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Principais benchmarks dos investimentos na semana

* Aversdo ao risco global com variante do coronavirus levou a queda das bolsas e recuo dos juros;
¢ OIRF-M (prefixados) subiu 0,7% e o IMA-B (indexados ao IPCA) subiu 0,6% vs. CDI de +0,2%;

*  OIMA-B5+, dos titulos indexados & inflacdo com prazo acima de 5 anos, subiu também 0,5%;

¢ Nocrédito, o IDA LIQ*, indice das debéntures liquidas, acumula +2,9% em 2025.

Renda Fixa

Fundos Imobiliarios e |IFIX subiu 2,9% na semana e acumula -0,3% no ano.

Acoes ¢ lbovespa fechou a semana em queda de 0,9%, aos 127.128 pontos, e acumula alta de 5,7% em 2025.

¢ Ddlar subiu 0,6% na semana, cotadoa R$ 5,7310, e acumula alta de 16,1% em 12 meses;

Dolar ¢ O DXY, indice do ddlar contra 6 moedas desenvolvidas, caiu O,1% para 107 pontos.

¢ Ataxadejuros daUS Treasury de 10 anos caiu 4 p.b., para 4,43% a.a;
O S&P500 fechou a semana cos 6.013 pontos, com queda de 1,7%, e acumula ganho de 2,2% em 2025;
* O petrdleo tipo Brent fechou a semana cotado a US$ 74, 2/barril, em queda de 0,4% no periodo.

Investimentos
no Exterior

(*) IDA-Liq atualizado apenas até quinta-feira, pois a Anbima sé divulga o valor da sexta-feira na segunda-feira seguinte

Destaques da semana’

Atvo  CDI  IRF-M IMA-B IMAB-5+ IFIX IBOV  Délar  DXY UST10yr* S&P 500 Brent

Fechamento ~ 13.2 14.31% 6.96% 7.44% 3,107 127,128 5.7310 107  4.43% 6,013  74.2
Var.nasemana  0.2%  0.7%  0.6%  0.5% 29%  -09%  06%  -0.1%  0.4% -1.7%  -0.4%
Var.només  0.7% 1.4%  1.7% 2.2% 2.9% 0.8%  -1.8%  -1.7%  1.2% -05%  -2.8%
Var.noano  1.8%  4.1%  2.8% 26%  03% 57%  7.3%  -17%  1.7% 22%  -0.7%
Var.em 12 meses  11.0%  50%  0.1%  -55%  -7.4%  -22%  16.1%  2.6% 2.4% 20.7%  -10.7%
(*) 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: 2/21/2025

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

Classe de ativos Benchmark Visdo para os proximos 12 meses sob Cendrio Base

Caixa CDI Copom vai apertar Selic até 14,75% a.a., se expectativas convergirem, cortes comegam no 4o tride 2025

Renda Fixa Pré IRF-M Risco fiscal e ddlar fizeram prémio disparar - preferéncia pelos prazos curtos (1-3 anos de duration)

Renda Fixa IPCA IMA-B Cupons das NTN-Bs longas em niveis de estresse tem potencial de ganho de capital, mas exigem horizonte mais longo
Multimercado IHFA Classe oferece diversificagdo e histérico de a sobre CDI

Fundo Imobilidrio IFIX* Renda mensal isenta acima do CDI ou desconto sobre reposigdo

Renda Variavel Ibovespa Alvo do Ibovespa é 138.000 pontos em 12 meses - recomendacdo € manter alocagdo baixa com protegdo.

Délar Ptax cpa Délar consolidou novo patamar e deve oscilar em torno de R$ 6,00

Investimentos S&P500 Pouso suave, desrgulamentacdo e corte de juros criam ambiente favordvel para a¢des US

no UST10y ETF Renda Fixa US - Treasuries funcionam como hedge contra riscos de recessdo e riscos geopoliticos

Exterior "60 / 40" USD Portfélio 60% de agdes (S&P 500) e 40% de Bonds (UST 10 yr) tem média de 8,5% de retorno entre 1987 e 2023
Memo:

Inflagdo IPCA apontam IPCA de 7,0% nos préximos 12 meses

Juros Real Selic - IPCA BC tem estimativa de 4,75% para os juros neutros, trabalhamos com 5,5% em fun¢do do fiscal expansionista

>mbaixo, a variacdo. Os ativos de renda fixa apresentam ¢ cGo em pontos-base (p.b.) que & a for
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Bolsa de Valores

O Ibovespa fechou a semana com queda de 0,9%, aos 127.128 pontos.
No entanto, a performance no ano continua positiva, com alta de 5,7%
no acumulado em 2025.

