Relatério Semanal
Renda Fixa
07 de Setembro de 2025

Highlights da Semana (1° a 05 de Setembro)

Este relatério tem como objetivo monitorar os principais indicadores do mercado de crédito
privado no Brasil, através de dados do mercado primario e secundario. O relatério abrange
dados de debéntures tradicionais e incentivadas, CRAs e CRIs.

e O spread de crédito incentivado recuou em -8,2 bps, enquanto o spread das debéntures
tradicionais (CDI +) apresentou um ligeiro avango de +1,5 bps na semana.

e A carteira de titulos incentivados (IDA - IPCA Incentivados) recuou -0,28%, enquanto a
carteira de papeis tradicionais (IDA - DI) avangou +0,34% na semana.

« A média diaria de negociagdes das debéntures incentivadas foi de R$ 736 milhdes e a de
negociagdes das debentures tradicionais foi de R$ 1,0 bilhao.

» No periodo, foram registrados R$ 2,0 bilhdes em debéntures e R$ 800 milhdes em CRAs.
Além disso, foram requeridos R$ 1,3 bilhdo em debéntures, R$ 846 milhdes em CRIs e R$
1,9 bilhdo em CRAs.

A primeira semana de setembro marcou uma virada no humor dos mercados globais. O payroll
dos EUA trouxe a criagado de apenas 22 mil vagas de trabalho em agosto, muito abaixo das
expectativas, consolidando a visdo de que o Federal Reserve iniciara um ciclo de cortes de
juros ja neste més — e possivelmente em ritmo mais acelerado. Os rendimentos dos
Treasuries recuaram fortemente, o dolar global perdeu félego e ativos emergentes, como o
real, encontraram espaco para valorizagao.

No Brasil, o quadro de atividade confirma desaceleragado: o PIB cresceu 0,4% no 2° trimestre,
apos avango de 1,3% no inicio do ano, e a produgéao industrial de julho caiu 0,2%. O setor de
servigos segue resiliente, mas a formagéao bruta de capital fixo recuou, sinalizando menor vigor
do investimento.

A curva de juros refletiu essa combinagdo: recuo nos vértices curtos, ancorados pela melhora
das expectativas de inflagéo, e resisténcia nos longos, ainda pressionados pelo risco fiscal e
pelo anuncio de leildes adicionais de NTN-B. Para a renda fixa, o diferencial de juros Brasil—
EUA tende a se ampliar com cortes do Fed, favorecendo o real e a dindmica inflacionaria local.
Mas a sustentabilidade desse alivio dependera de maior clareza fiscal.

Evolucdo NTN-Bs - Taxas IPCA + (% a.a.)
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Evolucao Prefixados - Taxas Pré-fixadas (% a.a.)

Prazo (em anos) Prazo (em anos)

e 5-5ot e 5 dias Uteis atrds == 21 dias Uteis atras e 5-got =5 dias Uteis atras == 21 dias Uteis atras

Fonte: Anbima e Itat BBA. Fonte: Anbima e Itatl BBA.

Por favor, consulte a pagina 8 deste relatério para informagdes importantes, certificagdes de analistas e informagdes adicionais. O Itai BBA realiza e busca
realizar negécios com as empresas mencionadas neste relatério de pesquisa. Como resultado, os investidores devem estar cientes de que a empresa pode ter
um conflito de interesse que pode afetar a objetividade deste relatorio. Os investidores ndo devem considerar este relatério como a Unica base para tomar suas
decisbes de investimento. Itai Corretora de Valores S.A. é o braco de seguranca do Grupo Itai Unibanco. Itait BBA é a marca registrada usada pelo
Itati Corretora de Valores S.A.
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Desempenho dos indices — 28 de Agosto a 04 de Setembro Desempenho dos indice — Ultimos 12 meses

IDA - DI 0,34% IDA - DI 13,97%
IDA - IPCA Incentivadas -0,28% IDA - IPCA Incentivadas
IMA-S (Selic) 0,28% - _uvTA-_s?s;n;) D :372I2%
IRF-M (Prefixados) IRF-M (Prefixados) 10,73%

IMA-B (IPCA) -0,86%

IMA-B (IPCA) 3,85%

Fonte: Anbima e Itat BBA. Fonte: Anbima e Itati BBA.

