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Quarto Trimestre de 2018

25 de fevereiro de 2019

Destaques

Rio de Janeiro, Brasil, 25 de fevereiro de 2019 - O Banco BTG Pactual S.A. (“Banco”) junto com suas subsididrias, (“BTG Pactual”)
(B3: BPAC11) anunciaram hoje receitas totais de R$1.549,0 milhdes e um lucro liquido ajustado de R$710,7 milh&es no trimestre
encerrado em 31 de dezembro de 2018.

Para o exercicio de 2018, as receitas totais foram R$5.352,2 milh&es, e o lucro liquido ajustado foi de R$2.740,9 milhdes.

Para o trimestre encerrado em 31 de dezembro de 2018 e para o exercicio de 2018, o lucro liquido ajustado por unit foi de R$0,81
e R$3,14, respectivamente, e o retorno ajustado anualizado sobre o patriménio liquido médio (“ROAE Anualizado”) foi de 15,0% e
14,7%, respectivamente.

Em 31 de dezembro de 2018, os ativos totais do BTG Pactual somavam R$137,6 bilhdes, uma reducdo de 16,0% em comparacdo a
30 de setembro de 2018 e um aumento de 8.7% quando comparado ao ano de 2017. O indice de Basileia do BTG Pactual foi de
16,6%.

Resumo Financeiro e Indicadores de Desempenho (“KPIs”) do Banco BTG Pactual

Destaques e Principais Indicadores

(ndo auditado) Trimestre Acumulado no ano

(em RS milhGes a menos que indicado) 4T2017 372018  4T2018 2017 2018
Receita total 1.370 1.255 1.549 5.527 5.352
Lucro liquido 660 585 552 2.384 2.361
Lucro liquido Ajustado 744 685 711 2.949 2.741
Lucro liquido por unit ajustado (RS) 0,84 0,78 0,81 3,32 3,14
ROAE anualizado 16,0% 14,3% 15,0% 16,3% 14,7%
indice de eficiéncia 54,4% 47,5% 52,2% 48,0% 47,8%
Patriménio liquido 18.528 19.180 18.845
Numero Total de AgGes (# em '000) 2.665.919 2.638.978 2.618.160
Quantidade de Units Tedrico (# em '000) 888.640 879.659 872.720
Valor Patrimonial por Unit (RS) 20,8 21,8 21,6
indice de Basileia 18,0% 17,8% 16,6%
Ativos totais (em RS Bilhdes) 126,6 163,9 137,6
AuM and AuA (em RS Bilhdes) 144,9 184,2 207,5
WuM (em RS Bilhdes) 86,9 115,5 119,2
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Desempenho do BTG Pactual

No 4T 2018, obtivemos um ROAE Anualizado e um lucro liquido ajustado de 15,0% e R$710,7 milhdes, respectivamente. Para o
exercicio de 2018, obtivemos um lucro liquido ajustado de R$2.740,9 milhdes e um ROAE ajustado de 14,7%.

Durante o trimestre, a receita total aumentou 23,5% em relagdo ao 3T 2018, atingindo R$1.549,0 milhdes e apresentando um
sélido desempenho na maior parte das unidades do nosso core business. As receitas da area de Investment Banking aumentaram
48,4% no 4T 2018 e com relagdo ao exercicio de 2018, alcangamos os melhores resultados desde que o BTG Pactual se tornou uma
empresa publica. As receitas de Corporate Lending foram mais brandas no 4T 2018, no entanto nossa carteira de Corporate Lending
continua crescendo ano a ano. Atingimos um crescimento de 36,1% em nosso portfélio de Corporate Lending, com incremento das
receitas de 7,4% quando comparadas ao ano passado. As receitas de Sales & Trading subiram para R$497,1 milhdes neste trimestre,
em linha com as melhores condi¢gBes de mercado e aumento da nossa alocagdo de risco de mercado (VaR). As areas de Asset e
Wealth Management encerraram 2018 com resultados expressivos em relagdo ao ano anterior, com aumento de 47,4% e 28,1%
nas receitas, respectivamente. Nas unidades do nosso non-core business, no 4T 2018, Principal Investments apresentou uma boa
performance, enquanto Participations registrou receitas negativas impactadas por um ainda fraco desempenho na ECTP. Vale
ressaltar que o Banco Pan continua melhorando seu desempenho.

Nossas despesas operacionais atingiram R$808,6 milhdes, um aumento de 35,7% em relacdo ao 3T 2018. Para o exercicio de 2018,
tivemos R$2.559,6 milhdes, 3,5% abaixo de 2017. Como resultado, para o 4T 2018 e para o exercicio de 2018 o nosso indice de
eficiéncia foi de 52,2% e 47,8%, e nosso indice de remuneracao foi de 29,3% e 24,3%, respectivamente.

Nosso lucro liquido contdbil foi de R$552,5 milhdes no 4T 2018, uma reducdo de 5,6% em relacdo ao 3T 2018 e uma reducdo de
16,3% quando comparado ao 4T 2017, com impacto no ativo fiscal diferido (DTA) do ajuste para aliquota de 40% do imposto de
renda e contribuicdo social. Para o exercicio de 2018, nosso lucro liquido contabil permaneceu estavel quando comparado a 2017.

Nosso patriménio liquido ficou em R$18,8 bilhdes, uma reducio de 1,7% em relagdo ao 3T 2018, principalmente em funcdo do
lucro liquido de R$552,5 milhdes e da distribui¢do de juros sobre capital préprio (JCP) de R$604,5 milhdes. Quando comparado ao
final do 4T 2017, nosso patrimonio liquido cresceu 1,7%. O indice de Basileia foi de 16,6% no trimestre encerrado em dezembro de
2018, e nosso indice de cobertura de liquidez (“LCR”) foi de 205%.

O AuM e o AuA encerraram o 4T 2018 em R$207,5 bilhdes, um forte aumento de 12,7% em relagdo ao 3T 2018. O WuM encerrou
o periodo em R$119,2 bilhdes, representando um aumento de 3,2% em comparacdo ao 3T 2018. Os ativos geridos de ambas
unidades de negdcio estdo crescendo significativamente, com o AuM crescendo acima de 40% ano a ano em Asset Management
e acima de 35% em Wealth under Management.
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Itens Nao

Lucro Liquido e ROAE Ajustado 4T 2018 Recorrentes & 4T 2018 2018
(ndo auditado) Contabil ;. Ajustado Ajustado
Agio
Investment Banking 86,0 86,0 464,0
Corporate Lending 133,4 133,4 848,8
Sales & Trading 497,1 497,1 1.539,4
Asset Management 278,8 278,8 717,0
Wealth Management 119,8 119,8 472,2
Principal Investments 327,9 327,9 690,7
Participations (25,5) (25,5) 4,7
Interest & Others 131,5 131,5 615,4
Receita Total 1.549,0 0,0 1.549,0 5.352,2
Bonus (298,2) (298,2) (685,0)
Salarios e beneficios (156,1) (156,1) (614,7)
Administrativas e outras (229,3) 15,6 (213,7) (704,4)
Amortizagdo de agio (39,7) 39,7 - 0,0
Despesas tributdrias, exceto IR (85,3) (85,3) (186,8)
Despesas operacionais totais (808,6) 55,3 (753,3) (2.190,8)
Lucro antes dos impostos 740,4 55,3 795,7 3.161,4
IR e contribuigdo social (187,9) 103,0 (84,9) (420,5)
Lucro liquido 552,5 158,3 710,7 2.740,9
Effective income tax rate 25,4% -186,2% 10,7% 13,3%
Equity no inicio do trimestre 19.180 0 19.180 18.524
Equity no término do trimestre 18.845 0 18.845 18.845
Average equity no trimestre 19.013 0 19.013 18.684
ROAE Anualizado 11,6% 15,0% 14,7%

Os resultados, excluindo o dgio e itens ndo recorrentes, oferecem informagées mais significativas referentes a lucratividade subjacente dos nossos negdcios.

Agio e Itens N3o Recorrentes

Despesas Administrativas e de Outra Natureza: Principalmente relacionadas a despesas judiciais dos processos do BSI no total
de R$11,5 milhdes e despesas judiciais ndo recorrentes de R$4,1 milhdes do BTG Pactual.

Agio: Principalmente relacionado ao EFG / ao BSI.