A semana contou com poucos dados macroecondmicos relevantes,
limitando-se a alguns indicadores de atividade nos EUA e a ata da
ultima reunido do comité de politica monetdria americano — o FOMC. A
ata reforgou o tom de cautela da autoridade monetdria dos EUA, que
optou por uma pausa nos cortes de juros na ultima reunido.

Os indicadores de atividade mostraram uma desaceleragdo nos setores
imobilidrio e de servigos. Contudo, é importante ressaltar que o més de
janeiro teve um inverno bastante rigoroso, o que pode ter impactado
esses nimeros.

Além dos indicadores, a agenda politica de Donald Trump continua
trazendo incertezas para os mercados, com ddvidas sobre a politica
tarifdria e possiveis acordos que possam ser firmados com a Russia e a
China. Espera-se que a volatilidade continue elevada nas préximas
semanas, jd que vdrias propostas tarifdrias tem entram em vigor no
inicio de abril.

No Brasil, o IBC-Br confirmou os sinais de acomodac¢do da atividade no
4T24, conforme j& apontado por outros indicadores.

A temporada de resultados acelerou no pais, com 28 das 84 empresas
que compdem o lbovespa j& divulgando seus numeros. De maneira
geral, os resultados tém sido de poucas surpresas.

Em bancos, os dados divulgados apontam uma certa desaceleragdo na
concess@o de crédito e uma estabilizagdo na melhora dos indices de
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inadimpléncia. Além dos resultados, as companhias aproveitaram para
divulgar suas proje¢des para 2025 — todas, sem exce¢do, adotando
uma postura bastante conservadora quanto ao crescimento de carteira
e outras métricas. Apesar dos numeros sem grandes novidades,
novamente tivemos o Banco do Brasil apresentando um desempenho
qualitativamente inferior ao de seus principais concorrentes, uma
dindmica que projetamos que deva continuar em 2025.

A Vale e a Suzano foram destaques positivos entre as produtoras de
commodities, com ambas apresentando reducdio em seus custos de
producd@o — a Vale gragas as melhorias de eficiéncia em suas operagdes
e a Suzano com a entrada em opera¢do da planta em Ribas. Somos
bastante otimistas com ambas as teses para 2025, com a Suzano
acelerando a geragdo de caixa ao longo do ano e a Vale registrando um
desempenho operacional positivo e sem grandes desafios com seus
principais stakeholders.

A Gerdau apresentou um desempenho mais fraco, enfrentando desafios
em sua operag¢do americana, que, além da sazonalidade do final do ano,
também sofreu com as incertezas das elei¢des. Contudo, espera-se que
a companhia seja uma das principais beneficiadas pelas tarifas que o
presidente Donald Trump pretende implementar sobre a importacdo de
ago.

Em linhas gerais, os resultados tém sido modestos, com as companhias
entregando basicamente o que projetamos e adotando uma postura
bastante cautelosa para 2025. Como comentado em alguns féruns,
ndo enxergamos essa temporada de resultados como um gatilho para a
continuidade do rally do inicio do ano.

Fluxo de Capital do Ibovespa

Fluxo de Capital (R$ milhdes)
R$ 2.000,00
R$ 1.500,00
R$ 1.000,00

R$ 500,00

5. | — = O
-R$ 500,00

-R$ 1.000,00

-R$ 1.500,00

-R$ 2.000,00

13/02/2025 14/02/2025 17/02/2025 18/02/2025 19/02/2025

M Estrangeiro M Institucional Pessoa Fisica

134.000,00
134.000,00
b .
‘||| I|“|| 132.000,00

1|
|

131.000,00

130.000,00

" 120.000,00

{0 127, 128,06

| 127.010,11

.l | | 126.000,00

w | 125.000,00

[ | snen
I
I1f

l||||. || "
I

out tov Dex 2025 Fev e

| 25.00000

it
I
I

122.000,00
121.000,00
120.000,00
119.000,00
118.000,00

117.000,00

Fontes: Bloomberg, B3, Tradingview
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Monte Bravo Cotagdo (R$) Prego / Lucro Valor da empresa/ EBITDA Dividend Yield Divida liquida/ EBITDA Bloomberg
Posiciio Target| Atual Target Upside 2023 2024E 2025E| 2023 2024E 2025E | 2023 2024E 2025E| 2023 2024E 2025E|Cobertura Compra Manter Vender

