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Dados do mercado de acoes

2
Desempenho mensal. O indice do setor financeiro (IFNC) opera em linha com o Ibovespa em junho, com os 96
representantes de maior peso em alta moderada enquanto membros mais sensiveis a recuo de juros viram forte »
valorizacao.

BMGR4 26 0% Cotagao Variagao %
0 Empresa Ticker Preco-Alvo Potencial Recomendagio
INBR32 25,.2% 27-jun-23* No més No ano em 12 meses
BRSR6 21,4%
Bradesco BBDC4 16,37 6,6% 13,5% -4,8% 15,50 -5,3% Neutra
BPACT1 13,7%
Itad Unibanco ITUB4 28,31 8,4% 15,7% 26,3% 30,20 6,7% Compra
ABCB4 11,9%
IENC . 8 8% Santander SANB11 30,57 6,9% 11,3% 7,7% 30,00 -1,9% Neutra
,8%
IBOV 8.5% BTG Pactual BPAC11 29,90 13,7% 25,6% 32,1% 30,70 2,7% Compra
,o0%
- - - ITUB4 8 4% Banrisul BRSR6 14,80 21,4% 61,2% 72,5% 13,50 -8,8% Neutra
SANBTT 6.9% ABCBrasilL  ABCB4 18,62 11,9% -3,7% 25,1% 2390  28,4% Compra
BBDC4 6,6% Inter & Co. INBR32 15,90 25,2% 43,9% -3,2% 13,50 =-15,1% Neutra
Banco BMG BMGB4 3,06 36,0% 40,4% 36,0% 2,10 -31,4% Neutra
Top Pick BB 2023
@ ~:ualmente na Carteira BB Fundamentalista Ibovespa IBOV 117.523 +8,5% +7,1% +16,6%  127.000  8,1% -
- Atualmente na Carteira BB Dividendos
. Atualmente na Carteira BB ESG Ifinanceiro IFNC 12.060 +8,8% +17,6% +24,9% - - -

Fonte: AE Broadcast e BB Investimentos; (*) cotacdes intraday
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https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/Bradesco.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/Itau.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/Santander.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/BTGPactual.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/Banrisul.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/ABCBrasil.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/Inter.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/BMG.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/CartFundamentalista.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/CartDividendos.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/SelecaoBBESG.pdf
https://bit.ly/TopBB2023

Panorama do mercado bancario

2
Maio. Mercado de crédito inspira cautela, com avanco do saldo do crédito apoiado quase exclusivamente nas 96
Pessoas Fisicas, além de mais um avanco da inadimpléncia e do spread, o que denota dinamicas restritivas. »

Dados Mensais. Os dados de crédito de maio, divulgados pelo Bacen em 28/junho, mai/23 m/m a/a No ano t/t
tiveram como destaques: (i) avanco da carteira de crédito SFN no comparativo o .
mensal (+0,3%), puxado principalmente pela PF na modalidade Livre, que Credito/PIB 51,1% 0 bps 90 bps  -180Dbps - 70bps
(o) B s g
ayangou 0,8% na comparagaq mensal, tendo ;omo contr‘aponto o) F:re‘d|to PJ Operacdes de Crédito 5387 0,3% 10,4% 0,9% 1,2%
Livre, que recuou 0,4% no més. No comparativo anual, vimos continuidade da
desaceleracdo (+10,4%, de + 1.1,1 % em abril); (ii) Ligeira alta da inac_limpténcifa A Recursos Direcionados 2203 0.4% 141% 2,4% 1.2%
geral (3,6% ante 3,5% em abril), com destagque mais uma vez para inadimpléncia
dos créditos livres PJ, que escalou 20 pontos base (3,0% vs 2,8% no més Recursos Livres - PF 1.838 0,8% 12,9% 3,4% 2,1%
anterior), e (iii) elevacdo de 50 pontos base no spread geral (22,3%) das novas
concessdes, mas recuo de 10 pontos do ICC, que atingiu 22,4%. Recursos Livres - PJ 1.346 -0,4% 1,8% -4,3% 0,0%
Leitura e perspectivas. O més de junho foi de avanco firme para o setor financeiro Inadimpléncia SFN 3,6% 10 bps 90 bps 60 bps 30 bps
na Bolsa, basicamente uma ampliagdo dos ganhos vistos em maio. Esse Inadimplénci
, pléncia Rec.

