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Principais benchmarks dos investimentos na semana
*  Mercado em compasso de espera: na préxima semana, além das eleigdes nos EUA, teremos BC e Fed
*  QIRF-M (pre-fixados) subiu 0,4%, e o IMA-B (indexados ao IPCA) subiu 0, 1% vs, CDI de +0,20%

Renda Fixa c O IMA-BS+, dos titulos indexados & inflogdo com prazo acima de 5 anos, caiu 0,1%
°  Mocrédito, o IDA LIQY, indice das debéntures liguidas, caiu 0,12% e acumula +7,7% em 2024

Fundos Imobiliarios o IFIX recucu 1,7% na semana e acumula -3,9% no ano

Acoes *  |bovespa fechouw a semana em queda de 0,5%, aos 129,893 pontas, acumulande -3, 2% em 2024

Délar »  Délarfechou em alta de 0, 1% na semana, cotado a R$ 5,7060, acumulande alta de 17,6% no ano
*  DXY, indice do ddlar contra & moedas desenvolvidas, subiu 0,8% para 104,0 pontos

. . A, | T 5 = | s subiu 1 X 4, 24
Investimentos : “"‘g de Jl;midﬂ US_ reasury de ﬂﬂ anos wi-:lu 6 pl b. para -2 %haa
no Exterior 0 SERPS00 fechou a semana em 5.865 pontos, com altade 0,9
* O petrdlec tipo Brent fechou a semana cotado a USS 75,6/barril, em alta de 3,6% na semana

(M1 IDA-Lig atualizadoe apenas até quinta-feira, pois a Anbima sé divulga o valor do sexta-feire, 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% -3.9% -3.2% 17.6% 2.9% -0.5% 20.3% -1.9%
Var.em 12 meses 10.9% 82% 5.8% 3.4% 1.0% 15.1% 14.1% -2.1% 8.6% 30.3% -15.1%
(*) 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: 10/25/2024

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

Classe de Ativos Benchmark Visdo nos préoximos 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 O 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:

Inflagéo 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

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
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Economia

MNos EUA, os dados recentes de atividade indicam que a ecenemia terminou o 3%
trimestre com crescimente robusto, surpreendendo os expectatives de
mederage. As vendas de imdveis novos cresceram 4,0% em setembro, superando
0s expectativas e atingindo o ritmo onualizado de 738 mil unidodes vendidos, nivel
observado ontes do pondemio. Os boixos estoques de cosas usadas e o recuo
recente dos taxos de finonciomento imobilidric explicom o recuperog@o nos
vendaos de imdyeis novos, Além disso, o nicleo dos pedidos de bens durdveis, que &
um indicodor de investimentos no economio, cresceuw 0,5% em setembro, também
superondo os expectativas,

Considerondo esses resultodos, o projecdo para o crescimento do PIB indica alta
de 2,3% no margem, em termos anualizados, no 3° trimestre, permaonecendo
relativamente estavel em relagdo ao ritmo de 3,0% cbservado no 2* trimestre. Em
relogBo oo Fed, o continuidade da trajetdrio de desinflagdo, e 0 moderagio do
mercodo de trobalho 530 elementos importantes pora as prdximos decistes de
politica monetdrio. A monutengdo do crescimento robusto do economia & um fator
gue permite oo Fed continuar reduzindo os juros de forma moderoda, com cortes
de 25 p.b. nos reunides de novembro e dezembro, levando a taxa de juros basica
para 4,5% @.0. até o final do ano. A convergéncia da inflagdo para a meta de
2,0% permitira que o Fed reduza os jures para 3,5% a.0. até junho de 2025,

No Brasil, a inflagdo apresenta uma dinGmica desfaveravel, surpreendendo os
expectativas, com os niclees de inflagdo mestrando singis de deterieragde. O
IPCA=15 registrou alta de 0,54%, em linha com nossa expectotiva (0,53%) e ocimo
do consenso de mercado (0,50%). Os micleos de inflogdo reverteram a trojetdria
benigna, com alta mensal de 0,43% e ocumulando 3,8% em 12 meses, sinal de
alerta gue reforqo o necessidode de continuidode do operto monetdrio nos
proximas reunides do Copom. A inflogdo dos bens industricis e de servigos
ocelerou, com os servigos registrando alta de 0,59% em outubro, impulsionodao
pelo seguro de outomdvel e entretenimento. A recente depreciogdo combial e o
crescimento econdmico acima do potencial intensificam as pressdes.

A Aneel anunciow @ redugdoe da bandeira tarifario de vermelha 2 para amarela na
conta de energia em nevembro. Essa mudanga terd um impacto negative de 25
p.b. no IPCA de novembro, embora porte desse efeito sejo compensado pela maior
inflagae de alimentos no atocodo, gque impoctard o IPCA de novembro e
dezembro. Assim, a projegio do IPCA de novembro foi revisaoda de 0,35% para
0,20%. A projecdo para o ano foi mantida em 4,7%, devide ao maior impacto da
depreciogio combial ¢ do cheque de alimentos esperado para dezembro.

