a empresa
através de seus quatro negdcios: Camicado, Youcom, Ashua, Lojas Renner, com todas possuindo
plataforma de e-commerce. O primeiro negdcio é a maior marca nacional especializada em casa e
decoragdo e, além de vender itens de revenda, também desenvolve itens de marca prépria e
conta com sellers em seu marketplace. O Segundo segmento, trata-se de uma marca
voltada principalmente para jovens, oferecendo roupas, calgados e acessérios masculinos e
femininos. O terceiro segmento, é uma marca voltada a moda curva e plus size. E, por ultimo, as
Lojas Renner, que é o principal negdcio da companhia e também oferece produtos de moda
para homens, mulheres e criangas. O pilar referente a produtos financeiros gera lucro para a empresa
através da Realize Crédito, Financiamento e Investimento S.A.. O lucro é gerado principalmente
por duas modalidades: o Cartdo Renner (Private Label) e o Meu Cartdo (Cartdo Co-Branded), o qual
pode ser utilizado também em outros estabelecimentos. O pilar que gera mais lucro para a companhia
é o de varejo, representado 93,1% do lucro e 88,4% da receita liquida e, neste pilar, o segmento que
gera maior lucro é as Lojas Renner com quase 90% da receita liquida do setor de varejo.

No ano de 2020 a Companhia inovou fortemente suas operagdes, principalmente quando se trata de
vendas e servigos online. A vertente Lojas Renner de varejo servigos se tornou ainda mais essencial
nas lojas fisicas como venda mével — em que o cliente pode realizar a compra em qualquer area da
loja, evitando aglomeragdes — e o Pague Digital, em que a compra é realizada pelo app. Além disso, o
segmento também intensificou muito seu e-commerce, com processo de aceleragdo dos canais
digitais, o qual resultou em um aumento de 126% nas vendas digitais. Junto disso as formas de
pagamento também foram flexibilizadas. Deste modo, com todos esses processos o nimero de
clientes ativos mais que dobrou no ano.

Proximos passos

A empresa planeja investir em, principalmente, duas frentes: a digitalizagdo e a expansdo do negdcio.
Para tal, havera a melhora o omnichannel focando na experiéncia do usudrio, aprimorando a
fidelizagdo de clientes e a integralizagdo tanto entre as marcas, como entre o online e offline, além de
aumentar a oferta de produtos e de servigos disponiveis, o que viabiliza isto é o centro de distribuigcdo
em S3o Paulo, voltado para o e-commerce, que iniciard suas operagdes em 2022. Ja a expansdo se da
pela inauguracdo de novas lojas fisicas em cidades menores, microrregiGes, em grandes centros e no
exterior, penetrando ainda mais no mercado, aumentando a sua capilaridade e consolidagdo,
na tentativa de desfragmentd-lo. Também pretende expandir o Realize CFl, criando uma carteira
digital, com solugdes financeiras e pagamentos digitais, que integra os cart&es, PIX e as ofertas.
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Industry Overview

O segmento de varejo, € um dos mais sensiveis a mudangas econdmicas e sociais, em virtude do seu
contato direto com a populagdo. Isso ocorre, pois suas operagdes funcionam como a ultima ponta
do processo, tanto fabril, quanto logistico dos produtos, fazendo com que suas margens sejam bem
estreitas. O setor é altamente competitivo, e por conta disso diversas empresas tém de fechar as
portas, por apresentarem um modelo de negdcio insustentavel para os dias de hoje. Tal modelo,
apresenta pouca inserc¢do nas vendas online, algo que é imprescindivel nos tempos atuais.

Diversas condi¢Ges socioecondmicas, tanto da regido, quanto da conjuntura total do pais,
influenciam diretamente as empresas, eles sdo: auxilios governamentais, taxa de crédito ao

consumidor, o desemprego da populagdo, o caixa acumulado pelas familias, flutuagcSes cambiais e o
indice de mobilidade urbana.

Dentro do Setor

Varejo Téxtil: O subsetor no Brasil, nos Ultimos anos, vém apresentando uma performance sélida,
tendo altas em sua receita anual por anos consecutivos, apenas no ano de 2020 houve uma queda,
devido a crise da COVID-19, acompanhando o desempenho do produto interno bruto (PIB)
brasileiro. No dltimo ano, a receita do setor foi de RS 289,3 bilhdes (aproximadamente 3,9% do PIB
do pais), resultando num CAGR de 5,72% nos ultimos cinco anos. Além disso, o setor é
altamente fragmentado, em que os principais players contribuiram 20,05% da receita total
gerada pelo setor, em 2020. O que gera a necessidade de altos investimentos em bens de
capital (CAPEX), para desfragmenta-lo, como a criagdo de novas lojas, expansdo para o meio digital,
entre outras. No entanto, pode dividir o subsetor de moda em dois tipos de empresas diferentes,
a mainstream (que engloba as grandes lojas de vestudrio, como as lojas Renner, voltadas a atender
os publicos A-, B e C predominantemente), e o varejo de moda premium (que por sua vez é
composto por marcas de vestudrio e calgados, que atendem o publico A/B); é possivel notar duas
caracteristicas bem discrepantes: o ticket médio e a inser¢do no mundo digital, sendo clara
a lideranga do segmento premium nesses aspectos pelo publico alvo das companhias.

Taxa Selic: tanto o crédito disponibilizado as familias como o nivel de endividamento delas, estdo
atreladas a taxa de juros do pais, que é ditada pela Selic. Em momentos em que os juros estdo
baixos, o valor do crédito abaixa também, tornando-o mais acessivel, fazendo com que as familias se
endividam mais. Assim, nestes momentos, a tendéncia do mercado no setor varejista,
principalmente téxtil, é de alta, ja que o vestudrio é algo essencial.

Desemprego populacional: a taxa de desocupagdo da populagdo é uma métrica importante para o
setor, visto que quanto mais pessoas estdo empregadas, maior serd o volume de dinheiro em
circulagdo no pais. E grande parte desse volume é gasto no varejo. Em periodos de alta taxa de
desemprego, como em 2016 e 2020, o setor ndo apresenta uma boa performance (Figura 5 e 6).

Mobilidade urbana: grande parte das empresas do setor varejista, sobretudo o téxtil, apresentam
lojas fisicas, dentro de shoppings e na rua, assim quanto maior o fluxo de pessoas pela cidade, maior
é a visibilidade das lojas, e consequentemente, mais pessoas irdo comprar os produtos das lojas.
Algo que a crise, ocasionada pelo coronavirus, deixou em evidéncia, pois com o distanciamento
social, muitas pessoas foram impossibilitadas de se locomover, e por consequéncia, o faturamento
anual do setor caiu em relagdo ao ano anterior.

Flutuagdo Cambial: a principal matéria prima para o ramo téxtil é o algoddo, que geralmente é
importado, e consequentemente o seu preco depende do cdmbio. Em momentos de estresse as

flutuagdes do cambio sdo altas, e podem ser bastante bruscas, com os precos subindo a niveis
elevados.

Impactos da COVID-19

A pandemia de COVID-19 no ano de 2020 impactou severamente o setor de varejo no Brasil. A
principal ameaga para o setor foi o fechamento das lojas fisicas em meados do segundo trimestre de
2020 e, também, o funcionamento restrito nos demais trimestres do ano. Essa situagdo causou
inseguranga nas pessoas e fez com que o fluxo de pessoas nas lojas diminuisse muito.

No setor varejista, foram muito mais afetadas as empresas que ndo tinham um bom capital de giro e
uma boa receita para manter os prejuizos, por isso, o grupo de pequenos empreendedores foram
muito mais afetados do que as grandes empresas como a Renner.

Sendo assim, a principal arma utilizada pelas empresas para superar esse
momento foi o investimento severo em e-commerce, o qual cresceu muito no ano de
2020 e gerou problemas para o pequeno empreendedor. Em diversas empresas a
modalidade de vendas online ficou marcada por uma porcentagem significativa das vendas totais.
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Competitive Positioning

Ambiente Competitivo: O negdcio de varejo no Brasil é muito competitivo. A Renner compete
diretamente por vendas e locais para instalagdo de lojas com outras lojas de departamentos locais,
nacionais e internacionais, lojas especializadas, lojas de desconto e supermercados. O setor também
é muito fragmentado, ja que as cinco maiores varejistas de vestudrio do pais detém, em média,
apenas 26% do mercado formal. Os principais concorrentes da Renner sdo a C&A e Lojas Riachuelo
S.A. A C&A - controlada por uma empresa holandesa - possui no Brasil cerca de 295 lojas, enquanto a
Riachuelo — empresa privada brasileira — possui aproximadamente 332 lojas, com grande
concentragdo nas regides Norte e Nordeste do pais. A Zara, Lojas Marisa e Lojas Pernambucanas
também sdo fortes concorrentes. Em menores propor¢des, a Companhia também compete com
as lojas de desconto e lojas de varejo de pequeno e médio porte.