Mercado Secundario
Evolugédo Spread Médio IPCA + Incentivadas por Rating (bps)
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Fonte: Anbima, Debentures.com e Itai BBA.
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Fonte: Anbima, Debentures.com e Italil BBA.

Evolugao da Variagédo Spreads IPCA + Incentivadas (bps)* Evolugéo da Variagao Spreads CDI + (bps)*

15/ago 22/ago 29/ago 05/set 15/ago 22/ago 29/ago 05/set

m <-10bps m-10até O bps ®mO0 até 10 bps > 10 bps m<-5bps m-5até0bps ®mO0até5bps > 5 bps

Fonte: Anbima, Debentures.com e Itatl BBA. * Os gréficos representam como a base de ativos (universo amostral) se comportou nas ultimas semanas, destacando a tendéncia de abertura/fechamento

dos papéis.
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Variacao Spreads IPCA + Incentivadas (bps) Variagao Spreads CDI + (%)
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Fonte: Anbima, Debentures.com e Itau BBA. Fonte: Anbima, Debentures.com e Itau BBA.

Maiores Variagdes: Debentures Incentivadas

Spread sobre a Variagao

NTN-B (bps) Semanal Duration

Empresa Rating Médio

Maiores aberturas

JTEE12 Janauba Transmissora de Energia Elétrica AAA -13,7 20,1 7,2
PRTE12 Paranaiba Trans de Energia AAA -80,4 18,0 1,2
SUMI37 Giga Mais Fibra Telecomunicagdes A+ 190,3 13,7 5,8
TAEB15 Guarani AA+ -1,7 6,7 1,2
COMR14  Comerc AAA 17,7 6,2 57
Maiores fechamentos
MTRJ19 Concessao Metroviaria RJ AA -7,7 -52,5 3.1
RRRP13  Brava AA- 40,6 -38,8 4.4
GSTS14  Aguas de Santa Teresina Saneamento SPE AA -31,5 -37,1 4,7
ECPN11 Conc. Ponte Rio-Niter6i - Ecoponte AA 132,7 -35,4 4.8
TOME12  Ventos de Sdo Tome Holding AA+ 22,9 -33,8 1,2

Fonte: Anbima e Itai BBA

Maiores Variacbdes: Debentures Tradicionais

Ticker Empresa Rating Médio  CDI + (%) Janiaga Duration
Maiores aberturas
CSNAA2 Companhia Siderurgica Nacional AA+ 8,7 2,6 1,5
CSNAA1 Companhia Siderurgica Nacional AA+ 8,5 2,4 2,1
VVEO15  Viveo A 51,3 2,2 1,1
VVEO16  Viveo A 48,3 1,6 1,3
AALR13  Alliar N.A. 8,1 1,1 1,0
Maiores fechamentos
AMBP16  Ambipar AA- 11,8 -0,9 3,3
ELFA12 Elfa Medicamentos BBB- 57,7 -0,5 3,5
LVTC22 Livetech da Bahia A 6,5 -0,4 3,5
EESG13 Environmental ESG Participagdes S/A AA- 12,3 -0,4 4,2
PASS24 Compass AAA 1,5 -0,2 3,7

Fonte: Anbima e Itai BBA.
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A média diaria de negociagdes das debéntures incentivadas foi de R$ 736 milhdes e a de negociagdes das
debentures tradicionais foi de R$ 1,0 bilhdo.

Volume Negociado — Debéntures Incentivadas*

Média Diaria de Negociagdo (R$ milhdes) Mais Negociados na Semana (R$ milhdes)

751
VALED1

736 IRJS15
VALEC1

CERR18

EGIEB5

ELTN27

VALEBO

685 CERT11
PETR38

PETR28

HVSP11

COMR14

TAEEBS

Ultimos 12 2025 Ultimos 30 dias  Ultima semana AURP13
meses (5/8-5/9) (1/9-5/9) NTSD19

333

704

Fonte: B3 e Itat BBA.

