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Informe montebravo

Principais benchmarks dos investimentos na semana

* Incerteza sobre préximo corte de juros pelo Fed pressiona Treasuries e impacta mercado de agoes;
*  OIRF-M (prefixados) subiu 0,7% e o IMA-B (indexados ao IPCA) subiu 1,0% vs. CDI de 0,3%;

*  OIMA-B5+, dos titulos indexados & inflacdo com prozo acima de 5 anos, subiu 1,4%;

¢ Nocrédito, o IDA LIQ*, indice das debéntures liquidas, acumula +13,8% em 2025.

Renda Fixa

Fundos Imobiliarios e |FIX ficou subiu 0,6% na semana e acumula alta de 16,1% no ano.

Acoes * lbovespa fechou a semana com alta de 2,4%, aos 157.739 pontos, e acumula alta de 31,1% em 2025.

e Ddlar caiu 0,7% na semana, cotadoa R$ 5,2970, e o real estd apreciando 14,3% no ano frente ao ddlar;

Dolar ¢ O DXY, indice do ddlar contra seis moedas desenvolvidas, caiu 0,3% e estd 99,3 pontos.

¢ Ataxadejuros do US Treasury de 10 ano subiu de 4,12% a.a. para 4,14% a.a.;
* O S&P 500 fechou a semana em 6.734 pontos, em alta de 0,1% na semana e ganho de 14,5% no ano;
* O petrdleo tipo Brent fechou a semana cotado a US$ 64,2/barril, em queda de 14,2% em 2025.

Investimentos
no Exterior

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

Destaques da semana’

CDI IRF-M IMA-B5 IMA-B IMAB-5+ IFIX IBOV Délar DXY UST10yr* S&P 500 Ouro Brent
Fechamento 14,9 13,64% 8,61% 7,83% 7,22% 3.617 157,782 5,2970 ©8),3 4,14% 6.734 4.083 64,2
Var. na semana 0,3% 0,7% 0,5% 1,0% 1,4% 0,6% 2,4% -0,7% -0,3% -0,3% 0,1% 2,1% 0,9%
Var. no més 0,6% 0,9% 0,7% 1,4% 2,1% 0,6% 5,5% -1,5% -0,4% -0,5% -1,6% 2,0% -0,7%
Var. no ano 12,1% 17,0% 10,1% 12,2% 13,6% 16,1% 31,1% -14,3% -8,5% 5,8% 14,5% 55,6% -14,2%
Var. em 12 meses 13,8% 14,3% 9,7% 8,7% 7,8% 14,8% 23,4% -8,5% -7,1% 5,3% 14,7% 59,2% -11,1%
(*) 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: 15/11/2025

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

Classe de ativos Referéncia Visao paraos préoximos 12 meses sob Cendrio Base

Caixa CDI Copom deve iniciar cortes a partir de janeiro-26, levando a Selic a 11%. CDI projetado para os préximos 12 meses é de 13,70%
Renda Fixa Pré IRF-M Délar global mais fraco e inflagcdo cadente contribuem para redugdo dos prémios de risco inflaciondrio

Renda Fixa IPCA IMA-B Cupons das NTN-Bs longas devem recuar com inflagdo menor, mas queda maior depende de ajuste fiscal em 2027
Multimercado IHFA Classe oferece diversificagdo e histérico de a sobre CDI, fundos devem capturar cendrio melhor

Fundo Imobilidrio IFIX* Dividendos atraentes nos fundos de papel, shoppings e lajes tem potencial de ganho de capital com juros menores em 2026
Renda Variavel Ibovespa Cendrio global e perspectiva de juros menores favorecem lbovespa, comprar prote¢do segue sendo uma recomendagdo

Délar Ptax cpa Queda global do ddlar é fator chave, mas riscos locais e remessas de final de ano devem empurrar cdmbio para R$ 5,60 por ddlar
Investimentos S&P500 Apesar da volatilidade com as tarifas, perspectivas para as agdes norte-americanas no médio prazo seguem positivas

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

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 € 2023

Memo:

Inflagdo IPCA Nossas proje¢des apontam IPCA de 4,60% em 2025 e 4,50% em 2026

Juros Reais Selic - IPCA BC tem estimativa de 4,75% para os juros neutros, trabalhamos com 5,5% em fungdo 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 lbovespa fechou a semana em alta de 2,4%, aos 157.739 pontos. O
desempenho levou a valorizagdo no ano para 31,1%.