Em relagdo & pelitica monetdria, no contexto otual, com o toxa de cambio
mantida em R$ 5,70 por délar e incertezas fiscais persistentes, a probabilidade
de um aperte adicional — levande o taxa Selic para além de 12,0% 0.0, — esta

aumentando,
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Cendrio Macroeconémico
VariGveis 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

Céambio (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 decisive no Brasil @ no mundo, o5 mercados devem
seguir em compasse de espara. Além daos eleigdes presidéncias de 5 de novembro
nos EUA, teremos as reunides do Copom e do Fed nos dios seguintes — & e 7 de
novembro, respectivamente,

Mas mais impertante do que tude isso serd o andncio do pacote de ajuste fiscal
que a Fazendao estd elaborando e gque, até 1, deve ser conhecido,

Curva de jures EVA: uma sequéncic de dodos mais fortes no economio e os
diretores do Fed reiterondo o obordagem grodual se somaram oo oumento do
favoritismo de Trump na eleigdo. Tudo isso empurmou O curva para os niveis mais
altos em trés meses,

Agdes EUA: o roli dos ogdes continuo sob um cendrio em que o economia foz um
pouso suave e os resultados continuom muito bons.

Estimulos na China: o despeito do ceticismo do mercado, € provavel que os
outoridodes chinesas estejom esperando o resultodo dao corrido presidenciol nos
EUA para definir o obordogem de apoic & economia.

Riscos Geopoliticos: O conflito no Oriente Médio segue gerando tenso, enguanto
se aoguarda o o atogue retaliotdrio de Israel oo Ird.

No Brasil, @ risco fiscal segue derrubando os preges des atives. Mesta semana, o
Secom tratou come imprecedentes uma sério de medidas que o Fozendo estario
estudanda para conter o crescimento explosivo da divida pdblica.

A disputo entre os ministros da Coso Civil e do Fozendo deixa claro que o palitica
econdmica levoda a cabo no governo de Dilma Roussef segue tendo defensores de
peso, 0 que gera o temer de que os dltimos deis anos deste governo repitam a
politica fiscal populista e irresponsavel daquele periodo.

Mosso cendrie base, cuja probobilidade estd em 65%, tem um conjunto crivel e
robuste de medidos de redugdo de despesas gue levem o déficit primario
estrutural para perto do equilibric em 2026,

Sem um gjuste crivel que conte com apeio de todo governe, o délar vai passar de
R#% 6,00, a inflagdo vai subir, a Selic terd que subir ainda mais e o crescimente vai
cair ropidomente.

Justomente porgque esse ndo € um gquodre alvissoreire para o disputo presidencial
de 2026 gue acreditamos no opgao pelo ajuste fiscal, Trata-se de uma aposta no
pragmatisma e realismo do presidente Lula,

Mo entanto, desde o mudongo do meta fiscal feita & revelio de Hoddad, a
percepcdo de isolamento do Fozendo 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 profunde dos investidores. Se o pacote nio
angariar um ganho de credibilidade, o probobilidode do cendrio base se
materializar vai coir ropidomente em prol do cendrio pessimista.

Mo cendrio base, continuamos a ver espago paro um rali importaonte dos ativoes
brasileiros com a dissipagio do risco fiscal:

Jures Brasil - mesmo com a alta da Selic, o renda fixo segue com étima relogdo de
risco e retorno em todos as modalidodes de indexador (CD, IPCA & Pré).

Crédito Brasil - segue com perspectiva favordvel e representa uma oportunidode
para adicionar prémio e/ou usufruir de veiculos com isengdo de IR

Fundos Imebiligrios - combinam renda isenta com chonce de ganho de capital

Agdes Brasil = visdo otimista da Monte Brove virou consenss e o Ibovespa pode
superor ot 145,000 pontos com o fluke estrangeiro

Délar = o5 cortes do Fed e o alta da Selic podem trazer o Délor pora R$ 5,20,
desde que ndo hojo uma deterioragdo adicional do quadro fiscal,

Proje¢des 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 -3,2 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: Broodcast. Projecdes Monte Bravo indicadas pelo p na coluna.

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

A curva de juros doméstico opresentou uma dindmica meis fovoravel com a
sinalizegdo do governo de medidas estruturais para contengdo de gastos, visando
viabilizar o funcionomento do arcobougo fiscal nos préximos anos. O 01 para joneire de
2026 caiu 4 pb, atingindo 12,68% o.0. A porte longo da curva refletiv mais
intensomente o redugdo do prémio fiscal, com o D1 pora joneire de 2030 recuondo 16
p.b., poro 12,81% 0.0,

Nos EUA, o aumento do probabilidade de vitério de Donald Trump, conforme indicado
em pesquisas recentes, levou o aumente dos juros das Treasuries, em fungdo das
expectativas de medidas como impesicio de tarifos de impertagdo, que poderiom
impactar a inflagdo. As taxos de juros das Treasuries de 2 e 10 anos subiram 16 p.b, —
sitvondo-se em 4, 17% e 4,24% 0.0, respectivomente.

