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Destaques

= Mercado: Depois de uma sequéncia de quatro pregdes de alta, com os quais acumulou ganhos de quase 7% e
estabeleceu um novo recorde histdrico, acima de 89 mil pontos, o Ibovespa passou por realizagdo de lucros e encerrou a
tltima sesséo em baixa de 1,04%, aos 88.869 pontos. O movimento de realizacéo de lucros ontem foi motivado por uma
combinacao de fatores internos e externos.

= Economia: O IPCA apresentou variacdo de 0,45% em outubro, 0,03 ponto percentual abaixo da taxa registrada em
setembro, 0,48%. Segundo o IBGE, este resultado € o maior para um més de outubro desde 2015, quando o IPCA
registrou variagdo de 0,82%. Em 2018, a taxa acumulada pelo IPCA ficou em 3,81%, acima dos 2,21% registrados em
igual periodo do ano passado. No acumulado dos Ultimos 12 meses, o indice ficou em 4,56%, pouco acima dos 4,53%
dos 12 meses imediatamente anteriores. Em outubro de 2017, a taxa atingiu 0,42%.

Tabela de Indicadores

Melhores Desempenhos no dia Fech Var. % no Var. % Piores Desempenhos no dia Fech Var. % no Var. %
Dia no Més Dia no Més
Marfrig MRFG3 6,66 1,22 3,90 Magaz Luiza MGLU3 158,50 -8,36 -6,10
Natura NATU3 33,38 1,15 2,42 Kroton KROT3 11,60 -5,54 1,58
Ambev S/A ABEV3 16,64 1,09 1,84 Petrobras PETR4 27,19 -3,44 -1,56
ItauUnibanco ITUB4 50,80 0,63 3,18 Cielo CIEL3 12,89 -3,30 -2,35
Gol GOLL4 20,51 0,54 11,47 CCR SA CCRO3 10,79 -3,14 -1,64
B2W Digital BTOW3 32,90 0,49 -4,64 Viavarejo VVAR11 16,24 -3,04 -3,73
Gerdau Met GOAU4 8,37 0,48 5,42 Eletrobras [ELETS 24,05 -2,71 2,34
Cemig CMIG4 11,55 0,43 4,71 BR Malls Par BRML3 12,07 -2,58 -4,96
Itadsa ITSA4 11,55 0,43 2,76 Petrobras PETR3 29,86 -2,58 -1,52
RaiaDrogasil RADL3 66,75 0,38 6,26 Usiminas USIM5 9,93 -2,55 -3,40
Indices Var. % no Var. % Fech Maiores Volumes Vol. Qtde. Fech
Dia no més Financeiro?! Titulos
Neg.t
Dow Jones Index DJIA 0,68 2,07 25.635 Petrobras PETR4 2.627.837 95.344 27,19
Nasdaq - Composite NASDAQ 0,64 0,96 7.376 ItauUnibanco ITUB4 812.431 16.147 50,80
S&P 500 S&P 500 0,63 1,61 2.755 Bradesco BBDC4 715.634 19.649 36,62
Ibovespa IBOV -1,04 1,42 88.669 Vale VALE3 644.117 11.211 57,23
Ibrx Indice Brasil IBXX -1,02 1,45 36.531 Magaz Luiza MGLU3 544.565 3.379 158,50
Fundos Imobiliarios IFIX -0,10 0,31 2.249 Brasil BBAS3 517.572 12.087 42,47
Agenda
Data Horério Evento Ref. Cconsenso Apurado Anterior
Brasil
07/nov 09:00 IPCA outubro - - -
07/nov 12:30 Banco Central: fluxo cambial semanal outubro - - -
EUA
07/nov 18:00 Crédito ao consumidor setembro - - -