A semana trouxe o fim da paralizagdo do governo americano — o mais
longo da histéria, com duragdo de 43 dias —, que ird possibilitar a volta
da divulgagdo de dados econémicos. Sem esses dados, os mercados
ficaram muito mais sensiveis a declaragdes de integrantes do Fed, que
falaram bastante semana passada — com a grande maioria mostrando
cautela sobre a préxima reunido, o que levou os mercados a reprecificar
as probabilidades de cortes de uma quase unanimidade para 46%.

No Brasil, a semana trouxe a divulgagdo do IPCA de Outubro, que veio
mais fraco do que o mercado esperava, e trouxe novamente para os
precos maiores probabilidades de cortes jd na primeira reunido do ano,
em joneiro de 2026. Esse movimento explica, em partes, a boa
performance da Bolsa na semana que passou.

Nos mercados, apds uma boa temporada de resultados, os investidores
voltaram a se questionar se todo os investimentos que tem sido
realizados e anunciados em infraestrutura para IA ser@o capazes de
gerar resultados. Essas duvidas sdo bastante pertinentes, pois hoje as
receitas diretamente geradas pela |A ainda sdo incipientes.

Essas dulvidas tém feito o mercado americano migrar seu
posicionamento para a¢des mais defensivas nas ultimas semanas. Isso
explica a realizagdo no mercado de techs.

No Brasil, a temporada de resultados chegou ao fim com um saldo
positivo. Entre as companhias que cobrimos, de 50% a 60% reportaram
ndmeros que superaram nossas estimativas.
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O bom desempenho financeiro das companhias no terceiro trimestre e a
aproximagdo do ponto de inflexdo na politica monetdria ajudam a
explicar a boa performance do Ibovespa em novembro.

Como destaque da temporada de resultados, tivemos o setor financeiro,
excegdo Banco do Brasil, setor de locagdo de veiculos, utilidade publicas
e shoppings.

Nossas perspectivas para o final do ano se mostraram acertadas até o
momento e acreditomos que esse rally deve se manter até meados de
2026. Os préximos 45 dias, no entanto, podem trazer alguma
volatilidade, pois teremos decisdo de politica monetdria nos EUA — com
o mercado indo dividido para o evento —, a volta da divulgagdo de
dados econdmicos nos EUA e a volatilidade de sempre no Brasil.

Continuamos com nossa visdo de que a combinagdo de juros caindo nos
EUA e no Brasil se aproximando de um ponto de inflex@o nos deixa mais
construtivos com o Ibovespa até o final do ano.

No entanto, existem riscos que parecem negligenciados pelos
investidores e, gragas a esse cendrio mais complexo, continuamos com
preferéncia por alocagdes em agdes através de empresas que
dependem menos de cendrio doméstico para performar, com boa
estrutura de capital e um excelente time de gestdo. Continuamos
evitando teses complexas e que dependem de alguma “faisca” para
performar.

Fluxo de Capital do Ibovespa
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Fontes: Bloomberg, B3, Tradingview
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Monte Bravo Cotacdo (R$) Performance Preco / Lucro Valor da empresa/ EBITDA Dividend Yield Divida liquida/ EBITDA Bloomberg
Posicdo Target| Atual Target Upside | Semana Més Ano 2024 2025E 2026E 2024 2025E 2026E | 2024 2025E 2026E | 2024 2025E 2026E |Cobertura Compra Manter Vender

