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Santander Brasil (sangi1 - Compra)

Um 3T21 consistente reflexo do bom desempenho da margem
financeira e das receitas de servicos

O Santander (Brasil) registrou no 3T21 um lucro liquido gerencial de R$ 4,3 bilhdes (ROAE 22,4%),
com crescimento de 4,1% em relacio ao lucro liquido de R$ 4,2 bilhées do 2T21 (ROAE 21,6%). Um
resultado consistente, em base trimestral, principalmente explicado pelo crescimento da margem
financeira aliado ao incremento das receitas de servicos e crescimento das despesas operacionais
(abaixo da inflacdo de 10,25%), parcialmente compensados por aumento do custo do crédito. A
inadimpléncia cresceu 0,2pp em base trimestral, mas segue em patamar reduzido, abaixo dos niveis
pré-pandemia, com o banco focado na adequada gestao dos riscos, na melhora de eficiéncia e de
produtividade. O Santander tem como politica o pagamento de proventos em base trimestral.
Seguimos com recomendacido de COMPRA para SANB11 e Preco Justo de R$ 50,00/Unit.

Destaques

O conselho de administracdo do Santander Brasil aprovou o pagamento de dividendos intercalares no
montante de R$ 3,0 bilhdes, equivalente a R$ 0,80425973734 por Unit. Fardo jus os acionistas na data de 04
de novembro de 2021 e a partir de 05 de novembro de 2021 (inclusive), as acbes serdo negociadas "ex-juros".
O pagamento acontecera a partir do dia 03 de dezembro de 2021. O retorno estimado é de 2,3%.

A margem financeira bruta no 3T21 alcancou R$ 14,6 bilhées, com crescimento de 8,9% frente o 2T21, um
resultado que refletiu o crescimento de 5,4% da margem com clientes sustentada por receitas impactadas por
maiores volumes e pelo efeito mix de produtos. A margem com mercado somou R$ 2,5 bilhdes no 3T21, com
forte alta de 29,4% frente o 2T21, resultado de maiores receitas com operacdes de trading. Esperamos
crescimento da margem com clientes e estabilidade na margem com o mercado.

O resultado de provisio para créditos de liquidacido duvidosa no 3T21 somou R$ 3,7 bilhdes, com alta de
26,1% em 12 meses e crescimento de 10,6% em base trimestral (em funcdo de maiores volumes e mix de
produtos) e maior contribuicdo dos segmentos varejo e financeira no crescimento da carteira de crédito. O
custo de crédito por sua vez alcancou 2,9%, acima dos 2,6% registrados no 3T20 e dos 2,6% do 2T21 (porém
abaixo de 3,2% da pré-pandemia). A tendéncia é de um aumento de PDD em linha com o crescimento da
carteira de crédito, que segue adequadamente provisionada, refletindo os modelos de mensuracao de risco do
banco.

e  Asreceitas de recuperacao de créditos baixados cresceram 50,4% no trimestre devido a venda de
carteira 100% provisionada. Excluindo esse efeito, o banco manteve o patamar de recuperacio
trimestral em R$ 749 milhdes. Nesse contexto a margem financeira liquida registrou alta de 8,6%
em base trimestral alcancando R$ 10,9 bilhées.

Fig.1 - Indicadores projetados

2020 2021e 2022e 2023e 2024e 2025e
Lucro Liquido 13.849 16.670 17.850 19.550 21.570 24 485
LPA (R$/Unit) 3,71 447 478 5,24 5,78 6,56
ROAE (%) 19,1 20,5 19.8 19.6 19,6 20,1
P/L (x) 12,0 7.9 7.4 6,8 6,1 5.4
P/AVPA (x) 21 18 17 1,6 1.4 1,3

Fonte: Santander Brasil/Planner; Valores em RS milhies.
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Dados da Acdo

Santander BR SANB11
Ultima cotacio (R/unit) 3507
Prego Justo (R$/unit) 50,00
Valorizacao potencial (%) 426
Cot. Max. (12m) (R$/unit) 4431
Cot. Min. (12m) (R%/unit) 2857
Cotagio Max. (12m)/Atual (%) 26,3
Variacdo da Acdo no Ano (34) -15,3
Variagio Ibovespa no Ano (%) -10,6
Cot/VPA (atual) (x) 1.7
P/L (2021) (%) 7.9
Valor de Mercado (R$ bilhdes) 130,9
Base Acionaria (milhdes) 3.733
Cotacdo de 26/10/2021

Figura 1: Desempenho da agio em 12M
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Fonte: Economatica.
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Ao final de junho de 2021 a carteira de crédito do banco era de R$ 450,3 bilhdes, crescimento 2,4% no
trimestre e 13,3% no ano (ou 13,6% desconsiderando o efeito da variacdo cambial). Ressalte-se o
desempenho da carteira de pessoa fisica (+21,3% em 12 meses com destaque para o crédito imobiliario,
cartdo de crédito e consignado); e o de PME - Pequenas e Médias Empresas (+17,3% em 12 meses). Em base
ampliada, a carteira alcancou R$ 526,5 bilhées, incremento de 13,1% no ano.

e O saldo do crédito prorrogado alcancou R$ 28,8 bilhdes em setembro de 2021, resultante da
amortizacdo de R$ 21,0 bilhdes, 42% desde o 2T20. O volume de atraso na faixa de 15-90 dias
alcangou 4,2% sendo inferior aos 4,6% registrado no 2T21.

