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Petrdleo caro, juros em alta

O Ibovespa encerrou setembro com valorizagdo de 5,0%, acumulando ganho de 15,6% desde o inicio do ano. O desempenho positivo ocorreu
apesar do aumento das preocupag¢des com riscos advindos do cenario internacional, como a persisténcia do conflito no Oriente Médio, as
pressdes adicionais sobre os pregos do petréleo e de seus derivados e a perspectiva de juros mais altos nas principais economias
desenvolvidas. Nesse ambiente, o Brasil se beneficiou de uma posi¢do relativamente mais favoravel no ciclo monetério, o que ajudou a
sustentar a entrada liquida de aproximadamente RS 9,6 bilhdes em recursos estrangeiros na Bolsa brasileira no més até o ultimo dia 28.

O conflito no Oriente Médio segue como uma das principais fontes de incerteza para os mercados. Apds a intensificagdo dos confrontos
entre a Ardbia Saudita e os houthis, grupo armado baseado no Iémen, houve uma queda importante do fluxo de petréleo saudita escoado
pelo Mar Vermelho. Essa rota vinha funcionando como uma alternativa ao Estreito de Ormuz desde o inicio do conflito, de modo que sua
interrupgdo temporaria aumentou ainda mais as preocupagbes com a oferta global da commodity. Como consequéncia, o prémio de risco
incorporado ao petréleo permaneceu elevado, mantendo o Brent préximo de USS 100 por barril ao longo da maior parte do més — embora,
no final, a possibilidade de um acordo entre Estados Unidos e Ird tenha resultado em uma leve queda no prego do barril.

As pressdes ndo ficaram restritas ao petrdleo bruto. Os pregos dos derivados, especialmente do diesel, permaneceram elevados diante das
interrupgdes em refinarias e rotas comerciais no Oriente Médio e na Russia. Nesse contexto, o risco de desabastecimento de combustiveis
passou a produzir efeitos concretos em diferentes paises. Na Franga, por exemplo, um em cada nove postos chegou a ficar sem combustivel
disponivel para venda. Para agravar o quadro, o noticiario passou a discutir a possibilidade de os Estados Unidos suspenderem suas
exportagBes de diesel, que atingiram o volume recorde em agosto e vinham compensando parte da menor oferta de outras regides. Para o
Brasil, que é exportador liquido de petrdleo, mas ainda depende da capacidade de refino de outros paises, esse cenario representa um risco
relevante para o abastecimento e os pregos domésticos dos combustiveis.

A combinagdo de petrdleo e derivados mais caros reforgou a perspectiva de uma politica monetdria mais restritiva por parte das principais
economias desenvolvidas. Nos Estados Unidos, a inflagdo permaneceu acima da meta, enquanto a atividade continuou resiliente, apoiada,
entre outros fatores, pelos investimentos em data centers e outras infraestruturas ligadas a inteligéncia artificial. Diante desse cenario,
nosso time Macro espera mais duas altas de juros pelo Federal Reserve, de 0,25 pp cada, nas duas ultimas reunides do ano, levando a taxa
para o intervalo entre 4,25% e 4,50% a.a. Movimento semelhante é esperado na Europa: diante da persisténcia da inflagdo e da resiliéncia
da atividade econdmica, favorecida em parte pela politica fiscal expansionista da Alemanha, projetamos outras duas elevag&es de juros pelo
Banco Central Europeu, além das duas ja realizadas ao longo de 2026.

Nos Estados Unidos, porém, a atengdo ndo estd concentrada apenas nas taxas de curto prazo. Com a divida do pais tendo ultrapassado o
patamar dos USS$ 40 trilhdes e em meio a necessidade de refinanciamento de parte expressiva desse montante nos proximos anos, a taxa
de juros dos titulos de dez anos do Tesouro norte-americano chegou a 5,3% ao ano, maior patamar desde 2007. A baixa demanda observada
em alguns leildes do ativo reforgou a percepgdo de que os investidores passaram a exigir remuneragdo maior para absorver as novas
emissdes. Ao mesmo tempo, aumentaram as posi¢cdes vendidas nesses titulos, refletindo apostas na continuidade da abertura das taxas.

No Brasil, a leitura parece relativamente mais favoravel no que diz respeito a politica monetaria. Enquanto Estados Unidos e Europa discutem
a extensdo de seus atuais ciclos de alta, o Copom reduziu a Selic em 0,25 ponto percentual, para 13,75% ao ano, e ndo descartou a
possibilidade de novos cortes ainda em 2026, embora o cendrio mais esperado pelo mercado — inclusive pelo nosso time Macro —, continue
sendo a manutengdo da taxa nesse patamar. Ainda assim, a perda de forga da atividade, especialmente no consumo, pode sustentar um
viés mais favoravel a flexibilizagdo monetaria. Os indicadores recentes levaram nosso time a reduzir as proje¢ées de crescimento do PIB de
2026, de 1,9% para 1,7%, e de 2027, de 1,5% para 1,2%.

Neste més de outubro, os olhos do mercado estardo voltados principalmente para as elei¢des, com primeiro turno dia 4 e segundo turno
no dia 25. Mais do que o resultado eleitoral isoladamente, informagGes sobre controle das despesas, trajetdria da divida publica e condugdo

da politica fiscal a partir de 2027 devem ser determinantes para o comportamento do mercado acionario brasileiro.

A seguir, aprofundamos o cenario para a Bolsa e destacamos o desempenho dos setores e das nossas carteiras de a¢des: Top 5, Dividendos,
Small Caps e ESG.

Como escolher a melhor agdo Assista ao curso do ion Edu e entenda como

com Analise Fundamentalista o Victor Natal, CFA analisa esse mercado.
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Como foi o desempenho das nossas carteiras no més de setembro

Rentabilidade das nossas carteiras — setembro e anual

| Itai BBA Setembro 2026 2025 2024 2023 2022

Carteira TOP 5 5,9% 7,9% 58,0% -3,3% 16,0% 17,3%
Carteira Dividendos 4,3% 14,7% 89,5% -3,8% 17,6% 11,5%
Carteira Small Caps -1,2% -15,0% 72,1% -19,1% 18,3% -38,9%
Carteira ESG 4,6% -3,6% 22,7% -20,2% - -
Carteir? Acdes pelo 0.2% 0.2% R R R R
Mundo

Ibovespa 5,0% 15,6% 34,0% -10,4% 22,3% 4,7%

Fonte: Broadcast; Posigdo em 30/09/2026. * Performance ndo comparavel, pois a carteira Agdes pelo Mundo foi langada ao longo do més.