Setor Financeiro

BBDC4 N 15,50| 19,47 19,64 | 0,89% 5% 6 68, 10,6 8,4 7.1 NA NA NA 51% 7.0% 7,3% N/A N/A N/A 17 10 7 [¢]
ITUB4 © 42,5 | 40,60 43,69 ll7,60% 1407% ﬂ/u 45, 10,6 9,5 8,7 NA NA NA 6,5% 7.4% 7.3% N/A N/A N/A 17 14 3 o
BBAS3 N 22,50 22,44 24,40 |]8,73% -1.97%  7.3¢% -7.46% 3,4 6,4 4,9 NA NA NA 111,7% 4,7% 5,9% N/A N/A N/A 17 3 13 1
SANB11 (¢ 335 | 3378 32,86 |—2,73% 9% 19, 41, 9,1 8,2 7.4 NA NA NA 53% 5.3% 6,6% N/A N/A N/A 15 7 7 1
B3SA3 14,44 15,63 |]8,26% 16,9 15,5 14,0 10,7 10,5 9,6 4,6% 5,1% 7.2% -0,49 -0,25 -0,28 17 8 9 [¢]
BBSE3 € 43,0 | 33,79 3869 m4,51% 8,2 7.4 7.4 5,9 55 55 |10,0% 12,3% 12,1% N/A N/A N/A 15 S 9 1
BPAC11 N 43,00 53,39 52,27 |-2,10% 16,6 129 114 28,7 22,1 19,1 1.7% 2,3% 3,5% 1,06 1,04 1,01 15 12 3 [¢]
BRBI11 ‘ NA NA NA 8,4% 6,7% 7,8% N/A N/A N/A 6 S 1 (o]
ABCB4 n NA NA NA 7,2% 8,9% 8,3% N/A N/A N/A 10 5 4 1
INBR32 NA NA NA 0,4% 1.0% 1,9% N/A N/A N/A 8 6 2 (o]
PSSA3 NA NA NA 3,9% 5.2% 5,9% N/A N/A N/A 13 8 5 o
CXSE3 10,9 9,8 8,9 7.2% 8,4% 9,0% N/A N/A N/A 14 9 5 o
ITSA4 20,1 NA NA 7.3% 8,4% 9,2% 0,15 N/A N/A 7 7 [¢] [¢]
ROX0O34 20,7 14,9 9,7 0,0% 0,0% 0,1% N/A N/A N/A 21 15 5 1

3 o
MGLU3 9/59 10,07 24,2 328 155 52 4,8 4,4 0,1% 2,0% 1,0% 1,87 2,06 1,61 16 2 10 4
CEAB3 17,47 22,61 13,6 11,6 9,6 4,9 4,2 4,1 1,0%  2,3% 3,3% 0,84 0,96 0,86 12 10 2 [¢]
LREN3 (] 20,5 | 1516 19,79 11,6 10,3 2,2 7.0 57 5.3 4,4% 4,9% 5,7% 0,71 0,54 0,49 17 11 6 (o]
PCAR3 3,79 3,16 [}-16,62% NA NA NA 59 4,9 4,5 0,0% 0,0% 0,0% 2,65 3,66 3,52 13 0o 8 5
RADL3 22,86 23,28 | 1,85% 325 30,4 244 139 14,2 12,0 | 1,2% 1,4% 1,7% 0,85 0,89 0,88 17 11 5 1
VULC3 20,49 21,41 |4,47% 10,7 8,7 9,1 8,9 7.9 7.3 |12,2% 11,1% 7.7% -0,14 0,03 0,06 7 7 (9 [¢]
AZZA3 29,74 46,64 9IS 6,2 6,6 5.1 4,5 4,0 2,1% 2,8% 7.3% 1,08 0,78 0,59 16 13 3 (o]
GMAT3 5,60 8,99 9,4 8,3 7.5 7,2 56 4,6 3,3% 3,6% 3,8% 0,32 0,36 0,39 13 9 4 [¢]
ASAI3 Cc 10,0 9,49 12,70 19,0 15,8 12,5 63 5.8 oI5 0,5% 1.5% 1,8% 3,56 3,56 2,93 18 13 4 1
VIVA3 33,22 36,28 14,9 12,3 10,4 11.9 9,8 8,6 11%  2,1% 2,2% 0,06 0,19 -0,13 15 13 2 [9)
ABEV3 N 14,5 | 1369 13,94 15,1 14,4 13,7 7.2 6,8 6,6 52% 7.1% 6,4% -0,65 -0,80 -0,87 20 Zl 14 g

6 [9)