Setor Financeiro
ITUB4 C 9,3% | N/A  N/A N/A 17 15 2 o
BBDC4 N NA NA NA 9,2% 8,4% 9,1% | NJA N/A -4,25 17 5 10 2
BBAS3 N NA NA NA 8,5% 9,4% 10,6%| N/A N/A N/A 17 10 6 1
SANB11 © NA NA NA 59% 6,9% 8,1% (23,91 N/A N/A 14 6 8 (0]
B3SA3 9,1 8,7 8,3 55% 59% 7,7% |-0,76 -0,49 -0,53 16 9 7 o
BBSE3 © 6,9 6,4 5.9 87% 9,17% 10,6%| N/A N/A N/A 15 10 4 1
BPAC11 C 21,9 18,2 15,3 | 2,4% 28% 4,3% | 123 1,06 1,10 15 13 2 o
BRBI11 NA NA NA 10,0% 12,9% 10,8%| N/A N/A N/A 4 4 (o] (0]
ABCB4 NA NA NA 7,1% 83% 9,1% | N/A N/A N/A 10 4 5 1
INBR32 © NA NA NA 0,0% 0,7% 2,1% | N/A N/A N/A 7 B 2 (0]
PSSA3 NA NA NA 3,8% 4,7% 58% | NJA  N/A N/A 12 10 2 o
CXSE3 11,8 11,0 9,0 6,2% 7,1% 8,4% | N/A N/A N/A 14 10 4 (0]
ITSA4 NA 15,4 NA 3,3% 9,7% 9,4% | N/A 0,15 N/A 7 7 0 [¢]
Varejo
CVCB3 b 6,6 3,3 2,7 0,0%» 0,0% 0,0% | 1,18 066 0,40 5 2 3 o
MGLU3 7,28 10,22 12,§0% | NA 18,3 16,9 55 4,2 3,7 0,0% 0,0% 0,9% | N/A N/A N/A 16 4 10 2
NTCO3 13,85 17,33 2] 8,54% | 15,7 NA 13,3 8,1 7.7 6,4 0,0% 4,4% 4,9% |-0,10 0,29 0,23 16 9 7 o
LREN3 © 23,5 11,88 18,15 [ -1,98% | 12,9 9.1 8,2 7,2 54 4,9 46% 5,6% 6,4% |091 071 0,70 16 13 El (0]
PCAR3 2,71 3,12 NA NA NA 5,9 4,8 4,7 8,2% 0,0% 0,0% |335 265 3,63 16 2 10 4
RADL3 19,13 27,03 = 5%| 29,8 27,1 24,1 14,1 11,9 10,6 13% 14% 15% |093 085 0,81 16 =) 6 1
CRFB3 4,4 4,0 3,5 1,8% 0,7% 2,0% | 196 194 2,08 14 5 9 o
AZZA3 11,4 5,0 4,2 6,0 20% 38%|056 103 0,72 13 13 (o] (0]
GMAT3 10,0 8,2 6,6 0,4% 2,6% 26% |056 032 043 12 9 3 o
ASAI3 © 6,4 Bib 5,0 1,5% 07% 15% |352 355 285 18 13 5 (0]
VIVA3 8,6 6,7 59 1,9% 1,9% 2,4% |-0,01 0,16 0,17 13 12 1 o]
ABEV3 N 6,2 =7 5,4 6,3% 6,4% 7,3% (-0,48 -0,65 -0,73 19 7 10 2
HYPE3 6,9 9,2 8,8 6,1% 4,8% 56% | 2,61 3,34 3,02 14 5 9 0]
Incorporacéo
EZTC3 21,3 10,4 9,6 23% 6,9% 9,8% |-0,11 1,07 0,78 14 4 7 Bl
CYRE3 8,8 5,2 4,8 4,1% 3,0% 7,8% |035 037 037 14 11 2 1
MRVE3 26,2 12,4 7.4 4,7% 1,0% 5,4% | 9,11 6,06 3,61 il 8 7 (0]
DIRR3 C 11,5 7,5 5,5 2,3% 7,5% 10,6%| 0,06 0,18 0,23 13 12 1 [0]
