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Principais benchmarks dos investimentos na semana

* Mercado em compasso de espera: na proxima semana, além das eleicdes nos EUA, teremos BC e Fed
¢« OIRF-M (pré-fixados) subiu 0,4%, e o IMA-B (indexados ao IPCA) subiu 0,1% vs. CDI de +0,20%

*  OIMA-B5+, dos titulos indexados & inflacdo com prozo acima de 5 anos, caiu 0,1%

¢ Nocrédito, o IDA LIQ*, indice das debéntures liquidas, caiu 0,12% e acumula +7,7% em 2024

Renda Fixa

Fundos Imobiliarios ¢ |FIXrecuou 1,7% na semana e acumula -3,9% no ano

Acoes * lbovespa fechou a semana em queda de 0,5%, aos 129.893 pontos, acumulando -3,2% em 2024

Délar ¢ Ddlar fechou em alta de 0,1% na semana, cotado a R$ 5,7060, acumulando alta de 17,6% no ano
e DXY, indice do délar contra 6 moedas desenvolvidas, subiu 0,8% para 104,0 pontos

¢ Ataxadejuros daUS Treasury de 10 anos subiu 16 p.b. para 4,24% a.a.

::‘ovz)s(:::il:tos * O S&P500 fechou a semana em 5.865 pontos, com alta de 0,9%
* O petrdleo tipo Brent fechou a semana cotado a US$ 75,6/barril, em alta de 3,6% na semana
(*) IDA-Lig atualizado apenas até quinta-feira, pois a Anbima sé divulga o valor da sexta-feira, na segunda-feira seguinte

Destaques da semana’

Principais benchmarks de investimentos

Ativo CDI IRF-M IMA-B IMAB-5+ IFIX IBOV Délar DXY UST10yr* S&P 500 Brent
Fechamento 10.7 12.42% 6.60% 6.73% 3,182 129,893 5.7060 104 4.24% 5,865 75.6
Var. na semana 0.2% 0.4% 0.1% -0.1% -1.7% -0.5% 0.1% 0.8% -1.2% 0.9% 3.6%
Var. no més 0.8% 0.3% -0.5% -1.5% -3.8% -1.5% 4.7% 3.1% -3.6% 1.6% 5.0%
Var. noano 8.8% 4.2% 0.3% -4.1% =21EM% -3.2% 17.6% 2.9% -0.5% 20.3% -1.9%
Var.em 12 meses  10.9% 8.2% 5.8% 3.4% 1.0% 15.1% 141%  -2.1% 8.6% 30.3% -15.1%
(*) A referéncia é o ETF UTEN (US Treasury 10 Year Note ETF) que investe em titulos do Tesouro dos EUA com maturidade de 10 anos. Em: 10/25/2024

Visao sobre as Classes de Ativos no horizonte de 12 meses?2

Classe de Ativos Benchmark Visdo nos préximos 12 meses sob cendrio base Monte Bravo

Caixa CDI Copom vai apertar Selic até 12% a.a. em janeiro, cortes comegam no 3o tri de 2025

Renda Fixa Pré IRF-M Risco fiscal e incerteza sobre extensdo da alta da Selic elevaram o prémio, fechamento deve ser gradual

Renda Fixa IPCA IMA-B Cupons das NTN-Bs longas tendem a fechar com fluxo e redugdo do risco inflaciondrio

Multimercado IHFA Classe oferece diversificacdo e histérico de . sobre CDI

Fundo Imobilidrio IFIX* Classe combina renda mensal isenta perto do CDI e potencial de ganho de capital com queda de juros em 2025
Renda Variavel Ibovespa Alvo de final de ano mantido em 145.000 pontos e, em 12 meses, 160.000 pontos

Délar Ptax cpa Real deve apreciar para fechar perto de R$ 5,20 no final do ano

Investimentos S&P500 Pouso suave e corte de juros criam ambiente favordvel para agdes US

no UST10y ETF Renda Fixa US - Bonds brasileiros seguem atraentes, enquanto Treasuries funcionam como hedge contra recessdo
Exterior "60 / 40" Portfolio com 60% de agdes (S&P 500) e 40% de Bonds (UST 10 yr) tem média de 8,5% de retono (1987-2023)
Memo:

Inflagdo IPCA Nossa proje¢des apontam IPCA de 4,7% em 2024 e 4,0% em 2025

Juros Real Selic - IPCA BC tem estimativa de 4,5% para os juros neutros, trabalhamos com 5,25% em fungdo do fiscal expansionista

to-base & igual a 0,0 1% ou 0,0001 em termos decimais, Os demais ativos mostram a vari