Rentabilidade mensal das nossas carteiras

Itau|BBA set-26 ago-26 jul-26 jun-26 mai-26 abr-26 mar-26 fev-26 jan-26 dez25 nov-25 out-25
Carteira TOP 5 59% -07% 12% -45% -103% 31%  14%  37% 92% 27% 150%  -0,4%
Carteira Dividendos 43%  1,0%  22% -1,6% -8,6% -06% 63% 124% 131% 1.2%  107%  1,0%
Carteira Small Caps 12% 08% -90% 50% -56% -57% -57% 94% 93%  13%  138%  32%
Carteira ESG 46%  A,7% 0,9% 24% 73% 05% 52% 31% 7.6% -33% 64%  0,6%

Carteira Ag¢des pelo Mundo* 0,2% - - - - - - - - - -

Ibovespa 5,0% -03% 35% -10% -72% -01% -0,7% 41% 126% 1,3% 6,4% 2,3%

Fonte: Broadcast; Posigdo em 30/09/2026. * Performance ndo comparavel, pois a carteira Agdes pelo Mundo foi langada ao longo do més.

Como escolher a melhor agdo | Assista ao curso do ion Edu e entenda como

com Anilise Fundamentalista o Victor Natal, CFA analisa esse mercado.
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Data Dado Pais Numero Expectativa Numero Expectativa
divulgado mediana anterior Itau

01l/set  PIB (2726, a/a) Brasil 2,0% 1,8% 1,8% 2,0%
04/set  Taxa de desemprego (agosto) EUA 4,1% 4,1% 4,1% 4,1%
04/set ;r:;c;aﬁrzscje postos de trabalho ("Payroll") (agosto, m/m), em EUA 162 58 23 40
08/set Inflagdo do consumidor ("CPI") (agosto, m/m) China 0,4% 0,3% -0,1% -
08/set Inflagdo do consumidor ("CPI") (agosto, a/a) China 0,8% 0,8% 0,5% -
11/set  IPCA (agosto, m/m) Brasil -0,32% -0,24% 0,17% -0,28%
11/set  IPCA (agosto, a/a) Brasil 4,20% 4,3% 4,4% 4,2%
12/ago Inflagdo do consumidor ("CPI") (agosto, m/m) EUA 0,40% 0,40% 0,10% 0,41%
12/ago Inflagdo do consumidor ("CPI") (agosto, a/a) EUA 3,4% 3,4% 3,4% 3,4%
15/set  Vendas do varejo (julho m/m) Brasil 0,4% 0,5% 2,9% 1,1%
15/set  Vendas do varejo (julho, a/a) Brasil 1,8% 1,9% 0,5% 2,5%
16/set  Vendas do varejo (agosto, m/m) EUA 1,2% 0,8% -0,6% 0,7%
16/set  Vendas do varejo (agosto, a/a) EUA 5,01% -
16/set  Decisdo de taxa de juros EUA 4,00% 4,00% 3,75% 4,00%
16/set  Decisdo de taxa de juros Brasil 13,75% 13,75% 14,00% 13,75%
25/set  IPCA-15 (setembro, m/m) Brasil 0,70% 0,55% -0,40% 0,66%
25/set  IPCA-15 (setembro, a/a) Brasil 4,5% 4,3% 4,24% 4,5%
29/set  IGP-M (agosto, m/m) Brasil 1,57% - -0,22% -
29/set  IGP-M (agosto, a/a) Brasil 3,34% - 2,16% -
29/set  Taxa de desemprego (agosto) Brasil 5,3% 5,3% 5,3% 5,3%
29/set  Criagdo de postos de trabalho (CAGED) (agosto), em milhares Brasil 165,8 107 58,6 115
30/set  Nucleo da inflagdo do produtor ("Core PCE") (agosto, m/m) EUA 0,20% 0,30% 0,25% 0,27%
30/set  Nucleo da inflagdo do produtor ("Core PCE") (agosto, a/a) EUA 3,0% 3,1% 3,3% 3,1%

Destaques setoriais

Pelo lado positivo, o principal destaque ficou com Transportes (+15%), puxado especialmente pela valorizagdo da Localiza, que registrou
alta de 17%. A companhia foi favorecida pela busca dos investidores por ag¢des liquidas e sensiveis a queda dos juros reais, diante de uma
melhora no humor do mercado aciondrio brasileiro. Apesar do desempenho positivo, permanecem como pontos de atengdo a dinamica
operacional do setor e o impacto da entrada massiva de veiculos chineses sobre os pregos dos seminovos.

Pelo lado negativo, Siderurgia & Mineragdo (-8%) apresentou o pior desempenho setorial do més. O movimento refletiu principalmente a
queda das agGes de Vale (-10%), considerando as preocupagdes dos investidores sobre o impacto negativo que os custos elevados de frete
devem exercer na rentabilidade da companhia nos préximos balangos trimestrais.

Como escolher a melhor agdo

com Analise Fundamentalista

Assista ao curso do ion Edu e entenda como
o Victor Natal, CFA analisa esse mercado.
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Trocas na Carteira Top 5

Entra XP, sai BTG Pactual. Optamos pela entrada da XP no lugar do BTG Pactual para refletir o papel que, em nossa avaliagdo, tem mais
espaco para apreciacdo diante de uma eventual melhora do ambiente para o mercado de capitais brasileiro. Embora o BTG continue
apresentando fundamentos sélidos, entendemos que a XP oferece, neste momento, uma relagdo mais favoravel entre risco e potencial de
valorizagdo. Recentemente, elevamos a recomendacgdo da agdo para outperform, apoiado pela melhora das estimativas de lucro e pelo
potencial de distribui¢do de recursos aos acionistas por meio de dividendos e recompras.

Saiba mais sobre a XP. A XP é uma plataforma de servigos financeiros que atua em segmentos como investimentos, corretagem, gestdo de
recursos, assessoria financeira e mercado de capitais. Em um cendrio de maior volume de negociagdo e queda dos juros longos, a companhia
tende a apresentar melhora operacional interessante.

Entra Sabesp, sai Axia. A substituicdo de Axia por Sabesp reduz a exposi¢do da carteira a revisdes negativas de resultados no curto prazo e
adiciona uma companhia com perspectiva de crescimento associada a execugdo de um amplo programa de investimentos e a expansdo da
cobertura de saneamento. Apesar de o resultado do segundo trimestre ter vindo abaixo da nossa expectativa, ndo identificamos uma
mudanga estrutural na tese da Sabesp, uma vez que parte da fraqueza observada decorreu de restrigdes temporarias ao consumo de 4dgua
e de uma possivel postergacdo de investimentos. A companhia também permanece bem-posicionada para disputar novas concessdes,
apoiada por sua escala, capacidade financeira e experiéncia operacional.

Saiba mais sobre a Sabesp. A Sabesp atua na prestagdo de servigos de abastecimento de agua e coleta e tratamento de esgoto. A tese da
companhia estd ligada principalmente a execugdo do plano de investimentos, aos ganhos de eficiéncia operacional, ao avango das metas de
universalizagdo e a possibilidade de expansdo para novas areas de concessdo. No curto prazo, os principais pontos de acompanhamento sdo
o comportamento dos volumes, a inadimpléncia, os custos operacionais e o ritmo de execugdo dos investimentos.