O indice de inadimpléncia acima de 90 dias alcancou 2,4% (+0,2pp em base trimestral). Esse incremento
trimestral se deu em todos os segmentos de atuacdo, terminando em 3,3% no segmento Pessoa Fisica
(+0,1pp) e 1,3% nas Pessoas Juridicas (+0,2pp). O Santander continua “expandindo a carteira através de
créditos colateralizados, e retomada do crescimento da carteira em créditos “cleans”, suportado pelos
modelos de riscos”. A inadimpléncia segue monitorada com leve tendéncia de alta. O indice de cobertura
atingiu 248% em setembro de 2021 e se compara a 263% em junho de 2021 e refletiu, principalmente, o
aumento do saldo acima de 90 dias, superior ao crescimento das provisoes.

As receitas de servicos somaram R$ 4,8 bilhdes no 3T21. Um incremento de 2,8% em base trimestral e
desempenho positivo em quase todas as linhas, pela retomada da atividade comercial, com destaque para
cartdes e servicos de corretagem e colocacao de titulos. Tendéncia é de alta acompanhando o crescimento
dos clientes e maior nimero de transacdes, notadamente através dos canais digitais.

As despesas gerais (pessoal e outras administrativas) foram de R$ 5,5 bilhées no 3T21 (+7,4% em 12 meses)
abaixo da inflacdo de 10,25% no periodo e inferior ao comportamento das receitas totais do banco.
Espelhando esse comportamento, o indice de eficiéncia registrou estabilidade em base de 12 meses
terminando o 3T21 em 35,7%. A tendéncia é manutencao da produtividade, através do aumento das receitas
e despesas gerais contidas, com crescimento abaixo da inflacao.

O Santander permanece com uma estrutura de capital saudavel. Ao final de setembro o indice de Basileia era
de 14,3% (-0,4pp no trimestre) explicado pelo crescimento dos ativos ponderados pelo risco (RWA),
principalmente na parcela decorrente do aumento da carteira; impacto suavizado pelo crescimento de 2,7%
do patriménio de referéncia, impulsionado por maiores lucros no exercicio. O final do 3T21 os Ativos Totais
do banco eram de R$ 970,0 bilhdes para um Patriménio Liquido de R$ 78,8 bilhdes.

Fig.2 - DRE gerencial e principais indicadores financeiros

DRE Gerencial * 3720 T var% wvar%
R%$ milhdes trim 12m
Margem Financeira Bruta 12.434 13424 14617 &9 174
Despesas com POD 2918 3325 3676 106 261
Margem Financeira Liguida 2518 10099 10941 &3 150
Receita de Servigos 4.260 4700 4831 28 134
Desp.com Pessoal/Out. Administrativas 3.104 5.106 5450 7.3 74
Lucro Liguido gerencial 3.83% 4171 4340 41 125
Lucro Liguido societédrio 3.811 4103 4272 41 121
Ativa Total Q52222 240912 Q70041 31 -12
Carteira de Crédito Ampliada 455,606 510314 526455 32 131
Patriménio Liguido T6.T766 FR024 78830 -0.2 27
NPL >20d (3) 21 22 24 02pp 03 pp
ROAE (ex-dgio) (36) 210 216 224 0&5pp 14 pp
Spread anualizado (3¢) 10,2 102 103 O0lpp 01 pp
indice de Eficigncia (35) 35,5 338 357 1% pp 0.2 pp
Basiléia (3) 149 14,7 143 -04 pp -06 pp

[*) Mao considera os nimeros da Getnet; Fonte: Santander Brasil/Planner Corretora.
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Parametros do Rating da Acao

Nossos parametros de rating levam em consideracdo o potencial de valorizacao 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 valorizagao da acao for superior ao potencial de valorizacdo 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 valorizagao da acgao for inferior ao potencial de valorizacdo 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 informagdes, opinides, estimativas e
projecoes referem-se a data presente e estdo sujeitas as mudangas como resultado de alteragdes nas condi¢des de mercado, sem aviso prévio. As informacoes
utilizadas neste relatorio 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, € 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 autorizacao da Planner Corretora.

As opinides, estimativas, projegdes e premissas relevantes contidas neste relatorio sdo baseadas em julgamento do(s) analista(s) de investimento envolvido(s) na
sua elaboracao (“analistas de investimento") e sao, portanto, sujeitas a modificagdes sem aviso prévio em decorréncia de alteracdes nas condicoes de mercado.
Declaracdes dos analistas de investimento envolvidos na elaboracao deste relatorio nos termos da Resolugao CVM n® 20/2021.

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 auténoma, inclusive em relacao a Planner Corretora e demais empresas do Grupo.
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