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MERCADOS
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ANALISE DE EMPRESAS E SETORES

Petrobras (PETR4) - Queda no lucro pela reducdo das margens e adog¢éo do IFRS 16
no 1T19

Os resultados da Petrobras no 1T19, comparados ao 1T18, apresentaram reducdo de vendas,
que foram compensadas por aumentos de precos, permitindo uma elevacdo da receita. No
entanto, incrementos de custos, conjugados com o aumento do resultado financeiro negativo,
levaram a reducgédo das margens operacionais e do lucro liquido.

A adocdo do IFRS 16 trouxe muitos ajustes no balangoelevando o endividamento,
aumentando os custos financeiros e, por consequéncia, reduzindo o lucro.

A Petrobras apresentou um lucro liquido no 1T19 de R$ 4.031 milhées (R$ 0,31 por acao),
42,1% menor que no trimestre anterior, mas 91,8% acima do 4T18.e® considerar os ajustes
do IFRS 16, o lucro liquido seria de R$ 5,1 bilhdes (R$ 0,39/a¢éo).

Petrobras - Resultados Trimestrais
R$ milhdes 1T19 4T18 Var. 1T18 Var.

Receita Liquida 79.999 92.720 -13,7% 74.461 7,4%
Lucro Bruto 26.424 31503 -16,1% 26.773 -1,3%
Margem Bruta 33,0% 34,0% -09pp 36,0% -2,9pp
EBITDA Ajustado 27.487 29.161 -5,7% 25.768 6,7%
Margem EBITDA 344% 315% 29pp 34,6% -0,2pp
Resultado Financeiro -8.147 -5.366 51,8% -7.246 12,4%
Lucro Liquido 4031 2102 91,8% 6.961 -42,1%

Fonte: Petrobras

No 1T19, sempre comparando com o 1T18, as vendas totais da Petrobras tiveram uma
reducéo de 2,2%. As principais razfes para isso foram as expressivas queddsmes
vendidos de gasolina (6,6%), 6leo combustivel (10,2%) e nas vendas das subsidiarias
internacionais. No caso da gasolina, a elevacdo do seu preco levou a preferéncia dos
motoristas pelo etanol. A reducdo nas vendas de Oleo combustivel se devemsrew
consumo das usinas termelétricas.
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Petrobras - Vendas

mil barris/dia

Diesel 746 814  -8,4% 668 11,7%
Gasolina 437 460  -5,0% 468  -6,6%
Oleo Combustivel 44 41 7.3% 49 -10,2%
Nafta 91 96 -52% 97  -6,2%
GLP 215 228 -5,7% 218 -1,4%
QAV 112 111 0,9% 107 4,7%
Outros 157 153 2,6% 161 -2,5%
Total de Derivados 1802 1903 -53% 1.768 1,9%
Alcodis e outros 72 80 -10,0% 63 14,3%
Gas Natural 338 322 5,0% 340 -0,6%
Total Mercado Interno 2212 2305 -40% 2171 1,9%
Exportagéo 677 644 5,1% 688  -1,6%
Vendas Internacionais 170 225  -24,4% 269 -36,8%
Total Mercado Externo 847 869 -2,5% 957 -11,5%
Total Geral 3.059 3174 -36% 3.128 -22%

Fonte: Petrobras

Os custos no 1T18 tiveram expressivas reducdes em doélares, mas a desvalorizacdo da
moeda nacional determinou seu crescimento. O custo de extracdo (lifting cost) caiu 3,6%
em dolares, principalmente pelas menoarticipagbes Governamentais, mas subiu 12,1%

em reais. Pela mesma forma, o custo de refino caiu 12,5% em délares, com o maior volume
de 6leo processado nas refinarias, mas teve elevacdo de 1,7% na moeda nacional.

No 4T18, a Petrobras conseguiu mantertooladas as despesas operacionais. O total de
Despesas com Vendas, Gerais e Administrativas foi de R$ 6,5 bilh&es, apenas 3,0% acima do
1T18. No entanto, ocorreu um substancial aumento nos Custos Exploratérios de 47,0%.

