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Pontos principais:

A rentabilidade do Banrisul permaneceu fragilizada no 3T23, registrando um ROE
de apenas 5,4%, representando uma significativa deterioracdo de -4,3 pp t/t. O
Banrisul apresentou um lucro liquido recorrente de apenas RS 127 milhdes no
trimestre, refletindo uma queda expressiva de -43,8% t/t e -7,1% a/a. O
desempenho ficou bem abaixo das nossas estimativas de RS 185 milhdes (-31%) e
também da média do consenso de RS 203 milhdes (-37%). O resultado poderia ser
ainda mais fraco, ndo fosse o crédito tributario de imposto de renda e contribuigéo
social na ordem de RS 35,65m.
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Contudo, o banco reafirmou o guidance apresentado no 1523, indicando que
podemos esperar uma recuperacdao no 4T23, embora provavelmente na
extremidade inferior das expectativas. Em nossas projecdes, consideramos o
cendrio mais desafiador para 2023 em relacdo ao guidance, podendo ficar
ligeiramente abaixo do ROE de 9%, que é a extremidade inferior do guidance (9%-
13%). O lucro acumulado nos 9 primeiros meses de 2023 totalizou R$ 567 milhdes,
o que implica um lucro de aproximadamente R$ 300 milhdes (ROE de 12,5%) no
4723 para atingir os 9% de ROE, um resultado desafiador diante das tendéncias
observadas no 3T23.

O trimestre foi marcado por:
* Menor receita liquida de juros (NII);

* Maiores despesas administrativas totais (incluindo aumento relevante de
provisdes trabalhistas, fiscais e civeis);

» Maior fluxo das despesas de provisdo para perdas de crédito;
* Imposto de renda beneficiando a geracdo de lucro liquido.

Para 2024, projetamos que as provisoes se normalizardo, e os custos de captagao
devem diminuir devido a queda da taxa Selic. Estes fatores devem impulsionar o
lucro e aprimorar a rentabilidade, resultando em um ROE estimado de 12,0% (vs.
aproximadamente 9% em 2023E). Adicionalmente, prevemos que os niveis de
inadimpléncia, tanto em pessoa fisica quanto em empresas, comecardo a se
estabilizar. Isso pode possibilitar que o banco expanda sua carteira de clientes a
um ritmo mais acelerado em comparagdo com 2023.
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Apesar do cenario mais desafiador previsto para 2023 em comparagdo com nossas
projecdes anteriores, acreditamos que o panorama de 2024 pode ser
consideravelmente melhor para o Banrisul. Essa melhoria pode resultar em um
aumento da rentabilidade, atuando como um catalisador para a valorizagdo de
suas agoes. As acOes do Banrisul estdo sendo negociadas com multiplos bastante
atrativos, com apenas 0,48x P/VP em 2023E, 3,92x P/L em 2024E e um dividend
yield de 12,8% em 2024E.

Dessa forma, reiteramos nossa recomendacdo de COMPRAR, estabelecendo um
preco-alvo de R$ 16,30 para o final de 2024 (considerando uma probabilidade de
privatizacao de 0%), apresentando um upside de 42,5%.

Figura 1. Guidance 2023

Guidance 2023 (em RS m)
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Figura 2. Projecao guidance 2023

Projetado Revisado
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Realizado Guidance 2023 Variagao 2023
2022 Piso Meio Topo Piso Meio
Carteira de Crédito Total 49.122 53.543 547711 55.999 9,0% 11,5%
Crédito Comercial Pessoa Fisica 25518 26793 2743 28.069 5.0% 7.5%
Crédito Comercial Pessoa Juridica 8.8%4 9517 9.739 9.962 7.0% 9.5%
Crédito Rural 7.880 9771 9.968 10.165 24.0% 26,5%
Captagao 70.573 74807 76.219 77.630 6,0% 8,0%
Margem Financeira 4.669 5.509 5.603 5.696 18,0% 20,0%
Despesas de Provisao Crédito* (969) (1.606)  (1.369) (1.120) 65,8% 41,4%
Despesas de Provisao Crédito sobre a Carteira de Crédito 2,0% 3,0% 2,5% 2,0% S56pp  6,1pp
Despesas Administrativas (4.032) (4.394) (4.314) (4.233) 9,0% 7,0%
Lucro Liquido® ] . m®™ 888 1.097 1310 13,7%  404%
Rentabilidade sobre o Patriménio Liquido Médio 8,6% 9,0% 11,0% 13,0% 0,4pp 2,4pp

