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BOM DIA! Seguem principais destaques de hoje (01/08/2018):

MACRO BRASIL
1. Politica Brasil: Mansueto enxerga pouco espago para interromper ajuste fiscal

MACRO INTERNACIONAL
1. PMI Industrial da China recua
2. PMI da Industria avanga na zona do euro

EMPRESAS

1. BRF refinancia mais dividas

2. Klabin — novo plano de crescimento deve ser anunciado no 4T

3. Construcéo Civil: Governo eleva valor do imdvel financiado no SFH para R$ 1,5 milh&o

Panorama de Mercado XP
Trocas do més e a nossa visado atualizada — Carteira Recomendada XP sobe 11,4% em julho (128% do
Ibov)

Publicamos hoje o nosso_Panorama de Mercado XP para o més de agosto, com uma atualizagéo da
nossa visdo macroeconbmica e politica, assim como os principais destaqgues da Carteira
Recomendada XP e Carteira Dividendos XP. Além disso, apresentamos uma nova estratégia, a Carteira
Longo Prazo XP, que busca empresas com gestdo de qualidade, que operam um nego6cio soélido e se
encontram em um ponto de entrada interessante. ApOs a valorizagao do Ibovespa de 8,9% ao longo do
més de julho, o risco-retorno nos parece mais equilibrado do que no més anterior. O foco esté voltado
para as elei¢cOes e, apesar da melhora na visibilidade vista ao longo de julho, agosto ainda deve ser um
més de incerteza. Assim sendo, a Carteira Recomendada XP para agosto continua balanceada, com
posicionamento favoravel a uma gradual retomada da bolsa, mas mantendo ancoras que nos protegem
em um cenério adverso. A Carteira Recomendada XP acumulou alta de 11,4% ao longo de julho, 128%
dos 8,9% de alta do Ibovespa. Os destaques positivos foram BRF (+26%), Gerdau (+20%) e Banco do
Brasil (+13%).

Seguem abaixo as principais mudancas da Carteira Recomendada XP de agosto:

1. Troca de Tim por B3, ap6s saida do CEO. Acreditamos que a B3 esteja em um forte momento
operacional, com gestdo de qualidade e alavancada a potencial recuperacéo de Brasil;

2. Troca de Cemig por Petrobras, depois da valorizacdo das acbes da Cemig em Julho.
Acreditamos que a melhora da visibilidade politica e potencial aprovagédo do projeto de lei da
Cessdo Onerosa seja positivo para Petrobras;

3. Troca de Suzano por Fibria, que também é exposta a celulose, é defensiva em um cenario
adverso Brasil e ndo possui o risco relacionado ao processo de fusdo com a Suzano que a
Suzano possui;

4. Ajuste no peso de BRF de 10% para 5%, apos valorizacao das acoes;

5. Aumento do peso de Vale de 10% para 15% e reducdo do peso de Gerdau de 15% para 10%,
depois da valorizacdo das agdes em Julho.

*Por favor veja mais detalhes na tabela no final deste email.


http://xpilink.xpi.com.br/cl/PDquk/e2/cc8b/Faq_SJoT3AU/BKVU/Ellp6-2bipW/1/
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MACRO BRASIL

Politica Brasil: Mansueto enxerga pouco espago para interromper ajuste fiscal

Em evento realizado pela XP, Mansueto Almeida (secretario do Tesouro Nacional) afirmou que
ndo enxerga muito espaco para o proximo presidente descontinuar o ajuste fiscal, dado que
seria necessario deixar bem claro a descontinuidade, diferente das ‘maquiagens’ que eram
realizadas ha 4 anos. Mansueto também afirmou que vé a gestéo fiscal de curto prazo como
controlada e acredita existir possibilidade de avangar com a Reforma da Previdéncia este ano
apos as Eleigdes.