Empresas citadas: Vale (VALED1), Igua Rio de Janeiro (IRJS15), Vale (VALEC1), Cerradinho Bioenergia (CERR18), Engie Brasil (EGIEBS5),
Eletronorte (ELTN27), Vale (VALEBO), Ecovias Raposo-Castelo (CERT11), Petrobras (PETR38), Petrobras (PETR28), Hélio Valgas Solar
(HVSP11), Comerc (COMR14), Transmissora Alianga de Energia Eletrica (TAEEBS), Auren (AURP13), NTS (NTSD19).

Volume Negociado — Debéntures Tradicionais*

Média Diaria de Negociagdo (R$ milhdes) Mais Negociados na Semana (R$ milhces)

AEGPA9
1079 1.040 AEGPB7

SMFT18

HAPV19

755 CESPA4
CSANC2

ENGIAS

AEGE16

BCBF16

CSNAA2

RAIZ14

PFOR16

AMBP16

970

666

Ultimos 12 2025 Ultimos 30 dias  Ultima semana PSAN13
meses (5/8-5/9) (1/9-5/9) TBSP12

Fonte: B3 e Itai BBA. (*) O célculo considera como passagem de fundo: a) negdcios que apresentam mesmo ticker, com mesmo volume
negociado e com médulos das taxas menor que 0,007; e b) negécios duplicados em um mesmo dia (negdcios que apresentam ticker, taxas,
quantidades e PUs idénticos).

Empresas citadas: Aegea Saneamento (AEGPA9), Aegea Saneamento (AEGPB7), Smartfit (SMFT18), Hapvida (HAPV19), CESP (CESPA4),
Cosan (CSANC?2), Energisa (ENGIA8), Equipav Saneamento (AEGE16), Hapvida (BCBF16), Companhia Siderurgica Nacional (CSNAA2),
Raizen (RAIZ14), Prio Forte S.A. (PFOR16), Ambipar (AMBP16), Parsan (PSAN13), Tim (TBSP12).
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Mercado Primario

No periodo, foram registrados R$ 2,0 bilhdes em debéntures e R$ 800 milhdes em CRAs. Além
disso, foram requeridos R$ 1,3 bilhdo em debéntures, R$ 846 milhdes em CRIs e R$ 1,9 bilhdo
em CRAs.

Ofertas Aguardando Bookbuilding (1° a 05 de Setembro)*

Datg 2 In§trumepto Emissor / Devedor Volym~e

Registro Financeiro (R$ milhdes)
4-set CRAs COCAL COMERCIO INDUSTRIA CANAA ACUCAR E ALCOOL S.A. 700
4-set CRAs SAO SALVADOR ALIMENTOS S.A. 650
2-set Debéntures BTG PACTUAL COMMODITIES SERTRADING S.A. 1.000
2-set Debéntures URBIA GESTAO DE PARQUES SPE S.A. 295
2-set CRIs LOG COMMERCIAL PROPERTIES E PARTICIPACOES S.A. 300
1-set CRIs COMPANHIA SECURITIZADORA KANASTRA 546
1-set CRAs NEOMILLE S.A. 500

Fonte: CVM e Itatl BBA. (*) EmissGes com volume superior a R$ 75 milhes

Ofertas Registradas (1° a 05 de Setembro)*

Datg 3 In_strume_nto Emissor / Devedor Vol_um~e

Registro Financeiro (R$ milhdes)
4-set CRAs MANTIQUEIRA ALIMENTOS S.A. 500
4-set Debéntures VIVARA PARTICIPACOES S.A. 300
4-set Debéntures ALGAR TELECOM S/A 400
4-set CRAs COOPERATIVA AGROINDUSTRIAL COPAGRIL 300
4-set Debéntures AUTOGERAGAO SOLAR COMPARTILHADA SUDESTE S.A. 102
3-set Debéntures SMARTFIT ESCOLA DE GINASTICA E DANCA SA. 536
3-set Debéntures LOJAS QUERO QUERO S.A. 85
2-set Debéntures TENDA ATACADO SA 225
2-set Debéntures CONCESSIONARIA CATARINENSE DE RODOVIAS S.A. 370

Fonte: CVM e Itati BBA. (*) Emisses com volume superior a R$ 75 milhdes
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Ratings

Acbes de Rating na Semana (1° a 05 de Setembro)

Emissor Agéncia Rating / Perspectiva Anterior Rating / Perspectiva Atual Acao de Rating

5-set Itausa Moody's AAA . br/ Estavel AAA.br/ Estavel Reafirmado

Oncoclinicas do Brasil Servicos Médicos S.A.

