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Avaliagao Expectativa
Payout de 2019 pode chegar a 150%! * Bom * Dentro
BRASIL
Forte resultado da B3 para fechar o ano de final de 2018, que foi muito positivo para a companhia, ainda que com BOLSA
numeros dentro da expectativa. Nesse trimestre, a companhia viu seu top line crescer bastante com destaque para a BALCAO

alta nas receitas da Bovespa, segmento em que a volatilidade trazida pelo periodo eleitoral foi mais sentida,
elevando o volume financeiro médio diario negociado em mais de 50% na comparacdo com o mesmo trimestre do
ano anterior. A receita cresceu dois digitos em todos os principais segmentos da B3. A companhia ainda mostrou
avancos na margem EBITDA nesse trimestre, com despesas controladas e ganhos de sinergia com a incorporacao da "Y\‘
Cetip. Além do bom resultado, a B3 revisou alguns pontos do guidance e aqui o destaque é para a projecdo de
dividendos para 2019. A companhia espera distribuir entre 120% e 150% do lucro liquido desse ano para os

acionistas. Isso vem junto a um aumento esperado para a alavancagem da empresa, ainda que em um patamar COMPRAR
confortavel, de 1,5x o EBITDA, contra 1,0x do antigo guidance, vale lembrar que a B3 ja fechou 2018 com 1,2x o
EBITDA. Para essas proje¢oes, a companhia utiliza sempre o EBITDA recorrente. Seguimos recomendando os papéis

Codigo em Bolsa

da companhia, pois 2019 deve ser mais um bom ano, impulsionado pela perspectiva positiva para a economia B3SA3
domeéstica. Preco Alvo
Em revisao
Em RS milhdes 2017
Receita Bruta 1.458,6 1.272,5 14,6% 1.145,6 27,3% 5.351,9 4.439,1 20,6% Potencial de Valorizagdo

BM&F 361,9 331,9 9,0% 284,1 27,4% 1398,1 1108,1 26,2% -X-

Bovespa 458,5 322,3 42,3% 306,2 49,7% 1534,5 1136,0 35,1% .

Cotagdo em 21/fev/19

UTVM 2 314,3 312,1 0,7% 271,9 15,6% 1217,5 1101,4 10,5% RS 32.35

UFIN 3 142,9 138,3 3,3% 108,6 31,6% 526,6 423,6 24,3%

Outras Receitas 181,1 167,9 7,9% 174,9 3,6% 675,2 670,0 0,8% Valor de Mercado
Receita Liquida 1.313,5 1.155,9 13,6% 1.033,6 27,1% 4.831,9 4.006,2 20,6% RS 66.130,4 milhdes
EBITDA' 913,7 779,4 17,2% 672,9 35,8% 3424,5 2658,1 28,8% P/L 2019e
Margem EBITDA ' 69,6% 67,4% 2,1p.p. 65,1% 4,5 p.p. 70,9% 66,3% 4,5 p.p. e
Lucro Liquido’ 715,0 465,4 53,6% 635,8 12,5% 2634,5 2084,0 26,4%

Cot/VPA
(") Nimeros ajustado pelos eventos n3o recorrentes. (2) Unidade de Titulos e Valores Mobilidrios. (%) Unidade de Financiamentos. 2,6x
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Acucar e Alcool - Sandra Peres (CNPI)

Agricola/ Fertilizantes— Sandra Peres (CNPI)

Alimentos / Abatedouros - Sandra Peres (CNPI)
Alimentos / Massas e Farinaceos - Sandra Peres (CNPI)
Aluguel de Veiculos / Frota — Felipe Martins Silveira (CNPI)
Autopegas - Sabrina Cassiano (CNPI)

Bancos de Nicho - Felipe Martins Silveira (CNPI)

Bancos de Varejo - Felipe Martins Silveira (CNPI)
Bebidas— Sandra Peres (CNPI)

Bens de Capital / Infraestrutura— Sabrina Cassiano (CNPI)
Calgados - Sandra Peres (CNPI)

Call Center — Felipe Martins Silveira (CNPI)

Cias Aéreas— Felipe Martins Silveira (CNPI)

Comércio Farmacéutico - Sandra Peres (CNPI)
Concessdes em Infraestrutura - Felipe Martins Silveira (CNPI)
Construgdo Civil - Felipe Martins Silveira (CNPI)
Distribuicdo de Oleo e Gas - Sabrina Cassiano (CNPI)
Educacional - Felipe Martins Silveira (CNPI)
Eletroeletronicos - Sandra Peres (CNPI)

