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MERCADOS

Bolsa indices, Cambio e Commodities

Fech. * Dia (%) Meés (%) Ano (%)
O Ibovespa mostrou recuperagao ontem fechando com alta de 0,20% aos

Ibovespa 95,639 0.2 8.8 8.8
95.639 pontos, com giro financeiro de RS 17 bilhdes. O mercado comeca agora Ibovespa Fut. 95,715 0.1 6.8 8.5
a precificar os resultados corporativos de 2018 com o inicio da safra de Nasdaq 7,028 (0.8) 5.9 5.9
b | Est t d L. ﬂ . d B3 L. DIJIA 24,580 0.2 5.4 5.4
alangos. Este componente deverd influenciar o rumo da nas proximas S&P 500 2,640 (0.2) s s
semanas, considerando que a tendéncia é de resultados crescentes para a Mscl 1,990 0.0 5.6 5.6
maioria das empresas e expectativa positiva para este ano. A agenda Téquio 20,557 (0.5) 2.7 2.7
A s . . . . Xangai 2,576 0.7 3.3 3.3
econOdmica traz hoje indicadores de confianca na zona do euro e dados sa! ©7)
Frankfurt 11,219 0.1 6.2 6.2
importantes do lado dos Estados Unidos. Do lado doméstico saiu o IGP-M de Londres 6,834 1.3 1.6 1.6
janeiro com alta de 0,01% no M/M e de 6,74% no A/A. As bolsas internacionais Mexico 43,700 0.2 5.4 5.4
. . . .« o~ . Indi 0.2 1.3 1.3
mostram comportamento misto neste dia, na expectativa de decisGes vindas da ndia 33,593 (0:2) (1:3) (1:3)
- ; Russia 1,191 1.1 11.5 0.0
reunido do Federal Reserve o que devera manter os mercados em compasso de Délar - vista RS 3.73 (1.1) (4.0) (4.0)
espera. E importante lembrar que os parlamentares retornam as atividades na Délar/Euro $1.14 0.0 (0.3) (0.3)
semana que vem, assuntos importantes deverdo entrar na pauta, com Euro RS 426 (1.1) (4.3) (43)
Ouro $1,311.80 0.6 2.3 2.3

destaque para a reforma da Previdéncia.

* Dia anterior, exceto Asia

Altas e Baixas do Ibovespa

Cambio

ELET3 7.1%
O dia foi de queda do délar em relagdo ao real (1,28%) com a moeda americana o3 oo
fechando cotada a RS 3,7194. A agenda no exterior com destaque para o final
da reunido de politica monetdria do Federal Reserve na quarta-feira que pode MeLes o4%
dar sinalizagdo para os juros americanos. O ddlar para fevereiro fechou em BT

CIEL3

queda de 1,10%, a RS 3,7200.
RADL3 -3.1%

Juros BBDC3  -2.7%

MRVE3 -2.5%

As taxas dos contratos futuros de juros fecharam o dia em queda. A taxa para BRFS3 25%

jan/20 passou de 6,48% para 6,46% e na ponta mais longa (jan/25) a taxa
recuou de 8,92% para 8,83%.

EGIE3 -2.3%

Ibovespa x Dow Jones (em ddlar)

Brasil Referéncia Expectativa Apurado Anterior

08:00 IGMP Inflagio FGV M/M Janeiro 0,00% 0,01% -1,08% 150 7

08:00 IGMP Inflagdo FGV A/A Janeiro 6,73% 6,74% 7,54%

09:00 Fabricagdo PPl (m/m) Dezembro -1,60% 130 1

09:00 Fabricacdo PPl (a/a) Dezembro 10,69%

Estados Unidos Referéncia Expectativa Apurado Anterior 110 -

11:30 PIB anualizado (t/t) 4T 3,00% 3,00%

11:30 Principais gastos pessoais (t/t) 4T 2,00% 90 A

11:30 Consumo pessoal 4T 4,00%

11:30 PIB - indice de pregos 4T 2,00% 2,00% 70 : T T T T T T T T
13:00 Vendas de casas pendentes (m/m) Dezembro 1,00% -1,00% 4&:\"\ e\,\:\ 04,\,« ’0«\3’ ?},\3’ é.\'@ 4&,'3’ é\,\?’ o\"\,% -'b“'\?)
13:00 Vendas de casas pendentes NAS A/A Dezembro -8,00% N ° < > < < N ° < >
Europa Referéncia Expectativa Apurado  Anterior —lbovespa  =——Dow Jones

