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Carteira 5+

Margo 2021 | O Ibovespa sinaliza tendéncia declinante, vinculada a um panorama externo ndo favoravel. Nos EUA, surgiu o temor de
elevacdo de juros antecipada pelo Fed, frente a possibilidade de alta da inflacdo, devido aos pacotes de estimulos implementados. A
velocidade da vacinacao e a manutencao do lockdown em alguns paises ainda trazem incertezas.

Perspectiva e Cenario 2021

Para margo, o Ibovespa indica viés declinante no curto prazo. A temporada de balangos de
empresas do 4720 e do fechamento de 2020 tem denotado que grande parte das companhias
que divulgaram resultados conseguiram proceder aos ajustes cabiveis durante a pandemia que
afligiu 0 mundo ao longo de 2020.

A implementacdo de novas restricdes (lockdown) em paises europeus ja havia motivado
temores. Depois, a extensdo desse periodo de confinamento acentuou os receios dos agentes,
ndo somente em relagdo a salde publica, mas também pelo impacto adverso que pode causar
sobre a recuperagao econémica global neste ano. Ja nos EUA, a curva de juros futuros subiu em
todos os seus vértices, com a percepcao dos investidores, de que podera ocorrer antecipacdo
pelo Fed da elevacdo de juros - hoje no piso histérico do intervalo entre 0,0% e 0,25% -
influenciada por alguma resultante inflaciondria devido aos pacotes de estimulos, conjugada
com crescimento econémico.

O Ibovespa fechou aos 110.035 pts em 26/02/2021, acumulando -4,37% no més, -7,55% no
ano e -5,52% em 12 meses. A nossa expectativa permanece no alvo de 130.000 pts para o
indice no final de 2021 - potencial de valorizacdo de +18,1%. Em fevereiro, o indice subiu
inicialmente, mas decaiu na ultima semana, pressionado pela reversao do ingresso de capital
estrangeiro, cujo saldo se tornou negativo no més.

Mais uma vez, o “fiel da balanca” passa a ser a entrada liquida de capital estrangeiro. Téo
somente este “dinheiro novo” poderia dar impulso ao mercado de renda variavel doméstico no
curto prazo. Vale ressaltar que neste ano, até o dia 19 de fevereiro, treze empresas abriram
capital (IPO) na B3, movimentando cerca de RS 10,6 bilhdes, e, neste momento, j& aparecem
em torno de trinta empresas com pedidos de analise na CVM com este mesmo propdsito.

Fonte: BB Investimentos, Broadcast, Bloomberg

Brasil

Passadas as eleicdes dos presidentes da Camara de Deputados e do Senado Federal, a visdo dos
agentes se volta agora para as propostas de reformas que o governo devera apresentar ao
Congresso Nacional, além de suas formas finais e prazos para respectivas aprovagdes. Em suma,
permanece como cerne no cenario doméstico a questdo de como mitigar a trajetdria do déficit fiscal
que foi elevado para combater os efeitos danosos da pandemia, assim como ocorreu em outras
economias pelo mundo.

De modo favoravel para a renda varidvel, em detrimento da renda fixa, a taxa de juros permanece
em seu piso histérico de 2,00%. Apesar de duividas do mercado, a tendéncia que se sobressai agora é
que se mantenha neste patamar ao menos até o final do primeiro semestre. Alguns temores
surgiram pela inflacdo (IPCA) se manter, no acumulado em 12 meses, acima do centro da meta
estipulada, de 3,75% para este ano, mas deve-se ponderar que a taxa de inflacao ficou proxima a
zero no acumulado ao longo do primeiro semestre de 2020 por conta dos efeitos da pandemia. Por
outro lado, um infortinio domeéstico poderad advir de alguns governadores poderem decretar
lockdown em seus estados.

Exterior

Surgiu um certo incdmodo pela questdo da visdo sobre os juros nos EUA, mas que podera ser
compensada por novos estimulos locais. J& a postergacdo do prazo de lockdown por alguns paises
nao é um bom sintoma, pois ainda estd nebuloso o entendimento sobre o aparecimento de novas
cepas do cororonavirus. De toda a sorte, expectativas sao positivas em relagdo aos crescimentos de
EUA e China em 2021.
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Carteira 5+

Mar¢o 2021| Permanecem ENEV3 e PTBL3; entram ABCB4, FESA4 e VALEZ; e saem LJQQ3, PETR4 e WEGES3.
Expectativa: seletividade apoiada nas divulgacdes de resultados de 2020 e do 4T20.

