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DADOS DE MERCADO

Performance das empresas de nossa cobertura.

Cotagéo Variagdo %
Empresa Ticker Preco-Alvo Potencial Recomendagéo
31-jul-20 No més No ano em 12 meses Em 2019
Bradesco BBDC4 22,46 8,6% -31,2% -24,5% 18,9% 28,40 26,4% Compra
Itad Unibanco ITUB4 27,03 6,3% -24,8% -17,8% 12,9% 31,90 18,0% Compra
Santander SANB11 30,19 7,7% -35,9% -25,3% 21,3% 36,00 19,2% Manutengéo
BTG Pactual BPAC11 86,50 13,7% 15,1% 48,0% 235,4% 56,30 -34,9% Compra
Banrisul BRSR6 14,33 5,8% -32,2% -36,2% 3,1% 18,60 29,8% Manutengao
ABC Brasil ABCB4 14,06 -0,1% -28,9% -19,9% 28,1% 16,00 13,8% Compra
Banco Inter BIDI4 20,58 43,2% 31,7% 25,8% 146,0% 11,90 -42,2% Manutengéo
Banco BMG BMGB4 5,05 -6,5% -48,4% n.a. n.a. 7,50 48,5% Manutencao
Cielo CIEL3 5,31 14,9% -36,4% -26,1% -0,6% - - Em reviséo
IRB Brasil RE IRBR3 7,97 -21,6% -77,9% -72,6% 44,5% - - Em reviséo
IBOV x IFNC Desempenho no Més
Base 100 Até 30 de julho
130 IFNC —IBOV BIDI4 43,2%
CIEL3 14,5%
110 m BPAC11 13,5%
= v Py ) IFNC
y BBDC4
IBOV
SANB11
70 ITUB4
BRSR6
50 ABCB4
.&',9 o',\ca IS /V,g (\',19 P D P 099 o BMGB4
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Fonte: AE Broadcast, Economatica e BB Investimentos
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DADOS DE CREDITO DO BANCO CENTRAL

Junho | Aceleracdo dos desembolsos mostra retomada gradual da demanda por credito livre. Dinamica de
inadimpléncia incerta por conta das prorrogacoes das operacdes de crédito, mas retomada pode amortecer deterioracéo

Resumo

Dados de Crédito
R$ bilhdes e %

= Em junho, o estoque de crédito total do SFN atingiu R$ 3.625 bilhdes, levando a
proporcao Crédito/PIB a 50,4%.

= Os desembolsos mensais de crédito livre (concessdes) apés um arrefecimento nos
meses de abril e maio tornaram a acelerar em junho. O destaque mensal ficou para a
PF, que tornou a tomar mais crédito que a PJ, apds 3 meses de corrida das empresas
para fazer caixa frente a pandemia. Apesar de podermos dizer que a tomada de
crédito livre pela PJ retornou aos niveis anteriores aos da pandemia, 0 mesmo ainda

ndo é verdade para o crédito PF, mesmo com a aceleragdo vista em junho.

= Apesar dos desembolsos estarem menos timidos em junho, explicados em parte pelos
recentes programas de estimulos ao crédito pelo Banco Central, os volumes ainda se
encontram historicamente baixos. Ainda assim, o crescimento percentual do estoque
de crédito no comparativo anual é vigoroso, principalmente por conta de uma modesta
retomada da demanda aliada as prorrogagcées de empréstimos, que prolongam o

prazo dos contratos e sensibilizam menos amortizagoes.

= Esta dindmica de prorrogacdes também impacta positiva e artificialmente os indices
de inadimpléncia, ja que as pessoas e empresas que possivelmente ndo honrariam
seus compromissos estdo temporariamente desobrigadas de fazé-lo. Apés
estabilidade em maio, vimos a queda do indice de inadimpléncia total em 0,3 pontos
percentuais, a 3,7%, direcionado por ambos PF e PJ. Apesar de acreditarmos que tais
indices devem se deteriorar nos proximos meses, indicios da retomada da atividade,

embora lenta, podem impedir uma deterioracao critica.

