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Pontos principais:

O IRB registrou um lucro liquido recorrente de RS 47 milhGes no 3T23,
representando um aumento de 137% t/t e revertendo o prejuizo de RS 323 milhdes
no 3T22. Esse resultado ficou 8% abaixo das nossas expectativas e 12% abaixo das
estimativas do consenso de mercado. Apesar do lucro ter ficado abaixo das
projecdes, a companhia mostra uma sequéncia de crescimento e melhora de
rentabilidade, sinalizando que o processo de reestruturacao pode estar sendo
eficaz e que talvez possamos ver melhores resultados nos préximos trimestres.
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O trimestre apresentou um resultado de subscricdo positivo em R$11m, uma
melhora significativa em relacdo ao 3T22 que apresentou um valor negativo de R$
539m. O resultado operacional continua fraco com saldo negativo, porém
apresenta uma melhora significativa na comparagdo anual, marcado por um indice
combinado de 111% no 3T23 vs 156% no 3T22. No entanto, essas melhoras nao sao
suficientes para gerar lucro, que acaba sendo desenvolvido pelo resultado
financeiro.

No 3T23, a companhia divulgou suas estimativas de uso dos créditos tributarios
para os proximos anos. Em nossa analise, a empresa estaria estimando um lucro de
RS 140,6m para 2023, RS 450m para 2024 e chegando a RS 1,1b em 2028.
Acreditamos que o lucro para 2024 deve ficar um pouco mais fraco, mas esperamos
que os anos seguintes fiquem préximos dos valores estimados com base no crédito
tributario. Assim, vemos que a empresa deve comecar a melhorar gradualmente
seus resultados e voltar a entregar uma rentabilidade em patamares mais atrativos
no longo prazo.

Figura 1. Crédito Tributario e Lucro Estimado

Companbhias

IRBR3 BZ Equity
Manter

Preco: R$ 43,18 (10-Nov-2023)

Target Price 12M: R$ 45,40

RS mil 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Crédito tributario 23.434 74.634 119.959 143.221 163.028 185.995
Lucro liquido™® 140.604 447.804 719.754 859.326 978.168 1.115.970
ROE* 3,4% 10,3% 15,1% 16,1% 16,5% 16,9%

Fonte: IRB Re, Genial Investimentos

Para o ano de 2024, antecipamos uma leve retomada dos prémios emitidos,
indicando um processo de recuperacdo do crescimento da companhia. Além disso,
acreditamos que a seletividade na emissdo de prémios e uma melhor precificacdo
contribuirdo para um indice de sinistralidade mais atrativo, aproximando o indice
combinado da marca de 100%-105%. Prevemos, ainda, que o resultado financeiro
podera apresentar menor volatilidade a medida que as posi¢Ges cambiais migrem
para CDI, reduzindo a exposicdo dos prémios no exterior. Nossa projecdo para o
lucro recorrente de 2024 é de RS 310 milhdes (+91,2% a/a), com um ROE de 7,1%
(+3,2pp a/a), ainda beneficiado pela melhora do resultado financeiro.
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Dessa forma, reiteramos nossa recomendacao de MANTER com prego-alvo para o
final de 2024 em RS 45,40, upside de 11%. No momento, vemos os multiplos da
companhia em patamares justos, negociando a 0,8x P/VP 2023E e 10,7x P/L 2024E.

Caixa: Consumo de caixa continua

No 3T23, o caixa consumido pelas operacdes foi de R$ 192m, uma forte redugdo em
relacdo a queima de RS 789m no 3T22. O consumo de caixa neste trimestre foi
principalmente devido ao aumento no repasse de prémios e a diminuicdo no
recebimento de prémios em comparagao com o 3T22.

0 consumo de caixa acumulado nos Gltimos 12 meses totalizou R$554 milhdes,
encerrado em setembro de 2023. Embora ainda negativo, demonstra uma
tendéncia de menor queima.

Figura 2. Geragao de caixa operacional negativa no 3T23 (R$m)
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Fonte: IRB Re, Genial Investimentos

Prémios: Em contracao a/a

Os prémios emitidos atingiram RS 1,97b, aumento substancial de +41,1% t/t, mas
reducdo de -18,4% a/a.

