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1-ANALISE MICROECONOMICA:

Para entender o relacionamento humano com o0s animais, é analisado o termo
humanizacéo, que pode ser entendido como as atitudes e as praticas dos donos
que fardo seus pets serem parte da familia, como se fossem uma pessoa. Este
processo de humanizacdo pode ser visto com maior énfase nas praticas de
consumo dos donos, na compra de pecas de roupas, acessorios e quaisquer
adornos que distinguirdo seus animais dos demais (PESSANHA; PORTILHO,
2008).

O numero de pets nos lares brasileiros ndo para de crescer. De acordo com o
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), existem mais de 140
milhdes de animais de estimacdo nos lares do pais. Esse € um mercado em
franco crescimento no mundo e, no Brasil, um dos mercados que mais cresce e
gue de acordo com o estudo feito pelo Grupo GS&Gouvéa de Souza, especialista
em mercado de varejo e consumo brasileiro, apontou que o mercado pet deve
faturar cerca de R$ 20 bilhdes até o final de 2020.

De acordo com a ABINPET (Associacao Brasileira da Industria de Produtos para
Animais de Estimacao), o ramo que mais fatura no segmento € o de alimentacéo,
sendo responsavel por 70% do Mercado Pet, e novidades nesse setor podem
ser grandes oportunidades para a expansao dos produtos para o mercado
internacional, que sempre procura por inovacgoes.

O consumo do setor, abrange todas as classes sociais, diferenciando-se apenas
na quantidade dispendida com os produtos. E um segmento que cresce
anualmente e tem expectativa continua, por cada vez mais ser maior a
guantidade de lares que tenham pelo menos um animal. O mercado € procurado
para oferecimento de alimentos e produtos que proporcionardo o inter-
relacionamento do dono e do animal direta ou indiretamente.

Ha uma mudanca na estrutura das familias brasileiras, com casamentos mais
tardios e, consequentemente, a escolha pela maternidade mais tardia, com uma
reducdo no numero de nascimentos de bebés, de acordo com dados do IBGE.
A combinacao destas tendéncias leva a uma reducdo do tamanho das familias,
com o aumento de interesse por pets e da disponibilidade financeira para manté-
los.

Soares e Medeiros (2014) apresentam, em andlise amostral, que 82% dos
consumidores do mercado pet sdo mulheres, enquanto 18% sdo do género
masculino, podendo ser explicado pelo desenvolvimento maior da regido do
cérebro responsavel pela afetividade e por questdo emocional de ter um animal
doméstico ser proximo de se ter um filho, até entdo ndo programado



A demanda é praticamente inelastica, ou seja, uma mudanca significativa de
preco (P) provoca pouca mudanca na demanda, dizemos que o produto €
insensivel ao preco. Isso costuma acontecer com produtos ditos "essenciais”
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Como exemplo, olhem para o grafico acima, € exatamente o que vemos no
mercado pet, uma mudanca no preco da ragcdo nao provoca uma mudanca no
mesmo patamar da quantidade consumida. Nesse exemplo, digamos que o
preco da racdo mude de 10 para 6 reais, a quantidade consumida aumentaria
muito pouco (de 9 para 10), porque séo produtos pereciveis e essenciais. Logo
a demanda é inelastica e varia pouco, até mesmo quando temos uma crise, por
exemplo, a covid, teve um baixo impacto na demanda do setor.

O mercado brasileiro de produtos pets € o quarto maior do mundo, estimado em
cerca de R$23,5 bilhdes em receita de mercado, conforme estudos da
Euromonitor, e se caracteriza por alto crescimento e resiliéncia em cenarios de
crise ou desaceleracdo econdémica, inclusive na crise gerada pela pandemia de
Covid-19. Além disso, o mercado de produtos pets tem como caracteristicas a
recorréncia da demanda e a baixa sazonalidade, significativamente menor do
gue as de outras categorias de varejo e consumo, apresentando volume de
vendas equilibrado durante todo o ano.