Impostos: Principalmente em fungdo da constituicdo de créditos tributdrios a uma aliquota de 40% - em 31 de dezembro de
2018, o imposto diferido da contribuigdo social sobre o lucro liquido foi reconhecido a 15%, no contexto da revogacdo da Lei No.
13,169/15, que previa o aumento de 15% para 20% até dezembro de 2018.
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Componentes do ROAE e Distribui¢ao de Dividendos

Patrimonio liquido alocado em participa¢oes bancarias ROAE implicito
(em RS milhées) (%)

Banco BTG Pactual Banco Pan EFG Banco BTG Pactual Banco Pan EFG

Notes:
(1) Inclui o total do investimento e dgio
Ndio inclui os efeitos positivos do hedge para Real ou qualquer outro ajuste, como impostos

Distribui¢cdao de Dividendos em 2018
(em RS milhdes)

Lucro Liquido ajustado Total distribuido
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Mercado Global e Analise Economica

A queda do dinamismo da economia global, particularmente no setor manufatureiro e nos indicadores de fluxo de comércio
externo, ficou mais evidente no quarto trimestre do 2018, quando a desaceleragdo da economia americana se somou a tendéncia
ja observada na China, zona do euro e Japao, entre outros. A deterioragdo do cenario de crescimento parece refletir uma ampla
gama de fatores, entre outros: 1) a incerteza resultante das politicas comerciais protecionistas do governo Trump, 2) os efeitos
defasados do ciclo de aperto monetario implementado pelo Fed, 3) incertezas de natureza politica e econémica que se abatem
sobre a economia europeia (Brexit, protestos populares na Franga, incerteza fiscal na Italia), 4) os efeitos do aperto da regulagdo
ambiental sobre a industria automobilistica alemad e 5) os efeitos defasados de um aperto das politicas crediticia e habitacional na
China visando reduzir os riscos do excesso de endividamento, da regulagdo financeira insuficiente e da especulagdo imobilidria.

Foi apenas em dezembro que vimos iniciativas no sentido de minorar parte dessas incertezas. Em 1 de dezembro os presidentes
Trump e Xi Jinping concordaram em fazer uma trégua de noventa dias na guerra comercial entre seus paises visando negocia¢des
comerciais. Os EUA se comprometeram a ndo elevar tarifas (como até entdo previsto para 1 de janeiro de 2019) e a China a retomar
compras de soja e outros bens americanos. O Fed, por sua vez, passou a indicar uma postura mais flexivel de politica monetaria
em resposta ao aperto de condigdes financeiras observado a partir de outubro. Essa mudanca foi ainda timida na reunidao do FOMC
de 18 e 19 de dezembro, mas os discursos de membros do comité nas duas semanas seguintes reforgaram a sinalizagdo de uma
pausa no ciclo de aperto monetdrio para avaliar a evolugao do cenario. Houve também a sinalizagdo de que o Fed usara com
flexibilidade todos os instrumentos a seu dispor: a politica de reduc¢do do balanco, por exemplo, poderia ser reavaliada a depender
da evolucdo do cenario.

Os precos do petrdleo experimentaram queda acentuada ao longo do trimestre, da ordem de -36% nos futuros dos dois principais
benchmarks (WTI e Brent). Essa dindmica refletiu o insucesso na coordenacgdo entre os principais produtores no sentido de reduzir
a produgdo em um contexto de desaceleragao do crescimento global, choques idiossincraticos positivos de produgdo em alguns
paises e aumento consistente de estoques.

Este ambiente favoreceu uma forte retragdo do apetite por risco no trimestre, com perdas expressivas nos mercados acionarios (o
indice S&P 500, por exemplo, chegou a acumular queda de 19.3%, e encerrou o trimestre com queda de -14.0%), alta de
volatilidade realizada e implicita, abertura de spreads de crédito - especialmente no segmento High Yield americano, que tem
grande exposicdo a petroleo - e saida liquida de capitais de economias emergentes.

No Brasil, detalhando a evolugdo da conjuntura, no que tange a atividade econémica, os mais recentes indicadores de atividade
(referentes a dezembro) indicam um cendrio de recuperagdo ainda bastante lento. De acordo com nossas estimativas, o PIB do
quarto trimestre apresentard crescimento nulo (0% tri/tri), o que significaria que o PIB de 2018 encerraria com crescimento de
apenas 1,2%. Mesmo esperando que o PIB ndo apresente crescimento no quarto trimestre, ainda assim antecipamos boas noticias
vindo do lado da demanda, com o consumo das familias aumentando 0,5% tri/tri no trimestre. De fato, o consumo das familias
vem se recuperando desde o inicio de 2017 (excluindo o segundo trimestre de 2018, quando ocorreu a greve dos caminhoneiros).
Os investimentos devem recuar 3,2% t/t, mas isso se deve a uma base de comparacéo artificialmente forte do trimestre anterior
pela importacgdo, por razGes tributarias, de uma plataforma de petrdleo. Excluindo esse efeito, esperariamos que os investimentos
crescessem 0,9% no 42 trimestre. Passando para o lado da oferta, os servicos devem avancar modestamente (0,4% tri/tri), apesar
de um recuo estimado de 0,6% tri/tri no comércio. A principal contribuicdo negativa para a oferta agregada no quarto trimestre
deve vir da queda estimada em 1,3% tri/tri no setor manufatureiro, levando-o para o nivel mais baixo desde fins de 2017. Para
2019, rebaixamos nossa projecdo de crescimento do PIB de 2,8% para 2%, devido a trés fatores principais: 1) uma evolugao mais
fraca que a esperada da atividade econémica no 42 trimestre do ano passado; 2) os impactos de primeira e segunda ordem no PIB
devido a interrup¢des na producgdo de minério de ferro pela VALE, relacionadas ao recente desastre em Brumadinho e 3) revisdes
do préprio IBGE referentes a producdo agricola este ano. Apesar disso, continuamos esperando que a atividade ganhe forca ao
longo do ano, projetando um avango de 3,0% a/a no ultimo trimestre de 2019 em relagdo ao quarto trimestre de 2018.
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No tocante ao quadro inflaciondrio, o IPCA de janeiro registrou alta de 0,32% m/m, levando a inflagdo acumulada em 12 meses
para 3,78% a/a. O IPCA de janeiro foi mais uma leitura favoravel para o més, reforgando o cendrio inflacionério benigno. No entanto,
também observamos que alguns detalhes da divulgacdo de janeiro sugerem que a dinamica da inflagdo subjacente ganhou forca
na margem - em particular, a inflagdo de servigos foi mais forte do que o antecipado. Embora isso ndo seja motivo de preocupagao
no momento, devido a sinais renovados de fraqueza no mercado de trabalho, a evolugdo da inflagdo de servigos merece
monitoramento nas préximas divulgagdes. Para 2019, trabalhamos com uma inflagdo medida pelo IPCA de 3,90% e SELIC estavel
em 6,5% ao longo do ano.

Em relacdo ao setor externo, o Brasil registrou um déficit em conta corrente de USS$14,5 bilhdes em 2018 (0,8% do PIB). Apesar do
déficit registrado em 2018 ter sido maior do que em 2017 (US$7,2 bilhdes; 0,4% do PIB), o déficit foi bem menor do que nos anos
recentes. Seguindo a dinamica dos ultimos meses de 2018, o déficit em conta corrente diminuiu em dezembro devido ao aumento
do superavit da balanca comercial no més. E embora a balanca comercial tenha apresentado saldos mais elevados nos ultimos
meses, o superavit anual de 2018 (US$53,6 bilhdes) caiu em comparagdo com 2017 (US$64 bilhdes) e foi a principal explica¢do por
tras do aumento do déficit da conta corrente no ano. O investimento estrangeiro direto (IED) totalizou entrada de US$88,3 bilhdes
em 2018 (vs. USS 70,3 bilhdes em 2017), com o fluxo de entrada tendo sido particularmente alto na segunda metade do ano. Os
investimentos estrangeiros em carteira (a¢des e titulos de renda fixa) registraram saida liquida de USS$ 10 bilhdes em 2018 (contra
uma entrada de USS 0,6 bilhdo em 2017). Apds 9 anos de fluxos positivos, os investimentos estrangeiros em agdes ficaram negativos
em 2018. Os investimentos estrangeiros em titulos de renda fixa emitidos no Brasil apresentaram saidas liquidas pelo terceiro ano
consecutivo, embora em menor valor do que em anos anteriores. No geral, as contas externas apresentam tranquilidade e ndo
esperamos deterioragdo nos proximos meses, reforcando a baixa vulnerabilidade externa do Brasil. Antecipamos um aumento no
déficit em conta corrente em 2019 devido principalmente a uma aceleracdo da demanda doméstica. Apesar disso, o déficit em
conta corrente deve permanecer em niveis muito inferiores ao dos anos anteriores e sendo facilmente financiado por IED.

