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Confira os principais destaques da semana que movimentaram o setor de alimentos:

RECOMENDACOES:

* Minerva (BEEF3): COMPRA (Preco Atual: RS 9.89) — Nossa recomendacdo se baseia: (i) na
continuidade da forte geracdo de caixa da companhia, (ii) nos volumes comercializados para o
mercado externo diante do dodlar valorizado frente ao real e (iii) estrutura operacional e perfil
financeiro mais sélidos. Apesar do enfraguecimento do mercado interno com a oferta mais restrita
de carne bovina, o que deve enfraquecer as margens no curto prazo, o preco atual da acdo parece
apresentar uma relacdo risco-retorno bem favoravel.

¢ Camil (CAML3): COMPRA (Prego Atual: RS 10.21) — Nossa recomendac3o se baseia: (i) no espaco
para a consolidacdo da industria de grdos e crescimento do consumo nos segmento de acglcar e
pescados, (i) nas unidades internacionais, ganhando relevancia nos resultados consolidados, com a
melhora da rentabilidade e crescimento dos mercados, (iii) Expansdo geograéfica e (iv) crescimento
via M&A com geracdo de valor.

JBS anuncia aquisi¢cao de marcas premium de charcutaria italiana

A JBS anunciou a aquisicao de 100% do Grupo King’s, lider mundial na producdao de carne bresaola,
um tipo de carne seca e assada, produzida a partir de cortes da parte traseira do boi, como bacon,
presunto Parma, linguica, etc.

Com a operacdo, a companhia passa a atuar nas trés principais regides produtoras da Itdlia
especializadas neste tipo de produto.

O investimento foi de cerca de 82 milhdes de euros que inclui quatro fabricas na Itdlia além de uma
operacdo em Nova Jersey, nos Estados Unidos.

A aquisicdo das unidades do Grupo King’s garante a companhia uma vantagem estratégica no mercado
de atuacdo, pois expande as operacdes da companhia tanto nos Estados Unidos, quanto na Europa
passando a contar com um portfélio de producdo e distribuicdo de especialidades italiana, dando
continuidade a estratégia de crescimento voltada para produtos de altissimo valor agregado.

O Grupo King’s foi fundado em 1907 e possui duas marcas histdricas e reconhecidas amplamente pelo
governo italiano — “Marca Historica de Interesse Nacional” e “Principe”.
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Estimativa na producao de racdoes é reduzida por conta da rentabilidade do

produtor mais pressionada

Segundo o Sindirag®es, o Sindicato Nacional da Industria de Alimentacdo Animal, a estimativa para o
crescimento de racdes foi reduzida para algo entre 4% a 4.5%, frente aos 5%, inicialmente estimados
no meio do ano.

Desta maneira, o volume estimado a ser produzido para o ano de 2021, devera ficar por volta de 85
milhGes de toneladas. Parte da queda nas projecdes pode ser explicada pelo aumento dos custos de
producdo na cadeia de proteina animal que pressionou o poder de compra dos pecuaristas.

Ainda segundo o SindiracGes, a combinacdo do preco elevado da soja e do milho, com o ddlar mais
valorizado na comparacdo com o real, afetou substancialmente a rentabilidade na cadeia que teve
dificuldades para repassar os custos adiante.

Camil anuncia duas aquisi¢des na semana
A Camil anunciou a compra da Silcom, empresa uruguaia que atua no segmento de frutas secas,
sementes, molhos e azeites.

Segundo a companhia, a rede de distribuicdo da Silcom conta com mais de 5.5 mil clientes fornecendo
maior crescimento na categoria de produtos sauddveis daquele mercado. A Silcom foi fundada em
1975 e registrou um faturamento em cerca de 23 milhdes de ddlares em 2020.

Vale o destaque que a operacdo ainda serd analisada pelo érgdo antitruste do pais e devera ser
concluida até fevereiro.

A outra aquisicdo se trata de um contrato de investimento com a Café Bom Dia e com a Agro Coffee.

Ambas as empresas encontram-se em recuperacdo judicial e o ingresso da Camil como novo acionista
controlador nas companhias possibilita a complementariedade de produtos e operagdes num novo
segmento de valor agregado.

A Camil ja tinha anunciado a aquisicdao da marca de café Seleta e agora, ao adquirir as operacdes da
Café Bom dia e Agro Coffee a expectativa é que o crescimento seja destravado e incorporado no valor

da companhia.
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China retoma importagdoes de carne bovina brasileira apds trés meses de
inatividade

Segundo a Administracdo Geral de Alfandegas da China, as importacdes de produtos de carne bovina
desossada com menos de 30 meses do Brasil, foram autorizadas a serem retomadas.

O embargo total das exportac®es de carne bovina comecou no inicio de setembro, apds dois casos
atipicos de vaca louca terem sido identificados em frigorificos do Mato Grosso e de Minas Gerais.

O protocolo sanitario ainda segue vigente para os demais cortes e prevé a normalidade das
negociacdes apds a investigacdo completa dos casos por um laboratério internacional.

