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Cotacdo atual RS 66,48
Recomendacdo NEUTRA
Risco ALTO
Resisténcia 2 RS 71,00
Upside** 6,80%
Resisténcia 1 RS 67,50
Upside* 1,53%
Stop Loss RS 59,00
Downside* -11,25%
Suporte 1 RS 61,50
Suporte 2 RS 59,50

Realizagdo?

O ETF fechou nesta quarta-feira em baixa (0,61%), apds 2 dias de alta. A principio, isto ndo altera a
tendéncia altista - cujo objetivo de curto-prazo estd bem préoximo: RES1. Vale lembrar que no dia 20/02
houve o surpreendente rompimento da mdxima anterior (16/02), cujo candle sinalizava topo. Isto fez com
que os alvos fossem modificados, com a RES2 passando a ser a cotacdo mdéxima j& alcancada pelo ativo
(registrada em novembro/2010).

Pela "teoria" da Andlise Técnica, a projecdo indica que o movimento deve ir até aproximadamente
os R$ 66,81 —patamar que é apenas 1% abaixo do topo-histérico. Para fazer este cdlculo, devemos pegar
toda a amplitude da "onda 1" - que vai da minima do dia 09/01 (R$ 59,40), até a sua mdxima R$ 64,50 -, que
foi de R$ 5,10. E entdo devemos projetd-la a partir do ponto onde houve o inicio do processo de reversdo
de curtissimo prazo (R$ 61,71).

Assim, graficamente, sugere-se que a tendéncia principal (de alta) ainda ndo terminou. No entanto,
o indicador auxiliar IFR segue sinalizando divergéncia baixista, enquanto o volume-OBV "concorda” com os
precos. No entanto, em funcdo do elevado patamar, aconselhamos aos investidores irem reduzindo as
posicoes gradualmente a cada nova alta.
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Resisténcia 2 72.500
Resisténcia 1 68.500
Patamar atual 68.590
Suporte 1 63.500
Suporte 2 61.500

O indice teve um pregdo de queda (0,67%), acompanhando o cendrio das Bolsas norte-americanas
que tiveram um dia de menos impeto (o S&P500 caiu 0,1%). O ddélar também teve queda (0,7%), em
movimento um pouco mais intenso do que exterior (onde a moeda virou pra leve baixa, apds comecar o
pregdo em alta). Nas commodities, o Petrdleo Brent caiu e devolveu as altas dos Ultimos 2 dias (1,45%),
enquanto o Minério de Ferro na China caiu um pouco menos (0,6%).

O Ibovespa vem em forte tendéncia de alta, tfendo atingido patamar ndo visto desde marco/2012 -
o topo histérico (atingido em maio/2008) j& ndo estd tdo distante. No entanto, pode encontrar resisténcia
ao redor deste patamar. Nas commodities, o Petréleo Brent, gue vem em movimentos laterais h& mais de 2
meses, pode finalmente estar se preparando para romper a resisténcia. Graficamente podemos ver a
formacdo de uma figura altista chamada “tridngulo ascendente” (onde os topos sao iguais, mas os fundos
sdo cada vez mais altos). J& o Minério de Ferro na China estd em clara tendéncia de alta - tendo alcancado
niveis ndo vistos hd quase 3 anos. Porém, os indicadores de sobre-preco em algumas acdes de peso no
indice (principalmente Bancos) seguem presentes.

O S&P500 (indice dos EUA), apds romper o topo anterior, segue renovando sua mdxima histérica
quase que diariamente, dentro de uma bem pronunciada tendéncia de alta iniciada logo apds a eleicdo
de Donald Trump - esperam-se medidas de corfes de impostos e desregulamentacdo financeira.
Acreditamos que, pela correlacdo entre os indices, este é o principal combustivel para esta forte disparada
das acdes na Bovespa. No entanto, mesmo assim, em termos de patamares grdficos, a comparacdo mostra
qgue o Ibovespa sugere estar muito elevado.

