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BCB - REF do 2° semestre de 2018

Riscos para a estabilidade financeira do SFN

permanecem baixos

No Relatério de Estabilidade Financeira (REF) referente ao segundo semestre de 2018 divulgado
ontem (11/abril) o Banco Central do Brasil (BCB) apontou “que os riscos para a estabilidade
financeira do sistema permanecem baixos. O mercado de capitais segue como importante fonte de
financiamento para as empresas, ao mesmo tempo, em que o crédito livre voltou a crescer tanto para
Pequenas e Médias Empresas - PME quanto para as grandes empresas. O risco de crédito das PME
continua em declinio, porém ainda observa-se elevacdo no caso das grandes empresas”.

Ja a carteira de crédito as familias, de acordo com o BCB, “apresentou o maior crescimento anual
desde 2015, impulsionada pelo crédito ao consumo, mas com aumento em todas as modalidades de
crédito, e que nao ha indicios de elevacao do risco incorrido pelas instituicées financeiras, pois os
ativos problematicos mantiveram-se estaveis ou em queda na maior parte das modalidades de
crédito as familias”.

Nesse contexto, tomando por base as a¢cdes dos bancos que fazem parte do nosso horizonte de
cobertura, seguimos com recomendacao de COMPRA para todos eles, com destaque para os grandes.

As Instituicoes Financeiras nacionais mantém provisao compativel com o nivel de risco dos ativos. A
rentabilidade do sistema financeiro nacional (SFN) continuou sendo favorecida pela reducdo das
despesas de provisdo (PDD), pela queda do custo de captacio e pelos ganhos de eficiéncia operacional
em 2018. Porém, com a perspectiva de estabilizacdo das despesas de provisio e do custo de captacio, a
tendéncia é que a trajetéria de aumento da rentabilidade deva perder for¢a, segundo o BCB.

O sistema bancario dispoe de capital robusto, em nivel e em qualidade, plenamente aderente as
regras de Basileia Il e com capacidade para suportar o crescimento da demanda por crédito. Os
indicadores de capitalizacio e de alavancagem continuam significativamente superiores aos requeridos
pela regulacdo. Nao ha, portanto, risco de liquidez, dado que os indicadores de risco tanto de curto
quanto de longo prazo melhoraram ainda mais no segundo semestre de 2018.

Os resultados dos testes de estresse de capital seguem confirmando a resiliéncia do sistema bancdrio,
que se mostra capaz de absorver as perdas estimadas em todos os cenarios simulados. Nesse
contexto, o mercado continua confiando na robustez e na capacidade de absorcio de choques pelo
Sistema Financeiro Nacional (SFN), no entanto, mantém elevada preocupacdo com o0s riscos
relacionados ao cenério internacional e a aprovacao das medidas necessarias para o equilibrio fiscal no
cenario interno.

Cot. 52 sem Oscilagao
Max. in. no em
ano 12m

Bradesco BBDC4 3522 4500 27.8% 97 87 2367 3871 1992 23 6281 9.6% 257% 557 878 143 50%
Brasil BBAS3 48,26 62,00 28,5% 8.5 7.5 1383 55,13 23,22 13 6025 53% 30.1% 529 422 200 41%
ItauUnibanco  ITUB4 3330 4300 29.1% 117 109 3265 37.87 23.15 25 7123 -14% 3.8% 483 961 126 41%
Itausa ITSA4 11,67 16,00 37.1% 9.0 8.0 982 13.04 7.82 18 2612 25% 37% 444 345 122 58%
Santander BR  SANB11 4460 4900 99% 127 113 167.2 50,38 26,86 26 714 80% 18,1% 573 109 106 49%
Média 10.3 9.3 2.1
Ifinanceiro IFNC 10.866 11789 6.854 7.3% 147% 513
Ibovespa 1BOV 94.755 106.000 11.9% 100.439 69.069 7.8% 109% 531 100 100
Fonte: Bancos/Planner Corretora; Vol. Médio: Glt. 21 dias; Cotagdesem: 11/04/2019
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Recom. Cotacdo Preco Upside *
R$/acdo  Justo (%)

ABCB4 Compra 1889  24.00 274
BRSR6 Compra 2384 30.00 258
BBDC4 Compra 3522 45.00 278
BBAS3 Compra 4826 62,00 285
ITUB4 Compra 3330 4300 201
PINE4 Compra 225 370 64.4
SANB11  Compra 4460  40.00 9.9
ITSA4 Compra 11.67 16.00 371
() Cotagdes de 11/4/2019

Fonte: Economatica. Projegdes: Planner Corretora

Desempenho no ano* (%)
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Parametros do Rating da Acao

Nossos parametros de rating levam em consideracio o potencial de valorizacio 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 ponderacao do analista. Dessa forma
teremos:

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

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

Venda: Quando a expectativa do analista para a valorizagdo da acao for inferior ao potencial de valorizacao do indice Bovespa, mais o

prémio.
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DISCLAIMER

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

O presente relatorio 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
autorizacdo da Planner Corretora.

As opinides, estimativas, projecbes e premissas relevantes contidas neste relatério sdo baseadas em julgamento do(s) analista(s) de investimento envolvido(s) na sua
elaboracgéo (“analistas de investimento”) e sio, portanto, sujeitas a modificagdes sem aviso prévio em decorréncia de alteragées nas condigdes de mercado.

Declaragdes dos analistas de investimento envolvidos na elaboracdo deste relatério nos termos do art. 21 da Instrucdo CVM 598/18:

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