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MERCADOS

Bolsa indices, Cambio e Commodities

. Fech. * Dia (%) Meés (%) Ano (%)
O Ibovespa voltou a subir ontem com o avanco de 1,59% aos 96.552

Ibovespa 96.552 1,6 1,2 9,9
pontos e giro financeiro de R$ 14,9 bilhdes. A instalacdo da comissdo Ibovespa Fut. 97.100 1,4 1,9 10,1
especial da reforma da Previdéncia na Camara e as sinalizacoes do Nasdaq 8.119 0,2 5,0 22,4
. . . . ~ . DIJIA 26.462 (0,5) 2,1 13,4
presidente Jair Bolsonaro sobre a privatizacdo de estatais, foram usadas
R . S&P 500 2.926 (0,0) 3,2 16,7
como argumento para a alta do mercado. Sobre a reforma da Previdéncia Mscl 2165  (0.2) 2.7 14,9
ha opinides divergentes sobre a probabilidade de sua aprovacio ainda Téquio 22.259 (0,2) 5,0 11,2
neste 1519, o que devera continuar mexendo com a bolsa 3 frente. Hoje a Xangai 3.086  (12) (0,1) 23,8
A e . ~ - . Frankfurt 12.283 (0,2) 6,6 16,3
agenda econdmica traz a inflacdo do setor da construcéo (INCC) de abril Londres - 434 (0.5) 21 105
com alta de 0,49% e mais tarde dados de empréstimos pendentes e Mexico 45.027 (0,0) 4,0 8.1
inadimpléncia. Nos EUA sai ainda nesta manha o PIB do 1T19 além de India 39.067 0,9 1,0 83
outros dados. As bolsas internacionais mostram predominio de alta na Rissia 1.246 (1) 4.0 0.0
f d EUA d d d d d d Dolar - vista RS 3,95 (1,0) 0,8 1,8
zona do euro e os futuros dos mostram queda, aguardando dados da Délar/Euro s111 (0,2) (©0.,8) 2.9)
economia do Pais. A bolsa doméstica segue atenta as negociacbes em Euro RS 4,40 (1,2) (0,0) (1,1)
Brasilia para os proximos passos da reforma da Previdéncia. Ouro $1.277,15 0,1 (1,2) (0,4)
* Dia anterior, exceto Asia
Cambio Altas e Baixas do Ibovespa
.. A . 1
Conforme o andamento das negociacdes para a reforma da Previdéncia os NATU3 — 10,0%
investidores em dolar tendem a tirar a pressdo sobre a moeda, o que IBSS3 7,7%
aconteceu ontem. A moeda americana que vinha de uma alta forte caiu de QuaLs 6 6%
R$ 3,9920 para R$ 3,9516 (1,10%). '
LREN3
Juros KLBN11
. ~ CSNA3 -1,6%
O mercado se mostrou pressionado no comeco da sessdo, mas conforme as 0
negociacdes sobre a reforma da Previdéncia iam acontecendo as taxas CSAN3 -1,4%
também se acomodavam. No final, a taxa do contrato de Depdsito BTOW3 -1,4%
Interfinanceiro (DI) para jan/20 fechou em 6,460%, estavel em relacdo a BRKMS 3%
véspera e para jan/25 terminou a 8,77%, de 8,762%. '
-0 Q0
Estados Unidos Referéncia Expectativa Apurado Anterior TIMP3 0.8%
08:00 FGV - Custos de Construgdo (m/m) Abril 0,19% .
10:30 Empréstimos pendentes (m/m) Margo 0,30% Ibovespa X DOW Jones (em dOlar)
10:30 Total emprestado em aberto Margo 3241 bi 130 4
10:30 Taxa de inadimpléncia de empréstimos pessoais Margo 4,70%
Europa Referéncia Expectativa Apurado Anterior
09:30 PIB anualizado (t/t) 1T 1,80% 2,20% 110 7
09:30 Consumo pessoal T 2,50%
09:30 PIB - indice de precos 1T 1,20% 1,70% 90 4
Agenda de Resultados - 1° Trimestre de 2019
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ANALISE DE EMPRESAS E SETORES

Fleury (FLRY3) - Lucro liquido de R$ 96,9 milhdes cresce 0,5% em relacdo ao 1T18

A Fleury divulgou resultados dentro de nossa expectativa, com crescimento de 7,2% na receita
liquida somando R$ 700,6 milhées no 1T19, mas a margem bruta caiu de 32,7% no 1T18 para
30,9% no ultimo trimestre.