08:00 Confianga na economia Janeiro 107,30

08:00 Indicador de Clima para os Negdcios Janeiro 82,00%

08:00 Confianga industrial Janeiro 1,10

08:00 Confianga em servigos Janeiro 1200,00%

08:00 Confianga do consumidor Janeiro

China Referéncia Expectativa Apurado Anterior

23:00 PMI ndo manufatura Janeiro 53,8
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ANALISE DE EMPRESAS E SETORES

Santander Brasil (SANB11) — Mais um bom resultado no 4T18 em linha com o esperado

O Santander registrou no 4T18 um lucro liquido gerencial de RS 3,4 bilhdes (ROAE de
21,1%) em linha com o esperado, e crescimento de 9,5% ante RS 3,1 bilhdes do 3T18 (ROAE
de 19,5%). Assim, em 2018, o lucro liquido gerencial cresceu 24,6% para RS 12,4 bilhdes,
com evolucdo de 3,0pp no ROAE para 19,9%, desempenho explicado por incremento das
receitas através da expansao da base de clientes aliado a maior eficiéncia operacional.

Em base trimestral o resultado do 4T18 foi impactado positivamente pelo incremento de
14,3% das Receitas de Servicos para RS 4,7 bilhdes, compensando aumento de 14,1% da

PDD para RS 3,0 bilhdes, com consequente reducdo de 3,1% na Margem Financeira Liquida
que somou RS 7,8 bilhdes, aumento de 9,3% das Despesas Gerais (Pessoal/Administrativas)
em percentual acima da inflagdo. Temos recomendac¢do de compra e preco justo de RS
49,00/unit.

DRE Gerencial 3T18 4T18 war®% wvar® 2017

RS milhdes trim 12m

Margem Financeira Bruta 9498 10629 10747 11 13,2 37.327 42000 125
Despesas com FOD 2656 2618 2986 141 12,4 9708 10BeD 119
Margem Financeira Liquida 6842 B.011 7061 -31 13,4 27615 31140 127
Receita de Prestacdo de Servicos 4239 4135 4725 143 11,5 15.611 17.269 10,6
Desp. com Pessoal/Administrativas 5.183 5020 5487 49,3 59 19.167 20179 53
Lucro Liquido gerencial 2752 3.10B 3.405 9,6 23,7 9953 12398 246
Lucro Liquido societario 2498 3039 3336 98 33,5 7997 12166 521
Ativo Total 683.732 769990 BOSEB19 47 17,9 B83.732 BO5.B1% 179
Carteira de Crédito Ampliada 347907 380713 386736 16 11,2 347907 3Be.736 11,2
Patriménio Liquido 58570 64824 eB4572 -04 10,2 58570 64572 10,2
MPL =80d (%) 32 29 31 02pp -01 pp 3,2 31 -0,1 pp
ROAE (ex-agio) () 18,3 18,5 211 16 pp 28 pp 16,9 189 35,0 pp
Spread crédito (%) 9,7 9,7 97 00 pp 00 pp g4 99 05 pp
indice de Eficiéncia (%) 443 39,7 426 29 pp -17 pp 441 405 -3.6 pp
Basileia (%) 15,8 15,3 15,1 -0.2 pp -0,7 pp 15,8 15,1 -0,7 pp

Fonte: Santander Brasil/Planner Corretora.

A carteira de crédito cresceu 2,3% em base trimestral e 12,0% em doze meses para RS RS
305,3 bilhdes, sensibilizada (i) pelo efeito da variacdo cambial; (ii) pela evolugdo no
segmento das Pessoas Fisicas e do financiamento ao consumo; que compensaram a
reducao dos empréstimos as Grandes empresas. Ja a carteira de crédito ampliada cresceu
1,6% em base trimestral e 11,2% em doze meses totalizando RS 386,7 bilhdes.