O prémio emitido no Brasil totalizou R$ 1,67b, apresentando uma reducao de -3,7%
a/a, impactado pela estratégia de limpeza da carteira, envolvendo a
descontinuidade de alguns contratos. Destaque para os segmentos rural e aviacao
que apresentaram quedas mais significativas. J& o prémio emitido no exterior
totalizou R$ 293m (-56,4% a/a), a redugdo esta alinhada com o processo de limpeza
de carteira e diminuicdo da exposicao internacional.
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Figura 3. Breakdown Prémio Emitido (% Participagao)
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Fonte: IRB Re, Genial Investimentos

Retrocessdo. A despesa total com retrocessao registrou uma reducdo de 1,3% a/a,
passando de R$1,16 milhdo no 3T22 para RS$1,14 milhdo no 3T23. No atual
trimestre, assim como no 3T22, uma operacao de Loss Portfolio Transfer (LPT)
ocorreu na linha de Property doméstico. Apesar dos efeitos positivos nos indices
regulatérios e na sinistralidade, essa operacdo agravou a linha de prémio
retrocedido em R$189,2 milhSes. O indice de retrocessdo subiu de 48% no 3722
para 58,1% no 3T23. Excluindo o efeito do LPT, o indice de retrocessdo no 3723
seria de 48,5%, comparado a 37,4% no 3T22.

Prémios ganhos. Apresentaram queda de -16,5% t/t e -28,2% a/a, em linha com a
diminuicdo do prémio emitido.

Sinistralidade: Melhorando

O indice de sinistralidade reduziu-se significativamente na comparacdo anual,
passando de 116,8% para 74%, uma queda de 42,8 pp, refletindo os efeitos da

limpeza de carteira. No trimestre, a operacao de LPT (Loss Portfolio Transfer) teve
um efeito positivo de R$175m no sinistro de Property doméstico.

 Brasil: O indice de sinistralidade ficou em 60,2% (-47,4pp a/a). No trimestre, a
linha sofreu impacto positivo da operacao de LPT.

« Exterior: O indice de sinistralidade atingiu 91,7% no 3T23, uma melhora
significativa em relagdo aos 137,4% reportados no 3T22. A melhora é reflexo do
processo de limpeza de carteira.

Comissionamento: Aumento t/t do indice

O indice de comissionamento atingiu 24,2% (+1,4pp t/t e -1,8pp a/a). A queda anual
se deu pela redugdo do prémio ganho.

O custo de aquisi¢do ficou em RS 207m, queda de 11,3% t/t e 33,1% a/a.
Resultado de underwriting (subscri¢do): Reversao do prejuizo a/a

No 3723, o IRB reportou um resultado de underwriting (resultado apds sinistros e
comissdo) positivo de RS 11m, em comparacdo com um resultado negativo de -R$
539m no 3T22. Os destaques positivos foram as performances do Patrimonial e
Rural.
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Despesas: indice sobe t/t e a/a

0 indice de despesas administrativas ficou em 8,9%, aumento (piora) de +0,4pp t/t
e +1,5pp a/a. O aumento no indice se deu pelo menor patamar de prémios ganhos,
ja que nominalmente as despesas administrativas reduziram 12,6% t/t e 13,5% a/a.

Combinado: Ainda acima do breakeven operacional, mas com sinais de
melhora

0O indice combinado, que reflete a capacidade de geracdo de resultado operacional
da companhia, ficou em 111,4%, acima do breakeven de 100%, mas com forte
melhora de 44,7pp a/a.

Resultado financeiro: Salvando mais um trimestre

O resultado financeiro e patrimonial totalizou RS 183 milhGes (+91,1% t/t e +5,6%
a/a), influenciado positivamente pela valorizagdo do ddlar no trimestre,
beneficiando a carteira no exterior.

Imposto

A aliquota de imposto no trimestre foi de 27%. Em nossa andlise, a empresa
aproveitou beneficios fiscais decorrentes dos prejuizos acumulados.

Conforme estabelecido no regulamento do imposto de renda, ndo ha restricdo
temporal para a compensacdo de prejuizos fiscais. Contudo, existe um limite para
essa compensacdo, correspondente a 30% do lucro tributavel do periodo.

Segue abaixo o cronograma com estimativas referentes a realizagdo dos créditos
tributarios diferidos, embasado em estudo técnico e projecdes realizadas pelo IRB.