Diferencia¢do: Tratando-se de um mercado muito competitivo e pulverizado, os concorrentes se
diferenciam por meio do layout das lojas, das mercadorias, da qualidade e do prego dos produtos,
das marcas oferecidas e da disponibilidade de servigos auxiliares. Nesse aspecto, a Renner se
diferencia pela sua variedade de produtos, marcas e servigos, englobando desde o publico da classe
C+ até a classe A- (Figura 11). Assim, ela consegue um amplo posicionamento de mercado, possuindo
o maior marketshare entre as suas concorrentes (Figura 10). Além disso, a empresa aposta no novo
tipo de varejo - entregar ao cliente aquilo que ele de fato deseja - e, dado que a Renner
pratica o fast fashion é necessdrio agilidade em todos os ambitos empresariais, desde
o desenvolvimento até a chegada do produto na loja, a fim de que essas estejam constantemente
abastecidas com novas colegGes. Assim, a empresa tem seu diferencial relacionado ao produto, seu
desenvolvimento — e a rapidez com que esse é realizado — e, por fim, referente a logistica, prestagdo
de servigos nas lojas e nos pregos. Ndo obstante, outra grande diferenga competitiva da Renner estd
no chamado Encantdmetro, criagdo da marca responsavel por mensurar a experiéncia de compra
dos clientes na porta de cada loja. Tais diferenciais sdo de extrema importancia visto que, apesar
desse setor englobar grandes empresas que atuam no mercado com produtos distintos; a
Renner ainda conta com grandes concorrentes diretos que atuam no mercado com
produtos similares.

Projeto de Expansdo: A Companhia atua em todas as regies do Brasil (Figura 1) com um total de 594
lojas instaladas em pontos estratégicos, como regides centrais e, principalmente, shoppings. A
Renner possui um amplo projeto de expansdo, no qual pretende aumentar ainda mais sua
participagdo — fisica e online - em todos os estados brasileiros e, também, em outros paises da
América do Sul. Devido aos sélidos resultados trimestrais de 2021, a Companhia ird manter seu
plano de investimento de 620 milhdes de reais para a abertura de 70 novas lojas ainda este ano e
continuara desenvolvendo sua estratégia de multichannel para facilitar o processo de compra dos
clientes.

Estratégias

Transformagdo Digital: Através do data analytics, a Renner alcanga uma visdo singular dos clientes,
utilizando dados gerados por interagdes com clientes para aumentar o alcance de suas campanhas.
Como consequéncia dessa melhor adequagdo as ofertas, as vendas aumentaram em 8% ainda que o
contato com os clientes tenha reduzido em 50%. Ademais, foi possivel também aprimorar a previsdo
das vendas por meio da implantagdo de algoritmos de compras e distribuigdo, processo que antes
demandava duas semanas, realiza-se em apenas duas horas. Nesse contexto, destaca-se ainda
o Omnicanal, que transformou a experiéncia do cliente visto que ampliou os canais de venda —
dentre eles fashion delivery, ligue e compre, fashion machine e WhastApp — e aprimorou as
entregas. Assim, dentro de um cendrio de distanciamento social, o cliente onmi poderia
comprar onde, como e quando quisesse, o que resultou em clientes gastando trés vezes mais que um
cliente monocanal. Por fim, para que todas essas agoes sejam realizadas, a companhia conta com as
diretorias de Tl e de Dados.

Ecossistema de moda e lifestyle: A Renner tem como objetivo, utilizando-se de um ecossistema de
moda e lifestyle, acelerar a integragdo das lojas fisicas e do e-commerce, combinando a operagdo de
varejo e a Realize. Isso significa que a empresa busca desenvolver novos negdcios dentro de seu core
business de moda, através do marketplace-in. Ndo obstante, a empresa intenta explorar ambientes
fora de seu core business, seja em servigos para os Sellers do marketplace, em servigos
logisticos ou parcerias para o desenvolvimento de produtos. Por fim, visando
o mapeamento de oportunidades neste ecossistema, a Renner conta com uma
estruturada diretoria de estratégia e novos negdcios.

Estratégias para a Realize: O principal propdsito nesta drea estd em potencializar os servigos da
Realize por meio do inicio da oferta dos servicos também nas outras marcas da rede, sendo
elas Camicado, Ashua e YouCom. Ademais, objetiva-se ainda uma conta digital completa, ja integrada
ao PIX, além de iniciativas para expandir a oferta de produtos de investimento de renda fixa e de
renda varidvel, além de crédito para sellers, entre outros.
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Governanga Ambiental, Social e Corporativa

Ambiental

Um dos grandes desafios das varejistas de moda é a sustentabilidade. Isso porque, a indUstria téxtil,
segundo a ONU Meio Ambiente, é o segundo setor que mais consome agua e produz residuos — cerca
de 500 mil toneladas de microfibras sintéticas sdo despejadas nos oceanos por ano. Além disso, a
confecgdo de roupas responde por 10% do total das emissdes de gases-estufa. Por isso, a pratica de
sustentabilidade se torna cada vez mais importante neste setor e a Renner vem atuando nesse
sentido.

Moda Responsavel: Plano estratégico de sustentabilidade do negdcio até 2021. O intuito é identificar
continuamente e minimizar os riscos socioambientais da cadeia do seu negdcio para gerar valor ao
consumidor, sociedade e meio ambiente. E pautada em 4 pilares: 1) Fornecedores responsaveis. 1)
Gestdo eco eficiente. 1ll) Engajamento de colaboradores, comunidades e clientes. V) Produtos e
servigos sustentaveis.

indices de sustentabilidade empresarial: indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) da B3, o qual a
Renner integra pelo 72 ano consecutivo; Dow Jones Sustainability Index (DJSI) pelo 62 ano (uma das
nove brasileiras, Unica varejista do pais e uma das seis empresas do mundo todo do varejo de moda);
indice ESG B3 e S&P - 12 colocada; indice Carbono Eficiente (IC02) B3 pelo 102 ano consecutivo.

Compromissos: A Renner possui o compromisso publico de alcangar, até 2021, 80% do seu portifélio
de produtos com o Selo Re (Produtos com matérias-primas ou processos com menor impacto
ambiental e maior geragdo de valor na cadeia) e 100% dos produtos de algod3do feitos com algoddo
certificado. Em 2020, atingiram 56,8% de pegas com o Selo Re Moda Responsavel e 79,9% dos
produtos com algoddo certificado. Outras metas a serem seguidas sdo: 75% do consumo de energia
corporativo de fontes de energias renovdveis de baixo impacto; 20% de redugdo das emissGes
absolutas de CO, frente ao inventario 2017 e 100% da cadeia global de revenda com certificagdo
socioambiental.

Social

Diversidade: Inclusdo de mulheres e equidade de género no mercado de trabalho, representagdo e
diversidade nas campanhas, ensaios e videos. Em 2020, alcangaram representatividade de modelos e
atores nas campanhas de 64% de mulheres, 23% de pessoas negras e 11% de modelos plus size.
Também trabalham com grades estendidas de tamanhos, para atender a diversidade de corpos.
Etica: A Renner possui, desde 1995, o Cédigo de Conduta e, desde 2018, o Cédigo de Conduta para
Fornecedores para orientar, esclarecer e formalizar as condutas, valores e principios dos seus
colaboradores, administradores e fornecedores. Também possui politica de anticorrupg¢do, instituida
em 2014 atendendo a Lei Anticorrupgdo e atualizada em 2018.

Relacionamento e Iniciativas: Em 2020, a Companhia possui 99,0% de clientes satisfeitos e muito
satisfeitos. Possui RS 4,4 bilhdes em negdcios contratados junto aos fornecedores e 17,3 p.p. de
melhoria no indice de Desempenho Global de Fornecedores (IDGF) desde 2016. Além disso, RS 1,8
bilhdo em impostos e taxas foram revertidos pelos governos para o desenvolvimento do pais e RS 8,2
milhdes investidos pelo Instituto Lojas Renner ja beneficiaram mais de 46 mil pessoas diretamente,
além de doagdes e EPIs para os hospitais durante o combate a pandemia.

Corporativa

Transparéncia: a Renner esta listada no segmento de Novo Mercado da B3, que representa o mais
alto padrdo de governanga corporativa no Brasil. Nesse segmento ha diversas regras de estrutura de
governanca e de direitos aos acionistas como: exclusividade de a¢Ges ordindrias com direito a voto;
100% de tag along; instalagdo de uma area de Auditoria Interna, fungdo de Compliance e Comité de
Auditoria; ter no minimo 2 ou 20% de conselheiros independentes e manutengdo de um minimo de
25% de free float.

Composigdo aciondria: a Renner possui uma estrutura acionaria dispersa, tendo um free float de
cerca de 99% das suas agdes. Contudo, ndo possui muitos stakeholders, tendo apenas uma, a
Schroder Investment Management, uma gestora britdnica, que detém cerca de 5,31%
das agGes. Além disso, a empresa é familiar, logo ndo ha hereditariedade dentro da companhia.

