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Para 0 més de Marco, as acGes que integram a carteira Titulares do més da Guide séo:
BBAS3, CESP6, EQTL3, GOLL4, JBSS3, LCAMS3, PETR4, SUZB3, TEND3 e USIM5.

Substituicéo

Entra: Sai:
CESP PNA (CESP6) *  BR Distribuidora ON (t)
Locamerica ON (LCAMB3) e FibriaON (t)
Petrobras PN (PETR4) * Localiza ON (t)
Suzano ON (SUZB3) -+ RumoON (§)

Legenda: Performance acima do mercado:t; em linha com o mercado: I:>; abaixo do mercado: l
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- Na Defesa -

CESP PNB (CESP6)

Dinémicas

* Temos uma visdo otimista para 0 processo de venda, que deve contar com grandes players
interessados ap6s prorrogacdo do prazo de concessdo do Porto Primavera. Assim, o prémio
pago no ativo pode ser mais elevado do que o considerado anteriormente (R$ 16,80/a¢do);

»  Previsdo do edital seja publicado até o inicio de abril; e a expectativa é de que o leildo seja
realizado até o fim de junho;

» Valuation atrativo: hoje a acdo da CESP é negociada 30% abaixo do seu valor patrimonial e
20% abaixo do preco alvo projetado pelo mercado.

Equatorial ON (EQTLD3)
Dinamicas
«  Capacidade do management em realizar reestruturagfes dentro das distribuidoras adquiridas;

»  Equatorial segue bem posicionada para manter seus investimentos ou participar de possiveis
fusdes e aquisicdes do setor (especialmente as distribuidoras da Eletrobras e outras empresas
endividadas do setor);

« A retomada da atividade econdmica deve impulsionar a demanda por eletricidade,
beneficiando ainda mais os resultados da companhia.

« O ativo dettm uma caracteristica mais defensiva para compor nosso portfolio.

Petrobras PN (PETR4)

Dinamicas

* Melhora da estrutura de capital com o Plano de Desinvestimentos, o qual permite
desalavancagem com a venda de ativos, cortes de investimentos e rolagem de dividas;

* No curto/médio prazo, vemos como driver para o papel: (1) continuidade da venda de ativos
onshore; (2) nova rodada de leildes da ANP; (3) discussdo sobre valores a serem recebidos da
Eletrobras (R$ 6,3 bilhdes); e (4) renegociacdo da cessdo onerosa com a Unido (por volta de R$
15-20 bilhdes).

Suzano ON (SUZB3)

Dinamicas

 Sustentamos nossa recomendacéo, em funcéo: (i) ciclo mais positivo para os precos da celulose
no curto/médio prazo; (ii) conclusédo do ramp up do projeto de Tissue — aumentando o volume
de producdo de papéis para fins sanitarios, algo que tende a elevar suas margens; (iii) nimeros
mais fortes em 2018 - disciplina de gastos e aumento de eficiéncia, reduzindo seu custo caixa
de producdo e impulsionando sua geracédo de caixa; e (iv) sinergias apos aquisi¢cdo com FIBR3
(préximos de R$ 10 bilhges).
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- No Meio -

Banco do Brasil ON (BBAS3)

Dinémicas

» Esperamos nimeros mais fortes em 2018, em meio: (i) tendéncia de queda das provisdes para
perdas de devedores duvidosos; e (ii) continuidade das medidas voltadas para o controle de custos
e despesas. Além disso, esperamos um crescimento da carteira de crédito em funcdo da
perspectiva de retomada da atividade econémica, também refletindo numa melhora na qualidade
dos ativos e menor provisionamento para perdas. Tais fatores devem impulsionar o lucro da
companhia ao longo do ano;

» Destaque também para o guidance do BB que, embora ainda conservador, nos deixa otimismo
quanto as perspectivas do banco, que deve atingir um ROE de 13,9%;

* Valuation atrativo: P/L de de 8,6x em 12 meses, enquanto a média do setor € de 10,0x.

