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S&P 500 | Resultados do 1T26

S&P 500 com surpresa positiva de lucro liquido de 17,4% no 1T26
Com mais de 92% das companhias do S&P 500 ja tendo divulgado seus
resultados, a temporada do 1T26 segue apresentando dindmica
operacional solida e acima dos padrdes histéricos. No consolidado, as
empresas reportaram surpresa positiva de lucro liquido de 16,3% em
relagdo as estimativas do consenso, significativamente acima da média
historicade 6,5%. Em relagéo a receita liquida, a surpresa positiva foi de
apenas 2,0%, indicando que a maior parte do crescimento segue sendo
impulsionada pela alavancagem operacional e maior participagdo das
empresas de tecnologia e comunicag¢&o no lucro liquido consolidado do
S&P 500.

Lucro liquido do S&P 500 avanga 25% na comparagao anual no 1T26
Na comparagao anual, o crescimento agregado do lucro liquido do S&P
500 alcangou 27,5% no 1726, acompanhado por expanséao de 11,1% da
receita liquida, reforcando um ambiente ainda favoravel para ativos de
risco, impulsionado pelos elevados investimentos em infraestrutura de
inteligénciaartificial dos hyperscalers, como Alphabet, Amazon, Microsoft,
Meta e Oracle.

O 1T26 também marca a sextatemporadaconsecutivade crescimento de
dois digitos do lucro liquido do S&P 500, sustentada principalmente pelos
setores de tecnologia e comunicagdo. Vale destacar que esses dois
setores representam aproximadamente 48% do valor de mercado do S&P
500 e possuem margens estruturalmente superiores a média do indice,
contribuindo para maior alavancagem operacional consolidada.

S&P 500 registra um dos melhores meses de abril da histoéria,
impulsionado por tecnologia, apesar dos desafios geopoliticos
Destacamos que o S&P 500 acumula alta de 8,7% no ano, apds avangar
10,4% em abril, no quarto melhor desempenho para o més desde 1928,
colocando o periodo no percentil 98 de todos os retornos mensais
histéricos do indice. O movimento segue sendo impulsionado
principalmente por fundamentos microeconémicos soélidos, com destaque
para as revisdes positivas de lucro liquido nos setores de tecnologia e
energia, apesar de um cenario macro desafiador marcado por maior
instabilidade geopolitica, niveis mais elevados do pregco do petrdleo e
reprecificacdo da fed funds rate pelo mercado nas ultimas semanas.

Temporada de resultados refor¢ca resiliéncia do consumidor
americano

Os resultados das empresas do setor de consumo discricionario foram o
principal destaque positivo da temporada no S&P 500, com surpresa
positiva de lucro liquido de 40,8%. A performance do setor foi melhor do
que o mercado temia, em um contexto de expectativas ja reduzidas pelo
consenso.

Sob adticamacroecondmica, os fundamentos seguem desafiadores, com
um mercado de trabalho em dindmica de “no fire, no hire” e crescimento
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fraco da renda real. Ainda assim, o consumidor americano continua
resiliente, sustentado por uma relagdo entre patriménio liquido e renda
anual préxima de 8x, perto das maximas histéricas, além de baixos niveis
de alavancagem das familias.

Outro destaque positivo do 1726 foi o setor de comunicacgéo,
impulsionado principalmente pela performance da Alphabet, beneficiada
por ganhos relacionados a investimentos em empresas néo listadas via
equivaléncia patrimonial, além de resultados operacionais sdélidos no
Google Cloud, que reportou crescimento anual de 63% e backlog robusto
de US$ 460 bilhdes.

Por outro lado, o principal destaque negativo da temporada ficou para o
setor industrial, que apresentou surpresa positiva de lucro liquido de
apenas 8,5%), aproximadamente metade da surpresa observadano indice
consolidado. O resultado mais fraco contrasta com os niveis de valuation
elevados em que o setor negocia, em aproximadamente 25x lucros para
2026, proximo das maximas histéricas, implicando que parte relevante
das expectativas de crescimento ja esta precificada pelo mercado.

Lucros, e ndo expansao de multiplos, seguem impulsionando o S&P
500

As expectativas de crescimento do S&P 500 seguem sdlidas, com o
consenso estimando expansé&o do lucro liquido de 22,0% para 2026 e
14,3% para 2027. O principal destaque € que a performance continua
sendo impulsionada pelo crescimento de lucros, e ndo por expanséo de
multiplos, tornando o movimento mais sustentavel do ponto de vista de
fundamentos.

O cenario de crescimento acelerado contrasta com a expectativa mais
moderada de retornos em caixa para os acionistas, com crescimento dos
dividendos estimado pelo consenso em apenas 5,5% para 2026,
refletindo os elevados niveis de capex das empresas de tecnologia.

Ao analisarmos os hyperscalers (Alphabet, Amazon, Microsoft, Meta e
Oracle), o consenso de mercado estima mais de US$ 750 bilhdes em
capex para 2026, o que representa crescimento superior a 80% na
comparacgao anual. Em outras palavras, o mercado atravessa um ciclo de
investimentos corporativos significativamente elevados, impulsionado
principalmente pela tematica de inteligéncia artificial e retornos aos
acionistas mais moderados como consequéncia do elevado capex.

Ainda assim, o nivel de alavancagem do S&P 500 seguem reduzido com,
em aproximadamente 1,5x divida liquida/EBITDA. Quando analisamos
especificamente as empresas de tecnologia, a alavancagem média dos
hyperscalers esta em aproximadamente 0,4x divida liquida/EBITDA,
sugerindo espaco relevante nos balangos para continuidade do ciclo de
investimentos em inteligéncia artificial nos préximos anos.

Tendéncia Estrutural Positiva — A IA gerando expansao de lucros,
nao apenas narrativa

O dado mais relevante desta temporada ndo é o resultado isolado de
nenhuma empresa especifica, mas sim a consisténcia com que a
demanda por infraestrutura de inteligéncia artificial se traduziu em
surpresas de LPA ao longo de todaa cadeia produtiva. TSMC e ASML
superaram o consenso no segmento de equipamentos e fabricagao para
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IA; Lam Research performou em equipamentos de memoria; ServiceNow
e SAP entregaram surpresas no software corporativo alimentado por IA;
GE Vernova e Baker Hughes superaram expectativas no segmento de
infraestrutura elétrica e industrial — que inclui data centers como
catalisador de crescimento; e Digital Realty revisou guidance para cima
com demanda recorde por contratos de colocacéo.

Investment Banking e Trading Surpreendem Positivamente e
Sustentam Maior Apetite por Risco

O setorfinanceiro também apresentou um sinal macroeconémico positivo:
as surpresas expressivas dos resultados Goldman Sachs, Morgan
Stanley, Citigroup e JPMorgan em investment banking, trading e gestao
de ativos indicam que o ciclo de mercados de capitais voltou com forca e
M&A, ECM e atividade de clientes institucionais estdo em recuperacgao.

As 7 Magnificas: Alphabet e Amazon sdo os destaques
impulsionados por investimentos em empresas nao listadas

A temporada das “7 Magnificas” reforgou uma leitura de forte resiliéncia
operacional, com resultados acima do consenso sustentados
principalmente pela continuidade do ciclo de investimentos em IA e
crescimento resiliente de cloud.

A Alphabet apresentou um dos resultados mais fortes da temporada,
impulsionadapelaresiliéncia de Search e pela forte aceleragdo do Google
Cloud (+63,0% al/a), além de efeitos positivos ndo recorrentes
relacionados a participacbes em empresas ndo listadas. A Amazon
também reforgou a tese estrutural de cloud, com AWS crescendo 28,0%
a/a e mantendo trajetéria sdélida de margens, evidenciando demanda
resiliente por infraestrutura computacional e servigos ligados a IA.

A Microsofttambém apresentou resultados fortes, com Azure crescendo
aproximadamente 40,0% a/a, mas a performance das agodes foi fraca
devido ao aumento do capex e a redugcao dos multiplos de negociagéo no
segmento de software devido aos riscos de disrupgéo via IA.

Em relagdo a NVIDIA, os numeros seguiram muito fortes, com receita de
US$ 81,6 bilhdes, crescimento de 85,0% a/a e surpresa positiva de
aproximadamente 5,6% do LPA versus o consenso, impulsionada
principalmente pelo segmento de Data Center. Além do crescimento
acelerado, a companhia manteve margem bruta préxima de 75,0% e
apresentou guidance acima das expectativas.

Em relacédo a Apple, destacamos a melhora na capacidade de execugéo
e o melhor mix de receitas (maior participagao de servigos), embora a
intensidade de investimentos em |IA permanega significativamente inferior
a observada entre os hyperscalers, mantendo duvidas sobre o
posicionamento competitivo da companhia nesse novo ciclo tecnoldgico.

A Meta Platforms entregou resultados operacionais fortes, mas teve uma
performance fraca das suas agdes apos elevar novamente o guidance de
capex para aproximadamente US$ 135 bilhdes a US$ 145 bilhdes em
2026, praticamente dobrando o nivel frente a 2025, reforgando a
aceleragao dos investimentos em infraestrutura de IA.

Por fim, a Tesla também apresentou lucro liquido e margens acima do
esperado, impulsionados principalmente pelos segmentos Automotivo e
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Energia, embora parte do desempenho tenha sido beneficiada por itens
nao recorrentes.

Em geral, a temporada das 7 Magnificas reforcou a percepcéo de que a
IA permanece como principal catalisador do ciclo de investimentos, com
o consenso estimando aproximadamente US$ 750 bilhdes de capex dos
hyperscalers em 2026, implicando crescimento anual acima de 80%.
Nesse contexto, a surpresa positiva de lucro liquido das companhias
reforga nossa visao de fundamentos resilientes para o setor de tecnologia
e a conversao de capex em receita liquida. Todavia, parte relevante do
desempenho tenha sido beneficiada por efeitos ndo recorrentes
(participagdo em empresas nao listadas). Ajustando por esses itens, a
qualidade subjacente dos resultados permanece positiva, porém com
magnitude inferior ao headline, mas ainda acima das expectativas do
mercado.

