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« O indice subiu novamente (1,78%) na semana passada. Este comporfamento acompanhou de novo a
alta vista nas Bolsas norte-americanas (S&P500 2,0%). J& o Petréleo Brent subiu ainda mais forte (4,4%).
+ Olbovespa conseguiu superar a sua LTB de curto-prazo e agora pode buscar os 105 mil pontos (projecdo

do pivot de alta das Ultimas semanas. Como este patamar € muito proximo da , fica mais
facil trabalhar com este alvol No entanto, uma busca do topo-histérico | ) parece
improvdavel.

+ O Petréleo Brent estd proximo de testar uma LTB de curto-prazo, no que pode ser um momento decisivo
para definir o viés para periodos mais longos. Isto porque a commoditie respeitou no més passado uma
LTA de mais de 3 anos, estando assim com uma banda de oscilacdo possivel cada vez mais estreita.

o A alta das cotagoes iniciou em 22/06/17 — mesmo dia em que o lbovespa iniciou um longo rali.

« O S&P500 (indice dos EUA) confirmou a superacdo da sua média-mébvel “longa” (25 dias) e estd apenas
1,5% abaixo do topo-histérico de 26/07/2019. Ocorre que as altas recentes foram basicamente através
de gaps (foram 3 nos Ultimos 7 pregdes). Isto sugere que o movimento ndo deve ser sustentdvel, com
possivelmente o surgimento de uma forte pressdo vendedora a qualguer momento. Isto poderia entdo
criar o ambiente propicio para a busca do fechamento do outro gap remanescente (aberto em 12/02)
- downside de 8,9%.

o Numa observacdo de prazo maior, vemos que os indices dos EUA iniciaram seu Ultimo rali em
janeiro/2016, quando também houve areversdo de tendéncia de longo-prazo da Bolsa brasileira.
No entanto, nota-se que a sincronia dos movimentos mudou muito a partir de 2018.

« Os niveis atuadis (em termos de patamares grdficos) indicam que o Ibovespa segue apresentando no
curto-prazo um desempenho exatamente igual ao S&P 500 — no médio-prazo, no entanto, apresenta um
sobre-preco significativo (originado entre outubro-dezembro/2018). Assim, pode-se dizer que a Bolsa
brasileira deva continuar seguindo a tendéncia vista no exterior.
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IBOVESPA SEMANAL
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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 impensdaveis 31.000 pontos.
No entanto, o rompimento da sua temida LTB (linha de tendéncia de baixa) anulou definitivamente a tendéncia baixista que vinha
desde 2010. Numa projecdo de tempo maior, isto ndo quer dizer necessariamente que o Mercado passard sé a subir, podendo ocorrer
agora um longo periodo de movimentos laterais.

Os meses de novembro e dezembro de 2017 mostraram uma enorme forca compradora presente na média-mével “longa”
(25 SEMANAS). Embora este indicador tenha falhado em maio-junho/2017, se considerarmos aquele movimento de baixa como atipico
(tivemos até circuit breaker em 18/05), fazia sentido acreditar na possibilidade da continuidade da tendéncia de alta de longo-prazo,
com o indice podendo buscar os 80 mil pontos — e foi exatamente o que aconteceu! Até onde o movimento podia ir era dificil dizer -
o grafico mensal sugeria (por uma projecdo de canal de alta iniciado I1& em 2002) poder buscar os 100 mil pontos em 2019 - e isto
praticamente j& ocorreu!

As perdas da média-mével de 25 semanas e também do canal de alta de longo-prazo levaram a concluir que a tendéncia
altista ndo existiria mais € que nos encontrariamos em um movimento de baixa — ou ao menos uma lateralizacdo de grande amplitude.
A simetria dos movimentos nd&o é muito boa, mas pode-se ver que, em funcdo de as minimas de junho/2018 serem ligeiramente menores
do que as de dezembro/2017, se caracterizara um cendrio baixa numa perspectiva de maior prazo. No entanto, o Mercado acabou
anulando o canal de baixa e o topo-histérico foi posteriormente renovado.