Administragcdo qualificada e da casa: o conselho administrativo é composto por sete (de oito) memb
ros independentes (Apéndice 12), com o presidente do conselho sendo o José Gallo, ex-CEO da
Renner, que ficou no cargo por cerca de 20 anos, tornando-a lider do segmento do segmento,
e deixou o cargo em 2019. O atual CEO, e lider dos diretores executivos (Apéndice 11), é
Fabio Adegas Faccio, que esta na Companhia desde 1999, fazendo parte do executivo desde 2015.
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Remuneragdo: a remunera¢dao dos membros do conselho administrativo, dos diretores executivos, d
os comités e da diretoria  estatutdria sdo baseadas no desempenho da
companhia e individual. Sendo ela composta pelos honorarios fixos, beneficios, remuneragdo variave
| e opgdo de compra de agSes. Com a remuneragdo varidvel dependendo do resultado operacional br
uto e liquido e do ROIC. 1020 1086 1096

. o o 733
Financial Analysis 625

579
471

Crescimento da empresa

Overview e crescimento: no que diz respeito ao endividamento liquido, a companhia estava em
constante evolugdo ao longo de 2017, 2018 e 2019. Em 2017 o endividamento liquido foi de RS 659,8
milhdes, em 2018 o nimero foi cerca de 30% menor (R$ 505,3 milh&es) e, em 2019 o endividamento 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
foi cerca de 85% menor que o do ano anterior (RS 272,7 milhdes). Ja em 2020 o endividamento W Lucro Liquido Renner

liquido sofreu um aumento de cerca de 161% em relagdo a 2019 (RS 712,6). O aumento desse

numero foi ocasionado principalmente por dois fatores: a menor geragdo operacional de caixa e o

aumento dos empréstimos, financiamentos e debéntures. Por outro lado, a companhia apresentou 1,3342 1,4142 13828
um constante crescimento no lucro liquido, inclusive em 2020. Os valores dos anos de 2017, 2018,
2019 e 2020 sdo, respectivamente, RS 732,7 milhdes, RS 1.020,1 milhdes, RS 1.086,2 milhdes e RS
1.096,3 milhGes. Ademais, o patrimdnio liquido da empresa também se manteve em constante
crescimento nos quatro anos, com respectivamente, RS 3.223.446,0 milhdes, RS 3.954.512,0 milhdes,
RS 4.691.019,0 milhdes e RS 5.501.316,0 milhdes, o que é compativel com os resultados gerados.
Analisando a receita liquida relacionada a venda de mercadorias dos anos de 2016 a 2019 obtém-se
um crescimento (CAGR) de aproximadamente 14% ao ano. Entretanto em 2020 houve uma queda na
receita de cerca de 21% devido a pandemia do coronavirus. Apesar dessa queda a companhia esteve
em continuo em processo de expansdo, com lojas novas em novos locais, avanco em seu e- 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
commerce, 0 que amenizou a queda, além de expansdo de seu publico através de novos produtos
oferecidos em seus negdcios (Ashua, Camicado, Lojas Renner e YouCom). A companhia obteve
crescimento da receita em CAGR superior a segunda maior varejista do Brasil, a Guararapes, que teve
crescimento anual de 8,1% ao ano e superior também a terceira maior varejista do Brasil, a C&A, a
qual obteve crescimento de 3,4% ao ano.

1,0638
0,9066 0,9134
0,7465

B Lucro Liquido por agdo LREN3

Como vai o dinheiro? 20

Margens Altas e em Crescimento: quando comparada com os seus pares, a Renner é a companhia 10
gue possui as maiores margens do setor de varejo téxtil. Com os seus custos operacionais seguindo a
tendéncia da sua margem bruta, de crescimento, assim como as suas despesas operacionais que ao
longo dos anos também cresceu. Contudo, por conta da crise provocada pela COVID-19, no ano de
2020, os custos e despesas operacionais da empresa apresentaram baixa quando comparadas com o ' 2016 017 2018 an19 anzn atual
ano anterior (Apéndice 3) de -19,87% e -17,33%, respectivamente, proveniente do menor volume de '
vendas, que causou uma menor alavancagem operacional. Entretanto, mesmo com a pandemia, a

. ) L. R Enner CRA  wmmmm GUErarapes Marisa
Renner continuou apresentando as maiores margens do setor, reflexo da sua sélida presenga no
mercado e, principalmente, da sua digitalizacdo, que recebeu maiores investimentos por volta de
2018. Assim, a margem bruta da companhia apresentou um CAGR de 5 anos de 0,91%, uma margem
liquida com CAGR de 5 anos de 8,45%. E quando comparado com os seus pares, ela é quem possui as 30
maiores médias dos ultimos cinco anos de margem bruta, EBITDA e liquida (Apéndice 4). 25
20
Alavancagem: existem dividas? 15 —_—t
10
Alavancagem Financeira: a Renner possui um nivel de endividamento controlado, obtendo uma 5
divida liquida negativa por anos consecutivos. Mesmo em 2020, ano em que a empresa precisou 0 e A N—
aumentar a sua divida, tomando mais empréstimos e financiamentos, a Divida Liquida/EBITDA foi de 5
-0,73x. Com grande parte dessas dividas a longo prazo, cerca de 77,8%, o que contribui a um menor LT 2017 Yzt 2019 Yhze -l
risco, quando considerado a alavancagem. Assim, em 2020, obteve um ROE de 19,93%, o maior entre B
0s seus pares, que possuem indices de alavancagem superiores. Renner cEA Guararapes Marisa

Rentabilidade
Lucratividade: A Lojas Renner vem apresentando lucros constantes e crescentes nos ultimos anos e,
como consequéncia, a empresa também propiciou retorno crescente e constante aos seus 14
acionistas. Ressalta-se ainda a importancia da analise dos indicadores de rentabilidade ROE, ROIC e 12
ROA da companhia. Primeiramente, em relacdo ao ROE, nota-se que o mesmo se mantém elevado 0
quando comparado com os principais concorrentes da marca; ja referente ao ROIC, percebe-se que, :
apesar de no passado o ROIC da C&A ter sido o mais alto, atualmente o da Renner estd .
com a porcentagem mais elevada do mercado; por fim, em relagdo ao ROA, nota-se que o mesmo R
também se manteve acima da média de seus principais concorrentes ao longo dos anos de analise. 0
Dessa maneira, entende-se que a Renner é uma empresa rentdvel, com uma gestdo eficiente e capaz -2
de agregar valor a ela mesma utilizando-se de seus préprios recursos, bem como gerar capital e lucro 4| a0 2017 2018 2019 2020 atual
-6

aos seus acionistas, sendo eficaz ao transformar seus ativos em dinheiro liquido.

Renner Cc&A

Guararapes Marisa
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1
Geragdo de caixa

Dinamica de Capital de Giro: A empresa vinha apresentando uma boa capacidade de geragdo de
caixa nos ultimos anos, de modo que a Renner geralmente utiliza capital préprio para o
financiamento de suas atividades. Contudo, devido a pandemia de COVID-19, tornou-se necessario
aumentar a captagdo de empréstimos, financiamentos e debéntures junto a terceiros a fim de
reforgar o capital de giro e manter o nivel de caixa minimo estratégico. J4 em relagdo ao ciclo de
conversdo de caixa, pode-se dizer que o mesmo é de 144 dias, no qual prazo de recebimento é de 126
dias e o prazo de pagamento é de 95 dias.

1.106,2 1.116,3
10203 gog g

2017 2018 2019 2020 2021

Investment Thesis

-2.§25,9
Apdés uma andlise pormenorizada de como a Renner e o setor de varejo de moda devem
desempenhar nos proximos anos, recomendamos a COMPRA com um preco alvo de RS 49,91. A tese
de investimento é baseada em alguns pilares. (I) Projeto de expansdo que contribuird para a
permanéncia da lideranga no setor. (I) Baixo endividamento e alto potencial para M&A. (lll) Aumento
da mobilidade urbana ap6s crise da pandemia da Covid-19. (IV) Estratégia multichanel e digitalizagdo.

(V) Lucros constantes e crescentes. (V1) Variedade de marcas e negdcios visando inovagdo. (VII) Foco Egzﬁ
em sustentabilidade.