Entra Petrobras, sai Suzano. Realizamos a troca de Suzano por Petrobras para reforgar a exposigdo da carteira ao setor de petrdleo, diante
de um ambiente de pregos elevados para a commodity e, principalmente, para seus derivados. A Petrobras combina crescimento da
produgdo no pré-sal, margens de refino favoraveis e capacidade de geragdo de caixa, o que sustenta a perspectiva de dividendos relevantes.
Além disso, a companhia apresentou melhora na execugdo de seus projetos, embora o aumento das discussdes sobre investimentos em
atividades adjacentes continue exigindo acompanhamento da disciplina de capital.

Saiba mais sobre a Petrobras. A Petrobras é uma empresa integrada de energia, com atuagdo concentrada na exploragdo e produgdo de
petrdleo e gas, especialmente em campos do pré-sal, além de atividades de refino, transporte e comercializagdo de combustiveis. A maior
parte de seus investimentos continua direcionada a exploragdo e produgdo, segmento que concentra os principais projetos de crescimento
da companbhia.

Trocas na Carteira Dividendos

Entra B3, sai Axia. A B3 entra no lugar de Axia como uma tentativa de obter exposi¢do a uma eventual recuperagdo da atividade no mercado
de capitais a partir do quarto trimestre. A companhia conta com receitas diversificadas e recorrentes, ao mesmo tempo que pode se
beneficiar do aumento dos volumes negociados, de novas emissdes e de uma melhora do ambiente para investimentos. Para o ano de 2027,
esperamos dividend yield de cerca de 6% para a agao.

Saiba mais sobre a B3. A B3 opera a principal infraestrutura do mercado brasileiro de capitais, oferecendo servigos de negociagao, registro,
compensagdo, liquidagdo e depdsito centralizado de ativos. A companhia atua em diferentes classes de produtos, incluindo agdes,
derivativos, renda fixa e servigos de dados. Seu modelo de negdcios combina receitas recorrentes de infraestrutura com exposi¢do ao
volume de negociagdo e a atividade de emissdo e registro de instrumentos financeiros.

Como escolher a melhor agdo | Assista ao curso do ion Edu e entenda como

com Anilise Fundamentalista o Victor Natal, CFA analisa esse mercado.
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Trocas na Carteira Small Caps

Entra YDUQS, sai OceanPact. A entrada da YDUQS acrescenta a carteira uma tese com potencial de criagdo de valor associado a combinagdo
de negdcios anunciada com a Afya. A transagdo reune o portfélio diversificado de ensino superior da YDUQS e a plataforma da Afya, mais
concentrada em educagdo médica, criando uma companhia de maior escala e diversificagdo, podendo beneficiar-se de sinergias de receitas
e custos. A concretizagdo desses beneficios, no entanto, dependera da obtengdo das aprovagdes necessdrias e da execugdo da integragdo.

Saiba mais sobre a YDUQS. A YDUQS é um dos principais grupos de educagdo superior do Brasil, com atuagdo em ensino presencial e digital
e presenga em diferentes segmentos e faixas de renda. A combinagdo proposta com a Afya deverd ampliar a participagdo da companhia na
educagdo médica e formar uma plataforma mais diversificada.

Entra LOG, sai Cury. Gostamos da tese de LOG, pois a demanda estrutural por galpdes modernos, apoiada pelo comércio eletronico e pela
substituicdo de imdveis antigos, sustenta a estratégia de expansdo da companhia. A agdo também apresenta sensibilidade elevada a uma
eventual queda dos juros, que pode melhorar as condigdes para venda de ativos e elevar o valor dos seus empreendimentos.

Saiba mais sobre a LOG. A LOG Commercial Properties desenvolve e administra condominios e imdveis logisticos. A companhia atua de
forma verticalizada, desde a aquisi¢do dos terrenos e a construgdo até a locagdo, gestdo e posterior venda dos ativos. Seu portfélio possui
presenca relevante fora dos mercados mais disputados do Sudeste, enquanto o comércio eletronico representa parcela importante de sua
base de clientes. A estratégia prevé o desenvolvimento de 2 milhdes de metros quadrados adicionais até 2028, acompanhado pela
continuidade da reciclagem de ativos.

Entra Pague Menos, sai Tenda. A entrada da Pague Menos reduz a exposigdo da carteira ao setor de construgdo popular, atualmente sujeito
a incertezas relacionadas ao ritmo dos repasses de crédito imobilidrio e ao custo dos materiais, e adiciona uma companhia ligada a um
segmento de consumo defensivo. A rede vem apresentando melhora operacional apds a integragdo da Extrafarma, com captura das
sinergias previstas, avango das vendas digitais e retomada gradual da expansdo. Apesar de a alavancagem ainda ser um fator de atencdo,
entendemos que a maturagdo das lojas pode contribuir para a expansdo das margens e para a redugdo do endividamento.

Saiba mais sobre a Pague Menos. A Pague Menos é uma rede nacional de farmdcias, com posi¢do de destaque nas regiGes Norte e Nordeste.
A companhia encerrou o segundo trimestre de 2026 com 1.695 lojas e 11 centros de distribuigdo, além de participagdo relevante das vendas
realizadas por canais digitais. Sua escala aumentou apos a aquisi¢do da Extrafarma, concluida em 2022, e a empresa vem concentrando
esforgos na captura de sinergias, na maturagdo da base de lojas e na retomada da expansdo.

Trocas na Carteira A¢oes pelo Mundo

Entra BEMC39 (5%). O BEMC39 replica o MSCI Emerging Markets Ex-China, com as posi¢cSes de maior peso concentradas em empresas
ligadas a tecnologia e IA na Asia (como TSMC, Samsung e SK hynix). Apesar da forte alta recente desse segmento, nosso time de tech global
ainda enxerga forte potencial de valorizagdo, com lucros crescendo ainda mais em 2027. Para dar espago para o BEMC39, reduzimos a
exposi¢do (em ddlar) a Estados Unidos, diminuindo ligeiramente os pesos de TECK11, HTEK11, BAER39 e BUTL39.

Saiba mais sobre o BEMC39. O BEMC39 é o BDR do ETF iShares MSCI Emerging Markets ex-China, da gestora BlackRock, que da acesso a
mercados de paises emergentes sem a China. Ele é cotado em délar e aposta na Asia tecnoldgica: metade da carteira estd em tecnologia,
com TSMC, Samsung e SK hynix dominando — o fundo acompanha o ciclo de semicondutores e memaria. O BEMC39 negocia no piso de seu
P/L, com rentabilidade alta e consenso de lucro subindo, o que o torna barato versus seu préprio histérico. Os riscos sdo a concentragdo em
trés empresas e a liquidez baixa na B3.

