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Principais benchmarks dos investimentos na semana

*  Volatilidade global amplia efeito negativo das incertezas fiscal @ monetaria

Renda Fixa e OIRF-M ipré-fixados) fechou em alta de 0,9% & o IMA-B (indexados ao IPCA) em +1,7% vs, CDIde +0,2%
O IMA-BS+, dos titulos indexados & inflagdo com prazo acima de 5 anas, subiu 2, 5%
e Mocrédito, o DA LIGY, indice das debéntures liquidas, perde 0,6% e acumula +6, 1% em 2024

Fundos Imobiliarios e IFIX registrou -0, 2% na semana e acumula +1, 7% no ano

Acdes e Ibovespa fechou a semana em =1,3%, aos 125,854 pontos, acumulondo -6,2% em 2024

*  Ddlar fechou em alta de 0,9% na semana, cotado a RS 5, 709, acumulanda alta de 17 6% no ano

e *  DXY, indice do ddlar contra 6 moedas desenvolvidas, caiu 1, 1% para 103, 2 pontos
. . Ay | 3 2 i i
Investimentos : tuxrgl deu:_raidm Ui—“.; Treasury de 10 ;mma caiu 40 p b, para 3,;935 a.a
no Exterior O SEPS00 fechou a semana em 5,347 pontos, com queda de 2,1%
* O petrdleo tipo Brent fechou a semana cotado a US$ 77,9/ barril, em queda de 4, 1% na semana

{*1 IDA-Lig atuclizado apenas até quinta-feira, pois o Anbima sé divulga o valor da sexta-feiro, no segunda-feira seguinte.

Destaques da semana’

Desempenho dos principais benchamarks de investimentos

Ativo CDI IRF-M IMA-B5 IMA-B IMAB-5+ IFIX IBOV Délar DXY UST10yr* S&P500 Brent
Fechamento 10,4 11,23% 6,43% 6,24% 6,06% 3.369 125.854 5,7090 103 3,79% 5.347 77,9
Var. na semana 0,2% 0,9% 0,9% 1,7% 2,5% -0,2% -1,3% 0,9% -1,1% 2,9% -2,1% -4,1%
Var. no més 0,1% 0,6% 0,6% 1,2% 1,8% 0,1% -1,4% 1,0% -0,8% 1,7% -3.2% -2,9%
Var. no ano 5,2% 3,4% 4,9% 2,2% -0,2% 1,7% -6,2% 17,6% 1,8% 2,2% 12,1% 0,6%
Var.em 12 meses 11,8% 8,8% 8,9% 5,4% 2,4% 55% 4,1% 18,8% 0,6% 5,0% 17,1% -7.2%
(*) A referéncia € o ETF UTEN (US Treasury 10 Year Note ETF) que investe em titulos do Tesouro dos EUA com maturidade de 10 anos. Em: 03/08/2024

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

Classe de Ativos Benchmark Visdo para os préximos 12 meses sob o cendrio base da Monte Bravo Corretora

Caixa CDI Copom deve manter Selic estdvel em 10,50% a.a., mas délar a R$ 5,70 é um fator de risco que exige cautela
Renda Fixa Pré IRF-M Toda curva estd premiada, queda dos juros nos EUA e confirmagdo das medidas fiscais deve gerar ganhos
Renda Fixa IPCA IMA-B Cupom das NTN-B longas subiu muito e, se risco fiscal ndo atrapalhar, o potencial de ganho é atraente
Multimercado IHFA Classe oferece diversificacdo e histérico de O sobre CDI

Fundo Imobiliario IFIX* Classe combina renda mensal isenta perto do CDI e potencial de ganho de capital com queda de juros

Renda Variavel Ibovespa Alteramos o alvo do final de ano para 145.000 pontos, mas em 12 meses 150.000 pontos segue no horizonte
Délar Ptax cpa Real deve apreciar para fechar perto de R$ 5,30 no final do ano