Energia/ Distribui¢do - Sabrina Cassiano (CNPI)

Energia / Geragdo - Sabrina Cassiano (CNPI)

Energia/ Integradas - Sabrina Cassiano (CNPI)
Energia / Transmissdo - Sabrina Cassiano (CNPI)
Fertilizantes - Sandra Peres (CNPI)

Hardware / Software — Felipe Martins Silveira (CNPI)
Higiene / Farma / Limpeza - Sandra Peres (CNPI)

Imobiliario - Felipe Martins Silveira (CNPI)

Ind. Aerondautica - Felipe Martins Silveira (CNPI)
Locagdo Comercial - Felipe Martins Silveira (CNPI)
Logistica / Transportes - Felipe Martins Silveira (CNPI)
Material de Construgdo — Sandra Peres (CNPI)

Material de Transporte - Sabrina Cassiano (CNPI)
Metalurgia - Sabrina Cassiano (CNPI)

Mineragao - Sabrina Cassiano (CNPI)

Papel e Celulose - Felipe Martins Silveira (CNPI)
Petréleo - Sabrina Cassiano (CNPI)

Petroquimico - Sabrina Cassiano (CNPI)

Planos de Saude - Felipe Martins Silveira (CNPI)
Plataformas de Negociagdo — Felipe Martins Silveira (CNPI)
Programas de Fidelidade - Felipe Martins Silveira (CNPI)
Saneamento Basico - Sabrina Cassiano (CNPI)

Seguros - Felipe Martins Silveira (CNPI)

Servigos de Engenharia - Felipe Martins Silveira (CNPI)
Servigos Financeiros - Felipe Martins Silveira (CNPI)
Shopping Center - Felipe Martins Silveira (CNPI)
Siderurgia— Sabrina Cassiano (CNPI)

Telecom - Felipe Martins Silveira (CNPI)

Terminais Portuarios - Sandra Peres (CNPI)

Turismo / Entretenimento - Felipe Martins Silveira (CNPI
Varejo de Vestuario— Sandra Peres (CNPI)

Varejo Geral - Sandra Peres (CNPI)

Este material foi elaborado em nome da Coinvalores CCVM Ltda., para uso exclusivo no mercado brasileiro, sendo destinado a pessoas fisicas e juridicas residentes no pais, e esta sujeito as regras e supervisdo da Comissdo de Valores
Mobilidrios e Banco Central do Brasil, estando em conformidade aos aspectos regulatérios contidos na Instrugdo da CVM n° 598/18. Destaca-se que os Comentarios, Analises e Proje¢bes contidas neste trabalho foram elaboradas de forma

absolutamente independente das posi¢des detidas por esta instituigdo, refletindo a opinido pessoal dos analistas que as avaliam.

O trabalho é fornecido a seu destinatdrio com a finalidade exclusiva de apresentar informagdes e os valores mobilidrios de que trata, ndo se constituindo numa oferta de venda ou uma solicitagdo para compra de agdes. As informacgdes
utilizadas para sua elaboragdo foram obtidas de fontes publicas e/ou diretamente junto a(s) companhias(s), objeto da andlise. Consideramos tais fontes confidveis e de boa fé, porém n3o hd nenhuma garantia, expressa ou implicita, sobre
sua exatiddo. As informacdes, opinides, estimativas e projecdes contidas neste documento referem-se a data presente e estdo sujeitas a mudangas, ndo implicando necessariamente na obrigacdo de qualquer comunicagdo no sentido de
atualizagdo ou revisdo com respeito a tal mudanca. As opinides aqui contidas a respeito da compra, venda ou manutengdo dos papéis das companhias em analise ou a ponderagdo de tais valores mobilidrios numa carteira tedrica expressam
o melhor julgamento dos analistas responsaveis por sua elaboragdo, porém ndo devem ser tomados por investidores como recomendagdo para uma efetiva tomada de decisdo ou realizagdo de negdcios de qualquer natureza. Desta forma,
a Coinvalores e os analistas envolvidos em sua elaboragdo ndo aceitam responsabilidade por qualquer perda direta ou indireta decorrente da utilizagdo do contetddo deste documento.

De acordo com a Instrugdo CVM 598/18 é declarado que os analistas da Coinvalores CCVM Ltda possuem posi¢ées de investimento em cotas de Fundos e Clubes de Investimento administrados e geridos ou ndo, por esta institui¢do, os quais
poderdo sofrer influéncia indireta das analises e opinides dos mesmos.
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