Figura 4. Provisao para Impostos e Contribuicdes Diferidos (R$mil)

Provisdao para impostos e

Contribuigbes Diferidos (RS mil)

2023 23.434 1%
2024 74.634 3%
‘‘‘‘‘ 2025 119.959 5%
2026 143.221 6%
____ 2027 163.028 __ 7%
2028 185.995 8%
2029 a 2030 460.202 20%
2031 a 2032 593.534 26%
2033 a 2034 554.550 24%
Total 2.318.557 100%

Fonte: IRB Re, Genial Investimentos

Suficiéncia do patrimdnio

A suficiéncia de patriménio liquido ajustado atingiu 150% no trimestre,
apresentando um aumento de 28pp t/t e 41pp a/a, superando o capital minimo
requerido de 100%. O indice de cobertura de provisGes técnicas ficou em RS 608
milhdes, em comparacdo com RS 326 milhdes no 3722, representando um
crescimento de 86% a/a.
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Figura 5. Resultados 3T23: Mais um trimestre com lucro

Review (R$m)

Lucro Reportado
Lucro Recorrente
EPS (R$)

Prémios Emitidos
Gastos com Retrocessao
Prémios Retidos
Mudancas em ProvisGes Técnicas
Prémios Ganhos
Sinistros
Custos de Aquisicdo
Resultados de Subscri¢cao
Outras Receitas/Despesas
Taxas e Tarifas
Despesas Administrativas
EBIT
Resultado Financeiro
EBT
Imposto

Aliquota Efetiva (%)
Resumo do Balango Patrimonial
Ativos Totais
Investimentos
Patriménio Liquido

Margem Liquida
Retorno sobre o Patriménio (ROE)
Retorno sobre os Ativos (ROA)
indices de Subscri¢do
indice de Sinistralidade
indice de Comissionamento
indice de Despesa Administrativa
indice de outras RD's
indice de Despesas com Tributos
indice Combinado

3T23E 3723 3T22  Vs. Est
52,0 47,7 20,1  -298,7 -8,2%  137,3% n.d
52,0 47,7 20,1 -322,9 -8,2%  137,3% n.d
0,6 0,6 0,2 -3,6 -8,2%  137,3% n.d
1.927  1.968  1.394  2.412 2,1% 41,1%  -18,4%
-1.060  -1.144  -361  -1.159 7.9%  217.2%  -1,3%
867 824 1.034  1.254 -50%  -20,3%  -34,3%
-26 29 -13 -67 n.d n.d nd
841 852 1.021  1.187 1,3% -16,5%  -28,2%
-639 -631 752 -1.387 -1,3%  -16,1%  -54,5%
-177 -207 -233 -309 16,9%  -11,3%  -33,1%
4 11 35 -539 156,7%  -69,5% n.d
-21 -4 -1 -30 -80,0%  281,8%  -86,2%
-25 -33 -33 -39 28,8% -2,7% -16,9%
-63 -76 -87 -88 20,1%  -12,6%  -13,5%
-84 -98 -85 -666 159%  151%  -854%
145 183 96 173 26,1%  91,1% 5,6%
61 85 11 -493 402%  676,4% n.d
-9 -23 9 194 n.d nd -111,9%
14,7%  27,0% -82,7% 39,4%  12,4pp  109,8pp  -12,3pp
16.669 21.687 20.642 23.022  30,1% 5,1% -5,8%
3.977 8540 8481 8703  1147%  0,7% -1,9%
4176 4170 4137  4.107 -0,2% 0,8% 1,5%
6,2% 5,6% 2,0%  -252%  -0,6pp 3,6pp 30,8pp
5,0% 4,6% 2,0%  -350%  -0,4pp 2,6pp 39,6pp
1,1% 0,9% 04%  -58% -0,2pp 0,5pp 6,7pp
76,0%  74,0%  73,6% 116,8%  -2,0pp 04pp  -42,8pp
21,0%  242%  22,8%  26,0% 3,2pp 1,4pp -1,8pp
7,5% 8,9% 8,5% 7,4% 1,4pp 0,4pp 1,5pp
2,5% 0,5% 0,1% 2,6% -2,0pp 0,4pp -2,1pp
3,0% 3,8% 3,3% 3,3% 0,8pp 0,5pp 0,5pp
110,0% 111,4% 108,3% 156,1%  1.4pp 31pp  -44,7pp
93,8%  91,8%  99,0% 1362%  -2,1pp  -7.3pp  -44,5pp

indice Combinado Amplificado

Fonte: IRB Re, Genial Investimentos
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Figura 6.2024: ROE em expansao