Abaixo, apresentamos mais detalhes sobre o0s resultados das “7
Magnificas”.

NVIDIA | NVDC34 / NVDA | Tecnologia

Data Center acelera e reforca lideranga estrutural em IA

A receita atingiu US$ 81,6 bilhdes, alta de 85,0% a/a, acima do consenso
de aproximadamente US$ 78,9 bilhdes. O LPA ajustado foi de US$ 1,76,
também acima das expectativas. O principal destaque foi Data Center,
com receita recorde de US$ 75,2 bilhdes, alta de 92,0% ala, sustentada
pela fortedemandaporinfraestruturade IA. A margem bruta ficou préxima
de 75,0%, reforgando a escala e o poder de precificagdo da companhia.
Para o proximo trimestre, a NVIDIA indicou receita de aproximadamente
US$ 91,0 bilhGes, acima das estimativas do mercado, enquanto anunciou
recompraadicionalde US$ 80,0 bilhdes e aumento do dividendo trimestral
para US$ 0,25 por agdo. A leitura segue positiva para crescimento e
margens, mas China, competicdo em chips customizados e
sustentabilidade do ciclo de capex em |IA continuam como principais
pontos de atencao.

Meta Platforms | M1TA34 / META | Comunicagao

Meta eleva capex e mantém crescimento forte em IA e publicidade
A receita avangou 33,0%, para US$ 56,31 bilhdes, acimadas expectativas
do mercado. O LPA foi de US$ 10,44, também acima do consenso. A
leitura operacional segue positiva pela combinac&o de crescimento de
usuarios, monetizagao de anuncios e maior uso de IA nos produtos. O
ponto de atengdo € o novo guidance de capex, entre US$ 135 bilhdes e
US$ 145 bilhdes para 2026, refletindo maiorinvestimento em data centers
e infraestrutura de IA.

Microsoft | MSFT34 /| MSFT | Tecnologia

Azure acelera e sustenta tese de demanda estrutural por cloud
Areceita foide US$ 82,9 bilhdes, acimado consenso de US$ 81,4 bilhGes.
O LPA ajustado foi de US$ 4,27, também acima das estimativas. O
principal destaque foi Azure, com crescimento de 40,0% a/a, acima dos
37,9% esperados pelo mercado. O capex atingiu US$ 31,9 bilhdes,
reforgando que a demanda por IA continua exigindo expanséo relevante
de capacidade.
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Alphabet | GOGL34 / GOOGL | Comunicacao

Cloud e Search reforgam resiliéncia, com |IA como principal
catalisador

A receita cresceu 22,0%, para US$ 109,9 bilhdes, acimadas expectativas
de US$ 107,0 bilhdes. O LPA foide US$ 5,11, incluindo ganho relevante
com investimentos em equity. O Google Cloud avangou 63,0%, para US$
20 bilhdes, com backlog estimado em US$460 bilhes. A leitura é positiva
para crescimento, mas o guidance de capex de até US$ 185 bilhdes para
2026 mantém o debate sobre retorno dos investimentos em IA.

Amazon | AMZO34 /| AMZN | Consumo

AWS reacelera, mas capex e fluxo de caixa seguem no centro da
discussao

A receita liquida subiu 17,0%), para US$ 181,5 bilhdes, acimado consenso
de US$ 177,3 bilhdes. O LPA ajustado foide US$ 2,78, também acima
das expectativas. AWS cresceu 28,0%, para US$ 37,6 bilhdes, marcando
a maior expansao em 15 trimestres. O contraponto foi o capex de US$
44,2 bilhdes no trimestre e o plano de aproximadamente US$ 200 bilhdes
em 2026, que pressiona a leitura de fluxo de caixa.

Apple | AAPL34 / AAPL | Tecnologia

Resultados superam expectativas, com servicos e iPhone
sustentando crescimento

A receita atingiu US$ 111,2 bilhdes, acima do consenso de
aproximadamente US$ 109,5 bilhdes, com crescimento de 17,0% a/a. O
LPA foide US$ 2,01, também acima das estimativas do mercado de US$
1,95. O lucro liquido somou US$ 29,6 bilhdes, com margem bruta proxima
de 49,0%. A divisdo de Servigos atingiu aproximadamente US$ 31,0
bilhdes, enquanto o iPhone gerou cerca de US$ 57,0 bilhdes, com forte
demanda mesmo com restricbes de oferta. O conselho aprovou
recompras de US$ 100 bilhdes e aumento de dividendo de 4,0%,
reforcando apoliticaderetorno aos acionistas. O capex segue inferioraos
pares, enquanto P&D cresceu mais de 30,0%, sinalizando aceleragdo em
IA.

Tesla | TSLA34 / TSLA | Consumo

Resultados do 1T26 foram em linha; Capex sobe e reforga
investimentos em IA e robotaxis

A companhia reportou receita liquida de US$ 22,4 bilhdes, abaixo do
consenso de US$ 22,6 bilhdes, com LPA diluido GAAP de US$ 0,13 e
fluxo de caixa de US$ 1,4 bilhdo. O principal destaque foi o aumento do
plano de capex para mais de US$ 25 bilhdes em 2026, acima da indicagdo
anterior de US$ 20 bilhGes, para financiar IA, robdtica, chips e aexpansio
da plataforma de veiculos auténomos. As entregas somaram 358 mil
veiculos, alta de 6,0%, enquanto a administragao passou a indicar fluxo
de caixa negativo no restante do ano.

content.btgpactual.com

BTG Pactual Equity Research
21/05/2026


https://content.btgpactual.com/research/home

@ pactual

BTG Pactual Equity Research
21/05/2026

Grafico 1: Surpresa do Lucro Liquido — Lucro Liquido consolidado x estimativas do consenso por setor no 1726 (%)
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Fonte: Bloomberg e BTG Pactual.

Grafico 2: Crescimento anual do Lucro Liquido consolidado por setor no 1726 (%)
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Tabela 1: Resultados do S&P 500 | Empresa | 1T26*
| eweResa | TEseDEmvestwevo | Resut0 |

Empresa de saude com atuagdo em dispositivos medicos, Acima do consenso: LPA de US$ 1,15 vs estimativa de US$ 1,14; receita liquida de US$ 11,16 bilhdes vs estimativa de US$

Abbott nutricdo & 11,0 bilhdes. Di itivos médicos e 6 os resultados, mas revisdo para baixo do guidance anual
“ limitou 0 impacto do resultado
ABT
DENTRO DO CONSENSO  LPA +1.5%
. . Dentro do consenso: LPA ndo GAAP de USS 2,71 vs estimativa de USS 2,67. Crescimento de portfdlio fora de Humira
AbbVie De: comfoco e oncologia
impulsionaram os resultados; pipeline robusto sustentou perspectiva positiva
ABBV
ABAIXO DO CONSENSO  LPA -89.3%
i Abaixo das expectativas. LPA ndo GAAP de RVB 0,62 vs estimativa de RVB 5,79; Receita liquida de RVB 243,38 bihdes vs
. Plataforma chinesa de e-commerce, nuvem, logistica, midia digital i . X
Alibaba o servigos locals estimativa de RVB 247,22 bihes. Resultado pressionado por maiores investimentos em IA, cloud e comércio rapido, apesar
“ . do crescimento de 38% em Cloud Intelligence e expanséo das operagdes de quick commerce
BABA / BABA34.
ABAIXO DO CONSENSO  LPA -18.2%
: . Instituigéo financeira com foco em crédito automotivo e banco Abaixo do consenso: LPA de US$ 0,45 vs estimativa de USS 0,55; receita liquida de US$ 2,0 bilhdes vs estimativa de US$ 2,1
Ally Financial - n o
digital. bilhdes. Maior custo de crédito e provisdes pressionaram os resultados.
ALLY
ACIMA DO CONSENSO  LPA +102.7%
. Acima do consenso: LPA ndo GAAP de US$ 14,31 vs estimativa de US$ 7,06. Forte melhora na sinistralidade e capacidade
Allstate Atua em seguros residenciais e automotivos. " N
de precificagao impulsionaram os resultados; expanso relevante de margens.
ALL
ACIMA DO CONSENSO  LPA +87.2%
Acima do consenso: LPA de US$ 5,11 vs estimativa de US$ 2,73. Receita liquida de US$ 109,9 bilhdes vs estimativa de US$
Alphabet Opera plataformas digitais, publicidade e servigos de nuvem.  107,0 bilhGes. Forte desempenho de Google Cloud (+63%) e publicidade sustentaram os resultados; backlog elevado reforca
visibilidade.
GOOGL / GOGL34

ACIMA DO CONSENSO  LPA +70.6%
" o Acima do consenso: LPA de US$ 2,78 vs estimativa de US$ 1,63. Receita liquida de US$ 181,5 bilhdes vs estimativa de US$
Atua em . logistica, e em , A ‘ -
Amazon novr 177,3 bihdes. AWS (+28%) e os lucro impactado por item ndo
recorrente; capex elevado.

AMZN/ AMZO34
DENTRO DO CONSENSO  LPA +3.1%
Resultado dentro do consenso. LPA de USS 1,32 vs estimativa de USS 1,28; Receita liquida de US$ 9,98 bihdes vs
Companhia de semicondutores com foco em CPUs, GPUs, "o e
AMD Iiskonried gy estimativa de USS 9,85 bihdes. O desempenho foi sustentado por datacenter e IA, com forte demanda de hyperscalers e
g expansdo de margens, além de guidance construtivo para o préximo trimestre.
AMD US / ATMD34

ACIMA DO CONSENSO  LPA +10.3%

Acima do consenso: LPA ajustado de US$ 11,26 vs estimativa de US$ 10,21; Receita liquida ajustada de US$ 4,8 bilhdes vs
estimativa de US$ 4,8 bilhdes. Maior base de ativos e melhora em gestéo patrimonial ampliaram os resultados, embora fluxos
liquidos tenham desacelerado.