O aumento dos custos financeirosmigactou negativamente o resultado do 1T19. As
despesas financeiras liquidas do trimestre (R$ 8,1 bilhdes) ficaram 12,4% acima do 1T18.
Isso ocorreu principalmente pela elevagdo das Despesas com Arrendamentos Mercantis,
em funcéo da adocdo do IFRS 16.

Osinvestimentos realizados no 1T19 tiveram uma queda expressiva. Foram investidos no

trimestre um total de US$ 2,3 bilhGes, valor 23,9% menor que no 1T18. Esta reducdo

ocorreu somente na area de Exploragéo & Producao cujos investimento no 1T19 (US$ 1.957
milh&es) ficaram 29,1% menores que no ano passado

A adocgdo do IFRS 16, com a contabilizacdo dos arrendamentos mercantis como divida,
interrompeu a trajetdria de queda do endividamento da Petrobras. Ao final do 1T19 a
divida liquida em reais (R$ 372,2 bédkpapresentou um aumento de 43,0% em relagdo ao
mesmo trimestre do ano passado. Isso ocorreu pela incorporacdo dos arrendamentos ja
citados, no valor de R$ 106 bilhdes. A relagéo divida liquida/EBITDA aumentou para 3,2x,
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vindo de 2,3x no trimestre anti&r e 4,4x no 1T18. Em dodlares, a divida liquida no 1T19 era
de US$ 78,8 bilhdes, tendo subido 17,8% em doze meses.

O Conselho de Administragdo da Petrobras aprovou ontem, a distribuicdo de juros sobre o

capital préprio aos detentores de acdes ordinaegsreferenciais no valor de R$ 1,3 bilhao

(R$ 0,10). O pagamento sera feito no dia 5 de julho de 2019, com base nas posi¢Oes

FOA2Y I NRIF & SY HMkYFA2I O2RA NBA (208péS & L3 yNRI2A NJ SRI2 QuAHIKRYF |2

Nossa recomendacao para PETR4 éC@&&MPRAcom Preco Justo de R$ 33,00/ac¢éo,
indicando um potencial de alta em 25%.

Gerdau (GGBR4) DQueda nas vendas, mas aumento no lucro do 1T19

A Gerdau divulgou nesta manhéa seu resultado do 1T19, que mostrou diminuicdo expressiva

nas vendas, em fungéo dos dasvestimentos, com a reducéo da receita atenuada pela alta dos

precos. Porém, os cortes nas despesas operacionais permitiram aumentos do EBITDA e no
lucro.

No 1T19, a Gerdau obteve um lucro liquido ajustado de R$ 453 milhdes (R$ 0,26 por agdo),
45,1% maiorque no trimestre anterior e praticamente igual (+0,3%) ao 1T18.

Gerdau - Resultados Trimestrais
R$ milhGes 1T19 4T18 Var. 1T18 Var.

Receita Liquida 10.026 10.900 -8,0% 10.389  -3,5%
Lucro Bruto 1269 1304 -2,7% 1339 -52%
margem bruta 12,7% 12,0% 0,7pp 12,9% -0,2 pp
EBITDA 1552 1404 105% 1.484 4,6%
margem EBITDA 155% 129% 26pp 14,3% 1,2pp
Resultado Financeiro -375 -392 -4,4% -343 9,5%
Lucro Liquido Ajustado 453 312  45,1% 451 0,3%
Vendas de Aco - mil t. 2985 3.167 -57% 3.871 -22,9%

Fonte: Gerdau

Divulgaremos em breve maiores comentarios sobre este resultado e as informacdes da
teleconferéncia, que sera realizada hoje as 14 horas.

Nossa recomendacdo para GGBR4 EOMPRA com Preco Juso de R$ 20,50/acéo, indicando
um potencial de alta em 44%. Nos Ultimos doze meses, enquanto o Ibovespa subiu 14,1%,
GGBR4 apresentou uma queda de 10,6%.
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Tim Participacdes (TIMP3) DZ.ucro liquido do 1T19 soma R$ 220 milhfes, queda de
10,4% em relagdo ao 1T18

No 1T19, o resultado liquido de R$ 220 milhdes foi impactado pela contabilizagdo de impostos
diferidos no montante de R$ 30,3 milh&es. O lucro liquido normalizado foi de R$ 251 milhdes,
aumento de 2,5% sobre 0 1T18. Segundo a companhia este efeitoméevera se repetir.