Fonte: Thomson Reuters (Consenso), Tendéncias e Broadcast
* Revisado

Carteira Recomendada

. Peso Preco Cotagdo . . - -
Papel Cadigo Ajustado  Tebrico em Upside Risco Rendimentos Dia Semana Més Ano
06/11/18 Rendimento da Carteira -0,88% -0,58% 0,18% -11,65%
Santander SANB11 14,7% ER 41,35 - Alto Rendimento do Ibovespa -1,04% 0,28% 1,42% 16,06%
Itall Unibanco ITUB4 13,5% ER 50,80 - Médio Carteira / Ibovespa - - 12% -
P&o de Aglicar PCAR4 11,9% ER 82,80 - Alto
Suzano SUZB3 9,5% ER 37,37 = Médio indices Dia Semana Més Ano
Sabesp SBSP3 9,4% ER 28,62 - Médio Ibovespa -1,04% 0,28% 1,42%  16,06%
IRB Brasil RE IRBR3 9,1% ER 68,20 - Médio IBRX -1,02% 0,28% 1,45% 15,55%
JSL JSLG3  8,7% ER 6,90 - Médio  pglar - PTAX Venda 1,20% 1,40% 0,85% 13,34%
BR Malls BRML3  8,6% ER 12,07 - Meédio  pow Jones Index 0,68% 2,07% 3,70%  3,70%
Hypera HYPE3  8,1% ER 29,99 - Alto Nasdaq Composite 0,64% 0,96% 6,85%  6,85%

Grendene GRND3 6,4% ER 7,50 - Alto Cotacao em 06/11/18
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Mercado — Pregéo de 06/11/2018

Depois de uma sequéncia de quatro pregdes de alta, com os quais acumulou ganhos de quase 7% e estabeleceu um novo
recorde histérico, acima de 89 mil pontos, o Ibovespa passou por realizagdo de lucros e encerrou a Ultima sessao em baixa de
1,04%, aos 88.869 pontos. O movimento de realizacéo de lucros ontem foi motivado por uma combinacéo de fatores internos e
externos.

No Brasil, o destaque do dia ficou por conta de declara¢des desencontradas de Jair Bolsonaro e Paulo Guedes sobre a reforma da
Previdéncia. Ja no exterior, o destaque ficou por conta de preocupacdes com as eleicdes de meio mandato dos EUA para toda a
Cémara, um terco do Senado e 36 governadores.

Economia

Em destaque na agenda de indicadores desta quarta-feira, o IPCA apresentou variagdo de 0,45% em outubro, 0,03 ponto
percentual abaixo da taxa registrada em setembro, 0,48%. Segundo o IBGE, este resultado é o maior para um més de outubro
desde 2015, quando o IPCA registrou variacdo de 0,82%. Em 2018, a taxa acumulada pelo IPCA ficou em 3,81%, acima dos
2,21% registrados em igual periodo do ano passado. No acumulado dos ultimos 12 meses, o indice ficou em 4,56%, pouco acima
dos 4,53% dos 12 meses imediatamente anteriores. Em outubro de 2017, a taxa atingiu 0,42%.

O grupo Alimentacéo e bebidas mostrou aceleracdo nos niveis de precos (de 0,10% em setembro para 0,59% em outubro),
enquanto o grupo dos Transportes desacelerou ao sair de 1,69% em setembro para 0,92% em outubro. Juntos, estes dois grupos
respondem por 43% das despesas das familias e contribuiram com cerca de 70% da variagdo do IPCA em outubro. Os demais
grupos ficaram entre o 0,02% da Comunicacao e o0 0,76% dos Artigos de residéncia.

Variacao (%) Impacto (p.p.)
Grupo
Setembro Outubro Setembro Outubro
indice Geral 0,48 0,45 0,48 0,45
Alimentacéo e Bebidas 0,10 0,59 0,03 0,15
Habitagao 0,37 0,14 0,06 0,02
Artigos de Residéncia 0,11 0,76 0,00 0,03
Vestuario -0,02 0,33 0,00 0,02
Transportes 1,69 0,92 0,31 0,17
Salde e Cuidados Pessoais 0,28 0,27 0,03 0,03
Despesas Pessoais 0,38 0,25 0,04 0,03
Educacao 0,24 0,04 0,01 0,00
Comunicacéo -0,07 0,02 0,00 0,00
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Target
Company Taekar Lask Price pmgce Upside Rating Market Cap PIEL P/Book: EV/Ebitda Div. Yield: Return
e (mer cado) (R$ MM)
2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 Day Month

