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Minerva BEEF3

Ciclo de bonanca pra Minerva esta somente no comeco.

Conservadorismo é a marca registrada da empresa.

A Minerva é controlada pela familia Vilela de Queiroz, que desde Recomendacao Compra
sempre opera com uma gestao impecavel. Ao longo das ultimas
décadas, vimos a consolidacdo do setor de proteinas acontecer Preco Alvo 12m RS$ 22,10
aqui no Brasil, com muito capital subsidiado, grandes aquisicoes e
também grandes quebras. O fato da Minerva ser tocada de forma Preco Atual RS 14,01
diferente do resto do setor nos deixa confortdveis para
recomendar a acao inclusive para investidores mais conservadores Valor de Mercado RS 81 bi

e para a nossa carteira de dividendos. O capital é utilizado de
forma criteriosa, com um crescimento gradual e sem grandes .
apostas. A meta de endividamento da companhia é de somente Ticker
2,5x EBITDA.

BEEF3

Estratégia resiliente contra intempéries geopoliticas.

Desempenho da acao
A carne bovina costuma ser alvo de sancbes e barreiras no
comeércio internacional, muitas vezes por razoes nao econémicas, o 1
que traz incerteza para o produtor. A Minerva criou uma
estratégia para se .proiceger Qessa componente. A compantya L BT e
aposta em diversificacdo regional, com metade da producao a
concentrada no Brasil e a outra metade distribuida entre Paraguai,
Uruguai, Argentina e Colombia. Desta forma, se a relacao entre ”
um destes paises e um grande comprador deteriora, a Minerva
consegue realocar a producao deste pais para os seus outros
clientes, e fornecer o pais sancionador por outras jurisdicoes. E o
que estamos vendo atualmente no mercado colombiano, de onde
a Russia é o maior comprador.

o [BOVESPA BEEF3.

Tese secular favorece margem a volume.

Com a producao de carne bovina por confinamento sendo cara e
dificil de escalar, o modelo de pasto se mostra dominante do
ponto de vista competitivo. Porém com o alto preco das terras e
baixa disponibilidade de agua, esse modelo sé ganha tracao aqui
na América Latina. Com a questao ambiental ganhando cada vez
mais destaque, a carne bovina deixa de ser um produto de massa
para se tornar um produto de luxo. Esperamos precos cada vez
mais altos, e margens que compensem uma eventual queda de
volumes. A questdo cultural é importantissima também,
especialmente na Asia, onde o produto ainda é pouco difundido,
independentemente do nivel de renda.
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Potencial de ganho, gest3do conservadora e dividendos gordos em um sé papel.

A performance dos frigorificos nos Ultimos anos tem sido puxada pelo altissimo patamar da carne no mercado
americano - onde Marfrig e JBS tem presenca forte. Vimos uma disparada nos lucros e no preco das acoes dessas
empresas muito em funcao desta conjuntura, que parece estar chegando ao fim. A estratégia da Minerva é
concentrar a sua producao no Brasil e América Latina, onde a possibilidade de criacao em pasto reduz enormemente
o custo do boi - principal insumo dos frigorificos. Com a Minerva exportando 70% da sua producao, os principais
triggers de melhora nos nimeros da Minerva sao aumento de renda global e adesao do mercado asiatico ao produto
- a questao cultural. Outra componente importantissima para o sucesso da empresa é o seu trabalho de rastreio da
origem do gado, que confere um diferencial ESG a companhia, ajudando na venda para mercados desenvolvidos. A
Minerva devera focar seu crescimento em unidades produtivas na Colémbia - onde, devido a imaturidade do setor, o
custo do boi segue bastante atrativo. Australia também oferece boas oportunidades, devido a crise climatica.
Conforme mencionamos, o uso do capital é extremamente criterioso e a remuneracao ao acionista € prioridade, com
um dividend payout de pelo menos 50% (para cada 100 Reais de lucro, pelo menos 50 serao repassados ao acionista
como dividendos.
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Fonte: Minerva
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DISCLAIMER

