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Banco do Brasil (eeas3 - Compra)

Trimestral acima do esperado e melhor rentabilidade

O Banco do Brasil registrou no 1T19 um lucro liquido ajustado de R$ 4,2 bilhdes (ROAE de 16,8%)
com crescimento de 40% em relacio aos R$ 3,0 bilhées do 1T18 (ROAE de 12,6%). Mais um bom
resultado, acima de nossa estimativa, explicado principalmente por (i) aumento da Margem
Financeira Bruta; (ii) reducdo das despesas de PDD; (iii) crescimento das rendas de tarifas; (iii) aliado
ao forte controle dos custos. O BB segue focado no crescimento de suas operagées e no incremento
de rentabilidade. Seguimos com recomendacio de COMPRA e preco justo de R$ 62,00/ac3o.

Destaques do trimestre

Neste 1T19 o BB ndo entregou todas as linhas do guidance, que esta sendo mantido para o presente
exercicio. A carteira de crédito doméstica organica cresceu 0,9% abaixo do intervalo previsto (entre
3,0% e 6,0%) refletindo basicamente o comportamento da carteira PJ que registrou queda de 7,1% em
base de doze meses, em funcao da liquidacdo de uma grande operacdo de um cliente especifico. Ja as
rendas de tarifas evoluiram 3,8%, abaixo do intervalo esperado para o ano de 5,0% a 8,0%, em funcido do
desempenho aquém das tarifas de crédito PJ e de mercado de capitais.

A Margem Financeira Bruta (MFB) do 1T19 registrou melhora em ambas as bases de comparacio,
com alta de 6,3% em doze meses (dentro do intervalo previsto de 3,0% a 7,0%). Destaque para (i) o
comportamento da carteira de crédito (alta em PF, queda em PJ e reducio de receita no agronegdcio); o
(i) impacto positivo nas despesas de captacio; e (iii) no resultado de tesouraria pelo resultado com
derivativos, influenciados pelo cambio.

As Despesas com Provisio para Devedores Duvidosos (PDD) permaneceram em queda, contribuindo
de maneira decisiva para o crescimento da Margem Financeira Liquida. Destaque para a reducao de
provisdo da carteira PF e em PJ. As Despesas de PDD (liquidas de recuperacio de crédito) cairam 26%
no 1T19 emrelacdo ao 1T18 para R$ 3,1 bilhdes.

As Despesas Administrativas (Pessoal e Outras Administrativas) permanecem sob controle e
registraram crescimento de 1,7% no 1T19, abaixo da inflacdo do periodo, e abaixo do intervalo
estimado, entre 2,0% e 5,0%. O indice de Eficiéncia (IE) registrou melhora de 0,6pp para 36,9% ao final
do 1T19 (base 12 meses), refletindo o forte controle das despesas.

A carteira de crédito ampliada registrou crescimento de 0,8% em doze meses e queda de 1,9% em
base trimestral para R$ 684,2 bilhées. Esse desempenho esta diretamente ligado A queda de 4,9% no
segmento PJ, a reducéo de 0,7% no agronegdcio e alta de 1,7% em PF (com destaque para as linhas de
crédito consignado, imobiliario, e empréstimo pessoal).

O indice de inadimpléncia (NPL >90 dias) permanece controlado. Ao final de mar/19 era de 2,6% e se
compara a 2,5% em dez/18. O banco mantém cobertura compativel com o perfil de risco de sua carteira,
sendo de 214% ao final do 1T19, em linha com os 212% do trimestre anterior.

Em marco de 2019 a Basileia do BB era de 19,3% sendo de 10,5% o indice de capital principal, paraum
Patriménio Liquido de R$ 105,1 bilhdes. Como objetivo, o BB espera atingir um minimo de 11,0% de
capital principal até janeiro de 2022. De acordo com o banco, “esse indice sera sustentado de forma
organica, refletindo o incremento de lucro, amparado na alocagdo em linhas com menor consumo de
capital e mais atrativas sob o critério de risco versus retorno”.
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Caodigo BBAS3
Recomendagio COMPRA
Cotacio atual (R$) R$ /agdo 50,59
Precgo justo R$ /acao 62,00
Potencial % 22,6

War. 52 sem. (Min/Max) RS /acao 23,22-55,13
Dados da Agiio

Total de agdes milhdes 2.785,5
Agdes Ordinarias % 100,0
Free Float % 46,5
Vol Méd. didrio (1 més) RE milhées 5353
Walor de Mercado RS milhes 140.920
Desempenho da Aciio Dia Ano 52 Sem.
BBAS3 2,2% 104% 48.2%
Ibovespa 1.3% 8,8% 152%
Cotagdo de 8/5/2019

Principais Muiltiplos 2018 2019 2020E
P/L (%) 10,6 8.6 7.6
ROE (%) 139 152 15,5
Lucro Lig. recorr. (RE mm)  13.513 16.335 18430
Payout (%) 328 350 350
Retorno Dividendo (%) 35 41 4,6
Cotagdo/VPA (x) 1,2 12 1,1

Fonte: Economatica. Projegies: Planner Corretora.