Concluindo € um mercado caracterizado por alto crescimento, com ambiente
competitivo de alta fragmentacdo e grande resiliéncia em cenarios de crise ou
desaceleracao econdmica. O diferencial da PETZ € a integracdo do canal fisico
e digital e a gama de produtos e servicos oferecidos que outros pets ndo tém.

Nas figuras abaixo veremos a populacdo de animais do Brasil e o0 seu
crescimento por animal e, também o faturamento da Industria de PET no pais e
o crescimento por segmento (PET VET, PET CARE E PET FOOD).



A primeira figura mostra que temos 141,6 milhdes de PETS nos lares brasileiros
e demonstra que o lider ainda sdo os caes, mas esta havendo um crescimento
de gatos, répteis e pequenos mamiferos nos ultimos anos.
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Dados 2019. Fonte: Instituto Pet Brasil. Elaboracao: Abinpet.

A segunda figura mostra o faturamento da industria no ano de 2019, sendo a
grande lider a alimentacéo (pet food) que representa mais de 73%. No entanto,
um crescimento bom no ano de 2019 de servicos pet care, que significa
“cuidados com animais de estimacao” e principalmente de “Pet Vet” que é o
segmento, que compreende industrias e integrantes da cadeia de distribuicdo
de medicamentos veterinarios, crescendo 15%.
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QUAIS FATORES FAZEM DO SEGMENTO UM MERCADO PROMISSOR?

A — MERCADO PET BRASILEIRO E O SEGUNDO MAIOR DO MUNDO

Globalmente, o setor pet movimenta vasta quantia de US$120 bilhdes anuais.
Neste cenario, o Brasil ocupa o segundo lugar no ranking dos maiores
mercados mundiais, atras apenas dos Estados Unidos e esta a frente de
diversos paises desenvolvidos, como 0s paises europeus.

B — GRANDE ESPACO PARA CRESCIMENTO

Segundo o IBGE, h& hoje 140 milhdes de animais de estimacao no Brasil entre
caes, aves, gatos, peixes e outros animais domésticos de pequeno porte. Um
levantamento feito pela Abinpet detectou que 9% dos proprietarios de caes e
3% de gatos nao tém o costume de comprar ragao. Isso quer dizer que ainda
h& espaco para crescimento quando se fala em alimentacao para pets.

Considerando que o consumo de racdes deu um grande salto quando os
fabricantes perceberam o potencial das classes C e D e passaram a oferecer
produtos com precos mais em conta, pense no que vocé pode fazer para
atender as necessidades desse publico, ndo s6 em relacao a alimentacdo, mas
a outros produtos e servigos.

C- OS PETS SAO OS “NOVOS FILHOS”

Se vocé ja notou que os pets vém conquistando cada vez mais espaco como
membros da familia, um levantamento feito pela consultoria Venchi Ancona
comprova sua constatacao: predominantemente, quem compra e cuida dos pets
sdo mulheres, ente 25 e 40 anos e o0 mesmo cuidado com alimentacéo e saude
gue tém consigo, elas acabam estendendo aos seus bichinhos.

Atualmente, a média de gasto anual per capta € de R$390 para racas pequenas
e R$760 para ragas grandes. Com cada vez mais opg¢des de cuidados, mimos e
indulgéncias essa média so tende a crescer.

2-HISTORIA DA EMPRESA PETZ E ESTRUTURA SOCIETARIA :

Fundada em 2002, a partir da visao inicial do fundador, Sergio Zimerman, de que
uma rede de lojas especializadas, com oferta ndo s6 de produtos, mas de
servicos e eventos, seria a maneira ideal de criar valor na relacdo com
apaixonados por pets e assegurar mais expectativa e melhor qualidade de vida
dos pets.