Como escolher a melhor agdo | Assista ao curso do ion Edu e entenda como

com Anilise Fundamentalista o Victor Natal, CFA analisa esse mercado.
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Em setembro, a carteira Top 5 teve valorizagdo de 5,9%, superando o Ibovespa por 0,9
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/ Composigao atual \

Pp.
A principal contribuicdo para esse desempenho veio da a¢do de BTG Pactual, que se Embraer
beneficiou de uma narrativa potencialmente mais favordvel para o mercado de capitais a Eneva
partir de 2027. Petrobras
Desde a sua criagdo, em janeiro de 2016, a performance acumulada da Top 5 é de 1.273%, Sabesp
ante um desempenho do Ibovespa de 363%. \ XP j
Composicdo atual
Prego Dividend . .
2T Data d ~ . . Liquid
Empresa Setor Cadigo In?:ljsﬁi Recomendagdo Peso Justo Upside Yield ;:;Imeiz
(RS) 2026
Embraer Bens de Capital EMBJ3 30/06/26 oP 20% 124,0 27,2% 0,0% 486,94
Bancos e Servigos
XP o VIS0 xpBR31 30/09/26 opP 20% 1180  85%  59% 8524
S t
Eneva Eig‘::::;sza ENEV3  31/08/26 op 20% 327 165% 00% 267,01
S t
Sabesp aneamento € SBSP3  30/09/26 oP 20% 33,1  202% 2,4% 553,30
Energia Elétrica
Petrobras Energia PETR4 30/09/26 oP 20% 64,0 30,1% 12,2%  2.013,05
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O que é? Carteira composta por nossas cinco principais recomendac&es e busca capturar oportunidades de médio prazo. As agdes que estdo
na carteira tém sempre pesos iguais e ndo ha restrigdo de concentragdo setorial nem do nimero de alteragdes que podem ser realizadas. A
escolha de cada uma delas leva em conta ndo somente a analise fundamentalista, mas também o momento de mercado e fundamentos

macroecondémicos.
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Qual o objetivo de retorno? A Top 5 busca retorno absoluto, ou seja, ndo tem a intengdo de superar nenhum indicador especifico
(benchmark). Apresentamos sua rentabilidade comparada ao desempenho do Ibovespa como mero balizador de expectativas — a carteira
ndo tem intengdo de buscar qualquer correlagdo com o indice.

A quem se destina? Investidores que tenham interesse em oportunidades de médio prazo, com apetite para risco acima da média e que
tenham conforto com alta volatilidade.

Carteira Dividendos K \
Composi¢ao atual
Em setembro, a Carteira Dividendos teve valorizagdo de 4,3%, 0,7 pp inferior a performance do
Ibovespa no periodo. Allos
. . . . . . B3
As ag¢bes de Vale tiveram o maior efeito negativo no portfélio, com queda de 10%,
principalmente explicada pelas maiores preocupagdes do mercado com os custos de frete da COpe|
companhia diante da disparada do custo dos combustiveis e das interrup¢es de rotas Petrobras

importantes de navegagao. \ Vale j

A performance acumulada da Carteira de Dividendos desde a sua criagdo, em janeiro de 2012, é

de 897%, ante um desempenho do indice Ibovespa de 228% no periodo.

Composicao atual

Dividend . .
Empresa Setor Caodigo Data cje Recomendagdo Peso Prego Upside Yield SGHEE
Inclusdo Justo (RS) (RSm)
2026
B3 Elanr;cnocz ierj:rv'cos B3SA3 30/09/26 oP 20% 22,0 19,4%  59% 79575
Allos ‘:’)}r’sgsr'zise ALOS3 28/11/25 oP 20% 35,0 186%  10,8% 151,25
Copel Saneamento e CPLE3 31/08/26 oP 20% 17,5 89%  7,9% 287,23
Energia Elétrica
vale Commodities VALE3 30/04/26 oP 20% 940  343%  61% 1.621,57
Petrobras Energia PETR4 31/03/26 oP 20% 640  30,1% 122% 2.013,05

Como escolher a melhor agdo | Assista ao curso do ion Edu e entenda como

com Anilise Fundamentalista o Victor Natal, CFA analisa esse mercado.
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——Carteira Dividendos Ibovespa

O que é? Carteira composta por cinco agdes de empresas que se destacam em termos de remu
dividendos. Os papéis tém pesos iguais. Procuramos selecionar a¢bes que apresentem altos ind
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897%

S8 88 = Bancos e Servigos Financeiros

58 5 © Commodities

E ® g ° = Saneamento e Energia Elétrica
= Energia

= Shopping e Properties

neragdo dos investidores por meio de
ices de distribui¢do de dividendos (dividend

yield), de empresas com previsibilidade de geragdo de caixa, o que traz carater defensivo ao investimento. Ndo ha restrigdo de

concentragdo setorial ou do nimero de alteragdes que podem ser realizadas.

Qual o objetivo de retorno? A Carteira Dividendos busca retorno absoluto, ou seja, ndo tem a intengdo de superar nenhum indicador

especifico (benchmark). E importante ressaltar que, devido a caracteristica geralmente mais defensiva da Carteira de Dividendos e a menor

diversificagdo, ndo é ideal compara-la ao Ibovespa.

A quem se destina? Investidores que tenham interesse em um portfdlio de renda, defensivo e sem foco em apreciagdo de capital.

Carteira Small Caps
Em setembro, a Carteira Small Caps teve queda de 1,2%, 6,5 pp abaixo do Ibovespa.

No periodo, nossa carteira foi prejudicada pela exposi¢do ao setor de construgdo civil voltado a
habitagdo popular. A Tenda representou a maior detratora da rentabilidade do portfélio, com
desvalorizagdo de 18% no periodo, enquanto a Cury caiu 15%. Em nossa visdo, esse movimento
aconteceu por uma combinagdo de fatores que podem pressionar a rentabilidade de curto prazo
do setor, como os gargalos no processo de repasse dos recursos da Caixa Econémica Federal, o
risco de aumento do custo de materiais de construgdo por causa do aumento do prego do frete
e a menor disposi¢do das empresas de oferecer crédito residual (“pro-soluto”) aos seus clientes
— 0 que pode pressionar a margem bruta das companbhias.

A performance acumulada da Carteira Small Caps desde sua criagdo, em janeiro de 2015, é de
153%, ante um desempenho do indice Ibovespa de 264%.

