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MERCADOS

indices, Cambio e Commodities

Bolsa
Fech. * Dia (%) Meés (%) Ano (%)
A Bovespa abriu a semana em queda de 0,67% aos 66.341 pontos, com volume Ibovespa 66,341 (0.7) (0.5) 10.2
. . L~ A ~ . Ibovespa Fut. 67,090 (0.6) 10.1 10.1
financeiro de RS 8,0 bilhdes (USS 2,6 bilhdes). Ontem as acdes de commodities
Nasdaq 5,849 (0.4) 0.4 8.7
foram destaque de queda e os dados da China também comegam a preocupar, DJIA 20,954 (0.2) 0.7 6.0
com redugdo na meta de crescimento para 2017. Esta premissa derrubou as S&P 500 2,375 (0.3) 0.5 6.1
acGes da Vale e por tabela, as siderurgicas. As agGes também pesaram ontem. mscl 1,846 (0-2) 04 >4
. N ] . . . . . Téquio 19,344 (0.2) 1.2 1.2
A inversao no fluxo de capital estrangeiro nos primeiros dias de margo ja vem Xangai 3,242 0.3 0.0 as
pesando sobre o mercado. Hoje a agenda econ6mica traz em destaque o PIB Frankfurt 11,958 (0.6) 1.0 4.2
europeu do 42 trimestre de 2016 com alta de 0,4% no T/T e de 1,7% no ano, em Londres 7,350 (03) 12 29
. . . . N . . Mexico 47,884 1.0 2.2 4.9
linha com a expectativa do mercado. No Brasil, a inflagdo de fevereiro medida india 29,000 (0.2) 09 89
pelo IGP-DI (FGV) veio com alta de 0,06% e no M/M de 5,26% no A/A. O PIB do Russia 1,110 0.2 1.0 (3.6)
42 trimestre mostrou quedas de 0,9% no T/T e 3,6% no ano. Ainda nesta manh3 Délar - vista RS 3.14 0.7 0.9 (3-6)
dad d t t ti de f /17 As bol int . . Délar/Euro $1.06 (0.4) 0.1 0.6
saem os dados do setor automotivo de fev/17. As bolsas internacionais Euro RS 3.32 oa 11 (3.1)
mostram alta na China e queda no Japdo. Na Europa, o movimento e de baixa, Ouro $1,225.29 (0.8) (1.8) 6.3
nesta manha. Do lado doméstico, a nova fase da operacdo lava jato, aumenta * Dia anterior, exceto Asia
as preocupagdes em relagdo ao governo que precisa aprovar medidas Altas e Baixas do Ibovespa

econdmicas importantes no curto prazo.

MRVE3 3.5%
Cambio LAME4 3.2%
GOAU4 3.0%
O dodlar voltou a subir ontem, em dia de noticidrio fraco, mas ainda CSAN3
acompanhando os desdobramentos da apresentacdo da presidente do Federal RUMO3

Reserve, Janet Yellen, na sexta-feira. O ddlar a vista no balcdo fechou em alta
de 0,34%, a RS 3,1280. No mercado futuro, o délar para abril fechou com
valorizacdo de 0,62%, a RS 3,1610.

SUZB5 -5.3%
JBSS3
FIBR3

Juros CSNA3
VALE5

O mercado de juros futuros teve dia de queda, com menor volume de ;
. , ~ A Ibovespa x Dow Jones (em ddlar)
contratos negociados. A divulgacdo de dados econémicos importantes nesta

semana pode determinar o rumo dos ativos financeiros nos préximos dias. O 190 -
contrato de Depdsito Interfinanceiro (DI) com vencimento em janeiro de 2018
encerrou o dia com taxa de 10,205%, de 10,240% no ajuste de sexta-feira e o DI

para jan/21 fechou com taxa de 9,97%, de 10,00%.
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Brasil Referéncia Expectativa Apurado Anterior 90 4

08:00 FGV - IGP-DI (m/m) Abril 0,05% 0,06% 0,43%

08:00 Inflagdo FGV IGP-DI A/A Abril 5,22% 5,26% 6,02% 70 4

09:00 Fabricagdo PPl (m/m) Janeiro 0,70% 50 . . ; . . . , . .
09:00 Fabricagio PPl (a/a) Janeiro 0,78% %déo &;;o é,{" ég& v‘;& ‘ «”b o,& \;c"’b 0,«? e’;\
09:00 PIB (t/t) at -0,50% -0,80% ° ° ¥ b @ Y& e ¥ N
09:00 PIB (a/a) aT -2,40% -2,90% —DowJones —Ibovespa