Os Custos dos Servicos Prestados no 1T19 totalizaram R$ 484,3 milhdes, apresentando
crescimento de 10,1%, influenciados principalmente por aluguéis, servicos com ocupacao e
utilidades e quadro de pessoal e servicos médicos.

O EBITDA cresceu 5,8% e registrou R$ 196,7 milhdes, com margem de 28,1%. O Lucro Liquido
apresentou crescimento de 0,5%, atingindo R$ 96,9 milhées. Estes nimeros vieram em linha
com nossas projecoes

Fleury (FLRY3) - Resumo dos Resultados

R$ milhées

Receita Bruta 706,3 757,9 7,3
Receita Liquida 653,3 700,6 7,2
Lucro Bruto 2134 216,3 1,4
Despesas Operacionais (71,4) (71,9) 0,6
EBIT 142,0 144,4 1,7
EBITDA 185,9 196,7 5,8
Result. Financ. Liquido (10,7) (24,6) 129,2
Lucro Liquido 96,4 96,9 0,5
Investimentos 32,5 48,0 47,7
Caixa (Divida) Liquido (449,2) (529,8) 17,9

Var. p.p
Margem Bruta 32,7% 30,9% -1,8
Margem EBIT 21,7% 20,6% -11
Margem EBITDA 28,5% 28,1% -0,4
Margem Liquida 14,8% 13,8% -0,9
Ger. Caixa Oper./EBITDA 55,9% 35,5% -20,4
ROE 21,3% 20,5% -0,8

Fonte: Fleury e Planner Corretora

No 1T19, houve crescimento no faturamento de todas as marcas, mostrando que o mercado de
medicina suplementar pode continuar crescendo no ano.
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Perspectivas - Do lado da operacdo, a companhia prevé para 2019 a inauguracdo de uma
quantidade menor de novas unidades em relacao aos uGltimos anos. O objetivo é garantir que as
novas unidades, que atualmente correspondem a cerca de 30% do total de unidades da
Companhia, continuem capturando mercado e melhorando a rentabilidade do nosso portfélio
de marcas.

A empresa segue focada no fortalecimento de suas marcas e desenvolvimento de novos
negoécios da marca Fleury.

Endividamento - No trimestre, o indicador de divida liquida/EBITDA LTM atingiu 0,8x em
comparacio com 0,7x no mesmo periodo de 2018. A empresa amortizou R$ 166,7 milhdes
referente a segunda emissio de debéntures e R$ 7,3 milhdes referente a financiamentos.

Houve também o pagamento de R$ 13,0 milhdes de juros, referentes a debéntures e
financiamentos e de um JCP de R$ 40,1 milhdes referentes ao exercicio de 2018.

Fluxo de Caixa - No trimestre, o Fluxo de Caixa Operacional registrou R$ 69,8 milhdes, o que
representa reducio de 32,8%. A conversao (Caixa Operacional/EBITDA) foi de 35,5% frente a
55,9% no 1T18.

Investimentos - Os investimentos (adicées aos ativos imobilizado e intangivel) totalizaram R$
48,0 milhdes no trimestre, sendo 36,1% concentrados no Plano de Expansdo e melhorias de
unidades de atendimento. No 1T19 os investimentos apresentaram crescimento de 47,7% na
comparacaocom 1T18.