O spread de crédito em base trimestral manteve-se estavel em 9,7% com alta de 0,5pp para
9,9% em 2018 ante 2017. O indice de eficiéncia registrou queda no trimestre, mas melhora
em 2018. A inadimpléncia medida pelos atrasos acima de 90 dias, subiu de 2,9% para 3,1%
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(em base trimestral) refletindo a maior participacdo do segmento de pessoa fisica na
carteira de crédito e pelo mix de produtos. Com isso o indice de cobertura reduziu-se de
207% em set/18 para 201% em dez/18. Os indicadores de qualidade da carteira
permanecem sob controle em fungao de adequada gestao de risco.

Ao final de dezembro de 2018 o patriménio liquido do banco, excluindo RS 662 milhdes
referentes ao saldo de agio, era de RS 64,6 bilhdes, apds crescimento de 10,2% em doze
meses e queda de 0,4% em trés meses. A Basileia do banco era de 15,1% com reducdo de
0,2pp em 3 meses, sendo de 12,5% de capital principal.

Em 2018 o banco distribuiu RS 6,6 bilhées em proventos aos seus acionistas, sendo RS 4,1
bilhdes na forma de juros sobre o capital préprio (JCP) e RS 2,5 bilhdes em dividendos.

Suzano Papel e Celulose (SUZB33) — Emissdo de titulos da divida no valor de USS$ 750
milhoes

Ontem (29) a Suzano informou a realizacdo da emissdo adicional de titulos de divida por
meio da Suzano Austria GmbH no ambito da 6.000% Senior Notes due 2029, cuja finalidade
é para repagar dividas.

Caracteristicas da emissdo:
e Volume: USS 750 milhdes;

° Remuneragdo: Taxa de 5,465% a.a., a serem pagos semestralmente, nos meses de
janeiro e julho;

e Vencimento: Em 15 de janeiro de 2029.

Segundo a empresa, as notes constituirdo obrigacGes sénior e contardo com garantia
integral da Suzano e da Fibria. As Notes foram oferecidas exclusivamente a investidores
institucionais qualificados. As Notes serdo levadas a registro pela Suzano na Bolsa de
Luxemburgo, para comercializagdao no Euro MTF Market, sujeito a aprovagao daquela.

"As Notes ndo foram e nem serdo registradas perante a Comissdo de Valores Mobilidrios
(CVM). As Notes ndo podem ser ofertadas ou vendidas no Brasil, exceto em circunstancias
que ndo constituam uma oferta publica ou uma distribuicdo ndo autorizada nos termos da
legislagao e regulamentacdo brasileiras".

O endividamento liquido da pro forma da Suzano é de RS 52,988 bilhdes, equivalente a
uma alavancagem de 3,3x, dado o EBITDA ajustados dos ultimos 12 meses de RS 16,2
bilhGes e margem de 51,2%.
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Ontem a acdo da Suzano (SUZB3) encerrou cotada a R$48,01 acumulando valoriza¢do de
26,1% em 2019, visto que no ano anterior a alta acumulada foi de 104,7%. O valor mercado
atual da companhia é de RS 64,8 bilhdes e suas ac¢des estdo sendo negociadas a 4,94x o
valor patrimonial.

Cemig (CMIG4) — Cia deve retomar oferta da Light apés divulgagdo do 4T18

Segundo divulgado na midia, a Cemig espera retomar a oferta de acles primdria e
secundaria da Light apds a divulgacao dos resultados do 4T18, de acordo com o diretor de
Finangas de Relagdes com Investidores da companhia, Mauricio Fernandes Leonardo Junior.

A Light é um dos ativos da lista de desinvestimentos da Cemig, no ambito da estratégia de
reducdo de sua alavancagem financeira.

Cotadas a RS 14,08/acdo (valor de mercado de RS 20,5 bilhdes), suas acdes (CMIG4)
registram alta de 1,6% este ano e 100,6% em doze meses. O preco justo de RS 16,00/acdo
traz um potencial de valorizagdo de 13,6%. Os multiplos para 2019 sdo: P/L de 10,6x e
VE/EBITDA de 7,8x.

Petrobras (PETR4) - A companhia conseguiu cancelar autuagées de RS 11,9 bilhdes no
CARF

Por maioria de votos, os conselheiros da 12 Turma da 42 Camara da 32 Seg¢do cancelaram
trés autuacdes fiscais sobre aluguel de plataformas petroliferas. Juntas, somam RS 11,9
bilhGes, de acordo com o Formulario de Referéncia de 2017 da empresa.