Principais destaques operacionais do 1T19/1T18:

I Crescimento de 11,4% na base de clientes pgsago, atingindo 37,4% do total;

I Evolucéo de 18,3% na base de clientes UBL da Tim Live, totalizando 486 mil conexdes;
T ARPU movel com cracimento de 5,3%, atingindo R$ 22,8;

T Lideranga em cobertura 4G com 3.295 cidades, utilizando mdltiplas frequéncias;

T Melhoria em todos os indicadores da Ultima Pesquisa de Satisfagcéo divulgada pela Anatel
em 2019 e crescimento de NPS em todos os segmess.

Tim Participacoes (TIMP3Resumo dos Resultados

Base Mével de Clientes (mil) 57.894  55.083 -4,9
Pré-pago 39.426  34.504 -12,5
Pés-pago 18.468 20.579 11,4
Usuarios 4G 29.546 35.580 20,4
Base de Clientes TIM Live (000) 411 486 18,2

Receita Liquida 4,120 4.191 1,7

Receita de Servigos 3.986 4.024 1,0
Servigcos Moéveis 3.781 3.795 0,4
Servicos Fixos 205 229 11,7

Receita de Produtos 134 166 23,9

Custo das Operacdes -2.698 -2.694 -0,1

EBITDA 1.421 1.497 53

Resultado Financeiro Liquido -170 -121 -28,8

Lucro Liquido 245 251 2,4

Margem EBITDA 34,5% 35, 7%

Margem Liquida 5,9% 6,0%

Fonte: Tim e Planner Corretora

No 1T19, a receita Liquida foi de R$ 4,19 bilhdes, crescimento de 1,7% sobre o 1T18. Houve
crescimento em todos os segmentos: Servico Movel, Servigo Fixo e Produtos. A Receita Liquida
de Servicos cresceu 1,0% A/A no 1T19, reduzindo o seu ritmo de expsao, impactada por uma
recuperacdo econdmica fragil e competicdo mais intensa. A Receita Liquida de Produtos
cresceu 24,6% A/A no 1T19.
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Os custos operacionais reduziram 0,2%, com destaque para a queda de 8,9% nos gastos com a
rede e interconex&o (principal item na estrutura de custos). A boa performance foi influenciada
por menores custos em ambos os subgrupos. Os principais fatores de melhoria no subgrupo de
Interconexdo foram: (i) a queda na tarifa de terminagdo mével (VIM), (i) menor presséo do
trafe go sainte para outras operadoras e (iii) reducéo dos custos com provedores de contetdo.
O subgrupo Rede foi positivamente impactado por menores custos com linhas alugadas e
alugueis de terrenos.

Do lado negativo, o aumento de 49,2% na provisdo para devedes duvidosos (PDD), de R$
116 milhdes no 1T18 para R$ 173 milhdes no 1T19.

Reversédo no fluxo de caixa operacional de um saldo positivo de R$ 164 milhdes no 1T18 para
um valor negativo de R$ 641 milhdes no 1T19 reflexo do aumento substancial no saldo
negativo de capital de giro.

No 1T19 a empresa investiu R$ 650 milhdes (+6,0% sobre o 1T18), sendo 90% destinados a
infraestrutura, principalmente a projetos de TI, rede de transporte e tecnologia 4G.

No final de margo, a divida bruta da TIM somava R$ 3,90lbdes, uma reducéo de R$ 1,78
bilhdo em 12 meses. A divida da TIM esta concentrada em contratos de longo prazo (83% do
total), composta principalmente por financiamentos com o BNDES e Debéntures. O custo
médio da divida excluindo o leasing foi de 7,6% a.ama reducdo quando comparado ao custo
de 8,6% a.a. do 1T18.

No 1T19, a Divida Liquida totalizou R$ 2,23 bilhdes, queda de R$ 587 milhdes comparados ao
mesmo periodo do ano anterior, quando a divida liquida foi de R$ 2,82 bhilhdes. A relagéo Divida
Liquida/EBITDA ficou em 0,35x no trimestre, uma reducdo comparada aos 0,46x do 1T18.