Como escolher a melhor agdo | Assista ao curso do ion Edu e
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entenda como

com Anilise Fundamentalista o Victor Natal, CFA analisa esse mercado.
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Composigdo atual

- Data de - Preco . Diw:dend Liquidez

Empresa Setor Cadigo Inclusdo Recomendagdo Peso i Upside Yield (R$m)
2026

YDUQS Educaco YDUQ3 30/09/26 op 10% 16,0  436% 00% 68,40
SLC Agricola  Commodities SLCE3  31/08/26 op 10% 190  12,8% 85% 60,37
Panvel Consumo PNVL3 30/01/26 oP 10% 190  51,0%  25% 12,18
Orizon :2‘:;:‘;:323 ORVR3 11/10/23 op 10% 261  495%  6,1% 44,82
LOG i:‘g’fg’:;i: LOGG3 30/09/26 op 10% 320  286%  06% 13,49
Irani Commodities RANI3 31/08/26 opP 10% 130  662%  41% 522
Pague Menos  Consumo PGMN3 30/09/26 oP 10% 80  1292%  3,5% 26,95
Fleury Satde FLRY3 31/07/26 op 10% 25,0 96%  3,1% 8574
3tentos Commodities TTEN3 31/01/25 op 10% 190  861% 11% 19,90
lguatemi i:‘ggg;i: IGTI11  30/01/26 oP 10% 340  252%  42% 74,58

Rentabilidade e Alocagao Setorial
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Carteira Small Caps Ibovespa Bancos e Servigos Financeiros

0 que é? Carteira composta por 10 recomendacdes de a¢des de valor de mercado inferior a RS 10 bilh&es, conhecidas como small caps. Os
pesos sdo sempre iguais e ndo ha restricdo de concentragdo setorial. A escolha de cada agdo leva em conta ndo somente a analise
fundamentalista, mas também o momento de mercado e fundamentos macroeconémicos. A carteira é voltada para o longo prazo.

Qual o objetivo de retorno? A Carteira de Small Caps busca superar o Ibovespa no longo prazo, mas tende a apresentar mais volatilidade

por ser composta de papéis de menor liquidez. Também pode apresentar grandes discrepancias quando comparada ao indice sob o ponto
de vista de concentragdo, tanto setorial quanto por grupo econémico.

A quem se destina? Investidores que buscam superar o Ibovespa por meio de investimentos em a¢Ses com menor volume de negociagdo
na B3.

Como escolher a melhor agdo | Assista ao curso do ion Edu e entenda como

com Anilise Fundamentalista o Victor Natal, CFA analisa esse mercado.
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Carteira ESG / Composigao atual \

A Carteira ESG teve valorizagdo de 4,6% em setembro, 1,5 pp inferior ao ISE, seu indice de
referéncia. 3Tentos
B3
A principal detratora do desempenho da carteira ESG foi a acdo de 3tentos, com queda de 11%. Banco do Brasil
Isso ocorreu, principalmente porque ha indicios de que a margem da industria de biodiesel deve Cosan
se manter comprimida, em um contexto de disparada do pre¢o dos grdos — o que pressiona o CPFL
custo — e de postergagdo do aumento da mistura obrigatdria do biodiesel no diesel de 15% para Engie
16% (“B16”), freando o avango esperado das vendas. Localiza
Renner
A performance acumulada da Carteira ESG desde a sua criagdo, em janeiro de 2024, é de -10%, RUMO

frente ao retorno de 13% do ISE.
\ Totvs j

Composigao atual

Data de Preco Qe Liquidez
Empresa Setor Cadigo - Recomendagdo Peso ¢ Upside Yield q
Inclusdo Justo 2026 (RSm)

Engie saneamento e EGIE3 09/01/24 MP 10% 31,8 72%  6,0% 103,56
Energia Elétrica

GPEIENSTE A e CPFE3 09/01/24 opP 10% 45,9 01%  83% 89,40
Energia Elétrica

Transporte e

Localiza Logisticn RENT3 09/01/24 oP 10% 50,0  23,1% 18% 426,69

Ef::”o = ?;’;cnocseﬁj:rv'gos BBAS3 09/01/24 MP 10% 23,0 03%  2,7% 844,33

Rumo Bens de Capital RAIL3  09/01/24 oP 10% 205  245% 08% 166,91
Tecnologi

Totvs T:f:cc;;glﬁiecagaes TOTS3 09/01/24 oP 10% 470  403% 17% 173,98

3tentos Commodities TTEN3  09/01/24 oP 10% 19,0  86,1%  1,1% 19,90

Lojas Renner  Consumo LREN3 09/01/24 oP 10% 18,0 53,8% 0,0% 198,92
5 ,

B3 Fif]r;cnc’cseij:”"”s B3SA3 09/01/24 opP 10% 22,0 19,4%  59% 795,75

Cosan Energia CSAN3  09/01/24 oP 10% 20,0 0,0%  00% 129,89

Como escolher a melhor agdo | Assista ao curso do ion Edu e entenda como

com Anilise Fundamentalista o Victor Natal, CFA analisa esse mercado.
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Carteira ESG ISE

O que é? Carteira composta por 10 recomendagdes de agdes que se destacam na avaliagdo fundamentalista tradicional e na avaliagdo ESG,
que compreende andlise focada em quesitos ambientais, sociais e de governancga coorporativa. Os pesos sdo sempre iguais e ndo ha restrigdo

de concentragdo setorial. A escolha de cada agdo leva em conta ndo somente a andlise ESG e a andlise fundamentalista, mas também o
momento de mercado e fundamentos macroeconémicos. A carteira é voltada para o longo prazo.

Qual o objetivo de retorno? A Carteira ESG busca superar o ISE no longo prazo. Também pode apresentar grandes discrepancias quando
comparada ao indice sob o ponto de vista de concentragdo, tanto setorial quanto por grupo econémico.

A quem se destina? Investidores que buscam superar o ISE por meio do investimento em ag¢des que se enquadram no conceito ESG.

Carteira A¢des Pelo Mundo Composigdo atual

Apds o fechamento do pregdo do dia 17 de setembro, langamos a Carteira A¢Ses Pelo Mundo — acesse

BOVV11 - 10%
o relatério aqui. DIVO1l - 8%
FIND11 —-5%
A Carteira ETFs teve valorizacdo de 0,2% em entre os dias 18 e 30 de setembro, em linha com o MATB11 -5%
desempenho do Ibovespa no periodo. SPXR11 — 35%
TECK11 - 8%
Nos 13 dias desde o langamento da carteira, a principal contribuicdo foi o HTEK11 (+6,1%), que HTEK11 — 4%
- (o]
acompanha as principais agdes das empresas de tecnologia no setor de saude nos Estados Unidos