Fonte: Banrisul, Genial Investimentos

Carteira de Crédito: Agronegdcio segura a desaceleracio

A carteira de crédito apresentou um total de RS 52,5b (+1,9% t/t e +10,6% a/a),
puxada principalmente pelo crédito rural e crédito imobilidrio. A linha de crédito
rural segue sendo uma das prioridades do banco, apresentando uma expansao de
60% a/a. O crédito rural ja representa 20% do total da carteira do Banrisul,
aumento de 1lpp t/t e 6pp a/a. J& o crédito comercial estd em desaceleracdo,
apresentando expansao de apenas 0,2% t/t e 1,6% vs o crescimento de 6% no 2723
e11% a/ano 1T23.
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Figura 3. Breakdown Carteira de Crédito

RSm 3123 2123 3122
Setor Privado 52.334 51.376 47.331 1,9% 10,6%
Comercial 34.506 34.435 33.959 0,2% 1,6%
Pessoa Fisica* 25.968 25.631 25.458 1,3% 2,0%
Pessoa Juridica 8.539 8.805 8.501 -3,0% 0,4%
Imobilidrio 5.734 5.455 5.034 5,1% 13,9%
Rural 10.748 9.945 6.713 8,1% 60,1%
Financiamento de Longo Prazo 476 530 634 -10,3% -24,9%
Cambio 862 1.003 981 -14,0% -12,1%

Arrendamento Mercantil 8 8 10 -8,5% -25,7%

Setor Pablico 124 125 109 -1,2% 13,0%

Total 52.457 51.501 47.441 1,9% 10,6%

Fonte: Banrisul, Genial Investimentos
Receita com juros (NIl): Impactado pelas despesas de captacao
A receita de juros (NII) do Banrisul atingiu R$ 1,4 bilhdo no 3T23, representando
uma reducgdo de -1,7% t/t e um aumento significativo de +18,9% a/a. Durante o
trimestre, as despesas relacionadas a operacdes de captacdo no mercado (+17%
t/t) e operagBes de empréstimos, cessOes e repasses (+13% t/t) expandiram-se
mais do que as receitas de intermediacao financeira, que cresceram apenas 10%
t/t. E relevante observar que a linha de opera¢des de crédito, arrendamento
mercantil e outros créditos registrou um crescimento mais modesto, de apenas 2%
t/t.

Figura 4. Breakdown Receita Liquida de Juros (NII)

Quebra da Receita Liquida de Juros (NIl) - R$m 3723 2723 3722 t/t ala
Operacdes de Crédito 2.248 2.214 1.877 1,5% 19,8%
Titulos e Valores Mobilidrios 1.479 1.406 1.516 5,2% -2,5%
Derivativos 11 -190 -128 n.a n.a
Operagdes de Cambio 62 18 54 246,5%  152%
Aplicagdes Compulsérias 335 320 327 4,9% 2,5%

Receita Bruta de Juros 4135 3.768 3.646 9,8% 13,4%
Operacdes de Captacdo no Mercado -2.498 -2.138 -2.217 16,8% 12,6%
Outros Ativos Financeiros -268 -236 -277 13,4% -3,3%

Despesa Bruta de Juros -2.766 -2.375  -2.495 16,5% 10,9%

Receita Liquida de Juros 1.369 1.393 1.152 “1,7% 18,9%

Fonte: Banrisul, Genial Investimentos

Receita de tarifas: Bom crescimento t/t

As receitas de tarifas finalizaram o 3723 em R$ 575m (7,8% t/t e 10,1% a/a). O
aumento das receitas no trimestre estd relacionado ao cartdo de crédito e da

Banrisul Pagamentos.
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Provisao (PDD): Piora de 11% t/t

Neste trimestre, as provisGes apresentaram um forte aumento de +10,9% t/t e
+83,1% a/a, ficando em R$ 436m. Esse aumento é principalmente atribuido a
renovacdo da carteira por niveis de classificacdo e ao crescimento das operacbes
de crédito em atraso, ocorrendo em um contexto de expansdo das operacdes de
crédito.