A acao TIMP3 acumula queda de 1,9% neste ano, cotada a R$ 11,47 no fechamento de ontem.

Sanepar (SAPR11)DBom resultado do 1T19

A Sanepar registrou no 1719 um lucro liquido de £217,5 milhdes, 16% superior aos R$ 186,9
milhdes do 1T18. Um resultado que nao foi afetado por itens extraordinarios ou nao
recorrentes, construido a partir do crescimento de 10% da Receita Liquida (+7% em volume e
+3% em prego) e da melhora do resultadoperacional. O EBITDA cresceu 11% totalizando R$
452,6 milhdes, com +0,3pp na margem ebitda para 41,2%. O resultado financeiro também foi
melhor no trimestre, contribuindo para a formacéo do lucro.

Cotadas a R$ 79,80 (valor de mercado de R$ 8,0 bilh6esyas Units registram alta de 35,1%
este ano. Nesse preco os multiplos para 2019 sdo: P/L de 8,5x e VE/EBITDA de 5,9x. Temos
recomendacdo de COMPRA para SAPR11 com preco justo de R$ 97,00/Uniupsidede 21,6%.
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Sanepar - principais indicadores

R% milhdes

Receita Liquida o904 109546 9.9

EEBITDA 4092 43246 106
margem =hitda 409% 412% 03 pp

Resultado Financ. Liquido -53.8 -438 -13.0
margem fin. Liquida -56% -42% 14 pp

Lucrao Liguida 1869 2175 1584
margem liquida 13.7% 198% 11 pp

Patrimé&nio Liquida 5.339.6 39347 111
ROAE (anualizadao) 13.6% 158% 22 pp

Divida Liquida 21855 253568 171
Diiv.Lig./Ebitda () 15 15

Volume faturado de dgua+esgoto (milhdes m) 2228 2385 7.0
Vaolume faturado de dgua (milhdes m®) 1281 1371 6,2
Volume faturado de esgoto (milhdes m) 237 1014 32

Capex 2048 2127 3.9

Fonte: Sanepar/Planner Corretora.
Principais destagues operacionais e finaneiros

Mercado da companhia.Ao final do 1T19 a companhia apresentava um indice de atendimento
com agua tratada de 100%, cobertura com coleta de esgoto de 72,8% da populagdo urbana na
area de concessdao, e um indice de tratamento de 100%. O nimero de ligag@e agua cresceu
1,6% em doze meses para 3,15 milh6es em mar/19. Nesta base de comparacdo o nimero de
ligacdes de esgoto cresceu 4,7% totalizando 2,16 milhdes.

O volume faturado de &agua+ esgoto somou 238,5 milhdes de m3 no trimestre, com
crescimento de 7,0% em relacao a igual trimestre do ano passadNo 1T19, o volume faturado
de 4gua tratada foi de 137,1 milhBes de ms3, contra 129,1 milhdes de m3 no 1T18,
representando um crescimento de 6,2%, reflexo do crescimento do consumo devido a fatores
climaticos (aumento no volume de chuvas e queda da temperatura). O volume faturado de
esgoto no 1T19 apresentou um crescimento de 8,2% em comparacdo ao 1T18 para 101,4
milhGes de m3.

Volumes hidricos. O volume médio disponivel do Sistema de Abastecimento Integrado de
Curitiba (SAIC), composto pelas Barragens Piraquara |, Piraquara I, Irai e Passalna, ao final do
trimestre estava em 90,8%, reflexo do menor volume de chuva e da maior utilizacdo das
barragens. Esse nimero é superior aos 77,2% do 4T18.

Receita Operaciond Bruta. Registrou crescimento de 9,7%, passando de R$ 1.076,8 milh&es no
1718 para R$ 1.181,3 milh6es no 1T19, em fungdo do Reajuste Tarifario AnuglRT de 5,12%
que comecou a vigorar em 17/05/2018 e da ampliacdo dos servicos de agua e esgoto e do
aumento no numero de ligaces.