jun/20 m/m
Crédito/PIB 50,4% 70 bps
Operagoes de Crédito 3.625 0,8%
Recursos Direcionados 1.510 1,1%
Recursos Livres - PF 1.107 0,6%
Recursos Livres - PJ 1.008 0,6%
Inadimpléncia (*) 3,7% - 30 bps
PF - Inadimpléncia (*) 5,2% - 30 bps
PJ - Inadimpléncia (*) 2,0% - 40 bps
Spread 15,6% - 90 bps

ala ytd t/t
360 bps 240 bps 150 bps

9,8% 4,2% 1,1%
3,3% 3,1% 2,3%
8,9% -0,5% -2,1%
22,4% 11,9% 2,8%
- 10 bps 0 bps - 10 bps
40 bps 20 bps 0 bps
- 70 bps - 10 bps - 30 bps

- 350 bps - 220 bps - 240 bps

Concessodes — Recursos Livres
R$ bilhdes

m Concessoes - PF

216,3

169,2

153,3 153,7
135,4

Fonte: Banco Central do Brasil e BB Investimentos | *Recursos livres | 2YTD (year to date) = inicio do ano até hoje

m Concessoes - PJ
+10,4%

+14,4%
R 4

143,7 144,1 140,6
126,0 127,4
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DADOS DE CREDITO DO BANCO CENTRAL

Credito | Crédito continua a crescer, ainda liderado pelas PJs, predominantemente no crédito livre, mas direcionado
reage com Pronampe. Créditos livres para PFs estabiliza no comparativo anual apos declinio com pandemia

Crédito

= Em junho, o estoque de crédito total do SFN se
elevou em 0,8% ante o0 més de maio. Quando
comparado ao mesmo més do ano anterior, no
entanto, a variacdo foi da ordem de 9,8%. Com
isso, a proporcéo Crédito/PIB passou de 49,7% em

maio para 50,4% em junho.

= Apesar do maior crescimento percentual anual
permanecer nas linhas de Crédito Livres para PJ,
com as companhias recentemente buscando crédito
para capital de giro, visando a manutencéo de suas
atividades em meio as incertezas decorrentes da
pandemia, destacamos o crescimento nas linhas
direcionadas, com a PF acelerando modestamente,
calcada em crédito imobiliario, e a PJ em operagbes
do Programa Nacional de Apoio as Microempresas

e Empresas de Pequeno Porte (Pronampe).

= O crescimento percentual anual dos Créditos Livres
as PFs, ap6s apresentarem arrefecimento com a
reticencia deste publico ao aumento da
alavancagem em meio ao ambiente de incertezas,

viu estabilizagdo no més de junho.

Crescimento de crédito a/a - PF e PJ
%
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Crescimento de crédito a/a - Livres e Direcionados
%
25%

Total Direcionados Livres
20%
15% 14,95%
10% 9,79%
5%
/ 3,30%

0%

Fonte: Banco Central do Brasil e BB Investimentos

Crescimento de crédito a/a - Créditos Livres
%

30% —PJ ——FPF Total

25%
22,45%

20%

15% 0\' 14,95%

10% = 8,87%

5%

Q. /7
0% D N——
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Crescimento de crédito a/a - Créditos Direcionados
%
35%

30%
25%
20%
15%

10%
0 8,05%
0,
5% 3,30%
0% /
5% -3,59%

Total — P e P J

-10%
-15%
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DADOS DE CREDITO DO BANCO CENTRAL

Inadimpléncia | Dificuldade na leitura real da inadimpléncia por conta dos créditos prorrogados. Tendéncia de
deterioracéo deve ser sentida nas préoximas leituras

Inadimpléncia e Endividamento

= O indice de inadimpléncia geral (operagbes em
atraso acima de 90 dias, em todas as linhas em
relacdo a carteira de crédito total) recuou a 2,9%
em junho, de 3,2% em maio. Se considerados
apenas os créditos livres, também foi registrado
recuo, a 3,7%, de 4,0%.

= Embora em declinio, devemos considerar que a
postergacdo dos pagamentos dos empréstimos
concedidos pelos bancos as empresas e familias
dificultam a leitura real da situacdo. A medida que
0s prazos concedidos expirem, acreditamos que a
inadimpléncia deva piorar, ja que € quase
unanimidade entre os bancos que ainda veremos
impactos relevantes da pandemia sobre a

inadimpléncia.

= O endividamento das familias, que é divulgado com
1 més de atraso por conta de caracteristica
metodoldgica, se manteve praticamente estavel em
maio em relacéo a abril, com o endividamento total
em 46,5%, e 27,3% quando excluido o

financiamento habitacional.