0O indice de inadimpléncia acima de 90 dias (NPL 90+) ficou em 2,0%, estavel t/t e
+0,4pp a/a. Ja o indice de cobertura foi consumido em -3,8pp t/t e -71,5pp a/a,
ficando em 253,5%, mas ainda em patamares confortavelmente elevados.

Despesas Administrativas: Impactado pelas outras despesas operacionais

As despesas administrativas totais ficaram em RS 1,6b (+5,8% t/t e +1,3% a/a). O
impacto trimestral é principalmente atribuido ao crescimento nas despesas
relacionadas ao processamento de dados, servicos técnicos especializados e outras
despesas operacionais (incluindo principalmente provisdes trabalhistas, fiscais e
civeis).

Imposto: Contribuindo para o lucro liquido

Neste trimestre, o Banrisul teve uma aliquota de imposto de -38,9%, ou seja, uma
aliquota que beneficiou a geracdo de lucro liquido com créditos tributarios totais
de RS 35,7m.

Capital: Sem mudancas

O indice de Basileia atingiu 16,1% (estavel t/t e -0,6pp a/a), ultrapassando o minimo
regulatério em 5,6 pp. O indice de Capital Principal e o indice de Nivel | encerraram
em 13,4%, superando confortavelmente o minimo regulatdrio em 6,4 pp e 4,9 pp,
respectivamente.
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Figura 5. Resultado 3T23: Provisdo para Devedores Duvidosos (PDD) é o destaque negativo

Review (R$m) 3T23E 3T23 2723 3T22 Vs.Est t/t
Lucro Liquido Reportado 185 127 227 72 -31,3%  -43,8% 77,1%
Lucro Liquido Recorrente 185 127 227 137 -31,3%  -43,8% -7,1%
Receita Liquida de Juros 1.366 1.369 1.393 1.152 0,3% -1,7% 18,9%
Receita de Tarifas 541 575 533 522 6,2% 7,8% 10,1%
Outras Receitas 160 112 135 112 -29,7%  -16,6% 0,6%
Receita de Participa¢do em Coligadas 30 26 27 17 -13,6% -4,3% 46,9%
Receitas Totais 2.096 2.082 2.087 1.803 -0,7% -0,2% 15,5%
Despesa de Pessoal 631 613 613 687 -2,8% 0,1% -10,7%
Outras Despesas Administrativas 487 494 477 483 1,4% 3,4% 2,2%
Despesas Tributarias 126 129 125 114 2,6% 3,6% 12,8%
Outras Despesas Operacionais 269 318 255 250 18,2% 25,1% 27,4%
Despesas Administrativas Totais 1.513 1.554 1.469 1.534 2, 7% 5,8% 1,3%
Proviséo para Devedores Duvidosos (PDD) 405 436 393 238 7,6% 10,9% 83,1%
Lucro Operacional 178 92 225 31 -48,5%  -59,2%  198,2%
Imposto 7 (36) 2 (41) 395,8% 1854,5% -13,8%
Aliquota de Imposto (%) -4,0%  -38,9% -0,8% -134,3% -348pp -38,0pp 95,5 pp
Carteira de Crédito 51.322 52.457 51.501 47.441 2,2% 1,9% 10,6%
Depositos 68.955 67.946 67.396 66.547 -1,5% 0,8% 2,1%
Margem Liquida de Juros (NIM) 509%  4,96% 527% 4,48% -0,1pp -0,3pp 0,5 pp
Retorno sobre o Patrimonio (ROE) 7,81% 5,38% 9,65% 6,06% -24pp -4,3pp -0,7 pp
Retorno sobre os Ativos (ROA) 0,64%  0,42% 0,79% 0,49% -0,2pp -0,4pp -0,1 pp
indice de Eficiéncia 72,18% 74,66% 70,40% 85,09% 2,5pp 43pp -10,4pp
Inadimpléncia 60d 248%  2,39% 2,38% 1,98% -0,1pp 0,0pp 0,4 pp
Inadimpléncia 90d 2,08% 1,99% 1,98% 1,58% -0,1pp 0,0 pp 0,4 pp
indice de Cobertura (atraso > 90 dias) 248,2%  253,5% 257,3% 3249% 53pp -38pp -71,5pp
Custo de Crédito 517%  504% 510% 515% -0,1pp -0,1pp -0,1 pp
Formacgédo de PDD (NPL Formation) - R$m 426 440 396 294 3,2% 11,1% 49,7%
indice de Capital Nivel | (Tier 1) 13,7% 13,4% 13,5% 13,8% -0,3pp -0,1pp -0,4 pp
indice de Basiléia 16,3% 16,1% 16,1%  16,7% -0,2pp 0,0pp -0,6 pp