BAER39 - 4%
BEWY39 — 6%
BEWT39 — 6%
BUTL39 - 4%
BEMC39 — 5%

Como escolher a melhor agdo
com Analise Fundamentalista

Assista ao curso do ion Edu e entenda como

o Victor Natal, CFA analisa esse mercado.
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ETF/BDR Gestora Moeda Peso Data de Inclusao Exposicao O que o fundo faz?
Replica o principal indice da bolsa
BOVV11 Itad (It Now) BRL 10% 17/09/2026 Ibovespa brasileira (IBOV), comprando as agGes
na proporg¢do do indice.
Replica o IDIV, indice das agdes com
DIVO11 Itad (It Now) BRL 8% 17/09/2026 Dividendos maior dividend yield entre as mais
liquidas da B3.
Replica o IFNC, indice das principais
FIND11 Itad (It Now) BRL 5% 17/09/2026 Financeiro empresas financeiras do pais: bancos,
seguradoras e a prépria B3.
Materiais bsicos Replica o IMAT, indice da B3 com as
MATB11 Itad (It Now) BRL 5% 17/09/2026 (IMAT) empresas de mineragao, siderurgia,
papel e celulose e petroquimica.
SPXR11  Itau (It Now) BRL  35%  17/09/2026 S&P 500 com hedge ~ -trega 0 S&P 500 por futuros, com
protecdo cambial.
. Replica o NYSE FANG+, cerca de 10
B h EUA !
TECK11 Itau (It Now) BRL 8% 17/09/2026 e tecF:'\ldgi Ui gigantes de tecnologia nos EUA em
pesos iguais, com exposi¢ao ao ddlar.
Tecnolog.|a em satide / Replica o indice Morningstar de
Morningstar US tecnologias exponenciais em saude:
HTEK11  Itad (It Now) BRL 4%  17/09/2026 Exponential glas exp caude:
. cerca de 50 empresas de genémica,
Technologies . . -
dispositivos e dados clinicos.
Healthcare
Defesa e aeroespacial
BDR do ITA, ETF com as empresas
BlackRock EUA/D !
BAER39 ‘ac o¢ usbD 4% 17/09/2026 YA s dieme Ui americanas de defesa, aeroespacial e
(iShares) Select Aerospace & o
tecnologia militar.
Defense
BlackRock o Coreia do SulMSCI BDR do EWY, ETF que replica o MSCI
BEWY33 (iShares) usb 6% 17/09/2026 Korea 25/50 Korea 25/50.
BlackRock o Taiwan / MSCI Taiwan BDR do EWT, ETF da iShares que
BEWT33 (iShares) Usb L L7jasaizs 25/50 replica o MSCI Taiwan 25/50.
BlackRock Utilities EUA / Russell BDR do IDU, ETF com as empresas
BUTL39 (ishares) usD 4% 17/09/2026 1000 Utilities RIC americanas de eletricidade, gas e
22.5/45 Capped agua.
BDR do ETF iShares MSCI Emerging
Markets ex-China. Ele é cotado em
BlackRock 0 MSCI Emerging , L e
BEMC39 (ishares) usb 5% 30/09/2026 Markets Ex-China doélar e tem exposi¢do principalmente

as principais teses de tecnologia
asiaticas (exceto China).

Como escolher a melhor agdo

com Analise Fundamentalista

Assista ao curso do ion Edu e entenda como
o Victor Natal, CFA analisa esse mercado.
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O que é? Carteira composta por ETFs e BDRs de ETFs negociados na B3, construida para oferecer exposi¢do a diferentes mercados, setores
e temas de crescimento estrutural no Brasil e no exterior. A alocagdo conta com o suporte dos times de Macro e de Portfolio Solutions, além
do time de Equity Research, que determina os pesos e seleciona os veiculos mais adequados para cada exposigdo. A carteira combina
diversificagdo geografica, acesso a temas seculares e eficiéncia operacional dos ETFs, com revisdo e rebalanceamento mensais. £ uma
estratégia voltada para o longo prazo.

Qual o objetivo de retorno? A Carteira de ETFs do Ital busca superar o desempenho do indice Ibovespa por meio de uma carteira
diversificada de ETFs, combinando exposi¢do ao Brasil e ao mercado internacional, além de temas de crescimento estrutural como
inteligéncia artificial, semicondutores, defesa, tecnologia em saude e energia. A carteira pode apresentar diferencas relevantes em relagdo
aos indices tradicionais de mercado, tanto em composigdo geografica quanto setorial.

A quem se destina? Investidores com perfil arrojado ou agressivo e horizonte de longo prazo que buscam diversificagdo global e acesso a
temas estruturais de crescimento por meio de ETFs negociados na B3, sem a necessidade de abertura de conta no exterior.

Empresas citadas: Localiza, Vale, XP, BTG Pactual, Sabesp, Axia, Petrobras, Suzano, B3, YDUQS, OceanPact, Afya, LOG, Cury, Pague Menos,
Embraer, Eneva, Allos, Copel, Fleury, Iguatemi, Irani, Orizon, Panvel, SLC Agricola, Banco do Brasil, Cosan, CPFL Energia, Engie, Rumo, Totvs,
Lojas Renner, TSMC, Samsung Electronics e SK Hynix.

Sobre o time

Nosso papel é simplificar o mundo das ag¢Ges e te ajudar a investir melhor. Somos responsaveis pelas carteiras de agdes Top 5, Dividendos,
ESG e Small Caps, e todo inicio de més escrevemos essa carta para discorrer a respeito do mercado acionario de forma didatica e com a
mesma qualidade de anadlise que o Itau BBA sempre entregou aos clientes institucionais.

Victor Natal, CFA — Sou formado em Engenharia pela USP e trabalho com investimentos ha mais de 15 anos, tendo acumulado nesse tempo
bastante experiéncia, além das certificagdes CPA-20, CNPI, CGA e CFA.

Mathias Venosa, CNPI — Sou formado em Ciéncias Contdabeis pela USP e trabalho com investimentos ha cerca de cinco anos, dos quais a
maior parte estive dedicado a analise de agdes. Nesse periodo, ja fui aprovado nas certificages CNPI e CPA-20.

Como escolher a melhor agdo | Assista ao curso do ion Edu e entenda como

com Anilise Fundamentalista o Victor Natal, CFA analisa esse mercado.
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EXONERAGAO DE RESPONSABILIDADE

Itad BBA é uma marca usada pelo Itat Unibanco S.A.

Classificagdes: Defini¢cdes, Dispersdo e Relagdes Bancarias

Classificagoes " Definigio @ Cobertura @ Relagéo Bancaria ¥
A expectativa do analista para a agdo é de um desempenho acima da média o o
Outperform do mercado. 57% 64%
A expectativa do analista para a agéo é de um desempenho em linha com a o o
Market Perform média do mercado. 36% 40%
Underperform A expectativa do analista para a agédo é de um desempenho abaixo da 7% 8%

média do mercado.

As classificacdes usadas neste documento (Outperform, Market Perform e Underperform) correspondem aproximadamente a Compra, Manutengéo e Venda, respectivamente.

As classificagdes refletem a avaliagaéo do analista sobre o desempenho da cotagéo da agéo no médio prazo comparado com a média do mercado. As classificagdes poderao ser alteradas
pelo analista como resultado de novas informagdes, ou simplesmente em razéo de alteragéo na cotagdo da agéo (ndo existe um periodo de tempo pré-determinado para que as alteragdes
ocorram). As empresas estdo agrupadas em setores de acordo com as suas semelhangas. Os setores sao: (i) Bancos e Servigos Financeiros; (ii) Bens de Consumo & Varejo + Alimentos
e Bebidas (iii) Saude + Educagdo; (iv) Siderurgia & Mineragdo + Papel & Celulose; (v) Petrdleo, Gas & Petroquimica + Agronegoécio; (vi) Setor Imobilidrio & Construgao; (vii)
Telecomunicagdes, Midia e Tecnologia; (viii) Transportes, Industrias e Logistica; (ix) Servigos de Utilidade Publica; (x) Estratégia.