No dmbito fiscal, o resultado priméario do setor publico consolidado registrou déficit de R$41,1 bilhdes em dezembro, totalizando
déficit de R$108 bilhdes (-1,6% do PIB) em 2018, portanto superando com folga a meta estipulada para o ano (- R$161 bilhdes, ou
-2,3% do PIB). Ja era esperado que a meta de déficit primario para 2018 seria superada facilmente. O cumprimento da meta de
2019 (de déficit de R$132 bilhdes, 1,8% do PIB) parece bastante factivel apesar dos sinais de fragilidade da atividade econémica na
margem. A obtencdo de superavits primarios, no entanto, dependeria de um fluxo significativo de receitas ndo-recorrentes. Além
disso, o desempenho fiscal de longo prazo e o cumprimento das regras fiscais ainda dependem da aprovacdo das reformas. O risco
de desapontamento nessa area diminuiu e os ultimos sinais politicos indicam que o ambiente no Congresso sera favoravel ao
progresso das reformas. Mas as dificuldades usuais sugerem que os riscos de implementagdo ainda precisam ser monitorados
cuidadosamente.
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Receitas Consolidadas e Ajustadas
As receitas no 4T 2018 aumentaram 23,5% em relagdo ao 3T 2018 e 13,1% ante o 4T 2017.

Na comparagdo anual, as receitas apresentaram uma diminuicdo de 3,2% em 2018, principalmente devido a nossa alocacao de
risco conservadora, que levou a resultados mais brandos na area de Sales & Trading, combinada a uma redugdo de 1,7% do nosso
Patriménio Liquido.

Receitas Ajustadas Variagao %

Trimestre Variacdo % para 4T 2018 Acumulado no ano

(ndo auditado) para 2018

(em RSmm, a menos que indicado) 4T2017  3T2018  4T2018  4T2017  3T2018 2017 2018 2017
Investment Banking 144 58 86 -40% 48% 367 464 27%
Corporate Lending 162 311 133 -18% -57% 790 849 7%
Sales & Trading 691 224 497 -28% 121% 2.389 1.539 -36%
Asset Management 169 165 279 65% 69% 486 717 47%
Wealth Management 98 125 120 22% -5% 369 472 28%
Principal Investments (89) 211 328 n.a. 55% 15 691 4460%
Participagdes (7) (10) (26) n.a. n.a. (16) 5 n.a.
Interest & Others 200 171 132 -34% -23% 1.127 615 -45%
Receita total 1.370 1.255 1.549 13% 23% 5.527 5.352 -3%

Investment Banking

As tabelas abaixo apresentam detalhes relativos as operag6es anunciadas nas quais o BTG Pactual participou:

(2),(3)

Transacdes Anunciadas do BTG Pactual a3) Valor
(USS mm)

T AR Numero de transagdes

472017 372018 472018 472017 372018 472018

Financial Advisory (M&A)¥ 13 16 12 4.620 1.791 3.655
Equity Underwriting (ECM) 11 4 1 637 513 175
Debt Underwriting (DCM) 16 10 7 4.629 631 507

Transag¢des Anunciadas do BTG Pactual . ) Valor®43)
(n3o auditado) Numero de transagdes (USS mm)
2017 12M 2018 2017 12M 2018
Financial Advisory (M&A)® 98 101 57.095 44.050
Equity Underwriting (ECM) 31 16 4.110 2.190
Debt Underwriting (DCM) 38 36 11.836 4241

Fonte: Dealogic para ECM, M&A e DCM Internacional no Brasil, e Anbima para DCM Local no Brasil
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Obs.:

(1)

(2)

(3)
(4)

§

Equity underwriting (ECM) e debt underwriting (DCM) representam operages fechadas. Financial advisory representa operagbes anunciadas de M&A, que
normalmente geram taxas baseadas em seu subsequente fechamento.

As operagées no mercado local de titulos de divida (DCM) foram convertidas para ddlares com base na taxa de cdmbio do fim do trimestre informada pelo
Banco Central do Brasil.

Os dados do mercado de trimestres anteriores podem variar em todos os produtos devido a potenciais inclusées e exclusdes.

Os dados do mercado de M&A dos trimestres anteriores podem variar pelas seguintes razées: (i) inclusées de negdcios podem ocorrer com atraso, a qualquer
momento do ano; (ii) operagbes canceladas podem ser retiradas do ranking; (iii) os valores das operagées podem ser revisados; e (iv) os enterprise values da
operagdo podem mudar em razdo da inclusdo de divida, que normalmente ocorre algumas semanas apds a operagdo ser anunciada (principalmente para
alvos ndo listados).

Destaques da Participacdo de Mercado da Area de Investment Banking no 4T 2018

M&A: n2 1 em volume de operagdes no Brasil e na América Latina e #2 em ndmero de operagdes

ECM: n2 4 em numero de transagdes e n2 5 em volume de operagdes no Brasil

Receitas
(em RS milhées)

Trimestre Exercicio

464
210

4T 2017 172018 272018 372018 4T 2018 2017 2018

4T 2018 vs. 3T 2018

A drea de Investment Banking apresentou receitas de R$86,0 milhdes, um aumento de 48,4% em relacdo ao 3T 2018. O
desempenho foi particularmente forte em Financial Advisory, com a conclusdo de transagdes significativas no Brasil e na América
Latina. A area de DCM também continua a apresentar um bom desempenho, enquanto Equity Capital Markets teve uma queda
nas receitas atribuida principalmente a menor atividade do mercado.
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§

4T 2018 vs. 4T 2017

As receitas de Investment Banking diminuiram 40,4% na comparagdo entre o 4T 2018 e o 4T 2017. A queda foi impulsionada
principalmente pelo fraco desempenho de ECM durante este trimestre e pela forte performance de M&A no 4T de 2017.

2018 vs. 2017

Investment Banking atingiu nossa melhor receita desde o nosso IPO, crescendo 26,6% ano a ano, alcancando R$464,0 milhdes. O
forte desempenho foi impulsionado principalmente pelas areas de Financial Advisory e Debt Capital Markets.

Corporate Lending

Durante o trimestre, nosso portfélio de Corporate Lending cresceu 13,8% em comparagdo ao 3T 2018. Em linha com nossa
estratégia de retomada de alocagdo de recursos, em 2018 tivemos um crescimento de 36,1% em relagao ao ano anterior.

Portfélio de Corporate Lending
(em RS milhées)

29.703

4T 2017 172018 272018 372018 4T 2018

B BRL H Qutras moedas
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§

Receitas
(em RS milhées)

Trimestre Exercicio

790

162 171

4T 2017 172018 2T 2018 3T 2018 472018 2017 2018

4T 2018 vs. 3T 2018

As receitas de Corporate Lending recuaram 57,1%, de R$310,7 milhdes no 3T 2018 para R$133,4 milh&es no 4T 2018. A reducdo da
receita foi devido a, principalmente, maiores provisdes no trimestre, em funcdo de transacdes especificas dos setores de servicos
publicos e de alimentos e bebidas, e menores receitas da estratégia de NPL. Apesar disso, o portfélio continua mantendo uma boa
qualidade de ativos com niveis de provisionamento confortaveis.

4T 2018 vs. 4T 2017

As receitas de Corporate Lending recuaram 17,9%, de R$162,5 milhdes no 4T 2017 para R$133,4 milhdes no 4T 2018. Esse
decréscimo deveu-se, principalmente, a menores receitas dos nossos portfélios de NPL, conforme mencionado acima. O recuo foi
parcialmente compensado pelo aumento do portfdlio, dado que os spreads médios permaneceram estaveis.