Composigao Carteira 5+ (margo 2021) Desempenho Ibovespa
Companhia Ticker s Fevereiro 2021
26/02/21 %) %)
Fechamento em 26/02/2021 (pts) 110.035
BANCO ABC BRASIL SA PN ABCB4 15,36 1,65% 0,14% Preco-alvo Dez/2021 (pts) 130.000
Potencial de valorizagdo (%) 18,1%
ENEVA SA ON ENEV3 68,00 8,63% 9,50%
Maxima (52 sem.) 125.323
FERBASA PN FESA4 26,16 22,99% 36,89% Minima (52 sem.) 61.690
Variacdo no més (%) -4,35%
PORTOBELLO SA ON PTBL3 8,69 9,17% 28,57%
Variacdo em 2021 (%) -7,55%
0, o)
VALE SA ON VALE3 94,52 7,47% 8,08% Variacio em 12 meses (%) 5.63%

Fonte: Bloomberg, BB Investimentos | Cotagdes em 26/02/2021, apds o fechamento do mercado. 4 ?s‘ BB INVESTIMENTOS



Carteira 5+

Mar¢o 2021| Carteira 5+ e setores: ABCB4 — Banco ABC Brasil PN (Bancos), ENEV3 — Eneva ON (Energia Elétrica); PTBL3 — Portobello
ON (Materiais de Construcdo); FESA4 — Ferbasa PN (Siderurgia e Mineracdo); e VALE3 — VALE SA ON (Siderurgia e Mineracgo).

Distribuicao por Acoes
% de Participagao
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Fonte: BB Investimentos
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Carteira 5+

Fevereiro 2020 | A Carteira 5+ variou -2,24% em fevereiro ante -4,35% do Ibovespa (diferencial de +2,12 p.p. em relagdo ao indice de
referéncia). Em 12 meses, a Carteira 5+ acumulou +33,2% versus +5,6% do Ibovespa (diferencial de +27,6 p.p. sobre o benchmark).

Desempenho em FEVEREIRO/2021

Oltimo preco %2021

ENEVA ON ENEV3 20% 68,00 -2,09% 8,63% 9,50% 59,1%
LOJAS QUERO-QUERO ON LJQQ3 20% 16,78 ~7,75% -5,46% 2,88% N/D
PETROBRAS PN PETR4 20% 22,24 -18,62% -16,67% -21,52% ~12,2%
PORTOBELLO ON PTBL3 20% 8,69 -2,80% 9,17% 28,57% 75,4%
WEG ON WEGE3 20% 78,05 -6,23% -6,85% 3,05% 81,7%
Carteira 5+ 100% -2,24% -1,2% 332%
lbovespa Index IBOV = 110.035 -4,35% -7,5% 5,6 %
Diferenca +2,12 p.p. +6,3 p.p. 27,6 p.p.
Desempenho da Carteira - Mensal Desempenho da Carteira = Anval Acumulado

50% 450%

mbovespa W Carteira 5+ mbovespa M Carteira 5+

30% 19,4% 5o 350% 323%

250%

150%

33% 9
50% 6% 15%
-50%  -75% 2%
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Fonte: Bloomberg, BB Investimentos | Cotagdes em 26/02/2021, apds o fechamento do mercado. 6 p s BB INVESTIMENTDS
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Ibovespa

Tendéncia de queda | O enfragquecimento pontuado no Ultimo estudo ganhou consisténcia e levou o indice a renovar topos e
fundos descendentes em direcao de novos suportes

Andlise Grafica do Ibovespa Ibovespa

Pontos

Prosseguindo com a perda de forga sofrida pelo
indice em meados do més passado, os vetores
baixistas prevaleceram e iniciaram uma tendéncia
de queda. Com isso, a correcado iniciada depois do
topo histérico projetou-se aos importantes niveis
de 115.000 e 114.500 pontos. Com a perda destes
suportes, confirmou-se a atual tendéncia de
queda.

Neste contexto, o patamar de 105.800 pontos
passa a representar o referencial para testar a forca
desta queda. Caso o indice ndo o perca, é possivel
haver retorno de um movimento de alta.

Préximas resisténcias: 113.800, 115.100 e 120.200
pontos; suportes em 105.800, 102.800 e 98.300
pontos.