3,8% 4 2

CYRE3 3525 37,21 8,7 74 65 8,0 72 60 |19% 59% 71% | 037 054 051 14 12 1 1
MRVE3 842 9,97 84200 NA 61 1,1 125 49 | 07% 00% 16% | 606 735 202 15 7 8 o
DIRR3 N 3450| 1865 18,92 52 117 93 12,5 90 69 [130% 92% 63% | 018 004 0,19 13 1 2 o
CURY3 N 315 | 3779 41,81 168 118 92 13,0 89 71 | 45% 48% 79% |-045 -024  -020 12 10 2 o
PLPL3 16,02 21,00 % 9,0 81 58 7,3 59 47 | 31% 63% 83% |-033 -020 0,03 10 10 o o
MELK3 3,79 -4,26% NA NA NA |15,6% 20,6% #VALUE!| N/A  N/A N/A 3 2 1 o
-1.11% "#VALUE! 1 0

[i2.39%
Ba.15%

46,10 41,55 6 2,32 2,51 8 1

EQTL3 c 41,5 | 39,46 44,73 19,2 16,4 13,1 9,0 8,3 8,3 1,5% 1.9% 2,6% 3,69 3,40 3,27 16 16 (o] (o]
ENGI11 54,28 64,91 12,7 14,4 14,9 8.1 7.7 7.3 2,5% 2,5% 3,5% 3,25 3,23 3,59 13 11 2 [¢]
CMIG4 11,24 11,77 4,8 7.8 7.8 Nl 6,5 6,2 111.5% 7.8% 6,6% 0,90 A5l 1,62 14 (0] 10 4
CPLE6 C 12,75| 14,26 14,19 14,8 20,5 16,2 10,9 10,2 8,6 4,7% 6,9% 8,0% 2,43 2,55 2,43 16 15 1 9
NEOE3 c 250 | 30,15 34,19 11,6 1,2 128 7.2 6,9 6,6 19% 2,1% 2,8% 3,88 3,85 3,81 14 8 5 1
AURE3 11,17 12,22 17,2 NA NA 16,6 8,8 8,9 7,9% 0,5% 0,9% 5,59 5,38 5,25 13 3 9 1
EGIE3 43,17 40,78 9,0 12,6 121 8,6 8,4 7.7 50% 4.8% 4,9% S3il7/ 3,39 3,08 16 (o] 10 6

ENEV3 19,49 17,14 [l-‘l 2,07% 29,4 20,5 344 12,9 8,9 10,4 | 0,4% 0,9% 1,5% 3,65 2,50 2,86 9 7 2 o

ALUP11 34,26 38,17 1,42% 36% 16,7 159 119 8,9 8,0 7.4 3,0% 3,3% 4,6% 3,23 3,25 3,45 14 11 3 [¢]
TAEE11 45,00 34,30 (}-23,79% ‘!gj% 13,8 149 123 L7 12,3 10,7 | 6,5% 6,5% 8,3% 4,38 4,94 4,35 14 o] 5 S
CSMG3 39,35 33,92 ||-13,79% 0% 11,2 11,3 121 7,2 6,8 6,2 54% 4,0% 3,9% 1,78 2,04 2,35 12 4 6 2
SBSP3 143,10 142,47 ‘-0,44% 7%  11,92% 61,: 11,7 16,3 14,2 7,2 9,0 74) 2,2% 2,0% 3,9% 1,22 2,17 2,28 17 15 1 1

SAPR11 36,01 38,11 I 5,83% 2J[16% 0.§7% 29, 7.9 7.3 8,5 4,2 4,1 3,8 55% 5,5% 5,5% 2,04 1,90 1,94 12 3 7 2
ISAE4 27,42 26,00 [I-S,’IQ% 3&0% 13, 19,!% =7 10,6 13,6 89 8.9 8,5 8,0% 6.2% 6,1% 2,74 3,37 3,80 15 2 7 6

Fontes: Bloomberg Elaboragdo: MBA



Stock Guide montebravo

17 a 21 de Novembro | 2025

Stock Guide

Monte Bravo Cotacdo (R$) Performance Prego / Lucro Valor da empresa/ EBITDA Dividend Yield
Posicdio Target Target Upside | Semana Més 2024 2025E 2026E 2024 2025E 2026E | 2024 2025E 2026E
Mineragdo e Siderurgia