Apobs uma lateralizacdo de 3 meses, a média-modvel “longa” (25 semanas) impulsionou o indice a registrar novas mdéximas no
inicio do ano. Este cendrio se desenhou novamente no final de marco, pois formou-se um candle de retomada (altista) sobre o referido
indicador. Todavia, desta vez o impeto altista foi menor e o lbov ndo conseguiu engatar um novo movimento de alta mais forte. Apds
ser vdrias vezes testada, a média “longa” acabou ndo conseguindo mais segurar o Mercado e foi perdida. Assim, o movimento de alta
visto a partir da 2¢ metade de maio sugeria ser apenas um repique. Todavia, sua intensidade acabou sendo tdo grande que o lbovespa
subiu quase em linha reta e acabou registrando novas méximas. Apds valorizar em média mais de 2% por semana durante quase 2
meses, 0 Mercado chegou a exaustdo — o que foi claramente sinalizado pelo candle da segunda semana de julho,

Apds formar um candle de retomada altista sobre a sua média-mébvel “longa”, tornou-se possivel
imaginar até mesmo o inicio da "onda 3" de um possivel pivot de alta que eventualmente leve a novas
mdximas. Este movimento teve continuidade na semana passada, mas (conforme o grafico didrio) deve ter
dificuldades para superar a
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O indice movimenta-se em uma tendéncia de alta de longuissimo-prazo conforme denotado pelo

canal de alta acima. Uma vez que as méximas histéricas estdo sendo renovadas com frequéncia, os “alvos”
s@o calculados com base em projecdes de pivots de alta (fopos e fundos ascendentes). Neste caso, supde-
se 2 movimentos, onde o 3° (de alta) deve ser equivalente ao movimento 1 — separados por um movimento
2 (de baixa) bem menor do que os demais. A metodologia utilizada mostra o inicio dos movimentos (através
de setas) e os seus objetivos finais (linhas horizontais) conforme segue:

Alvo de longuissimo-prazo (80.714) — alta verificada entre outubro/2008 e novemlbro/2010, projetada
a partir da minima registrada em janeiro/2016.

o Atfingidoem 17/01/2018.
Alvo de longo-prazo (92.984) — alta verificada entre 20/01/2016 e 23/02/2017, projetada a partir da
minima registrada em 18/06/2017.

o Equase o “limite” do movimento, pois encontra-se bem préximo da linha superior do canal.

o Afingido em 09/01/2019.
Alvo de médio-prazo (89.279) — alta verificada entre 18/06/2017 e 05/10/2017, projetada a partir da
minima registrada em 12/12/2017.

o Afingidoem 05/11/2018.
Alvo de curfo-prazo (100.859) — alta verificada entre 11/09/2018 e 03/12/2018, projetada a partir da
minima registrada em 26/12/2018.

o Atfingido em 21/06/2019.
Alvo de curtissimo-prazo (105.956) — alta verificada entre 26/12/2018 e 19/03/2019, projetada a partir
da minima registrada em 17/05/2019.

o Atingido em 10/07/2019.
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EQUIPE DE ANALISE DA BANRISUL CORRETORA DE VALORES
*  Guilkerme Castilho Volcato, CNPI-T - QUilnerme_volcato@banrisul.com.br - (51)3215-3115

Aviso Legal

Este relatorio foi elaborado por analistas de investimentos vinculados a Banrisul S.A. Corretora de Valores Mobilidrios e Cambio
(Banrisul Corretora) e é de uso exclusivo de seu destinatdrio, nao pode ser reproduzido ou distribuido, no todo ou em parte, a qualquer
terceiro sem autorizagdo expressa da Banrisul Corretora.

Este relatério é baseado em informacdes disponiveis ao piblico na data em que este relatério foi publicado. No entanto nem a Banrisul
Corretora nem os analistas responsaveis pela elaboragdo deste relatorio respondem pela veracidade ou qualidade das informagdes aqui
contidas. As opinides contidas neste relatério sdo baseadas em julgamentos e estimativas, estando, portanto, sujeitas a mudancgas.