€omo o m
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Economia

Nos EUA, os dados recentes de atividade indicam que a economia terminou o 3°
trimestre com crescimento robusto, surpreendendo as expectativas de
moderacdo. As vendas de iméveis novos cresceram 4,0% em setembro, superando
as expectativas e atingindo o ritmo anualizado de 738 mil unidades vendidas, nivel
observado antes da pandemia. Os baixos estoques de casas usadas e o recuo
recente dos taxas de financiamento imobilidrio explicam a recuperagdo nas
vendas de imdveis novos. Além disso, o nicleo dos pedidos de bens durdveis, que é
um indicador de investimentos na economia, cresceu 0,5% em setembro, também
superando as expectativas.

Considerando esses resultados, a projecdo para o crescimento do PIB indica alta
de 3,3% na margem, em termos anualizados, no 3° trimestre, permanecendo
relativamente estdvel em relacéo ao ritmo de 3,0% observado no 2° trimestre. Em
relag@o ao Fed, a continuidade da trajetéria de desinflagdo, e a moderagdo do
mercado de trabalho s@o elementos importantes para as préximas decisdes de
politica monetdria. A manutengdo do crescimento robusto da economia é um fator
que permite ao Fed continuar reduzindo os juros de forma moderada, com cortes
de 25 p.b. nas reunides de novembro e dezembro, levando a taxa de juros basica
para 4,5% a.a. até o final do ano. A convergéncia da inflagdo para a meta de
2,0% permitira que o Fed reduza os juros para 3,5% a.a. até junho de 2025.

No Brasil, a inflagdo apresenta uma dindmica desfavordvel, surpreendendo as
expectativas, com os nucleos de inflagdo mostrando sinais de deterioragéo. O
IPCA-15 registrou alta de 0,54%, em linha com nossa expectativa (0,53%) e acima
do consenso de mercado (0,50%). Os nicleos de inflagdo reverteram a trajetéria
benigna, com alta mensal de 0,43% e acumulando 3,8% em 12 meses, sinal de
alerta que reforca a necessidade de continuidade do aperto monetdrio nas
préximas reunides do Copom. A inflagdo dos bens industricis e de servigos
acelerou, com os servigos registrando alta de 0,59% em outubro, impulsionada
pelo seguro de automdvel e entretenimento. A recente deprecia¢do cambial e o
crescimento econdmico acima do potencial intensificam as pressoes.

A Aneel anunciou a reducdo da bandeira tarifdria de vermelha 2 para amarela na
conta de energia em novembro. Essa mudanga terd um impacto negativo de 25
p.b. no IPCA de novembro, embora parte desse efeito seja compensada pela maior
inflagdo de alimentos no atacado, que impactard o IPCA de novembro e
dezembro. Assim, a proje¢do do IPCA de novembro foi revisada de 0,35% para
0,20%. A projecdo para o ano foi mantida em 4,7%, devido ao maior impacto da
depreciagéo cambial e do choque de alimentos esperado para dezembro.

Em relacdo & politica monetdria, no contexto atual, com a taxa de cambio
mantida em R$ 5,70 por délar e incertezas fiscais persistentes, a probabilidade
de um aperto adicional — levando a taxa Selic para além de 12,0% a.a. — estd
aumentando.

Treasuries 2 e 10 anos
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Cendrio Macroeconémico
Varidaveis 2021 2022 2023 2024p 2025p
PIB (% a.a.) 5,00 2,90 2,90 3,00 2,00
IPCA (% a.a.) 10,10 5,80 4,62 4,70 4,00
Selic (% a.a. final de ano) 9,25 13,75 11,75 11,50 10,25
Cambio (R$/USD final de ano) 5,58 5,25 5,20 5,20 5,45
Resultado Primdrio (% PIB) 0,70 1,28 -2,30 -0,60 -0,80
Divida Bruta / PIB (% PIB) 77,3 71,7 74,3 78,4 81,8

Fonte: IBGE, BCB e Bloomberg. Proje¢des em vermelho.
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Estratégia

As vésperas de uma semana decisiva no Brasil e no mundo, os mercados devem
seguir em compasso de espera. Além das elei¢cdes presidéncias de 5 de novembro
nos EUA, teremos as reunides do Copom e do Fed nos dias seguintes — 6 e 7 de
novembro, respectivamente.