Atua em planejamento financeiro, gestéo de ativos e solugdes

Ameriprise Financial patrimoniais

AMP/ ATMP34
DENTRO DO CONSENSO  LPA +3.1%
Gompanhia global de tecnologia, hardware, softw are ¢ servigos ReSU1ado dentro do consenso. LPA de USS 2,01 vs estiaiiva de USS 1,95; Receita liquida de USS 1112 bihoes vs
Apple disis estimativa de US$ 1095 bihdes. O resultado foi sustentado por iPhone, servigos e crescimento em regides-chave, com
destaque adicional para novo programa de recompra de US$ 100 bilhdes.
AAPL US /| AAPL34
ACIMA DO CONSENSO  LPA +6.0%
Resultado acima do consenso. LPA de USS 0,88 vs estimativa de US$ 0,83; Receita liquida de US$ 2,82 bilhdes vs estimativa
de US$ 2,70 bilhdes. O resultado foi impulsionado por demanda robusta de IA e cloud, crescimento com grandes clientes e
quidance positivo, apesar de concentragéo elevada da receita liquida.

Fornecedora de solugdes de rede para cloud, datacenter e
infraestrutura de A

Arista Networks

ANET US / AINT34
ACIMA DO CONSENSO  LPA +6.9%
ASML Fornecedora de equipamentos de litografia para a industria global Acima do consenso: LPA de € 7,15 vs estimativa de € 6,69; Receita liquida de € 8,76 bilhGes vs estimativa de € 8,69 bilhdes.
de semicondutores. A demanda ligada & IA impulsionou os resultados e sustentou guidance mais forte, apesar de restrigdes geopolticas
ASML / ASML34

Fonte: Empresas e BTG Pactual. * As andlises néo refletem a opinido do BTG Pactual.
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Tabela 2: Resultados do S&P 500 | Empresa | 1T26*
| Eweresa |

AstraZeneca
AZN

AT&T

T/ATTB34

Autoliv

ALV

Automatic Data Processing

ADP/ ADPR34.

Badger Meter
BMI

Baker Hughes
BKR/B1KR34
Bank of America

BAC/BOAC34

Berkshire Hathaway

BRK.B US / BERK34

BlackRock

BLK/BLAK34

BNY Mellon

BK

Boeing

BA / BOEI34

Boston Scientific

BSX/B1SX34

Bristol-Myers Squibb
BMY

Cadence Design Systems

CDNS

TESE DE INVESTIME!

Atua em medicamentos inovadores, com foco em oncologia e
biotecnologia

Opera servigos de telecomunicagdes, - incluindo

banda larga e fibra.

mobilidade,

Fornecedora automotiva focada em sistemas de
veicular.

seguranga

Fornece solugdes de folha de pagamento e gestéo de capital
humano.

Empresa industrial focada em solugdes de medigao e gestao de
gua.

Fornece equipamentos, tecnologia e servigos para energia, gas,
LNG e industria

Banco universal com atuagdo em varejo, corporate banking,
mercados e investment banking

Conglomerado diversificado com atuag&o em seguros, ferrovias,
energia, indistria, varejo e investimentos.

Gestora global de recursos, com forte presenga em ETFs,
gestdo ativa, mercados privados e tecnologia financeira

Banco custodiante e gestor de ativos com foco em servigos a
instituigoes financeiras e investidores globais.

Fabrica aeronaves comerciais, equipamentos de defesa e
servigos aeroespaciais.

Desenvolve di médicos para cardiologia,
& cirurgia minimamente invasiva.

Desenvolve medicamentos com foco em oncologia e imunologia.

Desenvolve software para design de chips e sistemas
eletronicos.

RESULT,

DENTRO DO CONSENSO  LPA +3.2%
Dentro do consenso: LPA nao GAAP de USS$ 1,29 vs estimativa de US$ 1,25. Forte desempenho em oncologia impulsionou
os resultados; crescimento consistente reforgou guidance construtivo

DENTRO DO CONSENSO  LPA +0.0%
Dentro das expectativas: LPA de USS$ 0,48 vs estimativa de US$ 0,48; Receita liquida de US$ 30,0 bihdes vs estimativa de
US$ 30,1 bilhes. Crescimento em servigos e mobilidade deu suporte aos resultados, enquanto pressao competitiva e capex
elevado limitaram expanséo de margens.

ACIMA DO CONSENSO  LPA +16.7%
Acima do consenso: LPA de US$ 2,10 vs estimativa de US$ 1,80; receita liquida de US$ 2,7 bilhdes vs estimativa de US$ 2,6
bilhdes. Ganhos de eficiéncia e volumes mais fortes impulsionaram os resultados

ABAIXO DO CONSENSO  LPA -20.6%
Abaixo do consenso: LPA ndo GAAP de US$ 2,62 vs estimativa de US$ 3,30. Crescimento mais moderado e pressao de
custos reduziram margens; guidance refletiu ambiente de demanda mais fraco.

DENTRO DO CONSENSO  LPA +3.2%
Dentro das expectativas: LPA de US$ 0,98 vs estimativa de US$ 0,95; receita liquida de US$ 205 milhdes vs estimativa de
US$ 200 milhdes. Demanda resiliente em infraestrutura hidrica sustentou os resultados .

ACIMA DO CONSENSO  LPA +18.4%

Acima do consenso: LPA ajustado de US$ 0,58 vs estimativa de US$ 0,49; Receita liquida de USS 6,59 bihdes vs estimativa
de USS$ 6,35 bilhdes. A divisdo industrial e energia impulsionou os resultados, com demanda por LNG, data centers e redes,
apesar da performance mais fraca emservigos de 6leo

ACIMA DO CONSENSO  LPA +9.9%
Acima do consenso: LPA de US$ 1,11 vs estimativa de US$ 1,01; Receita liquida de US$ 30,3 bilhGes vs estimativa de US$
27,76 bilhdes. Trading e investment banking ir i os resultados, mbiente ainda favoravel.

DENTRO DO CONSENSO  LPA +2.6%

Resultado dentro do consenso. LPA operacional por agao Classe A de US$ 7,8 vs estimativa de US$ 7,6; Receita liquida de
US$ 93,7 bilhdes vs estimativa de US$ 89,3 bilhdes. O resultado foi sustentado por seguros, BNSF e energia, com lucro
operacional de US$ 11,35 bilhdes, alta de 18% ala, caixa recorde de US$ 397,4 bilhdes e recompra de US$ 235 milhdes.

ACIMA DO CONSENSO LPA +8.6%

Acima do consenso: LPA de US$ 12,53 vs estimativa de US$ 11,54; Recetta liquida de USS 6,7 bihdes vs estimativa de US$
6,55 bilhdes. Captagéo robusta em ETFs e avango de performance servigos impulsionaram os resultados, com boa dinamica
também em mercados privados

ACIMA DO CONSENSO  LPA +16.1%

Acima do consenso: LPA de US$ 2,24 vs estimativa de US$ 1,93; receita liquida de US$ 5,4 bihdes vs estimativa de US$
5,15 bilhdes. Crescimento de servigos e maior receta de juros resultados, de

ACIMA DO CONSENSO  LPA +75.9%

Acima do consenso: LPA de US$ -0,20 vs estimativa de USS -0,83; Receita liquida de US$ 22,2 bihdes vs estimativa de US$
21,8 bilhdes. Maior volume de entregas e melhora operacional impulsionaram os resultados, embora fluxo de caixa siga
pressionado e custos de integragéo ainda impactem margens

ACIMA DO CONSENSO  LPA +1.3%

Acima do consenso: LPA de US$ 0,80 vs estimativa de US$ 0,79; Receita liquida de US$ 5,2 bihdes vs estimativa de US$
5,17 bilhdes. Crescimento em cardiologia deu suporte aos resultados, mas revisao negativa de guidance refletiu presséo
competitiva em alguns segmentos de negcio.

ABAIXO DO CONSENSO  LPA -4.0%
Abaixo do consenso: LPA ndo GAAP de US$ 1,68 vs estimativa de US$ 1,75. Pressao de genéricos e mix de produtos
osr ; margens i

ultad

ACIMA DO CONSENSO  LPA +4.3%

Acima do consenso: LPA ndo GAAP de USS 146 vs estimativa de USS 1,40; Receita liquida de US$ 1,05 bihdes vs
estimativa de USS 1,02 bilhdes. Demanda robusta por solugdes de IA e semicondutores impulsionaram receita; margens
elevadas e guidance positivo reforgaram crescimento estrutural

Fonte: Empresas e BTG Pactual. * As analises n3o refletem a opinido do BTG Pactual.
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Tabela 3: Resultados do S&P 500 | Empresa | 1T26*
| eweresa | weseoewvestwewo | Reuwrao |

ACIMA DO CONSENSO  LPA +179.5%
Acima do consenso: LPA ndo GAAP de US$ 4,22 vs estimativa de US$ 1,51. Forte alavancagem operacional e disciplina de

Carvana Prataforma online de venda de veiculos usados N A

custos impulsionaram os resultados; expansao relevante de margens

CVNA
DENTRO DO CONSENSO  LPA +1.0%

. N . " Dentro das expectativas: LPA nao GAAP de US$ 5,05 vs estimativa de US$ 5,00. Demanda em infraestrutura sustentaram os
Caterpillar Produz equipamentos para construgéo e mineragao. .
resultados; custos e mix limitaram expanséo de margens.
CAT

ACIMA DO CONSENSO  LPA +13.8%

Resultado acima do consenso. LPA ajustado de US$ 3,70 vs estimativa de USS 3,25; Receita liquida de US$ 728,9 mihdes vs
estimativa de US$ 693,8 milhdes. A alta atividade de mercado, maior receita liquida e reviséo positiva do guidance organico
impulsionaram os resultados