5-set . Fitch AA-(bra) / Estavel BBB(bra) / Negativa Rebaixado
(Oncoclinicas)
4-set Movida Participacdes S.A. Moody's AA+.br / Estavel AA+.br / Estavel Reafirmado
4-set Samarco Mineragéo S.A. Fitch BB(bra) / Estavel BBB+(bra) / Positiva Elevado
4-set Usinas Siderurgicas de Minas Gerais S.A. (Usiminas) Fitch AA+(bra) / Estavel AA+(bra) / Estavel Reafirmado
3-set Companhia de Saneamento Ambiental do Distrito Federal — Moody's ) AAA br / Estavel Novo
CAESB
3-set Companhia Energética de Minas Gerais — CEMIG Moody's AA+.br / Estavel AAA.br/ Estavel Elevado
3-set Itat Unibanco Holding S.A. Moody's AAA br/ Estavel AAA .br / Estavel Reafirmado
3-set Itat Unibanco S.A. Moody's AAA br/ Estavel AAA .br / Estavel Reafirmado
3-set Essentia PCHs S.A. Fitch AA+(bra) / Estavel - Retirado
2-set Frisia Cooperativa Agroindustrial Moody's A.br / Estavel A+.br / Estavel Elevado
2-set Entrevias Concessionaria de Rodovias S.A. Fitch AA+(bra) / Estavel AA+(bra) / Estavel Reafirmado
1-set Banco Bradesco S.A. Moody's AAA.br / Estavel AAA.br/ Estavel Reafirmado
1-set Reag Capital Holding S.A. Fitch BBB(bra) / Estavel BBB(br;)e/g(aDtki)::rvagao Perspectiva Rebaixada

Fonte: Fitch, Moody’s, S&P e Itat BBA
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Ultimos Relatérios Publicados

* Renda Fixa (03/set): Semanal (25 a 29 de Agosto)

e  Suzano (26/ago): Pré-Deal Report

. Renda Fixa (25/ago): Semanal (18 a 22 de Agosto)

o  Themes and Trade Ideas (20/ago): 2Q25 Earnings — Wrapping-up the Season

 Renda Fixa (20/ago): Resultados 2T25 — O Balanco do Trimestre

* Boa Safra (19/ago): Pré-Deal Report

*  Adecoagro (19/ago): Quick Take on 2Q25 Results
* Renda Fixa (18/ago): Semanal (11 a 15 de Agosto)
e Marfrig (15/ago): Quick Take on 2Q25 Results

*  BRF (15/ago): Quick Take on 2Q25 Results

. Cosan (15/ago): Quick Take on 2Q25 Results

o  JBS (14/ago): Quick Take on 2Q25 Results

e  Tupy (14/ago): Quick Take on 2Q25 Results

. Ultrapar (14/ago): Quick Take on 2Q25 Results

e  Simpar (13/ago): Quick Take on 2Q25 Results

e Natura (12/ago): Quick Take on 2Q25 Results

o FS (12/ago): Quick Take on 2Q25 Results

. Renda Fixa (11/ago): Semanal (04 a 08 de Agosto)

Votorantim Cimentos (11/ago): Quick Take on 2Q25 Results
o  Themes and Trade Ideas (11/ago): 2Q25 Earnings — Mid-Season Credit Trends
. Petrobras (08/ago): Quick Take on 2Q25 Results