Mas mais importante do que tudo isso serd o anuncio do pacote de ajuste fiscal
que a Fazenda estd elaborando e que, até I4, deve ser conhecido.

Curva de juros EUA: uma sequéncia de dados mais fortes na economia e os
diretores do Fed reiterando a abordagem gradual se somaram ao aumento do
favoritismo de Trump na elei¢do. Tudo isso empurrou a curva para os niveis mais
altos em trés meses.

Acdes EUA: o rali dos agdes continua sob um cendrio em que a economia faz um
pouso suave e os resultados continuam muito bons.

Estimulos na China: a despeito do ceticismo do mercado, é provdvel que as
autoridades chinesas estejam esperando o resultado da corrida presidencial nos
EUA para definir a abordagem de apoio & economia.

Riscos Geopoliticos: O conflito no Oriente Médio segue gerando tensdo, enquanto
se aguarda a o ataque retaliatério de Israel ao IrG.

No Brasil, o risco fiscal segue derrubando os precos dos ativos. Nesta semana, a
Secom tratou como improcedentes uma séria de medidas que a Fazenda estaria
estudando para conter o crescimento explosivo da divida publica.

A disputa entre os ministros da Casa Civil e da Fazenda deixa claro que a politica
econdmica levada a cabo no governo de Dilma Roussef segue tendo defensores de
peso, o que gera o temor de que os ultimos dois anos deste governo repitam a
politica fiscal populista e irresponsavel daquele periodo.

Nosso cendrio base, cuja probabilidade estd em 65%, tem um conjunto crivel e
robusto de medidas de reducdo de despesas que levem o déficit primario
estrutural para perto do equilibrio em 2026.

Sem um ajuste crivel que conte com apoio de todo governo, o délar vai passar de
R$ 6,00, a inflacdo vai subir, a Selic terd que subir ainda mais e o crescimento vai
cair rapidamente.

Justomente porque esse n&o é um quadro alvissareiro para a disputa presidencial
de 2026 que acreditamos na opgdo pelo ajuste fiscal. Trata-se de uma aposta no
pragmatismo e realismo do presidente Lula.

No entanto, desde a mudanga da meta fiscal feita & revelia de Haddad, a
percepgdo de isolamento da Fazendo fez o risco fiscal disparar levando junto o
ddlar e os juros.

Neste contexto, o pacote de ajuste fiscal e, principalmente, o apoio do presidente
Lula serdo fruto de um escrutinio profundo dos investidores. Se o pacote ndo
angariar um ganho de credibilidade, a probabilidade do cendrio base se
materializar vai cair rapidamente em prol do cendrio pessimista.

No cendrio base, continuamos a ver espago para um rali importante dos ativos
brasileiros com a dissipag¢do do risco fiscal:

Juros Brasil - mesmo com a alta da Selic, a renda fixa segue com étima relagdo de
risco e retorno em todos as modalidades de indexador (CDI, IPCA e Pré).

Crédito Brasil - segue com perspectiva favordvel e representa uma oportunidade
para adicionar prémio e/ou usufruir de veiculos com isen¢do de IR

Fundos Imobilidrios - combinam renda isenta com chance de ganho de capital

Acdes Brasil - visdo otimista da Monte Bravo virou consenso e o lbovespa pode
superar os 145.000 pontos com o fluxo estrangeiro

Délar - os cortes do Fed e a alta da Selic podem trazer o Délar para R$ 5,20,
desde que n&o haja uma deterioragdo adicional do quadro fiscal.

Proje¢6es de Retorno no Cendrio Base Retornos (%) Em 2024 (%)
Ativos Globais 2023 25-out-24 2024p 2023 2024p YTD* YTGp*
US Treasury 10 anos (% a.a.) 3,88 4,24 4,00 3,9 0,6 -0,4 1,0
S&P 500 4.770 5.865 5.900 24,6 23,7 23,0 0,6
DXY 101,3 104,3 98,0 =2,1 -3,3 2,9 -6,0
Ativos Brasil

Ibovespa 134.185 129.956 145.000 22,3 8,1 =872 11,6
Délar 4,85 5,71 5,20 -8,5 7.2 17,6 -8,9
NTN-B 2045 (% a.a.) 5,54 6,70 5,90 18,4 5.9 -6,3 12,1

Fonte: Broadcast. Projecdes Monte Brovo indicadas pelo p na coluna.