Preview (R$ m) 2024E 2023E 2022 24/23 23/22
Lucro Reportado 310,3 136,9 -630,6 126,6% -121,7%
Lucro Recorrente 310,3 162,3 -821,4 91,2% -119,8%
EPS (R$) 3,8 1,7 -7,7 126,6% -121,7%
Resumo DRE
Prémios Emitidos 6.535 6.286 7.892 3,9%  -20,3%
Gastos com Retrocessao -1.705 -2.170 -2.924 -21,4% -25,8%
Prémios Retidos 4.829 4.117 4.968 17,3% -17,1%
Mudancas em ProvisGes Técnicas -193 -110 130 76,4% -184,5%
Prémios Ganhos 4.636 4.007 5.098 15,7% -21,4%
Sinistros -3.358 -3.018 -5.315 11,3% -43,2%
Custos de Aquisicao -938 -830 -1.103 13,0% -24,7%
Resultados de Subscricédo 224 76 -1.320 194,0% -105,8%
Outras Receitas/Despesas -116 -83 -129 40,2%  -36,1%
Taxas e Tarifas -93 -129 -88 -28,3%  47,0%
Despesas Administrativas -314 -305 -330 2,9% -7,4%
EBIT -299 -359 -1.867 -16,7% -80,8%
Resultado Financeiro 632 515 690 22,8% -25,3%
EBT 333 157 -1.177 113,0% -113,3%
Imposto -23 -20 547 17,9% -103,6%
Aliquota Efetiva 7% 13% 46% -5,6pp  -33,9pp
Resumo do Balanco Patrimonial
Ativos Totais 24.242 18.080 22.978 34,1% -21,3%
Investimentos 10.076 8.500 8.983 18,5%  -5,4%
Valor Patrimonial 4.538 4.219 4.074 7,6% 3,6%
Margem Liquida 6,7% 3,4% -12,4% 3,3pp  15,8pp
ROE Recorrente 7,1% 3,9% -21,4% 3,2pp 25,3pp
ROA Recorrente 1,5% 0,7% -2,8% 0,8pp 3,4pp
indice de Sinistralidade 72,4% 75,3% 104,3% -2,9pp -29,0pp
Taxa de Comissao 20,2% 20,7% 21,6% -0,5pp  -0,9pp
Taxa de G&A 6,8% 7,6% 6,5% -0,8pp 1,2pp
indice de outras RD's 2,5% 2,1% 2,5% 0,4pp -0,5pp
indice de Despesas com Tributos 2,0% 3,2% 1,7% -1,2pp 1,5pp
indice Combinado 103,9%  108,9%  136,6% -5,0pp -27,7pp
indice Combinado Amplificado 91,5% 96,5% 120,3% -5,1pp  -23,8pp

Fonte: IRB Re, Genial Investimentos
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Disclaimer

A Genial pode fazer negdcios com empresas que constam nos seus relatérios de pesquisa. Como resultado, os
investidores devem estar cientes de que a empresa pode ter um conflito de interesses que poderia afetar a
objetividade deste relatério. Os investidores devem considerar este relatério como apenas um dos fatores na
tomada de sua decis@o de investimento. Para as declaragbes do analista e outros disclaimers importantes, consulte
a Secdo de Disclaimers, localizada no final deste relatorio.

Genial Rating

Definigao Cobertura

Comprar Retorno esperado acima de +10% em relacdo ac media do setor da Companhia 53%
Manter Retorno esperado entre +10% e -10% em relacdo ao média do setor da Companhia 33%
Vender Retorno esperado abaixo de -10% em relac3o ao média do setor da Companhia 3%
Em revisdo Rating estd em revisio 11%

DISCLAIMER GERAL

Este relatdrio foi produzido pelo departamento de Research da Genial. Este relatdrio nGo pode ser reproduzido ou
redistribuido para qualquer outra pessoa, no todo ou em parte, para qualquer propdsito, sem o prévio
consentimento por escrito da Genial. A Genial nGo aceita qualquer responsabilidade pelas acbes de terceiros a esse
respeito.

Este relatdrio de Research destina-se a distribuicdo somente em circunstdncias permitidas pela lei aplicavel. Este
relatdrio de Research néo leva em consideragcdo os objetivos especificos de investimento, situagdo financeira ou as
necessidades especificas de qualquer individuo em especial, mesmo quando enviado a um unico destinatdrio. Este
relatdrio de Research ndo se propée a ser uma declaragéo completa ou resumo dos valores mobilidrios, mercados
ou desenvolvimentos aqui referidos. Nem a Genial nem qualquer um de seus conselheiros, diretores, funciondrios
ou representantes terd qualquer responsabilidade decorrente de qualquer erro, imprecisdo ou imperfeicdo de fato
ou opinido contida neste relatdrio, ou serd responsabilizado por quaisquer perdas ou danos que possam surgir a
partir da utilizagdo deste relatdrio de Research.

