Analise de Empresas

montebravo

Corretora

Resultado Iguatemi 2T24 — Reciclagem e alocacao de capital muito bem executadas

O Iguatemi divulgou na noite desta terca-feira (06) seus resultados referentes ao
2T24.

Os nuimeros reportados vieram em linha com nossas estimativas e a do consenso. As
expectativas eram altas para os nimeros reportados — que foram entregues — e por
isso esperamos um desempenho ligeiramente positivo das agdes da companhia nesta
quarta-feira (07).

Os ndmeros operacionais reportados pela companhia foram bons pois ela mostrou (i)
bom crescimento de vendas mesmas lojas de 4% a/a; (i) evolugdo positiva de
alugueis mesmas lojas de 2,9% a/q; (iii) forte reducdo do custo de ocupagdo para os
lojistas de atingindo 10,8%; e (iv) aumento da ocupagdo e redugdo da vacdancia.

Os nudmeros reportados devem possibilitar a companhia a continuar repassando
aumento nos precos dos alugueis nos préximos trimestres pois (i) o IGP-M serd
positivo e os contratos sdo indexados; (ii) vacancia baixa; (iii) custo de ocupagdo baixo
(iv); vendas crescendo; e (v) redugdo nos descontos aplicados. A companhig, inclusive,
divulgou que os novos contratos estdo sendo assinados com ganhos reaqis relevantes
em relacgdo aos anteriores.

A Receita Operacional Liquida (NOI) — a soma das receitas de locacdo e
estacionamento menos as despesas de propriedades — apresentou crescimento de
6,9% a/a. O crescimento veio da diminui¢do das despesas com propriedade, que
podem ser explicadas pela maior ocupacdo e as menores despesas com
inadimpléncia.

A companhia voltou a comentar suas ultimas movimentacdes para alocagdo de
capital com a venda de participa¢do em dois shoppings menos relevantes no Portfdlio,
sendo eles Iguatemi Sdo Carlos e Alphaville, além da aquisicdo de participagdo no
Shopping Rio Sul — marcando a volta da companhia ao RJ — e aquisicdo adicional de
pequena parcela no Iguatemi Sdo Paulo.

Apenas para comparagdo, o desinvestimentos dos shoppings foi realizado num Cap
Rate (NOI 12 M/Valor Pago) de 8,3%, enquanto as duas aquisicdes foram realizados
em patamares mais altos. Além disso, a companhia negocia em bolsa em um multiplo
bem acima desses — que, dependendo das proje¢des, pode chegar em 14%.

Os resultados nos deixam bastante confortdveis com a tese da companhia, pois (i)
enxergamos a companhia negociando em multiplos que julgamos interessantes; (ii)
esperamos uma aceleracdo no crescimento das receitas de aluguel em 2025; e (iii) hd
opcionalidades de desenvolvimento comercial e/ou expansdo em ativos maduros.
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