Operadora global de bolsas, derivativos, dados de mercado e

CLosiCicEaliiaties solugdes de negociagéo

CBOEUS / C1BO34
ACIMA DO CONSENSO  LPA +2.9%
- Plataforma de corretagem, w ealth e banking com forte exposigao Acima do consenso: LPA néio GAAP de US$ 1,43 vs estimativa de US$ 1,39; receita liquida de USS 6,48 bilhdes vs estimativa
BB EERE] ainvestidores de varejo nos EUA de US$ 6,47 bilhdes. Maior engajamento de clientes, trading recorde e expanséo de ativos impulsionaram os resultados
SCHW
ACIMA DO CONSENSO  LPA +48.4%
S Companhia integrada de energia com operagdes em exploragdo, Resultado acima do consenso. LPA ajustado de US$ 141 vs estimativa de US$ 0,95. O LPA superou as estimativas,
produgéo, refino e distribuigao, sustentado por upstream e pregos de petroleo, apesar de pressao no dow nstream e menor geracdo de caixa
CVXUS/ VX34
DENTRO DO CONSENSO  LPA +0.8%
" . N 5 Dentro das expectativas: LPA ndo GAAP de US$ 6,45 vs estimativa de US$ 6,40. Crescimento em servigos e controle de
Cigna Atua em planos de satde e servigos de beneficios: sl
custos sustentaram os resultados; sinistralidade estavel.
c
ACIMA DO CONSENSO  LPA +16.3%
Acima do consenso: LPA de US$ 3,06 vs estimativa de USS 2,63; Receita liquida de USS 24,6 bilhdes vs estimativa de US$
" Banco global com foco em corporate banking, mercados, h . 2
Citigroup 23,51 bihdes. Crescimento disseminado entre divisdes e disciplina de capial reforgaram resultados, com suporte adicional
servigos transacionais e w ealth.
de recompras.
c/cToPs4

ACIMA DO CONSENSO  LPA +3.7%

" N Banco regional com foco em varejo, commercial banking, Acima do consenso: LPA de USS 1,13 vs estimativa de US$ 1,09; receita liuida de USS 2,17 bilhdes vs estimativa de USS
Citizens Financial Group consumer lending e w ealth. 2,16 bilhdes. Alavancagem operacional positiva e disciplina de despesas impulsionaram os resultados.
CFG/ CIFG34

ACIMA DO CONSENSO  LPA +4.2%

Acima do consenso: LPA ndo GAAP de USS 0,74 vs estimativa de USS 0,71; Receia liquida de USS 115 bihdes vs
Coca-Cola Produz e distribui bebidas néo alcodlicas globalmente. estimativa de USS 11,2 bihdes. Pricing e mix premium sustentaram crescimento; margens resilientes e guidance estavel

indicaram demanda consistente.
KO/ COCA34

DENTRO DO CONSENSO  LPA +3.2%

Resultado dentro do consenso. LPA de USS 0,97 vs estimativa de US$ 094; Receita liquida de USS 5,324 bihdes vs

Companhia global de bens de consumo, higiene oral, cuidados " © - :
MR ¢ i i u estimativa de USS 5,22 bilhdes. O resultado foi sustentado por vendas organicas positivas, mas a queda da margem bruta e

Colgate-Palmolive pessoais e nutrigéo pet.

o guidance de cauteloso
CLUS/COLG34
DENTRO DO CONSENSO  LPA +1.0%
- . - . Dentro das expectativas: LPA ndo GAAP de US$ 2,05 vs estimativa de US$ 2,03. Pregos de commodities e disciplina de
ConocoPhillips Atua em exploragao e produgéo de petréleo e gas i -
custos sustentaram os resultados; geragao de fluxo robusta manteve retorno ao acionista.
coP

ABAIXO DO CONSENSO  LPA -4.3%

Abaixo do consenso: LPA de US$ 1,10 vs estimativa de US$ 1,15; Receita liquida de US$ 1,63 bilnGes vs estimativa de US$
1,65 bihdes. Menor atividade de clientes e pressao em fibra reduziram os resultados, com guidance mais cauteloso
refletindo desaceleragéo de investimentos

Opera infraestrutura de telecomunicagdes, incluindo torres e

Crown Castle fibra optica.

CCl/ C2Ci34
Fonte: Empresas e BTG Pactual. * As andlises néo refletem a opinido do BTG Pactual.
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Tabela 4: Resultados do S&P 500 | Empresa | 1T26*
| Eweresa |

CcsXx

CSX/ CSXC34

Cummins

CMIUS / C1MI34

Digital Realty

DLR/D1LR34

Domino’s Pizza

DPZ / D1PZ34

Duke Energy

DUK US / D1UK34

eBay
EBAY

Edwards Lifesciences

EW/E1WL34

Eli Lilly
LLY

Emerson Electric

EVRUS

Equinix

EQIX

Ericsson

ERC

Exxon Mobil

XOM US / EXXO34

Fastenal

FAST

Fifth Third Bancorp
FITB

First Horizon

FHN

First Solar

FSLRUS / FSLR34

GE Vernova

GEV / G2EV34

General Dynamics

GD

General Motors

GM/ GMCO34

TESE DE INVESTIMENTO SULT.

DENTRO DO CONSENSO  LPA +0.0%

Dentro das expectativas: LPA de USS 0,46 vs estimativa de US$ 0,46; Recetta liquida de US$ 3,68 bihdes vs estimativa de
USS 3,67 bilhdes. Volume estavel e disciplina de custos deram suporte aos resultados, enquanto mix de carga e presséo de
pregos limitaram expans&o de margens

Opera transporte ferrovidrio de cargas nos Estados Unidos, com
foco em commodities e intermodal.

ABAIXO DO CONSENSO  LPA -8.9%
Resultado abaixo do consenso. LPA de USS 5,10 vs estimativa de US$ 5,60; Receita liquida de US$ 8,20 bihdes vs
estimativa de US$ 8,37 bihdes. O resultado foi pressionado por volumes mais fracos e custos mais aftos, com leitura
cautelosa para o ciclo de transporte.

Fabricante global de rmotores, sistemas de energia e
componentes para velculos comerciais e industriais.

ACIMA DO CONSENSO  LPA +5.2%

Acima do consenso: LPA de US$ 2,04 vs estimativa de US$ 1,94; Receita liquida de US$ 1,64 bilhdo vs estimativa de US$
1,60 bilhdo. Demanda por data centers e contratos ligados a IA os resultados, anual revisado
para cima.

Opera data centers e infraestrutura digtal para nuvem,
conectividade e IA.

ABAIXO DO CONSENSO  LPA -3.4%
Abaixo do consenso: LPA de US$ 3,72 vs estimativa de US$ 3,85; Receita liquida de US$ 1,08 bilhdo vs estimativa de US$

Opera rede global de pizzarias com foco em delivery e
& 2 : ¥ ® 1,10 bilhao. Menor crescimento em mesmas lojas nos EUA e press@o de custos reduziram margens, apesar de expansdo

digtalizagao.
JEES internacional e iniciativas digitais darem suporte parcial

DENTRO DO CONSENSO  LPA +1.6%
Resultado dentro do consenso. LPA de US$ 1,93 vs estimativa de US$ 1,90; Receita liquida de US$ 9,18 bilhdes vs

Companhia reguiada de servisos basicos, com atuagdo em
s o v " estimativa de USS 9,10 bihdes. O resultado foi sustentado por base regulada e crescimento de ativos, com guidance

eragao, transmisséo e distribuigao de energia elétrica e gas.
gerag v 9 g reafirmado.

ACIMA DO CONSENSO  LPA +16.5%
Acima do consenso: LPA ndo GAAP de US$ 141 vs estimativa de US$ 1,21. Crescimento em categorias-chave

Opera marketplace global oniine.
B . impulsionaram os resultados; margens estaveis.

ACIMA DO CONSENSO  LPA +6.8%
Acima do consenso: LPA ajustado de US$ 0,78 vs estimativa de US$ 0,73; Receita liquida de US$ 1,65 bilhdo vs estimativa

de US$ 1,60 bihéo. Crescimento em TAVR e terapias mitral e trictspide impulsionaram os resultados, com elevagao do
guidance anual

Desenvolve dispositivos cardiovasculares, comfoco emvalvulas
cardiacas e terapias estruturais

ACIMA DO CONSENSO  LPA +6.9%
Desenvolve medicamentos, com destaque para diabetes e Acima do consenso: LPA ndo GAAP de US$ 2,62 vs estimativa de US$ 2,45. Forte demanda por GLP-1 impulsionaram os
obesidade. resultados; crescimento acelerado de receita sustentou margens.

DENTRO DO CONSENSO  LPA +0.7%

Resultado dentro do consenso. LPA de US$ 1,54 vs estimativa de US$ 1,53; Receita liquida de US$ 4,56 bilhges. O resultado
ficou dentro das expectativas, com margem EBITDA ajustada forte, mas vendas abaixo do esperado e impacto de
aproximadamente US$ 50 milhdes por disrupgdes no Oriente Médio.

Companhia industrial de automagéo, software e solugdes de
controle para processos, energia e manufatura.

ABAIXO DO CONSENSO  LPA -20.3%
Abaixo do consenso: LPA ndo GAAP de US$ 3,37 vs estimativa de USS 4,23. elevados e custos
os resultados; menor alavancagem operacional.

Opera data centers e infraestrutura digital global.

ABAIXO DO CONSENSO  LPA -20.0%
Abaixo do consenso: LPA de US$ 0,12 vs estimativa de US$ 0,15; receita liquida de USS$ 5,5 bilhdes vs estimativa de US$ 5,8

Fornecedora global de infraestrutura de telecom e redes moveis ~ A
bilhdes. Menor demanda por & presso resultados.

ACIMA DO CONSENSO  LPA +16.0%
Companhia integrada de energia com atuago global em petréleo, Resultado acima do consenso. LPA ajustado de USS 1,16 vs estimativa de USS 1,00. O resultado foi sustentado por
gés, refino e quimicos produgao no Permmian e na Guiana, mas pressionado por efeitos nao recorrentes e menor lucro liguido.

DENTRO DO CONSENSO  LPA +0.0%
Dentro das expectativas: LPA de US$ 0,30 vs estimativa de USS 0,30; receita liquida de US$ 2,2 bilhdes vs estimativa de US$
2,2 bihges. Crescimento de 12,4% na receita liquida e repasse de pregos deram suporte aos resultados, mas a presséo de
custos reduziu margens e limitou a alavancagem operacional.