A Genial poderd contar com barreiras de informagdo, tais como "chinese walls", para controlar o fluxo de
informagdes dentro de suas dreas, unidades, divisées, grupos ou dfiliadas.

O desempenho passado ndo é necessariamente um indicador de resultados futuros e nenhuma representagdo ou
garantia, expressa ou implicita, é feita pela Genial em relagdo ao desempenho futuro. Rendimentos de aplicagées
podem variar. O preco ou valor dos investimentos aos quais este relatério de Research se refere, direta ou
indiretamente, podem cair ou subir contra o interesse dos investidores. Qualquer recomendagéo ou opinido contida
neste relatorio de pesquisa pode se tornar desatualizada em consequéncia de altera¢cbes no ambiente em que o
emitente dos valores mobilidrios sob andlise atua, além de alteragbes nas estimativas e previsGes, premissas e
metodologia de avaliagdo aqui utilizadas.

DECLARACOES DO ANALISTA

O analista de investimento declara que as opiniGes contidas nesse relatorio refletem exclusivamente suas opinides
pessoais sobre a companhia e seus valores mobilidrios e foram elaborados de forma independente e auténoma,
inclusive em relagcdo a GENIAL.

A remuneragdo dos analistas estd, direta ou indiretamente, influenciada pelas receitas provenientes dos negdcios e
operacbes financeiras realizadas pela GENIAL. Além disso, o analista certifica que nenhuma parte de sua
remuneragdo foi, é ou serd direta ou indiretamente relacionada com as recomendagdes ou opinibes especificas
expressas neste relatdrio de Research.
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O analista declara que é responsdvel pelo conteudo deste relatdrio e atende as exigéncias da Resolugdo CVM n?
20/2021.

O analista declara que pode ser diretamente, em nome proprio, titular de valores mobilidrios objeto do presente
relatdrio. Salvo disposigGo em contrdrio, os individuos listados na capa deste relatdrio sGo analistas devidamente
credenciados.

A Genial, suas dfiliadas, coligadas, controladoras e/ou subsididrias tém interesses financeiros e comerciais
relevantes em relagdo aos emissores ou aos valores mobilidrios objetos da andlise.

DISCLOSURES ADICIONAIS

(i) Este documento foi preparado pelo Research da Genial e é publicado com o unico propdsito de fornecer
informagdes sobre as empresas e seus valores mobilidrios.

(i) As informagées contidas neste documento sdo fornecidas apenas para fins informativos e ndo constituem uma
oferta para comprar ou vender, e ndo devem ser interpretadas como uma solicitagdo para adquirir quaisquer
valores mobilidrios em qualquer jurisdi¢do. As opiniées aqui expressas, no que diz respeito @ compra, venda ou
detencdo de valores mobilidarios, ou com relagdo a ponderagdo de tais valores mobilidrios numa carteira real ou
hipotética, sGo baseadas em uma andlise cuidadosa feita pelos analistas que elaboraram este relatério e ndo
devem ser interpretadas por investidores como recomendagbes para qualquer decisGo de investimento. A decisdo
final do investidor deve ser tomada levando em consideragdio todos os riscos e as taxas envolvidas. Este relatdrio é
baseado em informagdes obtidas de fontes publicas primdrias ou secunddrias, ou diretamente das empresas, e é
combinado com estimativas e cdlculos elaborados pela GENIAL. Este relatdrio ndo pretende ser uma declaragdo
completa de todos os fatos relevantes relacionados a qualquer estratégia da empresa, industria, seguranca ou
mercado mencionados. As informagbes foram obtidas de fontes consideradas confidveis; a GENIAL ndo faz
nenhuma representagdo ou garantia, expressa ou implicita, quanto a integridade, confiabilidade ou exatiddo de
tais informagdes. As informagles, opiniGes, estimativas e projecbes contidas neste documento sdo baseadas em
dados atuais e estdo sujeitas a alteragbes. Os pre¢os e a disponibilidade dos instrumentos financeiros sdo
meramente indicativos e sujeitos a alteragcbes sem aviso prévio. A GENIAL ndo estd obrigada a atualizar ou revisar
este documento, ou a avisar sobre quaisquer alteracbes em tais dados.