Figura 1: Desempenho da agdo em 12M
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Fonte: BB/Planner Corretora.
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Distribuicdo de proventos em base trimestral. O Conselho Diretor do BB aprovou a distribuicdo de R$
1,16 bilhdo na forma de JCP complementar, equivalente a R$ 0,41483950050/acio, a ser pago em
31/05/2019, tendo como base a posi¢do acionaria de 21/05/2019, sendo as agdes negociadas ex-juros a
partir de 22/05/2019. O yield liquido complementar é de 0,7%.

ANEXOS

Guidance para 2019.

Guidance 2016 2017 2018 2019

% de crescimento realizado esperado

Lucro Liquido ajustada [R5 bi) 7.2 111 135 145317.5 42

Margem Financeira Bruta % 122 -38 -38 3.0a7.0 6,3

Carteira de Crédito Ampliada-interna * % -85 -3.2 3.0 30360 0,9
Pessoas Fisicas % 31 27 75 703100 2.0
Pessoas Juridicas % -19.2 -10,6 -1.4 0a3o 7.1
Rural % 86 61 61 3.0a6,0 4.4

Desp. POD liguidas de recup.crédito (RS bi) 270 201 142 1153145 3.1

Rendasde Tarifas % &8 90 38 5,0a8.0 3.5

Drespesas Administrativas % 33 -31 08 20330 1.7

Carteira de Crédito Ampliada - interna * inclui TWM privados e Garantias;
Fonte: Banco do Brasil/Planner Corretora.

Principais Indicadores com realocagdes

BE - DRE*

R% milhdes

MMargem Financeira Bruta 11962 12490 12711 1.3 6,3
Diespesas com PDD ig. recup. créd. 4244 3188 3126 -13 -26,3
MMargem Financeira Liguida 7718 9322 9383 28 242
RendasdeTarifas 6348 7.2386 6793 -61 3.9
Desp. de Pessoal/Administrativas 7432 7.923 7.557 446 1.7
Lucra Liguido ajustado 3.026 3.843 4247 103 40,4
Lucra Liguido 2749 3803 4005 5.3 45,7

Fonte: BB/Planner Corretora; DRE™ Principais indicadores com realocagfes.

BE - principais indicadores 1T18 4T18 1T19? var%

R% bilhdes trim

Ativo Total 142258 14149 13170 7.1 &, &
Carteira de Crédito Ampliada &78.8 6973 68342 -19 0.8
Patriménio Liquido 1012 1023 1051 238 3.5
FPL =%0d 3.6 25 26 01pp -1.0 pp
ROAE ajust. % 126 15,4 168 14pp 42 pp
Spread Global anualizado % 3.8 40 40 00 pp 0.2 pp
indice de Eficigncia 12m % 37.5 37.5 35,9 06 pp 0.6 pp
Basileia 13.4 13.9 123 04 pp 0% pp

Fonte: Bancodo Brasil/Planner Corretora.
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Parametros do Rating da Acao

Nossos parametros de rating levam em consideracdo o potencial de valorizacdo da ac¢ao, do mercado, aqui refletido pelo
Indice Bovespa, e um prémio, adotado neste caso como a taxa de juro real no Brasil, € se necessario ponderacao do analista.
Dessa forma teremos: )
Compra: Quando a expectativa do analista para a valorizacao da acao for superior ao potencial de valorizacdo do Indice
Bovespa, mais o prémio. )
Neutro: Quando a expectativa do analista para a valorizacao da agao for em linha com o potencial de valorizagao do Indice
Bovespa, mais o prémio. )
Venda: Quando a expectativa do analista para a valorizagao da acgao for inferior ao potencial de valorizagao do Indice
Bovespa, mais o prémio.
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DISCLAIMER

Este relatorio foi preparado pela Planner Corretora e esta sendo fornecido exclusivamente com o objetivo de informar. As informacdes, opinides, estimativas e
projecdes referem-se a data presente e estdo sujeitas as mudancas como resultado de alteracdes nas condicdes de mercado, sem aviso prévio. As informacoes
utilizadas neste relatorio 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 exatidao. 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, nao podendo ser, no todo ou em parte, copiado, reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa sem
a expressa autorizagao da Planner Corretora.

As opinides, estimativas, projecoes e premissas relevantes contidas neste relatério sao baseadas em julgamento do(s) analista(s) de investimento envolvido(s) na
sua elaboracao (“analistas de investimento”) e sdo, portanto, sujeitas a modificagcdes sem aviso prévio em decorréncia de alteracdes nas condicoes de mercado.
Declaracoes dos analistas de investimento envolvidos na elaboracao deste relatério nos termos do art. 21 da Instrucao CVM 598/18:

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