Fontes: Bloomberg e AE Broadcast
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Parametros Indicativos

Banco ABC Brasil | O ativo ainda nao se recuperou das perdas decorrentes da Pandemia, mas superou referéncias importantes
acumulando forca de alta

. ABCB4
Banco ABC Brasil S.A. Gréfico diério, em RS i

Tendéncia primaria Neutra

Tendéncia secundaria Alta

b 16.093
1536

1T.7OT

Situacdo Econémico-financeira: Favoravel

12.511

Resisténcias RS 16,60 R$ 17,10 R$17,70
[ =W Banco ABC Brasil sA (BRL) - Ultimo prece 1536 o +10
C1SMAVG (zoo) on Fechamento
B(2) 16()93 0.00
1l h g r7.
Suportes RS 14,40 R$13,90 R$13,50 By ) on Fechamento T
[ I RSI (14) on Fechamento (ABCB4 BZ) 47.9982 ] r100
R T e K47.5982
=0
[ ¥ Banco ABC Brasil SA (BRL) - Giro/Valor negaciado 21.250M ] ‘ [40M
o Dt III||I.||||I||III|.||I.|.||||I|||||I||.|||I|||I|.u|u.quI.In..I|.||I||||I|||I||I|u|||..u|unuIIIII|Iu||.||.||||||||||Iu|| |I|||I||||||I||I ||||||||I||I|II||||.I||||| E
Mar Abr Mai Jun Jul Ag Set Out Nov Dez Jan Fev
2020 | 2021
ABCB4 BZ Equity (Banco ABC Brasil SA) 0Odo Carteira Sugerida Didrio 02MAR2020-27 Copyright@ 2021 Bloomberg Finance L.P. 26-Feb-2021 18:55:53

Fontes: Bloomberg e AE Broadcast | 8 g BB INVESTIMENTOS



| Parametros Indicativos

Eneva | Depois de superar um longo periodo de resisténcia, apds o inicio da Pandemia, a acdo retomou a tendéncia de alta
iniciada em 2018

ENEV3

Gréfico didrio, em RS

Tendéncia primaria Alta
endéncia p lt o " 63.00
76.4% . 64.166
Tendéncia secundaria Alta
. ~ N . . . 7 "ll I
Situagdo Econdmico-financeira: Favoravel o |l““‘|.
S 36.468
I L
Resisténcias RS 72,40 RS 75,10 RS 79,40 k30
M Eneva SA (BRL) - Ultimo preco 68.00
CISMAVG (200) on Fechamento 52449
0% s E 1UBB(2) 76.46 24.43
iBollMA (20) on Fechamento  70.313
Suportes RS 64,00 R$ 62,00 R$ 60,50 | e e
[ [ RSI (14) on Fechamento (ENEV3 BZ) 49.0761} —_—— _ 100
0
[ ¥ Eneva SA (BRL) - Giro/Valor negociade 226.313M ] ‘ L0.58
|||I||||I||||I|||||..|||I|I...||.||||||..||...|.|||.I.....I|.||.||II.|I|||.|I..|..I||||....||..|||.I|I|I.I.|.|.||II|I||I.I||.I|I|I....l|..I||.|||.II||||||I|..|I|.||II|II||I|I|||II.|I|||I|.|||||I||.|..||I|.I|I |I|I||I|||II||||.|I||||.I|||.I|II||.|
Mar Abr Mai Jun Jul Ag Set Out Nov Dez Jan Fev
2020 | 2021
ENEV3 BZ Equity (Eneva SA) Odo Carteira Sugerida Didrio 02MAR2020-27FEB2021 Copyrightg 2021 Bloomberg Finance L.P. 26-Feb-2021 18:56:18

Fontes: Bloomberg e AE Broadcast | 9 g BB INVESTIMENTOS



| Analise Combinada - Grafista e Fundamentalista

Eneva SA
IAS/IFRS

Periodo (meses)

Geragdo de Caixa

EBIT

EBIT Anualizado

EBITDA

EBITDA Anualizado

Margem EBIT

Margem EBITDA
Endividamento

Alavancagem [D/E]

Empréstimos

e Captagdes [D] sobre Ativo Total

Divida Bruta [Bancos + Emisses]

Divida Liquida [Bancos + Emissdes - Ativos de Liquidez]