Temos recomendacdo de COMPRA para a acdo FLRY3 com preco justo de R$ 25,00 o que
representa uma valorizac3o potencial de 10,9% sobre a cotacio de fechamento de ontem R$
22,55. (Acesse aqui nosso relatério de Inicio de cobertura)

Lojas Renner (LREN3) - Lucro liquido do 1T19 cresce 45% somando R$ 162 milhdes

A companhia registou mais um bom resultado com bom ritmo de vendas e aumento no fluxo de
clientes nas lojas. A companhia destaca como sucesso, a execucao das operacdes, com acertada
alocacao de produtos em lojas, resultando em crescimento de 12,7% nas vendas em mesmas
lojas. Destaque também para a composicdo dos estoques no periodo, com mix adequado a
transicao da colecdo de outono-inverno.

Em marco, a Renner operava 354 lojas, incluindo 7 no Uruguai e 3 da Ashua, com metragem
total de 635,3 mil m* Por sua vez, a Youcom somava 94 unidades, com metragem de vendas de
15,5 mil m%
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Lojas Renner - Resumo dos Resultados

R$ milhoées 1T18 1T19 Var. %
Receita Operacional Liquida 1.628 1.892 16,2
Receita de Venda de Mercadorias 1.399 1.650 18,0
Receita de Produtos Financeiros 229 242 54
Custo das Vendas (619) (744) 20,1
Custos das Vendas de Mercadorias (613) (738) 20,5
Custo dos Produtos Financeiros (7) (6) -17.4
Lucro Bruto 1.009 1.148 13,8
Despesas Operacionais (839) (910) 8,4
EBITDA total ajustado 250 316 26,8
Resultado Financ. Liquido (14) (27) 97,5
Lucro Liquido 111 162 45,0
Var. p.p
Margem Bruta 62,0% 60,7% -1,3
Margem EBITDA 15,3% 16,7% 1,4
Margem Liquida 6,8% 8,5% 1,7
Crescimento de Vendas Mesmas Lojas 60,3% 12,9% -47.4
ROIC 21,0% 23.2% 2,2

Fonte: Lojas Rennere Planner Corretora

No 1T19, as vendas na Camicado e na Youcom cresceram 11,7% e 36,8%, respectivamente.
Lojas Renner, mais uma vez, superou o indice PMC - Pesquisa Mensal do Comércio do IBGE,
conforme informacoes ja publicadas (de -0,9% em janeiro e 11,5%, em fevereiro, beneficiado
pelo feriado de Carnaval).

No trimestre, o Resultado Financeiro Liquido negativo aumentou 97,5%, em razdo do
reconhecimento de R$ 15,9 milhdes de despesa financeira de arrendamento, referente 3
adocdodo IFRS 16.

Carteira total - A carteira total de Produtos Financeiros (Cartdo Renner, Meu Cartio e Saque
Rapido) apresentou crescimento de 22,2% no 1T19, impulsionada, principalmente, pelo cartio
Cobranded e pelos maiores volumes vendidos.

A acdo LREN3 encerrou ontem cotada a R$ 45,85 com valorizacio de 9,0% no ano. Emitimos
relatério com recomendacdo de COMPRA para a acao, que ja superou nosso preco alvo.
Estaremos revisando nossos nimeros para a empresa.
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Localiza ON (RENT3) - Um bom resultado no 1T19

A empresa apresentou no 1T19 outro bom resultado, com expressivos crescimentos no
nuimero de didrias, na receita, EBITDA e lucro, seja na comparacao com o trimestre passado ou
01T18.

O lucro liquido no 4T18 foi de R$ 211 milhées (R$ 0,29 por acdo), valor 16,2% maior que no
trimestre anterior e 19,8% acima do 1T18.

Localiza - Resultados Trimestrais
R$ milhées 4T18 4T18 Var. 1T18 Var.