400%
Pilares de investimento 30cee

200%
Projeto de Expansdo: A Renner atualmente possui lojas espalhas em todo pais, mas com alta 100%
concentragdo em determinadas regiGes. Por isso, a Companhia pretende nos préximos anos expandir 0% B
seus negdcios, com a inauguragdo de novas lojas fisicas em regiGes nas quais ela ainda ndo possui 100% ! ! 5 E 5 g E g g g E 5\ E\
grande penetragdo. Assim, com novas lojas fisicas em cidades menores, microrregides, grandes TS5=E5%8388 83 E 5 E
centros e exterior, ela conseguirda uma maior penetragdo no mercado, aumentando sua capilaridade
e consolidagdo. Essa estratégia terd um impacto importante para manter a Renner na lideranga do
setor de varejo de moda, possibilitando o aumento de seu market share.
Potencial para M&A: O setor de varejo é bem fragmentado e, por isso, novos entrantes e empresas
menores apresentam certa dificuldade para crescimento e consolidagdo nesse mercado. Além disso, 5::::;:::;:221’;?;:;25 11,7
a Renner — empresa lider no setor — possui um baixo endividamento e, com isso, alto potencial para Farmicia, perfumaria e cosméticos [ 6,3
realizar novas aquisi¢Ges e fusdes para aumentar ainda mais sua companhia e diminuir o risco frente Artigos de uso pessoal e
as suas concorrentes. doméstico .71

Vestuério e calados [l 7,4
Mobilidade Urbana: O isolamento social ocasionado pela pandemia da Covid-19 afetou todo o setor . o
Méveis e eletrénicos [N 12

de varejo e assim, a Renner apresentou uma queda na sua receita no ano de 2020. Entretanto, no
primeiro semestre de 2021 notou-se um aumento gradual da mobilidade urbana devido ao inicio da Livraria e papelaria I 13,4
vacinagdo no Brasil e, consequentemente, a Renner apresentou um aumento de suas receitas Informatica e Comunicacio  EEG— 33,4
quando comparado ao primeiro semestre do ano anterior. Por isso, espera-se uma melhora da
performance da Companhia nos proximos meses a medida que o processo de vacinacdo da
populagdo aumenta.
Digitalizagdo: Os diversos setores econdmicos vém se transformando nos ultimos tempos devido as 9957 252 240,8

novas tecnologias. A digitalizagdo dos processos ja é uma realidade para diversas empresas e uma 173,4 196,9 !

tendéncia que foi acentuada, ainda mais, pela pandemia da Covid-19. A Renner, desde 2018, vem 113

passando por uma transformagdo digitagdo para melhor atender as exigéncias do mercado e dos /
consumidores. Desde entdo, a Companhia investe em tecnologia e pretende continuar seu processo

de digitalizagdo - e-commerce, canal omnichannel - e pretende inovar cada vez mais nesse sentido, o
que contribuira para a Companhia atingir resultados financeiros cada vez melhores. \<:,

Lucros constantes e crescentes: Ainda que 2020 tenha se caracterizado como um periodo de crise
econdmica, a Lojas Renner apresentou lucro e, como consequéncia, também proporcionou retorno
crescente e constante aos seus acionistas, distribuindo os mesmos na forma de juros sob capital e |uros sob capital préprio
préprio e também como dividendos. Ndo obstante, tem-se que, de modo geral, seus indicadores de

rentabilidade — ROE, ROIC e ROA — se mantiveram acima da média ao longo do periodo de anélise

(2016-2020) quando comparadas com empresas concorrentes do mesmo setor.

Variedade de marcas e negécios visando sempre a inovagdo: Dentro do setor de varejo, a Renner 0,0896
conta com 20 marcas proprias, além das ramificagdes de lojas mais famosas como YouCom, ASHUA 0,0726 0,0743
Curve & Plus Size, Camicado. Em relagdo ao setor de produtos financeiro, a empresa conta com a
Realize CFl. Toda essa variedade viabiliza que a organizagdo atinja um maior publico e, assim, eleve 0,051
sua receita. No entanto, para que isso seja possivel, a Renner busca agilidade e inovagdo, seja em
seus produtos e processos — através, por exemplo, do rdpido desenvolvimento de produtos,
estratégias digitais de e-commerce e a construgdo do novo e tecnoldgico Centro de Distribuicdo de
Cabreuva-SP —; seja em sua administracdo, por meio de sua estratégia de governanga coorporativa.

0,0773 0,076261

Foco em sustentabilidade: Ao mesmo tempo em que planeja e expansdo de sua marca, a Renner tem 4T2015 472016 472017 472018 472019 472020

grandes compromissos com a sustentabilidade, de modo a contar, em sua estrutura integrada, com
um time de sustentabilidade especialista e um comité de sustentabilidade. Dessa maneira, a
organizagdo apresenta diversas iniciativas de sustentabilidade assessoradas por seu comité em
pilares sociais, ambientais, econdmico e, também, em préticas de governanga coorporativa.

Dividendos por agdo

Liga do Mercado Financeiro 7



Dentre elas, pode-se citar a parceria com fornecedores responsaveis; a busca por uma produgdo e
processos menos impactantes, os quais usufruem tanto de matérias-primas responsdveis e
reciclaveis, bem como projetos referentes a dgua, residuos, energia, emissdes de GEE, entre outros;
e, por fim, o empenho na pretensdo de uma economia circular, evitando o uso de novos
recursos naturais e a geragdo de residuos.

Valuation

Reiterando a recomendacdo, ela é de COMPRA das Lojas Renner S.A. (LREN3), com um prego alvo
de RS 43,54 por cota, apresentando um upside de 18,08%, em rela¢do ao preco de fechamento de 03
de Setembro de 2021. Para tal, foi adotado o0 método do Fluxo de Caixa Descontado para a Firma para
cinco anos.

Operational Assumptions

CAPEX: O capex foi projetado de maneira crescente, com crescimento médio de cerca de 29,76% ao
ano, basicamente pelo fato de que a companhia esta em processo de crescimento/expansdo. A parte
de varejo encontra-se em um processo de crescimento do numero de lojas, além do crescimento da
estrutura necessaria para se manter as vendas online mais eficientes e competitivas, agradando tanto
na variedade, velocidade e redugdo de custos operacionais sem comprometer o ganho de escala. E, a
parte de produtos financeiros precisa contar com boa infraestrutura tecnoldgica para garantir
eficiéncia, seguranc¢a de dados, e também para poder atender um niumero cada vez maior de clientes.
Working Capital: Assumimos que o Working capital como sendo a média dos ultimos 36 meses, pois
ndo vemos espago para muitas mudangas daqui em diante além de eliminar possiveis distor¢des por
eventos ndo recorrentes.

Financial Assumptions

Receita: A receita foi projetada de maneira crescente. A parte de produtos financeiros foi projetada
de modo a apresentar um bom crescimento nos primeiros anos, mas apos isso ocorreria uma certa
estagnacdo (respectivamente 18%, 17%, 16%, 15% e 14%), ja que o negdcio ndo é forte da empresa e
também pela concorréncia cada vez maior com bancos digitais. A parte de varejo também foi
projetada com crescimento maior em 2021 (crescimento de 14%), por conta da recuperagdo
decorrente da pandemia, mas nos anos posteriores continuard em crescimento, porém mais ameno
de cerca de 11,13% ao ano, por conta da maior estabilidade da economia e do setor, que estd
passando por um processo de migragdo do fluxo principal de vendas do varejo fisico para o digital.

Margens: As estimativas das margens foram projetadas com base nas futuras mudangas estruturais
relacionadas com a tecnologia iniciadas em 2018, com o aumento da (I) malha logistica, com novas
aquisi¢des e custos de manutengdo tanto de veiculos quanto de centros de distribuigGes. (II) maior
exposicdo e maturagdo do varejo no mundo digital assim como (lll) o alto investimento em
intangiveis, principalmente tecnologia. Iniciando entdo pela margem EBITDA, nossas projecdes ndo
consideram uma mudanga significativa, mas sim um leve crescimento, por conta da manuteng¢do dos
custos operacionais em relagdo a receita liquida, chegando a 22,42% em 2025. Um destaque seria a
margem EBIT, que passou de 11,37% no ano de2020 para 8,23% em 2025, impactada principalmente
pelo aumento do custo de Depreciagdo e Amortizagdo relacionados a estruturagdo para as vendas
online. Por fim, a Margem liquida se manteria relativamente estdvel na casa dos 18% , porém
apresentando uma queda em relagdo a de 2020, por um efeito tributario ndo recorrente naquele ano
em especifico.

Divida: Acreditamos que o endividamento da companhia ird permanecer em niveis baixos de Divida
Liquida/ EBITDA, que hoje se encontra em —1,66, mantendo-se a niveis negativos ou inferiores a 1.
Porém com um leve crescimento no valor bruto, decorrente da necessidade de capital intensivo
utilizado em Capex para dar continuidade no plano de expansdo da empresa. Um dos pontos que nos
levaram a essa conclusdo foi o recente Follow-on realizado a fim de captar fundos para um futuro
projeto de M&A assim como financiar a construgdo do novo centro de distribuigdo, com uma maior
capacidade operacional e tecnoldgica.

DCF Methodology

WACC: para o célculo do Cost of Equity (custo de capital para o acionista), foi usado i) uma taxa livre
de risco de 1,33% (US Treasury Bond de 10 anos); ii) um beta de 0,95, que foi re-alavancado pelas
proporgdes de divida e valores de mercado, taxas de impostos médios da Renner e dos seus pares
(Guararapes, C&A e Marisa). Para o ajuste do beta, foi utilizado o beta alavancado de 5 anos (mensal)
dos pares, disponibilizados pelo Yahoo! Finance; iii) um Prémio de Risco de Mercado de 4,61%,
calculado pelo Aswath Damodaran; iv) um Risco Pais de 3,05% para o Brasil, calculado pelo
JP Morgan através da metodologia EMBI; v) inflagdo dos Estados Unidos (CPI) de 5,48% e vi) inflagdo
do Brasil (IPCA) de 7,72%, ambos para o ano de 2021, e projetados pelo Itau BBA. Assim, foi
encontrado um Ke de 11,08%. Ja o Cost of Debt (custo de divida), foi calculado usando uma taxa de
impostos de 18,32%, média do IR/CSLL dos ultimos trés anos, e um Kd antes de taxas de 4,16%, logo
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foi encontrado um Kd liquido de 3,40%. Resultando num WACC de 9,03%, baseado numa proporgdo @ ® " coﬁ“d“.’ (\O-se‘“""
de divida bruta e patriménio liquido no final de 2020 (26,6% de divida e 73,4% de valor). o
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Perpetuidade: na perpetuidade foi considerado um crescimento de 4,00% para a Renner, tomando
como base as proje¢des de crescimento do PIB e da inflagdo do Brasil, sendo de 2,10% e 3,00%,
respectivamente, segundo o relatério emitido pelo Itad BBA.