Fonte: Banrisul, Genial Investimentos
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Disclaimer

A Genial pode fazer negdcios com empresas que constam nos seus relatérios de pesquisa. Como resultado, os
investidores devem estar cientes de que a empresa pode ter um conflito de interesses que poderia afetar a
objetividade deste relatério. Os investidores devem considerar este relatério como apenas um dos fatores na
tomada de sua decis@o de investimento. Para as declaragbes do analista e outros disclaimers importantes, consulte
a Secdo de Disclaimers, localizada no final deste relatorio.

Genial Rating

Definigao Cobertura

Comprar Retorno esperado acima de +10% em relacdo ac media do setor da Companhia 53%
Manter Retorno esperado entre +10% e -10% em relacdo ao média do setor da Companhia 33%
Vender Retorno esperado abaixo de -10% em relac3o ao média do setor da Companhia 3%
Em revisdo Rating estd em revisio 11%

DISCLAIMER GERAL

Este relatdrio foi produzido pelo departamento de Research da Genial. Este relatdrio nGo pode ser reproduzido ou
redistribuido para qualquer outra pessoa, no todo ou em parte, para qualquer propdsito, sem o prévio
consentimento por escrito da Genial. A Genial nGo aceita qualquer responsabilidade pelas acbes de terceiros a esse
respeito.

Este relatdrio de Research destina-se a distribuicdo somente em circunstdncias permitidas pela lei aplicavel. Este
relatdrio de Research néo leva em consideragcdo os objetivos especificos de investimento, situagdo financeira ou as
necessidades especificas de qualquer individuo em especial, mesmo quando enviado a um unico destinatdrio. Este
relatdrio de Research ndo se propée a ser uma declaragéo completa ou resumo dos valores mobilidrios, mercados
ou desenvolvimentos aqui referidos. Nem a Genial nem qualquer um de seus conselheiros, diretores, funciondrios
ou representantes terd qualquer responsabilidade decorrente de qualquer erro, imprecisdo ou imperfeicdo de fato
ou opinido contida neste relatdrio, ou serd responsabilizado por quaisquer perdas ou danos que possam surgir a
partir da utilizagdo deste relatdrio de Research.

A Genial poderd contar com barreiras de informagdo, tais como "chinese walls", para controlar o fluxo de
informagdes dentro de suas dreas, unidades, divisées, grupos ou dfiliadas.

O desempenho passado ndo é necessariamente um indicador de resultados futuros e nenhuma representagdo ou
garantia, expressa ou implicita, é feita pela Genial em relagdo ao desempenho futuro. Rendimentos de aplicagées
podem variar. O preco ou valor dos investimentos aos quais este relatério de Research se refere, direta ou
indiretamente, podem cair ou subir contra o interesse dos investidores. Qualquer recomendagéo ou opinido contida
neste relatorio de pesquisa pode se tornar desatualizada em consequéncia de altera¢cbes no ambiente em que o
emitente dos valores mobilidrios sob andlise atua, além de alteragbes nas estimativas e previsGes, premissas e
metodologia de avaliagdo aqui utilizadas.