As acdes dos frigorificos na bolsa refletiram imediatamente a noticia nos precos. A Minerva divulgou
um comunicado retomando as operacdes de abate e producdo de carne bovina focadas no mercado

chinés. No Brasil, ao todo, sdo trés plantas.

BRF anuncia proposta de aumento de capital através da emissao de agoes
A BRF anunciou a proposta para um aumento de capital através da emissdo de acdes (follow-on) com
valor potencial de captacdo em pouco mais de 6.5 bilhdes de reais.

O objetivo da operacado é reforcar a estrutura de capital para financiar as atividades de crescimento da
companhia.

No dia 17 de janeiro ocorrerda uma assembleia geral de acionistas para analisar a viabilidade da
aprovacdo da operacdo.

Apds um ano desafiador para a companhia, por conta dos custos elevados com o milho e a soja, a
melhoria da estrutura de capital e recomposicdo do endividamento deve ser positiva para a
companhia.

Além disso, o follow-on possibilitaria a Marfrig comprar mais agdes da BRF sem atingir os 33.3% e
acionar a clausula de realizar uma oferta de aquisicdo de acBes aos demais acionistas.
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VALUATION RELATIVO

Prego /Lucro Por Agdo EV/EBITDA P/VPA ND/EBITDA ROIC
Valor de Mercado
Empresa Rating {em MM USD) Atual 2022E 2023E Atual 2022E 2023E Atual Atual Atual

BRASIL
MINERVA COMPRAR 1,038 9.3 7.3 8.0 5.9 5.4 5.1 10.8 2.3 32.7%
BRF N/A 3,067 18.3 24.4 16.4 10.2 6.5 5.9 2.1 2.8 13.7%
JBS MANTER 15,437 5.2 6.5 7.9 5.0 4.5 5.1 2.0 1.5 30.9%
MARFRIG MANTER 2,886 3.4 3.9 5.8 3.0 3.0 4.6 3.3 13 56.4%
CAMIL COMPRAR 663 8.4 9.8 8.4 83 6.1 6.6 1.4 1.7 15.4%
M. DIAS BRANCO N/A 1,518 15.4 18.5 12.4 33.3 12.1 8.5 1.2 0.9 3.7%
MEDIA 10.0 11.7 9.8 10.9 6.3 6.0 35 1.7 25.5%
GLOBAL
TYSON FOODS N/A 31,163 10.2 11.7 11.2 8.1 7.5 7.3 1.8 14 18.9%
SANDERSON FARMS N/A 4,251 14.3 9.3 11.2 9.2 5.6 5.7 2.5 -0.1 30.6%
PILGRIMS PRIDE N/A 6,786 0.0 12.7 10.8 12.3 7.6 7.2 2.6 2.7 16.4%
BACHOCO N/A 1,969 7.6 8.2 8.7 3.2 3.0 3.2 0.9 -1.8 26.6%
HORMEL FOODS N/A 26,136 29.0 24.6 22.8 26.3 17.7 16.7 3.7 0.9 13.8%
NUTRESA N/A 3,248 19.4 18.3 16.3 15.5 111 10.3 1.6 3.2 9.3%
BAKKAFROST N/A 3,933 28.0 34.4 20.4 40.8 18.0 12.3 2.7 1.9 6.1%
MAPLE LEAF FOODS N/A 2,847 29.2 23.4 17.7 233 114 9.2 1.8 2.7 6.7%
LEROY SEAFOOD N/A 4,362 23.0 219 15.2 219 11.8 9.2 2.2 1.4 9.3%
SALMAR N/A 7,762 30.6 29.9 215 26.0 19.6 14.9 5.6 1.5 17.6%
NORWAY ROYAL N/A 776 16.8 23.0 12.0 38.1 18.0 9.5 1.9 4.9 4.8%
MOWI N/A 11,780 23.7 25.1 17.3 26.4 13.5 111 3.4 2.0 9.5%
US FOODS N/A 7,051 188.5 19.7 12.6 36.4 11.7 8.9 1.7 6.8 3.8%
LAMB WESTON N/A 8,478 331 37.8 213 26.1 17.3 12.5 19.8 3.4 16.5%
CRANSWICK N/A 2,602 19.5 17.3 17.0 15.0 10.2 9.7 2.7 0.5 17.2%
MEDIA 31.5 21.2 15.7 21.9 12.3 9.8 37 2.1 13.8%
Fonte:! Refinitiv
Base de Dados: 17/12/2021