Custos e Despesas OperacionaidNo conjunto cresceram 11,0% totalizando R$ 728,4 milhdes,
com destaque para o incremento de 16,0% em Materiais; +21,3% da Energia Elétrica por
reajuste de 15,99% na tarifa a partir de 24/06/18; e +4,7% das Provisdes para contingéncias,
principalmente, pelo reflexo das provis@es trabalhistas em funcdo do ajuizamento de novas
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acles e atualizacdo de valores de acles ja existentes. As despesas com Pessoal cresceram
2,6% e os Servicos de Terceiros, +2%6 entre os trimestres comparaveis.

EBITDA e Geracdo de Caixa OperacionaNo 1T19 o EBITDA somou R$ 452,6 milhdes e se
compara a R$ 409,2 milhdes do 1T18. A margem EBITDA passou de 40,9% no 1T18 para 41,2%
no 1T19, e refletiu o crescimento de 9,9% da rect liquida, em contrapartida aos custos e
despesas que aumentaram 9,5%. A geracdo de caixa operacional no 1T19 foi de R$ 284,3
milhdes, com reducdo de 6,0% em relacdo ao 1T18. A Conversdo do EBITDA em Caixa
Operacional foi de 62,8% no trimestre ante 73,9%no 1T18.

Endividamento. A divida bruta passou de R$ 2,77 bilhdes em dez/18 para R$ 2,89 bilhdes em

mar/19, representando um crescimento de 4,3% ou R$ 117,3 milhdes. A divida liquida passou

de R$ 2,44 bilhdes para R$ 2,54 bilhGes, na mesma base de compamcd® indice de

al avancagem, medi do pel a relacéao T Divida Liqguida/EBIT
permanecendo em 1,5x no 1T19 e 1T18, respectivamente.

Reajuste Tarifario 2019. O Conselho Diretor da Agéncia Reguladora de Servicos Publicos
Delegados de Infraestutura do Paranag AGEPAR definiu em 16 de abril de 2019, através da
Resolucdo Homologatéria n® 006/2019, o Reajuste Tarifario Anualj IRT de 12,12944 % sobre

0s servicos prestados a ser aplicado a partir de 17 de maio de 2019 e aprovou a aplicacdo da
Tabela de Tarifas de Saneamento.

Conselho de Administracéo aprova emissdo de R$ 350 milhdes em debéntureBrata-se da9?
emissdo dedebéntures da mmpanhia, que sera realizadeem até duas séries com prazode
vencimento de 5 anos contados dalata de emissdo Os recursos liquidosserdo destinados ao
complemento do plano de investimentos da ompanhiae reforgo do capital de giro.

Comgas (CGAS5) DBom resultado no 1T19

A Comgas registrou no 1T19 um lucro liquido de R$ 200,1 milhdes, representando um
crescimento de 11,7% em relacdo ao 1T18 (R$ 179,1 milhdes). Destaque para o forte
crescimento de 44% das receitas reflexo do repasse parcial de tarifas e maior volume
distribuido. O EBITDA cresceu 19,4% entre os trimestres para R$ 447,1 milhdes.

Ressaltese que, o lero liquido normalizado pela conta corrente regulatéria foi de R$ 240,9
milhdes (+9,8%). Suas acdes fecharam cotadas a R$ 82,40/acéo com alta de 40,5% este ano.
Nesse preco, equivalente a um valor de mercado de R$ 10,9 bilhdes, os multiplos para 2019
sdo:P/L de 12,6x e VE/EBITDA de 7,4x.
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1T19 1T18 R$ Mil 1TI9x1T18
1.923.680 1.823.956 Total de Clientes 5,5%
1.107.666 1.071.736 Volume sem Termogeracao 3,4%
447143 374.370 EBITDA 19,4%
200.056 179.093 Lucro Liquido 11,7%
499.395 437.374 EBITDA Normalizado 14,2%
240.877 219.360 Lucro Liguido Normalizado 9,8%
181.217 111.935 CAPEX 61,9%
1.470.452 1.533.588 Divida Liquida -4,1%

0,58x 0,95x Alavancagem Normalizada® -38,9%

- Divida Liquida Normalizada / EBITDA Normalizado Recorrente dos dltimos 12 meses
Destaques do 1T19

T O volume extermo apresentou um crescimento de 3% no 1T19. O volume industrial
apresentou um incremento de 1,5% em relagdo ao 1T18, com o setor ceramico compensando a
fraca atividade industrial no periodo.