A empresa tem uma plataforma de solucdes para pets que € a mais abrangente
do Brasil, considerando em conjunto sortimento, canais de venda, cobertura
geografica e oferta de produtos e servicos, e possui mais lojas do que qualquer
outra rede de varejo especializada do setor, a maior rede de centros veterinarios
e de estética animal, que também promove o maior programa de adocéo de cées



e gatos do Pais, fortemente integrados em um ecossistema contando com 110
lojas situadas em 13 Estados do Pais e no Distrito Federal, e canais digitais
operando com omnicanalidade completa. Na plataforma Petz Solution, ofertam
um vasto sortimento de produtos, incluindo uma selecéo exclusiva sob a marca
“‘Petz”, e servicos de saude e estética animal; promovem adog¢Oes de caes e
gatos; e proporciona uma série de experiéncias voltadas aos pets e suas
familias, como eventos, espacos para diversao, projetos sociais, entre outros,
valendo-se de iniciativas inovadoras em todas as ofertas, com o objetivo de
agregar valor a interacao entre todos os apaixonados por pets, sempre tendo em
vista a promocgao do bem-estar animal.

O mapa abaixo mostra a distribuicdo geografica das nossas lojas, com base em
30 de junho de 2020:

Lojas nas Regides SUL, SUDESTE, CENTRO-OESTE E NORDESTE. A maioria
das lojas estdo em S&o Paulo, com 69 lojas.

LOJAS PADRAO: S&o 99 lojas fisicas, com area média de aproximadamente 1.000 m2,
e foco em uma experiéncia de compra que proporcione entretenimento ao pet e maior
conexdo com O seu tutor, oferecendo vasto sortimento de produtos, servicos
veterinarios, além de servigos de higiene e estética animal, e centros de adog&o. Nossa
expansao estara principalmente baseada na abertura deste tipo de loja, pois
acreditamos que a fragmentacéo do mercado e o porte dos concorrentes locais nos abre




espaco para o aumento do numero de lojas com esse formato na nossa rede. Dentre as
lojas padréao, trés operam 24 horas por dia na cidade de S&o Paulo.

LOJAS DE CONVENIENCIA: Sdo 11 lojas em formatos com é&rea média de
aproximadamente 500 m2, com sortimento otimizado de produtos, especializadas em
cées e gatos, com oferta limitada de servi¢cos, mas em locais de maior conveniéncia aos
clientes. Numa perspectiva de longo prazo, ampliaremos o nimero de lojas com esse
formato, de forma a adensarmos nossa cobertura geografica, de maneira complementar
a nossa rede de lojas padrao.

CENTROS VETERINARIOS: Operam centros veterinarios, entre hospitais e clinicas, na
grande maioria nas lojas. Dentre os 99 centros veterinarios, sete deles séo hospitais e
os demais sao clinicas. Com relacao a localizacao dos centros, 98 estéo localizados em
lojas, sendo que dentre estes, 97 estdo em nossas lojas padrao e um esta em uma loja
de conveniéncia, além de um hospital independente. Nos hospitais, tem veterinarios de
diversas especialidades, capazes de realizar uma série de consultas, exames clinicos e
de diagndstico por imagem (ultrassonografia e raio-X, incluindo tomografia em uma de
nossas unidades), e procedimentos cirtrgicos de baixa e alta complexidade a pets de
diversas espécies, sendo que cinco hospitais operam 24 horas por dia. Nas clinicas,
tem atendimento clinico, e em algumas unidades, procedimentos cirirgicos de baixa
complexidade, com foco maior em cées e gatos.

CANAIS DIGITAIS: Conta com canais digitais, por meio do site www.petz.com.br, do
aplicativo para smartphones “Petz”, além de contarmos com alguns parceiros de super
app, para entregas super expressas, e marketplace, neste Ultimo caso apenas para
assegurar a oferta complementar de produtos especificos, de giro de estoque mais
baixo. Os canais digitais oferecem um sortimento completo de produtos, além de alguns
artigos de venda exclusiva nos canais digitais, com entrega nacional, com grande
confiabilidade e nivel de servi¢o positivamente reconhecido por nossos clientes, tanto
gue o site alcancou a lideranca no setor de pets no Brasil com recorde histérico de 4,3
milhdes de acessos, e 0s aplicativos para smartphones séo lideres nos rankings das
lojas da Google Play e Apple Store na categoria de compras para o segmento pet tendo
aumentado a quantidade média de downloads em 3 vezes durante a pandemia.