Inadimpléncia — Total e Créditos Livres Inadimpléncia Créditos Livres — PF e PJ
% %

Total Créditos Livres Total —PF —PJ

6,5
6,0
5,5
5,0
45
4,0

52

3,7

3,7

2,9
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Fonte: Banco Central do Brasil e BB Investimentos

Endividamento das Familias
%

Envididamento - Total (%)

Envididamento - exceto habitacional (%)
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DADOS DE CREDITO DO BANCO CENTRAL

Originacéo e Spread | Bancos publicos defendem relevancia e market share. Queda paulatina do spread em ambiente

de juros na minima histoérica

Originacéo e Spread

= Em junho, vimos a manutenc¢do da participacdo dos
bancos publicos no crédito, iniciada em fevereiro

em meio a eclosdo da pandemia do coronavirus.

= O crescimento percentual de tal segmento no
comparativo anual, que ndo transitava em territorio
positivo em termos percentuais desde 2016
permanece em aceleracdo. Sendo assim, o market
share dos bancos publicos interrompeu
temporariamente a tendéncia de queda dos ultimos
anos. Cabe-se destacar que tal crescimento nao
advém do BNDES, cuja carteira de manteve

praticamente estavel nos Ultimos meses.

= O spread estd em franco declinio, tendo atingindo
em média 15,6% a.a. sobre as novas concessoes
em junho, resultado de uma captagdo remunerada
em média de 3,7% a.a. e empréstimos retornando

em média de 19,3% a.a. A tendéncia é de

Crescimento de Crédito a/a - Por Origem de Recurso Market Share - Bancos Publicos e Privados

% %

0, - N T . . . . .
30% Total Privados Pdblicos ® Publicos Privados Privados de capital estrangeiro
25% 100%

90%
20% 80%
15% 15,15% 70%
° 2 60%
10% 10,00% 50%
40%
5% / 4,69% 30%
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0% 20%
10%
-5% 0%
ISR I\Q’.\,\Q’ I \,'<\ N I\q’\!\% ) I\Q\I\% @ ;
NS QQ N ‘QQ S ‘QQ S @ F @ \\}° ‘QQ
Spread
% a.a
Spread = Empréstimos Captacéo
40

manutencdo da contracdo para 0s meses vindouros 156
por conta do ambiente de taxas de juros nas 10 T T e —
minimas historicas, incluindo a probabilidade de um 0 3.7
corte residual adicional na SELIC no curto prazo. S o Q Q Q & N N o N N S S
) Q« & @ ) é\' & & 5 é" & & 5 @" & & @"
Fonte: Banco Central do Brasil e BB Investimentos
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DISCLAIMER

Informacdes relevantes

ESTE E UM RELATORIO PUBLICO E FOI PRODUZIDO PELO BB-BANCO DE INVESTIMENTO S.A. (“BB-BI’). AS INFORMAGOES E OPINIOES AQUI CONTIDAS FORAM CONSOLIDADAS OU ELABORADAS COM BASE EM
INFORMAGOES OBTIDAS DE FONTES, EM PRINCIPIO, FIDEDIGNAS E DE BOA-FE. EMBORA TENHAM SIDO TOMADAS TODAS AS MEDIDAS RAZOAVEIS PARA ASSEGURAR QUE AS INFORMACOES AQUI CONTIDAS NAO
SEJAM INCERTAS OU EQUIVOCADAS, NO MOMENTO DE SUA PUBLICAGAO, O BB-BI NAO GARANTE QUE TAIS DADOS SEJAM TOTALMENTE ISENTOS DE DISTORGOES E NAO SE COMPROMETE COM A VERACIDADE
DESSAS INFORMAGCOES. TODAS AS OPINIOES, ESTIMATIVAS E PROJECOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO REFEREM-SE A DATA PRESENTE E DERIVAM DO JULGAMENTO DE NOSSOS ANALISTAS DE VALORES
MOBILIARIOS (“ANALISTAS’), PODENDO SER ALTERADAS A QUALQUER MOMENTO SEM AVISO PREVIO, EM FUNGAO DE MUDANGAS QUE POSSAM AFETAR AS PROJEGCOES DA EMPRESA, NAO IMPLICANDO
NECESSARIAMENTE NA OBRIGAGAO DE QUALQUER COMUNICAGAO NO SENTIDO DE ATUALIZAGAO OU REVISAO COM RESPEITO A TAL MUDANGA. QUAISQUER DIVERGENCIAS DE DADOS NESTE RELATORIO PODEM
SER RESULTADO DE DIFERENTES FORMAS DE CALCULO E/OU AJUSTES.