T O volume comercial cresceu 7% em comparagdo com 1T18, reflexo da adicdo de mais de
800 clientes nos ultimos 12 meses.

T O volume residencial apresentou queda de 4%, em fun¢do da maior temperatura média no
periodo, parcialmente compensada pela agdo de 99 mil clientes nos Ultimos 12 meses.

T A receita liquida da Comgas atingiu R$ 2,1 bilhdes no periodo, 44% maior que na
comparacdo com 1T18, refletindo o repasse parcial do aumento do custo do gas nas tarifas
definidas pela agéncia reguladora, e maior volume distribuido no periodo.

T Os custos de gas e transporte cresceram 57% no trimestre, explicado pelo aumento do
custo unitario do gas em conjunto com o maior volume distribuido no periodo.

T As despesas com vendas, gerais e administrativasxcluindo a amortizagdo, totalizaram
R$ 117 milhdes no trimestre, 3% de incremento no periodo.

T O EBITDA normalizado totalizou R$ 499 milhdes no trimestre, um aumento de 14% em
relacdo ao 1T18, refletindo o maior volume de vendas, correcdo das margens lpenflacéo e
gestdo de despesas.

T Os investimentos totalizaram R$ 181 milh6es no 1T19, em linha com as projecdes para o
ano. Ao final do trimestre a alavancagem normalizada recorrente era de 0,58x o EBITDA,
reflexo da geragdo de caixa no periodo, parama divida liquida de R$ 1,47 bilhdo, com queda
de 4,1% em relagdo a R$ 1,53 bilh&do do 1T18,95x o EBITDA)

Hapvida (HAPV3) DAquisicdo do Grupo Sao Francisco de Ribeirdo Preto (SP)

Fundado em 1945 na cidade de Ribeirdo Preto/SP, o Grupo S&o Franciscaréa das principais
empresas do setor de saude suplementar do Brasil, com modelo de negécio verticalizado e alto
desempenho operacional. O Grupo Sao Francisco administra uma carteira de planos de saude
e odontolégicos de aproximadamente 1,8 milhdo de vidascom receita liquida de cerca de R$
1,5 bilh&o no ano de 2018.
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T O Grupo Sao Francisco era controlado pela GSFRP Participacdes S.A.
T Aaquisicéo foi realizada por meio da subsidiaria Ultra Som Servigcos Médicos;

Com a conclusdo da Operagédo, a HPAVIDA psara a deter, por meio da Ultra Som, 100% da
GSFRP que, por sua vez, é detentora das empresas Sao Francisco Sistemas de Saude S/E Ltda.,
Assisténcia Médico Hospitalar Sdo Lucas S.A., Centro Avancado Oncoldgico Ltda., GSF
Administracdo de Bens Proprios Ltda, Hemac Medicina Laboratorial e Hemoterapia Ltda.,
Hospital Sdo Francisco Ltda., S&o Francisco Atendimento Médico e Servicos Ltda., S&o
Francisco Odontologia Ltda., Sdo Francisco Resgate Ltda., SF Health Up Desenvolvimento e
Consultoria em Tecnologia da hformacéo Ltda., Hospital Regional de Franca S.A. e Documenta
Clinica Radiolégica Ltda.

Outros detalhes da operacao

T O enterprise value do Grupo Sao Francisco foi fixado em R$ 5.000.000.000,00.

T Segundo do comunicado, existem sinergias operacionais mlantes que poderdo ser
aproveitadas pela Hapvida, o que faz com que o mdiltiplo implicito da transagdo seja
equivalente a 9,0x o EBITDA pro forma de 2020, pds sinergias.