(*) YTD - Year to Date é a convengdo de mercado para o acumulado do ano e YTG (Year to Go) € a convengdo para o restante do ano a decorrer.
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Renda Fixa

A curva de juros doméstica apresentou uma dindmica mais favordvel com a

sinalizacdo do governo de medidas estruturais para contencdo de gastos, visando Curva de Juros Futura - DI

viabilizar o funcionamento do arcabougo fiscal nos préximos anos. O DI para janeiro de (%aa) (Estrutura a termo)

2026 caiu 4 p.b., atingindo 12,68% a.a. A parte longa da curva refletiu mais 13.5

intensamente a reducdo do prémio fiscal, com o DI para janeiro de 2030 recuando 16 m m

p.b., para 12,81% a.a. 13.0 1 m m

Nos EUA, o aumento da probabilidade de vitéria de Donald Trump, conforme indicado 125 A )
em pesquisas recentes, levou ao aumento dos juros das Treasuries, em fungdo das -
expectativas de medidas como imposi¢do de tarifas de importacdo, que poderiam 12.0 1

impactar a inflagdo. As taxas de juros das Treasuries de 2 e 10 anos subiram 16 p.b. —

situando-se em 4,11% e 4,24% a.q., respectivamente. 154

Os titulos indexados a inflagdo (NTN-Bs) tiveram comportamento misto, com o miolo 1.0

da curva recuando devido & sinalizagéo de medidas fiscais, enquanto a parte longa 105

subiu acompanhando o movimento de alta das Treasuries. O cupom do titulo indexado
& inflagdo com vencimento em 2026 caiu 3 p.b., atingindo 6,73% a.a., enquanto o 100 4
cupom do titulo com vencimento em 2045 subiu 3 p.b., para 6,66% a.a. ’

Na agenda da semana, teremos a divulgag¢do de dados de emprego dos EUA na sexta- 95 ol T ol T o T o T ol T ol T ol T o '
feira (01). A expectativa é de geracdo de 113 mil vagas em outubro, desacelerando ) . . ) ) , ) .

em relagdo ao r::mo de 254 mg va;as em setembro ilém disso, serd divulgada a 1° Jan/2024 jul/2024 jan/2025 jan/2026 jan/2027 jan/2028 jan/2030 jan/2035
prévia do PIB dos EUA, que deverd crescer 3,0% na margem no 3° trimestre. O nucleo
do PCE de setembro serd divulgado na quinto-feira, com expectativa de desaceleragéo
de 2,7% para 2,6% na comparagdo anual.

25-out-24

18-out-24 29-dez-23

No Brasil, serd divulgada a produgdo industrial, que deve crescer 0,9% na margem em
setembro, confirmando o bom momento da industria no 3° trimestre desse ano.

Fundos Imobiliarios

O IFIX fechou a semana em queda de 1,68%, aumentando o desempenho negativo no

Curva de Juros - NTN-B

ano para -3,8%. (%a.a.) (Estrutura a termo)
8.0 1
Conforme comentamos nesse espaco na semana passada, ndo entendiamos o motivo
para a performance positiva, j@ que varidveis macro importantes tinham se 75 A
deteriorado. A performance dessa semana nos parece refletir melhor os atuais
pardmetros macro, apesar de como temos comentado em outras sessdes e/ou outros 7.0 1 m m m

materiais, acreditamos em alguma melhora.

il 6.37  6.83]
s . m m

Os dados do IPCA-15 dessa semana indicam que os fundos de recebiveis IPCA+ devem

voltar a ter uma distribuicdo de dividendos mais equilibrada nos préximos meses. 6.0 -

Continuamos com preferéncia por uma exposi¢cdo maior em Fundos de Recebiveis, pois 55 A

entendemos que o aumento da distribuigdo de dividendos por esses fundos nos

préximos meses deve voltar a pressionar a cotagdo de Fundos de Tijolo, que no geral 50 A

costumam ter uma distribuico menor. Com a alteragdo da nossa visdo para Selic em

2024, que deve ser elevada para 12,0% a.a. até janeiro de 2025, entendemos que a 4.5 . . . . - - - - - - - .
exposi¢do em Fundos com uma concentragdo em CDI deve ser privilegiada. 2024 2025 2026 2027 2028 2030 2032 2035 2040 2045 2050 2055
Nos Fundos de Tijolo, estamos mais seletivos. Temos uma predilecdo por alocar em =—25-0ut-24 ==—=18-0ut-24 29-dez-23

fundos de logistica e shopping que tém tido uma performance imobilidria mais positiva,
com fundos de ambas as classes tendo patamares bastante elevados de locagdo e
incremento de aluguel por m?.