ESTE MATERIAL TEM POR FINALIDADE APENAS INFORMAR E SERVIR COMO INSTRUMENTO QUE AUXILIE A TOMADA DE DECISAO DE INVESTIMENTO. NAO E, E NAO DEVE SER INTERPRETADO COMO MATERIAL
PROMOCIONAL, RECOMENDAGAO, OFERTA OU SOLICITAGAO DE OFERTA PARA COMPRAR OU VENDER QUAISQUER TITULOS E VALORES MOBILIARIOS OU OUTROS INSTRUMENTOS FINANCEIROS. E RECOMENDADA A
LEITURA DOS PROSPECTOS, REGULAMENTOS, EDITAIS E DEMAIS DOCUMENTOS DESCRITIVOS DOS ATIVOS ANTES DE INVESTIR, COM ESPECIAL ATENGAO AO DETALHAMENTO DO RISCO DO INVESTIMENTO.
INVESTIMENTOS NOS MERCADOS FINANCEIROS E DE CAPITAIS ESTAO SUJEITOS A RISCOS DE PERDA SUPERIOR AO CAPITAL INVESTIDO. A RENTABILIDADE PASSADA NAO E GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. O
BB-Bl NAO GARANTE O LUCRO E NAO SE RESPONSABILIZA POR DECISOES DE INVESTIMENTOS QUE VENHAM A SER TOMADAS COM BASE NAS INFORMACOES DIVULGADAS NESSE MATERIAL. E VEDADA A
REPRODUGAO, DISTRIBUICAO OU PUBLICAGAO DESTE MATERIAL, INTEGRAL OU PARCIALMENTE, PARA QUALQUER FINALIDADE.

NOS TERMOS DO ART. 22 DA ICVM 598, O BB-BANCO DE INVESTIMENTO S.A DECLARA QUE:

1 - A INSTITUICAO PODE SER REMUNERADA POR SERVIGOS PRESTADOS OU POSSUIR RELAGOES COMERCIAIS COM A(S) EMPRESA(S) ANALISADA(S) NESTE RELATORIO OU COM PESSOA NATURAL OU JURIDICA,
FUNDO OU UNIVERSALIDADE DE DIREITOS, QUE ATUE REPRESENTANDO O MESMO INTERESSE DESSA(S) EMPRESA(S); O CONGLOMERADO BANCO DO BRASIL S.A (“GRUPO”) PODE SER REMUNERADO POR SERVICOS
PRESTADOS OU POSSUIR RELAGOES COMERCIAIS COM A(S) EMPRESA(S) ANALISADA(S) NESTE RELATORIO, OU COM PESSOA NATURAL OU JURIDICA, FUNDO OU UNIVERSALIDADE DE DIREITOS, QUE ATUE
REPRESENTANDO O MESMO INTERESSE DESSA(S) EMPRESA(S).

2 - A INSTITUIGAO PODE POSSUIR PARTICIPAGAO ACIONARIA DIRETA OU INDIRETA, IGUAL OU SUPERIOR A 1% DO CAPITAL SOCIAL DA(S) EMPRESA(S) ANALISADA(S), MAS PODERA ADQUIRIR, ALIENAR OU
INTERMEDIAR VALORES MOBILIARIOS DA(S) EMPRESA(S) NO MERCADO; O CONGLOMERADO BANCO DO BRASIL S.A PODE POSSUIR PARTICIPACAO ACIONARIA DIRETA OU INDIRETA, IGUAL OU SUPERIOR A 1% DO
CAPITAL SOCIAL DA(S) EMPRESA(S) ANALISADA(S), E PODERA ADQUIRIR, ALIENAR E INTERMEDIAR VALORES MOBILIARIOS DA(S) EMPRESA(S) NO MERCADO.