T O prego de aquisi¢do sera pago a vista, na data de fechamento da Operacao, sende (p)

R$ 4.750.000.000,00 serdo pagos em dinheiro, descontados do endividamento liquido
apurado, de valor destinado a constituicdo de uma conta escrow e do valor de R$ 200 milhdes
que serdo pagos, a titulo de sinal, na data do comunicado (ontem); e (b) 28® milhfes serao
pagos mediante a entrega de 8.333.333 ac¢des da Companhia, equivalente a um preco de R$
30,00 por agéo.

T A efetivacdo da Operacao esta sujeita a aprovacao da ANS e do CADE, além de aprovacao
da assembleia geral de acionistas da Companhia

Com a Operacgéo, a HAPVIDA assume a lideranga nacional em namero total de beneficiarios1,
dando continuidade aos planos de expanséo apresentados a época de sua oferta publica inicial,
tornando-se uma operadora de abrangéncia nacional, com posicdo de lrdaca principalmente

no interior das regiées Sudeste e CentreOeste, a ampliagdo de sua presenca na regiao Sul,
além de sua ja consolidada lideranga na regido Norte e Nordeste.

Os detalhes da operacéo serdo apresentados ao mercado em teleconferéncia conmercado
nesta quarta-feira. A Hapvida divulgara seus resultados do 1T19 hoje apds o fechamento do
mercado.

Alguns numeros da HAPVIDA em 2018:
T Receita liguida: R$ 4,6 bilhdes;
T Lucro liquido: R$ 788,3 milhdes;

T Patrimdnio liquido: R$ 3,6 bilhdes;
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A acé® HAPV3 encerrou ontem cotada a R$ 3275 acumulando valorizagdo de 5,% no ano. O
valor de mercado da companhia é de R#$2.007 milh&es atualmente.

Sabesp (SBSP3) DZamara municipal de Santo André d eve apreciar acordo com a cia

Em continuidade ao Comunica® ao Mercado divulgado no dia 20 de margo, que tratou da

assinatura do TProtocolo de Inten¢gdes com o municipio de
avaliagcbes visando o equacionamento das relagfes comerciais e das dividas existentes entre o
municipioeac ompanhi af , a Sabesp informa que ontem (7/ maio) o |

de Santo André encaminhou a Camara Municipal o Projeto de Lei n° 20.

Esse Projeto de Lei autoriza o Poder Executivo Municipal: (i) celebrar convénios e contratos
com a finalidadede regulamentar o servigo publico de abastecimento de agua e esgotamento
sanitério, bem como assegurar a sua prestacdo pela Sabesp; (i) celebrar acordos judiciais e
extrajudiciais visando o equacionamento das dividas com a companhia e das disputas judigia
entre as partes; (iii) instituir a ARSESP como agéncia reguladora; e (iv) instituir o Fundo
Municipal de Saneamento Ambiental e Infraestrutura- FMSAI.

Vemos como positivo, sendo mais um passo na diregdo do equacionamento das dividas e a
celebracdo de ontrato de prestacdo de servicos pela Sabesp. O momento é favoravel para
SBSP3. Ontem as a¢fes da Sabesp subiram 3,6% para R$ 48,10 (valor de mercado de R$ 32,9
bilhdes), apds a comissao mista da Camara, aprovar a MP do saneamento (com alteracdes no
texto), que trata de novo marco regulatdrio para o setor. Temos recomendac¢do de COMPRA e
preco justo de R$ 52,00/acao, que embute um potencial de alta de 8,1%.

Banco ABC Brasil (ABCB4) DZeleconferéncia do 1T19

O ABC Brasil realizou ontem (7/maio) sua teleconfeéncia de resultados, cujos ndameros ja
haviam sido publicados no dia anterior, um lucro liquido recorrente de R$ 121,2 milhdes
(ROAE de 13,0%), em linha com o esperado, e crescimento de 12% em relagao ao lucro de R$
108,5 milhdes do 1T18 (ROAE de 13,0%).€mos recomenda¢cdo de COMPRA para ABCB4 e
preco justo de R$ 24,00/agao.