movimento é explicado por uma expectativa de um afrouxo monetdrio cada vez Livres 4,9% 10 bps 120 bps 70 bps 40 bps
mais cristalizado no horizonte, que traz impacto mais relevante em acdes de - i anci

. 1o 9 P : \ “ PF - Inadimpléncia 63% 10 bps 100 bps 40 bps 20 bps
empresas mais sensiveis ao fechamento da curva de juros (vinculadas a tese de Livres
crescimento). Na Qossa op|n|ao, esse mowme[wto também ampUa a assimetria que P_J - Inadimpléncia 3,0% 20 bps 130 bps 90 bps 60 bps
destacamos no més anterior, entre a percepgao de melhoria por parte dos Livres
investidores, e os balangos efetivamente apreseNrwtados pelas companhias, que Provisdes SEN 6,5% 4 bps 72 bps 26 bps 2 bps
seguem, na maioria dos casos, inspirando atencédo e dando pouco respaldo para
gatilhos positivos. Apesar de permanecermos, nesse momento, majoritariamente indice de Cobertura SFN  184,4% - 329 bps - 2.790 bps - 2.406 bps - 1.265 bps
cautelosos com o setor bancario como um todo, com desaceleracdo de carteiras,
elevacgdo de inadimpléncia e aumento do custo do crédito muito latentes no ICC 22,4% -10bps 230 bps 90 bps 10 bps

radar, ndo descartamos revisdes positivas de precos-alvo pelo lado da reducdo do

custo de capital préprio nos valuations. Spread Geral 22,3% 50 bps 480 bps 290 bps 130 bps

Fonte: Banco Central do Brasil e BB Investimentos.
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Dados de crédito do Banco Central

o
Maio. Concessdes ajustadas sazonalmente ficam estaveis a/a, evidenciando apetite comedido. Saldo de crédito 96
atinge a RS 5,39 trilhdes, levando a proporc¢ao crédito/PIB a 51,1%. ’

Concessoes ajustadas sazonalmente

RS bilhées
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Fonte: Banco Central do Brasil e BB Investimentos

Saldo de crédito total SFN e proporgao crédito / PIB
RS bilhées e % do PIB (eixo direito)
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Dados de crédito do Banco Central

2
Crescimento. O crescimento no comparativo anual segue em dois digitos, mas inversao da tendéncia a partir de 96
junho de 2022 desenha desaceleracao. »

Crescimento de Crédito - PFe PJ Crescimento de Crédito - Livres e Direcionados
% a.a. % a.a.
25% Total e PF e P 25% Total Direcionados Livres
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Fonte: Banco Central do Brasil e BB Investimentos
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Dados de crédito do Banco Central

2
Inadimpléncia. Inadimpléncia geral e sobre créditos livres seguem em deterioragao. Destaque negativo para 96
Créditos Livres PF, no maior nivel nos Ultimos 5 anos. »

Inadimpléncia acima de 90 dias - Geral Inadimpléncia acima de 90 dias = Créditos Livres
% a.a. % a.a.
Total Créditos Livres Total PF —PJ
70 7,0
6,3
60 6,0
5,0 49 50 4,9
4,0 4,0
3,6
3,0 3,0 3,0
2,0 2,0
1,0 1,0
0,0 0,0
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Fonte: Banco Central do Brasil e BB Investimentos
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Dados de crédito do Banco Central

ICC e Spread geral. Spread geral seguem em expansao, respondendo ao espago para reprecificacdo de carteiras de
crédito, ao passo que custos de captacao se estabilizam. ICC, por outro lado, comeca a desenhar estabilidade.

ICC - indice do Custo de Crédito

% de juros sobre o estoque de crédito

e | CC e |CC - Livres = |CC - Direcionados
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Fonte: Banco Central do Brasil e BB Investimentos

™

Spread Geral

% de juros sobre as novas concessoées

Spread = Empréstimos Captagao
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Dados de crédito do Banco Central

2
Provisdes e cobertura. Nivel de provisées busca gradualmente uma normalizagao. Ja a cobertura vai recuando, e ja 96
se encontra no menor patamar dos ultimos 5 anos. »

Provisoes Cobertura
% de provisées sobre o estoque de crédito % de provisées sobre créditos vencidos ha mais de 90 dias
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Fonte: Banco Central do Brasil e BB Investimentos
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Dados de crédito do Banco Central

Endividamento e Comprometimento de renda. Em abril*, comprometimento de renda voltou a acelerar, buscando
o maior nivel da série histérica. Endividamento, em oposicao, desenha tendéncia de recuo gradual.