3 - O BANCO DO BRASIL S.A. DETEM INDIRETAMENTE 5% OU MAIS, POR MEIO DE SUAS SUBSIDIARIAS, PARTICIPACAO ACIONARIA NO CAPITAL DA CIELO S.A., COMPANHIA BRASILEIRA LISTADA NA BOLSA DE VALORES
QUE PODE DETER, DIRETA OU INDIRETAMENTE, PARTICIPAGCOES SOCIETARIAS EM OUTRAS COMPANHIAS LISTADAS COBERTAS PELO BB-BANCO DE INVESTIMENTO S.A.

RATING

“RATING” E UMA OPINIAO SOBRE OS FUNDAMENTOS ECONOMICO-FINANCEIROS E DIVERSOS RISCOS A QUE UMA EMPRESA, INSTITUICAO FINANCEIRA OU CAPTAGAO DE RECURSOS DE TERCEIROS, POSSA ESTAR
SUJEITA DENTRO DE UM CONTEXTO ESPECIFICO, QUE PODE SER MODIFICADA CONFORME ESTES RISCOS SE ALTEREM. “O INVESTIDOR NAO DEVE CONSIDERAR EM HIPOTESE ALGUMA O “RATING” COMO
RECOMENDAGAO DE INVESTIMENTO.

£ BBINVESTIMENTOS 719



DISCLAIMER

Informacdes relevantes: analistas de valores mobiliarios

DECLARAGOES DOS ANALISTAS
0O(S) ANALISTA(S) ENVOLVIDO(S) NA ELABORAGAO DESTE RELATORIO DECLARA(M) QUE:

1 - AS RECOMENDAGCOES CONTIDAS NESTE RELATORIO REFLETEM EXCLUSIVAMENTE SUAS OPINIOES PESSOAIS SOBRE A COMPANHIA E SEUS VALORES MOBILIARIOS E FORAM ELABORADAS DE FORMA
INDEPENDENTE E AUTONOMA, INCLUSIVE EM RELAGCAO AO BB-BANCO DE INVESTIMENTO S.A E DEMAIS EMPRESAS DO GRUPO.

2 — SUA REMUNERAGAO E INTEGRALMENTE VINCULADA AS POLITICAS SALARIAIS DO BANCO DO BRASIL S.A. E NAO RECEBEM REMUNERAGAO ADICIONAL POR SERVICOS PRESTADOS PARA A(S) COMPANHIA(S)
EMISSORA(S) OBJETO DO RELATORIO DE ANALISE OU PESSOAS A ELA(S) LIGADAS.

O(S) ANALISTA(S) DECLARA(M), AINDA, EM RELAGAO A(S) COMPANHIA(S) EMISSORA(S) DOS VALORES MOBILIARIOS ANALISADA(S) NESTE RELATORIO:

Itens

Analistas

Rafael Reis X X X - - R

3 — O(S) ANALISTA(S), SEUS CONJUGES OU COMPANHEIROS, DETEM, DIRETA OU INDIRETAMENTE, EM NOME PROPRIO OU DE TERCEIROS, ACOES E/OU OUTROS VALORES MOBILIARIOS DE EMISSAO DA(S)
COMPANHIA(S) EMISSORA(S) DOS VALORES MOBILIARIOS ANALISADA(S) NESTE RELATORIO.

4 — O(S) ANALISTA(S), SEUS CONJUGES OU COMPANHEIROS, POSSUEM, DIRETA OU INDIRETAMENTE, QUALQUER INTERESSE FINANCEIRO EM RELAGAO A(S) COMPANHIA(S) EMISSORA(S) DOS VALORES MOBILIARIOS
ANALISADA(S) NESTE RELATORIO.

5 — O(S) ANALISTA(S) TEM VINCULO COM PESSOA NATURAL QUE TRABALHA PARA A(S) COMPANHIA(S) EMISSORA(S) DOS VALORES MOBILIARIOS ANALISADA(S) NESTE RELATORIO.

6 - O(S) ANALISTA(S), SEUS CONJUGES OU COMPANHEIROS, ESTAO, DIRETA OU INDIRETAMENTE ENVOLVIDOS NA AQUISIGAO, ALIENAGAO OU INTERMEDIAGAO DE VALORES MOBILIARIOS DA(S) COMPANHIA(S)
EMISSORA(S) DOS VALORES MOBILIARIOS ANALISADA(S) NESTE RELATORIO.

Z2 BB INVESTIMENTOS 8/9



BB INVESTIMENTOS
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