Investimentos S&P500 Acgdes US tem desafio de digerir desaceleragdo da economia, mas queda de juros contrabalanga risco

no UST10y ETF Renda Fixa US - Treasuries e Bonds brasileiros estdo bastante atraentes

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 4,5% em 2024 e 4,20% 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

A0 O v s i iy - T Bearvaenib o Sbmnaidn & o i B & @ wvoiaola fo semond. Ad cotoobes Forarm temado 53 18h BRT da sexta-Fera, Fantes: Broodoomt & Bloonmbeng

Ha it pdging hd wird tabela detalhads com o8 disempinhed dod atheed, Para Eodod o8 ativas, & ndmend di cima & dreto & o fechamento &, embaixe, o viroihe, 08 othvad di tind Nz apesemom o varadhs om pontot-base (.5, b gue & & farma
CEHER £ OO R vias e DErOENbUGE S taaad de urod @ speeody, O ponbe-Base & igual o 0001 % o0 00007 e termed decimai, OF demam atives mostianm 0 viarogdo e peroenual

(20 Irflagioe Junos Reds ndo soo cosees de atives & estdo ro tabeks coma referincios, por 550 o oor & dferente.
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Cenario

QO presidente do Fed sinalizou o pessibilidade de corte de jures em setembro. Na
sexta-feira (02), os dados de emprego tornaram o cendrie de cortes continuos de
juros @ partir de setembro o mais provavel. Mo entrevista opds o decisdo do Fed
de monter o toxo de jurcs estdvel em 5,50% o0, o presidente do instituigbo,
Jerome Powell, ofirmou que o comité discutiv o corte de juros no dltima reuniao,
mas G maioria optou por manter os juros. A melhoro do cendrio de inflagdo foi
reconhecida, porém o comité preferiu ocumular mais evidéncias para inicior o ciclo
de redugdo de juros. Mo comunicodo da reunido tombém houve umo mudanga do
balango de riscos, que passou a ser simétrico entre a atividode e a inflagdo — o que
normalmente precede o inicio dos ciclos de corte de juros.

Apesar da mensagem de cautela do Fed, o fraco desempenho do mercado de
trabalhe em julhe, com @ obertura de vogas desocelerande e o toxa de
desemprege subinde, tornou @ nosso ver inevitdvel o corte de jures em setembro.
A economia registrou o abertura de 1714 mil vagas, surpreendends negativamente
0s expectativas, que projetavam 175 mil vogas. Outro forte sinol de acomodogdo
do mercado de trabalho foi o alta do toxo de desemprego, que passou de 4,1%,
em junho para 4,3% em julho. Essa alta do desemprego ocorrew devido O moior
procura de emprego e O menor geragdoe de vagas, Desde o ponte minimo de 3,7%
atingindo em joneire desse ano, o desemprego subiu 0,6% — reforgondo os sinais
de esfriomento do mercado de trabalho. Os saldrios desacelerarom e registraram
alto de 3,6% em julho em termos anuais, frente & alta de 3,7% em junho.

Os dados de emprege e do ISM industrial mais fracos trouxeram uma discussiio
do risco de recessio do economia estor crescendo, o que avoliomos como
precipitade. O tracking do PIB do 3° trimestre segue indiconde um crescimento
robuste de 2,5% na margem e ndo hd evidéncios de desocelerogdo aobrupta do
consumo e do investimento. Mantemes o cendrio de pouso suave da economia ¢ @
inicie dos cortes de juros em 25 p.b. em setembro com deis cortes da mesma
iguais nas duas dltimas reunides do ano — reduzindo os jures para 4,75% a.a.

