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Altas % Fec. VolF (Mi)| Baixas %  Fec. VolF (Mi) Dados de Hoje
CCRO3 2,09 1562 91,16 LLXL3 -7,46 2,48 13,62 Horario Regido Evento Proj.  Ant.
MRVE3 1,66 981 11306 | VAGR3 -7,32 0,38 12,58 N&o ha eventos parao dia -
CYRE3 -0,28 1434 5926 | USIM3 -7,13 1329 885
AMBV4  -0,29 76,98 130,38 | BRKM5 -7,12 10,95 23,78 Dados proximo dia
GOLL4 -0,32 945 2594 | BTOW3 -6,68 6,99 9,54 Horario Regido Evento Proj.  Ant.
Ibovespa  -3,31 54038 7369,69 08:00  Brasil FGV Previsdo dainflagdo IGP-M/ MAY 20 0.87% 0.89%
08:30  Brasil Relatdrio Focus de expectativas
09:30 EUA indice atividade nat Fed Chicago / APR -0.29
Cotacles 10:00 Franga Leildo de notas de 84, 160 e 343 dias
USD/BRL 1,9931 09:15:56 15:00  Brasil Balanca comercial (FOB) semanal / MAY 20 $1631M
EUR/USD 1,2726 09:15:58
di jan-13 8,0900 09:14:31
di jan-15 8,6400 09:15:36
di jan-17 9,4100 09:15:40
Petro/NY 92,7600 09:05:53

Panorama Diario

O rebaixamento do rating de 16 bancos espanhdis pela Moody's ja era esperado desde ontem e teve efeito limitado
somente na abertura dos mercados europeus. Os titulos de 10 anos espanhois chegaram a ser negociados a 6,39%
a.a. (ante fechamento a 6,30%), mas ja mostram recuperacao e sao negociados a 6,16% no momento. O inicio da
reunido do G-8 mantém a luz de recuperacao (ligeira) em alguns mercados desenvolvidos e commodities. A crise da
Europa deve ser o centro das discussdes, apesar de ndo se esperar nada de concreto ao final do encontro. O
principal provedor de ajuda de curto prazo € o Banco Central Europeu, que pode dar linhas especiais para
recapitalizacdo dos bancos espanhoéis ou promover outra rodada de estimulo monetario. A inflagdo presente nos
paises com melhor situacdo fiscal, praticamente impede o corte de juros na regido. No Brasil, o indicador de
atividade IBC-BR mostra que a economia estd em ritmo anémico e deve fortalecer apostas de mais medidas
macroprudenciais de estimulo ao crédito e corte de 0,75% na Selic na préxima reunido do Copom. Leve recuperacao,
porém sensivel, pode ser observada nos ativos na manha dessa sexta-feira.
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Novamente o cendrio externo de aversao a risco minou a confianca dos investidores em ativos locais de maneira
mais intensa do que o externo. Com o oitavo pregdo seguido de queda, podemos ver alguma recuperagdo hoje,
coma sustentacdo do mercado externo, porém a indefinicdo do grau de contagio do futuro grego ainda mantém a
cautela como palavra chave. Estimulos para economia interna devem ser considerados no curto prazo em face da
atividade interna ser decepcionante. Cortes de 0,75% na Selic e medidas de incentivo ao crédito podem dar
esperanca de que alguns setores vao ser beneficiados no médio prazo. Selecao criteriosa dos ativos deve ser feita a
partir desse cenario de volatilidade e instabilidade externa, combinado com possiveis estimulos internos.
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Cambio
Real/Délar (Gltimos 3 dias) 2 0200 A presséo nos mercados externos se reduz hoje, com os
’ investidores esperando solugdes no encontro do G8. Os
f§ 2,0100 | mercados ja precificam o rebaixamento dos bancos
| 1L b ﬂu 2 0000 espanhois, dando espaco para recuperacio do Real caso
"!}Hq?l*ﬁﬂ:"&"' |5,,.|] léﬂﬂnm;' u;ﬂu ' sinais positivos surjam no horizonte. A chance de que
:I H f 1,9900 | um novo pacote quantitativo seja proposto nos Estados
1,9800 Unidos faz com que haja espac¢o para enfraguecimento
do Ddlar, assim que reduzidas as pressoes na Europa. Os
mercados tendem a estabilidade, com leve correcdo positiva e devem responder as novidades na Europa e do G8.
Vemos o Euro negociado a US$ 1,2722 (+0,18%). Ddlar negociado a R$ 1,9946 (-0,70%). Em um dia sem agenda
economica relevante, os mercados podem encontrar espaco para corrigir o pessimismo da semana. As atencdes
estdo na Espanha, Grécia e no encontro do G8.
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O mercado de juros terminou a Ultima sessdo registrando queda nas taxas, continuando a reagir a debilidade
detectada no mercado externo. As taxas de juros ainda chegaram a operar em leve alta na abertura, com o IGP-10
revelando alta de 1,01%, e com o dado revisado das Vendas no Varejo saindo de -0,5% para zero. O Caged foi
divulgado em 216.794 novas vagas, pouco acima da projecdo de 210 mil, mas acabou prevalecendo o receio dos
investidores com a situacdo externa. Rebaixamento da Grécia e ameaca da Moody’s em rebaixar os bancos
espanhois, evento mais tarde confirmado, além dos dados negativos nos EUA, levaram a um cenario externo a um
viés fortemente negativo. As taxas das treasuries de 10 anos atingiram recordes historicos de baixa, ao redor do
1,70%, revelando a demanda por ativos de maior seguranca. Dado que o Banco Central admite que podera mudar de
estratégia de acordo com o cenario mundial, os investidores trataram de retirar prémios da curva de juros
domésticos.