™

Endividamento das familias* Comprometimento de renda*
% (divida corrente sobre a renda familiar acumulada dos dltimos 12 meses) % da renda familiar destinada ao pagamento de dividas

Comprometimento de renda - Total (%)

Envididamento - Total (%) Envididamento - exceto habitacional (%)

Comprometimento de renda - exceto habitacional (%)
70 30

60 28

>0 —a -

40 24
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10 18
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Fonte: Banco Central do Brasil e BB Investimentos; *Endividamento das familias e comprometimento de renda sdo divulgados com 2 meses de atraso por questoes metodoldgicas.
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Dados de crédito do Banco Central

Endividamento e renegocia¢des (composicdo). Volume de renegociacdes avanca gradualmente, mas inadimpléncia
desta linha mostra deterioracao agora mais acentuada, no maior nivel em 5 anos.

™

Composigao de Dividas = Pessoa Fisica
Composicao de Dividas — Pessoa Fisica

mm Saldo

% Inadimpléncia

Fonte: Banco Central do Brasil e BB Investimentos
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Siga os conteudos
do BB Investimentos
nas redes sociais.

: , Q)
Cligue em cada icone para acessar. {ﬁ

Playlist .

BB | Economia e Mercado bb.com.br/analises

Canal Podcast

BB | Empreendedorismo bb.com.br/carteirasugerida
e Negdcios

2



https://open.spotify.com/show/7lRLyV60X6lu81c3SSUq4b?si=9737686263ec4faa
https://www.youtube.com/playlist?list=PLhnExfBbbmATPwZyoSIdtm_dYodA-NV81
https://www.youtube.com/playlist?list=PLhnExfBbbmATPwZyoSIdtm_dYodA-NV81
https://open.spotify.com/show/7lRLyV60X6lu81c3SSUq4b?si=9737686263ec4faa
https://www.bb.com.br/analises
https://www.bb.com.br/carteirassugeridas
https://www.bb.com.br/carteirassugeridas
https://www.bb.com.br/analises

Disclaimer

2
Informagdes relevantes. 96
’

Este é um relatdrio publico e foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. (“BB-BI”). As informagdes e opinides aqui contidas foram consolidadas ou elaboradas com base em
informac&es obtidas de fontes, em principio, fidedignas e de boa-fé. Embora tenham sido tomadas todas as medidas razoaveis para assegurar que as informacdes aqui contidas ndo sejam
incertas ou equivocadas, no momento de sua publicacdo, o BB-BI ndo garante que tais dados sejam totalmente isentos de distor¢des e ndo se compromete com a veracidade dessas
informacgdes. Todas as opinides, estimativas e projecdes 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 prévio, em fun¢do de mudancas que possam afetar as projecdes da empresa, ndo implicando necessariamente na
obrigacédo de qualquer comunicacado no sentido de atualizacdo ou revisdo com respeito a tal mudanca. Quaisquer divergéncias de dados neste relatério podem ser resultado de diferentes
formas de célculo e/ou ajustes.

Este material tem por finalidade apenas informar e servir como instrumento que auxilie a tomada de decisdo de investimento. Ndo é, e ndo deve ser interpretado como material
promocional, recomendacio, oferta ou solicitacdo de oferta para comprar ou vender quaisquer titulos e valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros. E recomendada a leitura
dos prospectos, regulamentos, editais e demais documentos descritivos dos ativos antes de investir, com especial atencdo 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 ndo é garantia de rentabilidade futura. O BB-BI ndo garante o lucro e
n3o se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser tomadas com base nas informacdes divulgadas nesse material. E vedada a reproducio, distribuicdo ou publicacdo
deste material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.

Nos termos do art. 22 da Resolugdo CVM 20/2021, o BB-Banco de Investimento S.A declara que:

1 - Ainstituicdo pode ser remunerada por servigos prestados ou possuir relagdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério 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 relagdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério, ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo
interesse dessa(s) empresa(s).