Ma China, os dados do PMI da indistrio e dos serviges decepcionaram em julho,
reforgande @ necessidode de novas medidas de estimule. Mo dltima semana, o
comité econdmice {Politburc) do governo chinés enfatizou @ meta de crescimento
de 5,0% para 2024, indicondo que estimulos odicionois sdo requeridos no 2°
semestre, O Politburo reforcou o adogdo de medidas proativas de redugde do
estoque de imdveis 4 venda e de suporte oo consumo,

No Brosil, os dados da indistria surpreenderam positivamente — com alta de
4,1% na morgem em junho e a taxa de desemprego registrou novas minimaos
histéricas. A produgdo de petrdleo, ogo, veiculos e alimentos liderarom a
recuperogdo em junho, indicando umo recuperocdo rdpido dos impoctos das
enchentes no Rio Grande do Sul. O desemprego recucu para 6,8% com ajuste
sozonal e estd 0,2% ocima do menor patomor do série histérica. A renda real
seguiu em alta e a massa salarial atingiu novo recorde. Considerande os daodos de
empregeo e da indistrio, revisomos o crescimento do PIB do 2° trimestre de 0,5%
para 0,7% na margem.
Treasuries 2 e 10 anos
(% a.a.)
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Estratégia

A volatilidade continuow sendo a ténica nes mercados globais. As reagdes do
mercado finonceiro s&o complexos e, por mois que TeNtemes Cricr uma narrativa
para explicor o trojetdrio dos pregos, nem sempre as dindmicas correspondem oo
que o teorio presuminio, Esto semanda & um exemplo disso.

Powell consolidow o expectativa de cortes o partir de setembro contra um pono de
fundo de umo economio resiliente — o que deverio ser uma boa noticia. No
entanto, bastaram alguns dados mais fraces para geror preccupagdo cem o risco
de recessac e levar a uma forte realizagdo dos mercados,

Provovelmente estomos ossistinds umo reagde emplioda pela desmontagem de
posigdes populares — financiodas em iene e aplicadas em a¢des desenvolvidas e
em juros de paises emergentes. Destocomos a sibita valorizogdo do iene, sinais de
desoceleragdo no Ching derrubande commeodities, resultados corporativos mais
fracos nos EUA, mudangas no cendrio eleitorol omericans e o oumento da tensdo
geopolitica. Tudo, isso aliado aos dados mais freces nos EUA, gerarom o aumento
da volatilidode.

O juros dos titulos nos EUA cairam quase 100 p.b. desde o pico do ono em 25 de
abril quando chegaram a 4,74%, tendo coido cerca de 40 p.b. desde sexta-feira
passada com o titulo 10 anos do Tescurs dos EUA (UST 10yr) recueands para a
foixo de 3,80% - 0 menor nivel desde dezembro de 2023,

Mossa visdo segue sendo de que o economia norteramericana estd passande por
um processe de pouso suave, no quol o inflogde recua sem um impocte Muite
grande sobre o emprego e a renda. A realizogds nos atives depois do longe rali nos
ogdes dos EUA e globais ndo € algo inesperode. De fato, recomendamos alocar em
renda fixa nos EVA e retardar as compras em agdes exatamente por isso.

Mo Brasil, as incertezos relacionadas oo cendric fiscal e as dividas sobre a
conduta do Copom em 2025 seguem mantendo o risco elevado. A conjuntura
global mais volatil exacerba o efeito negative da resisténcia ae ajuste fiscal e das
falas que antagonizam a condugdo da politica monetaria,

O ditado popular que diz “quem semeia ventos, colhe tempestade™ serve como
uma luva ao pericdo recente de ruidos sobre as politicas fiscal @ monetdria. O Real
estd enfroquecendo mais porque houve perda de credibilidade fiscal @ monetdria
e, por isso, estamos sendo levados pelo volatiidode globol como uma nouw
desoncoroda. A alta dos juros nos EUA pode esplicar o depreciogdo do real até
abril, a partir dai, o cdmbio disporow impulsionodo por fatores internos, mesmo
com a UST110yr devolvende todo alta do ano.

O Copom manteve o taxa Selic em 10,50% 0.0, destocando o atividode resiliente
e as projecdes de inflagdo em alta com expectativas desancoradas - um quadro
que requer coutela. Mas, embora o comunicods tenha sido um pouco mais dura,
fico claro que o horizonte mais longoe fornece uma margem de moncbra razodvel,

O BC ressaltou que o incerteza fiscal estd na raiz da alta do délar e somente uma
"politica fiscal crivel” vai reduzir "os prémios de risco dos ativos finonceiros”. A
mensagem & clara: se o deterioragdo dos condicionontes da inflagds continuar, o
plano de voo que, por org, ndo cantemplo umo alta de juros, terd que ser alterado.