Retail
Grupo Pao de Aglcar PCAR4 82,80 102,20 23,43% Compra 22.292 24,40 19,72 2,15 2,04 9,54 8,63 1,13 1,89 -1,06 5,86
Lojas Amer icanas LAME4 17,64 20,95 18,76% Compra 25.776 36,88 25,24 4,68 4,23 10,05 8,14 0,62 1,59 -2,00 -6,17
B2W Digital BTOW3 32,90 32,25 -1,98% Compra 15.030 - - 3,45 3,51 23,86 16,33 0,00 0,01 0,49 -4,64
Hyper mar cas HYPE3 29,99 32,60 8,70% Compra 18.955 15,88 14,48 2,18 2,05 12,42 11,03 3,49 3,81 -1,93 0,71
Natura NATU3 33,38 37,00 10,84% Compra 14.374 20,83 16,27 5,89 5,01 8,75 7,55 2,05 2,50 1,15 2,42
Marisa AMAR3 5,44 - - - 1.110 - 37,81 0,91 0,90 6,55 5,30 0,00 0,33 0,37 4,62
cve CVCB3 56,85 60,00 5,54% Compra 8.274 19,23 15,27 6,15 4,93 9,79 8,08 1,96 2,71 -1,64 0,44
RaiaDr ogasil RADL3 66,75 76,10 14,01% Venda 21.983 43,01 35,29 7,14 6,30 20,55 17,14 0,83 0,88 0,38 6,26
Lojas Renner LREN3 37,25 36,50 -2,01% Manutencao 26.667 23,67 20,10 5,83 5,04 13,47 11,48 1,47 2,08 -0,53 -0,93
Hering HGTX3 24,66 - - - 3.980 11,12 10,01 2,03 1,93 9,13 8,05 6,66 7,12 -0,96 8,87
Sum or Average (simple) 9,66% 158.441 24,38 21,58 4,04 3,59 12,41 10,17 1,82 2,29 -0,57 1,74
Food & Beverage
JBS JBSS3 10,28 11,25 9,44% Manutencéo 27.891 10,07 6,25 0,97 0,83 5,03 4,65 1,77 3,68 -1,53 0,29
Marfrig MRFG3 6,66 8,25 23,87% Compra 4.133 - 9,29 1,52 1,33 4,75 3,76 0,48 1,98 1,22 3,90
BRF BRFS3 22,00 30,00 36,36% Compra 17.849 - 35,67 1,82 1,70 12,22 8,81 0,27 0,69 -0,09 0,46
Minerva BEEF3 5,50 10,50 90,91% Compra 1.245 - 3,90 - - 5,84 4,75 2,07 5,13 -1,79 0,18
M. Dias Branco MDIA3 45,99 45,00 -2,15% Manutencao 15.591 16,91 14,30 2,35 2,26 13,04 10,93 1,32 1,49 2,56 3,42
Ambev ABEV3 16,64 22,00 32,21% Compra 261.584 22,80 20,07 6,00 5,80 12,92 11,71 3,41 4,77 1,09 1,84
Sum or Average (simple) 31,77% 328.293 16,60 14,91 2,53 2,38 8,97 7,44 1,55 2,96 0,24 1,68
Pulp & Paper
KlabinS/ A KLBN4 3,15 - - Compra 22.445 31,67 9,85 2,62 2,23 9,58 8,21 4,18 5,08 -1,87 1,08
Suzano Papel SUZB3 37,37 - - Manutengéao 40.875 - - - - 12,51 11,68 - - -1,29 -1,27
Fibria FIBR3 71,03 - - Manutengao 39.301 10,75 9,35 2,36 1,99 5,98 5,38 1,55 2,30 -0,39 -1,14
Sum or Average (simple) - 102.621 21,21 9,60 2,49 2,11 9,36 8,42 2,87 3,69 -1,18 -0,44
Metals &Mining
Ger dau Metal i gica GoAUa 8,37 - - E 8,100 E E E E - E E - 0,48 5,42
Ger dau GGBR4 16,99 - - - 26.717 14,11 11,28 1,18 1,10 6,30 5,47 1,69 2,36 0,30 4,49
CSN CSNA3 9,71 - - - 13.401 5,78 9,05 1,66 1,27 6,68 6,18 0,93 1,48 -2,02 1,46
Usiminas UsSIM5 9,93 - - - 14.020 14,18 9,79 0,72 0,68 7,07 5,95 1,25 2,03 -2,55 -3,40
vale VALE3 57,23 61,00 6,59% Manutengao 295.341 10,60 10,18 1,74 1,63 5,76 5,74 4,37 5,57 -0,52 0,92
Sum or Average (simple) 6,59% - 357.578 11,17 10,08 1,32 1,17 6,45 5,83 2,06 2,86 -0,86 1,78
Real Estate
Rossi Residencial RSID3 5,51 - - - 92 - - - - - - - - -8,01 0,92
CyrelaRealty CYRE3 13,89 - - - 5.336 39,52 12,20 0,76 0,80 17,87 9,33 9,02 12,28 -2,05 -4,86
Even EVEN3 4,71 5,70 21,02% Compra 1.022 - 6,98 0,41 0,39 35,74 8,87 0,00 2,35 -1,88 -1,67
MRV MRVE3 12,61 19,00 50,67% Compra 5.592 7,79 6,50 0,96 0,88 6,49 5,67 5,44 6,71 -0,32 -0,24
JHSF JHSF3 1,64 - - - 863 - - - - - - - - 0,61 3,80
Gafisa GFSA3 11,72 - - - 514 - - 0,49 0,49 52,40 13,02 0,00 0,00 -5,86 -0,68