(iii) Os valores mobilidrios discutidos neste relatdrio, bem como as opiniées e recomendagbes contidas neste
documento, podem ndo ser apropriados para todo tipo de investidor. Este relatdrio ndo leva em consideracdo os
objetivos de investimento, situagdo financeira ou as necessidades especificas de um determinado investidor. Os
investidores que desejam comprar, vender ou investir em titulos que sdo abrangidos por este relatério devem
procurar aconselhamento financeiro independente que leve as caracteristicas individuais e necessidades em
consideragdo, antes de tomar qualquer decisdo de investimento em relagcdo aos valores mobilidrios em questdo.
Cada investidor deve tomar decisGes de investimento independentes depois de analisar cuidadosamente os riscos,
taxas e comissOes envolvidas. Se um instrumento financeiro for denominado numa moeda diferente da moeda do
investidor, mudancgas nas taxas de cdmbio podem afetar adversamente o prego ou valor, ou da renda derivada do
instrumento financeiro e o leitor deste relatdrio assume todos os riscos cambiais. Resultados com instrumentos
financeiros podem variar e, portanto, o prego ou valor podem aumentar ou diminuir, direta ou indiretamente. As
informacgdes, opinides e recomendag¢des contidas neste relatdrio ndo constituem e ndo devem ser interpretadas
como uma promessa ou garantia de um retorno especial em qualquer investimento. O desempenho passado ndo
necessariamente indica resultados futuros e nenhuma declaragdo ou garantia, expressa ou implicita, é aqui feita
sobre o desempenho futuro. Portanto, a GENIAL, suas empresas dfiliadas, e os analistas envolvidos neste relatério
néo assumem qualquer responsabilidade por qualquer perda direta, indireta ou decorrente do uso das informagoes
contidas no presente, e qualquer pessoa que use este relatdrio se compromete a indenizar irrevogavelmente a
GENIAL e suas dfiliadas por quaisquer reclamagbes e demandas.
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(iv) Os pregos neste relatdrio sGo considerados confidveis a partir da data em que este relatdrio foi emitido e sdo
derivados de um ou mais dos sequintes: (i) fontes expressamente especificadas junto aos dados relevantes; (ii)
preco cotado no principal mercado regulamentado para o ativo em questdo; (iii) outras fontes publicas
consideradas confidveis; ou

(iv) dados de propriedade da GENIAL ou disponiveis para a GENIAL.

(v) Nenhuma garantia expressa ou implicita é fornecida em relagcdo a exatiddo, integridade ou confiabilidade das
informagbes aqui contidas, exceto com relagéo as informagdes relativas a GENIAL, suas subsididrias e afiliadas. Em
todos os casos, os investidores deverdo realizar sua propria investigacdo e andlise de tais informagdes antes de
tomar ou deixar de tomar qualquer agdo em relagdo a titulos ou mercados que sGo analisados neste relatdrio.

(vii) Uma vez que as opiniGes pessoais dos analistas podem diferir umas das outras, a GENIAL, suas subsididrias e
afiliadas podem ter publicado ou podem vir a publicar outros relatdrios que ndo apresentem uniformidade e/ou
cheguem a conclusdes diferentes daquelas aqui contidas. Quaisquer opinibes, estimativas e projecées ndo devem
ser interpretadas como uma garantia de que os assuntos nelas referidas de fato ocorrerd. O preco e a
disponibilidade dos instrumentos financeiros sGo meramente indicativos e sujeitos a alteracbes sem aviso prévio.
Resultado com instrumentos financeiros podem variar e, portanto, o prego ou valor podem aumentar ou diminuir,
direta ou indiretamente. 01 de fevereiro de 2023.2.

(viii) Este documento néo pode ser: (a) fotocopiado ou duplicado de qualquer forma, no todo ou em parte, e/ou (b)
distribuido sem o prévio consentimento por escrito da GENIAL. A GENIAL ndo aceita qualquer responsabilidade
pelas agbes de terceiros a esse respeito.

(ix) Nem a GENIAL nem quaisquer de suas afiliadas ou seus respectivos diretores, funciondrios ou agentes, aceitam
qualquer responsabilidade por qualquer perda ou dano resultante do uso de toda ou qualquer parte deste
relatdrio.

(x) Genial Investimentos é a plataforma de negociagées da Genial Investimentos Corretora de Valores Mobilidrios,
uma empresa do Grupo Genial.
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