Mosso Cendrio Bose, com 65% de probabilidade, segue contanda com uma solugbo
rozodvel para o superdvit primdrio de 2025 que vai ajudor o trozer o risco paro
baixo e a aprecior o Real. A bola estd com o governo pois, sem um ajuste crivel, o
délar vai contominar a inflagao e obrigar o BC a apertar juros.

Agdes - |bovespo estd descontado e tem potencial de alta com o perspectiva da
volta dos estrangeires oo longo do 2% semestre,

Délar - o Real sofreuw muito desde a mudango das metas fiscois. Se prevaolecer a
percepgdo de que as medidaos de ojuste terdo opoic do governo, o onda global
favordvel vai ojudar o Real a recuperar parte do depreciogdo recente.

Renda fixa - curvo de juros estd muitoe premiodo pelo estresse fiscal que

2852982328282 3333333333333 F3
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2 E, ..%3 E 3 é E S § Eis §£ § B E E 8 E ge £33 contaminou cdmbio, se o governa fizer sua parte hoverd fechomento dos juros.
oo - - h oo Fundos Imobiligrios - em especial de recebiveis s8o interessantes por conciliarem
carregamenta praxima do CDI (com isengdo de IR) e chonce de ganhes de copital.
- »
Projeg:oes Macroeconomicas Pro_ie;:oes para Prevl',."os dos Ativos
Precos dos Ativos sob Cendrio Base Retornos (%) Em 2024 (%)
Varidveis 2021 2022 2023 2024p 2025p Ativos Globais 2023 4-ago-24  2024p 2023 2024p YTD*  YTGp*
PIB (% a.a.) 5,00 2.90 2.90 2.30 200 US Treasury 10 anos (% a.a.) 3,88 3,79 4,00 3,9 2,6 3,1 -0,5
S&P 500 4.770 5.562 5.800 24,6 21,6 16,6 4,3
IPCA (% a.a.) 10,10 5,80 4,62 4,50 4,20
DXY 101,3 103,2 101,0 -2,1 -0,3 1,9 -2,2
Selic (% a.a. final de ano) 9,25 13,75 11,75 10,50 9,75 . .
Ativos Brasil
Cambio (R$/USD final de ano) 5,58 5,25 5,30 5,30 5,42 Ibovespa 134,185  125.854 145.000 22,3 8,1 -6,2 15,2
Resultado Primdrio (% PIB) 0,70 1,28 -2,30 -0,80 -0,90 Délar 4,84 571 5,30 -8,5 9,5 17,9 7.2
L NTN-B 2045 (% a.a.) 5,54 6,2 6,15 18,4 3,1 -1,4 4,5
Divida Bruta / PIB (% PIB) 77.3 71,7 74,3 77.0 80,3

Fonte: Broadcast. Projeges Monte Bravo indicadas pelo p na coluna

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

Fonte: IBGE, BCB e Bloomberg. Projegdes em vermelho.

1) ¥TDr - Yeaar v Dove é o comengio de mercado pan o soumuloda do oroe YTG (Year o Gal o oo pon o restonte oo oro o deccerer,



Informe

5a 9 Agosto| 2024

Renda Fixa

& curva de juros doméstica teve forte recuo acompanhandoe a quedo da curva de juros
das Tregsuries apos os dados de emprege des EUA mais fracos de julho. O DI janeire
de 2026 caiu 47 p.b. e atingiu 17,28% 0.0, A porte longa da curea tombém recucy, o
[ joneire 2030 caiv 35 p.b,, atingindo 11,87%0.0.