2018 vs. 2017

Em 2018, Corporate Lending apresentou receitas 7% maiores quando comparadas a 2017. O aumento deveu-se, principalmente, a
maiores receitas de nossas estratégias de NPL durante o ano e a um aumento do portfdlio.
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§

Sales & Trading

Receitas
(em RS milhées)

Trimestre Exercicio

691

2.389

551

1539

472017 1T 2018 272018 372018 4T 2018 2017 2018

4T 2018 vs. 3T 2018

As receitas de Sales & Trading foram de R$497,1 milhdes no 4T 2018, ante R$224,5 milhdes no 3T 2018, ou seja, um aumento de
121,4%. O aumento foi devido ao forte desempenho da nossa mesa de juros, combinado a uma boa contribuicdo de receita da
nossa mesa de acdes e comissdes de corretagem mais altas, parcialmente compensadas pelo fraco desempenho das nossas mesas
de cambio e energia.

4T 2018 vs. 4T 2017

As receitas de Sales & Trading diminuiram 28,1%, de R$690,9 milhdes para R$497,1 milhdes. Esta reducdo deveu-se a um
desempenho muito forte das mesas de ac¢des e energia no 4T 2017.

2018 vs. 2017

As receitas de Sales & Trading foram de R$1.539,4, representando uma reducdo de 35,6% em relagdo a 2017, principalmente
devido a nossa alocagdo de risco conservadora, impulsionada pelas condi¢Ges desafiadoras do mercado. O desempenho foi mais
fraco nas mesas de juros, energia e a¢des, enquanto o desempenho de cambio e corretagem foi significativamente melhor.
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BTG Pactual

§

Asset Management

No 4T 2018, nossos Assets under Management (AuM) e Assets under Administration (AuA) atingiram R$207,5 bilhdes, um aumento
de 12,7% em relacdo aos R$184,2 bilh&es no trimestre anterior e 43,2% na comparacdo anual. Tivemos um Net New Money (NNM)

recorde desde o IPO, de R$20,9 bilhdes no trimestre e de R$43,7 bilhdes em termos anuais, com forte contribuicdo de
Administragdo Fiduciaria e dos Fundos de Renda Fixa e A¢Ges no Brasil.

AuM & AuA por Classe de Ativo
(em RS bilhées)

208

4T 2017 172018 272018 372018 4T 2018

M Renda Fixa e Agdes - Brasil M Renda Fixa e Agdes - LatAm ™ Administragdo Fiduciaria
Alternative Investments H Hedge Funds Globais
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Receitas
(em RS milhées)

Trimestre Exercicio

169

125

472017 1T 2018 272018 372018 4T 2018 2017 2018

4T 2018 vs. 3T 2018

As receitas de Asset Management cresceram 69,4% em relacdo ao 3T 2018, atingindo R$278,8 milhdes. O crescimento deveu-se
especialmente as taxas de performance, principalmente nos Fundos de Renda Fixa e A¢des, e ao aumento no AuM/AuA médio.

4T 2018 vs. 4T 2017

As receitas de Asset Management aumentaram 64,8%, de R$169,2 milhdes no 4T 2017 para R$278,8 milhdes no 4T 2018. O
aumento foi atribuido principalmente a um crescimento de 43,2% no AuM/AuA médio no periodo e a maiores taxas de
performance.

2018 vs. 2017

Na comparagdo anual, as receitas de Asset Management aumentaram 47,4%. O aumento das receitas ficou em linha com o (i)
aumento das taxas de administracdo em funcdo do aumento no AuM/AuA, combinado com (ii) maiores taxas de performance,
especialmente nos Fundos de Renda Fixa e A¢Ges.
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AuM e AuA por Tipo de Cliente
(%)

372018 472018

M |ndividuos de alto
patriménio
H Institucionais

M Intermediarios financeiros
(distribuicdo para terceiros)
Empresas

B Administragdo Fiduciaria

Outros

Wealth Management

Durante o trimestre, nosso Wealth under Management cresceu 3,2%, passando de R$115,5 bilhdes no 3T 2018 para R$119,2
bilhdes no 4T 2018. Continuamos a receber aportes significativos na maioria dos produtos e o NNM foi de RS5,0 bilhdes, um
aumento de 4,1% em relacdo ao trimestre anterior. No ano, tivemos um Net New Money positivo de R$23,8 bilhdes, também um
recorde para o Wealth Management desde o IPO. O crescimento do WuM foi de 37,2% ano a ano.

Composicdo de WuM
(em RS bilhdes)

4T 2017 172018 272018 372018 472018

M Fundos M AgGes ™ Renda Fixa Money Market M Derivativos Outros
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Receitas
(em RS milhdes)

Trimestre Exercicio

472017 172018 272018 372018 472018 2017 2018

4T 2018 vs. 3T 2018

As receitas de Wealth Management diminuiram 4,5% em relag¢do ao 3T 2018, com uma pequena redugdo nas receitas de trading,
apesar do crescimento no WuM médio.

4T 2018 vs. 4T 2017

As receitas de Wealth Management aumentaram 21,7%, de R$98,4 milhdes para R$119,8 milhdes. O aumento deveu-se
principalmente ao crescimento de 37,2% no WuM.

2018 vs. 2017

O WuM cresceu 37,2% e as receitas cresceram 28,1% em relagdo a 2017, também devido ao aumento no WuM médio no periodo.
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Principal Investments

Varia¢ao %

Receita de Principal Investments

(preliminar e nio auditado) Trimestre Variagdo % para 4T 2018 Acumulado no ano para 2018
(em RS milhbes a menos que indicado) 4T2017  3T2018 472018  4T2017 372018 2017 2018 2017
Global Markets (43) (5) 15 n.a. n.a. 35 (38) n.a.
Merchant Banking (23) 220 330 n.a. 50% 53 790 1389%
Real Estate (23) (4) (17) na. n.a. (73) (61) n.a.
Total (89) 211 328 n.a. 55% 15 691 4460%

4T 2018 vs. 3T 2018
As receitas de Principal Investments aumentaram 55,2% em rela¢do ao 3T 2018, de R$211,2 milhdes para R$327,9 milhdes.

Durante o trimestre, vale ressaltar que (i) Global Markets apresentou ganhos, principalmente devido a contribuicdo positiva em
equities na América Latina, (ii) Merchant Banking registrou equivaléncia patrimonial e marcacdo a mercado positiva dos
investimentos, impulsionado principalmente pela contribuicdo positiva dos investimentos na Petro Africa e Eneva,
respectivamente, e (iii) Real Estate contabilizou uma contribuigdo negativa, principalmente devido a alocagdo de custos de
financiamento interno.

4T 2018 vs. 4T 2017

Principal Investments registrou ganhos de R$327,9 milh&es no 4T 2018, comparado a perdas de R$88,9 milhdes no 4T 2017, com
melhor contribuicdo de Global Markets e Merchant Banking, conforme explicado acima.

2018 vs. 2017

Em 2018, Principal Investments obteve um ganho de R$690,7 milhdes, comparado a um ganho de R$15,1 milhdes em 2017,
principalmente em fungdo da nossa participagdo nos lucros de investimentos em 2018, ganhos em nossas estratégias em Global
Markets e menor alocagdo do custo de financiamento interno.

Participations
4T 2018 vs. 3T 2018

No segmento Participations, tivemos perdas de R$25,5 milhdes, principalmente em fun¢do de resultados negativos da ECTP. As
receitas no 4T 2018 consistiram em (i) ganhos de R$36,3 milhdes do Banco Pan, que continua apresentando melhora em seu
desempenho, (ii) ganhos de R$14,7 milhdes da Too Seguros e Pan Corretora e (iii) perdas de R$76,3 milhdes da ECTP, que segue
enfrentando condicdes dificeis de mercado. No 3T 2018, tivemos perdas de R$10,4 milhdes, impulsionadas principalmente pela
ECTP.
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4T 2018 vs. 4T 2017

As perdas em Participations foram de R$25,5 milhdes, conforme mencionado acima, comparado a perdas de R$6,5 milhdes no 4T
2017.

2018 vs. 2017

Em 2018, as receitas de Participations foram de R$4,7 milhdes. Em 2017 tivemos perdas de R$15,5 milhdes, relacionadas
principalmente a ECTP.

Interest & Others
4T 2018 vs. 3T 2018

As receitas de Interest & Others foram de R$131,5 milhes no 4T 2018, ante R$170,7 milhdes no 3T 2018. As receitas sdo compostas
pela taxa de juros média do Banco Central do Brasil aplicadas ao nosso patriménio liquido.

4T 2018 vs. 4T 2017

As receitas de Interest & Others diminuiram 34,3% no periodo, principalmente devido a redugdo da taxa média de juros de 7,0%
para 6,5%.