A vitdria desta terga-feira é importante para a Petrobras por ser mais um precedente para
levar derrotas que sofreu a Camara Superior do Carf.

O que a companhia utilizava passou a ser questionado pela Procuradoria-Geral da Fazenda
Nacional (PGFN) depois que a empresa inscreveu a divida em um programa de
parcelamento. Para a PGFN, o fato seria um impeditivo.

O valor total da tese é estimado pela companhia em RS 44,6 bilhdes. O montante inclui
discussdes sobre Cide, PIS-Cofins Importacdo e Imposto de Renda (IRRF).

Foram julgados em conjunto trés processos. O primeiro deles é de Cide sobre valores de
2011, no total de RS 3,29 bilhdes (processo n2 16682.723011/2015-64). No segundo, esta
em discussdo cobranga de PIS e Cofins do mesmo ano, no valor de RS 3,37 bilhdes
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(processo n? 16682.723012/2015-17). E uma terceira autuacdo, de RS 5,25 bilhdes, cobra
PIS e Cofins para o ano de 2012 (processo n? 16682.722899/2016-07).

Ontem a ac3o PETR4 encerrou cotada a RS 25,37 com valorizagdo de 11,9% neste ano.
Temos recomendacdo de COMPRA para a acdo com preco justo de RS 33,00.
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FLUXO ESTRANGEIRO

Evolugdo do fluxo de capital estrangeiro (RS milhdes) e variagdo do Ibovespa M/M
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Fonte: Ibovespa, dados até 24/01/2019
Fluxo de Capital Estrangeiro

24/1/19 30 dias Més Ano

Saldo 1.156,7 1.330,8 3.303,2 3.303,2
Fonte: B3

Contratos em Aberto — Ibovespa Futuro
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Contratos em Aberto - Ibovespa Futuro

I. Nao Residentes I. Institucionais
Compra 108.456 322.648
Venda 259.531 179.944 Pagina | 6
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DADOS RELEVANTES

CDS Brasil 5 anos
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01dia Janeiro 2019
-0.51% -17.23% -17.23%
0.83% 2.38% 2.20%
2.32% 13.98% 11.67%
0.69% 18.21% 15.34%
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AGENDA MACROECONOMICA

Indicador Referéncia Expectativa Anterior
Quinta-feira 09:00 BR Taxa de desemprego nacional Dezembro 12,00%
31/01/2019 10:30 BR Resultado nominal do setor publico consolidado Dezembro -50,6 bi
10:30 BR Coeficiente % da divida/PIB Dezembro 53,00%
10:30 BR Resultado primario do setor publico consolidado Dezembro -15,6 bi
10:30 EUA  Challenger-redugdo postos de trabalho (a/a) Janeiro 35,00%
11:30 EUA indice de Custo de Emprego 47 1,00% 1,00%
11:30 EUA Renda pessoal Dezembro 1,00%
11:30 EUA  Gastos pessoais Dezembro
11:30 EUA  Gastos pessoais reais Dezembro
11:30 EUA  Deflator DCP (m/m) Dezembro
11:30 EUA  Deflator DCP (a/a) Dezembro 2,00%
11:30 EUA  Principal DCP (m/m) Dezembro
11:30 EUA  Novos pedidos seguro-desemprego 26/jan
11:30 EUA  Principal DCP (a/a) Dezembro 2,00%
11:30 EUA  Seguro-desemprego 19/jan
08:00 EURO Taxa de desemprego Dezembro 8,00%
08:00 EURO PIBsazonal (t/t) 4T
08:00 EURO PIB sazonal (a/a) 4T 2,00%
Sexta-feira 08:00 BR FGV: IPC-S (m/m) 31/jan
01/02/2019 09:00 BR Produgdo industrial (m/m) - AS Dezembro
09:00 BR Produgdo industrial (a/a) Dezembro
10:00 BR Markit Brasil PMI Manufatura Janeiro 53
02/mai BR Total de exportagdes Janeiro 19556mi
02/mai BR Total de importagdo Janeiro 12917mi
11:30 EUA  Revisdo liquida da folha de pagamento de dois mest¢ Janeiro 58 mil
11:30 EUA Variagdo na folha de pagamento privada Janeiro 160 mil 301 mil
11:30 EUA Variagdo na folha de pagamento manufaturados Janeiro 32 mil
11:30 EUA Taxa de desemprego Janeiro 4,00% 4,00%
11:30 EUA  Média de ganhos porhora (m/m) Janeiro
11:30 EUA Média de ganhos porhora (a/a) Janeiro 3,00%
11:30 EUA  Horas médias semanais todos os funcionarios Janeiro 34,50 34,50
Segunda-feira 05:00 BR IPC-Fipe (mensal) Janeiro
04/02/2019 13:00 EUA Pedidos de fabrica Dezembro
13:00 EUA Pedidos de fabrica extrans Dezembro
13:00 EUA  Pedidos de bens durdveis Dezembro
13:00 EUA  Pedidos de Bens Duraveis (exc. transporte) Dezembro
13:00 EUA Pedidos de Bens de Capital (ex. defesa e aeronaves) Dezembro
13:00 EUA  Envios de Bens de Capital (ex. defesa e aeronaves) Dezembro
07:30 EURO Sentix - Confianga do investidor Fevereiro -1,50
08:00 EURO IPP (m/m) Dezembro 0,00%
08:00 EURO IPP (a/a) Dezembro 4,00%
Terga-feira 10:00 BR Markit Brasil PMI Servigos Janeiro 51,90
05/02/2019 10:00 BR Markit Brasil PMI Composto Janeiro 52,40
11:30 EUA  Balanga comercial Dezembro
12:45 EUA  PMI Servigos Janeiro 54,20
12:45 EUA PMI Composto Janeiro 54,50