Divida Bruta/EBITDA Anualizado

Divida Liquida/EBITDA Anualizado

EBIT/Despesa com Juros

EBITDA/Despesa com Juros

Dinamica do Capital de Giro

Receita Operacional Liquida Mensal

Capital de Giro - Longo Prazo -
Necessidade de Capital de Giro

Saldo de Tesouraria (Por Fora) -
Saldo de Tesouraria (Por Fora) sobre vendas mensais -

Desempenho

Retorno do Investimento - ROl Anualizado

Retorno do PL - ROE Anualizado

Retorno do Ativo - ROA Anualizado

Grau de Alavancagem Financeira - GAF [ROE/ROI]

Resultado Liquido -

18.000
16.000
14.000
12.000
10.000
8.000
6.000
4.000
2.000
0

o

31/12/2016 —
31/12/2017
31/12/2018 I ]
30/09/2019 IS [
31/12/2019 I ]
30/09/2020 I

Fontes: Bloomberg,

Ativo Pass
18.000
16.000
D 0 Ativos de 14.000

Liquidez 12.000 =5

| Ativos 10000 [ 3

Operacionais 8000
6.000
mAtivosFixos 4000
2000

W Investimentos. -

31/12/2017 N
31/12/2018 NN
30/09/2019 N

31/12/2016 N

RI das Companhias e B3; Elaboracéo:

BB Investimentos

R$ Milhdes
12 12 12 9 12 9
31/12/2016 31/12/2017 31/12/2018 30/09/2019 31/12/2019 30/09/2020
601 732 1127 198 969 163
601 732 1.127 264 969 218
957 1151 1572 330 1459 278
957 1.151 1.572 440 1.459 371
27,81% 26,90% 36,02% 23,07% 30,89% 29,07%
44,31% 42,29% 50,23% 38,45% 46,50% 49,52%
31/12/2016 31/12/2017 31/12/2018 30/09/2019 31/12/2019 30/09/2020
1,14 0,81 0,82 0,83 0,82 1,02
48,45% 39,93% 41,98% 41,86% 40,82% 47,09%
5.096 4.356 5.164 5.443 5.658 7.414
4.469 3372 3.804 3.938 3.870 4822
5,32 3,78 3,29 12,37 3,88 19,98
4,67 2,93 2,42 8,95 2,65 12,99
0,97 132 2,34 1,75 2,14 1,57
1,54 2,07 3,26 2,92 3,22 2,67
31/12/2016 31/12/2017 31/12/2018 30/09/2019 31/12/2019 30/09/2020
180 227 261 95 261 62
444 725 1168 1251 1473 1.841
122 164 106 256 - 0 - 15
566 561 1.062 995 1473 1.856
3,14 2,47 4,07 10,43 5,63 29,72
31/12/2016 31/12/2017 31/12/2018 30/09/2019 31/12/2019 30/09/2020
6,00% 7,19% 9,70% 2,16% 7,56% 1,46%
-2,41% 1,78% 14,13% 1,83% 8,71% 1,02%
-1,03% 0,88% 7,22% 0,92% 4,33% 0,47%
- 0,25 1,46 0,85 1,15 0,70
108 95 888 90 601 56
vo Resultado Fluxo de Caixa
7.000
’ 2.000 2.000
[=] M Receita
. E=Fluxo de Caixa d
| BEmpréstimos 5 gog Operacional H::?\ﬂ:mz:(;se
cp Liquida 1.000 1.000
’ Resultado
Passivos 3.000 Bruto o o CIFluxode Caixa de
operacionals Investimentos
Empréstimos 1000 Resultado 000 o0
4 200282 S:ﬁ'""’"a‘ . B Fluxo de Caixa
@ g mPatriménio M0 e o g o DResutado 0 L o g o Operecional
& §  tiauido EEEEEgg U § 385 §8&8
s SES555 SS55S55 ——Variagio do Caixa
E AAasas I