Nos EUA, os dodos de emprego e do I5SM industrial mais fracos em julho elevarom a
chance de corte de 50 p.b. dos jures pele Fed o portir de setembro, com o mercade
precificande um total de 116 p.b. de cortes de juros até dezembre. Os juros das
Treasuries de 2 onos cairam 50 p.b. e atingirom 3,88% a.a,, e s Treasuries de 10 anos
tombém cairam 40 p.b,, atingindo em 3,79% 0.0,

Os titulos indexades & inflagdo (NTN-Bs) foram impactodos pela queda das taxas de
juros futuras domésticas. Os cupons dos titulos indexodos & inflogdo com vencimento
em 2026 e 2045 caoiram 45 p.b. & 19 pb. no semana, respectivamente, atingindo
6,26%e 6,13%0.0.

Na agenda desso semana, teremes o PMI de serviges da Ching, des EUVA e da Zona do
Eurg, que devem indicar recuperagie na China e estobilidade nes EUA e Zena do Euro.
Ma quinta-feira, serdo divulgodos os dodos do CPI e PPI do China de julho, que devem
seguir bem-comportados,

No Brasil, o destoque ¢ a divulgagio do IPCA de julho na sexta-feira, para o qual
projeteames alta de 0,4% e o consenso do mercade espera alte de 0,35%, O IPCA
deverd ser impacto positivomente pelo regjuste de gasoling, mdveis, eletrodomésticos e
passagens aéreas. Por outro lado, o deflogBo de alimentos deverd se aprofundor e
omortecer parte das altas citodas. Os nicleos e a inflogdo de servigos deverdo seguir
pressicnodos. Na terga-feira, sera divulgada a ata do Copom que deverd trazer mais
detalhes sobre a dltima decisde, em especial, sobre as mudangas no balango de riscos
para a inflagdo.

Fundos Imobiliarios

Q IFIX fechou o semana em queda de 0,2% reduzinde o retorno positive ne ano para
1,74%. A dindmica que vinha sendo um pouce desafiadora para o principal benchmark
de Fundes Imobilidrios teve uma ligeira reversdo nas dltimas semanas, gque pode ser
explicada pela ligeira melhora de humor de mercade e pelo confirmagdo de que os Flis
ndo serdo tributados nessa primeira fase do Reforma Tributdria,

A maior porte da corregdo foi concentrada nes fundos de tijolo, & julgomos que isso se
deve oo foto de o carrego (dividend yield) desses fundos fico menos interessante
quondo comporodo com umo Selic que deve terminor o ano em 10,50% 0.0, e as
MTMEs que estdo pogondo IPCA+G, 2%, Porém, opds esso correqdo, jd vemos fundos
que gostomos e que tém uma boo performance operacional pagondo dividendos
interessantes, e voltando o mostrar um carrego que nos deixa confortdvel em montar
efou aumentar posicdo.

Em recebiveis, voltomos o ficor confortdveis em oumentar o alecagdo em fundos
atrelados oo CDI+ efou fundes hibrides, que tem alocagdo em CDI ¢ em algum Indice
de Prego.

Crédito

Os mercodos de crédito voltaorom o apresentar dindimica positiva, com destagque para
os ativos atrelados oo IPCA e com um duration mais longo, ne més esses atives vem
opresentando uma perfermance bastonte positiva, seguindo o performance dos IMAS,

Mo ono o destoque continua sendo IDA DN, com performance superior oo CDIL A
performance parece em linha com nossos estimativas de uma Selic terminands o ano
de 2024 em 10,5% o que tornar os atives atrelados oo CDI novamente cobigodos pelos
investidores,

Continuomos com uma visdo ligeiromente  positiva pora os otives de  crédito,
entendemas que alguns eventos de renegociogdes efou defoults tem acontecido,
porém esses 530 eventos especificos em algumas empresas e nao refletem o condicdo
geral do mercado,
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Precos de ativos selecionados