Percentual de empresas cobertas pelo Itat Unibanco S.A. nessa categoria de classificagéo.
Percentual de empresas incluidas nessa categoria de classificagéo, para as quais foram prestados servicos de investimento pelo Itai Unibanco S.A. ou qualquer de suas afiliadas.

Informagoes Relevantes

11.
12.

Este relatério foi elaborado pelo Itatl Unibanco, sociedade regulada pela Comissédo de Valores Mobiliarios (CVM), e distribuido pelo Itai Unibanco, pela Itau Corretora de Valores S.A. e pelo Itati BBA. Itau
BBA é uma marca usada pelo Itad Unibanco.

Este relatério ndo constitui e nem deve ser interpretado como sendo uma oferta de compra ou venda ou como uma solicitagdo de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participagdo em
uma determinada estratégia de negdcios em qualquer jurisdi¢do. As informagdes contidas neste relatério foram consideradas razoaveis na data em que o relatério foi divulgado e foram obtidas de fontes
publicas consideradas confiaveis. O Itati Unibanco ou qualquer de suas afiliadas (“Grupo Itat Unibanco”) ndo d4 nenhuma seguranga ou presta garantia, seja de forma expressa ou implicita, sobre a integridade,
confiabilidade ou exatiddo dessas informagdes. Este relatdrio também n&o tem a intengdo de ser uma relagdo completa ou resumida das estratégias de investimentos, mercados ou desdobramentos nele
abordados. As opinides, estimativas e/ou projecdes expressas neste relatério refletem a opinido atual do analista responsavel pelo contetido deste relatério na data de sua divulgagéo e estéo, portanto, sujeitas
a alteragdes sem aviso prévio. Os precos e disponibilidades dos instrumentos financeiros sdo meramente indicativos e suijeitos a alteragdes que nédo estéo no controle do Itatl Unibanco. Os pregos utilizados
para a produgédo deste relatério foram obtidos no ultimo fechamento de mercado. O Itai Unibanco ou qualquer de suas afiliadas ndo tem obrigagéo de atualizar, modificar ou alterar este relatério e/ou de
informar o leitor sobre qualquer alteragdo em seu contetido, salvo quando do encerramento da cobertura dos emissores dos valores mobilidrios abordados neste relatério.

O analista responsavel pela elaboracao deste relatério, destacado em negrito, certifica que as opiniées expressas neste relatério refletem, de forma precisa, tnica e exclusiva, suas visdes e
opinides pessoais a respeito de todos os emissores ou valores mobiliarios por eles analisados, e que foram produzidas de forma independente e auténoma, inclusive em relagédo ao Itau
Unibanco, a Itati Corretora e ao Itati BBA e a qualquer de suas afiliadas. Uma vez que as opinides pessoais dos analistas podem ser divergentes entre si, o Itai Unibanco, a Itai Corretora, o Itat
BBA e/ou qualquer de suas afiliadas podem ter publicado ou vir a publicar outros relatérios que nao sejam consistentes com e/ou que cheguem a conclusoes diversas das apresentadas neste
relatério.

O analista responsavel pela elaboragdo deste relatério nao esta registrado e/ou ndo é qualificado como analista de pesquisas junto @ NYSE ou a FINRA, nem é de qualquer forma associado a ltau BBA USA
Securities, Inc., e, portanto, ndo esta sujeito as disposigdes da Norma 2242 sobre comunicagdes com uma empresa objeto de andlise, apari¢des publicas e transagdes com valores mobilidrios mantidos em
uma conta de analista de pesquisas.

Parte da remuneragéao dos analistas é determinada com base no total das receitas do lta Unibanco e de algumas de suas afiliadas, inclusive nas receitas decorrentes da prestagéo de servigos de investimento
e de banco de investimento. N&o obstante, o analista responsavel pelo contetdo deste relatério certifica que nenhuma parcela de sua remuneragéo esteve, esta ou estara, direta ou indiretamente, relacionada
a quaisquer recomendacdes ou opinides especificas contidas neste relatério.

Os instrumentos financeiros e estratégias discutidos neste relatério podem néo ser adequados para todos os investidores e certos investidores podem nao ser elegiveis para comprar ou participar de alguns
ou de todos eles. Este relatério ndo leva em consideragéo os objetivos de investimento, a situag&o financeira ou as necessidades especificas de qualquer investidor em particular. Os investidores que desejem
adquirir ou negociar os valores mobiliarios cobertos neste relatério devem obter informagdes e documentos pertinentes, a fim de que possam formar sua prépria convicgao sobre o investimento nos valores
mobilidrios. Os investidores devem obter orientagdo financeira, contabil, juridica, econémica e de mercado independente, com base em suas caracteristicas pessoais, antes de tomar uma decisdo de
investimento em relagédo aos valores mobilidrios do emissor(es) avaliado(s) neste relatério. A decisdo final em relagdo aos investimentos deve ser tomada por cada investidor, levando em consideragéo os
varios riscos, tarifas e comissdes envolvidos. Caso um instrumento financeiro seja expresso em uma moeda que ndo a do investidor, uma alteragdo nas taxas de cambio pode impactar adversamente seu
prego, valor ou rentabilidade. Os rendimentos dos instrumentos financeiros podem apresentar variagdes e, consequentemente, o prego ou valor dos instrumentos financeiros pode aumentar ou diminuir, direta
ou indiretamente. Rentabilidade passada ndo é necessariamente indicativa de resultados futuros, e nenhuma seguranga ou garantia, de forma expressa ou implicita, € dada neste relatério em relagédo a
desempenhos futuros ou a qualquer outro aspecto. O Itai Unibanco e suas afiliadas se eximem de toda e qualquer responsabilidade por eventuais prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da
utilizagao deste relatério ou de seu contetido. Ao utilizar tal relatério o investidor obriga-se, de forma irrevogavel e irretratavel, a manter o Itad Unibanco e/ou qualquer de suas afiliadas, indenes em relagéo a
quaisquer pleitos, reclamagdes e/ou prejuizos.

Este relatério ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer outra pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o propésito, sem o prévio consentimento por escrito do Itatl Unibanco. O presente
relatério e seu conteddo devem ser tratados para uso exclusivo.

Conforme exigido pelas regras da Comisséo de Valores Mobilidrios o(s) analista(s) responsavel(eis) pela elaboragéo do presente relatério indica(m) no quadro abaixo "Informagdes Relevantes” situagdes de
potencial conflito de interesses.

O Itati Unibanco néo é parte de contrato com o(s) emissor(es) relativo a elaboragéo deste relatério.