Este relatorio ndo representa oferta de negociacdo de valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros. As estratégias de
investimentos, informacdes e andlises constantes neste relatério tém como tnico propdsito fomentar o debate de ideias entre os analistas
de investimentos da Banrisul Corretora e os clientes a quem este documento se destina. Os destinatdrios devem, portanto, desenvolver
suas proprias andlises e estratégias de investimentos. Os investimentos em acdes ou em estratégias de derivativos de agdes guardam
volatilidade intrinsecamente alta, podendo acarretar fortes prejuizos, e devem ser utilizados apenas por investidores experientes e cientes
de seus riscos.

O Analista Guilherme Castilho Volcato é o principal responsavel por este relatorio.

Declaracio dos analistas de investimento envolvidos na elaboracio deste relatério nos termos do art. 21 da Instrucio CVM 598:

O(s) analista(s) de investimento declara(m) que as opinides contidas neste relatério refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre
a companhia e seus valores mobilidrios e foram elaboradas de forma independente e autdnoma, inclusive em relagdo a Banrisul Corretora,
ao Banrisul S.A. - Banco do Estado do Rio Grande do Sul e demais empresas do Grupo Banrisul.

O analista Guilherme Volcato informa que nio possui investimentos nos ativos alvos desta anélise.

O(s) analista(s) de investimento podera(ao) estar direta ou indiretamente envolvido(s) na intermediacdo dos valores mobilidrios objeto
desta anélise.

Parte da remuneracio do(s) analista(s) de valores mobiliarios que elaboraram este relatério de analise advém de lucros do grupo
econémico ao qual a Banrisul Corretora pertence.

Declaracoes nos termos do art.22 da Instrucio CVM 598:

A Banrisul Corretora, o Banrisul S.A. - Banco do estado do Rio Grande do Sul e demais empresas do Grupo Banrisul podem deter
posicdes em qualquer dos instrumentos referidos neste documento, bem como representar e prestar servigos as sociedades aqui
mencionadas ou pessoas a ela ligadas. Estdo incluidos nos servigos a aquisi¢do, alienacdo e intermediacdo de valores mobilidrios, podendo
inclusive gerar remuneracio financeira. Informacdes adicionais sobre quaisquer sociedades, valores mobilidrios ou outros instrumentos
financeiros objeto desta analise podem ser obtidas mediante solicitacdo.

Os instrumentos financeiros discutidos neste relatério podem nado ser adequados para todos os investidores. Este relatorio ndo leva em
consideracdo os objetivos de investimento, situacdo financeira ou necessidades especificas de cada investidor. Os investidores devem obter
orientacdo financeira independente, com base em suas caracteristicas pessoais, antes de tomar uma decisao de investimento. A rentabilidade
de instrumentos financeiros pode apresentar variacdes, e seu preco ou valor pode aumentar ou diminuir. Os desempenhos anteriores nao
sdo necessariamente indicativos de resultados futuros. O patrimoénio do cliente ndo estd garantido neste tipo de produto.

A Banrisul Corretora se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da
utilizacdo deste relatério ou seu conteido. O SAC da Banrisul Corretora tem como finalidade servir de canal de comunicacio entre a
corretora e o cliente. A Ouvidoria da Banrisul Corretora tem a missdo de servir de canal de contato aos clientes que ndo se sentirem
satisfeitos com as soluc¢des dadas pelo SAC da empresa aos seus problemas.

A andlise fundamentalista é baseada na avaliacdo dos fundamentos de determinadas empresas e dos diferentes setores da economia e utiliza
como informacdo os resultados divulgados pelas companhias emissoras e suas projecdes. As condicdes de mercado, o cendrio
macroecondmico, os eventos especificos da empresa e do setor podem afetar o desempenho do investimento. A duracdo recomendada para
este tipo de investimento é de médio e longo-prazo.

A andlise técnica € baseada no comportamento dos precos das acdes do ativo objeto, suas oscilacdes e tendéncias. A duracdo recomendada
para este tipo de investimento pode variar do curto-prazo até o longo prazo, dependendo da duracdo da tendéncia.

O custo da operacdo e a politica de cobranca estdo definidos nas tabelas de custos operacionais disponibilizadas no site da Corretora:
www.banrisulcorretora.com.br.
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