Receita Liquida 2448  2.260 8,3% 1.823 34,3%
Lucro Bruto 741 669 10,8% 582 27,4%
Margem Bruta 30,3% 296% 07pp 31,9% -16pp
EBITDA 538 449  19,9% 397 354%
Margem EBITDA 220%  199% 2,1pp 21,8% 02pp
Lucro Liquido 211 181 16,2% 176 19,8%
Aluguel de Carros - No. de Diarias - mil 10.278 9.937 3,4% 8.139 26,3%
Aluguel de Frotas - No. de Diarias - mil 4.386 4.094 7,1% 3.576 22,7%

Fonte: Localiza

No principal negdcio da empresa (Aluguel de Carros), a frota média alugada aumentou 26,2%,
sempre comparando ao 1T18, levando a um crescimento de 26,3% no nimero de didrias do
segmento. No entanto, a tarifa média caiu 0,9% para R$ 74,06. Com ganhos de escala, a
margem EBITDA de Aluguel de Carros aumentou 6,2 pontos percentuais. O EBITDA deste
segmento somou no 1T19 a R$ 337 milhdes com crescimento de 58,7%.

Em Gestao de Frotas, o desempenho no 1T19 também foi muito positivo, com incremento de
22,7% no nimero de didrias. A tarifa média também teve queda (3,1%), chegando a R$ 54,79.
O EBITDA da area de Gestao de Frotas cresceu 27,7% para R$ 172 milhdes.

Na venda de Seminovos, o volume total atingiu 36,6 mil carros no 1T19, com crescimento de
44,9%.

Com estes bons desempenhos das divisdes da empresa, a receita liquida consolidada no 1T19
cresceu forte (34,3%) em relacdo ao mesmo periodo do ano passado. Vale lembrar que a
compra da Hertz no 3T17, impulsionou ainda mais o ritmo de expansdo da Localiza.
Inicialmente, a integracdo trouxe elevacdo de custos e despesas, comprimindo as margens.
Porém, ja se observa que este periodo vem passando.

No 1T19, a margem bruta consolidada caiu 1,6 ponto percentual relacdo 1T19, mas teve um
pequeno acréscimo (0,7 pp), comparado ao trimestre anterior. No entanto, a margem EBITDA,
com o controle das despesas operacionais, mostrou ganhos na comparacdo com 0 4T18 (2,1 pp)
e0 1T18(0,2 pp).
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O aumento de capital concluido no 1T19 (R$ 1,8 bilhdo) permitiu uma grande reducdo da
divida, que vinha em forte crescimento, por conta da expansio da empresa com aquisicoes.

Ao final do 1T19, a divida liquida era de R$ 3,7 bilhées, com queda de 29,3% no trimestre. Com
isso, a relacao Divida Liquida/EBITDA caiu de 3,3x no final de 2018 para 1,7x em marco/2019.

RENT3 estd sendo negociada com multiplos de Preco/Lucro em 27,2x para os resultados
médios projetados pelo mercado (Bloomberg) para 2019 e 21,7x em 2020. O Preco Justo
médio é de R$ 37,16 por acio, indicando um potencial de alta em 8%.

Copasa (CSMG3) - Bom lucro no 1T19 por melhora do resultado operacional e
financeiro

A Companhia de Saneamento Basico de Minas Gerais (Copasa) registrou no 1T19 um lucro
liquido de R$ 187 milhdes, 13,7% superior ao lucro de R$ 164 milhdes do 1T18. Esse resultado
foi impactado por aumento de volume, recomposicdo parcial dos precos, e comportamento dos
custos e despesas, abaixo do crescimento das receitas, resultando no crescimento do EBITDA.
O resultado financeiro veio melhor, contribuindo para o incremento do lucro.

Ao preco de R$ 66,00/acido as CSMG3 registram alta de 9,3% este ano. Os multiplos de
mercado apontam paraum P/L de 12,8x e VE/EBITDA de 6,7x para 2019.

Em base anual a receita liquida do 1T19 cresceu 7,6% para R$ 1,1 bilhio, reflexo (i) do
incremento no nimero de economias de agua (+1,2%) e de esgoto (+3,5%); (ii) do
reposicionamento tarifario médio de 4,31% (pro rata em agosto e integral a partir de set/18); e
(iii) a elevacio do volume medido de dgua (+1,1%) e esgoto (+0,4%) por economia.