Os titulos indexados & inflagdo (NTN-Bs) tiverom comportamento misto, com o miclo
da curva recuando devide & sinalizagdo de medidas fiscais, enquanto a parte longa
subiu acompanhande @ mevimento de alta das Treasuries. O cupom do thulo indexodo
& inflogBo com vencimento em 2026 coiu 3 p.b, atingindo 6,73% 0.0, enguonto o
cupom do titulo com vencimento em 2045 subiu 3 p.b,, pora §,66% 0.0,

Na agenda da semana, teremes a divulgagdo de dodos de emprege dos EUA na sexta-
feira (01). A expectativa é de geragdo de 113 mil vagas em cutubre, desacelerando
em relacde ao ritmeo de 254 mil vagos em setembro. Além disso, serd divelgodo a 17
prévia do PIB dos EUA, que deverd crescer 3,0% na margem no 3° trimestre. O nicleo
do PCE de setembro serd divulgado no quinto-feira, com expectativa de desaceleragiio
de 2,7% para 2,6% na comparac@o anual.

No Brasil, serd divulgada a producdo industrial, que deve crescer 0,9% na margem em
setembro, confirmondo o bom momento da inddstria ne 3° trimestre desse ano.

Fundos Imobiliarios

O IFIX fechou @ semana em queda de 1,68%, cumentando o desempenhe negative no
ano para =3,8%,

Conforme comentamos nesse espago na semana passada, nde entendiamos o motivo
para a performance positiva, ja que voridveis macre importantes tinhom se
deteriorado. A performance dessa semano nos perece refleticr melhor os atuais
porametros macro, apesar de como temos comentade em outros sessdes efou outros
materigis, acreditomos em alguma melhora,

Os dados do IPCA-15 dessa semana indicam que os fundes de recebiveis IPCA+ devem
voltar a ter uma distribuigdo de dividendos mais equilibrada nos proximos meses.

Continuamos com preferéncio por uma exposigdo maior em Fundos de Recebiveis, pois
entendemos gue o aumento dao distribuicdo de dividendos por esses fundos nos
proximos meses deve voltar o pressionor o cotagdo de Fundos de Tijolo, que no geral
costumam ter uma distribuigdo menor. Com o alteragBo do nesso visdo para Selic em
2024, que deve ser elevada para 12,0% o.0. oté joneire de 2025, entendemos que o
exposicdo em Fundos com uma concentrogdo em CDN deve ser privilegioda.

MNos Fundos de Tijolo, estamos mais seletivos. Temos uma predilegdo por alocar em
fundas de logistica e shopping que tém tido umo performance imobilidria mais positiva,
com fundas de ambos os classes tendo potamares bastante elevodos de lococdo e
incremento de aluguel por m?.

Crédito

Os mercodos de crédito voltorom o opresentor dindmica mista, com of Otives
indexodos oo CDI com performonce positiva e superior oo benchmark, Os otivos
indexodos ao IPCA, por sua vez, tiveram uma performance negotiva e acentuaram o
performance negativa dos Gltimos 45 dias — no ano, os atives tém performance abaixo
do CDL

Apds o fechomento de spreod dos Gltimos tempos, estamos Com Wmad visdo um pouco
mais seletiva para os otives de crédito, opesar de entendermos gue os eventos de
crédito que tem ocontecido sBo especificos de empresos/segmentos e que as
companhias brasileiras, no geral, tem mantido uma boo estrutura de capital.

O spreads que comegamos a wer muitos atives negociondo estdo comprimidos, entdo
sugerimos que os investidores sejom  bostonte diligentes nos suos olocogbes.
Entendemaos que as remuneragdes nominais 30 interessantes, e o carrego das posigoes
serdo gerodoras de valor pora quem carregor os pasigdes. Porém, coso o cendrio de
juros ndo melhore, podemos ter olgum stress nessos posigdes gque podem ser
impactodos negativomente no marcagio O mercodo,
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Precos de ativos selecionados

Cotagdo Variagdo? Cotagdo Variagdo?

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%
L; Juros Futuros - jan/25 11.24 5 23 121 31 8 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%
g NTN-B 2026 6.73 -2 -10 153 77 b R$/US$ 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% ﬁ 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%
gc, MSCI Emergentes 1,135 -1.8% -3.1% 10.8% 23.2% -g Volat. S&P (VIX) 20.0 11.1% 19.8% 61.0% -3.1%
& IBOV 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 Agoes BRem 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%

1) Conocies tamados &8 8h BRT trosem o fechemaento do dia dos ativos osidtioos, o mencoda ainda oberto (2 Abraced chis faerachin Fiad @psisSarvio i vl o onbos-Bode (B, ). a0 @ o Fonma comd & msreods
NG atves. eurcpeus @ futurcs & o Fechamento do dia ontencn pon o8 atios dos oo, RSN vara0Ded perceniu B bomad &b s @ spesacl. O ponko-Base & iguala 000%. oo DO00 am

Fonte: Bloomberg i i, O dimas olived mostiam o vanogho i penentual,

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 PCE T/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 PMI servicos 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 Nicleo 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 Producado 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




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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