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| Dados de mercado

As acdes das empresas de concessao CCR e Ecorodovias performaram abaixo do lbovespa em janeiro. As medidas de
isolamento social, a partir do inicio do ano, colocaram maior pressao sobre os papéis das concessionarias de rodovias.

; |
Cotagdo (RS) Preco-Alvo 2021e Potencial de Recomendag&o

Companhia Ticker : A

CCR CCRO3 12,17 -10,02% -9,65% -26,84% 21,00 72,6% Compra

ECORODOVIAS ECOR3 12,49 -9,27% -6,58% -25,74% 19,00 52,1% Compra

MOVIDA PARTICIPA MOVI3 19,29 -7,90% -5,90% -6,71% 22,50 16,6% Compra

UNIDAS LCAM3 27,25 -10,75% -7,03% 15,97% 30,00 10,1% Compra

LOCALIZA RENT3 68,52 -7,35% -0,62% 30,43% 69,20 1,0% Compra

JSL SA SIMH3 42,38 0,16% 19,91% 34,27% 37,10 -12,5% Compra

AZUL SA AZUL4 44,30 2,65% 12,72% -21,30% 30,00 -32,3% Neutra

GOL GOLL4 25,00 -3,97% 0,24% -27,45% 20,00 -20,0% Compra

EMBRAER EMBR3 9,63 -0,68% 8,81% -47,63% 14,00 45,4% Neutra

IBOV IBOV 119.472 -3,32% 0,38% 5,01%

Desempenho em Janeiro Destaques
Base 100
AzuLA 2,6% As acoes das empresas de concessdo CCR e Ecorodovias performaram abaixo do Ibovespa
SIMH3 0,2% em janeiro. As medidas de isolamento social, a partir do inicio do ano, colocaram maior
EMBR3 -0,7% pressao sobre os papéis das concessionarias de rodovias em fungdo do menor fluxo de
IBOV -3,3% vefculos esperado. A retomada no fluxo das rodovias vinha sendo lenta e gradual desde o
GOLL4 -4,0% més de maio do ano passado. No entanto, com o agravamento da pandemia e a retomada
RENT3 ~7.4% das medidas restritivas de mobilidade urbana, o trafego de veiculos sofreu impacto
MOVIZ ~7.9% negativo no més de janeiro na comparagdo mensal e anual, em especial o fluxo de
ECORS o 20 veicqus_Leve_s. Adic_ionatmente, aanotl’_cias com r,elagéo as compensag({es de reequilibrio
CCrOS 0 O’% econdmico ﬂnancelm das concessGes, junto aos 6rgaos reguLadoresL vém se mostrando
' cada vez mais desafiadoras no sentido de chegar a um acordo favoravel e/ou

LCAMS -10,7% compensatério para as concessées de rodovias.

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



indice ABCR Brasil

O indice ABCR referente ao més de janeiro apresentou queda de -8,8% em relacao a janeiro de 2020. Na comparagao mensal,
a queda no fluxo de leves foi de -3,9%, pesados +0,1% e o fluxo total de veiculos recuou -2,5%.
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Fonte: ABCR e BB Investimentos
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Veiculos Leves

A pandemia teve impacto negativo no fluxo de veiculos leves no més de janeiro. Os estados do Parana e Sao Paulo puxaram
indice no Brasil para baixo, cuja queda foi de -8,8% em relacdo ao mesmo periodo de 2020.

indice ABCR

Leves - Janeiro

Sao Paulo (5= Rio de Janeiro &

Queda no fluxo de veiculos leves em janeiro foi de Jan/21 sobre Jan/21sobre
8,8% em relagdo a janeiro de 2020. Jan/20 Jan/20 -6,6%

Segundo os dados apresentados pela ABCR
(Associagdo Brasileira de Concessiondrias de Ultimos Ultimos I
Rodovias), Sdo Paulo e Parand foram os Estados 12 meses 12 meses -15,4%
que apresentaram as maiores quedas no fluxo de
veiculos leves no més de janeiro, sendo -13,0 %
a/ae -17,1% a/a, respectivamente. O Estado do Rio
de Janeiro apresentou uma queda de -6,6% a/a.