Monitor de Pregos Semanais Reportado Variagdo

17-Dec 10-Dec 16-Nov  WoW MoM

BoiGordo (RS/kg) 21.26 20.75 20.21 2.5% 5.2%

Bezerro (RS/unidade) 3,035.02 2,940.84 2,780.20 3.2% 9.2%

Frango Resfriado (RS/kg) 6.72 6.71 7.77 0.1% -13.5%

Suino (Carcaca RS/kg) 9.78 10.31 9.89 -5.1% -1.1%

Arroz (R$/kg) 62.52 62.28 64.97 0.4%  -3.8%

Soja (RS Saca 60kg) 171.42 166.05 163.71 3.2% 4.7%

Milho (RS Saca 60kg) 87.18 88.06 82.74 -1.0% 5.4%

Acucar (RS Saca 50kg) 154.46 155.35 154.52 -0.6% 0.0%

Fonte: ESALQ/ CEPEA
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DISCLAIMER

1- Este Relatério de Andlise foi elaborado e distribuido pelo Analista, signatdrio unicamente para uso do destinatario
original, de acordo com todas as exigéncias previstas na Instrucdo CVM no 598, de 3 de maio de 2018 e tem como
objetivo fornecer informacdes que possam auxiliar o investidor a tomar sua propria decisdo de investimento, nao
constituindo qualquer tipo de oferta ou solicitagdo de compra e/ou venda de qualquer produto. As decisdes de
investimentos e estratégias financeiras devem ser realizadas pelo préprio leitor, os Analistas, ou a OMNINVEST ndo se
responsabilizam por elas.

Os produtos apresentados neste relatério podem ndo ser adequados para todos os tipos de investidores. Antes de
gualquer decisdo de investimentos, os investidores deverdo realizar o processo de suitability no agente de distribuicdo de
sua confianca e confirmar se os produtos apresentados sdo indicados para o seu perfil de investidor. A rentabilidade de
produtos financeiros pode apresentar variacdes e seu preco ou valor pode aumentar ou diminuir num curto espaco de
tempo. Os desempenhos anteriores ndo sdo necessariamente indicativos de resultados futuros. A rentabilidade divulgada
ndo é liquida de impostos. As informacgdes presentes neste material sdo baseadas em simulacdes e os resultados reais
poderdo ser significativamente diferentes.

O(s) signatario(s) deste relatério declara(m) que as recomendacdes refletem Unica e exclusivamente suas analises e
opinides pessoais, que foram produzidas de forma totalmente independente e que a OMNINVEST ndo tem qualquer
geréncia sobre este conteldo. As opinides aqui expressas estdo sujeitas a modificagdes sem aviso prévio em decorréncia
de alteracdes nas condicGes de mercado. O Analista responsavel pelo conteddo deste relatdrio e pelo cumprimento da
Instrucdo CVM no 598/18 estd indicado acima, sendo que, caso constem a indicacdo de mais um analista no relatério, o
responsavel serd o primeiro analista credenciado a ser mencionado no relatdrio. Os analistas cadastrados na OMNINVEST
estdo obrigados ao cumprimento de todas as regras previstas no Cédigo de Conduta da APIMEC para o Analista de
Valores Mobilidrios e na Politica de Conduta dos Analistas de Valores. De acordo com o art. 21 da ICVM 598/18, caso o
Analista esteja em situacdo que possa afetar a imparcialidade do relatdrio ou que configure ou possa configurar conflito
de interesse, este fato devera estar explicitado no campo “Conflitos de Interesse” deste relatério.

O contetdo deste relatério é de propriedade Unica do Analista signatario e ndo pode ser copiado, reproduzido ou
distribuido, no todo ou em parte, a terceiros, sem prévia e expressa autorizacdo deste Analista. Todas as informacdes
utilizadas neste documento foram redigidas com base em informacdes publicas, de fontes consideradas fidedignas.
Embora tenham sido tomadas todas as medidas razodveis para assegurar que as informacdes aqui contidas ndo sdo
incertas ou equivocas no momento de sua publicacdo, o Analista ndo responde pela veracidade das informacdes do
conteudo.

Para maiores informacdes, pode-se ler a Instrucdo CVM no 598 de 2018, e o Cddigo de Conduta da APIMEC para o
Analista de Valores Mobilidrios. Este relatorio é destinado exclusivamente ao assinante da OMNINVEST que o contratou. A
sua reproducdo ou distribuicdo ndo autorizada, sob qualquer forma, no todo ou em parte, implicard em sancdes civeis e
criminais cabiveis, incluindo a obrigacdo de reparacdo de todas as perdas e danos causados, nos termos da Lei no
9.610/98 e de outras aplicaveis.

2- Este relatdrio foi elaborado e distribuido de acordo com as recomendacgées previstas na Instrucdo CVM no 598, de 3 de
maio de 2018. O uso das informacdes contidas neste relatdrio é de responsabilidade exclusiva do usuario, ficando
Contribuidor signatario e a OMNINVEST eximidos das acdes decorrentes de sua utilizacdo. Este documento ndo deve ser
considerado, sob nenhuma hipdtese, como uma recomendacdo de investimento ou endosso a tomada de decisées. O
conteldo deste relatério é de propriedade Unica do Contribuidor signatdrio e ndo pode ser copiado, reproduzido ou
distribuido, no todo ou em parte, a terceiros, sem prévia e expressa autorizacao deste.
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