O Banco Central divulgou o IBC-BR de Marco registrando retracao de 0,35%, ante expectativa de expansao de 0,49%.
Na base anual o IBC-BR cresceu 0,91%. A agenda interna ainda reserva o dado de Confianca do Empresario Industrial
de Maio, previsto para as 11h00. O mercado externo apresenta relativa estabilidade, tanto nos precos das
commodities como nas taxas das treasuries, ambos com ligeira alta, o que deve conferir a0 mercado de juros
domésticos uma tendéncia de estabilidade, com leve viés de queda, face o IBC-BR abaixo do esperado.
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Aviso Legal

Este relatério foi elaborado por analistas de investimentos, vinculados ao Escritério Lerosa S/A Corretores de Valores (“LEROSA"), autorizados
pela Comisséao de Valores Mobiliarios (CVM), em conformidade ao artigo 5°, na Instrugdo Normativa/CVM 388/03.

Este documento nado pode ser reproduzido ou distribuido sem a autorizagdo expressa da Lerosa. Este relatorio é baseado em informagGes
disponiveis ao publico. As informacg8es contidas neste relatorio séo consideradas confidveis na data em que este relatorio foi publicado. No
entanto, nem a Lerosa nem os analistas responsaveis pela elaboracéo deste relatério respondem pela veracidade, integridade ou exatiddo das
informacdes aqui contidas.

Este relatério ndo representa oferta de negociacao de valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros. As opiniGes contidas neste relatério
séo baseadas em julgamentos e estimativas, estando, portanto, sujeitas a alterag8es sem aviso prévio.

Os analistas responsaveis pela elaboracao deste relatério declaram, nos termos do artigo 5° da Instrugdo CVM n° 388/03, que:

1. Suas recomendacdes refletem Unica e exclusivamente suas opinides pessoais e que foram elaboradas de forma independente e auténoma,
inclusive em relagéo a Lerosa;

2. Que ndo mantém vinculo com qualquer pessoa natural que atue no ambito das sociedades cujos valores mobiliarios foram alvo desta andlise;

3. Que a Lerosa, assim como os fundos, carteiras e clubes de investimentos em valores mobiliarios por ela administrados, ndo possui
participacao acionaria, direta ou indireta, igual ou superior a 1% (um por cento) do capital social de quaisquer das sociedades cujos valores
mobiliarios foram alvo desta analise, nem esta envolvida na aquisicao, alienagéo e intermediagédo de tais valores mobiliarios no mercado;

4. Que nédo sdo titulares, direta ou indiretamente, de valores mobiliarios de emissdo de sociedade objeto desta andlise que representem 5%
(cinco por cento) ou mais de seu patrimonio pessoal, e que nado estdo envolvidos na aquisicdo, alienacdo e intermediagdo de tais valores
mobiliarios no mercado;

5. Que os analistas, assim como a Lerosa, ndo recebem remuneracdo por servicos prestados ou apresentam relagdes comerciais com qualquer
das sociedades cujos valores mobiliarios foram alvo desta andlise, ou pessoa natural ou pessoa juridica, fundo ou universalidade de direitos, que
atue representando o mesmo interesse dessa sociedade; e que sua remuneragdo, ou esquema de compensacdo, nao esta atrelada a
precificagdo de quaisquer dos valores mobiliarios emitidos por sociedades analisadas neste relatério, ou as receitas provenientes dos negocios e
operagdes financeiras realizadas pela Lerosa.