JBS ON (JBSS3)

Dinamicas

» Destacamos o foco do management na: (i) geracdo de caixa da JBS — com ganhos de sinergias
provenientes de suas Ultimas aquisicGes e melhora de eficiéncia; (ii) continuidade no plano de
desalavancagem financeira, com otimizacdo da estrutura de capital da companhia.; (iv)
expectativa de nimeros mais fortes em 2018. Apos escandalo no inicio de 2017, a JBS vem
otimizando seus ativos, recuperando participacdo no mercado domestico e externo, e construindo
parcerias estratégicas no exterior;

« Para 2018, estimamos numeros mais fortes para a JBS com avanco de margens e crescimento da
geragdo de caixa operacional. O resultado deve ser impulsionado, especialmente, pela suas
subsidiarias no mercado externo, refletindo o ciclo bovino favoravel nos EUA - a oferta de gado
esté elevada e a demanda agora esta aquecida;

« Valuation atrativo: (i) BF EV/Ebitda de 5,0x, enquanto a média do setor é de 7,4x; (ii) BF P/L de
7,2%, enquanto a média é de 9,6x.

Tenda ON (TEND3)

Dinamicas

« A companhia conta com boas perspectivas no segmento de baixa renda, e sélida posi¢do financeira
para se beneficiar do cenario prospectivo positivo;

* A Tenda tem apresentado uma melhora operacional nos ultimos trimestres, com avancos da
margem bruta, forte volume de vendas e vem conseguindo reverter o alto indice de distratos. Isto é
algo que nos deixa otimistas para as prévias operacionais do 1T18;

* A empresa ainda € negociada com desconto: (i) em 1,1x o Valor Patrimonial, enquanto sua
principal concorrente, MRV, tem um mdltiplo de 1,2x; e (ii) P/L de 8,3x, enquanto MRV ¢
negociada a 9,3x.
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- No Ataque -

Locamerica ON (LCAM3)

Din&micas

* A empresa tem reportado resultados fortes, com robusto crescimento na receita, principalmente
pela divisdo de venda de veiculos seminovos - onde a empresa possui boas margens operacionais.

» Ressaltamos ainda a recente aquisicdo da Unidas - 3° maior player do setor. Ap6s aquisicdo, a
Locamerica passa a ser a 22 maior operadora de locacdo de veiculos no Brasil, e comeca a operar
no segmento de RAC, além do acesso ao mercado internacional por meio da parceria com a
Enterprise Rent-A-Car - lider mundial em aluguel de carros em termos de receita e frota.

* Olhando para frente, com a melhora de perspectivas para o cenario macroeconémico, acreditamos
que a empresa deve se beneficiar, principalmente, pela retomada da demanda e possivel
afrouxamento - embora mais limitada - monetario deste ano.

Gol PNA (GOLLA4)

Dinamicas

» A recomendacdo vislumbra a continua melhora operacional e processo de desalavancagem
financeira da empresa aérea;

* Mesmo que a taxa de cambio e 0s precos do petréleo ainda tragam volatilidade para o setor, a Gol
tem melhorado sua eficiéncia com cortes de capacidade, otimizacdo da frota e renegociacdes das
operacOes de leasing de aeronaves;

* A Gol deve se beneficiar da retomada econdmica doméstica e potencial valorizacdo do real.
Gostamos do veiculo para adicionar alfa ao nosso portfolio.

Usiminas PNA (USIM5)

Dinamicas

* A estratégia de precificagdo da Usiminas, em conjunto com a recuperacdo dos volumes de
vendas, devem continuar a contribuir nos resultados da Companhia;

* A empresa vem apresentando um forte crescimento do Ebitda, e consequentemente reducéo de
sua alavancagem financeira, relagdo Divida Liquida/ Ebitda (de 2,3x no 4T17);

* Ressaltamos o0 novo acordo de acionistas no inicio de Fevereiro. A celebragdo do acordo é um
ponto crucial para Usiminas, uma vez que reduz significativamente 0s riscos de governanca da
empresa e elimina pressdes negativas nos papeis da companhia;

* Olhando para a frente, vemos ainda um cenario positivo para Usiminas, em meio: (i) aumento
dos precos internacionais do ago, corroborando com esse quadro de reajustes no mercado
interno; (i) aumento do volume de vendas em funcdo da retomada da atividade econémica local;
(iii) continuidade no controle de custos e despesas; e (iv) reducdo dos riscos de governanca apos
acordo entre acionistas.
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Performance

A Carteira Titulares do Més superou a performance do Ibovespa em mar¢o. O més contou com
forte volatilidade em meio aos rumores de novas guerras comerciais envolvendo EUA e China.
Neste contexto, o indice encerrou marco proximo da estabilidade. Vale ainda notas: 0 més também
contou com a forte saida de fluxo de recursos estrangeiros na B3.