Divida liquida/ EBITDA Bloomberg
2024 2025E 2026E |Cobertura Compra Manter Vender

2,4% o]
11,8 8,7 7.9 7,4 6,8 6,4 6,7% 8,0% 8,5% 4,13 3,51 3,15 17 13 4
2
1

KLBN11 17,92 24,94
DXCO3 5,37 7.68

19,5 50,7 241 6,4 6,3 58 3,5% 0,4% 1,2% 3,14 3,23 2,99 9 7
5,8%

17,79
15,90
46,06

1l62%
5%

-0,09%

21%
2§42%

E

O wWwN O AR

BRKMS 7.97 11,50 NA NA NA 8,6 14,3 9,0 1,1% 0,0% 0,0% 6,12 11,72 7.29 13 2

4,5 4,6 4,7 5,0% 0,0% 2,1% 3,05 3,90 3,98 10 6

Y
o
A a0 a00

w

SLCE3 16,65 20,47 1M1 91 93 8,1 61 58 | 59% 34% 67% | 155 208 213 14 4 10 o
SMTO3 1382 2481 40 70 80 3.4 34 34 86% 102% 66% | 081 104 218 10 6 4 o
JBSS32 © 1050, 70,22 106,98 [B235% -0,%'#VALUE! r167 "71 "80l 53 " 51 " 56 [35%"81%" 58% | NA NA NnNA T 19 Tz T2 T oo
MBRF3 N 1400 2440 2449 |0,38% 55, 43,= 147 629 2346 84 65 69 [129% 112% 42% | 306 3719 321 17 8 8 1

7,87 1,8%  1,9% 8 o

arros

RENT3 C 60,00 6,8 5,9 52 3,1% 3.7% 4,6% 2,87 2,51 2,28 18 16 2 o
4,1 3,4 3,2 1.5% 2,4% 3,0% 3,34 2,93 2,83 15 8 7 0o
5,0 4,3 3,8 1,4% 0,0% 0,0% 3,72 3,48 3,17 10 7 3 o
4,6 4,3 3,8 6,5% 4,6% 4,5% 3,27 3,54 3,10 14 10 4 o
4,5 4,0 39 2,2% 5,4% 7.2% 3,16 2,97 2,79 9 8 1 o
71 6,1 Y7/ 0,8% 4,0% 2,6% 2,17 2,21 2,21 15 11 4 (o]
7.5 6,3 57 2,0% 22% 3,5% 3,35 3,56 3,44 14 9 3 2
6,1 5.5 4,7 0,0% 0,0% 0,0% 5,65 6,12 3,19 5 o 3 2
6,0 5,0 4,9 1,7%  2,2% 1,9% 3,50 3,91 4,39 14 10 4 0o

48,14 46,95 > 1,0% -0,48 -0,80 5 o
LWSA3 4,20 5,54 20,6 2878 NSO 7.7 6,4 53 1.2% 0,5% 1,8% -1,66 -0,74 -0,68 12 5 7 o
TIMS3 C 19,50 24,88 25,59 , . 19,3 14,4 131 5,6 5,2 4,9 5,4% 6,6% 7.3% 0,84 0,75 0,67 14 9 5 0o
VIVT3 Cc 31,0 | 3480 37,59 IIB,O‘I% £ 15} 20,6 17,7 11,6 53 5.1 4,7 48% 6,3% 7.8% 0,54 0,35 0,25 15 10 4 1

Fontes: Bloomberg Elaboragdo: MBA
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Precos de ativos selecionados

Cotacdo Variaggo? Cotagdo Variagdo?