Distribuidora industrial focada em suprimentos para manufatura,
construgdo e gestao de estoques no cliente

DENTRO DO CONSENSO  LPA +2.7%
Banco regional com exposigdo a varejo, corporate e servigos Dentro das expectativas: LPA de USS 0,77 vs estimativa de US$ 0.75; receita liquida de US$ 2,2 bilhdes vs estimativa de US$
financeiros. 2,15 bilhdes. Cr de crédito e idade de margens resultados

ACIMA DO CONSENSO  LPA +8.2%
Banco regional com foco no sul dos Estados Unidos, exposto a Acima do consenso: LPA de USS 0,53 vs estimativa de US$ 0,49; Receita liquida de US$ 862 mihdes vs estimativa de US$
varejo e middle market 866 milhdes. Melhora operacional impuisionou o lucro, apesar de receita levemente abaixo do esperado.

DENTRO DO CONSENSO  LPA +4.5%
Resultado dentro do consenso. LPA de US$ 3,22 vs estimativa de US$ 3,08; Receita liquida de USS 1,04 bilhdo vs estimativa
de USS$ 1,05 bilh&o. A leitura foi mista, com LPA ligeiramente acima, receita liquida abaixo e guidance reafirmado, sustentado
por execugo operacional e controle de custos.

Fabricante de mddulos solares fotovoltaicos e solugdes de
energia solar.

ACIMA DO CONSENSO  LPA +4.4%
Acima do consenso: LPA de US$ 1,67 vs estimativa de USS 1,60; Receita liquida de USS 9,3 bilhges vs estimativa de USS 9,2
bilhdes. Forte demanda por infraestrutura elétrica e data centers impulsionaram os resultados, com reviszo positiva de
guidance e expanséo de backiog

Atua em geragéo de energia, equipamentos para rede elétrica e
soluges de eletrificagéo.

ACIMA DO CONSENSO  LPA +13.0%
Acima do consenso: LPA nao GAAP de US$ 4,17 vs estimativa de US$ 3,69. Demanda por defesa e expanséo do backiog

Atua em defesa, aeroespacial e sistemas miltares. .
impulsionaram os resultados; margens resilentes.

ABAIXO DO CONSENSO  LPA -10.6%
Abaixo do consenso: LPA ndo GAAP de US$ 2,10 vs estimativa de US$ 2,35; Receita liquida de US$ 41,8 bilhdes vs

Produz velculos e solugdes de mobilidade estimativa de USS 43,0 bilhdes. Presséo de custos e incentivos comerciais reduziram margens; estratégia em veiculos
elétricos elevou capex e manteve tom cauteloso

Fonte: Empresas e BTG Pactual. * As analises nao refletem a opinido do BTG Pactual.
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Tabela 5: Resultados do S&P 500 | Empresa | 1T26*
| eweresa | wesecewvestwevo | Resumo__________________|

ACIMA DO CONSENSO  LPA +6.4%

Acima do consenso: LPA de US$ 17,55 vs estimativa de US$ 16,49; receita liquida de US$ 17,23 bilhGes vs estimativa de
US$ 16,97 bilhdes. Recorde em equities e alta de 48% em investment banking impulsionaram os resultados, parcialmente
compensados por queda de 10% em FICC; a gestéo manteve tom construtivo para M&A e IPOs.

Banco global com atuagdo em investment banking, trading e

(ErElED i gestdo de ativos.

GS/GSGB4
ABAIXO DO CONSENSO  LPA -2.3%
GSK Desenvolve medicamentos & vacias. Abaixo do consenso: LPA nfo GAAP de USS 126 vs estimafiva de US$ 1,20, Desempenho misto em vacinas e
medicamentos pressionaram os resultados; custos e mix imitaram margens.
GSK

DENTRO DO CONSENSO  LPA +0.1%

Dentro do consenso: LPA ajustado de US$ 7,15 vs estimativa de US$ 7,14; Recetta liquida de US$ 19,11 bihdes vs
estimativa de USS 19,09 bihdes. Demanda resiliente por procedimentos médicos deu suporte aos resultados, com guidance
anual reiterado, apesar de menor contribuigéo de casos respiratrios.

Opera hospitais, centros cirirgicos e servigos de saide nos

HCA Healthcare Estados Unidos.

HCA / H1CA34
ACIMA DO CONSENSO  LPA +1350.0%
- Acima do consenso: LPA ajustado de USS 0,29 vs estimativa de USS 0,02; Receita liquida de US$ 13,58 bilhdes vs estimativa
Desenvolve semicondutores, CPUs, solugdes para data centers ¢ e d )
Intel , de USS 12,42 bilndes. Forte demanda por chips ligados & IA impulsionou os resultados, com guidance acima do consenso
e infraestrutura de IA. o
para o préximo trimestre.
INTC/ TLC34

DENTRO DO CONSENSO  LPA +1.5%

Companhia de saude focada em medicamentos inovadores e Dentro do consenso: LPA de US$ 2,70 vs estimativa de US$ 2,66; Receita liquida de US$ 24,1 bihdes vs estimativa de US$
Johnson & Johnson

tecnologia médica. 23,6 bihdes. Crescimento em terapias-chave sustentou resultados, com reviséo positiva de guidance para 2026.
JNJ/ INJB34
ACIMA DO CONSENSO  LPA +9.0%
: . . Acima do consenso: LPA de USS$ 5,94 vs estimativa de US$ 5,45; Receita liquida de US$ 50,5 bihdes vs estimativa de US$
Banco universal com atuagdo em varejo, corporate banking, 0 ° " N
JPMorgan . 49,2 bilhGes. Trading forte e performance em investment banking impuisionaram os resultados, enquanto a gestéo manteve
investment banking, mercados e gestéo de recursos.
tom cauteloso sobre o ambiente macro
JPM/ JPMC34

DENTRO DO CONSENSO  LPA +0.0%
Atua em transporte e armazenamento de gs natural e produtos Dentro das expectativas: LPA de US$ 0,34 vs estimativa de US$ 0,34; Receita liquida de US$ 4,20 bilhGes vs estimativa de
US$ 4,18 bilnGes. Contratos de longo prazo deram suporte aos resultados, com crescimento moderado e baixa sensibilidade

Kinder Morgan i
1
energeticos. a volatiidade de commodities.

KMI/ KMIC34
ACIMA DO CONSENSO  LPA +5.5%
" - Resultado acima do consenso. LPA de US$ 1,35 vs estimativa de US$ 1,28; Receita liquida de US$ 2,30 bilhGes vs estimativa
Gestora global de ativos alternativos, com atuagéo em private ? o o0 1o h -
KKR B N . . de US$ 2,18 bilhdes. O resultado foi impulsionado por crescimento de ativos sob gestdo, com melhora de receitas
equity, crédito, infraestrutura, iméveis e seguros.
recorrentes.
KKRUS / K1KR34
DENTRO DO CONSENSO  LPA -1.6%
KLA Fornece equipamentos para fabricagio de chips. Dentro das expectativas: LPA ndo GA/j\P de US$ 8,85 vs estimativa de US$ 8,99. Demanda em semicondutores e IA
sustentaram os resultados; margens resilientes.
KLAC
ACIMA DO CONSENSO  LPA +4.3%
N N y N Acima do consenso: LPA ndo GAAP de US$ 3,18 vs estimativa de US$ 3,05. Execugdo de backlog e demanda
L3Harris Technologies Fornece sistemas de defesa e tecnologia aeroespacial. .
governamental impulsionaram os resultados; margens resilientes
LHX

ACIMA DO CONSENSO  LPA +3.1%

Acima do consenso: LPA de US$ 7,32 vs estimativa de US$ 7,10; Receita liquida de US$ 3,79 bihdes vs estimativa de US$
3,72 bihdes. Demanda por memoria e IA impulsionaram os resultados, com mekhora de margens e guidance construtivo
refletindo ciclo positivo de semicondutores.

Fornece equipamentos para fabricago de semicondutores, com

Lam Research foco em memoria e logica avangada

LRCX/ L1RC34
ABAIXO DO CONSENSO  LPA —

Resultado abaixo do consenso. Prejuizo por ago de USS 1,85 vs estimativa de prejuizo de USS 0,38; Receita liquida de US$
3,79 bilhdes vs estimativa de US$ 3,57 bilhdes. A receita liquida superou o consenso, mas o resultado foi pressionado por
proviszo legal de USS 450 milhdes ligada a Ticketmaster.

Companhia global de entretenimento ao vivo, shows, venues e

Live Nation Entertainment .. o jnoressos via Ticketmaster.

Lyvus
ACIMA DO CONSENSO  LPA +4.2%
Banco regional com foco em crédito, depdsitos e servicos Acima do consenso: LPA de USS$ 4,18 vs estimativa de US$ 4,01; Receita liquida de US$ 2,44 bilhGes vs estimativa de US$
M&T Bank B s = o o 3 A
bancérios comerciais. 2,43 bilhdes. Margem financeira mais elevada e bom desempenho em crédito deram suporte aos resultados .
MTB / M1TB34

ACIMA DO CONSENSO  LPA +26.3%

Resultado acima do consenso. LPA de US$ 1,20 vs estimativa de US$ 0,95; Receita liquida de US$ 34,2 bilhdes vs estimativa
de US$ 33,7 bilhdes. O resultado foi impulsionado por margens de refino e eficiéncia operacional, apesar de volatiidade no
setor.