2018 vs. 2017

Na comparacdo anual, as receitas de Interest & Others diminuiram 45,4%, principalmente devido a queda da taxa média de juros
de 7,0% para 6,5%, parcialmente compensada pelo aumento de 1,7% no patrimonio liquido.
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Despesas Operacionais Ajustadas

Variagdao %

Despesas Operacionais Ajustadas

. s o
(ndo auditado) Trimestre Variacao % para 4T 2018 Acumulado no ano para 2018
(em RSmm, a menos que indicado) 472017 372018 472018 472017 372018 2017 2018 2017
Bonus (241) (121) (298) 24% 146% (746) (685) -8%
Salarios e beneficios (132) (159) (156) 19% -2% (529) (615) 16%
Administrativas e outras (250) (188) (229) -8% 22% (853) (841) -1%
Amortiza¢do de agio (54) (40) (40) -26% 0% (280) (147) -48%
Despesas tributdrias, exceto imposto de (69) (88) (85) 4% 3% (244) (273) 12%
renda
Despesas operacionais totais (746) (596) (809) 8% 36% (2.651) (2.560) -3%
indice de eficiéncia 54% 47% 52% -4% 10% 48% 48% 0%
indice de remuneragdo 27% 22% 29% 8% 31% 23% 24% 5%
Numero total de colaboradores 2.037 2.237 2.252 11% 1% 2.037 2.252 11%
Partners e Associate Partners 241 234 256 6% 9% 241 256 6%
Funciondrios 1.796 2.003 1.996 11% 0% 1.796 1.996 11%
Bonus

No 4T 2018, as despesas com bdnus foram de R$298,2 milhdes, um aumento de 145,7% em relagdo ao 3T 2018, atribuido
principalmente ao (i) aumento de receita e (ii) aumento do indice de remuneracdo, devido especialmente ao mix de (a) ano
excepcional em nossa franquia de clientes (receitas e NNM, quando aplicdvel), em contraste com (b) fraco desempenho das
atividades de trading. Para o exercicio de 2018, as despesas com bénus foram de R$685,0 milhdes, contra R$745,5 milhdes em
2017, uma queda de 8,1%. Os nossos bonus sdo determinados de acordo com o nosso programa de participagdo nos lucros e
calculados como uma porcentagem da receita ajustada ou operacional (com a exclusdo de receitas de Interest & Others), menos
as nossas despesas operacionais.

Salarios e beneficios

Os custos com pessoal permaneceram estdveis quando comparados ao 3T 2018 e aumentaram 18,5% em relagdo ao 4T 2017. As
despesas relativas a saldrios e beneficios foram de R$159,0 milhdes no 3T 2018 e de R$131,7 milhdes no 4T 2017, comparadas com
R$156,1 milhdes no 4T 2018, em sua maioria relacionadas a novas contratacdes no BTG Pactual digital, e ao impacto cambial. Para
o exercicio de 2018, os custos com pessoal foram de R$614,7 milhdes, contra R$529,4 milhdes no ano anterior, um aumento de
16,1%.

Despesas administrativas e de outra natureza

O total de despesas administrativas e de outra natureza aumentou 22,0%, de R$187,9 milhdes no 3T 2018 para R$229,3 milhdes
no 4T 2018, e em comparagao ao 4T 2017, apresentou uma redugdo de 8,4%. Essa redugdo esta principalmente relacionada as
despesas ndo recorrentes, devido a uma reducdo significativa das despesas legais com processos do BSI. No acumulado do ano de
2018, as despesas administrativas e de outra natureza foram de R$840,6 milhdes e mantiveram-se praticamente estdveis quando
comparadas aos R$852,6 milhdes em 2017. Excluindo custos ndo recorrentes, o total de despesas administrativas cresceu 27,3%
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quando comparadas ao 3T 2018 e 22,2% quando comparadas ao 4T 2017, principalmente devido aos investimentos feitos em nossa
plataforma digital.

Amortizacao do agio

No 4T 2018, registramos despesas de amortizacdo do agio no valor de R$39,7 milhdes, impulsionadas principalmente pela
amortizacdo do EFG/BSI. A amortizacdo do agio manteve-se estavel em relagdo ao 3T 2018 e reduziu em comparagdo ao 4T 2017.

Despesas tributarias, exceto imposto de renda

As despesas tributarias, exceto o imposto de renda, foram de R$85,3 milh&es ou 5,5% da receita total, frente a R$87,8 milh&es no
3T 2018 ou 7,0% da receita total. Para todo o exercicio de 2018, as despesas tributarias, que ndo o imposto de renda, foram de
R$272,8 milhdes, frente a R$244,0 milhdes em 2017.

Imposto de Renda Ajustado

Imposto de Renda Ajustado

(ndo auditado) Trimestre Acumulado no ano
(em Rsmm, @ menos que indicado) 4T2017 372018  4T2018 2017 2018
Lucro antes dos impostos 624 659 740 2.876 2.793
Imposto de renda e contribuig¢do social 36 (74) (188) (492) (432)
Aliquota de imposto de renda efetiva -5,8% 11,2% 25,4% 17,1% 15,5%

Nossa aliquota efetiva de imposto de renda no trimestre foi de 25,4% (representando uma despesa de imposto de renda de R$187,9
milhdes), um aumento significativo quando comparado a aliquota de 11,2% no 3T 2018. Esse aumento se deu em fung¢do da
constituicdo de créditos tributdrios a uma aliquota de 40% - em 31 de dezembro de 2018, o imposto diferido da contribuig¢do social
sobre o lucro liquido foi reconhecido a 15%, no contexto da revogagdo da Lei No. 13,169/15, que previa o aumento de 15% para
20% até dezembro de 2018.

Nossa aliquota efetiva de imposto de renda foi de 11,2% (uma despesa fiscal de R$73,5 milhdes) no 3T 2018 e um ganho fiscal de
R$36,2 no 4T 2017. Para o exercicio de 2018, nossa aliquota efetiva de imposto de renda foi de 15,5%, representando uma despesa
de imposto de renda de R$431,8 milhdes.
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Balango Patrimonial

Os nossos ativos totais diminuiram 16,0%, de R$163,9 bilhdes no final do 3T 2018 para R$137,6 bilh&es no final do 4T 2018,
principalmente devido a uma redugdo em: (i) portfdlio de ativos financeiros, (ii) ativos financiados por meio de acordos de
recompra, (iii) contas de liquidagdo pendente e (iv) ativos iliquidos, parcialmente compensados por um aumento no caixa e
equivalentes de caixa, e um aumento de 9,0% no portfdlio de crédito total. Além disso, o indice de alavancagem caiu para 7,3x, de
8,5x no trimestre anterior.

No lado do passivo, nossos (i) financiamento através de titulos e valores mobilidrios, (ii) contas de liquidagdo pendente e (iii)
financiamento de acordos de recompra diminuiram, em linha com a diminuigdo nos ativos, conforme mencionado acima.

O patriménio liquido passou de R$19,2 bilhdes ao final do 3T 2018 para R$18,8 bilhdes ao final do 4T 2018, impactado
principalmente pela distribuicdo de R$604,5 milhdes de juros sobre capital proprio, além do nosso programa de recompra de acdes
e outros resultados abrangentes, parcialmente compensados pelo lucro liquido de R$552,5 milhdes no trimestre.

Gerenciamento de Risco e Capital

N3o houve mudangas significativas na estrutura de gerenciamento de risco e capital no trimestre.

Risco de Mercado — Value-at-risk

Value-at-risk .
= N Trimestre
(ndo auditado)
(em RSmm, a menos que indicado) 4T 2017 372018 472018
Média diaria do VaR 120,3 57,7 93,3
Média didria VaR como % do patriménio liqguido médio 0,65% 0,30% 0,49%

O nosso VaR médio total didario aumentou 61,7% quando comparado ao 3T 2018. O aumento foi impulsionado principalmente pelas
mesas de agdes no Brasil e de juros.
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Analise de Risco de Liquidez
O grafico abaixo resume a composigdo de ativos e passivos em 31 de dezembro de 2018.
Balango Patrimonial Resumido (n3o auditado)
(em RS bilhdes)
137,6 137,6 Liquidagdes Pendentes
Liquidagées Pendentes Az 280
| 33 |
28,0
31,2 Financiamento através de titulos
e valores mobiliarios
Ativos financeiros e
37,3 .