Dinamica do Capital de Giro

30/09/2019

31/12/2019

30/09/2020

Desempenho da Alavancagem

2.000
1.500
1.000
500
0
-500
-1.000

o ~ o

3 3 3

& < i

g g g
6.000
5.000
4.000
3.000
2.000

1.000

o
31/12/2018 ——=

31/12/2016
31/12/2017

30/09/2019 [

31/12/2019 [——

30/09/2020 [

Capacidade de Pagamento

31/12/2016
31/12/2017
31/12/2018

10

2

30/09/2019

31/12/2019

30/09/2020

1,60
1,40
1,20
1,00
0,80
0,60
0,40
0,20
0,00

14,00
12,00
10,00
8,00
6,00
4,00
2,00
0,00

B Receita Operacional
Liquida Mensal

[JCapital de Giro -
Longo Prazo

I Necessidade de
Capital de Giro

—Saldo de Tesouraria
(Por Fora)

[ Divida Liquida
[Bancos + Emissoes
- Ativos de
Liquidez]

[CJEBITDA Anualizado

—Grau de
Alavancagem
Financeira - GAF
[ROE/ROI] (&
direita)

—o— EBITDA/Despesa
com Juros (a
esquerda)

- {--Divida
Liquida/EBITDA
Anualizado (a
direita)
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Parametros Indicativos

Ferbasa | O papel superou uma longa congestdo, que perdurou de jan/2018 a jan/2021, e passa a formar sucessivos padroes
altistas de maior consisténcia

FESA4

Gréfico didrio, em RS

Ferbasa - Companhia de

Ferro Ligas da Bahia

Tendéncia primaria Alta

Tendéncia secundaria Alta

Situacdo Econémico-financeira: Favoravel

Resisténcias RS$ 28,50 RS 29,00 RS 30,20 . ‘,‘ M Companhia de Ferro Ligas da Bahia (BRL) - Ultimo preco 2616 | __ F10
- o C1SMAVG {200} on Fechamento 18.57 St
| T1UBB(2) 26.622 +9.00
_:BollMA (20) on Fechamento 23.337
ILBB(2) 20.052
=8.00
Suportes RS 25,10 RS 23,90 RS 23,00 T00

[ M RSI (14) on Fechamento (FESA4 BZ) 70.9183 }

r‘—//_N WW A

[ [ Companhia de Ferro Ligas da Bahia (BRL) - Giro/Valor negociade 15.811M ]

||||||||u.|.|l..l.................un|..u.|....m||||||||||n.|||ullﬂﬂl.l..|||.|..u...........................l...||...|.|........u.....l...u............|.||..........||.....|..m|.||...n....|..u...”h.u..|.||..|.|.|..|.....|||u|| w

Mar Abr Mai Jun Jul Ag Set Out Nov Dez Jan Fev
2020 | 2021

FESA4 BZ Equity (Companhia de Ferro Ligas da Bahia) Odo Carteira Sugerida Diari CopyrightZ 2021 Bloomberg Finance L.P. 26-Feb-2021 18:56:50