DECLARACOES DO ANALISTA

O analista de investimento declara que as opiniGes contidas nesse relatorio refletem exclusivamente suas opinides
pessoais sobre a companhia e seus valores mobilidrios e foram elaborados de forma independente e auténoma,
inclusive em relagcdo a GENIAL.

A remuneragdo dos analistas estd, direta ou indiretamente, influenciada pelas receitas provenientes dos negdcios e
operacbes financeiras realizadas pela GENIAL. Além disso, o analista certifica que nenhuma parte de sua
remuneragdo foi, é ou serd direta ou indiretamente relacionada com as recomendagdes ou opinibes especificas
expressas neste relatdrio de Research.
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O analista declara que é responsdvel pelo conteudo deste relatdrio e atende as exigéncias da Resolugdo CVM n?
20/2021.

O analista declara que pode ser diretamente, em nome proprio, titular de valores mobilidrios objeto do presente
relatdrio. Salvo disposigGo em contrdrio, os individuos listados na capa deste relatdrio sGo analistas devidamente
credenciados.

A Genial, suas dfiliadas, coligadas, controladoras e/ou subsididrias tém interesses financeiros e comerciais
relevantes em relagdo aos emissores ou aos valores mobilidrios objetos da andlise.

DISCLOSURES ADICIONAIS

(i) Este documento foi preparado pelo Research da Genial e é publicado com o unico propdsito de fornecer
informagdes sobre as empresas e seus valores mobilidrios.

(i) As informagées contidas neste documento sdo fornecidas apenas para fins informativos e ndo constituem uma
oferta para comprar ou vender, e ndo devem ser interpretadas como uma solicitagdo para adquirir quaisquer
valores mobilidrios em qualquer jurisdi¢do. As opiniées aqui expressas, no que diz respeito @ compra, venda ou
detencdo de valores mobilidarios, ou com relagdo a ponderagdo de tais valores mobilidrios numa carteira real ou
hipotética, sGo baseadas em uma andlise cuidadosa feita pelos analistas que elaboraram este relatério e ndo
devem ser interpretadas por investidores como recomendagbes para qualquer decisGo de investimento. A decisdo
final do investidor deve ser tomada levando em consideragdio todos os riscos e as taxas envolvidas. Este relatdrio é
baseado em informagdes obtidas de fontes publicas primdrias ou secunddrias, ou diretamente das empresas, e é
combinado com estimativas e cdlculos elaborados pela GENIAL. Este relatdrio ndo pretende ser uma declaragdo
completa de todos os fatos relevantes relacionados a qualquer estratégia da empresa, industria, seguranca ou
mercado mencionados. As informagbes foram obtidas de fontes consideradas confidveis; a GENIAL ndo faz
nenhuma representagdo ou garantia, expressa ou implicita, quanto a integridade, confiabilidade ou exatiddo de
tais informagdes. As informagles, opiniGes, estimativas e projecbes contidas neste documento sdo baseadas em
dados atuais e estdo sujeitas a alteragbes. Os pre¢os e a disponibilidade dos instrumentos financeiros sdo
meramente indicativos e sujeitos a alteragcbes sem aviso prévio. A GENIAL ndo estd obrigada a atualizar ou revisar
este documento, ou a avisar sobre quaisquer alteracbes em tais dados.