Companhia integrada de refino, midstream e distribuigo de

Macathonipetiolem combustiveis nos Estados Unidos

MPC US / M1PC34
ACIMA DO CONSENSO  LPA +1.5%

Marsh McLennan Corretora global de seguros e consultoria, com atuagéo emrisco, Acima do consenso: LPA de US$ 3,29 vs estimativa de US$1 3,24; receita quu\dva fie US$ 7,6 bilhdes vs estimativa de US$

resseguros, capital humano e estratégia. 7,42 bihdes. A forga da diviszo de risco e seguros € o da resultados .
MMC
ACIMA DO CONSENSO  LPA +3.1%
Mastercard Operarede global de pagamentos cletrdnicos. Acima do consenso: LPA ndo GAAP de USS 3,30 vs estimativa de USS 3,20. Crescimento em volumes e cross-border
impulsionaram os resultados; margens elevadas por
MA
ACIMA DO CONSENSO  LPA +56.5%
Opera lataformes digiais e publicidade, com foco crescente em ACITE do consenso: LPA de USS 10,44 vs estimativa de USS 6,67. Roceita iquida de USS 56,3 biihdes vs estimativa de USS
Meta Platforms 55,5 bilhdes. Forte em , +19%) os : beneficio fiscal ajudou o

A.
lucro; aumento relevante de capex.

META / MTA34
ACIMA DO CONSENSO  LPA +5.4%
Acima do consenso: LPA ndo GAAP de USS 4,27 vs estimativa de USS 4,05. Receita liquida de USS$ 82,9 bihdes vs
Microsoft Desenvolve software, servigos de nuveme solugdes de 1A estimativa de USS 81,4 bilhdes. Forte crescimento de Azure (+40%) impulsionou os resultados; capex elevado em IA
pressionou margens.

MSFT / MSFT34
ABAIXO DO CONSENSO  LPA —
Compantia de biotecnologia baseada em mRNA, vacinas ¢ Re5Ulado @baixo do consenso. LPA de -US$ 340 vs estimativa de -US$ 3,96; Recelta llquida de USS 389 mihces vs
Moderna . . estimativa de US$ 228 milhGes. A receita liquida superou as estimativas com vendas internacionais de vacinas, mas o
terapias em desenvolvimento. e © -
prejuizo permaneceu elevado e houve impacto de acordo judicial.
MRNA US / MIRN34

ACIMA DO CONSENSO  LPA +13.6%
Acima do consenso: LPA de US$ 3,43 vs estimativa de US$ 3,02; Receita liquida de US$ 20,6 bilhGes vs estimativa de US$

Banco de investimentos e gestora com forte presenga em > f eoota
g preseng: 19,7 bihdes. Maior atividade em mercados e retomada de M&A impulsionaram os resultados, com boa alavancagem

Morgan Stanley wealth, mercados e advisory.

operacional.
MS / MSBR34
ACIMA DO CONSENSO  LPA +61.8%
Acima do consenso: LPA de US$ 1,23 vs estimativa de US$ 0,76; receita liquida de US$ 12,25 bihdes vs estimativa de US$
Netflix Pataforma global de streaming por assinatura, commonetizagao 12,18 bihdes. Crescimento de assinantes, aumento de pregos e recefta de publicidade impuisionaram os resultados, akmdo
baseada em assinaturas, publicidade e expanséo de contetido.  impacto de aproximadamente US$ 2.8 bihdes de taxa de rescisao; guidance mais fraco para o préximo trimestre limitou a
reagdo das agdes.
NFLX / NFLX34

ACIMA DO CONSENSO  LPA +40.1%
Acima do consenso: LPA de USS$ 2,90 vs estimativa de US$ 2,07; Receita liquida de US$ 7,31 bihdes vs estimativa de US$
Newmont Atua na produgéo global de ouro, cobre e outros metais. 6,83 bilhdes. Pregos elevados do ouro, maior geragéo de caixa e disciplina operacional impuisionaram os resultados, com
aumento de dividendos e recompras.
NEM/ N1EMB4

Fonte: Empresas e BTG Pactual. * As analises no refletem a opinido do BTG Pactual.
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Tabela 6: Resultados do S&P 500 | Empresa | 1T26*
| eweresa | weseoewvestwewo | Reuwrao |

Norwegian Cruise Line Holdings

NCLH US / N1CL34

Nucor

NVIDIA

NVDA / NVDC34

Occidental Petroleum

OXY Us

Old Dominion Freight Line
ODFL

ON Semiconductor

ON US / O2NS34

O'Reilly Automotive
ORLY

Palantir Technologies

PLTRUS / P2LT34

Paramount Skydance

PSKY US / PSKY 34

PayPal

PYPLUS/PYPL34

PepsiCo

PEP

Pfizer

PFEUS / PFIZ34

Philip Morris

PM/ PHMO34

PNC Financial Services

PNC/PNCS34

Principal Financial

PFG/ PIFG34

Procter & Gamble

PG/ PGCO34

Progressive

PGR/P1GR34

Prologis

PLD

Prudential Financial

PRUUS

QUALCOMM
QCOM/ QCOM34

Operadora global de cruzeiros, com marcas voltadas a lazer,

turismo e viagens martimas.

Produz ago e produtos siderdrgicos

Lider global em GPUs e plataformas de computagdo para IA,

datacenter, gaming e automotivo.

Companhia de exploragéo e produgéo de petrdleo e gas, com

ativos nos EUA, Oriente Médio e Norte da Africa.

Atua emtransporte de cargas e logistica.

Fabricante de semicondutores focado em solugdes de energia,
sensores, automotivo, industrial e datacenter.

Varejo de pegas e acessérios automotivos.

Empresa de softw are e andlise de dados, com plataformas de IA

para clientes comerciais e governo.

Companhia global de midia e entretenimento, com TV, streaming,

estudios e contetdo audiovisual.

Pataforma global de pagamentos digitais e solugdes para

consumidores e comerciantes.

Companhia global de bebidas e alimentos, com marcas lideres em

snacks, refrigerantes e isotonicos

Companhia farmacéutica global

com portiéio em vacinas,

oncologia, imunologia e medicamentos inovadores

Comercializa produtos de tabaco e
ccomo IQOS e nicotina oral.

alternativas sem combustéo,

Banco regional com atuagdo em varejo, corporate banking,

mercados e gestao de recursos

Oferece previdéncia, seguros, gestdo de ativos e solugdes

financeiras.

Produz bens de consumo em higiene, beleza, saude e cuidados

domésticos.

Seguradora focada principalmente em auto, property e linhas

pessoais nos Estados Unidos

REIT logistico global com foco em galpdes, distribuigéo e

expansdo em data centers

Companhia financeira e seguradora, com seguros de vida,
aposentadoria, investimentos e gestao de ativos

Desenvolve chips e tecnologias moveis

ACIMA DO CONSENSO  LPA +56.5%

Resultado acima do consenso. LPA ajustado de USS 0,23 vs estimativa de US$ 0,147; Receita liquida de US$ 2,33 bihes vs
estimativa de USS 2,36 bihdes. O LPA superou o consenso, mas a receita liquida ficou levemente abaixo e o guidance foi
cauteloso, com corte na projeg@o de LPA de 2026 por custos de combustivel e demanda mais fraca

ABAIXO DO CONSENSO  LPA -8.1%
Abaixo do consenso: LPA ndo GAAP de US$ 2,85 vs estimativa de USS 3,10; Receita liquida de US$ 8,1 bilhdes vs
estimativa de USS 8,4 bilhdes. Queda nos pregos do ago e menor demanda industrial pressionaram margens; perspectiva
cautelosa refletiu ambiente ciclico mais fraco.

ACIMA DO CONSENSO  LPA +5.6%

Acima do consenso: LPA ndo GAAP de US$ 1,87 vs estimativa de US$ 1,77; Receita liquida de US$ 81,62 bilhdes vs
estimativa de US$ 79,19 bilhdes. Datacenter atingiu US$ 75,2 bilhes (+85% ala, 92% das vendas) e hyperscalers somaram
US$ 38 bilhdes (+12% tt); guidance do 2T FY27 de aproximadamente US$ 91 bilhdes superou o consenso de US$ 87,4
bilhes e compromissos de fornecimento somam US$ 119 bilhdes, com margem bruta ndo GAAP em 75%.

ACIMA DO CONSENSO  LPA +79.7%

Resultado acima do consenso. LPA ajustado de US$ 1,06 vs estimativa de US$ 0,59; Receita liquida de US$ 5,11 bilhdes vs
estimativa de USS$ 5,49 bihdes. O LPA superou o consenso, mas a receita liquida ficou abaixo, com presséo de pregos
realizados e guidance de produgao revisado para baixo

DENTRO DO CONSENSO  LPA +3.8%
Dentro do consenso: LPA ndo GAAP de US$ 1,09 vs estimativa de US$ 1,05. Eficiéncia operacional e capacidade de
precificagao impulsionaram os resultados; margens resilientes compensaram volumes mais fracos

DENTRO DO CONSENSO  LPA +4.2%
Resultado dentro do consenso. LPA nao GAAP de USS 0,64 vs estimativa de USS 0,614; Receita liquida de US$ 1,51 biho
vs estimativa de US$ 1,49 bihdo. O resuttado ficou dentro do consenso, com melhora de mix e estrutura de custos,
recompra de agoes e guidance para o segundo trimestre indicando recuperagéo gradual da demanda

DENTRO DO CONSENSO  LPA +1.4%
Dentro das expectativas: LPA ndo GAAP de US$ 0,71 vs estimativa de US$ 0,70. Demanda estével e capacidade de
precificagao sustentaram os resultados; margens resilientes

ACIMA DO CONSENSO  LPA +18.7%

Resuitado acima do consenso. LPA ajustado de USS$ 0,33 vs estimativa de US$ 0,278; Receita liquida de US$ 1,63 bilhéo vs
estimativa de USS 1,54 bilhdo. O resultado foi impulsionado por forte crescimento em IA, governo dos EUA e clientes
comerciais, com guidance de receita de 2026 elevado e manutengao de margens robustas.

ABAIXO DO CONSENSO  LPA -6.3%

Resultado abaixo do consenso. LPA ajustado de US$ 0,15 vs estimativa de US$ 0,16; Receita liquida de USS 7,35 bilhdes. O
LPA ficou abaixo do consenso, apesar de melhora operacional em strearming e estidios, com suporte de cortes de custos e
EBITDA ajustado maior, enquanto o guidance de receita para o segundo trimestre veio cauteloso.

ABAIXO DO CONSENSO  LPA -4.7%

Resultado abaixo do consenso. LPA de US$ 1,22 vs estimativa de US$ 1,28; Receita liquida de US$ 8,00 bihdes vs
estimativa de USS$ 8,10 bilhdes. O resultado refletiu presséo competitiva e menor crescimento em checkout, com guidance
cauteloso.