Os custos e despesas registraram alta de 4,7% somando R$ 798 milhdes, com destaque o
crescimento de 10,2% dos servicos de terceiros e alta de 41,5% no custo de energia elétrica,
resultando na alta de 10,5% do EBITDA para R$ 443 milhdes. A margem subiu de 37,3% no
1T18 para 38,4% no 1T19.

O resultado financeiro veio melhor, notadamente na linha de variacoes cambiais, passando de
despesa financeira liquida de R$ 51 milhdes para despesa financeira liquida de R$ 41 milhdes,
nesta mesma base de comparacao, contribuindo assim para o crescimento do lucro.

No 1T19 a companhia realizou investimentos consolidados de R$ 148 milhdes, dos quais R$ 9
milhdes realizados pela controlada Copanor. Para 2019 est3o previstos investimentos de R$
786 milhées, sendo R$ 750 milhdes para a Copasa MG e R$ 36 milhdes para a Copanor.
Lembrando que os valores projetados como referencial para o Programa Plurianual de
Investimentos da Copasa MG, que dardo suporte ao referido Plano de Negdcios de Longo
Prazo, para os exercicios de 2020 a 2023, sdo de R$ 800 milhdes para cada ano.

Ao final de marco de 2019 a divida bruta da companhia era de R$ 3,5 bilhées com cupom médio
de 6,9% ao ano, sendo 84% no longo prazo e 10% em moeda estrangeira. A divida liquida

Pagina | 6



DE INVE? 1IENTO!

BOLETIM DIARIO planner R

26 de abril de 2018

somava R$ 3,1 bilhdes, equivalente a 2,0x o EBITDA, que se compara a R$ 3,3 bilhdes em
dez/18 (2,2x 0 EBITDA).

Petrobras (PETR4) - Provisionamento para o 1T19 e Venda de Ativos

A empresa divulgou ontem, durante o pregao, dois importantes comunicados.

No primeiro deles, a Petrobras informou que vai provisionar no balanco do 1T19, que sera
divulgado no dia 7 de maio (apds o pregio), o valor de R$ 1,3 bilhdo referente a Sete Brasil. A
empresa ressalvou que é vitima neste caso e continua buscando se defender, mas ndo da mais
detalhes porque os processos sdo confidenciais.

A Petrobras informou, no segundo comunicado, que assinou ontem trés contratos para a venda
de ativos, que somaram US$ 10,3 bilhdes (R$ 40,7 bilhdo ao cAmbio de ontem). As vendas
foram da TAG (para a ENGIE e Caisse de Dépot et Placement du Québec), 50% dos direitos de
exploracdo e producio do campo de Tartaruga Verde (Petronas) e a participacéo total em 34
campos terrestres para a empresa Potiguar E&P.

Naturalmente, a provisdo de R$ 1,3 bilhdo, que vai reduzir o resultado do 1T19, é uma ma
noticia. Vale lembrar que a Petrobras tem muitos processos sendo julgados em vdrias
instdncias. Ao final de 2018, a empresa tinha R$ 28,7 bilhdes em provisdes para perdas
judiciais. O volume de processos, nao provisionados, que a Petrobras tem em discussado era de
R$ 219,6 bilhdes.

As vendas de ativos ja eram conhecidas, mas a finalizacdo dos negdcios certamente é positiva,
porque os desinvestimentos sdo um dos pilares do processo de recuperacio da empresa. Vale
destacar, que o valor das vendas é muito relevante, sendo equivalente a 14,8% da divida liquida
no4T18.

Nossa recomendacio para PETR4 é de Compra com Preco Justo de R$ 33,00/ac3o, indicando
um potencial de altaem 19%.

