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Opinido do analista
O padrdo de corregdo chamado de expanded flat, que mencionei no ultimo relatério, se concluiu na topo em (c ) na regido de resisténcia de

R4. A partir deste topo minha expectativa é de que um movimento de impulso de baixa se inicie. Esta seria a onda i de 3. Portanto, o ciclo de
baixa esta longe de terminar, uma vez que extensdes de terceiras ondas sdo comuns.
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Disclaimer

"Este documento ¢ distribuido pela ORAMA DTVM S.A. (“Orama”), estando em conformidade com a Resolugdo CVM 20/2021. O(s) analista(s) de valores mobiliarios Ricardo Eiji
Tominaga — CNPI-T EM 2164, é(sdo) o(s) signatario(s) da(s) analise(s) descrita(s) no presente documento e se declara(m) inteiramente responsavel(is) pelas informacdes e
afirmacdes contidas neste material. O(s) analista(s) envolvidos na elaboragdo deste documento declara(m) que as recomendacdes eventualmente contidas no relatério refletem
Unica e exclusivamente sua opinido pessoal sobre o(s) ativo(s) analisado(s) e foi(ram) elaborado(s) de forma independente, inclusive em relagdo & Orama. A Orama mantém e/ou
tem intenc@o de manter relagdes comerciais com uma ou mais [companhias/fundos] a que se refere este relatério. Parte da Remuneragédo do(s) analista(s) é proveniente dos lucros
da Orama como um todo e, consequentemente, das receitas oriundas de transagdes realizadas pela Orama. A Orama pode estar atuando e/ou ter atuado como instituigdo
intermediaria e/ou participante de oferta publica de valores mobilidrios de emissdo de uma ou mais [companhias/fundos] citadas neste relatério, inclusive nos ultimos 12 meses.
Todas as informagdes utilizadas na(s) andlise(s) contida(s) neste documento foram redigidas com base em informagées puUblicas de fontes consideradas fidedignas. Embora
tenham sido tomadas todas as medidas razoaveis para assegurar que as informagdes contidas no presente documento néo séo incertas ou equivocas no momento de sua
publicagdo, a Orama e o(s) seu(s) analista(s) ndo respondem por sua veracidade. As informagées contidas no presente documento tém prop6sito meramente informativo, n&o se
constituindo em uma oferta de compra ou de venda de qualquer ativo. As informacdes, opinides, estimativas e projecdes eventualmente contidas se referem a data de sua
elaboragao e/ou divulgacéo, bem como estéo sujeitas a mudancas, ndo havendo obrigatoriedade de qualquer comunicacdo no sentido de atualizag&o ou revisdo. Ainda, as
opinides a respeito de compra, venda ou manutenc¢éo dos ativos objeto ou a ponderacéo de tais ativos numa carteira tedrica expressam o melhor julgamento do(s) analista(s)
responsavel(is) por sua elaboragéo, porém ndo devem ser entendidos por investidores como recomendacgédo para uma efetiva tomada de decisé@o ou realizagao de negécios de
qualquer natureza. Este material ndo leva em consideragéo os objetivos de investimento, situacéo financeira ou necessidades pessoais de um investidor em especifico, ndo
possuindo qualquer vinculagéo com o perfil do investidor (suitability) e ndo devendo ser considerado para este fim. Antes de tomar qualquer decisdo de investimento, a Orama
aconselha que o investidor entre em contato com o seu assessor para orientacao financeira com base em suas caracteristicas e objetivos pessoais, bem como recomenda o
preenchimento do seu perfil de investidor. Operag6es com o(s) ativo(s) objeto das andlises podem néo ser adequadas ao perfil do investidor. Rentabilidade prevista ou passada néao
é garantia de rentabilidade futura. As projec6es eventualmente constantes neste documento poder&o ter resultados significativamente diferentes do esperado. Recomenda-se a
analise das caracteristicas, prazos e riscos dos investimentos antes da decis@o de compra ou venda. Investimentos nos mercados financeiros e de capitais estao sujeitos a riscos
de perda superior ao valor total do capital investido, ndo podendo a Orama e/ou o(s) analista(s) envolvido(s) na elaboragéo deste material serem responsabilizados por qualquer
perda direta ou indireta decorrente da utilizacéo do seu contelido, cabendo a decisé@o de investimento exclusivamente ao investidor. As condi¢cdes de mercado, o cenario
macroecondmico, dentre outras condi¢des, podem afetar o desempenho do(s) ativo(s) objeto da analise deste documento. Fica proibida a reproducéo ou redistribuicéo deste
material para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o propdésito, sem o prévio e expresso consentimento da Orama."