Fonte: Bloomberg
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Parametros do Rating da Agao

Nossos parametros de rating levam em consideragao o potencial de valorizacdo da acdo, do mercado, aqui refletido
pelo Indice Bovespa, e um prémio, adotado neste caso como a taxa de juro real no Brasil, e se necessario ponderacgio
do analista. Dessa forma teremos:

Compra: Quando a expectativa do analista para a valorizacdo da acdo for superior ao potencial de valorizacao do
indice Bovespa, mais o prémio.

Neutro: Quando a expectativa do analista para a valorizacdo da acao for em linha com o potencial de valorizacdo do
indice Bovespa, mais o prémio.

Venda: Quando a expectativa do analista para a valorizacdo da ac3o for inferior ao potencial de valorizacdo do indice
Bovespa, mais o prémio.

EQUIPE

Mario Roberto Mariante, CNPI*
mmariante@plannercorretora.com.br

Luiz Francisco Caetano, CNPI
Icaetano@plannercorretora.com.br

Victor Luiz de Figueiredo Martins, CNPI
vmartins@plannercorretora.com.br

Ricardo Tadeu Martins, CNPI
rmartins@planner.com.br

DISCLAIMER

Este relatério foi preparado pela Planner Corretora e esta sendo fornecido exclusivamente com o objetivo de informar. As informag6es, opinides, estimativas e projecdes
referem-se a data presente e estdo sujeitas @ mudangas como resultado de alteracdes nas condi¢des de mercado, sem aviso prévio. As informagdes utilizadas neste
relatério foram obtidas das companhias analisadas e de fontes publicas, que acreditamos confiaveis e de boa fé. Contudo, ndo foram independentemente conferidas e
nenhuma garantia, expressa ou implicita, € dada sobre sua exatiddo. Nenhuma parte deste relatério pode ser copiada ou redistribuida sem prévio consentimento da
Planner Corretora de Valores.

O presente relatério se destina ao uso exclusivo do destinatario, ndo podendo ser, no todo ou em parte, copiado, reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa sem a
expressa autorizacédo da Planner Corretora.As opinifes, estimativas, projecdes e premissas relevantes contidas neste relatério sdo baseadas em julgamento do(s)
analista(s) de investimento envolvido(s) na sua elaboracéo (“analistas de investimento”) e sdo, portanto, sujeitas a modifica¢cdes sem aviso prévio em decorréncia de
alteracdes nas condiges de mercado. Declaragdes dos analistas de investimento envolvidos na elaboracéo deste relatério nos termos do art. 21 da Instrucdo CVM
598/18:

O(s) analista(s) de investimento declara(m) que as opinides contidas neste relatério refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus valores
mobiliarios e foram elaboradas de forma independente e autdnoma, inclusive em relagéo a Planner Corretora e demais empresas do Grupo.
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