ACIMA DO CONSENSO  LPA +4.5%

Acima do consenso: LPA de US$ 1,61 vs estimativa de US$ 1,54; receita liquida de US$ 19,44 bihdes vs estimativa de US$
18,95 bilhdes. Ajustes de prego e melhora de volumes em alimentos na América do Norte impulsionaram os resultados,
enquanto o guidance anual foi mantido.

ACIMA DO CONSENSO  LPA +15.5%

Resultado acima do consenso. LPA de US$ 0,82 vs estimativa de US$ 0,71; Receita liquida de US$ 14,9 bilhdes vs estimativa
de USS 13,8 bilhes. O foi por produtos & controle de custos, com manutengéo do
guidance anual

ACIMA DO CONSENSO  LPA +7.7%

Acima do consenso: LPA de US$ 1,96 vs estimativa de USS 1,82; Receita liquida de US$ 10,15 bihdes vs estimativa de US$
9,96 bilhdes. Produtos livres de fumaga sustentaram crescimento e margens, mas guidance cauteloso reflete incertezas
regulatorias e maior competigéo.

ACIMA DO CONSENSO  LPA +10.2%

Acima do consenso: LPA de US$ 4,32 vs estimativa de US$ 3,92; Receita liquida de US$ 6,17 bilhdes vs estimativa de US$
6,21 bilhdes. Expansé&o de crédito e melhora de margem financeira impulsionaram o lucro, apesar de leve press&o na receita.

ACIMA DO CONSENSO  LPA +1.5%
Dentro do consenso: LPA operacional de US$ 2,07 vs estimativa de USS 2,04; Receita liquida de US$ 3,50 bihdes vs
estimativa de USS 4,10 bilhdes. Lucro ficou acima do consenso, mas receita abaixo do esperado limitou a leitura, com
melhora de underw riting e press&o em linhas de gestao de ativos.

DENTRO DO CONSENSO  LPA +1.9%
Dentro do consenso: LPA de USS 1,59 vs estimativa de US$ 1,56; Receita liquida de USS 21,2 bilhdes vs estimativa de US$
20,57 bilhdes. Demanda por beleza e cuidados pessoais impulsionou os resultados, mas custos de insumos e logistica
pressionaram margens e levaram a guidance mais cauteloso.

DENTRO DO CONSENSO  LPA +0.8%
Dentro das expectativas: LPA de USS 3,73 vs estimativa de US$ 3,70; Recetta liquida de US$ 18,4 bihdes vs estimativa de
US$ 18,2 bihdes. Crescimento de prémios e disciplina de underwriting deram suporte ao resultado, com sinistralidade
controlada.

ACIMA DO CONSENSO  LPA +29.6%

Acima do consenso: LPA de USS 1,05 vs estimativa de US$ 0,81; receita liquida de US$ 2,30 bilhdes vs estimativa de US$
2,12 bilhGes. Leasing robusto e demanda resiliente por logistica resultados, levagao do guidance.

ACIMA DO CONSENSO  LPA +16.5%
Resultado acima do consenso. LPA de US$ 3,61 vs estimativa de US$ 3,10; Receita liquida de US$ 15,23 bihdes vs
estimativa de USS 14,10 bihdes. O resultado foi sustentado por lucro operacional ajustado maior, ativos sob gestdo e
retorno de capital via dividendos e recompras

ACIMA DO CONSENSO  LPA +36.7%
Acima do consenso: LPA ndo GAAP de US$ 350 vs estimativa de US$ 2,56. Forte demanda por chips premium
impulsionaram os resultados; margens resilientes.

Fonte: Empresas e BTG Pactual. * As analises nao refletem a opinido do BTG Pactual.
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Tabela 7: Resultados do S&P 500 | Empresa | 1T26*
| eweresa | mesecewvestwevo | Resumo_________________|

Regeneron Pharmaceuticals

REGN

Regions Financial
RF

Royal Caribbean

Desenvolve terapias biologicas inovadoras.

Banco regional com atuagao em varejo, corporate e gestdo
patrimonial

Opera cruzeiros e turismo martimo global

ACIMA DO CONSENSO  LPA +28.5%
Acima do consenso: LPA ndo GAAP de US$ 11,44 vs estimativa de USS 8,90. Forte desempenho de produtos-chave
impulsionaram os resultados; expans&o de margens reforgou perspectiva positiva

DENTRO DO CONSENSO  LPA +2.0%
Dentro das expectativas: LPA de US$ 0,50 vs estimativa de US$ 0,49; receita liquida de US$ 1,8 bilnGes vs estimativa de US$
1,75 bilhdes. Margem financeira estavel e disciplina de custos sustentaram os resultados

ACIMA DO CONSENSO  LPA +11.8%
Acima do consenso: LPA ndo GAAP de USS 2,85 vs estimativa de US$ 2,55. Forte demanda e capacidade de precificagéo
impulsionaram os resultados; ocupagéo elevada sustentou margens.

ACIMA DO CONSENSO  LPA +3.7%

: LPA ndo GAAP de US$ 4,25 vs estimativa de USS 4,10; Receita liquida de US$ 3,6 bihdes vs estimativa
de USS$ 3,5 bihdes. Forte desempenho em ratings e indices sustentou crescimento; margens robustas e demanda por dados
financeiros impulsionaram resuitados

ACIMA DO CONSENSO  LPA +59.7%
Resultado acima do consenso. LPA néo GAAP de US$ 23,41 vs estimativa de US$ 14,66; Receita liquida de US$ 5,95 bihdes
vs estimativa de USS 4,73 bihdes. O resultado foi impulsionado por datacenter, pregos mais altos, mix favoravel e guidance

ACIMA DO CONSENSO  LPA +4.7%

Acima do consenso: LPA ajustado de US$ 2,01 vs estimativa de USS 1,92; Recetta liquida de USS 11,17 bilhdes vs estimativa
de USS 11,17 bihdes. Crescimento em nuvem e backlog recorrente deram suporte aos resultados, com manutengéo do
quidance anual apesar de incertezas macro e geopoliticas

RCL
Acima do consens:
S&P Global Fornece dados financeiros, indices e servigos de rating.
SPGI
. resa de semicondutores focada em memdria flash e
Sandisk g
armazenamento. o
forte para o préximo trimestre.
SNDK US
o Fornece softw are corporativo, ERP, nuvem e solugdes de dados
para empresas.
SAP/ SAPP34

ServiceNow

Desenvolve software corporativo baseado em nuvem para
automagéo de fluxos e processos digitais

ACIMA DO CONSENSO  LPA +2.7%

Acima do consenso: LPA de US$ 341 vs estimativa de US$ 3,32; Receita liquida de US$ 2,60 bihdes vs estimativa de US$
2,58 bilhdes. Forte crescimento de contratos e demanda por solugdes de A impulsionaram os resultados, com expanséo de
margens e guidance positivo para receitas recorrentes.

Resultado acima do consenso. LPA néo GAAP de US$ 1,15 vs estimativa de USS 1,04; Recetta liquida de US$ 944 mihdes vs
estimativa de USS 901,8 milhdes. O resultado foi sustentado por demanda em chips de radiofrequéncia e crescimento em
mercados amplos, com guidance de receita acima do consenso.

Dentro das LPA de US$ 1,70 vs estimativa de US$ 1,65; receita liquida de US$ 3,3 bilhdes vs estimativa de US$

3,25 bilhdes. Crescimento de servigos e maior receita de juros sustentaram os resultados

NOW / N1OW34
ACIMA DO CONSENSO  LPA +10.6%

Fabricante de semicondutores de  radiofrequéncia para

Y i , automotivo e aplicagdes industriais.

SWKS US

DENTRO DO CONSENSO  LPA #3.0%

S S Banco custodnte e prestador de servigos fi para

investidores institucionais.
STT

Super Micro Computer

Fornecedora de servidores, infraestrutura de datacenter e
solugdes de computagéo para IA e cloud.

SNalUs
Companhia chinesa de internet, games, redes sociais,
Tencent publicidade, fintech, cloud e IA.
0700 HK / TCEHY
. Produz velculos elétricos, baterias e desenvolve solugdes de IA,
esia autononia e robtica
TSLA / TSLA34

Texas Instruments

Produz semicondutores analdgicos e embedded para aplicagdes
industriais e automotivas.

ACIMA DO CONSENSO  LPA +33.3%

Resultado acima do consenso. LPA ajustado de US$ 0,84 vs estimativa de US$ 0,63; Receita liquida de US$ 10,24 bilhdes vs
estimativa de US$ 12,39 bilhdes. O LPA superou o consenso, mas a receita liquida ficou abaixo; a agéo reagiu ao guidance
forte para IA e servidores.

ABAIXO DO CONSENSO  LPA -4.7%

Abaixo das expectativas. LPA néo IFRS diluido de RMB 7,36 vs estimativa de RMB 7,72; Receita liquida de RMB 196,5 bilhdes
vs estimativa de RMB 198,96 bilhes. Games e publicidade impulsionaram os resultados, mas o aumento dos investimentos
em|A e capex de RMB 31,9 bilhdes a leitura de curto prazo.

ACIMA DO CONSENSO  LPA +5.1%

Acima do consenso: LPA de US$ 0,41 vs estimativa de USS 0,39; Receita liquida de US$ 22,39 bihdes vs estimativa de US$
22,96 bilhdes. Margens e lucro surpreenderam positivamente, mas receita abaixo do esperado e forte aumento de capex
para aproximadamente USS 25 bilhdes, focado em IA e robotaxis, pressionaram a percepgao de curto prazo

ABAIXO DO CONSENSO  LPA -2.7%

Abaixo do consenso: LPA de US$ 1,10 vs estimativa de US$ 1,13; Receita liquida de US$ 3,66 bilnGes vs estimativa de US$
3,70 bihdes. Fraqueza em industrial e automotivo pressionaram os resultados, com guidance cauteloso indicando
recuperagéo ainda gradual da demanda.