Financiamento por depésitos, titulos

emitidos e empréstimos e repasses
Cobertura P P

Carteira de crédito 230%(1)

. Outras obrigagdes
Outros ativos

Ativos iliquidos PL & Perpétuo

Ativos Passivos

Obs.:
(1) Exclui depdsitos a vista
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Analise de Unsecured Funding

O grafico abaixo resume a composi¢do da evolugdo da nossa base de Unsecured Funding:

Evolugdo do Unsecured Funding (ndo auditada)

(em RS bilhdes)
44,8 451
40,4 3,6 3,6
36,0 3,6 3,8 3,6

472017 1T 2018 272018 372018 472018
B Depdsitos a vista B Depésitos interfinanceiros ® Depdésitos a prazo
Titulos Emitidos E Djvida Subordinada Empréstimos e repasses
Perpétuo Total

0 nosso unsecured funding total permaneceu estavel em R$45,1 bilhdes no 4T 2018, comparado a R$44,8 bilhdes no 3T 2018,
principalmente devido ao crescimento em depdsitos a prazo e titulos emitidos, parcialmente compensados pela redu¢do da nossa
divida subordinada e impacto negativo do cambio no periodo.

Portfélio de Crédito Expandido do BTG Pactual

O nosso portfdlio de crédito expandido é composto por empréstimos, recebiveis, adiantamentos em contratos de cambio, cartas
de crédito e titulos e valores mobilidrios sujeitos a exposi¢cGes de crédito (inclusive debéntures, notas promissdrias, titulos
imobilidrios e fundos de direitos creditdrios — FIDCs).

0 saldo do nosso portfélio de crédito expandido aumentou 15,8% quando comparado ao trimestre anterior, de R$32,8 bilhdes para
R$38,0 bilhdes, e 32,9% quando comparado ao 4T 2017.
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Portfélio de Crédito Expandido por Area Portfélio de Crédito Expandido por Produto
(em RS milhées) (em RS milh&es)

38.026 38.026

2.897

32.818 32.847

4T 2017 1T 2018 272018 372018 472018 472017 1T 2018 272018 372018 4T 2018
B Corporate Lending ™ Wealth Management  ® Outros H Empréstimos M Fundos M Cartas de crédito Instrumentos financeiros

Nota:

(2) Outros: inclui depdsitos interbancdrios, operagbes estruturadas de
Merchant Banking e outros

(3) Wealth Management tem impacto sobre os resultados de WM, enquanto
“outros” tem impacto sobre os resultados de Sales & Trading e Merchant
Banking
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Portfélio de Crédito Corporativo e Outros por Setor

(% do total)
B Utilities 3T 2018 4T 2018
B Oleo & gas
H Financials

Wealth management
M Infra estrutura
M Real Estate

¥ Varejo 2
Agronegacio
Alimentos & bebidas

B Auto-pegas
W Telecom

Governo
Metais & mineragdo
Outros

Risco de Crédito

A tabela abaixo apresenta a distribuicdo, por classificacdo de risco de crédito, das nossas exposicées a risco de crédito em 31 de
dezembro de 2018. A classificagdo de risco abaixo reflete a nossa avaliagdo interna, aplicada de modo consistente, conforme a
escala padronizada de classificagdo de risco do Banco Central do Brasil:

Classificacdo de risco

(ndo auditado)

(em RS milhdes) 4T 2018
AA 20.294
A 7.888
B 4.300
C 1.738
D 2.530
E 379
F 358
G 380
H 159
Total 38.026
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Gerenciamento de Capital

O BTG Pactual atende as normas de requisitos de capital estabelecidas pelo Banco Central do Brasil, que sdo consistentes com
aquelas propostas pelo Comité de Supervisdo Bancaria da Basileia, segundo o Acordo da Basileia. O nosso indice de Basileia,
calculado conforme as normas e os regulamentos do Banco Central do Brasil, é aplicavel apenas ao BTG Pactual. O indice de Basileia
diminuiu para 16,6% ao final do 4T 2018. O nosso indice de cobertura de liquidez (LCR) terminou o trimestre em 205%.

indice de Basileia (ndo auditado) Nivel 1: CET1 & AT1 (ndo auditado)
(%) (%)
18,0% 17,3% 17,8% 16.6% 15,6% 15,0% 15,3%

14,5%

14,0%
3,2%

3,9% 4,3% 4,0%

3,1%

15,0% 15,3% 14,5%

14,0% 12,4%

10,6%

4T 2017 172018 272018 372018 4T 2018 4T 2017 172018 272018 372018 4T 2018

B Nivel | B Nivel Il B CP (Capital Principal) ACP (Adicional de Capital Principal)
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Anexos

Base da Apresentacgdo

Exceto onde indicado em contrario, as informagdes relativas a nossa condigao financeira apresentada neste documento baseiam-
se no nosso Balango Patrimonial, que é preparado de acordo com as normas contabeis adotadas no Brasil (“BR GAAP”) para o
Banco BTG Pactual S.A. e suas subsididrias. Exceto onde indicado em contrario, as informagGes relacionadas aos nossos resultados
operacionais apresentados neste documento baseiam-se na nossa Demonstragdo do Resultado Ajustado, que representa uma
composicdo das receitas por unidades de negdcios liquidas de custos de financiamento e de despesas financeiras alocadas a essas
unidades, e uma reclassificagdo de determinadas outras despesas e custos.

A nossa Demonstragao do Resultado Ajustado baseia-se nas mesmas informagdes contabeis utilizadas na preparacao da nossa
Demonstragdo do Resultado de acordo com as normas da BR GAAP e das IFRS. A classificagao das rubricas na nossa Demonstragdo
do Resultado Ajustado ndo foi auditada e difere significativamente da classificagdo e da apresentac¢do das rubricas correspondentes
da nossa Demonstragdo do Resultado. Conforme explicado nas notas explicativas das Demonstragées Financeiras do BTG Pactual,
as nossas demonstragdes financeiras sdo apresentadas com o exclusivo propdsito de fornecer, num Unico conjunto de
demonstracgoes financeiras e com base num Unico GAAP, informacGes relativas as operacGes do BTG Pactual, e representam a
consolidagdo entre as operagdes do Banco BTG Pactual S.A. e suas subsidiarias.

KPIs e indices

Os KPIs e os indices sdo monitorados pela administracdo e busca-se alcanga-los durante todos os periodos financeiros.
Consequentemente, os principais indicadores calculados com base nos resultados anuais durante todos os periodos financeiros
podem ser mais significativos do que os resultados trimestrais e os resultados obtidos em qualquer data especifica. Os KPIs sdo
calculados anualmente e ajustados, quando necessario, como parte do processo de planejamento estratégico e para refletir o
ambiente regulatério ou condi¢Ges de mercado significativamente adversas.

Esta secdo contém a base para a apresentagdo e o cdlculo dos KPIs e dos indices selecionados apresentados neste relatério.

KPIs e indices Descrigdo

Assets under  Management | Os Assets under Management (AuM) e os Assets under Administration (AuA) consistem em ativos proprietarios, ativos de
(AuM) e Assets under | terceiros, fundos de wealth management e/ou investimentos coletivos gerenciados e/ou administrados dentre variadas

Administration (AuA) classes de ativos, incluindo renda fixa, agbes, fundos multimercado e fundos de capital privado.
indice de eficiéncia E calculado dividindo-se as despesas ajustadas totais pelas receitas ajustadas totais.
indice de remuneragéo E calculado dividindo-se a soma das despesas ajustadas com bdnus e salarios e beneficios pelas receitas totais ajustadas.

Aliquota de imposto de renda | E calculada dividindo-se as receitas de imposto de renda e contribuigdo (ou despesa) social ajustadas pelo lucro ajustado
efetiva antes da dedugdo de impostos.

Lucro liquido por unit O lucro liquido por unit apresenta os resultados de cada unit pro forma formada por trés diferentes classes de a¢des do
Banco e leva em conta as units em circulagdo na data deste relatdrio. Esta rubrica é uma medida ndo contdbil (non-GAAP) e
pode ndo ser comparavel as medidas ndo contabeis semelhantes utilizadas por outras companhias.
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KPIs e indices Descri¢do

ROAE

O ROE anualizado para os periodos foi calculado dividindo-se o lucro liquido anualizado pelo patriménio liquido médio.
Determinamos o patriménio liquido médio com base no patriménio liquido no comego e no final do trimestre. Para o 4T
2016, o patrimonio inicial é ajustado para a distribui¢do da ECTP.