*  Movida (08/ago): Quick Take on 2Q25 Results

*  Rumo (08/ago): Quick Take on 2Q25 Results

«  Brava (08/ago): Quick Take on 2Q25 Results

e  Minerva (07/ago): Quick Take on 2Q25 Results

*  Eletrobras (07/ago): Quick Take on 2Q25 Results

e Suzano (07/ago): Quick Take on 2Q25 Results

e lochpe (07/ago): Quick Take on 2Q25 Results

e  Brasil Terrenos Holding S.A. (06/ago): Pre-Deal Report

*  PRIO (06/ago): Quick Take on 2Q25 Results

« Rede D’Or (06/ago): Quick Take on 2Q25 Results

e  MercadoLibre (05/ago): Quick Take on 2Q25 Results

+  Klabin (05/ago): Quick Take on 2Q25 Results

*  Embraer (05/ago): Quick Take on 2Q25 Results

» Renda Fixa (04/ago): Semanal (28 de Julho a 01 de Agosto)
» Renda Fixa (01/ago): Top Picks Renda Fixa | Agosto 2025

o  CSN (01/ago): Quick Take on 2Q25 Results

* Nexa (01/ago): Quick Take on 2Q25 Results

e  Gerdau (01/ago): Quick Take on 2Q25 Results

o  Vale (31/jul): Quick Take on 2Q25 Results

e  Origem Energia (30/jul): Atualizacao - Pre-Deal Report

* Renda Fixa (28/jul): Semanal (21 a 25 de Julho)