Andlise dos cendrios

Com base na metodologia do fluxo de caixa descontado, foram feitas andlises de dois diferentes
cendrios, um otimista (Bull Market) e um pessimista (Bear Market). Para tais cenarios, foram
considerados: i) a recuperagdo da empresa no pos crise do COVID-19; ii) expressdo das margens e iii)
expansdo do market share da companhia.

Bull Market: estimando uma performance em que a Renner supere as expectativas projetadas, com
um preco alvo de RS 58,54, upside de 58,78%. Nessa projecdo a empresa apresentou uma étima
performance no pds crise, tendo um crescimento significativo das receitas do segmento varejista e do
de produtos financeiros. Além de apresentar uma grande eficiéncia operacional, tendo um pequeno
aumento nas suas despesas e custos operacionais (COGS e SG&A), aumentando as margens da
empresa. Aumento dado pela sua expansdo de market share, em que o se teve um maior CAPEX ao
longo dos anos e nimero de aquisicdo de empresas menores.

Bear Market: estimando uma performance em que a Renner fique abaixo das expectativas
projetadas, com um preco alvo de RS 28,34, apresentando um downside de 23,14%. Nessa projecdo a
empresa apresentou uma performance ndo tdo boa no pds crise, tendo uma queda nas receitas do
segmento varejista e do de produtos financeiros. E por conta dessa queda, a empresa passou a ter
uma ineficiéncia operacional, com os custos e despesas operacionais crescendo significativamente, o
que causa menores margens. E por conta disso, o market share da empresa passa a retrair, com a
empresa se endividando mais e tendo um menor CAPEX.

Investment Risks

Operational risks: Ao abrir novas lojas em outras regides do Brasil existem riscos relacionados com a
concorréncia, com a comercializagdo, e com a distribuigdo, ja que esses fatores podem ser diferentes
dos locais nos quais a companhia ja atua. Além disso, também existe o risco de a companhia ndo
conseguir abrir o nimero de lojas de acordo com o planejado e também realizar a reformas nas ja
existentes. Um dos fatores que influenciam nisso é que mais de 90% das lojas estdo dentro de
shopping centers, portanto, a abertura de novas lojas também depende da construgdo de novos
shoppings ou lugares disponiveis nos ja existentes. Ademais. Existe o risco de a companhia n&o prever
corretamente quais serdo as novas tendéncias da moda e nem o tempo durante o qual elas se
estabelecerdo. Essa situagdo pode acumular estoque de mercadorias que, posteriormente, precisardo
ser vendidas a pre¢o promocional afetando os resultados operacionais. Outrossim, existem também
riscos relacionados aos centros de distribuicdo, que estdo localizados nas regides sul e sudeste, e a
infraestrutura de transporte. Um deles é o mal funcionamento de algum dos centros, seja por um
motivo interno, seja por um motivo além do controle da companhia, ou também alguma interrupgdo
no transporte de mercadorias. Isso pode fazer com que a empresa possa realizar somente a
distribui¢do parcial das mercadorias o que pode afetar negativamente o resultado operacional. Além
disso, o projeto de expansdo da empresa inclui a abertura de lojas menores, o que pode demandar
mais dos centros de distribuicdo e da infraestrutura de transporte, portanto, existe o risco de estes
ndo suprirem as necessidades. Também existem riscos relacionados aos sistemas de gerenciamento
de informagdo. Estes riscos sdo relativos ao Data Center e aos sistemas da companhia, como os de e-
commerce, de crédito, de comunicacdo, entre outros. E por meio desses softwares que a empresa
consegue prever as necessidades de caixa e realizar o acompanhamento do estoque, por
exemplo. Portanto, se qualquer um desses sistemas ou softwares ndo funcionarem de
maneira adequada (seja por falta de energia, ataques cibernéticos, etc) as operagbes da
empresa podem ser afetadas. Um outro risco para a companhia é que quantidade de
vendas é completamente desproporcional, isto €é pouco menos da metade da
receita operacional liquida é gerada no quarto trimestre devido ao Natal e a Black
Friday,portanto, uma possivel interrup¢do nos negdcios, nos fornecedores ou
outras circunstancias nesse periodo pode afetar o resultado operacional.

Market Risks: Uns dos principais riscos apontadas pela forca de Porter é a ameaga de
novos entrantes no mercado de moda (M1), uma vez que a dificuldade de se criar
uma pequena estamparia € minima, necessitando de pouco maquindrio e de
investimento em divulga¢do, uma vez que as redes sociais sdo usadas tanto com meio de divulgagac
como interagdo e feedback com seus consumidores. No entanto, para tais empresas se
tornarem concorrentes diretas da loja Renner é necessario o ganho de escala e variedade de
produtos em proporgdes continentais, necessitando um investimento massivo em estrutura
e tecnologia. Uma consequéncia da baixa barreira inicial de entrada no mercado é a pulverizagdo dc
Market share, no qual as 6 principais empresas dominam apenas 18% do mercado total brasileiro,
intensificando a competicdo entre os players que frequentemente utilizam de aquisi¢es e fusdo para
se consolidar. Uma possivel jungdo de concorrentes poderia resultar na perda da lideranga da marca
(M2), tanto em market share como em eficiéncia operacional, uma vez que unindo as redes logisticas
e comerciais além de conseguirem um maior poder de barganha com seus fornecedores pode
resultar em um crescimento das margens. Por fim temos o risco intrinseco desse mercado, do
desemparelhamento dos produtos em estoque com a moda no momento(M3), podendo ser causado
por mudangas exdginas, tanto climaticas quanto criadas pela verbalizagdo redes sociais, que ndo
podem ser previstas pela equipe de gestdo e rotagdo de estoques, que buscam sempre alinhar os
produtos em vitrine com as demandas e necessidades do momento.

Impacto

RS 43,54
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Riscos Macroecondmicos: Em relagdo aos riscos macroeconémicos, pode-se dizer que o setor de varejo é
extremamente dependente da renda disponivel e da confianga do consumidor. Nesse sentido, no que se
refere ao consumidor, tem-se que no curto prazo, a prorrogagdo do auxilio emergencial até o més de
outubro deve recompor a renda dos individuos no médio prazo, juntamente com o atual cendrio de
esperanca de reabertura econémica, esta a projecdo do FMI para a taxa de desemprego no Brasil, a qual
apresenta tendéncia de queda. Além disso, outro fator agravante é a inflagdo , a qual, conforme
projecBes do Ital BBA, também apresenta expectativa de queda para os proximos anos. No entanto,
ainda que seja esperado um aumento para o ano de 2022 tanto na taxa nominal quanto na taxa real de
juros, para os anos seguintes é esperado que essas se reduzam. Dado que a taxa de juros real representa
o ganho efetivo, j& considerando a inflagdo do periodo, tem-se que a redugdo desta taxa pode ser
negativa. Por fim, ha expectativa de queda, ainda que de maneira ténue, para a taxa de cambio entre o
real e o dolar.

Regulatory Risks: Vimos como o principal risco regulatério (R1) mudangas bruscas durante a reforma
tributdria, na qual visa simplificar o pagamento de impostos, porém podendo haver um aumento da
taxagdo sobre as lojas Renner. Tal aumento pode acontecer de 3 principais formas, aumento de impostos
atrelados a venda de produtos, ao lucro e a distribui¢do de dividendos, sendo o primeiro e o ultimo os
mais impactantes pelo fato de afetar diretamente os acionistas e limitar as estratégias contabeis para
aliviar tais tributos.

0,
/012,40%11’50%10’80% 10%

2021E 2022E 2023E 2021E 2022E 2023E

M Projegdo da Taxa de Desemprego no
Brasil (FMI)

8,00%
6,00%
4,00%
2,00%

0,00% - \ \
2021E 2022E 2023E

2024E 2025E

———|PCA ——INPC

20
5,04% 6.02% 519% 4,99% 4,98%

N
e
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Apéndice 1: Analise SWOT

SYRENCTHS WEAKNESSES
. Segmento muito fragmentado;
Marca consolidada i3 mercado; Poucos centros de distribuicao;
A'“P!° campo ‘{e_°§°° Alta sazonalidade;
Ommc’hannel sélido; Dependéncia no preco das commodities;
Alto nivel de encantamento (NPS);
Logistica eficiente.
OPPORTUNITIES THREATS
Expansdo para novas regides e para o Pirataria;
exterior; Alta competitividade entre os players;
Ampliagao do meio digital; Mercados emergentes com mao de
Aumento da fideliza¢ao dos clientes; obra mais barata;
Aprimoramento da Realize CFl; Consolida¢ao de marcas estrangeiras;

Maior portfélio de produtos.