Crédito

indice de Debéntures ANBIMA - IDA

Os mercados de crédito voltaram a apresentar dindmica mista, com os ativos (indice)
indexados ao CDI com performance positiva e superior ao benchmark. Os ativos 4,200
indexados ao IPCA, por sua vez, tiveram uma performance negativa e acentuaram a

performance negativa dos ultimos 45 dias — no ano, os ativos tém performance abaixo 4000 1
do CDI. 3,800 -
3,600

Apés o fechamento de spread dos Ultimos tempos, estamos com uma visdo um pouco
mais seletiva para os ativos de crédito, apesar de entendermos que os eventos de 3,400
crédito que tem acontecido sdo especificos de empresas/segmentos e que as

B L . . 3,200
companbhias brasileiras, no geral, tem mantido uma boa estrutura de capital.

3,000
Os spreads que comegamos a ver muitos ativos negociando estdo comprimidos, entdo 2800

sugerimos que os investidores sejom bastante diligentes nas suas alocagdes.
Entendemos que as remuneragdes nominais sdo interessantes, e o carrego das posi¢des 2,600
serdo geradoras de valor para quem carregar as posi¢cdes. Porém, caso o cendrio de
juros ndo melhore, podemos ter algum stress nessas posicdes que podem ser
impactadas negativamente na marcagdo & mercado.

2,400

out-24
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Precos de ativos selecionados

Cotagdio Variagdo? Cotagdo Variag&o?

25-out-24 semana Més 2024 12 meses 25-out-24 semana Més 2024 12 meses

Tesouro EUA 2 anos 4.10 15 46 -15 -94 Cesta de moedas/ US$ 104.33 0.8% 3.5% 3.0% -2.1%

g Tesouro EUA 10 anos 4.24 16 46 36 -61 Yuan/ US$ 7.12 0.3% 1.5% 0.3% -2.7%
t Juros Futuros - jan/25 11.24 5] 23 121 31 3 Yen/ US$ 152.22 1.8% 6.0% 7.9% 1.2%
g Juros Futuros -jan/31 12.76 -17 32 249 110 -§ Euro/US$ 1.08 -0.7% -3.0% -2.2% 2.2%
@ NTN-B 2026 6.73 B2 -10 153 77 2 R¢/uUs$ 5.70 0.2% 4.7% 17.4% 14.2%
NTN-B 2050 6.70 2 24 123 69 Peso Mex./ US$ 19.97 0.5% 1.4% 17.8% 8.9%

MSCI Mundo 846 -1.3% -0.7% 16.3% 32.6% Peso Chil./ US$ 948.35 -0-6% 5.5% 7.9% 2.5%
Shanghai CSI 300 3,956 0.8% -1.5% 15.3% 12.6% @ Petréleo (WTI) 71.6 3.5% 5.1% 0.0% -13.9%

] Nikkei 37,914 -2.7% 0.0% 13.3% 23.9% g Cobre 436.6 -0.4% -4.1% 12.2% 21.8%
:é EURO Stoxx 4,943 -0.9% -1.1% 9.3% 22.1% 8 BITCOIN 66,740.5 -2.5% 4.6% 59.2% 95.2%
>° S&P 500 5,814 -0.9% 0.9% 21.9% 38.9% % Minério de ferro 103.8 -0.4% 10.6% -23.9% -12.4%
.g NASDAQ 18,519 0.2% 1.8% 23.4% 44.4% g Ouro 2,743.2 0.8% 4.1% 33.0% 38.2%
5 MSCI Emergentes 17135 -1.8% -3.1% 10.8% 23.2% -g Volat. S&P (VIX) 20.0 11.1% 19.8% 61.0% -3.1%
= 1BOV 129,956 -0.4% -1.4% -3.2% 15.2% E Volat. Tesouro EUA (MOVE) 127.5 3.5% 34.7% 11.2% -2.8%
IFIX 3,184 -1.6% -3.7% -3.8% 1.1% 8 ETF Agdes BR em US$ (EWZ) 28.1 -0.3% -4.6% -19.6% -6.0%

S&P 500 Futuro 5,847 -1.0% 0.6% 18.1% 35.0% Frete maritimo 1,417.0 -10.1% -32.0% -32.3% -22.7%