Cotagéo Variag&o? Cotagao Variagao?
24 -24 a
ago semana Més 2024 12 meses 2-ago-24 semana Més 2024 12 meses
Tesouro EUA 2 anos 3,88 -50 -38 -37 -100 Cesta de moedas/ US$ 103,21 -1,1% -1,3% 1,9% 0,6%
g Tesouro EUA 10 anos 3,79 -40 -24 -9 -39 Yuan/ US$ 7,17 -1,1% -1,2% 1,0% 0,0%
w o
o Juros Futuros - jan/25 10,56 -20 -16 54 -11 § Yen/ US$ 146,53 -4,7% -4,9% 3,9% 2,8%
g Juros Futuros - jan/31 11,82 -33 -17 155 115 g Euro/US$ 1,09 0,5% 0,8% -1,2% -0,3%
@  NTN-B2026 6,26 -45 -33 104 929 2 Rs/uss 5,73 1,3% 2,0% 17,9% 19,1%
NTN-B 2050 6,14 -20 -15 66 71 Peso Mex./ US$ 19,18 3,9% 2,9% 13,1% 12,6%
MSCI Mundo 787 -2,0% -3,3% 8,3% 13,8% Peso Chil./ US$ 950,60 -0,2% -0,5% 8,1% 11,9%
Shanghai CSI 300 3.384 -0,7% -1.7% -1,4% -15,5% 0 Petréleo (WTI) 73,5 -4,7% -3,0% 2,6% -9,8%
T>) Nikkei 35.910 -4,7% -8,2% 7,3% 11,7% g Cobre 410,3 0,0% 1,0% 5,5% 5,2%
)
:g EURO Stoxx 4.639 -4,6% -4,8% 2,6% 7.8% o BITCOIN 62.551,6 -7.3% -7,1% 49,2% 113,6%
S s&ps500 5.347 -2,1% -3,2% 12,1% 18,5% @ Minério de ferro 103,8 -2,2% -2,1% -23,9% -1,9%
_g NASDAQ 16.776 -3,4% -4,7% 11,8% 20,1% g Ouro 2.443,2 2,3% 2,5% 18,4% 26,3%
é MSCI Emergentes 1.061 -1,0% -2,2% 3.7% 4,0% B Volat.s&P (viX) 23,4 42,7% 40,9% 87,9% 46,9%
IBOV 125.854 -1,3% -1,4% -6,2% 4,1% E Volat. Tesouro EUA (MOVE) 112,3 14,8% 13,8% -2,1% -2,5%
IFIX 3.369 -0,2% 0,1% 1.7% 5,5% 8 ETF A¢des BR em US$ (EWZ) 27,2 -2,0% -2,1% -22,3% -17,6%
S&P 500 Futuro 5.102 0,0% 0,0% 5,8% 10,3% Frete maritimo 1.675,0 -7,4% -6,8% -20,0% 49,2%
1) Conocies tamados &8 8h BRT trosem o fechemaento do dia dos ativos osidtioos, o mencoda ainda oberto [2¥ Abrces. chis Pk Find O pissanlanm o vareadio s ponbos-base (b, L esta & o fonma coma & Mo
Ao atres eurcpeus @ futures &o Fechoments do dio amenos pora oS otreos dos Amdncos, RSN vara0Ded perceniu B bomad &b s @ spesacl. O ponko-Base & iguala 000%. oo DO00 am
Frnbe: Bloombseng B i is, 08 dimam olos mostnom & vomadio em percentual,