"Este documento é distribuido pela ORAMA DTVM S.A. (“Orama’”), estando em conformidade com a Resolucao CV/M 20/2021. O(s) analista(s)
de valores mobilidrios Phillip Dyon Flores Pereira Soares - CNPI EM 1756, é(sdao) o(s) signatario(s) da(s) analise(s) descrita(s) no presente
documento e se declara(m) inteiramente responsavel(is) pelas informagoes e afirmagoes contidas neste material. O(s) analista(s) envolvidos
na elaboracao deste documento declara(m) que as recomendacoes eventualmente contidas no relatorio refletem dnica e exclusivamente sua
opinido pessoal sobre o(s) ativo(s) analisado(s) e foi(ram) elaborado(s) de forma independente, inclusive em relacdo & Orama. A Orama
mantém e/ou tem intencdo de manter relacoes comerciais com uma ou mais [companhias/fundos] a que se refere este relatorio. Parte da
Remuneracao do(s) analista(s) é proveniente dos lucros da Orama como um todo e, consequentemente, das receitas oriundas de transacoes
realizadas pela Orama. A Orama pode estar atuando e/ou ter atuado como instituicao intermedidria e/ou participante de oferta publica de
valores mobilidrios de emissdo de uma ou mais [companhias/fundos] citadas neste relatdrio, inclusive nos ultimos 12 meses. Todas as
informagoes utilizadas na(s) analise(s) contida(s) neste documento foram redigidas com base em informacoes publicas de fontes
consideradas fidedignas. Embora tenham sido tomadas todas as medidas razodveis para assegurar que as informacoes contidas no presente
documento nao sao incertas ou equivocas no momento de sua publicacdo, a Orama e o(s) seu(s) analista(s) ndo respondem por sua
veracidade. As informagoes contidas no presente documento tém propdsito meramente informativo, ndo se constituindo em uma oferta de
compra ou de venda de qualquer ativo. As informagcoes, opinides, estimativas e projecoes eventualmente contidas se referem a data de sua
elaboracao e/ou divulgagcao, bem como estao sujeitas a mudangas, nao havendo obrigatoriedade de qualguer comunicacao no sentido de
atualizagao ou revisdo. Ainda, as opinioes a respeito de compra, venda ou manutencao dos ativos objeto ou a ponderagao de tais ativos numa
carteira tedrica expressam o melhor julgamento do(s) analista(s) responsavel(is) por sua elaboracao, porém nao devem ser entendidos por
investidores como recomendacao para uma efetiva tomada de decisao ou realizacao de negdcios de qualquer natureza. Este material nao leva
em consideracdo os objetivos de investimento, situacao financeira ou necessidades pessoais de um investidor em especifico, ndo possuindo
qualquer vinculacao com o perfil do investidor (suitability) e ndo devendo ser considerado para este fim. Antes de tomar qualquer decisao de
investimento, a Orama aconselha que o investidor entre em contato com o seu assessor para orientacao financeira com base em suas
caracteristicas e objetivos pessoais, bem como recomenda o preenchimento do seu perfil de investidor. Operacées com o(s) ativo(s) objeto
das andlises podem nao ser adequadas ao perfil do investidor. Rentabilidade prevista ou passada nao € garantia de rentabilidade futura. As
projecoes eventualmente constantes neste documento poderao ter resultados significativamente diferentes do esperado. Recomenda-se a
andalise das caracteristicas, prazos e riscos dos investimentos antes da decisdo de compra ou venda. Investimentos nos mercados financeiros e
de capitais estdo sujeitos a riscos de perda superior ao valor total do capital investido, ndo podendo a Orama e/ou o(s) analista(s)
envolvido(s) na elaboracao deste material serem responsabilizados por qualquer perda direta ou indireta decorrente da utilizacao do seu
conteddo, cabendo a decisao de investimento exclusivamente ao investidor. As condicoes de mercado, o cendrio macroecondmico, dentre
outras condicoes, podem afetar o desempenho do(s) ativo(s) objeto da andlise deste documento. Fica proibida a reproducao ou redistribuicao
deste material para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o propdsito, sem o prévio e expresso consentimento da Orama.”
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