Fontes: Bloomberg e AE Broadcast | 1 g BB INVESTIMENTOS



| Analise Combinada - Grafista e Fundamentalista

Companhia de Ferro Ligas da Bahia

IAS/IFRS R$ Milhdes
Periodo (meses) 12 12 12 9 12 9 Dinamica do Capital de Giro
Geragdo de Caixa 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2018 30/09/2019 31/12/2019 30/09/2020 800 I Receita Operacional
EBIT 5 246 376 9% 179 79 Liquida Mensal
EBIT Anualizado 5 246 376 128 179 105 600
EBITDA 63 311 464 122 287 110 —ICapital de Giro -
400
EBITDA Anualizado 63 311 464 162 287 147 Longo Prazo
Margem EBIT 0,44% 21,39% 27,19% 30,31% 14,01% 20,44% 200
Margem EBITDA 5,73% 27,00% 33,56% 38,34% 22,41% 28,58% B Necessidade de
Endividamento 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2018 30/09/2019 31/12/2019 30/09/2020 o Capital de Giro
Alavancagem [D/E] 0,03 0,04 0,23 0,29 0,30 0,36 2 3 2 2 2 8
Empréstimos e Captacdes [D] sobre Ativo Total 2,38% 3,58% 14,92% 19,42% 19,76% 21,31% § § % § § § ——Saldo de Tesouraria
Divida Bruta [Bancos + EmissBes] 39 66 397 545 543 616 5 ¥ =5 5 37 5 (Por Fora)
Divida Liquida [Bancos + Emissdes - Ativos de Liquidez] - 237 - 448 105 289 368 308
Divida Bruta/EBITDA Anualizado 0,63 0,21 0,86 3,36 1,89 4,20
Divida Liquida/EBITDA Anualizado - 3,78 - 1,44 0,23 1,78 1,28 2,10
EBIT/Despesa com Juros 1,93 39,01 9,52 8,95 4,18 9,36
EBITDA/Despesa com Juros 25,23 49,23 11,75 11,32 6,69 13,09 Desempenho da Alavancagem [CIDivida Liquida
Dinamica do Capital de Giro 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2018 30/09/2019 31/12/2019 30/09/2020 w00 2000 [Bancos + Emissdes
Receita Operacional Liquida Mensal 91 % 115 35 107 43 ’ LIZEY;:Z‘]’e
Capital de Giro - Longo Prazo 485 719 550 574 438 363 400 1500
Necessidade de Capital de Giro 209 212 302 381 356 222 200 A H H HH H C—IEBITDA Anualizado
Saldo de Tesouraria (Por Fora) 276 508 248 193 81 142 0 i H ﬂ 10,00
Saldo de Tesouraria (Por Fora) sobre vendas mensais 3,02 5,30 2,16 5,47 0,76 3,31 200 U
Desempenho 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2018 30/09/2019 31/12/2019 30/09/2020 5,00
Retorno do Investimento - ROI Anualizado 0,32% 14,52% 15,37% 4,96% 6,94% 411% 400 .
Retorno do PL - ROE Anualizado 513% 17,72% 17,65% 10,34% 12,03% 0,89% 600 000 —Graude
i ) 9 [~ ® Q a 2 Alavancagem
Retorno do Ativo - ROA Anualizado 4,20% 14,54% 11,61% 6,87% 8,05% 0,53% 8 E 3 g 3 8 Financeira - GAF
Grau de Alavancagem Financeira - GAF [ROE/ROI] 15,83 1,22 1,15 2,08 1,73 0,22 B S o 8 = 8 [ROE/ROI] (&
Resultado Liquido 70 270 309 145 221 11 s & - @ = & direita)
Ativo Passivo Resultado Fluxo de Caixa Capacidade de Pagamento
3.500 3.500 3.000 60,0 300
3000 ) 3.000 - ) BReceita 600 2O Fluxo de Caixa de 2,00 —o—EBITDA/Despesa
A= [] DAtivosde 2500 - B = DEmpréstimos Operacional 400 ! 50,0 com Juros (3
2500 ] Liquidez cp ouid Looo Financiamentos 1,00
Liquida 200 40,0 esquerda)
2.000 ; 2.000 - Resultado 000
Ativos - Passivos 1000 o6 4
1500 i D Operacionais 1,500 oeracianais Bruto 0 0 CIFluxo de Caixa de 300 41,00
I I Investimentos -2,00 P
1.000 WAtivos Fixos 1000 o8 A Resultado -200 20,0 /00 _ & -Divida
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Parametros Indicativos

Portobello | Apds renovar fortes altas, o papel passa por correcdo, mas ainda se mantém em tendéncia altista consistente em
formacao de topos histoéricos
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| Analise Combinada - Grafista e Fundamentalista

Portobello SA

IAS/IFRS
Periodo (meses) 12 12 12
Geragdo de Caixa 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2018
EBIT 76 149 244
EBIT Anualizado 76 149 244
EBITDA 115 189 288
EBITDA Anualizado 115 189 288
Margem EBIT 7,46% 14,55% 23,18%
Margem EBITDA 11,35% 18,46% 27,32%
Endividamento 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2018
Alavancagem [D/E] 2,46 1,80 1,64
Empréstimos e Captagdes [D] sobre Ativo Total 47,41% 41,02% 36,72%
Divida Bruta [Bancos + Emisses] 587 514 596
Divida Liquida [Bancos + Emissdes - Ativos de Liquidez] 481 419 513
Divida Bruta/EBITDA Anualizado 5,09 2,72 2,07
Divida Liquida/EBITDA Anualizado 4,17 2,22 1,78
EBIT/Despesa com Juros - 2,41 4,51
EBITDA/Despesa com Juros - 3,05 5,32
Dinamica do Capital de Giro 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2018
Receita Operacional Liquida Mensal 85 85 88
Capital de Giro - Longo Prazo 126 108 160
Necessidade de Capital de Giro 217 160 179
Saldo de Tesouraria (Por Fora) - 91 - 52 - 19
Saldo de Tesouraria (Por Fora) sobre vendas mensais - 1,08 - 0,61 - 0,22
Desempenho 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2018
Retorno do Investimento - ROl Anualizado 7,39% 15,14% 18,52%
Retorno do PL - ROE Anualizado 0,89% 22,50% 37,08%
Retorno do Ativo - ROA Anualizado 0,17% 5,12% 8,28%
Grau de Alavancagem Financeira - GAF [ROE/ROI] 0,12 1,49 2,00
Resultado Liquido 2 64 134 -
Ativo Passivo Resultado
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Parametros Indicativos