6. As estratégias de investimentos, informagdes e analises constantes deste relatério tém como Unico propoésito fomentar o debate de idéias entre
os analistas de investimentos da Lerosa e as pessoas a quem este documento se destina e que os instrumentos financeiros discutidos neste
relatério podem néo ser adequados para todos os investidores. Este relatério ndo leva em consideragdo os objetivos de investimento, situagédo
financeira ou necessidades especificas de cada investidor. Os investidores devem obter orientag&o financeira independente, com base em suas
caracteristicas pessoais, antes de tomar uma decisdo de investimento. A rentabilidade de instrumentos financeiros pode apresentar variagoes, e
seu preco ou valor pode aumentar ou diminuir. Os desempenhos anteriores ndo s@o necessariamente indicativos de resultados futuros e
nenhuma declaragdo ou garantia, de forma expressa ou implicita, é feita neste relatério em relagéo a desempenhos futuros.

7. Os destinatarios devem, portanto, desenvolver suas proprias andlises e estratégias de investimentos. Os ativos e instrumentos financeiros
referidos neste relatério podem néo ser adequados a todos os investidores.

8. Este relatério ndo leva em consideracao os objetivos de investimento, a situacgao financeira ou as necessidades especificas de cada investidor.
Investimentos em agdes representam riscos elevados e sua rentabilidade passada ndo assegura rentabilidade futura. Investimentos em
derivativos guardam volatilidade intrinsecamente alta, podendo acarretar perdas superiores aos valores investidos.

9. Operagdes com alta volatilidade, incluindo investimentos em agdes e derivativos, devem ser realizadas apenas por investidores experientes e
cientes de seus riscos.

10. A Lerosa se exime de qualquer responsabilidade por eventuais perdas, diretas ou indiretas, oriundas da utilizagdo deste relatério e de seu
contetdo.

11. As estratégias long short compreendem a manutencdo simultanea de acBes e seus derivativos nas posicdes comprada e vendida. E um
investimento de alto risco, considerando a possibilidade de inversdo do movimento esperado dos ativos. A duragdo recomendada para o
investimento é de curto/médio prazo e o patriménio do cliente ndo esta garantido neste tipo de produto. Os eventos setoriais e a possibilidade dos
ativos fugirem do padrao histérico podem afetar o desempenho do investimento.

12.Este relatério ndo leva em consideragdo os objetivos de investimento, a situagdo financeira ou as necessidades especificas de cada
investidor. Investimentos em agdes representam riscos elevados e sua rentabilidade passada ndo assegura rentabilidade futura. Investimentos
em derivativos guardam volatilidade intrinsecamente alta, podendo acarretar perdas superiores aos valores investidos; Operagdes com alta
volatilidade, incluindo investimentos em agdes e derivativos, devem ser realizadas apenas por investidores experientes e cientes de seus riscos.

13.Este relatério ndo é uma declaracdo completa ou resumo dos valores mobiliarios, mercados ou desenvolvimentos aqui abordados. As
cotacdes e disponibilidades dos instrumentos financeiros sdo meramente indicativas e sujeitas a alterag6es sem aviso prévio. A Lerosa nao esta
obrigada a atualizar, modificar ou corrigir este relatério e informar o leitor sobre tais alteracdes. Informagdes adicionais sobre quaisquer
sociedades, valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros objeto desta analise podem ser obtidas mediante solicitagcdo. Os relatérios de
analise tém como Unico proposito fornecer informacg6es e ndo constitui ou deve ser interpretado como uma oferta ou solicitagdo de compra ou
venda de qualquer instrumento financeiro ou de participacdo em qualquer estratégia de negécios especifica, qualquer que seja a jurisdigdo. O
custo da operacdo e a politica de cobranca estdo definidos nas tabelas de custos operacionais disponibilizadas no site da Corretora:
www.lerosa.com.br.

A Ouvidoria da Lerosa Corretora tem a missédo de servir de canal de contato sempre que vocé nao se sentir satisfeito com as solugdes dadas
pela empresa a seus problemas. Para contato, ligue 0800-727-7791.

Inexistem situac8es de conflitos de interesses entre Lerosa Corretora e a utilizagdo desse relatorio.