09:00 PIB acumulado 4T -3,60% -4,40%

Estados Unidos Referéncia Expectativa Apurado Anterior

10:30 Balanga comercial Janeiro -48,5 bi. -44,3 bi.
Europa Referéncia Expectativa Apurado Anterior

07:00 Cap fix bruto (t/t) 4T 0,60% 0,60% -0,70%

07:00 Gastos Governo (t/t) 4T 0,40% 0,40% 0,10% Pégina | 1
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ANALISE DE EMPRESAS E SETORES

M Dias Branco (MDIA3) — Resultado do 4T16 e de 2016

A M Dias registrou no 4T16 um lucro liquido de RS 236,1 milhdes, com crescimento de
92,4% em relagdo aos RS 122,7 milhdes do 4T15, e queda de 12,4% na comparagdo
trimestral. Este resultado, na comparagao trimestral, refletiu o decréscimo de 3,2% da
Receita Liquida para RS 1,40 bilhdo, impactado pela queda de 3,3% do preco médio ante
um crescimento marginal de 0,1% do volume vendido. Some-se a alta de 2,3% dos custos e
despesas. O reflexo se deu no EBITDA que caiu 23,1% para RS 240,8 milhdes no 4T16 e nas
margens (-4,5 p.p) em relacdo ao 3T16. O cambio e a reducdo do endividamento

contribuiram para um melhor resultado financeiro.

M Dias Branco - principais indicadores var %
RS milhdes 12m
Wolume de vendas Biscoitos (mil ton) 1244 1422 1371 -3.6 10,2 503,8 5218 3.6
Market Share Biscoitos [vaol.) 279% 281% 292% 11 pp 1,3 pp 27.9% 286% 07 pp
Wolume de vendas Massas (mil ton) B8,2 84,7 9648 2,3 9.9 340,2 3581 5,3
Market Share Massas (vol.) 29,1% 28,4% 291% 0,7 pp 0,0 pp 28,4% 288% 04 pp
Receita Oper. Liquida 11996 14467 14008 -3,2 16,8 46222 532831 153
Lucro Bruto 3915 611,7 5684 -71 450 16558 20857 260
margem bruta 327% 423% 406% -1.7 pp 7.5 pp 358% 391% 33 pp
Despesas Operacionais 2B86,4 328,2 3574 89 24,8 1.075,2 12851 185
desp. oper. s/Rec.Liquida 239% 227% 255% 2.8 pp 1,6 pp 23,3% 241% 09 pp
EBITDA 1333 3133 2408 -23,1 20,6 686,56 9194 339
margem ebitda 11,1% 21,7% 17,2% -4.5 pp 6,1 pp 14 9% 17,3% 2.4 pp
Res. Financeiro 9,2 12,1 156 289 69,6 61,4 316 -485
res fin/ROL 0,8% 0,8% 11% 0,3 pp 0,3 pp 1,3% 0,6% -0.7 pp
Lucro Liguido 1227 2696 23,1 -124 92,4 603,09 7844 2949
margem liquida 10,2% 186% 169% -18 pp 6,6 pp 131% 147% 1,7 pp
Divida Liquida 396,2 -1321 -2273 721 -157.4 396,2 -227.3 -157 4
Div.Lig./Ebitda (x) 0,6 -0,2 -0,2 0,6 -0,2
Investimentos 109,5 71,1 800 125 -26,9 456,9 2639 -422
investimentos s/ Rec Liquida 9.1% 49% 57% 08pp -34pp 9,9% 5,0% -49 pp

Fonte: M Dias Brance,/Planner Corretora.

Opinido: Um resultado dentro do esperado. O cendrio ainda reflete a desaceleragdo
econdmica, inflagdo alta, desemprego ascendente, com reducdo da renda e do consumo.
Mesmo assim a companhia adotou uma exitosa estratégia de recomposicdo de precos (que
funcionou até o 3T16), fortalecimento das areas de marketing e de exportacdes. Deu
continuidade ao aumento de verticalizacdao (em farinha de trigo e gorduras) com vistas a
melhora de margem e busca de maior eficiéncia operacional. Some-se a continuidade dos
projetos de expansdo de sua capacidade de produgao.