Agenda da semana

Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior
04/08/24 22:45 CH PMI Caixin Composto Jul 52.8
04/08/24 22:45 CH PMI Caixin Servicos Jul 51.5 51.2
05/08/24 05:00 EC PMI Servicos JulF 51.9 51.9
05/08/24 10:45 us PMI Servicos JulF 56.0 56.0
05/08/24 11:00 us ISM Servicos Jul 51.3 48.8
06/08/24 06:00 EC Vendas a varejo M/M Jun -0.1% 0.1%
06/08/24 06:00 EC Vendas no varejo A/A Jun 0.1% 0.3%
06/08/24 08:00 BZ Ata do Copom
06/08/24 09:30 us Balang¢a comercial Jun -$72.7b -$75.1b
07/08/24 08:00 Bz IGP-DI A/A Jul 2.88%
07/08/24 08:00 BZ IGP-DI M/M Jul 0.50%
08/08/24 08:00 BZ IPC-S Aug 7 0.54%
08/08/24 09:30 us Novos pedidos seguro-desemprego Aug 3 242k 249k
08/08/24 11:00 us Vendas de negécio no atacado M/M Jun 0.4%
08/08/24 11:00 us Estoques no atacado M/M JunF 0.2% 0.2%
08/08/24 22:30 CH PPIA/A Jul -0.9% -0.8%
08/08/24 22:30 CH CPIA/A Jul 0.3% 0.2%
09/08/24 05:00 BZ IPC FIPE- Semanal Aug 7 0.01%
09/08/24 09:00 BZ IPCA A/A Jul 4,47% 4.23%

09/08/24 09:00 BZ IPCA M/M Jul 0,35% 0.21%




montebravo

Analise

Este relatdrio fol doborodo pela drea de Andliss da Monte Brovo Cometora de Thulos e Vaores Mobiidros 5.4 (Monta Bravo), em
conformidade com todos as exdgncias da Resolucio CVIM 20/202 1, Seu propdsite & formecer InformogBes dastinadas a awd¥ar o nvestidor
™a tomada de suns prdprias decisles de Tnvestimento, ndo constiuindo quakguer oferta ou sclichtacfio de compna efou venda de quakquer
piadubo, 4 Monta Brovo ndo gssume responsabiiidaods por dadsSes tomodas pello clente com bass neste relotdio. 4 rentabfidode de
produtes finonosiros pode varkar, e sau prago ou valor pods flutuar em curtes periodos. Desempenhos possados ndo ganantem resuttados
futures. A rentabfidade dhvslgoda ndo & liquida de impostos. As nformoges neste tnateriol sfic boseodas em simulagBes, < os resuttados reals
podarn diferir signifioothwaments. 4 Monta Brovo sento-sa de tesponscbilldade por prefuzos dinstos ou indiretos decomantas do uso dests
Tekatdrioou seu conbedida.

s produtos apresentados poden ndo ser adequadcos pana todos os tpos de disntes. Antes de tomar diacksies, os dientes devem redllzor o
processe de sutbobllity e confirmaor sa o5 produtos apresantados 580 Tndicades para seu perfll de investidor, Cada inwestidor deve tomar
diacksSes de nvestinmento Independantes apés analisar culdadosarnents osTisoos, taxos = comissBes anvohidas,

Os analistos Tesponstivels por este relatdrio dadoram que as Tecomendacies refletam exdushaments suns andiisas = opinkes pessoais,
produzidos de forma ndeapendante em rafacio 4 Monte Bravo. Esses neoomendogdes estdo suleitos a modificogbes sem aviso prévio devido a
alteracias nas condighes de mercoda, © a remunenagBo dos analisbas < indirstamente influenciada por recelitas provenlentes dos nagdclos =
operagbes finoncekos reazadas pelo Monte Brove. 4 emprasa pods reallzor negéclos com empresas Tnendonadas nos rekatdérios de pasquisa,
o que implica a possibilidads de conflito de Interessas qus podaria afietar a objetividods do relatédo. Os Tnvestidores devem considerar este
relatdrio corncum dos fatores na tomada de declsfio de Tnvestinento.

Ester relatdrio ndio podes ser reprochaido ou redistibufdo, tobal ou parcialments, pora qukakpuer pessoa ou propdeka, sem o prdvio
consectimenta por ascrito da Monba Brovo. £ Monba Brova ndio acsiha resporsabifidade por ocdes de tancelros reladionadasa este rekacdria.

O SALC £ o sarvigo de arendimenta ao cliante, = o telafone de conbate £ 0800 715 BOS7. Coso o clanta nds esteja sotisfelto com < sohuglc
aprasentada pana seu problama, a Cunvidaria da Morste Brovo deve set aclonada,
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