Malls
Multiplan MULT3 22,46 - - - 13.350 - - - - - - - - -2,14 -2,35
BRMalls BRML3 12,07 12,50 3,56% Compr a 10.267 15,08 13,05 0,82 0,78 11,22 10,02 2,02 2,83 -2,58 -4,96
Sum or Average (simple) 25,09% 37.036 20,80 9,68 0,69 0,67 24,75 9,38 3,30 4,83 -2,78 -1,26
Banks
Santander Brasil SANB11 41,35 38,00 -8,10% Manutengao 155.341 11,30 10,39 2,09 1,93 - - 4,91 5,57 -0,70 -2,01
Itau Unibanco ITUB4 50,80 50,25 -1,08% Compra 306.997 10,70 9,82 2,28 2,09 - - 6,21 6,14 0,63 3,18
Bradesco BBDC4 36,62 36,90 0,76% Compra 231.064 9,24 8,20 1,63 1,49 - - 4,26 4,97 -1,08 6,82
BancodoBrasil BBAS3 42,47 41,00 -3,46% Manutencgéo 118.289 6,58 5,52 0,83 0,75 - - 4,92 6,35 -2,17 -0,65

Source: Bloomber g/ Economatica
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Vo oo Market Cap
Company Ticker Last Price Price Upside:? Rating pradia et PIE? P/Book: EV/Ebitdat Div. Yield: Return
Mercado?