Os resultados dessa politica podem ser vistos 0os nimeros do acumulado de 2016: Receita
Liquida de RS 5,33 bilhdes com alta de 15,3% em relagdo a 2015, sendo +6,1% em volume e
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+8,6% em preco. O EBITDA cresceu 33,9% para RS 919,4 milhées com +2,4 p.p ha margem
EBITDA para 17,3%. O lucro liquido entre os periodos cresceu 29,9% totalizando RS 784,4
milhGes e s6 ndo foi maior devido ao menor resultado financeiro liquido.

Destaque para o aumento do caixa liquido da companhia para RS 227,3 milhdes, sendo RS
643,3 milhdes em divida e RS 870,6 milh&es em caixa. Do total da divida, RS 244,4 milh&es
estavam indexados em moeda estrangeira, decorrentes da importacdo de insumos, os quais
se encontram protegidos por opera¢des de swap. Os investimentos somaram RS 80,0
milhdes no 4T16 e RS 263,9 milhdes em 2016, distribuidos entre expansdo e manutencg3o.

A companhia distribuiu JCP aos seus acionistas no valor bruto de RS 175,15 milhdes
equivalentes a 22,3% do lucro registrado em 2016.

A Administracdo da M Dias Branco ird submeter a seus acionistas, em Assembleia Geral
Ordinaria e Extraordinaria (AGO/E), que sera realizada em 13 de abril de 2017, a proposta
de desdobramento da totalidade de suas ag¢Bes ordinarias, passando cada 1 (uma) agao
ordindria existente a corresponder a 3 (trés) a¢les ordinarias. Sendo aprovado o
desdobramento, o capital social da companhia passara a ser representado por 339 milhdes
de acdes ordinarias.

O desdobramento terd como base a posicdo acionaria na data da AGO/E e tem como
objetivos aumentar a liquidez das ac¢des, e adequar o preco a um patamar acessivel a todos
os perfis de investidores que desejarem negociar acdes de emissdo da companhia em
circulacdo no mercado. Com base na cotacdo de fechamento de ontem (6) as acGes
passariam de RS 134,00/acdo para RS 44,67/ac3o0, a companhia fard desdobro de 1 para 3
acoes.

CCR (CCRO3) - Resultados do 4T16

A empresa divulgou ontem, apds o pregao, seus resultados do 4T16 que apresentaram
quedas de receita na mesma base comparavel, no trafego e no lucro liquido.

A CCR obteve no 4T16 um lucro pré-forma, nas mesmas bases de 2015, de RS 214 milhdes
(RS 0,11 por a¢do), que ficou 13,0% abaixo do resultado alcangado no mesmo trimestre do
ano anterior.
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CCR - Resultados Trimestrais e Anuais - Pro-forma
RS milhdes 4T16 4T15 Var. 2016 2015 Var.

Receita Liquida (1) 1.788 1.800 -0,7% 6.731 6.363 5,8%
EBITDA ajustado (1) 1.131 1.045 8,3% 4.406 4.216 4,5%
Margem EBITDA 63,3% 581% 52pp 65,5% 66,3%  -0,8pp
Resultado Financeiro -451 -429  4,9% -1.917 -1.685 13,8%
Lucro Liquido (1) 214 246 -13,0% 881 998 -11,8%
Trafego Consolidado - Mil Veiculos 240.091 258.105 -70% 969.334 1.005.145 -3,6%
Tarifa Média - RS/Veic. Equiv. 6,48 6,13 57% 6,22 5,84 6,5%
Fonte: CCR

(1) Valores na mesma base, excluindo negdcios que ndo estavam operacionais em 2015 e ndo-recorrentes

Em 2016, a receita liquida somou RS 6,7 bilhdes e ficou 5,8% acima daquela auferida em
2015. O EBITDA atingiu RS 4,4 bilhdes e foi 4,5% maior que no 4T15. O lucro liquido pro-
forma ajustado nas mesmas bases em 2016 (RS 881 milhdes - RS 0,44 por agdo) foi 11,8%
menor que em 2015. Porém, o lucro liquido sem ajustes de 2016 somou RS 1,7 bilhdo (RS
0,85/acd0), ficando 96,0% maior que o niumero do ano anterior. O valor sem ajustes inclui,
principalmente, os ganhos com a venda da STP, realizada em agosto/2016, que gerou
ganhos de RS 863 milhdes liquido de impostos.