» Destaque de alta: Tenda, em meio ao quadro de queda de taxas de juros e .resultado positivo do
4° tri. Permanecemos otimistas com a prévia operacional da empresa do 1T18 (que deve ser
divulgadas neste més de abril).

» Destague de baixa: Usiminas, apds anuncio de Trump com relacdo aos aumentos de tributos de
importacdo de aco e aluminio nos EUA. No entanto, no final do més, o Brasil foi incluido na
lista de isencdo destas novas tarifas. Permanecemos otimistas com Usiminas.

Performance Marco

Titulares Peso Variagdo Contribuicéo
TEND3 10% 15,98% 1,60%
GOoLL4 10% 12,76% 1,28%
RENT3 10% 10,97% 1,10%
FIBR3 10% 5,45% 0,54%
BRDT3 10% 4,53% 0,45%
EQTL3 10% -0,14% -0,01%
BBAS3 10% -1,08% -0,11%
JBSS3 10% -5,65% -0,57%
RAIL3 10% -7,65% -0,77%
USIM5 10% -11,36% -1,14%
Marco 2018 Des(‘;i 31'2)'0'0

Carteira Titulares do Més 2,38% 16,22% 57,61%
Ibovespa 0,01% 11,73% 46,26%
Diferenca 2,37% 4,49% 11,35%

Metodologia da Carteira

A selecdo das acOes e baseada em um critério mais dindmico, um pouco diferente das nossas
demais carteiras recomendadas (que tem uma caracteristica mais estatica de posicionamento).
Procuramos buscar mais oportunidades de mercado, inclusive as de curtissimo prazo, observando
tendéncias, movimentos técnicos, momentum dos ativos, eventos, fluxos, além dos
fundamentos das empresas.

A Carteira Titulares do Més da Guide Investimentos é composta por dez agdes, com peso de 10%

da carteira para cada ativo, selecionadas para o periodo de um més. Vale mencionar que néo
levamos em consideracdo na performance o custo operacional (como corretagem e emolumentos).
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Disclaimer

“Este relatério foi elaborado pela Guide Investimentos S.A. Corretora de Valores, para uso exclusivo e intransferivel de seu destinatario. Este
relatério ndo pode ser reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa sem a expressa autorizagdo da Guide Investimentos S.A. Corretora de Valores.
Este relatério é baseado em informagdes disponiveis ao publico. As informacbes aqui contidas ndo representam garantia de veracidade das
informagdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade das mesmas e ndo devem ser consideradas como tal. Este relatorio ndo representa uma oferta
de compra ou venda ou solicitagdo de compra ou venda de qualquer ativo. Investir em agdes envolve riscos. Este relatério ndo contém todas as
informagdes relevantes sobre a Companhias citadas. Sendo assim, o relatério ndo consiste e ndo deve ser visto como, uma representacéo ou garantia
quanto a integridade, precisdo e credibilidade da informagéo nele contida. Os destinatarios devem, portanto, desenvolver suas proprias anlises e
estratégias de investimentos. Os investimentos em agfes ou em estratégias de derivativos de acbes guardam volatilidade intrinsecamente alta,
podendo acarretar fortes prejuizos e devem ser utilizados apenas por investidores experientes e cientes de seus riscos. Os ativos e instrumentos
financeiros referidos neste relatério podem néao ser adequados a todos os investidores. Este relatério ndo leva em consideracédo os objetivos de
investimento, a situacdo financeira ou as necessidades especificas de cada investidor. Investimentos em agdes representam riscos elevados e sua
rentabilidade passada ndo assegura rentabilidade futura. Informagdes sobre quaisquer sociedades, valores mobiliarios ou outros instrumentos
financeiros objeto desta analise podem ser obtidas mediante solicitagdes. A informagao contida neste documento esté sujeita a alteragdes sem aviso
prévio, ndo havendo nenhuma garantia quanto a exatidao de tal informagéo. A Guide Investimentos S.A. Corretora de Valores ou seus analistas ndo
aceitam qualquer responsabilidade por qualquer perda decorrente do uso deste documento ou de seu contetido. Ao aceitar este documento, concorda-
se com as presentes limitagdes.Os analistas responsaveis pela elaboragdo deste relatério declaram, nos termos do artigo 17 da Instrugdo CVM n°.
483/10, que: (I) Quaisquer recomendagdes contidas neste relatorio refletem Unica e exclusivamente as suas opinides pessoais e foram elaboradas de
forma independente, inclusive em relagéo a Guide Investimentos S.A. Corretora de Valores.