VaR

Para os montantes de Value-at-risk (VaR) apresentados, foram utilizados um horizonte temporal de um dia, um nivel de
confianga de 95,0% e uma janela de visdo retrospectiva de um ano. Um nivel de confianga de 95,0% significa que ha 1 chance
em 20 de que as receitas liquidas didrias de negociagdo fiquem abaixo do VaR estimado. Dessa forma, espera-se a ocorréncia
de perdas nas receitas liquidas didrias de negociagdo em valores superiores ao VaR reportado, em média, uma vez por més.
Perdas num Unico dia podem exceder o VaR reportado em valores significativos e também podem ocorrer de forma mais
frequente ou acumular-se ao longo de um horizonte temporal maior, como numa série de dias de negociagdo consecutivos.
Dada sua dependéncia dos dados histéricos, a precisdo do VaR é limitada em sua capacidade de prever mudangas de
mercado sem precedentes, ja que distribui¢Ges histéricas em fatores de risco de mercado podem ndo produzir estimativas
precisas de risco do mercado futuro. Diferentes metodologias e premissas de distribuicdo de VaR podem produzir um VaR
substancialmente distinto. Além disso, o VaR calculado para um horizonte temporal de um dia ndo capta integralmente o
risco de mercado de posi¢des que ndo podem ser liquidadas ou compensadas com hedges no periodo de um dia. Utilizamos
modelos de "Teste de Stress" para complementar o VaR nas nossas atividades didrias de gerenciamento de risco.

WuM

O Wealth under management, ou WuM, consiste em ativos de wealth privados de clientes que gerenciamos dentre variadas
classes de ativos, inclusive renda fixa, mercado monetario, fundos multimercados e fundos de merchant banking. Desta
forma, uma parcela do nosso WuM também estd alocada no nosso AuM, na medida em que os nossos clientes de wealth
management investem nos nossos produtos de asset management.

indice de Alavancagem

0 indice de Alavancagem é calculado dividindo-se o ativo total pelo patriménio liquido.
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Dados Financeiros Selecionados

Balango Patrimonial

(ndo auditado) Trimestre Variagdo % para 4T 2018
(em RSmm, a menos que indicado) 4T2017 372018  4T2018  4T2017  3T2018
Ativo
Disponibilidades 4347 932 979 -77% 5%
Aplicagdes interfinanceiras de liquidez 27.792 61.326 43.497 57% -29%
Titulos e valores mobilidrios e instrumentos financeiros derivativos 42.288 40.510 29.992 -29% -26%
Relagdes interfinanceiras 1.704 2.641 1.636 -4% -38%
Operagdes de crédito 13.026 16.964 18.220 40% 7%
Outros créditos 31.770 35.225 33.867 7% -4%
Outros valores e bens 127 235 259 104% 10%
Ativo Permanente 5.537 6.023 9.197 66% 53%
Total do ativo 126.592 163.856 137.646 9% -16%
Passivo
Depositos 9.178 25.613 20.950 128% -18%
Captagdes no mercado aberto 33.890 56.136 35.575 5% -37%
Recursos de aceites e emissdo de titulos 10.290 14.234 14.396 40% 1%
Relagdes interfinanceiras 30 90 82 175% -9%
Obrigagdes por empréstimos e repasses 4.730 5.373 4.970 5% -8%
Instrumentos financeiros derivativos 14.162 4.235 2.813 -80% -34%
Divida subordinada 6.317 5.933 5.266 -17% -11%
Outras obrigacdes 29.218 32.790 34.480 18% 5%
Resultados de exercicios futuros 121 137 130 8% -5%
Patrimonio liquido 18.528 19.180 18.845 2% -2%
Participagdo de ndo controladores 128 137 139 8% 1%
Total do passivo 126.592 163.856 137.646 9% -16%
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Demonstrativo de Resultados Ajustado

Variacao %

. s o
(no auditado) Trimestre Variagao % para 4T 2018 Acumulado no ano para 2018

(em RSmm, a menos que indicado) 472017 372018 4T 2018 472017 372018 2017 2018 2017
Investment Banking 144 58 86 -40% 48% 367 464 27%
Corporate Lending 162 311 133 -18% -57% 790 849 7%
Sales & Trading 691 224 497 -28% 121% 2.389 1.539 -36%
Asset Management 169 165 279 65% 69% 486 717 47%
Wealth Management 98 125 120 22% -5% 369 472 28%
Principal Investments (89) 211 328 n.a 55% 15 691 4460%
Participations (7) (10) (26) n.a n.a. (16) 5 n.a.
Interest & Others 200 171 132 -34% -23% 1.127 615 -45%
Receita Total 1.370 1.255 1.549 13% 23% 5.527 5.352 -3%
BAnus (241) (121) (298) 24% 146% (746) (685) -8%
Salarios e beneficios (132) (159) (156) 19% -2% (529) (615) 16%
Administrativas e outras (250) (188) (229) -8% 22% (853) (841) -1%
Amortizagdo de agio (54) (40) (40) -26% 0% (280) (147) -48%
Despesas tributdrias, exceto imposto de re (69) (88) (85) 24% -3% (244) (273) 12%
Despesas operacionais totais (746) (596) (809) 8% 36% (2.651) (2.560) -3%
Lucro antes dos impostos 624 659 740 19% 12% 2.876 2.793 -3%
Imposto de renda e contribuigdo social 36 (74) (188) -618% 156% (492) (432) -12%
Lucro liquido 660 585 552 -16% -6% 2.384 2361 -1%

Demonstrativo de Resultados
(ndo auditado)

Banco BTG Pactual S.A.

(em RSmm, a menos que indicado) 372018 472018
Receitas da intermediagdo financeira 2.390 2.685
Despesas da intermediagdo financeira (1.732) (1.617)
Resultado bruto da intermediagdo financeira 658 1.068
Outras receitas (despesas) operacionais (3) 92
Resultado operacional 655 1.159
Resultado ndo operacional 5 (3)
Resultado antes da tributacdo sobre o lucro e participagées 660 1.156
Imposto de renda e contribuicdo social 39 (318)
Participagdes estatutarias no lucro (108) (288)
Participagdes de acionistas minoritarios (6) 3
Lucro liquido do trimestre 585 552
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Diferencas de Apresentacao Selecionadas

A tabela abaixo apresenta um resumo de certas diferencas relevantes entre as nossas Demonstragdes do Resultado Ajustado e as
nossas Demonstragdes do Resultado preparadas de acordo com as normas do BR GAAP:
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Receitas

Despesas

Receitas de Principal
Investments

Receitas de Sales &
Trading

Receitas de Corporate
Lending

Receitas do Banco Pan

Salarios e Beneficios

Bonus

Outras despesas
administrativas

Amortizagdo do agio

Despesas tributarias,
exceto imposto de renda

Imposto de renda e
contribuigdo social

Divulgacao de Resultados — Quarto Trimestre de 2018

Demonstragao do Resultado Ajustado
Receitas segregadas por unidade de negdcios, que é a
visdo funcional utilizada por nossa administragdo para
monitorar o nosso desempenho
Cada operagdo é alocada a uma unidade de negécios, e
a receita associada, liquida de custos de operagdo e de
financiamento (quando aplicével), é divulgada como
tendo sido gerada por essa unidade de negdcios
As receitas sdo liquidas de certas despesas, tais como
perdas com negociagdes, bem como custos de
operagdo e de financiamento
As receitas sdo liquidas de custos de financiamento do
nosso patrimonio liquido (registradas em "interest &
others")
As despesas gerais e administrativas que ddo suporte
as nossas operagdes sdo apresentadas separadamente

Receitas liquidas de custos de financiamento (incluindo
o custo do patrimonio liquido) e de perdas em
negociagdes, incluindo perdas com derivativos e com
variagBes cambiais

As receitas sdo reduzidas pelos custos de operagdo
associados e pelas taxas de administragdo e de
desempenho pagas

Receitas liquidas de custos de financiamento (incluindo
o custo do patrimonio liquido) e de perdas em
negociagdes, incluindo perdas com derivativos e com
variagdes cambiais

Receitas deduzidas dos custos de operagdo

Receitas liquidas de custos de financiamento (incluindo
o custo do patrimonio liquido)