CURY3 (© 10,9 8,0 6,0 45% 7,0% 8,6% |-0,68 -0,45 -0,37 12 12 (o] (0]
PLPL3 7.3 4,7 3,8 2,4% 4,6% 9,1% |0,25 -0,37 -0,43 10 10 [} [0]
MELK3 8,1 NA NA 9,0% 15,6% 20,7%|-2,37 N/A N/A 3 2 1 (o]
LAVV3 2 4 .4 16, 42% 13,2 4,9 3,6 6,7% 7,4% 11,2%|-1,50 0,04 0,42 7 6 1 [0]
Shoopings
IGTI11 C 28,50|19,52 28,75 1 % 13,@8% | 15,8 12,0 10,9 8,3 7.6 6,8 1,8% 3,7% 43% (198 1,89 1,49 13 11 2 [0]
MULT3 (c 32,0 |22,18 31,06 2 12,9 10,2 11,8 | 10,8 10,1 OS] 38% 49% 49% | 125 220 216 15 13 2 (0]
ALOS3 68% 7,1% | 191 167 1,39 14 11 2 1
Bens Publicos
CPFE3 C 40,00 35,13 38,89 8,0 7,7 8,8 57 5,5 5,4 9,0% 9,3% 86% 189 225 250 11 4 6 1
EQTL3 © 41,5 31,15 42,75 171 15,9 13,1 NA NA NA 1,5% 2,0% 2,3% |374 384 372 16 15 1 (o]
ENGIT1 41,89 60,44 11,3 9,7 11,9 6,9 6,4 6,4 28% 33% 27%|267 329 3,56 14 13 1 [0]
CMIG4 11,20 11,80 6,5 4,9 8,5 5He) 5,0 6,2 83% 12,0% 7,1% | 1,23 1,09 1,71 14 1 11 2
CPLE6 C 12,75/10,22 12,63 13,9 11,6 13,9 7,7 6,9 6,6 3,7% 6,6% 58% |229 243 2,51 14 14 [} [0]
NEOE3 © 25,0 |19,79 30,67 7.2 7.6 o3 6,0 59 5,8 36% 29% 29% |361 388 4,06 il 12 1 (0]
AURE3 8,85 13,16 NA 13,6 18,2 7.3 6,2 58 [256% 10,0% 7,1% | 2,00 559 4,63 12 4 7 1
EGIE3 36,63 40,23 9,1 7.6 10,1 7.6 7.2 6,9 58% 59% 53%|239 318 3,26 15 (0] 9 6
ENEV3 12,20 15,93 A 285 18,4 11,9 10,4 9,4 7.3 0,6% 06% 09% |467 356 274 9 6 3 [0]
EEEE © 50,0 |37,70 51,95 ﬂ79% 15,1 12,3 S/9 6,6 6,0 5,7/ 2,6% 37% 52%|213 198 163 15 15 (o] o
ALUP11 28,52 35,01 ']2,75% 13,1 12,1 11,0 8,3 7.9 7,0 4,3% 4,0% 4,7% | 3,48 3,26 3,06 14 8 6 [0]
TAEE11 32,82 33,45 {1,92% 9,9 10,0 10,7 | 10,2 9,7 9,1 9,5% 84% 88% |419 4,38 4,49 15 (0] 6 9
CSMG3 23,08 25,43 0,18% 6,6 6,5 6,5 5,4 4,8 4,3 6,6% 92% 79% 137 1,78 1,90 12 6 5 1
SBSP3 98,55 125,59 ﬂ,dd% 20,6 81 13,7 | 10,2 5,2 7.0 1,2% 3,2% 2,1% [ 195 1,28 235 16 15 1 0o
SAPR11 27,41 29,84 |]8,86% 6,3 6,0 7,2 4,6 4,5 4,4 7.2% 7,2% 59% | 1,54 1,99 2,25 10 1 8 1
ISAE4 23,63 26,03 ﬁO,‘IG% 11,1 8,4 10,0 8,5 7.5 7.5 71% 9,4% 7.0% | 2,46 274 3,29 15 Bl 8 4