A descricao detalhada das medidas administrativas e de organizagao interna e das barreiras de informagao instituidas para prevenir e evitar os conflitos de interesse no que diz respeito a produgéo de relatérios
de research estdo disponiveis para consulta em www.itaucorretora.com.br

As informagdes relevantes acerca dos modelos proprietarios utilizados pelo Itad Unibanco estéo disponiveis na pagina do Ita BBA na Bloomberg.
Outras informagdes regulatérias importantes disponiveis em https://disclosure.cloud.itau.com.br

Como escolher a melhor agdo | Assista ao curso do ion Edu e entenda como

com Anilise Fundamentalista o Victor Natal, CFA analisa esse mercado.
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Observagao Adicional nos relatérios distribuidos no (i) Reino Unido: O unico propdsito deste material é fornecer informag&o apenas, e ndo constitui ou deve ser interpretado como proposta
ou solicitagdo para aderir a qualquer instrumento financeiro ou participar de qualquer estratégia de negécios especifica. Os instrumentos financeiros discutidos neste material podem ndo ser
adequados a todos os investidores e s&do voltados somente a Contrapartes Elegiveis e Clientes Profissionais, conforme definicdo da Autoridade de Conduta Financeira. Este material ndo
leva em consideragéo os objetivos, situagéo financeira ou necessidades especificas de qualquer cliente em particular. Os clientes precisam obter aconselhamento financeiro, legal, contabil,
econdmico, de crédito e de mercado individualmente, com base em seus objetivos e caracteristicas pessoais antes de tomar qualquer decisdo fundamentada na informagéo aqui contida.
Ao acessar este material, vocé confirma estar ciente das leis em sua jurisdigao referentes a provisao e venda de produtos de servico financeiro. Vocé reconhece que este material contém
informacdes proprietarias e concorda em manter esta informagdo somente para seu uso exclusivo. O Itau BBA International plc (IBBAInt) se isenta de qualquer obrigagéo por perdas, sejam
diretas ou indiretas, que possam decorrer do uso deste material e de seu contetdo e n&o tem obrigagéo de atualizar a informag&o contida neste documento. Vocé também confirma que
compreende os riscos relativos aos instrumentos financeiros discutidos neste material. Devido a regulamentos internacionais, nem todos os instrumentos/servigos financeiros podem estar
disponiveis para todos os clientes. Esteja ciente e observe tais restrigdes quando considerar uma potencial decisdo de investimento. O desempenho e previsdes passados ndo sdo um
indicadores fiaveis dos resultados futuros. A informagao aqui contida foi obtida de fontes internas e externas e é considerada confiavel até a data de divulgagdo do material, porém o IBBAInt
néo faz qualquer representagéo ou garantia quanto a completude, confiabilidade ou precisdo da informagao obtida por terceiros ou fontes publicas. Informacgdes adicionais referentes aos
produtos financeiros discutidos neste material sdo disponibilizadas mediante solicitagdo. O Itau BBA International plc tem escritério registrado no endereco 100 Liverpool Street, Level 2,
London, United Kingdom, EC2M 2AT e é autorizado pela Prudential Regulation Authority e regulamentado pela Financial Conduct Authority e pela Prudential Regulation Authority (FRN
575225). Contate seu gerente de relacionamento se tiver perguntas; (ii) Espago Econdmico Europeu: este relatério € distribuido no Espago Econdmico Europeu por Itau BBA Europe, S.A.
(“IBBA Europe”), uma afiliada do Ital Unibanco com sede na Rua Tierno Galvan, Torre lll, 11 piso, Lisboa, Portugal, registado como instituigdo de crédito junto do Banco de Portugal sob o
numero 195, e junto da Comissé@o do Mercado de Valores Mobiliarios para a prestagao da atividade de intermediacéo financeira sob o nimero 396. Este material € meramente informativo e
néo deve ser interpretado como proposta para a negociacdo de instrumentos financeiros, recomendagédo ou aconselhamento personalizado. Este material é destinado a Contrapartes
Elegiveis e Investidores Profissionais (nos termos definidos no Artigo 4.°, 1, (10) e Artigo 30.° da Diretiva 2014/65/UE — MiFID II), os quais tém experiéncia, conhecimentos e competéncia
necessarios para tomar as suas préprias decisdes de investimento e ponderar devidamente os riscos em que incorrem. As informagdes relevantes sobre conflitos de interesses integrantes
desse material se aplicam ao IBBA Europe na qualidade de afiliada do Itad Unibanco. O IBBA Europe nédo detém qualquer discricionariedade na selecéo de relatérios para distribuicéo e se
isenta de qualquer responsabilidade por qualquer perda, direta ou indireta, que possam decorrer do uso deste material e de seu conteldo e n&o tem qualquer obrigagédo de atualizar a
informagéo contida nesse documento. Os instrumentos/servigos financeiros discutidos neste material podem néo estar disponiveis para todos os clientes e/ou nas respectivas jurisdigoes.
Informagdes adicionais sobre os instrumentos discutidos neste material estdo disponiveis mediante solicitagdo. (iii) U.S.A: O Itad BBA USA Securities, Inc., uma empresa membra da
FINRA/SIPC, esta distribuindo este relatério e aceita a responsabilidade pelo contetido deste relatério. Qualquer investidor norte-americano que receba este relatério e que deseje efetuar
qualquer transacgé@o com os valores mobiliarios analisados neste documento deve fazé-lo com o ltau BBA USA Securities, Inc. at 540 Madison Avenue, 24th Floor, New York, NY 10022; (iv)
Brasil: Ital Corretora de Valores S.A., uma controlada do Itatl Unibanco S.A. é autorizada pelo Banco Central do Brasil e aprovada pela CVM a distribuir este relatério. Se necessario,
contate o Servigo de atendimento a clientes: 4004-3131* (capital e regides metropolitanas) ou 0800-722-3131 (outras localizagdes) durante horario comercial, horario do Brasil. Se ainda
necessitar de outro canal de atendimento apos a utilizagdo dos outros, favor ligar para: 0800-570-0011 (horario comercial), ou escrever para a caixa postal 67.600, Sdo Paulo —SP, CEP
03162-971.* custo de uma chamada local

Informagoes Relevantes — Analistas

Itens de Divulgacao

Analistas CNPI*
1 2 3 4
Victor Natal OK
Mathias Venosa OK

*Certificacdo de analista

O(s) analista(s) de valores mobilidrios envolvidos na elaboragao deste relatério tem vinculo com pessoa natural que trabalha para o(s) emissor(es) objeto do relatério de analise.

O(s) analista(s) de valores mobiliarios, seu(s) conjuge(s) ou companheiro(s), detém, direta ou indiretamente, em nome préprio ou de terceiros, agdes e/ou outros valores mobiliarios objeto deste
relatério.

O(s) analista(s) de valores mobiliarios, seus conjuges ou companheiros, estéo direta ou indiretamente envolvidos na aquisi¢do, alienagéo ou intermedia¢do dos valores mobilidrios objeto deste relatério.
O(s) analista(s) de valores mobiliarios, seus conjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer interesse financeiro em relagdo ao(s) emissor(es) dos valores mobiliarios analisados
neste relatorio.
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Victor Natal, CFA Mathias Dabdab Venosa, CNPI
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