O volume de trafego total nas oito concess6es rodoviarias administradas pela CCR no 4T16
caiu 7,0%. Comparado ao 4T15, o trafego caiu forte em todas as rodovias, com os piores
desempenhos no periodo ocorrendo na MSVias (queda de 14,6%) e na SPVias (9,5%).

A CCR faz uma interessante avaliagdo dos fatores condicionantes do trafego, expurgando os
efeitos do calendario (nimero de dias Uteis e finais de semana) e também os efeitos da
atividade econo6mica. Dessa forma, no 4T16 para os veiculos leves, o trafego caiu 2,2%,
com a atividade econémica sendo responsavel por um aumento de 1,5% e o calendario
reduzindo em 3,7%. Para os veiculos pesados, o calendario levou a uma reducdo de 5,4% e
as atividades econdmicas por uma diminui¢do de 5,1%, levando a uma queda de 10,5% no
trafego.

A tarifa média das concessGes rodoviarias subiu 5,7% no 4T16, comparado a0 mesmo
trimestre de 2015, compensando a maior parte das perdas no trafego, mas mesmo assim a
Receita Bruta de Pedagio caiu 0,2%.
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CCR - Receita Bruta

RS milhées 4T16 4T15 Var. 2016 2015 Var.
Receita de Peddgio 1.578 1.582 -02% 6.113 5.870 4,1%
Receitas Acessdrias 36 45 -20,2% 129 134 -3,5%
Outras Receitas 231 202  14,5% 1.059 667 58,7%
- Barcas 32 38 -16,8% 155 155 0,0%
- Aeroporto Curagao 33 31 7,7% 151 127 18,9%
- Metr6 Bahia 30 34 -132% 241 75  220,0%
-Samm 23 19 24,1% 86 68 26,3%
- BH Airport 54 59 -92% 214 221 -3,3%
- TAS 59 20 190,6% 212 20 -
Total Receita Bruta 1.845 1.829 09% 7.301,33 6.671 9,4%
Fonte: CCR

Nos outros negdcios da CCR, foi interessante notar o fraco desempenho de alguns bons
negdcios da empresa, com o Metré Bahia (queda de 13,2% na receita), assim com o BH
Airport (-9,2%). As Barcas, que tiveram diminuicdo de 16,8% na receita, continuam um
negdcio dificil. O melhor desempenho no trimestre veio do crescimento forte da receita da
TAS (190,6%), uma empresa localizada nos EUA, que presta servigos aeroportuarios.

No 4T16, as despesas da operagao continuaram crescendo forte, redugdo as margens e o
lucro. O Custo dos Servigos Prestados (excluindo o Custo de construgdo) no 4T16 foi 8,7%
maior que em igual periodo de 2015. As Despesas Administrativas (excluindo Depreciagdo
e Amortizagdo) foram 23,9% maiores que no 4T15.

Além disso, os custos financeiro continuaram a afetar negativamente o resultado. No 4T15,
os custos financeiros pré-forma foram 4,9% maiores que em 2015.

No encerramento do 4T16, o endividamento liquido da CCR era de RS 13,4 bilhdes, que
cresceu 8,8% no trimestre e 15,9% no ano. A divida de vencivel no curto prazo era de R$ 5,4
bilhdes equivalente a 33,3% do endividamento bruto de RS 16,2 bilhdes. A relagdo Divida
Liquida/EBITDA ao final de 2016 era de 2,4x, vindo de 3,0x em dezembro/2015 e 2,2x em
setembro/2016.

Vale lembrar que no més passado a CCR fez uma captacdo de recursos através do
lancamento de ag¢des, para reduzir seu endividamento e dar mais folego a empresa para
aquisicdo de novas concessdes. Foram captados RS 4,1 bilhdes, com a emissdo de 254,4
milhdes de acdes ao preco de RS 16,00.

Nossa recomendacdo para CCRO3 é de Manuteng¢do com Preco Justo de RS 19,20/acdo.
Nos ultimos doze meses esta a¢do teve alta de 32,3%, enquanto o Ibovespa subiu 35,2%.
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Hypemarcas (HYPE3) — Conclusido da venda de negécio de produtos descartaveis por RS
1,0 bilhdo.