2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 Day Month
Financials (Ex-Banks)
BB Segur i dade BBSES 27,90 32,50 16,49% Compra 55.705 12,14 10,85 4,76 4,62 9,49 8,57 6,21 7,51 -0,89 5.36
Itadsa ITSA4 11,55 12,00 3,90% Compra 98.831 8,33 7,14 1,43 1,33 - - 7,10 6,10 0,43 2,76
Br adespar BRAP4 35,15 - - - 11.750 12,18 17,41 1,29 1,25 17,36 21,61 4,65 3,59 -0,65 1,71
Cielo ClEL3 12,89 18,50 43,52% Compra 34.986 10,01 9,68 2,81 2,68 9,01 8,48 8.86 8,76 -3,30 -2,35
B3 BVMF3 - - - - - - - - - - - - - - -
Sum or Average (simple) 21,30% 201.272 10,67 11.27 2,57 2.47 11,95 12,89 6.71 6,49 1,10 1.87
Utilities
Cemig cMIGa 11,55 - - - 16.867 7,18 512 0,69 0,63 6,47 5,20 5,18 7,26 0,43 2,71
CcPFL cPFE3 26,00 - - - 26.466 - - - - - - - - 0,12 3,38
sabesp sBSP3 28,62 33,35 16,53% Compra 19.562 7.14 5.48 0.87 0.78 5,00 4,58 3,61 4,76 0,07 2,40
Light LGT3 16,00 - - - 3.263 5.68 415 0.71 0.63 5.15 4.41 4.39 7.10 2,74 -4,02
TRPL TRPL4 66,93 75,00 12.06% Compra 11.029 7.68 7.43 0,91 0,93 5.49 5.55 13.65 11.67 -0.90 2,42
Energias doBrasil ENBR3 14,10 17,00 20,57% Compra 8.540 9,24 8,15 0,95 0,91 5,87 5,27 6,14 6,28 0,21 0,71
Eletr opaulo ELPL4 - - - - 5.880 - - - - 8,64 6,51 - - - -
Eletrobras ELET3 24,05 - - - 33.270 11,24 5,47 0,45 0,41 7,27 4,88 3,49 7,57 2,71 2,34
cEsp CESP6 18,87 - - - 6.045 35,42 18,11 0,76 0,76 8,76 6.69 3,04 5.58 -2,83 4,94
Equatorial EQTLS 70,11 70,90 1,13% Compra 13.934 15,89 13,68 2,27 2,05 10,23 10,04 2,03 2,83 0.16 3,12
Copel CPLEG 27,50 31,56 14.76% Compr a 7.482 4,56 3,79 0.37 0.35 5,16 4,38 8,14 9,76 -0.69 4,84
Sum or Average (simple) 13,01% 152.337 11,56 7.93 0,89 0.83 6,80 5,75 5.52 6,98 -0,95 1,50
Industrials
Embr aer EMBR3 21,78 22,75 4,45% Compra 15.994 35,84 13,93 0,85 0,81 7.52 6.30 1,93 2,45 -0,05 4,06
lochpe-Maxion MYPK3 20,63 - - - 3.081 15,62 9.42 1,05 0,97 5.27 4,55 1,68 3,21 2,38 6,45
Mar copolo POMO4 4,07 - - - 3.411 20,40 14,83 1.62 1,53 13,28 10,47 2,03 3.04 5,57 3,56
Randon RAPT4 8,60 - - - 2.635 17,33 12,81 1,53 1,42 6.89 6.03 1,78 2,66 3,12 8,31
Tupy TUPY3 20,00 24,00 20,00% Compra 2.884 13,67 11,77 1,49 1,45 6,00 5,35 5,37 6,13 4,11 14,29
Sum or Average (simple) 12,23% 28.005 20,57 12,55 1,31 1,24 7,79 6,54 2,56 3,50 0,80 7,33
Telecom
TelefonicaBrasil VIvTa 44,60 51.00 14,35% Compr a 73.061 10,27 10,20 0,92 0,85 4.29 4,19 7.83 8.23 0,56 3,19
TiM Part TIMP3 12,57 - - - 30.424 16,95 13.67 1,45 1,35 4,73 4,19 2,23 3,04 0,08 8,46
Sum or Average (simple) 14,35% 103.485 13,61 11,93 1,18 1,10 4,51 4,19 5.03 5,64 -0,24 5,83
Education
Kr oton KROT3 11,60 14,00 20,69% Compr a 18.877 9,09 9,02 1,05 0,99 6.83 6.84 4,19 4,21 5,54 1,58
Anima ANIM3 17,16 - - - 1.348 12,23 8,56 1,42 1,25 6.57 5.20 1.58 2,05 2,26 3,06
ser SEER3 16,60 - - - 2.207 8,73 7.57 1,23 1,09 4,73 3,95 2,80 3,38 -1,19 6,48
Estacio ESTC3 23,71 36,25 52,89% Compra 7.287 9,19 7,63 2,17 1,83 6,15 5,26 3,19 4,08 -1,45 2,51
Sum or Average (simple) 36,79% 29.718 9,81 8,20 1,47 1,29 6,07 5,31 2,94 3,43 -1,48 3,41
Oil & Chemical
Braskem BRKMS 53,02 - - - 41.862 13,22 16,42 6.31 4,96 5,72 6.32 3,04 2,44 0.21 1,67
Petr obr as PETRA4 27,19 23,50 -13,57% Manutengao 374.551 6,86 5,68 0,71 0,61 4,44 3,83 3,56 4,48 -3,44 -1,56
Ultr apar UGPA3 42,70 51,30 20,14% Compra 23.191 18,99 13,59 2,28 2,14 8,98 7,37 3,58 4,32 0,61 -3,50
Sum or Average (simple) 3,28% 439.604 13,03 11,90 3,10 2,57 6,38 5,84 3,39 3,75 -1,28 -1,13
Agribusiness
Cosan CsAN3 36,40 50,50 38,74% Compra 14.279 11,83 9,46 114 1,04 5.54 4,75 5,45 5.31 0,03 12,87
Sdo Martinho SMTO3 20,30 22,85 12,56% Compra 7.121 11,52 11,65 1,89 1,82 4,99 5,28 1,87 3,37 1,50 4,64
Sum or Average (simple) 25,65% 21.400 11,68 10,56 1,52 1,43 5,26 5,02 3,66 4,34 0,77 8,76
Infrastructure
EcoRodovias ECOR3, 9,20 11,55 25,54% Compra 5.119 8,70 7,45 4,37 3,47 5,11 4,46 3,47 3,27 0,44 1,03
ccr ccros 10,79 14,50 34,38% Compra 21.796 10,11 8,53 2,00 2,01 5.79 4,96 7,41 9.17 3,14 1,64
Rumo All RUMO3 - - - - - - - - - - - - - - -
Sum or Average (simple) 29,96% - 26.915 9.41 7.99 3,19 2.74 5,45 4,71 5.44 6,22 -1,79 -0.31
Others
Gol GoLL4 20,51 - - - 7.132 - 11,89 - - 6,78 5.76 0,00 0,00 0,54 11,47
Localiza RENT3 28,40 30 5.63% Compra 18.797 21,41 17,70 2,91 4,10 12,53 10,74 1,20 1,51 -0.35 1,22
Smiles SMLE3 - - - Venda - - - - - - - - - . .
Sum or Average (simple) 5,63% - 25.929 21,41 14,80 4,91 4,10 9,66 8,25 0.60 0,76 0,10 5,13