As receitas consistem da equivaléncia patrimonial do
nosso investimento e sdo apresentadas liquidas de
custos de financiamento (incluindo o custo do
patriménio liquido)

Saldarios e beneficios incluem despesas
remuneracdo e contribui¢bes previdenciarias

com

Bonus incluem despesas com o plano de participagdo
nos lucros (% das nossas receitas liquidas)

Outras despesas administrativas incluem honorarios de
consultoria, despesas com escritérios, Tl, viagens e
entretenimento, bem como outras despesas gerais
Corresponde a amortizagdo do agio decorrente de
investimentos em subsidiarias operacionais, exceto os
investimentos em merchant banking

Despesas tributarias sdo compostas por impostos
aplicados as nossas receitas que, por sua natureza, ndo
sdo considerados como custos operacionais (PIS,
COFINS e ISS)

® Imposto de renda e outros impostos aplicaveis aos
lucros liquidos

N
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Demonstragdo dos Resultados do Exercicio
As receitas sdo apresentadas de acordo com as normas do BR
GAAP e com as normas estabelecidas pelo COSIF e o IFRS.
A segregacdo das receitas obedece a natureza contratual das
operagdes e esta alinhada a classificagdo dos ativos e passivos
— dos quais tais receitas sdo originadas
As receitas sdo apresentadas sem dedugdo de custos
financeiros ou de custos de transagdo correspondentes
Composicdo das despesas em concordancia com o COSIF
Despesas financeiras e perdas em negociagdes sdo
apresentadas como rubricas separadas e ndao deduzidas das
receitas financeiras as quais estdo associadas
Os custos de transagdo sdo capitalizados como parte do custo
de aquisigdo dos ativos e passivos em nosso inventario
As despesas gerais e administrativas que ddo suporte as nossas
operagbes sdo apresentadas separadamente em nossas
demonstragGes do resultado
Receitas incluidas em diferentes rubricas de receitas (titulos e
valores mobilidrios, receitas financeiras de derivativos e
equivaléncia patrimonial das subsididrias)
Prejuizos, incluindo as perdas comerciais e despesas de
derivativos, apresentadas como despesas financeiras

Receitas incluidas em varias rubricas de receitas (titulos e
valores mobiliarios, receitas financeiras de derivativos, cambio
e investimentos compulsérios)

Prejuizos, incluindo perdas em negociagGes, despesas com
derivativos e custos de financiamento e de empréstimos,
apresentados como despesas financeiras

Receitas incluidas em certas rubricas de receitas (operagdes de
crédito, titulos e valores mobiliarios e receitas financeiras de
derivativos)

Prejuizos, incluindo perdas com derivativos, apresentados
como despesas financeiras

As receitas da equivaléncia patrimonial registradas como
resultado da equivaléncia patrimonial das subsidiarias

Sdo geralmente registradas como despesas com pessoal

Sdo geralmente registrados como despesas com participagdo
estatutdria nos resultados

Sdo geralmente registradas como outras despesas

administrativas e outras despesas operacionais

E geralmente registrada como outras despesas operacionais

Sdo geralmente registradas como despesas tributdrias, com
excegdo do imposto de renda

Sdo geralmente registrados como imposto de renda e
contribuigdo social
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As diferengas discutidas acima ndo estdo completas e ndo devem ser interpretadas como uma reconciliagdo entre as nossas
Demonstragdes do Resultado Ajustado e as DemonstragcGes do Resultado ou as DemonstragGes Financeiras. As unidades de negdcio
apresentadas nas Demonstra¢des do Resultado Ajustado ndo devem ser consideradas como segmentos operacionais de acordo
com o IFRS, pois 0 BTG Pactual ndo se baseia nessas informacgdes para fins de tomada de decisGes. Dessa forma, as Demonstrages
do Resultado Ajustado contém informagdes sobre os negdcios e sobre os resultados operacionais e financeiros que nao sado
diretamente comparaveis as demonstragées do resultado ou as demonstragdes financeiras, ndo devendo ser considerados
isoladamente ou como uma alternativa as demonstragdes do resultado ou as demonstragdes financeiras. Além disso, apesar da
administracdo do BTG Pactual acreditar que suas Demonstragdes do Resultado Ajustado sdo Uteis para avaliar o seu desempenho,
essas informagdes ndo se baseiam no BR GAAP, IFRS, U.S. GAAP ou em qualquer outra pratica contdbil geralmente aceita.

DeclaragOes prospectivas

Este documento pode conter estimativas e declaragdes prospectivas nos termos da sessdo 27A do Securities Act de 1933 e da
sessdo 21E do Securities Exchange Act de 1934, e suas posteriores alteracGes. Essas declaragdes podem surgir ao longo de todo o
documento. Essas estimativas e declaragGes prospectivas baseiam-se, principalmente, em nossas expectativas atuais e estimativas
de eventos e tendéncias futuras que afetam, ou poderdo afetar, nossos negdcios, condigdo financeira, resultados das operagdes,
fluxo de caixa, liquidez, perspectivas e a cotacdo de nossas units. Embora acreditemos que essas estimativas e declaragdes
prospectivas estdo baseadas em premissas razoaveis, elas estdo sujeitas a muitos e significativos riscos, incertezas e premissas e
sao emitidas com base nas informagdes que estdao atualmente disponiveis para nds. As declaragdes prospectivas valem apenas até
a data em que foram emitidas, e ndo nos responsabilizamos por atualiza-las ou revisa-las publicamente apds a distribuicdo deste
documento a luz de novas informagdes, eventos futuros ou outros fatores. Em vista dos riscos e incertezas acima mencionados, as
circunstancias e eventos prospectivos discutidos neste documento podem ndo ocorrer, e nossos resultados futuros podem diferir
significativamente daqueles expressos ou sugeridos nessas declaragdes prospectivas. DeclaragGes prospectivas envolvem riscos e
incertezas e ndo sdo garantias de resultados futuros. Portanto, os investidores ndao devem tomar nenhuma decisao de investimento
com base nas declaragdes prospectivas aqui contidas.

Arredondamento

Certas porcentagens e outros valores incluidos neste documento foram arredondados para facilitar a sua apresentac¢do. Dessa
forma, os niUmeros apresentados como totais em algumas tabelas podem nao representar a soma aritmética dos nimeros que os
precedem e podem diferir daqueles apresentados nas demonstragGes financeiras.
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Glossario
Alternext A Alternext Amsterdam
BM&FBOVESPA A Bolsa de Valores de Sdo Paulo (BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros).

BR Properties

CMN

ECB LTRO

ECM

Euronext

HNWI

IPCA

M&A

NNM

GDP

Selic

SG&A

BR Properties S.A.

Conselho Monetario Nacional.

Operagdes de refinanciamento de longo prazo do Banco Central Europeu.

Mercado de Capital - Agdes.

A NYSE Euronext Amsterdam

High net worth individuals (individuos com patrimonio pessoal elevado)

A taxa de inflagdo é mensurada pelo indice de Precos ao Consumidor, conforme calculado pelo IBGE.
Fusdes e Aquisi¢Ges.

Net New Money (dinheiro novo liquido)

Produto Interno Bruto.

A taxa de juros basica pagavel aos proprietarios de alguns titulos e valores mobilidrios emitidos pelo governo brasileiro.

Despesas com vendas, gerais e administrativas
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25 de fevereiro de 2019 (antes da abertura do mercado)

Teleconferéncia em Inglés Teleconferéncia em Portugués

25 de fevereiro de 2019 (segunda-feira) 25 de fevereiro de 2019 (segunda-feira)

11h00 (Nova York) / 13h00 (Brasilia) 09h00 (Nova York) / 11h00 (Brasilia)

Telefone: +1 (412) 317-5446 Telefone: +55 (11) 3193-8000 / +55 (11) 2188-0155
Cédigo: BTG Pactual Cédigo: BTG Pactual

Replay até 15/08: +1 (412) 317-0088 Replay até 15/08: +55 (11) 2188-0400

Cdédigo: 10119782 Cédigo: BTG Pactual

Webcast: O dudio das teleconferéncias serd transmitido ao vivo por meio de um sistema de webcast disponivel em
nosso site www.btgpactual.com/ir

Solicita-se que os participantes se conectem 15 minutos antes do hordrio marcado para o inicio das teleconferéncias.

Rela¢des com Investidores
E-mail: ri@btgpactual.com
Telefone: +55 (11) 3383-2000
Fax: +55 (11) 3383-2001
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