A Hymermarcas informou ontem que conclui a alienacdo do negécio de produtos
descartaveis a Ontex Group NV, apds a implementacdo das condigGes precedentes
estabelecidas no Contrato de Compra e Venda de Ag¢des celebrado em 22 de dezembro de
2016.

Pela venda, a companhia recebeu da Ontex o valor de aproximadamente RS 1 bilh3o,
conforme preco de aquisicdo pelo Negdcio de Produtos Descartdveis previsto no Contrato.

No dia 17 de fevereiro a empresa divulgou sua expectativa de EBITDA das operagdes
continuadaspara o ano de 2017, ao redor de RS 1,2 bilh3o.

Hypermarcas
| DEMONSTRAGAO DO RESULTADO (RS milhGes) 2015 %RL n
Receita Liquida 2.956,6 100,0%  3.288,7 100,0% 11,2%
Lucro Bruto 2.210,1 74,8%  2.4420 74,3% 10,5%
Despesas com Marketing (766,0) -25,9% (810,1) -24,6% 5,8%
Despesas com Vendas (383,5) -13,0% (413,5) -12,6% 7,8%
Desp. Administrativas e Gerais (157,9) -5,3% (153,8) -4,7% -2,6%
Outras Receitas e Desp. Operacionais, Liquidas (16,0) -0,5% 1,7 0,1% -110,8%
Equivaléncia patrimonial (3,0) -0,1% 2,7 0,1% -190,7%
EBIT operagbes continuadas 883,9 29,9% 1.069,0 32,5% 20,9%
Despesas financeiras, liquidas (515,8) -17,4% (192,1) -5,8% -62,8%
Despesas Financeiras (715,0) -24,2% (362,5) -11,0% -49,3%
Receitas Financeiras 199,2 6,7% 170,3 5,2% -14,5%
Imposto de Renda e CSLL (22,5) -0,8% (202,4) -6,2% 799,5%
Resultado liquido das operagdes descontinuadas 214,4 7,3% 500,1 15,2% 133,3%
Lucro Liquido 560,0 18,9% 1.174,6 35,7% 109,7%
EBITDA 950,2 32,1% 1.1331 34,5% 19,3%
EBITDA Ajustado 982,3 33,2% - - -

Ontem a agdo encerrou cotada da RS 22,21 com valorizagdo de 6,3% no ano e valor de
mercado de RS 17,1 bilhes.

Sonae Sierra (SSBR3) — Resultados de 2016

A empresa encerrou o 4T16 com receita liquida de RS 93,1 milhdes, aumento de 7,5% em
relacdo ao 4T15, acumulando RS 342,3 milhdes no ano passado com evolugdo de 3,4%
sobre 2015.
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O EBITDA do 4T16 somou RS 66,6 milhdes, com crescimento de 10,6% sobre o 4T15 e no
ano de 2016 o EBITDA somou RS 239,8 milhdes, contra RS 232,6 milh&es no ano anterior
(+3,1%).

No 4T16, o resultado financeiro liquido consolidado foi uma despesa financeira de RS 14,0
milhdes, queda de 24,4% frente ao 4T15. A combinagado de inflagdo e juros menores com a
menor alavancagem da Companhia explicam a queda das despesas financeiras liquidas em
2016 frente a 2015.

O Resultado Operacional Liquido (NOI) totalizou RS 92,6 milhdes no 4T16, 10,6% acima do
4T15 e no acumulado de 2016, o NOI somou RS 332,5 milhdes, aumento de 5,4% sobre
2015.

O FFO registrou um aumento ainda maior, crescendo 25,3% no 4T16, totalizando RS 41,7
milhdes, resultado da combinacdo de maior EBITDA e menores despesas financeiras. A
margem FFO deste trimestre foi a mais alta de 2016, em 44,8%. Em 2016, o FFO apresentou
uma pequena queda de 1,7% em comparagao a 2015.

O lucro liquido do 4T16 somou RS 126,4 milhdes, aumento de 273,3% sobre o resultado do
4T15 (RS 33,8 milhdes). No ano o resultado liquido totalizou RS 247,8 milhdes contra RS
204,0 milhdes em 2015, crescimento de 21,4%.