2 - Alinstituicdo pode possuir participacdo acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e podera adquirir, alienar ou intermediar valores
mobilidrios da(s) empresa(s) no mercado; o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode possuir participagdo acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s)
empresa(s) analisada(s), e poderd adquirir, alienar e intermediar valores mobilidrios da(s) empresa(s) no mercado.

3 — O Banco do Brasil S.A. detém indiretamente 5% ou mais, por meio de suas subsidiarias, de participacao acionaria no capital da Cielo S.A, companhia brasileira listada na bolsa de valores e
que pode deter, direta ou indiretamente, participacdes societarias em outras companhias listadas cobertas pelo BB—Banco de Investimento S.A.

BB Investimentos 12



Disclaimer
)
Informacdes relevantes: analistas de valores mobiliarios. 96
»

Declara¢des dos Analistas
O(s) analista(s) envolvido(s) na elaboragdo deste relatério declara(m) que:

1 - As recomendacdes contidas neste relatorio refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus valores mobilidrios e foram elaboradas de forma independente e
autébnoma, inclusive em relagdo ao BB-Banco de Investimento S.A e demais empresas do Grupo.

2 — Sua remuneragao é integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo recebem remuneracao adicional por servicos prestados para a(s) companhia(s) emissora(s)
objeto do relatério de andlise ou pessoas a ela(s) ligadas.

O(s) analista(s) declara(m), ainda, em relacdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério:

Itens
Analistas

Rafael Freda Reis X X - - -

3 — O(s) analista(s), seus coénjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome préprio ou de terceiros, a¢des e/ou outros valores mobilidrios de emissdo da(s)
companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério. 4 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer interesse
financeiro em relagdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério. 5 — O(s) analista(s) tem vinculo com pessoa natural que trabalha para a(s)
companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério. 6 — O(s) analista(s), seus cdnjuges ou companheiros, estdo, direta ou indiretamente envolvidos na aquisicdo,
alienacdo ou intermediacdo de valores mobilidrios da(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

RATING: “RATING” € uma opinido sobre os fundamentos econdmico-financeiros e diversos riscos a que uma empresa, instituicdo financeira ou captacdo de recursos de terceiros, possa estar
sujeita dentro de um contexto especifico, que pode ser modificada conforme estes riscos se alterem. “O investidor ndo deve considerar em hipdtese alguma o “RATING” como
recomendacao de Investimento.

BB Investimentos 13



Disclaimer

Mercado de Capitais | Equipe de Research

Diretor BB-BI

Head de Private Bank

Gerente Executiva

2

Francisco Augusto Lassalvia

lassalvia@bb.com.br

Gerentes da Equipe de Pesquisa

Guilherme Rossi
auilhermerossi@bb.com.br

Renda Varidvel

Karen Ferreira
karen.ferreira@bb.com.br

BB Securities - London

Victor Penna
victor.penna@bb.com.br

Wesley Bernabé, CFA
wesley.bernabe@bb.com.br

Agronegdcios, Alimentos e Bebidas
Mary Silva
mary.silva@bb.com.br

Melina Constantino
mconstantino@bb.com.br

Bancos

Rafael Reis
rafael.reis@bb.com.br
Educagdo e Satde
Melina Constantino

mconstantino@bb.com.br

Imobilirio
André Oliveira
andre.oliveira@bb.com.br

Oleoc e Gas

Daniel Cobucci
cobucci@bb.com.br
Servicos Financeiros
Luan Calimerio

luan.calimerio@bb.com.br

Sid. e Min, Papel e Celulose
Mary Silva
mary.silva@bb.com.br
Transporte e Logistica
Renato Hallgren
renatoh@bb.com.br
Utilities

Rafael Dias
rafaeldias@bb.com.br
Varejo e Shoppings

Georgia Jorge
georgiadaj@bb.com.br

Managing Director — Tiago Alexandre Cruz
Henrigue Catarino

Bruno Fantasia

Gianpaolo Rivas

Niklas Stenberg

Fundos Imobilidrios
Richardi Ferreira

richardi@bb.com.br

Banco do Brasil Securities LLC - New York
Managing Director — Andre Haui

Marco Aurélio de Sa

Leonardo Jafet

BB Investimentos
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