Nos ultimos 12 meses, a queda no fluxo de Parana Brasil
veiculos leves ficou em -18,0%. S3o Paulo € o

estado que apresenta a maior queda (-19,8% nos Jan/21 sobre Jan/21 sobre
UDM). Jan/20 Jan/20

Em relacdo ao més de dezembro, o fluxo de
veiculos leves apresentou queda de -3,9%,

Ultimos Ultimos
interrompendo a recuperagdo mensal observada 12 meses 12 meses
desde de maio de 2020.

Fonte: ABCR e BB Investimentos g BB INVESTIMENTOS



Veiculos Pesados

O fluxo de veiculos pesados permaneceu demonstrando resiliéncia. Os estados de Sao Paulo e Parana puxaram o indice para
cima, que encerrou o més com alta de 2,2% em relacao a janeiro de 2020.

indice ABCR

Pesados - Janeiro

Rio de Janeiro ™=n

S3o0 Paulo )

O fluxo de veiculos pesados no més de janeiro Jan/21sobre  pumm—m
+2,2%

Jan/21sobre  pumm

apresentou alta de 2,2% em relagdo a jan-20. Jan/20 Jan/20 -5,2%

O indice ABCR apresentou alta no fluxo de veiculos

pesados no més de janeiro de 2020. Ultimos I I

Ultimos
Com relacdo ao més de dezembro, houve 12 meses 12 meses
estabilidade (+0,1%). Nos Ultimos doze meses, o

trafego de caminhdes das estradas pedagiadas no

Brasil apresenta uma queda de 1,0%.

No més de janeiro, os estados do Parana e Sdo parana' Brasil
Paulo apresentaram altas em relacdo ao mesmo

periodo de 2020, em +2,5% e +2,2%, Jan/21 sobre Jan/21 sobre
respectivamente. Jan/20 Jan/20

Ultimos Ultimos
12 meses 12 meses

Fonte: ABCR e BB Investimentos g BB INVESTIMENTOS



Performance Regional

Os graficos a sequir mostram a performance das rodovias pedagiadas nos estados de SP, RJ e PR nos Ultimos 10 anos (Leves e

Pesados).
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| Transportes e Logistica

Concessdes Rodovidrias | Programa de concesséo das rodovias federais.

Oferta de ativos - Governo Federal

Projetos em andamento para concessao Re-licitacao

O Ministério de Infraestrutura e o BNDES (Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social)
apresentaram o cronograma estimado para a
concessao de rodovias federais, que passam por 11
Estados brasileiros.

Os projetos fazem parte do Programa de Parceria
de Investimentos do Governo Federal.

No Parana, um novo modelo de concessdo prevé a
implantacdo de novos pedagios em rodovias
estaduais e federais, com cerca de 3,8 mil km de
rodovias pedagiadas, divididos em até oito lotes,
que demandardo mais de RS 33 bilhdes em
investimentos.

Dentre os principais destaques de leildes previstos
para 2021, além da Nova Dutra, estao as
concessdes das rodovias BR-153, entre Goids e
Tocantins, e a concessdo da BR-163, entre Mato
Grosso e Para.

Ecorodovias e CCR sdo empresas com maior
capacidade operacional e financeira no setor de
rodovias e, caso venham a conquistar alguma nova
concessao, suas acdes poderdo se valorizar.

BR -153/080/414GO/TO
Prazo de concessao: 35 anos
Extensdo: 851 km

Capex: R$8,3 bilhdes

Data prevista do leildo:1T 2021

BR -163/230/MT/PA1

Prazo de concessdo: 10 anos
Extensdo: 970 km

Capex: R$1,9 bilhdo

Data prevista do leildo:1T 2021

BR -381/262/MG/ES

Prazo de concessao: 30 anos
Extensao: 672 km

Capex: RS 9,8 bilhdes

Data prevista do leilao:1T 2021

BR-364/MT/RO

Prazo de concessao: 30 anos
Extensdo: 806 km

Capex: RS 8,0 bilhdes

Data prevista do leildo:3T 2022

Fonte: PPI, ANTT, Ministério de Infraestrutura e IFC (virtual data room para audiéncias publicas).