14-nov-25 semana Més 2025 12 meses 14-nov-25 Semana Més 2025 12 meses

VEERT® EUA 2 Eres 1 2 3 =0 T Cesta de moedas/ US$ 99,30 -0,3% -0,5% -8,5% -6,9%

g Tesouro EUA 10 anos 4,15 5 7 -42 -29 Yuan/ US$ 7,10 -0,3% -0,3% -2,7% -1,8%
"'5 Juros Futuros - jan/26 14,89 ¢} ¢ -53 166 8 Yen/Us$ 154,55 0.7% 0,4% S1,7% S1,1%
g Juros Futuros - jan/31 13,17 -21 -18 -228 13 g Euro/US$ 1,16 0,5% 0,7% 12,2% 10,4%
& NTN-B2026 10,02 9 1 201 292 2 Rg/USS 5,30 -0,7% -1,5% -14,2% -8,6%
NTN-B 2050 7,06 -1 -16 -40 32 Peso Mex./ US$ 18,30 -0,8% -1,3% -12,1% -10,8%

MSCI Mundo 995 0,4% -1,1% 18,3% 16,4% Peso Chil./ US$ 927,25 -2,0% -1,6% -6,8% -5,3%
Shanghai CSI 300 4.628 -1,1% -0,3% 17,6% 14,6% o Petréleo (WTI) 60,1 0,6% -1,5% -16,2% -12,5%

Tg Nikkei 50.377 0,2% -3,9% 26,3% 30,7% g Cobre 506,3 2,1% -0,5% 25,7% 23,9%
2 EURO Stoxx 5.694 2,3% 0,6% 16,3% 17.8% 8 BITCOIN 94.976,6 -8,5% -13,2% 1,3% 7.7%
S s&P500 6.734 0,1% -1,6% 14,5% 12,5% % Minério de ferro 103,6 1,0% -2,1% 0,0% 1,7%
_g NASDAQ 22.901 -0,5% -3,5% 18,6% 19,1% :g Ouro 4.084,1 2,1% 2,0% 55,6% 59,2%
S MSCl Emergentes 1.386 0,3% -1,1% 28,8% 26,7% B Volat. s&P (ViX) 19,8 3,9% 13,7% 14,3% 38,6%
T sov 157.739 2,4% 5,5% 31,1% 23,5% E Volat. Tesouro EUA (MOVE) 79,7 7.1% 19,7% -19,3% -21,9%
IFIX 3.617 0,6% 0,6% 16,1% 14,9% §  ETF Acdes BR em US$ (EWZ) 33,2 2,7% 6,4% 47,4% 20,5%

S&P 500 Futuro 6.755 0,0% -1,7% 10,8% 8,6% Frete maritimo 2.125,0 1,0% 8,1%  113,1% 30,4%

to-base € igual a 0,01% ou 0,0001 em

Agenda da semana

Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior
17/11/2025 9:00 BZ IBC-BRM/M Sep -0,30% 0,40%
17/11/2025 9:00 BZ IBC-BRA/A Sep 1,50% 0,12%
18/11/2025 11:15 US Produgdo industrial M/M Oct 0,00%
18/11/2025 11:15 US Utilizagdo da capacidade Oct 77,30%
19/11/2025 7:00 ZE CPIA/A OctF 2,10% 2,10%
19/11/2025 7:00 ZE NucleoCPIA/A OctF 2,40% 2,40%
19/11/2025 16:00 US Ata da reunido do FOMC 29/out
19/11/2025 22:00 CH Taxa prime empréstimos 1A 20/nov 3,00% 3,00%
19/11/2025 22:00 CH Taxa prime empréstimos 5A 20/nov 3,50% 3,50%
20/11/2025 10:30 US Variagdo folha de pag ndo agricola Sep 50k 22k
20/11/2025 10:30 US Taxa de desemprego Sep 4,30% 4,30%
20/11/2025 10:30 US Média de ganhos por hora A/A Sep 3,70%
20/11/2025 10:30 US Novos pedidos seguro-desemprego 15-nov
21/11/2025 6:00 ZE PMIIndustrial Nov P 50,2 50,0
21/11/2025 6:00 ZE PMI Servicos Nov P 52,8 53,0
21/11/2025 11:45 US PMlIndustrial Nov P 52,0 52,5
21/11/2025 11:45 US PMl Servicos Nov P 55,0 54,8
21/11/2025 11:45 US PMIComposto Nov P 54,6

21/11/2025 12:00 US Sentimento Univde Mich Nov F 50,8 50,3
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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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