Apéndice 2: Forgas de Porter

Baixa e de facil

Barreira de Entrada €——— o
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Baixa, o vestuario
sempre estara

presente
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Substituidos Fornecedores
Forte, por preco de
commodities e
Media, pode flutuagdo cambial

impactar na volume
d P d > Forca dos
e vendas, mas em Compradores

um curto periodo




Apéndice 3: Financial Statement
DRE 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Receita Liquida 6.145.198 6.451.578 7.444.305 8.426.541 9.588.437 7.537.180

Custos Operacionais -2.246.572 -2.263.822 -2.615.862 -2.969.943 -3.035.809 -2.432.534
lucroBruto 3898626 418775 4828443 5456598 6552628  5.104.646
Margem Bruta % 63% 65% 65% 65% 68% 68%
Despesas Operacionais -2,700.593 -2,900.805 -3.412.154 -3.718.203 -4,181.539 -3.456.731
Despesas comerciais -1.389.728 -1.547.462 -2.061.899 -2.256.607 -2.505.821 -2.468.018
Despesas gerais e administrativas -469.389 -521.149 -715.269 -819.994 -879.264 -885.233
Outros -841.476 -832.194 -634.986 -641.602 -796.454 -103.480

Em relagdo a Receita % -44% -45% -46% -44% -44% -46%

Margem EBITDA % 19% 20% 19% 21% 25% 22%
Depreciagdo e amortizacdo -264.780 -311.261 -329.051 -314.574 -694.712 -791.036

Margem EBIT 15% 15% 15% 17% 17% 11%
Resultado financeiro -104.586 -103.310 -83.101 -53.628 -184.395 343,882
Receitas financeiras 93.853 87.472 59.058 49.164 74.422 712.925
Despesas financeiras -198.439 -190.782 -142.159 -102.792 -258.817 -369.043

IR/CSLL -249.829 -247.322 -271.458 -350.057 -405.781 -104.492
1.020.136 1.086.201 1.096.269
Margem Liquida % 9% 10% 10% 12% 11% 15%
Balango Patrimonial Consolidado 2015 2017 2018 2019 2020
Ativo Total 5571244 6.251.926 7.026.755 10.063.113 11.504.459 14.736.953
Equivalentes em Caixa & Dinheiro 827.183 905.490 788.850 540.242 1.242.035 2.351.690
Investimentos de Curto Prazo 0 0 96.005 785.136 500.605 520.544
Contas de negdcios a receber 1.699.613 1.861.232 2.168.299 2.703.346 3.012.644 2.686.095
Inventarios 674.815 920.794 1.096.172 1.247.414 1.405.648 1.761.926
Estoque 593.431 784.102 897.774 1.062.010 1.125.800 1.534.136
Importagdes em Transito 81.384 136.692 198,298 185.404 279.848 227.790
Impostos recuperaveis 114.862 127.100 133.218 201.784 246.096 780.154
Derivativos 6.362 80 3.381 15.121 94.964 32.498
Outras contas a receber 50.907 60.420 55.641 80.943 95.669 84.369
Despesas pré-pagas 11.654 15.813 18.584 0 0 0
MNioCireulamtes 2185848 2360.997  2666.605  4.489.127 4905798 6519677
Depdsitos Judiciais 10.799 10.524 10.012 0 0 0
Impostos recuperaveis 56.978 64.915 80.330 82.380 80.468 759.905
Despesas pré-pagas 0 0 326 0 0 0
Derivativos 0 0 0 0 0 0
Outras contas a receber 7.468 10.619 8.302 24,606 16.944 13.050
Impostos diferidos 130.728 142,727 207.201 141.273 236.498 299,170
Ativos de longo prazo mantidos & venda 0 0 0 0 0 0
investimentos 63 46 46 0 0 0
Propriedade e Equipamentos 1.559.316 1.636.648 1.822.018 1.955.428 2.186.193 2.333.938
Direito de uso 0 0 0 1.652.588 1.589.206 2.083.471
intangivel 420.496 495.518 538.370 632.852 796.489 930.143
Passivo Total 3310426 3.581.112 3.758.357 6.008.228 6.832.507 9.371.482
Empréstimos, Financiamentos e Debéntures 397.742 488.567 386.029 957.726 1.257.286 543.875
Financiamento - Operagfes de Produtos Financeiros 410.794 386.351 130.059 913.814 538.965 257.869
Locagdo de Financiamento 8.120 7.016 9.387 390.444 425.077 553.285
Financiamento de Importagtes 0 0 0 0 0 0
Fornecedores 403.359 481.747 594.833 683.271 851.614 1.071.891
Fornecedores Comerciais 456.101 609.292 635.499 654.880 859.663 807.566
Antecipacdo de Pagamentos -144.383 -205.153 -152.227 -140.954 -197.004 -151.521
Fornecedores de Material para Consumo 91.641 77.608 111.561 142.268 179.673 308.624
Aluguéis a pagar 0 0 0 27.077 9.282 17.222
Impostos e Contribuices A pagar 100.600 107.755 146.026 150.780 79.185 92.347
Salarios e Férias A pagar 178.884 190.879 244,078 257.529 297.999 221.303
Aluguéis a pagar 43.039 46.605 48.496 0 0 0
Passivos sob estatuto 182.947 198.022 225.954 301.036 294.646 297.878
Reserva para Riscos 32.918 33.829 39.191 47.930 73.451 68.272
Obrigacdes com administradores de cartdes 214.824 313.797 484.260 667.180 881.287 1.101.792
Derivativos 39.037 33.338 3.136 1.622 0 0

Qutras contas a pagar 63.502 53.161 70.789 76.474 90.374 203.969



Empréstimos, Financiamentos e Debéntures 747.609
Financiamento - OperacBes de Produtos Financeiros 415.897
Locagdo de Financiamento 32.896
Fornecedores 0
Impostos e Contribuicbes A pagar 279
Reserva para Riscos 35.161
Reserve for Riscos civeis e trabalhistas 0
Imposto de Renda e Contribuicdo Social Diferidos 0
Derivativos 834
Outras contas a pagar 1.974

716.776
417.861
63.746
0
11
38.412

721.344
573.078
53.357
0
11
26.164

61.427
141.124
1.317.296

405.975
309.609
1.277.335

2.543.647
502.141
1.709.354
92.503 |
0
60.923

Patriménio Liquido 2260818 2.670.814
Capital 1.136.124 1.178.368
Acdes do Tesouro -10.140 -27.857
Reserva de Capital 279.382 306.349
Reserva de Lucro 844.271 1.216.985
Transportando Ajustadores de Valor -13.634 -21.997
Lucro retido/ Déficit Acumulado 24815 18.966

Passivo Total e Patriménio Liquido 5571244

Fluxo de Caixa

Lucro Liquido

(+) Depreciagdo e Amortizagdo
(-) Capex
(+/-) Variacdo no Capital de Giro
(-) Varia¢des nos Ativos
(-) Variag#o nas Contas a Receber
(-) Variagdo no Estoque
(+) VariagBes nos Passivos
(+) Variagdo nas Contas a Pagar
(+) Variagdo nas Obrigacdes Fiscais
(+) Variagdo nas Obrigac8es Trabalhistas
(+) Variagcdo no Endividamento
(+) Variagdo nos Empréstimos de LP
(+) Variac8o nos Empréstimos de CP

(=) FLUXO DE CAIXA

6.251.926
2016
625.058
311.261,00
-152.337,00
-317.103,00
-407.598,00
-161.619,00
-245.979,00
90.495,00
71.613,00
6.887,00
11.995,00
67.259,00
1.981,00
65.278,00
534,138

3.268.398

2.556.896
-27.857
101.469
596.022
3.519
38.349

7.026.755
2017

732.679
329.051,00
-324.227,00
-258.370,00
-482.445,00
-307.067,00
-175.378,00
224.075,00
132.605,00
38.271,00
53.199,00
-207.063,00
149.396,00
-356.458,00

272.070

4.054.885
2.637.473
-35.553
122.411
1.235.334
6.009
89.211

10.063.113
2018
1.020.136
314.574,00
-916.977,00
-613.348,00
-686.289,00
-535.047,00
-151.242,00
72.941,00
45.627,00
13.863,00
13.451,00
1.908.577,00
172.068,00
1.736.509,00
1.712.962

4.671.952
3.795.634
-119.461
68.933
882,788

108.164
-64.106
11.504.459
2019
1.086.201
694.712,00
-109.871,00
-324.024,00
-467.532,00
-309.298,00
-158.234,00
143.508,00
182.243,00
-79.205,00
40.470,00
432.416,00
473.072,00
-40.656,00
1.779.434

5.365.471
3.805.326
-110.450
92.620
1.694.515
89.465
-206.005

14.736.953

2020

1.096.269
791.036,00
-301.338,00
239.099,00
-29.729,00
326.549,00
-356.278,00
268.828,00
333.872,00
11.652,00
-76.696,00
1.895.924,00
2.762.223,00
-866.299,00