MACRO INTERNACIONAL

PMI Industrial da China recua

Ap6s o antncio do PMI oficial da China ontem (que caiu para 51,2 contra 51,5 no més anterior e
decepcionou o consenso em 51,3), de acordo com Markit, o PMI Industrial caiu de 51 para 50,8
em julho, o nivel mais baixo desde novembro de 2017. A contracdo cai em linha com avisao de
gue o crescimento do PIB chinés poderia abrandar no segundo semestre devido a crescentes
tensdes comerciais e menor formagao bruta de capital. No entanto, também destacamos que o
governo chinés esta adotando ativamente medidas de flexibilizagado monetaria e fiscais, os quais
devem dissipar as preocupagdes do mercado com a expansdo econdmica no médio alongo
prazo.

PMI da IndUstria avanga na zona do euro

Segundo a Markit, no més de julho o PMI Industrial subiu de 54,9 para 55,1, em linhacom o
esperado pelo mercado. No entanto, o instituto apontou que novas encomendas de exportagao
atingiram a minima em 2 anos, por conta das disputas comerciais. Preocupagdes com o
crescimento na Zona do Euro vém aumentando recentemente (PIB na regiao cresceu 0,3% no
2Q18), embasando a visdo de membros do Banco Central Europeu que a autoridade monetaria
deve ser cautelosa ao reduzir medidas de flexibilizacdo monetaria.

EMPRESAS

BRF refinancia mais dividas

A BRF comunicou ontem o refinanciamento das linhas de crédito junto ao Banco do Brasil, no
montante de ~R$3,2 bilhdes, entre rolagens e novas captacgdes, e prazos de até 3 anos.
Adicionalmente ao ~R$1,1 bilh&o refinanciado junto ao Banco Bradesco (anunciado em 2 de
julho) a companhia atingiu o montante de ~R$4,3 bilh6es em dividas refinanciadas em julho de
2018. Tais medidas sao positivas na nossa visao e estdo em linha com o foco da empresa de
melhorar sua estrutura de capital. Recomendamos COMPRA das a¢des da BRF, com prego-alvo
de R$30/agéo.

Klabin — novo plano de crescimento deve ser anunciado no 4T
Na teleconferéncia dos resultados ontem, a diretoria da Klabin anunciou que deve apresentar ao
conselho em Agosto os planos da sua proxima fase de crescimento. Com investimento estimado



em US$2bi, o plano é colocar um digestor de celulose marrom de 1 milh&o de toneladas,
integrada com duas maquinas de papéis para embalagens, a primeira de 450-500kt de kraftliner
em 2020-21 e segunda de 450-500kt de papelcartdo em 2022-23. Puma continuaria a fornecer
celulose a mercado. Vemos um valor por agéo adicional de R$3-5 acéo desta expansao, mas
destacamos que o mercado historicamente ndo paga pelo crescimento até no minimo um ano
antes do inicio do projeto (2021). Mantemos recomendacao NEUTRA, preco alvo de R$24.

Construcéo Civil: Governo eleva valor do imével financiado no SFH para R$ 1,5 milh&do

O Conselho Monetario Nacional (CMN) retirou o limite existente para destinagédo de recursos da
caderneta de poupanca para operacdes feitas no &mbito do Sistema Financeiro de Habitac&o
(SFH). Além disso, vai elevar para R$ 1,5 milh&o o valor do imdvel que pode ser financiado pelo
SFH. A medida abre espacgo para que os limites do FGTS também subam, o que ainda depende
do conselho curador do fundo. Segundo nota divulgada pelo BC, esta mantido o direcionamento
minimo dos 65% dos recursos captados em depdsitos de poupanca para operagdes de
financiamento imobiliario, mas deixa de estabelecer que 80% desses recursos destinem-se
obrigatoriamente a operagdes contratadas nas condi¢c6es do SFH. As medidas entram em vigor
no dia 1° de janeiro de 2019, e tém por objetivo estimular o setor de construcéo civil.
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Disclaimer