ESTRUTURA SOCIETARIA HOJE:

WP XI A Fundo de

Investimentos em Sergio Zimerman
Partidipacbes

55,09% 7,03% 37,88%

A Oferta (sem considerar as A¢Bes Adicionais e as A¢des Suplementares) contemplara
a alienacdo de 39.8% de nosso capital social atual e a emissdo de novas acdes
ordinarias que representam 7.0% de nosso capital social atual, de maneira que a
Companhia ndo terd um acionista detentor de acdes representativas de 50%, mais uma
acdo, do Capital Social. Apés a Oferta (sem considerar as A¢des Adicionais e as Acbes
Suplementares) a Companhia tera 43.8% de a¢bes em circulacao.

Ficara da seguinte forma o quadro resumo:

Na hipétese de colocagdo total das Acdes, sem considerar as Agdes Suplementares e as Ages
Adicionais:

Antes da Oferta Apds a Oferta
Acdes Acdes
Ordinarias™ % Ordindrias %

Sergio Zimerman ParticipagBes EIRELI®...............cooe.c. 131968204 3788 131968204 3540
Acionista Vendedor Pessoa FiSica ..........oooevcevesccnn 24489796 703 0 0,00
Acionista Vendedor Fundo de Investimento. ... 191.908.000 509 77622286 2082
AGOES EM BSOUAIIA ... 0 0 0 0,00
AGMINISIAGOMES s 0 0 0 000
AQBES M CITCUIBGAD ... - - 163265306 4379

ot G600 10000 37285679 1000




Quantidade, Montante e Recursos Liquidos da Oferta

A tabela, abaixo, apresenta a quantidade de Agdes (i) a ser emitida pela Companhia; e (i) a ser
alienada pelos Acionistas Vendedores, sem considerar as AcOes Suplementares e as

Actes Adicionais:
Recursos
Ofertantes Quantidade Montante" Liquidos!@®
(RS)

001110 1 24.489.796 336.734.695 324.107.144
Acionista Vendedor Pessoa Fisica ....... 24.489.796 336.734.695 324.107.144
Acionista Vendedor Fundo de Investimento ... 114.285.714 1.571.428.568 1.512.499.996
Total 163.265.306 2.244,897.958 2.160.714.284

) Com base no Prego por Agao de R$13,75, que ¢ o prego médio da faixa indicativa de pregos. No contexto da presente Oferta, estima-se
que o Prego por Agéo estara situado entre R$12,25 e R$15,25, ressalvado, no entanto, que o Prego por Ao poderd, eventualmente, ser
fixado em valor acima ou abaixo desta faixa indicativa.

@ Considerando dedugdes de comissdes, mas sem dedugdes das despesas da Oferta.

@ Valores estimados e, portanto, sujeitos a alteragdes.

Na hipétese de colocagéo total das Agdes, considerando as Agdes Suplementares e as Agdes

Adicionais:

Antes da Oferta Apds a Oferta

Agdes Agdes

Ordinarias'" % Ordinéarias %

Sergio Zimerman Participagdes EIRELI® ...........cc.ocoieieeniene 131.968.204 37.88 131.968.204 35,40
Acionista Vendedor Pessoa Fisica ................ 24.489.796 7.03 0 0,00
Acionista Vendedor Fundo de Investimento .. 191.908.000 55,09 20.479.430 5,49
Agbes em tesouraria ... . 0 0 0 0,00
OULTOS e e e e anaes ] 0 0 0,00
AMINISEAAOIES ..o oo 0 0 0 0,00
AGOES @M CIFCUIAGAD —.......oevooeeoeeeeeeeee e - - 220.408.162 59,11
Total 348.366.000 100,00 372.855.796 100,00

" Considerando o Desdobramento.
2 Empresa individual detida integraimente por Sergic Zimerman.