O Délar vinha em movimento de repigue apds perder importante suporte (minima de 2016) e
confirmar um pivot de baixa (fopos e fundos descendentes). No entanto, a sinalizacdo de ontem sugere que
este movimento acabou e a tendéncia de curtissimo prazo sugere mais quedas (seu alvo grdfico de
curtissimo prazo estd nos R$ 2,92 - suporte deixado em 27/04/15). L& fora, a "verdinha" acaba de formar uma
figura baixista chamada “ombro-cabeca-ombro — o que deve servir de gatfiho para que o Redl
efetivamente se valorize ainda mais nos proximos dias (talvez semanas).

No entanto, relembramos que, em termos de patamares de preco, a moeda norte-americana
sugere que o Real apresenta grande valorizacdo na comparacdo com o exterior. Sendo assim, © viés para
o meédio-prazo € de desvalorizacdo do Real quando do realinhamento dos precos - que deve ocorrer d
partir da continuidade da divergéncia nas politicas monetdrias: queda da Taxa Selic e alta das taxas de
juros nos EUA.
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Resisténcia 2  72.500
Resisténcia 1  68.500
Patamar atual 68.590
Suporte 1 60.000
Suporte 2 57.000

O Ibovespa operava em um canal de baixa de longo prazo que poderia convergir para os fundos
de 2008, auge da Ultima crise mundial, com um 1° suporte em aproximadamente 37.000 pontos e, num
segundo momento, os quase impensdveis 31.000 pontos. No entanto, é preciso levar em conta que o
Ibovespa passou por profundas transformacdes durante os Ultimos 7 anos. Sua metodologia foi alterada,
passando a privilegiar valor de mercado em detrimento de liquidez, de modo que hoje sua composicdo €
profundamente diferente, havendo maior peso do setor financeiro em detrimento das commodities. Assim,
os "alvos” podem ndo ser tGo precisos.

No entanto, o indice rompeu sua temida LTB (linha de tendéncia de baixa). Esta pode ser desenhada
com diversas inclinacdes (dependendo do analista), mas uma vez que o “topo” do ano passado foi
superado, ndo hd mais como negar a modificacdo da figura. Numa projecdo de tempo maior, isto ndo quer
dizer necessariamente que o Mercado passard sé a subir a partir de agora (isto inevitavelmente sé ocorrerd
se os fundamentos ajudarem). Uma vez que a tendéncia de queda de longo-prazo parece tersido anulada,
pode ocorrer agora um longo periodo de movimentos laterais.

Apds o lbovespa perder a linha inferior do canal de alta (que guiou os movimentos em 2016), a
tendéncia de alta sugeria ter sido anulada. Como o SUP1 foi respeitado, imaginou-se uma tendéncia lateral,
com os precos oscilando dentro do retangulo acima - este, no entanto, foi rapidamente rompido, de modo
que os "alvos' passaram para patamares mais elevados

Por incrivel que pareca, a configuracdo grdfica sugere que o topo histérico do indice (RES2) deverd
ser alcancado em poucas semanas. Antes disso, porém, os topos de 2012 deverdo servir de resisténcia
tempordria, apenas atrasando o movimento.
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EQUIPE DE ANALISE DA BANRISUL CORRETORA DE VALORES
*  Guilherme C Volcato, CNPI-P -guilhnerme_volcato@banrisul.com.br - (51)3215-3115

*  Fabio F Gongalves, CNPI-P fabio_goncalves@banrisul.com.br - (51)3215-1972

Aviso Legal

Este relatério foi elaborado por analistas de itiventos vinculados 8anrisul S.A. Corretora de Valores Mobiliarios e Cambo
(Banrisul Corretora) e é de uso exclusivo de seu destinatario, nao gadeproduzido ou distribuido, no todo ou emeyatqualquer
terceiro sem autorizacao expressadarisul Corretora.

Este relatério € baseado em informagfes dispordéeefsiblico na data em que este relatério foi pallh. No entanto nemBanrisul
Corretora nem os analistas responsaveis pela elaboraca® rééstorio respondem pela veracidade ou qualidasenformacdes aqui
contidas. As opiniBes contidas neste relatdrio s&eddas em julgamentos e estimativas, estandanfmrsujeitas a mudancas.