(iii) Os valores mobilidrios discutidos neste relatdrio, bem como as opiniées e recomendagbes contidas neste
documento, podem ndo ser apropriados para todo tipo de investidor. Este relatdrio ndo leva em consideracdo os
objetivos de investimento, situagdo financeira ou as necessidades especificas de um determinado investidor. Os
investidores que desejam comprar, vender ou investir em titulos que sdo abrangidos por este relatério devem
procurar aconselhamento financeiro independente que leve as caracteristicas individuais e necessidades em
consideragdo, antes de tomar qualquer decisdo de investimento em relagcdo aos valores mobilidrios em questdo.
Cada investidor deve tomar decisGes de investimento independentes depois de analisar cuidadosamente os riscos,
taxas e comissOes envolvidas. Se um instrumento financeiro for denominado numa moeda diferente da moeda do
investidor, mudancgas nas taxas de cdmbio podem afetar adversamente o prego ou valor, ou da renda derivada do
instrumento financeiro e o leitor deste relatdrio assume todos os riscos cambiais. Resultados com instrumentos
financeiros podem variar e, portanto, o prego ou valor podem aumentar ou diminuir, direta ou indiretamente. As
informacgdes, opinides e recomendag¢des contidas neste relatdrio ndo constituem e ndo devem ser interpretadas
como uma promessa ou garantia de um retorno especial em qualquer investimento. O desempenho passado ndo
necessariamente indica resultados futuros e nenhuma declaragdo ou garantia, expressa ou implicita, é aqui feita
sobre o desempenho futuro. Portanto, a GENIAL, suas empresas dfiliadas, e os analistas envolvidos neste relatério
néo assumem qualquer responsabilidade por qualquer perda direta, indireta ou decorrente do uso das informagoes
contidas no presente, e qualquer pessoa que use este relatdrio se compromete a indenizar irrevogavelmente a
GENIAL e suas dfiliadas por quaisquer reclamagbes e demandas.
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(iv) Os pregos neste relatdrio sGo considerados confidveis a partir da data em que este relatdrio foi emitido e sdo
derivados de um ou mais dos sequintes: (i) fontes expressamente especificadas junto aos dados relevantes; (ii)
preco cotado no principal mercado regulamentado para o ativo em questdo; (iii) outras fontes publicas
consideradas confidveis; ou

(iv) dados de propriedade da GENIAL ou disponiveis para a GENIAL.

(v) Nenhuma garantia expressa ou implicita é fornecida em relagcdo a exatiddo, integridade ou confiabilidade das
informagbes aqui contidas, exceto com relagéo as informagdes relativas a GENIAL, suas subsididrias e afiliadas. Em
todos os casos, os investidores deverdo realizar sua propria investigacdo e andlise de tais informagdes antes de
tomar ou deixar de tomar qualquer agdo em relagdo a titulos ou mercados que sGo analisados neste relatdrio.

(vii) Uma vez que as opiniGes pessoais dos analistas podem diferir umas das outras, a GENIAL, suas subsididrias e
afiliadas podem ter publicado ou podem vir a publicar outros relatdrios que ndo apresentem uniformidade e/ou
cheguem a conclusdes diferentes daquelas aqui contidas. Quaisquer opinibes, estimativas e projecées ndo devem
ser interpretadas como uma garantia de que os assuntos nelas referidas de fato ocorrerd. O preco e a
disponibilidade dos instrumentos financeiros sGo meramente indicativos e sujeitos a alteracbes sem aviso prévio.
Resultado com instrumentos financeiros podem variar e, portanto, o prego ou valor podem aumentar ou diminuir,
direta ou indiretamente. 01 de fevereiro de 2023.2.

(viii) Este documento néo pode ser: (a) fotocopiado ou duplicado de qualquer forma, no todo ou em parte, e/ou (b)
distribuido sem o prévio consentimento por escrito da GENIAL. A GENIAL ndo aceita qualquer responsabilidade
pelas agbes de terceiros a esse respeito.

(ix) Nem a GENIAL nem quaisquer de suas afiliadas ou seus respectivos diretores, funciondrios ou agentes, aceitam
qualquer responsabilidade por qualquer perda ou dano resultante do uso de toda ou qualquer parte deste
relatdrio.

(x) Genial Investimentos é a plataforma de negociagées da Genial Investimentos Corretora de Valores Mobilidrios,
uma empresa do Grupo Genial.

www.bancogenial.com Genial Institucional S.A. CCTVM
Av Brig Faria Lima, 3400 — 9° andar
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