MRV Engenharia (MRVE3) - Dividendo extraordinario de R$ 328 milhdes

Ontem (25) em Assembleia Geral, a MRV aprovou um dividendo extraordinario no montante
de R$ 328 milhdes, além do dividendo minimo obrigatério de R$ 164 milhdes, conforme a
seguir:

Dividendo Extraordinario:
e  Montante Total: R$ 327.896.570,77;

e  Valor poracdo: R$0,74218918;
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e  Dividend Yield: 5,1%

e Datade pagamento: A ser definida pela companhia.
Dividendo Minimo Obrigatério:

° Montante Total: R$ 163.948.285,39;

e  Valor por acio: R$ 0,37109459;

e  Dividend Yield: 2,5%

e Datadepagamento: 13 de junho de 2019.

Ontem a acdo MRVE3 encerrou cotada a R$ 14,51 acumulando valorizacio de 17,4% em 2019.
O valor de mercado atual da companhia é de R$ 6,4 bilhdes e suas acdes estio sendo
negociadas a R$ 1,38x o valor patrimonial.

Banrisul (BRSR6) - Dividendos complementares. “Ex” em 02/maio

Na Assembleia Geral Ordinaria (AGO) realizada em 25 de abril de 2019, foi aprovada a
distribuicido de dividendos complementares do exercicio de 2018 no montante de R$ 13,8
milh&es, equivalente a R$ 0,03378009/acdo PNB, com retorno estimado de 0,14%.

Serao beneficiados os acionistas em 30 de abril de 2019, passando as acdes a ser negociadas
"ex-direito" a partir de 02 de maio de 2019. O pagamento ocorrera em 30 de maio de 2019.

Temos recomendacio de compra e preco justo de R$ 30,00/acio, com potencial de alta de 28%
ante a cotaco de R$ 23,44/ac3o (valor de mercado de R$ 9,6 bilhdes). Nesse preco suas acdes
estao sendo negociadas a 1,3x o valor patrimonial e com P/L de 7,5x para 2019.

Eletrobras (ELET3, ELET6) — Aprovada a emissao de debéntures de até R$ 5,0 bilhées

Em reunido do Conselho de Administracdo da companhia realizada ontem (25/abril) foi
aprovada a 2% emissdo de debéntures simples, ndo conversiveis em acdes, em 4 (quatro) séries,
da espécie quirografaria, para distribuicdo publica com esforcos restritos de colocacao.

Ser3o emitidas até 5 milhdes de debéntures, com valor nominal unitario de R$ 1.000,00 na data
de emissdo ( 25 de abril de 2019), perfazendo o montante total de até R$ 5,0 bilhdes,
observado que a quarta série da Emissdo serd composta por Debéntures incentivadas.

As ELET3 cotadas a R$ 33,23/acio registram alta de 37,1% este ano. As ELET6 ao preco de R$
35,72/acao apresentam valorizacdo de 26,8% em 2019. Este desempenho se mostra acima da
valorizacdo de 9,9% do Ibovespa e de 17,8% do IEE no mesmo periodo.
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FLUXO ESTRANGEIRO

Evolucao do fluxo de capital estrangeiro (R$ milhées) e variagao do Ibovespa M/M
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Fluxo de Capital Estrangeiro
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Minério de Ferro Qingdao (em usp/ton)
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Oscilagdes

CDS Brasil 5 anos
Minerio de Ferro
Petroleo Brent
Petroleo WTI

Fonte: Bloomberg

01dia Abril 2019

-0,82% 1,95% -15,71%
-0,10% 5,52% 24,67%
-1,98% 5,61% 32,73%
-1,82% 3,95% 37,56%
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AGENDA MACROECONOMICA