Este relatorio de analise foi elaborado pela XP Investimentos CCTVM S.A. (“XP Investimentos ou XP”) de acordo com todas as exigéncias
previstas na Instrugdo CVM n° 598, de 3 de maio de 2018, tem como objetivo fornecer informagdes que possam auxiliar o investidor a
tomar sua prépria decisdo de investimento, ndo constituindo qualquer tipo de oferta ou solicitacdo de compra e/ou venda de qualquer
produto. As informagdes contidas neste relatério sdo consideradas validas na data de sua divulgagéo e foram obtidas de fontes publicas.
A XP Investimentos ndo se responsabiliza por qualquer decisdo tomada pelo cliente com base no presente relatério.
Este relatério foi elaborado considerando a classificagdo de risco dos produtos de modo a gerar resultados de alocacdo para cada perfil
de investidor.
O(s) signatario(s) deste relatério declara(m) que as recomendagdes refletem Unica e exclusivamente suas andlises e opinides pessoais,
que foram produzidas de forma independente, inclusive em relagdo a XP Investimentos e que estdo sujeitas a modificacdes sem aviso
prévio em decorréncia de alteragdes nas condi¢des de mercado, e que sua(s) remuneracdo(es) é(sdo) indiretamente influenciada por
receitas provenientes dos negécios e operacoes financeiras realizadas pela XP Investimentos.
O analista responsavel pelo contetido deste relatério e pelo cumprimento da Instrucdo CVM n° 598/18 estéa indicado acima, sendo que,
caso constem a indicagdo de mais um analista no relatério, o responsavel serd o primeiro analista credenciado a ser mencionado no
relatorio.

Os analistas da XP Investimentos estdo obrigados ao cumprimento de todas as regras previstas no Cédigo de Conduta da APIMEC para o
Analista de Valores Mobilidrios e na Politica de Conduta dos Analistas de Valores Mobiliarios da XP Investimentos.
O atendimento de nossos clientes é realizado por empregados da XP Investimentos ou por agentes autdnomos de investimento que
desempenham suas atividades por meio da XP, em conformidade com a ICVM n° 497/2011, os quais encontram-se registrados na
Associacdo Nacional das Corretoras e Distribuidoras de Titulos e Valores Mobiliarios — ANCORD. O agente auténomo de investimento
ndo pode realizar consultoria, administracdo ou gestdo de patrimdnio de clientes, devendo atuar como intermediario e solicitar
autorizacao prévia do cliente para a realizagdo de qualquer operacao no mercado de capitais.
Os produtos apresentados neste relatério podem nédo ser adequados para todos os tipos de cliente. Antes de qualquer decisé&o, os
clientes deverdo realizar o processo de suitability e confirmar se os produtos apresentados s&o indicados para o seu perfil de investidor.
Este material ndo sugere qualquer alteracdo de carteira, mas somente orientacdo sobre produtos adequados a determinado perfil de
investidor.

A rentabilidade de produtos financeiros pode apresentar variagdes e seu pre¢o ou valor pode aumentar ou diminuir num curto espaco de
tempo. Os desempenhos anteriores ndo sdo necessariamente indicativos de resultados futuros. A rentabilidade divulgada néo é liquida
de impostos. As informag8es presentes neste material sdo baseadas em simulacdes e os resultados reais poderdo ser significativamente
diferentes.

Este relatério é destinado a circulacdo exclusiva para a rede de relacionamento da XP Investimentos, incluindo agentes autbnomos da XP
e clientes da XP, podendo também ser divulgado no site da XP. Fica proibida sua reproducéo ou redistribuicdo para qualquer pessoa, no
todo ou em parte, qualquer que seja o propdsito, sem o prévio consentimento expresso da XP Investimentos.
SAC. 0800 77 20202. A Ouvidoria da XP Investimentos tem a missdo de servir de canal de contato sempre que os clientes que ndo se
sentirem satisfeitos com as solugdes dadas pela empresa aos seus problemas. O contato pode ser realizado por meio do telefone: 0800

722 3710.
O custo da operagdo e a politica de cobranca estdo definidos nas tabelas de custos operacionais disponibilizadas no site da XP
Investimentos: Www.xpi.com.br.
A XP Investimentos se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da
utilizagéo deste relatério ou seu contetdo.