A tabela, abaixo, apresenta a quantidade de Acdes (i) a ser emitida pela Companhia; e (i) a ser
alienada pelos Acionistas Vendedores, considerando as Acgdes Suplementares e as

Acdes Adicionais:
Recursos
Ofertantes Quantidade Montante' _ Liquidos™®®
(RS)

ComPaNhia......ccooooieeeeeieceeeee e 24.489.796 336.734.695 324.107.144
Acionista Vendedor Pessoa Fisica ............. 24.489.796 336.734.695 324.107.144
Acionista Vendedor Fundo de Investimento ............ 171.428.570 2.357.142.838 2.268.749.981
Total 220.408.162 3.030.612.228 2.916.964.269

" Com base no Prego por Agdo de R$13,75, que é o prego médio da faixa indicativa de pregos. No contexto da presente Oferta, estima-se
que o Prego por Agdo estara situado entre R$12,25 e R$15,25, ressalvado, no entanto, que o Prego por Agéo podera, eventualmente, ser
fixado em valor acima ou abaixo desta faixa indicativa.

@ Considerando dedugdes de comissbes, mas sem dedugdes das despesas da Oferta.

®  Valores estimados e, portanto, sujeitos a alteragdes

Percebemos claramente que o principal vendedor da oferta € o fundo de
investimento e vai haver a manutencao do socio fundador da companhia Sergio
Zimerman, e isso torna a oferta bem interessante, pois aquele que criou a
companhia acredita sim na empresa e no seu projeto de crescimento.

Considerando as acdes adicionais e suplementares teremos a seguinte
composicdo da empresa:

SERGIO ZIMERMAN — COM 35,4% DAS ACOES
FUNDO DE INVESTIMENTO- 5,49% DAS ACOES



FREE FLOAT- 59,11% DAS ACOES

A companhia vai angariar R$ 324.107.144, o restante ira em sua grande parte

para o bolso do fundo de investimento e o acionista pessoa fisica.

ESTRUTURA SOCIETARIA

Capital Social da Cia: R$ 50.515.360,86;

Numero de Acdes: 348.366.000;

Emissao de novas acdes (+7%): 24.489.796 (Oferta primaria);

Total de A¢bes apds a emissao: 372.855.796;

Venda de Ag¢bes no IPO: 163.265.306, sendo:
Novas Acoes: 24.489.796 (Oferta primaria)
WP Xl A Fundo de Investimento: 114.285.714 (Oferta Secundaria)

Sergio Zimerman (Pessoa Fisica): 24.489.796 (Oferta Secundaria)

3- SOBRE A OFERTA:
FAIXA DE PRECO: R$ 12,25 a R$ 15,25
INVESTIMENTO MINIMO E MAXIMO: R$ 3 MIL A 1 MILHAO

OPCOES: COM LOCK UP 45 DIAS(COM PRIORIDADE) OU SEM LOCK UP

PERIODO DA RESERVA: 26/08 A 08/09
FIXACAO DE PRECO: 09/09

INICIO DA NEGOCIACAO: 11/09
CODIGO DA NEGOCIACAO: PETZ3



4- ANALISE POR MULTIPLOS:

Vamos inicialmente analisar os numeros histéricos que temos disponivel, para
depois projetar.

] DRE FLUXO DE CAIXA

DIVIDA DIVIDA- RECEITA  LUCRO FINANCIAMEN
ANO  PL BRUTA  CAXA LIQUIDA LIQUIDA  LiQUIDO  EBITDA OPERAGOES  TO CAPEX  LIVRE

07 S U ] 11 18 15 115 0 59
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TRI2020

ANALISE:

e A empresa cresce receita a uma taxa media de 28% ao ano;
e A empresa cresce EBITDA mais de 50% ao ano;

RENTABILIDADE
DIVIDA
DIVIDA LIQUIDA/EB MARGEM MARGEM
ANO BRUTA/PL ITDA LIQUIDA  EBITDA ROE
2017

2018
2019

ANALISE:
[ ]
[ ]
[ ]
[ ]

VALUATION POR MULTIPLOS HOJE E PROJECOES:

A empresa tem divida equilibrada frente ao seu EBITDA(2x)

A margem Liquida de 4% ¢é baixa como toda empresa varejista,
A margem EBITDA vem crescendo cerca de 20% ao ano
Possui uma boa rentabilidade(roe) acima de 10%