Horario Indicador Referéncia Expectativa Anterior
Segunda-feira 08:00 BR FGV - IGP-M (m/m) Abril 0,89% 1,26%
29/04/2019 08:00 BR FGV - IGP-M (a/a) Abril 8,62% 8,27%
08:25 BR BC- Pesquisa Focus (semanal)
09:30 EUA Renda pessoal Margo 0,40% 0,2%
09:30 EUA  Gastos pessoais Margo 0,70%
09:30 EUA  Gastos pessoais reais Margo 0,20%
09:30 EUA Deflator DCP (m/m) Margo 0,30%
09:30 EUA Deflator DCP (a/a) Marco
05:00 EURO Oferta monetaria M3 A/A Margo 4,3%
06:00 EURO Confianga na economia Abril 105,70 105,5
06:00 EURO Indicadorde Clima para os Negdcios Abril 0,53
06:00 EURO Confianga industrial Abril -1,80 -1,7
06:00 EURO Confianga em servigos Abril 11,80 11,3
06:00 EURO Confianga do consumidor Abril -7,90 -7,9
Ter¢a-feira 09:00 BR Taxa de desemprego nacional Margo 12,70% 12,4%
30/04/2019 09:00 BR Fabricagdo PPl (m/m) Margo 0,12%
09:00 BR Fabricagdo PPl (a/a) Margo 7,79%
10:30 BR Resultado primario do setor publico consolidado Margo -14,9bi
10:30 BR Resultado nominal do setor publico consolidado Margo -45,0bi
10:30 BR Coeficiente % da divida/PIB Margo 54,4%
06:00 EURO PIBsazonal (a/a) 1T 1,00% 1,1%
Quarta-feira 08:00 EUA MBA-Solicitagbes de empréstimos hipotecdrios Apr 26 -7,3%
01/05/2019 09:15 EUA ADP-Variagdo setorempregos Abril 180mil 129mil
10:45 EUA  PMI Manufatura Markit EUA Abril 52,4
11:00 EUA ISM Manufaturados Abril 55,00 55,3
Quinta-feira 05:00 BR IPC-Fipe (mensal) Abril 0,5%
02/05/2019 15:00 BR Balanga comercial mensal Abril 7347mi 4990mi
15:00 BR Total de exportagdes Abril 18120mi
BR Utilizacdo da capacidade CNI (Sazonal) Margo 78,0%
05/jun BR Vendas de veiculos Fenabrave Abril 209.183
11:00 EUA Pedidos de Bens Duraveis (exc. transporte) Margo
11:00 EUA Pedidos de fabrica extrans Margo 0,3%
11:00 EUA Pedidos de Bens de Capital (ex. defesa e aeronaves) Margo
11:00 EUA Envios de Bens de Capital (ex. defesa e aeronaves) Margo

Fonte: Bloomberg
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Parametros do Rating da Acao

Nossos parametros de rating levam em consideracao o potencial de valorizacdo da acao, do mercado, aqui
refletido pelo indice Bovespa, e um prémio, adotado neste caso como a taxa de juro real no Brasil, e se
necessario ponderagao do analista. Dessa forma teremos;

Compra: Quando a expectativa do analista para a valorizagao da agao for superior ao potencial de valorizagao

do indice Bovespa, mais o prémio.

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

Venda: Quando a expectativa do analista para a valorizagao da agao for inferior ao potencial de valorizagao do

indice Bovespa, mais o prémio.

Mario Roberto Mariante, CNPI
mmariante@planner.com.br

Luiz Francisco Caetano, CNPI
lcaetano@planner.com.br

Victor Luiz de Figueiredo Martins, CNPI
vmartins@planner.com.br

Ricardo Tadeu Martins, CNPI
rmartins@planner.com.br

DISCLAIMER

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

O presente relatorio se destina ao uso exclusivo do destinatario, nao podendo ser, no todo ou em parte, copiado, reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa sem
a expressa autorizacao da Planner Corretora.As opinides, estimativas, projecoes e premissas relevantes contidas neste relatorio sdo baseadas em julgamento do(s)
analista(s) de investimento envolvido(s) na sua elaboragao (“analistas de investimento”) e sdo, portanto, sujeitas a modificagdes sem aviso prévio em decorréncia de
alteracoes nas condicoes de mercado. Declaracdes dos analistas de investimento envolvidos na elaboracao deste relatério nos termos do art. 21 da Instrugao CVM

598/18:

O(s) analista(s) de investimento declara(m) que as opinides contidas neste relatorio refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus
valores mobiliarios e foram elaboradas de forma independente e autébnoma, inclusive em relacao a Planner Corretora e demais empresas do Grupo.
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