1Consenso Bloomber g

Sour ce: Bloomberg/ Economatica
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Matriz

Parametro de Recomendacéo

Abaixo de Mercado Neutro Acima de Mercado
Ibovespa Projetado: Em Reviséo (ER)
Ibovespa* -
Apreciagédo do Ibovespa Projetado: ER

Atualizado no fechamento: 06.11.2018

Acima de Mercado: -
Neutro: -
Abaixo de Mercado: -

(*) Além do parametro descrito acima, baseamos nossas recomendac¢des na comparacao de multiplos das empresas com seus peers
setoriais e em uma analise da atratividade e das perspectivas para os respectivos setores.

Analista Responsavel:
Nicolas Takeo, CNPI

Departamento de Analise de Empresas

Disclaimer

1. Este relatério tem como objetivo Gnico fornecer informacdes que possam auxiliar o investidor a tomar sua prépria decisédo de
investimento, e ndo constitui e nem deve ser interpretado como sendo uma oferta de compra ou venda ou como uma solicitagédo de uma
oferta de compra ou venda de qualquer produto/instrumento financeiro, ou de participagdo em uma determinada estratégia de negécios em
qualquer jurisdicao.

2. As informagdes contidas neste relatério foram consideradas validas na data em que o relatério foi divulgado e foram obtidas de fontes
publicas consideradas confiaveis.

3. ASOCOPA nao da nenhuma seguranca ou garantia, seja de forma expressa ou implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou exatidao
dessas informagdes.

4. Este relatério também néo tem a intencdo de ser uma relacdo completa ou resumida das estratégias de investimentos, mercados ou
desdobramentos nele abordados.

5. Os precos e disponibilidades dos produtos/instrumentos financeiros sdo meramente indicativos e sujeitos a alteragées sem aviso prévio.
6. Os produtos/instrumentos financeiros apresentados neste relatério podem nédo ser adequados para todos os tipos de investidores.