Vale | Em topo histérico, a acdo alterna breves correcdes, com acimulo de vetores altistas
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| Analise Combinada - Grafista e Fundamentalista

Vale SA
IAS/IFRS
Periodo (meses) 12 12 12
Geragdo de Caixa 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2017
EBIT - 25.666 23.962 34.811
EBIT Anualizado - 25.666 23.962 34.811
EBITDA - 13.215 36.069 46.653
EBITDA Anualizado - 13.215 36.069 46.653
Margem EBIT -32,88% 25,32% 32,07%
Margem EBITDA -16,93% 38,11% 42,99%
Endividamento 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2017
Alavancagem [D/E] 0,81 0,71 0,50
Empréstimos e Captagdes [D] sobre Ativo Total 32,61% 29,61% 22,67%
Divida Bruta [Bancos + Emissdes] 112.667 95.563 74.392
Divida Liquida [Bancos + Emissdes - Ativos de Liquidez] 98.645 81.673 60.075
Divida Bruta/EBITDA Anualizado - 8,53 2,65 1,59
Divida Liquida/EBITDA Anualizado - 7,46 2,26 1,29
EBIT/Despesa com Juros - 3,89 5,21
EBITDA/Despesa com Juros - 5,86 6,98
Dinamica do Capital de Giro 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2017
Receita Operacional Liquida Mensal 6.505 7.886 9.044
Capital de Giro - Longo Prazo 19.236 36.938 19.343
Necessidade de Capital de Giro 15.002 28.457 10.659
Saldo de Tesouraria (Por Fora) 4.233 8.481 8.684
Saldo de Tesouraria (Por Fora) sobre vendas mensais 0,65 1,08 0,96
Desempenho 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2017
Retorno do Investimento - ROl Anualizado -8,17% 8,22% 11,99%
Retorno do PL - ROE Anualizado -31,71% 9,96% 11,90%
Retorno do Ativo - ROA Anualizado -12,79% 4,13% 5,37%
Grau de Alavancagem Financeira - GAF [ROE/ROI] - 1,21 0,99
Resultado Liquido - 44.212 13.311 17.627
Ativo Passivo Resultado
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| Disclaimer

Informacdes relevantes.

Este é um relatério 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
informagdes obtidas de fontes, em principio, fidedignas e de boa-fé. Embora tenham sido tomadas todas as medidas razodveis para assegurar que as informagdes 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 funcdo de mudancas que possam afetar as projecdes da empresa, ndo implicando necessariamente na
obrigacdo de qualquer comunicacdo 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, recomendac3o, 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 reproducdo, distribuicdo ou publicacdo
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 instituicdo pode ser remunerada 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); o Conglomerado Banco do Brasil S.A (“Grupo”) pode ser remunerado por servigos prestados ou
possuir relacdes 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 - Ainstituicdo pode possuir participacdo aciondria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), mas poderd adquirir, alienar ou intermediar
valores mobilidrios da(s) empresa(s) no mercado; o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode possuir participacdo acionéria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s)
empresa(s) analisada(s), e poderd adquirir, alienar e intermediar valores mobiliarios 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.
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| Disclaimer

Informacdes relevantes: analistas de valores mobilidrios.

Declaracées dos Analistas
O(s) analista(s) envolvido(s) na elaboracdo deste relatério declara(m) que:

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

2 — Sua remuneracdo ¢ integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo recebem remuneracdo adicional por servicos prestados para a(s) companhia(s) emissora(s)
objeto do relatério de analise 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
1 2 3 4 5 6

Hamilton Moreira Alves, CNPI-T

X X
Renato Odo, CNPI-P X X - - . _
X X

Catherine Kiselar, CNPI

3 — O(s) analista(s), seus cénjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome préprio ou de terceiros, acdes 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 cdnjuges 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 conjuges 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” é 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
recomendacado de Investimento.
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