3.720.990

Apéndice 4: Margens médias das empresas
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Apéndice 5: Evolucao das margens bruta, EBITDA e Liquida
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Apéndice 6: Andlise Sensitiva

11,50

1050 11,00 12,00

RS 35,15 RS$33,24 R$3297 RS31,53 RS29,99

11,08

R$ 40,27 | R$37,74 R$37,38 R$35,50 | RS 33,51

R$ 47,61 | RS 44,04 | R$43,54 | RS 40,95 | RS 38,27

R$59,03 | R$53,50 R$52,75 RS 48,92 | RS 45,05

R$79,18 RS$69,33 R$68,03 RS6164 RS5548

Apéndice 7: Liquidy Ratios

Liguididy Ratios 2019 2020 2021 2024

2025

2022 PAPE]

Current Ratio 1,377624 1,86228 1,79164042 1,81438 1,76926 1,70492 1,56324
Quick Ratio 1,084163 1,462975 1,44286632 1,44155 1,36969 1,27149 1,10526

Days Sales
X 0,314196 0,356379 0,32836118 0,32398 0,32836 0,32398 0,32836
Outstanding

Apéndice 8: Suposicdes Macroecondmicas

Macroeconom

2021E 2022E
Crescimento Real do PIB 6,70% 4,70% 2,00% L 80% L 70%
(EUA)
Inflacdo (EUA) 4,20% 2,10% 2,90% 2,90% 2,90%
C i to Real do PIB
rescimento .ea o 5.80% 2,00% 2.30% 210% 2 10%
(Brasil)
IPCA (Brasil) 6,10% 3,70% 3,20% 3,00% 3,00%
INPC (Brasil) 6,60% 3,50% 3,20% 3,00% 3,00%

Apéndice 9: Andlise de Dupont

Dupont Analysis 2022E 2023E 2024E 2025E

ROE 23,36% 19,63% 22,34% 21,64% 18,49% 17,75% 15,66%

ROA 9,32% 7,49% 6,39% 7,50% 6,59% 7,42% 6,42%
Asset Turnover 0,81 0,51 0,36 0,39 0,36 0,39 0,36
Net Margin 11,46% 14,54% 17,64% 19,13% 18,15% 18,77% 18,02%

Financial Leverage 2,5 2,7 2,12 1,75 1,48 1,27 1,11



Apéndice 10: Scorecard de Governanca
Para quantificar o compromisso da Renner com as melhores praticas de Governancga Corporativa, foi elaborado um Scorecard com
base nas diretrizes do Manual de Diretrizes de Governanga Corporativa das Companhias Abertas para os Investidores do CFl Institute.

E com base da nota obtida, foi avaliado que a empresa presa pelas melhores praticas de Governanga Corporativa.

Conselho de Administrac8o

. Determina se a maioria do conselho de uma empresa & composta por membros
Indepedéncia

independentes do conselho

7 de 8 membros s30 totalmente independentes, sem relacies com os diretores,
otras companhias ou acionistas majoritarios. Mo entanto, o presidente & o ex-CEQ
da Renner

A Determina se os membros do conselho tém as qualificacBes necessarias para
Qualificagbes

ajudar 3 empresa a enfrentar seus dezafios

Todos os membros tem experiéncia profissional so setor varejista ou financeire

Adiversidade entre os membros do conselho em termos de génerg, formacdo
Diversidade educacional e qualificagBes profissionais também pode promover um debate

construtive na sala de reunides

Ha alguma diversidade, com 2 de 8 membros sende mulheres, contudo ndo ha
diversidade étinoco-racial. 13 sobre o backgound dos membros, ha uma relativa
diversidade nas faculdades, porém nio nos cursos, em que grande parte & de

Determina se os membros do conselho 30 eleitos anualmente ou se 3 empresa
adotou um processo eleitoral que alterna as el

Termos do membro do conselho

cbes dos membros do conselho

Aeleiclo éfeita anualmente, mas ha a possibilidade de reeleicSo

Investiga se a empresa mantém relacBes comerciais externas com a
Transac3o da parte relacionada administrac3e, membros do conselho ou individuos associados 3 administragdo ou

membros do conselho para bens e servigos em nome da empresa

A companhia nunca fez transac@es com os membros do conselho, executivos ou

relacionados

A separacio dos cargos de presidente e CEO & a melhor pratica porque garante que
3 agenda do conzelho seja definida por uma voz independente, ndo influenciada
pelo CEQ

Delegacio de funcBes

O presidente do conselho é o ex-CEQ da Companhia José Gallg, e o atual CEO &
Fabio Adegas Faccio

. . Avalia as comunicacBes que o conselho tem com os acionistas e como & facil para
Mivel de Comunicacdo

eles se reunirem com o conselho

Apenas nas Assembleias Gerais e pelo diretor de relac@es com o investider

selho Fizcal

P Determina se a maioria do conselho fiscal & composta por conselheiros
Indepedéncia

Todos os trés conselheiros & seus suplentes s5o independentes, ndo possuindo

5 = . N
independentes conexdo com o acionista majoritario
. . Determina se o conselho fiscal possui as qualificagBes necessarias para ajudara . . . ) .
Qualificagbes . 5 Todos os membros tem experiéncia profissional so setor varejista ou financeiro
* empresa a enfrentar seus desafios
Awvalia se 8 companhia tem divulgado as atas do conselho fiscal, juntamente com
. os pareceres e votos dos membros do conselho fiscal, dissidentes ou ndo, as . . .
Transparencia 2 Acompanhia apenas publicou uma ata do conselho fiscal

justificativas de voto e quaisquer outros documentos elaborados pelos membros
do conselho fiscal

Gestdo Executiva

Dretermina se 3 empresa adotou um codigo de ética e se as agbes da empresa

Cadigo de ética

indicam um compremisse com uma estrutura &tica adequada

Acompanhia possui cadigo de conduta que previne e resclve problemas,
relacionados ao conflito de interesses. E elaborado pela Comité de Etica
E ial, e ndo tem hist:

oda sua viclacEo

Aempresa participa de programas de recompra de ac8es? Em caso afirmativo, as

Recompra de acdes . . - .
metas do programa e seu financiamento estSo claramente definidas?

Acompanhia ndo possui um planc de recompra de acGes, contudo caso haja uma
proposta de recompra, ela deve passar pelo Conselho de AdministracSo primeiro,
e posteriormente pela Reunifo Geral

- . O plano de remuneracdo dos administradores estd alinhado aos melhores
Remuneracdo executiva

interesses da empresa?

Acompanhia tem um plano de remuneracSo clare e bem estruturado, que tem se
basea tanto no desempenho ta empresa como no individual. Tendo a remuneragio
em partes fixas e variaveis e também beneficios.

. - .. Avalia se 3 administragdo comunicou adequadamente seus planos estratégicos de
Comunicacdo de estrategias -

longo prazo aos acionistas

Qualidade dos relatorios sobre governanga corporativa e questdes ESG, bem como
Transparéncia relatérios financeiros para determinar se a empresa oferece informages

oportunas e transparentes

Acompanhia fornece as informacBes financeiras necessarias, de acordo com a
IFRS. Etambém possui uma politica de ESG bem estruturada

#vala a qualidade da suditoria realizada nas finangas da empresa para determinar
Praticas de auditoria se as informacdes financeiras fornecidas s3o precizas e um verdadeiro reflexo da

salde da empresa
Comités
Determina se 3 empresa possui um comité que supervisiona as atividades da

Comité executivo de

. . administracdo em relacdo aos principais investimentas relacionados ao plano
investimentos

estratégico da empresa

As informacgBes financeiras da companhia foram auditadas pela KPMG Auditores
Independentes por varios anos, contudo em 2020 os substituiram pela Ernst &
Young Auditores Independentes 5.5, por conta da mudanca de praticas e diretrizes
de gowvernanca corporativa da empresa

Formado per quatre membros, tem coma fungSo auxiliar o conselho administratico
na aprovacio e acompanhamente do planajamento estratégico, projetos de
expansio e programas de investimento. Contudo ele & formado por membros do
Conselho administrativo, o que pode gerar conflito de interesses

oa . Determina se o conselho estabeleceu um comité de membros independentes do
Comite de auditora

conselho para supervisionar a auditoria dos relatérios financeiros da empresa

Formade por quatro membros, tem como funge a supervisSo e monitoramento da
integridade das auditorias dos Demonstrativos Financeiros e controles internos da
Companhia. Trés dos quatro membros fazem parte do conselho administrativo.

Dretermina se 8 empresa tem um comité de conselheiros independentes

Comité de nomeacioe o . - - -
responsaveis por definir 8 remuneracdo, remuneracdo e nomeagdes do conselho e

remuneragio - -
da administracdo

5

Todos os 3 membros fazem parte do conselho administrativo, porém sio
independentes, o que evita o conflito de interesses da diretoria.