O crescimento do resultado do 4T16 com impacto no anual, se deve a variagao do valor
justo de propriedades para investimento que saltou de RS 3,2 milhdes no 4T15 para RS
112,4 milhdes no 4T16.

O endividamento financeiro liquido ficou em RS 558,4 milhdes ao final de 2016,
corresponde a 2,3 vezes o EBITDA consolidado dos ultimos doze meses. O custo médio da
divida da Companhia caiu para 11,97% no 4T16. A amortizacdo desta divida esta
concentrada em 2017, 2018 e 2019.

A empresa apresentou melhora nos seus resultados e nos principais indicadores, mas a
acdo possui baixa liquidez e poucas coberturas no mercado. Ontem a a¢do SSBR3 encerrou
cotada a RS 21,89 acumulando valorizagdo de 27,1% no ano, com valor de mercado de RS
1,67 bilhdo.

Dentro do setor nossa preferéncia segue sendo a Multiplan.

BC: Relatério de Poupanga mostra saida liquida de RS 1,67 bilhdo em fev/17

Segundo dados do Banco Central do Brasil, os depdsitos de poupancga registraram saida
liquida de RS 1,67 bilhdo em fevereiro de 2017, acumulando em 2017 uma retirada liquida
de RS 12,41 bilhdes, 33,6% abaixo da saida liquida de RS 18,67 bilhdes do 12 bimestre de
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2016. Em fevereiro de 2016 a saida liquida havia sido de RS 6,54 bilhdes. A caderneta de
poupanca permanece como principal instrumento de apoio ao financiamento imobiliario.
Olhando a série histérica dos ultimos 21 anos, a maior retirada mensal ocorreu em janeiro
de 2016, com retirada liquida de RS 12,03 bilhdes.

Captacdo Liguida (SBPE + Rural) para os meses de fevereiro (RS milhoes)

2.320 1.860

I_- T | T . T T T T 1
-745 -413 i
-1.670

-6.264  _g.639
fewv/11 fewf12 fewf13 fev/14 fev/15 fev/16 fewf17

Fonte: BCB/Planner Corretora.

Trata-se do segundo més consecutivo com retirada liquida de recursos na poupanga. A
despeito da entrada de recursos em novembro (RS 1,88 bilhdo) e dezembro (R$S10,57
bilhdes) a poupanga mostrou saida liquida de recursos em janeiro de 2017 (RS 10,74
bilhdes) e agora em fevereiro de 2017 (RS 1,67 bilhdo). Os principais fatores que explicam o
movimento de retirada liquida de recursos da poupanga no més e no acumulado do ano
permanecem sendo, o desemprego, o menor rendimento das familias, a perda do poder de
compra dos poupadores, e a menor atratividade da aplicagao.

Histdérico recente. Em maio de 2015, na tentativa de aumentar a aloca¢do de recursos na
aplicacdo, o governo alterou as regras de compulsdrios sobre a poupanga. Na época, o
potencial de liberacdo era de RS 22 bilhdes, dos quais, apenas RS 12 bilhdes foram
utilizados. No 12 trimestre de 2016 o governo anunciou uma nova rodada de medidas,
dentre as quais, um novo "funding" para o setor com o uso do FGTS para a compra de RS 10
bilhdes em Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI). Ndo surtiu efeito, e a poupanga
seguiu perdendo atratividade em relagdo aos demais investimentos.

A retirada liquida de RS 1,67 bilhdo em fevereiro foi sustentada pela saida de RS 487
milhdes de recursos do crédito imobilidrio (SBPE) e principalmente pela retirada de RS
1,18 bilhdo da poupanga rural. Considerando o rendimento de RS 3,75 bilhdes em
fevereiro, para ambas as aplicacdes, o saldo da poupanca somou RS 660,65 bilhdes, dos
quais o saldo de RS 513,04 bilhdes (77,7%) é do Sistema Brasileiro de Poupanca e
Empréstimo (SBPE) e RS 147,61 bilhdes (22,3%) da Poupanca Rural.
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Captacdo Liguida (SEPE + Rural) em RS milhdes
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Fonte: BCB/Planner Corretora.