7. As indicacdes apresentadas neste relatério levam em consideracdo os objetivos de investimento, a situagdo financeira ou as
necessidades especificas do investidor, identificados nas respostas apresentadas no “Questionario — Analise do Perfil do Investidor”.

8. Os investidores que desejem adquirir ou negociar os titulos e valores mobiliarios apresentados neste relatério devem obter documentos
pertinentes relativos aos instrumentos financeiros e as bolsas e confirmar o seu contetdo.

9. Qualquer informagédo contemplada neste material deve ser confirmada quanto as suas condi¢des, previamente a concluséo de qualquer
negocio.

10. Os investidores devem obter orientagdo financeira independente e profissional, com base em suas caracteristicas pessoais, antes de
tomar uma decisdo de investimento baseada nas informacdes contidas neste relatério, pois o mesmo néo foi elaborado com esta
finalidade.

11. Adecisédo final em relagdo aos investimentos deve ser tomada por cada investidor, levando em consideragéo os varios riscos, tarifas,
comissoes, aspectos tributarios e regulatoérios.

12. A rentabilidade dos produtos/instrumentos financeiros pode apresentar variacdes e, consequentemente, o seu preco ou valor pode
aumentar ou diminuir, direta ou indiretamente, num curto espaco de tempo.

13. Rentabilidade passada ndo é necessariamente indicativa de resultados futuros, e nenhuma seguranca ou garantia, de forma expressa
ou implicita, € dada neste relatério em relagdo a desempenhos futuros.

14. ASOCOPA nédo se responsabiliza por eventuais prejuizos, diretos ou indiretos, decorrentes de qualquer deciséo tomada pelo investidor
com base na utilizagdo deste relatério ou de seu contetido.

15. ASOCOPA, seu controlador e sociedades sob controle comum podem: (i) deter posicdes em qualquer dos instrumentos referidos neste
documento; (ii) representar e prestar servigos as sociedades aqui mencionadas; (iii) ter participacdes societarias nos emissores objeto
deste relatério; (iv) ter interesses financeiros e comerciais em relagdo aos emissores ou aos valores mobiliarios objeto deste documento;
(v) estar envolvidos na aquisicédo, alienacdo ou intermediacdo dos valores mobiliarios objeto deste relatério; (vi) receber remuneracéo por
servicos prestados para os emissores objeto deste documento ou pessoas a eles ligadas. Os emissores objeto deste relatério, suas
controladas, seus controladores ou sociedades sob controle comum podem ter participagdes na SOCOPA, seu controlador ou sociedades
sob controle comum. Informag8es adicionais sobre quaisquer sociedades, valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros objeto
desta analise podem ser obtidas mediante solicitacéo.

16. Os analistas de valores mobiliarios responsaveis ou envolvidos na elaboragéo deste relatério declaram, nos termos do artigo 21 da
Instrugdo CVM 598 que: (i) suas recomendacdes refletem Unica e exclusivamente as suas opinides pessoais e que foram elaboradas de
forma independente, inclusive em relacdo a SOCOPA; (ii) sua remuneracdo €, direta ou indiretamente, influenciada pelas receitas
provenientes dos negdcios e operacdes financeiras realizadas pela SOCOPA.

17. Os analistas de valores mobiliarios responsaveis ou envolvidos na elaboragéo deste relatério: (i) podem ter vinculo com pessoa natural
que trabalha para os emissores objeto deste relatério; (ii) podem ser, assim como seus cOnjuges ou companheiros, direta ou
indiretamente, em nome préprio ou de terceiros, titulares de valores mobiliarios objeto deste documento; (iii)) podem estar, assim como
seus cdnjuges ou companheiros, direta ou indiretamente, envolvidos na aquisicdo, alienagdo ou intermediacdo dos valores mobiliarios
objeto deste relatério; (iv) podem ter, assim como seus cdnjuges ou companheiros, direta ou indiretamente, interesse financeiro em relagéo
ao emissor objeto deste documento, exceto pelo disposto no paragrafo 1° do artigo 13 da Instrugdo CVM 598.
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