BR-153/282/470/SC /412
Prazo de concessao: 35 anos
Extensdo: 502 km

Capex: RS 8,0 bilhdes

Data prevista do leilao:3T 2021

BR-364/060/452/MT/GO
Prazo de concessao: 30 anos
Extensdo: 917 km

Capex: n.d

Data prevista do leildo:3T 2022

Rodovias Integradas PR

Prazo de concessao: 30 anos
Extensdo: 3.8 mil km

Capex: RS 33,6 bilhdes

Data prevista do leildo:3T 2021

BR-040/MG/RJ

Prazo de concessao: 30 anos
Extensao: 211 km

Capex: RS 3,1bilhdes

Data prevista do leildo:1T 2022

BR -116 Dutra

Prazo de concessao: 30 anos
Extensao: 627 km

Capex: R$14,6 bilhdes

Data prevista do leilao:1T 2021

BR-116/493 RJ

Prazo de concessao: 30 anos
Extensao: 711 km

Capex: RS 7,9 bilhdes

Data prevista do leildo:3T 2021
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| Transportes e Logistica

Concessdes Rodovidrias | Programa de concessdes de rodovias estaduais.

Oferta de ativos - Governos Estaduais

Os governos estaduais apresentam limitagdes

Projetos em andamento para concessao de rodovias estaduais

Rodovias Litoral Paulista o [tapecerica - Lagoa da Prais @

orcamentarias e, por meio da figura juridica das
concessdes publicas, é possivel transferir a
iniciativa privada a exploragéo comercial de seus
ativos de rodovias.

O programa de concessdes do estado de Minas
Gerais foi anunciado em maio de 2019, e deve
conceder mais de 2,500 km de estradas com
investimentos superiores a RS 7,0 bilhdes ao longo
dos préximos 30 anos.

Em S50 Paulo, estdo previstos RS 3 bilhdes em
investimentos, além de RS 2,8 bilhdes para a
operacao e implantacédo de servigos nas rodovias
do litoral Paulista.

No estado do Rio Grande do Sul, o edital publicado
para a concessao da rodovia RSC-287 prevé a
duplicacdo dos 204,5 quildmetros da mesma, e os
investimento totais pela futura concessionaria
serdo de RS 2,7 bilhdes pelo periodo de 30 anos.

Fonte: ARTESP, IFC, Programa de Minas Gerais (SETOP), Governo do Rio Grande do Sul (RS parcerias), Governo do Rio de Janeiro e BNDES

Prazo de concessdo: 30 anos
Extensdo: 248 km

Capex: RS 3,2 bilhdes

Data prevista do leildo: 2T 2021

Triangulo Mineiro

Prazo de concessao: 30 anos
Extensdo: 970 km

Capex: R$1,9bilhdes

Data prevista do leildo: 1T 2021

Pouso Alegre - Itajuba
Prazo de concessao: 30 anos
Extensao: 424 km

Capex: RS 1,2 bilhdo

Data prevista do leildo: 1T 2022

Varginha Furnas

Prazo de concessao: 30 anos
Extensdo: 434 km

Capex: RS 1,2 bilhdo

Data prevista do leildo:2T 2022

Sao Jodo Del-Rei

Prazo de concessao: 30 anos
Extensdo: 377 km

Capex: RS 910 milhdes
Data prevista do leildo: n.d.

Prazo de concessao: 30 anos
Extensédo: 497 km

Capex: RS 840 milhdes
Data prevista do leildo: n.d.

Quro Preto

Prazo de concessao: 30 anos
Extensdo: 242 km

Capex: RS 940 milhdes
Data prevista do leildo: n.d.