Em 2015, a saida liquida foi de RS 53,57 bilhdes, revertendo a entrada liquida de RS 24,03
bilhdes de 2014, e a expressiva entrada de RS 71,05 bilhdes em 2013. Em 2016 a tendéncia
mostrou ainda forte retirada liquida dos recursos da poupanga, porém 24,0% inferior a
2015 totalizando saida liquida de RS 40,70 bilhdes.

Nos primeiros 2 meses de 2017 a retirada liquida soma RS 12,41 bilhdes, 33,6% abaixo da
saida liquida de RS 18,67 bilhdes do 12 bimestre de 2016. Com a possibilidade de reducdo
da Selic em 2017 espera-se um arrefecimento do movimento de retirada dos recursos da

poupanga.
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FLUXO ESTRANGEIRO

Evolucdo mensal do fluxo liquido de capital estrangeiro na Bovespa (R$ milhdes)
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Fonte: lbovespa, dados até 02/03/2017

Fluxo de Capital Estrangeiro

(RS milhdes) 2/3/17 30 dias Més Ano

Saldo (562,7) 1.389,7 (672,8) 6.211,1
Fonte: BMFBovespa

Contratos em Aberto — Ibovespa Futuro
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Contratos em Aberto - Ibovespa Futuro

I. Ndo Residentes I. Institucionais
Compra 172.467 92.494
Venda 113.039 166.720

Liquido 59.428 -74.226 Pagina | 10
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DADOS RELEVANTES
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Petrdleo WTI (em usp/barril) Petroleo Brent (em usp/barril)
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Fonte: Bloomberg Fonte: Bloomberg

Oscilagdes 01dia Margo 2017
CDS Brasil 5anos 0.00% 0.68% -22.68%
Minerio de Ferro - Qingdao 0.08% -1.60% 13.86%
Petroleo Brent 0.16% -0.46% -1.27%
Petroleo WTI 0.24% -0.93% -0.73%
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AGENDA MACROECONOMICA

Indicador Referéncia Expectativa Anterior

Fonte: Bloomberg
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Parametros do Rating da Acao

Nossos parametros de rating levam em consideragao o potencial de valorizagao da a¢do, do mercado, aqui refletido
pelo Indice Bovespa, e um prémio, adotado neste caso como a taxa de juro real no Brasil, e se necessario ponderac¢io
do analista. Dessa forma teremos:

Compra: Quando a expectativa do analista para a valorizagdo da agdo for superior ao potencial de valorizagdo do
indice Bovespa, mais o prémio.

Neutro: Quando a expectativa do analista para a valorizagdo da agao for em linha com o potencial de valorizagao do
indice Bovespa, mais o prémio.

Venda: Quando a expectativa do analista para a valorizagdo da agdo for inferior ao potencial de valorizagdo do indice
Bovespa, mais o prémio.
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DISCLAIMER

Este relatdrio foi preparado pela Planner Corretora e esta sendo fornecido exclusivamente com o objetivo de informar. As informagdes, opinides, estimativas e projecdes
referem-se a data presente e estdo sujeitas a mudancas como resultado de alteracdes nas condicdes de mercado, sem aviso prévio. As informacdes utilizadas neste
relatério foram obtidas das companhias analisadas e de fontes publicas, que acreditamos confidveis e de boa fé. Contudo, ndo foram independentemente conferidas e
nenhuma garantia, expressa ou implicita, € dada sobre sua exatiddo. Nenhuma parte deste relatério pode ser copiada ou redistribuida sem prévio consentimento da
Planner Corretora de Valores.

(*) Conforme o artigo 16, paragrafo Unico, da ICVM 483, declaro ser inteiramente responsavel pelas informagoes e afirmacdes contidas neste relatério de andlise.
Declaragdo do(s) analista(s) de valores mobiliarios (de investimento), nos termos do art. 17 daICVM 4 83

O(s) analista(s) de valores mobiliarios (de investimento) envolvido(s) na elaboracdo deste relatério declara(m) que as recomendagfes contidas neste refletem
exclusivamente sua(s) opinido(Bes) pessoal(is) sobre a companhia e seus valores mobiliarios e foram elaboradas de forma independente e auténoma, inclusive em
relacé@o a Planner Corretora e demais empresas do Grupo.

Declaragéo do empregador do analista, nos termos do art. 18 da ICVM 483

A Planner Corretora e demais empresas do Grupo declaram que podem ser remuneradas por servigos prestados a(s) companhia(s) analisada(s) neste relatorio.
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