A Avaliacdo Técnica e a Avaliagdo de Fundamentos seguem diferentes metodologias de andlise. A Andlise Técnica é executada seguindo
conceitos como tendéncia, suporte, resisténcia, candles, volumes, médias méveis entre outros. J& a Andlise Fundamentalista utiliza
como informac&o os resultados divulgados pelas companhias emissoras e suas proje¢es. Desta forma, as opinides dos Analistas
Fundamentalistas, que buscam os melhores retornos dadas as condi¢ées de mercado, o cenario macroecondémico e os eventos
especificos da empresa e do setor, podem divergir das opinides dos Analistas Técnicos, que visam identificar os movimentos mais
provaveis dos precos dos ativos, com utilizagdo de “stops” para limitar as possiveis perdas.

O investimento em agGes é indicado para investidores de perfil moderado e agressivo, de acordo com a politica de suitability praticada
pela XP Investimentos Acdo é uma fragdo do capital de uma empresa que é negociada no mercado. E um titulo de renda variavel, ou seja,
um investimento no qual a rentabilidade nédo é preestabelecida, varia conforme as cotacdes de mercado. O investimento em agdes é um
investimento de alto risco e os desempenhos anteriores ndo sdo necessariamente indicativos de resultados futuros e nenhuma
declaragdo ou garantia, de forma expressa ou implicita, é feita neste material em relacédo a desempenhos. As condi¢Ges de mercado, o
cenario macroecondmico, os eventos especificos da empresa e do setor podem afetar o desempenho do investimento, podendo resultar
até mesmo em significativas perdas patrimoniais. A duragédo recomendada para o investimento é de médio-longo prazo. Nao ha quaisquer
garantias sobre [¢] patrimdnio do cliente neste tipo de produto
O investimento em opgdes é preferencialmente indicado para investidores de perfil agressivo, de acordo com a politica de suitability
praticada pela XP Investimentos. No mercado de opgdes, sdo negociados direitos de compra ou venda de um bem por prego fixado em
data futura, devendo o adquirente do direito negociado pagar um prémio ao vendedor tal como num acordo seguro. As operagdes com
esses derivativos sdo consideradas de risco muito alto por apresentarem altas relacdes de risco e retorno e algumas posi¢cdes
apresentarem a possibilidade de perdas superiores ao capital investido. A duragdo recomendada para o investimento é de curto prazo e o
patriménio do cliente nao esta garantido neste tipo de produto.

O investimento em termos é indicado para investidores de perfil agressivo, de acordo com a politica de suitability praticada pela XP
Investimentos. S&8o contratos para compra ou a venda de uma determinada quantidade de acdes, a um preco fixado, para liquidacdo em
prazo determinado. O prazo do contrato a Termo € livremente escolhido pelos investidores, obedecendo o prazo minimo de 16 dias e
maximo de 999 dias corridos. O prego sera o valor da acédo adicionado de uma parcela correspondente aos juros — que séo fixados
livremente em mercado, em fungéo do prazo do contrato. Toda transacédo a termo requer um depdsito de garantia. Essas garantias sé@o
prestadas em duas formas: cobertura ou margem.
O investimento em Mercados Futuros embute riscos de perdas patrimoniais significativos, e por isso é indicado para investidores de
perfil agressivo, de acordo com a politica de suitability praticada pela XP Investimentos. Commodity € um objeto ou determinante de
preco de um contrato futuro ou outro instrumento derivativo, podendo consubstanciar um indice, uma taxa, um valor mobiliario ou
produto fisico. E um investimento de risco muito alto, que contempla a possibilidade de oscilagdo de preco devido a utilizagdo de
alavancagem financeira. A duragédo recomendada para o investimento é de curto prazo e o patriménio do cliente ndo esta garantido neste
tipo de produto. As condicdes de mercado, mudancas climaticas e o cenario macroeconémico podem afetar o desempenho do
investimento.

ESTA INSTITUIGAO E ADERENTE AO CODIGO ANBIMA DE REGULAGAO E MELHORES PRATICAS PARA ATIVIDADE DE DISTRIBUICAO
DE PRODUTOS DE INVESTIMENTO NO VAREJO.

Descadastre-se caso ndo queira receber mais e-mails
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