PREMISSAS:
NUMERO DE ACOES: 372.855.796
PRECO DA ACAO: 15,25




VALOR DE MERCADO: R$5.686.050,89
DIVIDA LIQUIDA: 276.633
EV: R$5.962.683,89

RECEITA ESTIMADA DE R$ 1.700 BI(PROJETADA PARA OS PROXIMOS 12
MESES)

PROJETAMOS MARGEM EBITDA DE 14%
EBITDA: 238.000,00

EV/EBITDA: 25X

CONCLUSAO:

Apesar do valuation ser considerado caro para todas as faixas indicativas de
preco e sem margem de seguranca, acreditamos no negdcio por fator
microecondmico, de demanda pouco elastica, crescimento de animais de
estimacdao no lar brasileiro, e da resiliéncia do setor em um ambiente de crise. A
operacao da empresa ja tem um online e omnichannel bem desenvolvido e as
lojas, que também atendem plenamente o consumidor de pets. Esses mais de
300 milhdes de entrada no caixa serdo destinadas a estratégias de crescimento
da empresa, inclusive com abertura de lojas, 0 que pode aumentar e muito a
receita e o EBITDA da empresa. Muitas dessas lojas recém inauguradas nao
atingiram a maturidade necessaria para um retorno maior, mas que deverao
certamente atingir. E uma empresa de crescimento e de boa gestdo, por isso,
paga-se caro para virar socio.

Recomendamos a entrada no IPO até o preco teto de R$ 15,25, para aquele que
deseja ser socio de uma excelente empresa, que vai investir em seu crescimento
para os proximos anos. (“Tudo que € bom é caro!!)

MARCELO LEVY
ANALISTA PLENO CNPI-P EM 2141

Disclaimer

Este documento foi elaborado e distribuido pela Turbo Invest unicamente para uso do destinata-
rio original, e tem como objetivo somente informar os investidores, ndo constituindo oferta de
compra ou de venda de nenhum titulo ou valor mobiliario contido neste relatério.

As decisdes de investimentos e estratégias financeiras devem ser realizadas pelo proprio leitor.
O analista elaborou o presente relatério de forma independente, e o conteddo do mesmo nao
pode ser copiado, reproduzido ou distribuido, no todo ou em parte, a terceiros, sem prévia e
expressa autorizacdo. Todas as informacg@es utilizadas neste documento foram redigidas com
base em informacdes publicas, de fontes consideradas fidedignas.

Embora tenham sido tomadas todas as medidas razoaveis para assegurar que as informacoes
aqui contidas ndo sao incertas ou equivocas no momento de sua publicacé@o, a Turbo Invest e o
analista responsavel pelo relatério ndo responde pela veracidade das informag6es do contetdo.
Conforme o artigo 20, paragrafo Unico da ICVM 598/2018, o analista Marcelo Levy declara-se
inteiramente responsavel pelas informacdes e afirmacdes contidas neste relatério de analise.



De acordo com a exigéncia regulatoria do artigo 21 previsto na ICVM 598, de 18 de abril de 2018,
o analista de valores mobiliarios, responsavel principal por este relatdrio, declara:

gue as recomendacdes contidas neste relatério refletem Unica e exclusivamente sua opi-
nido pessoal sobre a(s) companhia(s) analisada(s) e seus valores mobiliarios e foram elabo-
rados de forma independente e autbnoma,;

que as informacgdes, opinides, estimativas e projecdes contidas neste documento referem-
se a data presente e estao sujeitas a mudancas, nao implicando necessariamente na obri-
gacdo de qualquer comunicacdo no sentido de atualizacdo ou revisdo com respeito a tal
mudanca.

Para maiores informagdes, pode-se ler a Instrucdo CVM 598, de 2018, e o Cddigo de Conduta
da Apimec para o Analista de Valores Mobiliarios. Este relatério é destinado exclusivamente aos
assinantes da Turbo Invest. A sua reproducdo ou distribuicdo ndo autorizada, sob qualquer
forma, no todo ou em parte, implicara em sancdes civeis e criminais cabiveis, incluindo a obriga-
¢do de reparacdo de todas as perdas e danos causados, nos termos da Lei n°® 9.610/98 e de
outras aplicaveis