RSC - 287 (8]

Prazo de concessao: 30 anos
Extensdo: 205 km

Capex: RS 2,7 bilhdes

Data prevista do leildo: Dez /20

RJ-186/RJ-244 /RI-158 ©
Prazo de concessao: 25 anos
Extensdo: 240 km

Capex: RS 1,7 bilhdo

Data prevista do leildo: n.d.
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F Disclaimer

Informacdes relevantes.

Este é um relatdrio publico e foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. (“BB-BI”). As informacdes e opinides aqui contidas foram consolidadas ou elaboradas com base em
informacgdes obtidas de fontes, em principio, fidedignas e de boa-fé. Embora tenham sido tomadas todas as medidas razodveis para assegurar que as informagdes aqui contidas ndo sejam
incertas ou equivocadas, no momento de sua publicagdo, o BB-Bl ndo garante que tais dados sejam totalmente isentos de distor¢des e ndao se compromete com a veracidade dessas
informacgdes. Todas as opinides, estimativas e projecdes contidas neste documento referem-se a data presente e derivam do julgamento de nossos analistas de valores mobilidrios
(“analistas’), podendo ser alteradas a qualguer momento sem aviso prévio, em fun¢do de mudancas que possam afetar as projecdes da empresa, ndo implicando necessariamente na
obrigacdo de qualquer comunicagdo no sentido de atualizagdo ou revisdo com respeito a tal mudanca. Quaisquer divergéncias de dados neste relatério podem ser resultado de diferentes
formas de célculo e/ou ajustes.

Este material tem por finalidade apenas informar e servir como instrumento que auxilie a tomada de decisdo de investimento. Ndo é, e ndo deve ser interpretado como material
promocional, recomendacdo, oferta ou solicitacio de oferta para comprar ou vender quaisquer titulos e valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros. E recomendada a leitura
dos prospectos, regulamentos, editais e demais documentos descritivos dos ativos antes de investir, com especial atencdo ao detalhamento do risco do investimento. Investimentos nos
mercados financeiros e de capitais estdo sujeitos a riscos de perda superior ao capital investido. A rentabilidade passada ndo € garantia de rentabilidade futura. O BB-BI ndo garante o lucro e
n3o se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser tomadas com base nas informacdes divulgadas nesse material. £ vedada a reproducdo, distribuicdo ou publicacdo
deste material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.

Nos termos do art. 22 da ICVM 598, o BB-Banco de Investimento S.A declara que:

1 - Ainstituicdo pode ser remunerada por servicos prestados ou possuir relacdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou
universalidade de direitos, que atue representando o mesmo interesse dessa(s) empresa(s); o Conglomerado Banco do Brasil S.A (“Grupo”) pode ser remunerado por servicos prestados ou
possuir relacdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério, ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo
interesse dessa(s) empresa(s).

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

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

Informacdes relevantes: analistas de valores mobilidrios.

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

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

2 — Sua remuneracdo é integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo recebem remuneracdo adicional por servicos prestados para a(s) companhia(s) emissora(s)
objeto do relatério de anélise ou pessoas a ela(s) ligadas.

O(s) analista(s) declara(m), ainda, em relacdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério:

Itens

Analistas

Renato Hallgren X X - - - _

3 — O(s) analista(s), seus cénjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome préprio ou de terceiros, acdes e/ou outros valores mobilidrios de emissdo da(s)
companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

4 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer interesse financeiro em relacdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios
analisada(s) neste relatério.

5 — O(s) analista(s) tem vinculo com pessoa natural que trabalha para a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobiliarios analisada(s) neste relatério.

6 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, estdo, direta ou indiretamente envolvidos na aquisicdo, alienagdo ou intermediagdo de valores mobilidrios da(s) companhia(s)
emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

RATING: “RATING” é uma opinido sobre os fundamentos econdmico-financeiros e diversos riscos a que uma empresa, instituicdo financeira ou captagao de recursos de terceiros, possa estar
sujeita dentro de um contexto especifico, que pode ser modificada conforme estes riscos se alterem. “O investidor ndo deve considerar em hipdtese alguma o “RATING” como
recomendacao de Investimento.
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