Agenda da semana

Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior
29-out-24 11:00 us Ofertas de emprego JOLTS Sep 7900k 8040k
30-out-24 08:00 Bz IGP-M M/M Oct 1,48% 0.62%
30-out-24 08:00 BZ IGP-M A/A Oct 5,41% 4.53%
30-out-24 09:15 us ADP Variagdo setor empregos Oct 100k 143k
30-out-24 09:30 us PIB anualizado T/T 3QA 3.0% 3.0%
30-out-24 09:30 us Nucleo PCET/T 3QA 2,1% 2.8%
30-out-24 22:30 CH PMI Composto Oct 50.4
30-out-24 22:30 CH PMl industrial Oct 50.0 49.8
30-out-24 22:30 CH PMl servigos Oct 50,5 50.0
31-out-24 09:00 BZ Taxa de desemprego Sep 6,5% 6.6%
31-out-24 09:30 us PCE M/M Sep 0.2% 0.1%
31-out-24 09:30 us PCEA/A Sep 2.1% 2.2%
31-out-24 09:30 us Nucleo PCE M/M Sep 0.3% 0.1%
31-out-24 09:30 us Nucleo PCE A/A Sep 2.6% 2.7%
31-out-24 09:30 us Novos pedidos seguro-desemprego Oct 26 230k 227k
31-out-24 22:45 CH PMI Industrial Caixin Oct 49,7 49.3

1-nov-24 08:00 BZ IPC-S M/M Oct 31 0.37%
1-nov-24 09:00 BZ Producdo industrial M/M Sep 0,9% 0.1%
1-nov-24 09:00 BZ Producdo industrial A/A Sep 3,3% 2.2%
1-nov-24 09:30 us Variacdo folha de pagamentos (payroll) Oct 113k 254k
1-nov-24 09:30 us Taxa de desemprego Oct 4.1% 4.1%
1-nov-24 09:30 us Média de ganhos por hora A/A Oct 4.0% 4.0%
1-nov-24 10:45 us PMl industrial Oct F 47.8

1-nov-24 11:00 us ISM industrial Oct 47,5 47.2
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DISCLAIMER

Este relatério foi elaborado pela drea de Andlise da Monte Bravo Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A (Monte Bravo), em
conformidade com todas as exigéncias da Resolugdo CVM 20/2021. Seu propésito € fornecer informagdes destinadas a auxiliar o investidor
na tomada de suas préprias decisdes de investimento, ndo constituindo qualquer oferta ou solicitagdo de compra e/ou venda de qualquer
produto. A Monte Bravo ndo assume responsabilidade por decisbes tomadas pelo cliente com base neste relatério. A rentabilidade de
produtos financeiros pode variar, e seu prego ou valor pode flutuar em curtos periodos. Desempenhos passados ndo garantem resultados
futuros. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. As informagées neste material sGo baseadas em simulagdes, e os resultados reais
podem diferir significativamente. A Monte Bravo isenta-se de responsabilidade por prejuizos diretos ou indiretos decorrentes do uso deste
relatdrio ou seu conteddo.

Os produtos apresentados podem ndo ser adequados para todos os tipos de clientes. Antes de tomar decisoes, os clientes devem realizar o
processo de suitability e confirmar se os produtos apresentados sdo indicados para seu perfil de investidor. Cada investidor deve tomar
decisbes de investimento independentes apds analisar cuidadosamente os riscos, taxas e comissdes envolvidas.

Os analistas responsdveis por este relatério declaram que as recomendagdes refletem exclusivamente suas andlises e opinides pessoais,
produzidas de forma independente em relagéo a Monte Bravo. Essas recomendagdes estdo sujeitas a modificagées sem aviso prévio devido a
alteragdes nas condi¢des de mercado, e a remuneracdo dos andlistas € indiretamente influenciada por receitas provenientes dos negécios e
operacdes financeiras realizadas pela Monte Bravo. A empresa pode realizar negécios com empresas mencionadas nos relatérios de pesquisa,
o que implica a possibilidade de conflito de interesses que poderia afetar a objetividade do relatério. Os investidores devem considerar este
relatério como um dos fatores na tomada de decisdo de investimento.

Este relatério ndo pode ser reproduzido ou redistribuido, total ou parcialmente, para qualquer pessoa ou propdsito, sem o prévio
consentimento por escrito da Monte Bravo. A Monte Bravo ndo aceita responsabilidade por acdes de terceiros relacionadas a este relatdrio.

O SAC é o servico de atendimento ao cliente, e o telefone de contato € 0800 715 8057. Caso o cliente ndo esteja satisfeito com a solugdo
apresentada para seu problema, a Ouvidoria da Monte Bravo deve ser acionada.
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