e Usiminas (25/jul): Quick Take on 2Q25 Results

e  Origem Energia (23/jul): Pré-Deal Report
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https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/d196b3bc-74e9-42d0-9a73-dafa01910637/RENDA_FIXA_20250901.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/28ef8ba8-c830-42b8-b948-58fc6fbd85bf/250826_PreDeal_Suzano_GO.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/14cc10f2-94bd-40d3-baa3-483ce92da9df/RENDA_FIXA_20250825.pdf
ddec1-0-en-ctp.trendmicro.com/wis/clicktime/v1/query?url=https%3a%2f%2fwww.itau.com.br%2fitaubba-pt%2fportal%2fviewer%2fcredit%2f63f176d9-0b77-4fb8-8c55-bf09dcdfcef8%2f250819_TTI_CreditTrends_WrapUp_2Q25.pdf&umid=642ad512-7d33-428f-9a7a-52f6289eadd6&rct=1755710665&auth=0e15278f57c3f1d823eabad67818383926ef2385-8fb15856e9f3065c557b63f44c95051d71534a81
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/a0c2a056-0497-4101-bcf5-cb69ad830f21/250820_Resultados%202T25%20-%20Wrap%20Up_Consolidado_GO.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/9dcd2714-ff57-4bf5-8f94-4eb91ee33bf9/250819_PreDeal_BoaSafra.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/ea1cebf8-a220-4d0a-84a8-0d6eff8d6ec9/250819_TTI_Adecoagro_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/ea1cebf8-a220-4d0a-84a8-0d6eff8d6ec9/250819_TTI_Adecoagro_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/f3d76ed0-936a-4ed5-bef2-82c7d1762858/RENDA_FIXA_20250818.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/a545dac9-3f03-4d94-bf08-ca3d839b0d2a/250814_TTI_Marfrig_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/9a1304ba-00e8-4282-a445-05c1fef77e5f/250814_TTI_BRF_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/f320c7c7-a266-4588-9c6e-e33ecc767c53/250814_TTI_Cosan_2Q25_GO.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/d6a1bb49-e20f-4fdb-8aac-a09234ec0e0a/250814_TTI_JBS_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/2b6e6d88-7e14-4dff-b694-2e1b57cc9562/250814_TTI_Tupy_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/66aa3371-84cd-447d-80ca-97c12de5337d/250814_TTI_Ultrapar_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/4618dc44-3599-4e73-ae17-2abf907055d4/250813_TTI_Simpar_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/4618dc44-3599-4e73-ae17-2abf907055d4/250813_TTI_Simpar_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/4a32bafa-1ed7-49b9-a51c-b52e4be273b2/250811_TTI_Natura_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/f18122fa-a52a-4344-be17-7f88357cf77d/250811_TTI_FS_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/1a26d7b4-bb4e-4ae9-b4c6-0d926bbb8e33/RENDA_FIXA_20250811.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/48470a0c-215d-4c9b-a06a-74be41a5868e/250811_TTI_Votorantim_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/916f5bb4-6e50-404a-90ec-424df604cccf/250808_TTI_CreditTrends_Mid_1Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/644a042c-aa35-41e2-be16-2afc8996d894/250808_TTI_Petrobras_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/2c5d147f-a86f-4a6e-8cc1-c254ccea3d7a/250808_TTI_Movida_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/2c5d147f-a86f-4a6e-8cc1-c254ccea3d7a/250808_TTI_Movida_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/df89fc66-eef7-46f9-b2b5-2213751ddfa3/250808_TTI_Rumo_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/634eb302-1d78-49da-a456-45f560fdd17c/250807_TTI_Brava_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/119546f4-18f8-4576-b644-6f01655b536c/250807_TTI_Minerva_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/3b64ea58-c5dd-4eec-a537-3829c3c3d5ec/250807_TTI_Eletrobras_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/2e69975f-69d0-4848-a4e8-d4e10963b09f/250807_TTI_Suzano_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/c9d96927-2eee-489b-881e-7b2d23992180/250807_TTI_Iochpe_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/0ac9f017-e2ee-4ffc-a2ed-cbbf2fdddaa6/250805_PreDeal_Buriti_GO.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/ccdb1462-39bd-4f7b-851a-cfd0e418f6eb/250806_TTI_PRIO_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/1729ca62-6032-4f4e-b666-3cdd262c25a8/250806_TTI_RDEDOR_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/a3c9985a-4696-4fba-9869-8baa9f0fc093/250805_TTI_MELI_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/73fdff39-e501-4333-81f1-a989bc633039/250805_TTI_Klabin_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/df4ed3ac-07b9-4637-89a6-9588c3dc664d/250805_TTI_Embraer_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/e8600d26-7a1e-4691-934e-00a8346588c6/RENDA_FIXA_20250804.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/f1383c4a-3090-482c-ae57-b3c87feb9b25/250801_Top_Picks_Agosto.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/4f8663f7-843c-47ec-88ba-eeafbb50b795/250801_TTI_CSN_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/237a2825-f9b8-48b5-9dec-0bf7d782a997/250801_TTI_Nexa_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/a542582b-a4ee-476d-b1a7-318bead99615/250801_TTI_Gerdau_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/b564fb76-8e98-4df7-8f06-ec2ac7caac89/250731_TTI_Vale_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/2258a9c4-5c62-46e3-a6a9-90e34b568067/250730_PreDeal_OrigemEnergia_Atualiza%C3%A7%C3%A3o.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/de4922e6-672b-4881-a056-66deec56cef2/RENDA_FIXA_20250728.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/24b40700-860b-4800-b4f4-5a83d9cbfdd2/250725_TTI_Usiminas_2Q25.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/portal/viewer/credit/c0350a92-6386-479f-991e-3a940e757ca8/250723_PreDeal_OrigemEnergia_vf.pdf
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Este relatdrio é destinado apenas para clientes brasileiros. Se, por algum engano, um cliente estrangeiro receber este relatério, favor desconsiderar o contetdo e destrui-lo imediatamente
Este relatorio foi elaborado pelo Itatl Unibanco, sociedade regulada pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), e distribuido pelo Itad Unibanco, pela Itat Corretora de Valores S.A., e pelo Itai BBA
Assessoria. Itatl BBA ¢ uma marca usada pelo Itati Unibanco. Este relatério foi elaborado por um analista de valores mobiliarios do Itai Unibanco e esté sujeito a Resolugéo 20 da Comisséo de Valores
Mobiliarios (CVM).

Este relatério ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer outra pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o proposito, sem o prévio consentimento por escrito do Itati
Unibanco. O presente relatério e seu contetido devem ser tratados para uso exclusivo. 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 negécios em qualquer jurisdigdo. As informagdes contidas neste relatério foram
consideradas razoaveis na data em que o relatério foi divulgado e foram obtidas de fontes publicas consideradas confidveis. O Itai Unibanco ou qualquer de suas afiliadas (“Grupo Itat Unibanco”) ndo da
nenhuma seguranga ou presta garantia, seja de forma expressa ou implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou exatidao dessas informagdes. Este relatério também nao tem a intengéo de ser uma relagéo
completa ou resumida das estratégias de investimentos, mercados ou desdobramentos nele abordados. As opinides, estimativas e/ou projecdes expressas neste relatorio refletem a opinido atual do analista
responsavel pelo conteudo deste relatério na data de sua divulgagéo e estdo, portanto, sujeitas a alteragdes sem aviso prévio. Os pregos e disponibilidades dos instrumentos financeiros sdo meramente
indicativos e sujeitos a alteragdes que nédo estdo no controle do Itati Unibanco. Os pregos utilizados para a produgéo deste relatério foram obtidos no ultimo fechamento de mercado. O Itad Unibanco ou
qualquer de suas afiliadas nao tem obrigagao 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 mobiliarios abordados neste relatorio.