. . .. Determina se a empresa garante que seu codigo de &tica & seguido de forma
Comite executivo de &tica

adequada

Formado por 3 membros e tem quatro pilares:

social, (i) ambiental, [i
econémico e [iv) melhores praticas de governanca corporativa

Direito dos Acionistas

Examina 3 estrutura de propriedade da emprasa para determinar =2 ela possui

Estrutura proprietaria e direito N - o P
prop! diferentes classes de actes ordinarias que separam os direitos de voto dessas

a votos

Acompanhia est3 listada no segmento de Nove Mercado da B3, tendo apenas

Determina se 3 empresa permite que os acionistas votem antes das reunibes
lotos por procuracio agendadas dos acionistas, independentemente de eles poderem comparecer as

reunites pessoalmente

Determina se os acionistas t8m o direito de aprovar mudangas nas estruturas e

Votacdo para mudangas . . - L
o politicas corporativas que possam alterar a relagdo entre os acionistasea
corporativas importantes

EmMpresa

5 - : =
agbes ordinarias, que sdo direito a voto
Acompanhia permite o voto a distdncia por boletim, delegacdo por meio de outro
c membro, por escrito antecipado, expresso por fax, correio eletrémico ou qualquer
outre meio de comunicacdo ao seus acionistas que ndo puderem participar das
Reunibes Gerais.
4 0= acionistas tem direito 3o voto nas mudangas corporativas importantes, como a8

saida da companhia do Movo Mercado, recompra de acbes, etc

R Determina se & em que circunstancias os acionistas est3o autorizados a
Indicagdes para o conselho

. . recomendar os indicados para o diretor ao conselho ou colocar seus proprios
patrocinade por acionistas

indicados na cédula de procuracio

0= acionistas tem direito de incluir um ou mais candidatos para ser um membro do
conselho

Avalia 3 estrutura de uma defesa de aquisig3o existente ou proposta e analisar
Defesa contra aquisicdo

Acompanhia possui um tag along de 100% que protege os seus acionistas contra

como isso poderia afetar o valor das agBes em um ambiente normal de mercado & 5 . -
- L - ofertas de compra de pelo menos 30% do total de acbes
no caso de uma oferta pablica de aguisigdo
. — - - . - De acordo com a Lei das Compahias Abertas, & dever dos acionistas determinara
w w Awalia se os acionistas tém o direito de determinar a remuneracdo da
Remuneracdode gestao h 5

administracdo

composicio da remuneracio do executico na Assembleia Geral, com o conselho
sendo o respensavel pela sua distribuicio




Apéndice 11: Diretoria Executiva

Diretor Presidente

Diretora de Gente &
Sustentabilidade

Administragdo de Empresas - PUC/SP
Fabic Adegas Faccio 13/04/2019

MB& em Varejo - FGV/SP

lornalismo - UMESP

Pos Graduagdo em Gest3o de Negocios - FSA

Regina Frederico Durante 29/04/2021

MEA- Ibmec/SP

TransformacSo Digital - Berkeley College

Diretor de Produto da Renner (2017 - 2013)
Diretor de Operages da Renner [2015-2017)
Diretoria de Lojas da Renner (2014-2015)
‘Gerente Geral de Lojas da Renner (2008 - 2014)
Gerente Regional da Renner (2002 - 2008)

(1999 - 2002)

Senior Principal da Korn Ferry (2012 - 2018)

HRBF Latam na Serasa Experian (2011 -2012)

‘Gerente de Pessoas na Brasilprev (2004 - 2011)

HRBP e Gerente de Novos Projetos no Banco
Santander (2002 - 2004)

Consultora de RH na Crbitall (2000 - 20020

Gerente de Education Services South America na HP

Diretor Administrativo e
Financeiro e de RI

Ciéncias Economicas - UER]

MEB&em Finangas - lbemec/RJ

P&z Graduacdo em Ciéncias Contabeis -

CFO, COO e Diretor Executivo do Banco Votorantim
(2012 -2019)

€10 do Banco Votorantim (2007 - 2012)

CFD e Diretor Executivo do HSBC Brasil (2007 -2012)

Executive S&nior no HSBC de Londres (2006-2007)

‘CFO do HSBC Brasil (2003 - 2005)

CFO e Diretor Executive do H3BC Argentina
(2001 - 2003)

Diretor Financeiro S&nior no HSBC Brasil (1998 - 2001)

Diretor de Produto

FGV/R
Alvaro Jorge Fontes de Azevedo 01/09/2020
Executive Development Training - University
of Chicago Booth School of Business
Conselheiros de Administraco - |IBGC/SP
Administragdo de Empresas - PUC/RS
Henry Costa 13/04/2019

MB& em Varejo - FGV/SP

Gerente Geral de Gestdo Comercizl da Renner
(2010- 2014)

Controller Comercial (2001 - 2010)

Gerente de Produto (1999 -2001)

Diretora de OperacGes

Fabiana Silva Taccola 19/06/2019 Processamenteo de Dados - Mackenzie/SP

Diretora de Produtos Financeiros (2014 -2018)

‘Gerente Geral de Produtos Financeiros da Renner
(2012 - 2014)

Apéndice 12: Conselho Administrativo

Apéndice 13: Comités de Gestao

Presidente

Vice-presi

Membro

losé Gallo Renner 5.4

Prevencio de Perdas

Analisar, discutir, desenvolver e implementar politicas,
estratégias, procedimentos e outras atividades, que previnam a
perdas dos ativos da Companhia.

Real State

De acordo com a estratégia de expando, define os projetos de
novas lojas e de reformas das lojas fisicas.

Etica Empresarial

Garantir a implementacdo do Codigo de Contuda e decidir sobre
0s £asos em que ha ddvidas sobre a interpretacdo do
documento. E quando o Codigo &violado, o comité decide as
sanc¢des aplicadas

Executivo

Independente

Elabora o planejamento estratégico para aprovacdo pelo
Conselho de Adiministracdo, basenando-se numa analise de
cenario de riscos e oportunidades

Riscos Cibernéticos e Fraudes

Estabelece diretrizes, recomenda tomada de acdes, apoia
definigdo de politicas e atividades para a segunranga da
informac3o, prevencdo de fraudes e riscos cibernéticos

Divulgacdo

Gerir a politica de divulgacdo da Companhia, discutir e
recomendar a divulgacdo ou manutencdo de sigilo de fatos

relevwantes ao mercado.

Apéndice 14: Comités de Administracao

Auxiliar o conselho adiministrativo a estabelecer os termos da
3 remuneragdo e de beneficios e no pagamento a serem recebidos
a qualgquer titulo da Companhia por Diretores e Conselheiros.

Pessoas

Auditoria e Gestdo de Riscos

Estratégico

Assessorar o conselho administrativo a estabelecer diretrizes e
principios de desenvolvimento sustentavel da Companhia.

consultivas, supenvicionando o monitoramento da integridade
das Demonstragdes Financeiras e sistemas de controle internos,
4 assim como avaliar o desempenho dos auditores independentes
e internos da Companhia. Além de revisar as areas com risco
significativo a Companhia, e também monitorar o cumprimento
dos requerimentos legais e regulatorios.

ar o conselho a strativo a aprovar e acompanhar a
4 execucdo dos planos estratégicos, planos de expansio e
programas de investimento da Companhia.




Apéndice 15: Calculo do WACC e do Beta alavangado

WACC Model

L
Capital Structure

Debt to Total Copitali  26.6%
Equity te Tetal Capita 73.4%
Debt # Equity 36,3%
Risk Free 1.33%
Beta 095
Morket Risk Premiwm 4 81%
Country Risk 3.05%
U5 Inf. 5.48%
BR Inf. F.72%
Ke 11.08%
Kd pre-tox 4,16%
Tax Rote 18.3%
Kd 3,40%
WacCC 2.03%
Growth Perpetural 4 00%

Beta comparison

Company Mame S5-year Beta (leveraged] TaxRate Debt Equity Unleveraged Beta
Guzrarapes 14z 18% RS 3.467.033.000,00 RS 4.553.502.000,00 0,93
ClA 0,59 18% RS 1.343342000,00 RS 2.589.803.000,00 041
Narizz 2,05 13% RS 1492972500000 RS 879.530.000,00 0,86

Unleveraged Beta

Renner 0,73

18% RS 3.3B8.387.000,00 RS $.341.825.000,00



Disclaimer

Avisos — As informacgGes contidas nesse relatério foram obtidas de fontes abertas ao publico em geral,
mas consideradas pelo(s) membro(s) da Liga do Mercado Financeira como confidvel e fidedigna. A Liga
do Mercado Financeiro ndao responde legalmente com nenhum tipo de garantia, uma vez que este
relatério tem apenas Fins Didaticos e ndo consiste de forma alguma, como recomendag¢do ou analise
de um profissional cadastrado na CVM (Comissdao de Valores Mobilidrios). As informag¢des ndo sao
destinadas para serem usadas como base de quaisquer decisdes de investimentos por qualquer pessoa
ou entidade, uma vez que, por se tratar de um relatério de Uso Didatico, os responsdveis pelo mesmo,
nado estao aptos a divulgar informacgdes legais sobre andlises de companhias, para fins comerciais. Este
relatério ndo é uma oferta para compra e venda de quaisquer ativos e titulos. A Liga do Mercado
Financeiro da Unicamp e nenhum de seus membros associados, ndo tem nenhum interesse financeiro
nos valores imobilidrios dessa companhia.
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