Destaques da teleconferéncia

Nova segmentacdo de clientes com a volta do segmento Middle, objetivando o aumento de
eficiéncia no atendimento aos clientes da base da piramide: de faturaemto entre R$ 100 e R$
250 milhées numa 12 fase; e faturamento entre R$ 30 e R$ 100 milhdes, numa 22 fage.
evolucédo esperada no segmento Midle é passar de 380 clientes em 2019 para 2.400 em 2022,
aumentando a penetracdo de 2% para 10% da carteira. Permacem os segmentos (1) Large
Corporate, agora composto por empresas com faturamento anual acima de R$ 2 milhbes, e a
evolucdo esperada é passar de 310 clientes em 2019 para 340 em 2022, aumentando a
penetragdo de 46% para 50% da carteira; e o (2) segmentGorporate, empresas com
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faturamento anual entre R$ 250 milhGes e R$ 2 milhdes, cuja evolugdo esperada € passar de
1.176 clientes em 2019 para 1.380 em 2022, aumentando a penetragdo de 31% para 35% da
carteira.

Indicador de operagBes com atraso acima de 9@ias subiu de 0,4% em dez/18 para 1,3% em
mar/19, devido a elevacdo no Large Corporate de 0,5% para 1,9% uma vez que 0s atrasos no
segmento Corporate permaneceram estaveis em 0,3%, em base trimestralratou-se de um
caso especifico, ja esperado, e devidaente provisionado, e ndo se espera grandes surpresas.
As despesas trimestrais de PDD sobre a carteira permaneceram estaveis em 0,9% (base
anualizada).

indice de BasileiaAo final de margo de 2019 era de 17,31% sendo de 13,68% de capital Nivel 1
(13,31% decapital principal e 0,37% de capital complementar) e 3,64% de capital Nivel 2. Em
janeiro o ABC Brasil emitiu R$ 300 milhGes em letras financeiras subordinadas perpétuas,
elegiveis a compor o seu Patrim6nio de Referéncia, sendo solicitado ao BC o enquathento

dos recursos captados, e atendidos em R$ 100 milhGes e que j& compdem a Basileia do 1T19.
Restam ainda R$ 200 milhdes.

Somase a esse valor, 0 aumento de capital homologado pelo BC em abril no valor de R$ 95,6
milhdes, e a capitalizagdo do lucro do P19, iquido dos JCP normalmente pagos em junho, e
estimados em R$ 0,54/acdo. Nesse contexto o ABC Brasil deve descontinuar a politica de
capitalizacéo dos juros via aumento de capital com deséagio, dado o nivel mais que suficiente de
capital para fazer frerte o crescimento esperado dos negécios do banco.

Despesas de Pessoal e Outras Administrativas cresceram 10% em doze meses, acima do
guidance.Ressaltese o incremento de 23% das outras administrativas, com destaque para as
linhas de Servicos Técnicos de cwsultoria e Processamento de Dados. As despesas com
pessoal cresceram 3% abaixo da inflacdo no periodo, e referese ao desligamento de ex
colaboradores.

Reversao de ProvisdesDeve continuar acontecendo ao longo deste ano, a luz da melhora da
qualidade do crédito percebida pelo banco. Dos R$ 50 milhdes de provisGes adicionais ainda
permanecem R$ 37,5 milhdes a serem revertidas.

A NIM (taxa anualizada da margem financeira gerencial) permaneceu pressionadéerminou o
1T19 em 3,4% e refletiu o baixo crescimeto da carteira de crédito, num trimestre
sazonalmente fraco e a maior liquidez do banco. Nesse contexto, o Indice de Eficiéncia
recorrente elevou-se marginalmente para 36,6% no 1T19, acima de 35,1% do 4T18.

Expectativas (guidance) para 2019 foram mantida. O banco registrou um crescimento da
Carteira Expandida no 1T19 de 6,6% em doze meses, abaixo do intervalo previsto (entre 11% e
15%). As Despesas de Pessoal e Outras Administrativas cresceram 10,0% acima das proje¢fes
(entre 4% e 6%). Mesmo assim o banananteve as projecdesesperandoa convergéncia desses
indicadores ao longo do ano. O ABC Brasil esta capitalizado e bem estruturado para a
retomada do crédito, principalmente na base dgiramide (corporate e middle).
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FLUXO ESTRANGEIRO

Evolucéo do fluxo de capital estr angeiro (R$ milhdes) e variagédo do Ibovespa M/M
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