Este relatério ndo representa oferta de negocialgiwvalores mobiliarios ou outros instrumentos feeams. As estratégias de
investimentos, informagdes e andlises constantte nelatério tém como Unico propdsito fomentaebale de ideias entre os analistas
de investimentos dBanrisul Corretora e os clientes a quem este documento se destirdesfinatarios devem, portanto, desenvolver
suas proéprias analises e estratégias de investimeds investimentos em acdes ou em estratégiasrdatios de acdes guardam
volatilidade intrinsecamente alta, podendo acarfetées prejuizos, e devem ser utilizados apenasnpestidores experientes e cientes
de seus riscos.

O Analista Guilherme Castilho Volcato € o principal esponsavel por este relatorio.

Declaracdo dos analistas de investimento envolvidoa elaboracdo deste relatério nos termos do art. Ida Instrucdo CVM 483;

O(s) analista(s) de investimento declara(m) quepasdes contidas neste relatério refletem exclusipate suas opinides pessoais sobre
a companhia e seus valores mobiliarios e foranoedalas de forma independente e autbnoma, inclasivelagéo 8anrisul Corretora,
aoBanrisul S.A. - Banco do Estado do Rio Grande do Sel demais empresas Goupo Banrisul.

O analista Guilherme Volcato informa que ndo possgstimentos nos ativos alvos desta analise.

O analista Fabio Gongalves informa que ndo possastimentos nos ativos alvos desta analise.

O(s) analista(s) de investimento podera(do) estatadou indiretamente envolvido(s) na intermediagd® valores mobiliarios objeto
desta andlise.

Parte da remuneracgao do(s) analista(s) de valoresathiliarios que elaboraram este relatério de analisadvém de lucros do grupo
econdmico ao qual a Banrisul Corretora pertence.

Declaracfes nos termos do art.18 da Instrucdo CVM 483

A Banrisul Corretora, o Banrisul S.A. - Banco do estado do Rio Grande do Seldemais empresas @Gwupo Banrisul podem deter
posicdes em qualquer dos instrumentos referidote mdscumento, bem como representar e prestar esndg sociedades aqui
mencionadas ou pessoas a ela ligadas. Estao ioslndd servigos a aquisi¢do, alienagao e interigiéalide valores mobiliarios, podendo
inclusive gerar remuneragao financeira. Informaglisionais sobre quaisquer sociedades, valorediér@s ou outros instrumentos
financeiros objeto desta andlise podem ser obtigaiante solicitacéo.

Os instrumentos financeiros discutidos neste retaf@wdem nao ser adequados para todos os investideste relatério ndo leva em
consideragao os objetivos de investimento, situfigdaceira ou necessidades especificas de cadstidor. Os investidores devem obter
orientacéo financeira independente, com base escsuacteristicas pessoais, antes de tomar unsiidets investimento. A rentabilidade
de instrumentos financeiros pode apresentar vata@seu preco ou valor pode aumentar ou dimi@sidesempenhos anteriores ndo
séo necessariamente indicativos de resultadofutOr patrimdnio do cliente ndo esta garantido rigsiale produto.

A Banrisul Corretora se exime de qualquer responsabilidade por quaigmepiizos, diretos ou indiretos, que venham awulec da
utilizagdo deste relatério ou seu conteido. O SABataisul Corretora tem como finalidade servir de canal de comunicagéice a
corretora e o cliente. A Ouvidoria danrisul Corretora tem a misséo de servir de canal de contato aestet que ndo se sentirem
satisfeitos com as solug@es dadas pelo SAC da eanpossseus problemas.

A analise fundamentalista é baseada na avaliaggfuddamentos de determinadas empresas e dosithfesetores da economia e utiliza
como informacdo os resultados divulgados pelas eatrips emissoras e suas projecdes. As condi¢cBesedsadn, o cenério
macroecondmico, os eventos especificos da empasaator podem afetar o desempenho do investim&characdo recomendada para
este tipo de investimento é de médio e longo-prazo.

A analise técnica é baseada no comportamento dgegpdas agles do ativo objeto, suas oscilag@esléricias. A duracdo recomendada
para este tipo de investimento pode variar do gumdao até o longo prazo, dependendo da duragéndéncia.

O custo da operagédo e a politica de cobranca estandds nas tabelas de custos operacionais disjliaadas no site da Corretora:
www.banrisulcorretora.com.br.
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