O analista responsavel pela elaboragao deste relatério, destacado em negrito, certifica que as opinides expressas neste relatério refletem, de forma precisa, tnica e exclusiva, suas visoes 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 relagao ao Itat
Unibanco, a Itat Corretora e ao Itai BBA e a qualquer de suas afiliadas. Uma vez que as opinides pessoais dos analistas podem ser divergentes entre si, o Itaii Unibanco, a Itati Corretora, o Itat
BBA el/ou qualquer de suas afiliadas podem ter publicado ou vir a publicar outros relatérios que nio sejam consistentes com e/ou que cheguem a conclusées diversas das apresentadas neste
relatorio.

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

Os instrumentos financeiros e estratégias discutidos neste relatério podem nao 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 nao leva em consideragao os objetivos de investimento, a situacao financeira ou as necessidades especificas de qualquer investidor em particular. Os
investidores que desejem adquirir ou negociar os valores mobilidrios cobertos neste relatério devem obter informagoes e documentos pertinentes, a fim de que possam formar sua prépria
convicgao sobre o investimento nos valores mobiliarios. Os investidores devem obter orientacao financeira, contabil, juridica, econémica e de mercado independente, com base em suas
caracteristicas pessoais, antes de tomar uma decisao de investimento em relagado aos valores mobiliarios do emissor(es) avaliado(s) neste relatério. A decisao final em relagao aos investimentos
deve ser tomada por cada investidor, levando em consideragao os varios riscos, tarifas e comissdes envolvidos. Caso um instrumento financeiro seja expresso em uma moeda que néo a do
investidor, uma alteragdo nas taxas de cambio pode impactar adversamente seu preco, valor ou rentabilidade. Os rendimentos dos instrumentos financeiros podem apresentar variagoes e,
consequentemente, o prego ou valor dos instrumentos financeiros pode aumentar ou diminuir, direta ou indiretamente. Rentabilidade passada nao é necessariamente indicativa de resultados
futuros, e nenhuma segurancga ou garantia, de forma expressa ou implicita, é dada neste relatério em relagcdo a desempenhos futuros ou a qualquer outro aspecto. O Itaii 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
relatorio o investidor obriga-se, de forma irrevogavel e irretratavel, a manter o Itati Unibanco e/ou qualquer de suas afiliadas, indenes em relagao a quaisquer pleitos, reclamagoes e/ou prejuizos.
Conforme exigido pelas regras da Comissao 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 Itatl Unibanco n&o celebrou qualquer contrato com o(s) emissor(es) relativo a elaboragao de relatérios de pesquisa
A descricao detalhada das medidas administrativas e de organizag&o 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 estéo disponiveis para consulta em www.itaucorretora.com.br.

As informagdes relevantes acerca dos modelos proprietarios utilizados pelos analistas do Itati Unibanco est&o disponiveis na pagina do Itat BBA na Bloomberg.
Outras informagdes regulatérias importantes disponiveis em https:/disclosure.cloud.itau.com.br/

Observacao Adicional nos relatérios distribuidos no Brasil: Itai Corretora de Valores S.A., uma controlada do Itati 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 apds a utilizagéo 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

Disclosure Items

Analysts CNPI*
1 2 3 4
Lucas Queiroz OK
Paula Toute OK
Clara Lustosa OK
Arthur Almeida Neto OK
Allan Mikayo OK

2.

3.

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 intermediagao 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 relagé@o ao(s) emissor(es) dos valores mobilidrios analisados

neste relatorio.
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