Fontes: Bloomberg Elaborag¢do: MBA
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Monte Bravo Cotagdo (R$)
Posicdo Target| Atual Target Upside
Mineracdo e Siderurgia

Performance
Semana  Més
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4,54 7,07
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-s[{4%  5,46%

2jp1% 20, 31,
6,01 ,24% -7B3% -1

Preco / Lucro

5,1
28,1
4,4
22,5
8,2
NA

58
8,9
=),
4,0

87,4
13,1
BoN

4,0
8,6
10,0
16,2
6,2
37,6
NA
NA

6,6
7.4
NA
NA
NA
4,0

15,0
NA
NA
8,5
6,2

40,2
NA
NA

16,7
5,5

41,7
49,0

30,9

14%| 41,0

15,5
18,0

5,0
NA
6,3
37.1
10,0
NA

NA
11,8

22,6
6,9

12,8
10,3
17,5

57
21
9,0
NA
7,2
6,3
NA
10,7

13,7
6,6
7.7
6,6
20,6

63,9

17,4
56
14,3
7.0
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\Valor da empresa/ EBITDA|
2023 2024E 2025E| 2023 2024E 2025E | 2023 2024E 2025E| 2023 2024E 2025E|Cobertura Compra Manter Vender
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Dividend Yield Divida liquida/ EBITDA

10,8% 9,8% 80% | 062 0,75 0,79 8 o
31,9% 12,2% 3,6% | 2,52 3,31 3,24 13 [¢] 10 3
9,4% 5,4% 6,2% |0,50 0,40 0,38 17 14 <) o
8,7% 5,4% 20% 0,28 0,38 0,17 14 3 9 2
12,6% 9,2% 7,0% |-0,20 -0,61 0,01 1 8 S
0,0% 0,6% 3,6% |961 234 159 8 1 o]

1,9% 2,0% 3,2% | 3,04 304 248 17 1) 2 (0]
78% 88% 87%|326 404 328 15 9 6 o
2,9% 3,0% 24% 331 314 280 9 7 2 o
12,1% 6,9% 6,5% | 2,10 2,14 1,75 1 o]

0,06 0,1% 1,1% | 200 1,11 0,56
53% 48% 6,2% |201 159 1,49 7 1
0,7% 1,4% 2,5% | 2,02 1,24 1,14

21,7% 18,0% 12,8%| 0,84 1,13 1,27 12 10 2 o
45% 86% 6,2% | 1,92 134 201 17 13 4 (o]
50% 41% 4,2% | 1,26 1,47 1,24 17 6 9 2
0,0% 0,2% 7,4% |3,33 244 1,14 12 11 1 [0}
0,0% 3,4% 98% |008 0,78 0,39 16 15 1 (o]
82% 7,1% 22% |184 198 2,00 11 9 2 (0]
0,3% 0,7% 0,0% {11,22 6,04 4,53 12 5 7 [0]
49% 5,0% 4,7% | 3,48 3,07 3,16 3 (o]

83% 56% 40%|155 189 1,37 9 5 [0]
6,1% 52% 39% | 0,78 0,81 091 13 ) 4 (0]
0,0% 45% 6,0% |269 084 0,84 15 8 6 1
3,1% 84% 88% |468 211 2,00 19 19 o o
0,7% 22,3% 5,8% | 398 289 248 16 6 10 (o]
9,6% 2,5% 3,6% |326 4,99 3,85 g 11 1

3,6% 46% 49% | 290 287 2,39 15 2 [o]
9,0% 4,2% 4,5% | 362 334 3,32 15 9 6 o
6,5% 2,1% 1,3% |392 368 3,25 11 9 2 [¢]
50% 49% 4,4% |3,11 3,27 3,01 ! 9 4 (0]
12% 2,1% 6,0% |291 3,12 283 10 10 o o
0,4% 0,7% 21% |238 217 2,09 15 12 3 (0]
0,0%» 0,0% 0,0% |488 702 472 6 (o] 2 4
0,06 0,0% 0,0% | 430 565 486 12 1 10 1
3,2% 28% 28% |328 335 3,39 9 2 2
4,0% 4,0% 53% | 3,74 3,50 3,88 9 3 1

1,2% 1,3%
0,0% 0,2%

1.7%
1,2%

-0,35
1,31

-0,35
0,60

0,44
0,31

08% 14% 18% |-1,16 -0,52 -0,68 4 [o]
0,2% 0,0% 0,8% |-506 -1,68 -1,48 11 6 = o
6,3% 7,7% 95% | 1,12 084 0,60 13 10 3 o
53% 63% 79% 065 0,54 0,29 s 11 4 (0]

Fontes: Bloomberg Elaboragdo: MBA
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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 propdsito € 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 decisées 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 néo é liquida de impostos. As informagdes neste material séo 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 recomendacdes refletem exclusivamente suas andlises e opinides pessoais,
produzidas de forma independente em relagdo a Monte Bravo. Essas recomendagdes estdo sujeitas a modificagdes sem aviso prévio devido a
alteragdes nas condi¢des de mercado, e a remuneracdo dos analistas € 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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