Abaixo do consenso: LPA de US$ 3,09 vs estimativa de US$ 3,39; Receita liquida de US$ 7,23 bihdes vs estimativa de US$
7,34 bihdes. Resultado operacional seguiu sélido, mas ficou abaixo do consenso, com presséo de despesas e menor

Resultado dentro do consenso. LPA de USS$ 9,30 vs estimativa de US$ 9,20; Receita liquida de US$ 2,45 bilhdes vs
estimativa de US$ 2,44 bilhdes. O foi por pacial e margens elevadas, com

Acima do consenso: LPA de US$ 7,71 vs estimativa de US$ 7,07; receita liquida de aproximadamente US$ 10,34 bilhdes vs
estimativa de US$ 10,72 bilhGes. Menor sinistralidade e underw riting mais forte impulsionaram os resultados, apesar de

TXN/TXSA34
ABAIXO DO CONSENSO  LPA -8.8%
Atua i is, seguros e beneficios
The Hartford para empregados ¢
contribuigéo de linhas especificas de seguros
HG / H1IG34
DENTRO DO CONSENSO  LPA +1.1%
. Companhia focada propr
TransDigm sistemas de alta margem para aeronaves. h
guidance mantido,
TDG US/ T1DG34
ACIMA DO CONSENSO  LPA +9.1%
Seguradora focada em property & casualty, com atuagdo em
Travelers o propery v ©
linhas pessoais, comerciais e specialty. !
prémios abaixo do esperado.
TRV

Truist Financial

Banco regional com atuagdo em varejo, corporate, wealth e
seguros nos EUA.

TFC
e Fundigéo lider em semicondutores avangados, com forte
exposigao a A e computagao de alto desempenho.
TSM/ TSMC34

DENTRO DO CONSENSO  LPA +2.3%

Dentro das expectativas: LPA de US$ 0,90 vs estimativa de US$ 0,88; receita liquida de US$ 5,7 bilhGes vs estimativa de US$
5,6 bilhdes. Margem financeira resiliente e controle de despesas sustentaram os resultados, com leve presséo em crédito.

ACIMA DO CONSENSO  LPA +5.8%

Acima do consenso: LPA de US$ 3,49 vs estimativa de US$ 3,30; receita liquida de US$ 35,9 bilnGes vs estimativa de US$
35,35 bilhdes. Demanda por chips de IA, mix mais avangado e guidance mais forte para 2026 impulsionaram os resultados,
com capex no topo da faixa de US$ 52 bilhdes a US$ 56 bilhdes.

Fonte: Empresas e BTG Pactual. * As analises n&o refletem a opinido do BTG Pactual.
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Tabela 8: Resultados do S&P 500 | Empresa | 1T26*
| eweesa | TEseceWvestwexo | Reuwmo_____________________|

ACIMA DO CONSENSO  LPA +2.6%

Acima do consenso: LPA de US$ 1,18 vs estimativa de US$ 1,15; receita liquida de US$ 7,29 bilhGes vs estimativa de US$
7,28 bilhdes. Margem financeira mais forte e crescimento de depésitos e crédito os resultados,

de crédito ainda saudavel.

Banco regional diversificado com presenga relevante em

U.S. Bancorp consumer, commercial, payments e institutional banking.

USB / USBC34
DENTRO DO CONSENSO  LPA +0.5%
Dentro das expectativas: LPA ndo GAAP de USS$ 2,05 vs estimativa de US$ 2,04; Receita liquida de US$ 21,9 bilhGes vs

United Parcel Service Atua em logistica e entrega de encomendas globalmente. estimativa de US$ 21,8 bihdes. Volumes estaveis e disciplina de custos sustentaram margens; guidance conservador
refletiu ambiente de demanda moderada.

UPS / UPSB34
ACIMA DO CONSENSO  LPA +2.8%
N B . . Acima do consenso: LPA de US$ 9,15 vs estimativa de US$ 8,90; Receita liquida de US$ 3,72 bilnGes vs estimativa de US$
. Aluga equipamentos industriais e de construgdo para > A
United Rentals 3,65 bihdes. Forte demanda por infraestrutura e energia impulsionaram os resultados, com expanséo de margens e
infraestrutura e energia. ~
manutengzo de guidance construtivo.
URI/ UTRI34
ABAIXO DO CONSENSO  LPA -7.2%
- . Abaixo do consenso: LPA ndo GAAP de US$ 3,20 vs estimativa de US$ 3,45. Margens de refino mais fracas pressionaram
Valero Energy Opera refinarias e produgéo de combustiveis o
os resultados; menor spread de combustiveis impactou rentabilidade.
vLo
DENTRO DO CONSENSO  LPA +1.3%
5 B Dentro do consenso: LPA de US$ 2,34 vs estimativa de US$ 2,31; Receita liquida de US$ 429 milhdes vs estimativa de US$
Administra registros de dominios de internet, incluindo .com e ~ N -
Verisign i 425 milhdes. Crescimento da base de dominios e alta rentabilidade operacional sustentaram os resultados, com guidance
anual de receita atualizado.
VRSN/V1RS34

DENTRO DO CONSENSO  LPA +3.5%

Dentro do consenso: LPA de USS 1,19 vs estimativa de US$ 1,15; Receita liquida de USS 33,0 bilhdes vs estimativa de US$
32,8 bilhdes. Crescimento em mobildade e discipiina de custos impulsionaram os resultados, enquanto capex elevado em
rede 5G manteve pressao sobre fluxo de caixa.

Opera servigos de telecomunicagdes, com foco em mobilidade,

Verizon Communications banda larga e solugdes corporativas

VZ/VZ34
ACIMA DO CONSENSO  LPA +2.7%
Acima do consenso: LPA nio GAAP de US$ 2,62 vs estimativa de USS 2,55; Receita liquida de US$ 8,9 bihdes vs estimativa
Visa Opera rede global de pagamentos eletrnicos. de USS 87 bihoes. Cresci em des e bord receita; margens elevadas e guidance
positivo reforgaram perspectiva de expansao.
VI VISA34
ACIMA DO CONSENSO  LPA +1.3%
I Banco de varejo e atacado com exposigdo relevante a crédito, Acima do consenso: LPA de USS 1,60 vs estimativa de USS 1,58; Receita liquida de US$ 21,4 bihdes vs estimativa de US$
GBI depésitos, w ealth e mercados 21,8 bilhdes. Controle de custos e trading deram suporte ao lucro, mas pressao sobre receita de juros reduziu as margens.
WFC/WFCO34
ACIMA DO CONSENSO  LPA +14.8%
Resultado acima do consenso. LPA ajustado de US$ 0,73 vs estimativa de USS 0,636. O resuitado superou o consenso em
Companhia de infraestrutura de energia, com foco em ° s : ! c
[ LPA, sustentado por ativos regulados e demanda por gés natural, com leitura positiva para estabildade de caixa e
gasodutos, transporte de gés natural. :

deii em energética
WMB US / WiMB34

Fonte: Empresas e BTG Pactual. * As anadlises néo refletem a opinido do BTG Pactual.
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Informagdes Importantes
Este relatério foi elaborado pelo Banco BTG Pactual S.A. Os nimeros contidos nos graficos de desempenho referem-se ao passado; desempenho passado ndo é um indicador
confiavel de resultados futuros.

Certificado do Analista

Cada analista de pesquisa responsavel pelo conteudo deste relatério de pesquisa de investimento, no todo ou em parte, certifica que:

(i) Nos termos do Artigo 21°, da Resolugdo CVM n° 20, de 25 de fevereiro de 2021, todas as opinides expressas refletem com precisdo suas opinides pessoais sobre esses
valores mobiliarios ou emissores, e tais recomendagdes foram elaboradas de forma independente, inclusive em relagdo ao Banco BTG Pactual S.A. e/ou suas afiliadas,
conforme o caso;

(il) nenhuma parte de sua remuneragéo foi, € ou serd, direta ou indiretamente, relacionada a quaisquer recomendagdes ou opinides especificas contidas aqui ou vinculados
ao prego de qualquer um dos valores mobilidrios aqui discutidos.

Parte da remuneragdo do analista provém dos lucros do Banco BTG Pactual S.A. como um todo €/ou de suas afiliadas e, consequentemente, das receitas decorrentes de
transagdes detidas pelo Banco BTG Pactual S.A. e/ousuas afiliadas. Quando aplicavel, o analis ta responsavel por esterelatério, certificado de acordo com a regulamentagéo
brasileira, sera identificado em negrito na primeira pagina deste relatério e sera o primeiro nome na lista de assinaturas.

Disclaimer Global

Este relatério foi preparado pelo Banco BTG Pactual S.A. (“BTG Pactual S.A.”) para distribuigdo apenas sobas circunstancias permitidas pela lei aplicével. Este relatdrio ndo
é direcionado a vocé se o BTG Pactual estiver proibido ou restrito por qualquer legislagdo ou regulamentagdo em qualquer jurisdigdo de disponibiiza-lo a vocé. Antes de 1&-
lo, vocé deve se certificar de que o BTG Pactual tem permissao para fornecer material de pesquisa sobre investimentos a vocé de acordo com a legislagio e os regulamentos
relevantes. Nada neste relatorio constitui uma representagéo de que qualquer estratégia de investimento ou recomendagio aqui contida é adequada ou apropriada as
circunstancias individuais de um destinatario ou, de outraforma, constitui uma recomendagao pessoal. E publicado apenas parafins informativos, ndo constitui um anudncio e
ndo deve ser interpretado comouma solicitagdo, oferta, convite ou incentivo para comprar ou vender quaisquervalores mobiliarios ou instrumentos financeiros relacionados
em qualquer jurisdigdo.

Os pregos neste relatério sdo considerados confidveis na data em que este relatério foi emitido e sdo derivados de um ou mais dos seguintes:

(i) fontes conforme expressamente especificadas ao lado dos dados relevantes;

(i) o prego cotado no principal mercado regulamentado para o valor mobiliario em questao;

(iii) outras fontes publicas consideradas confiaveis;

(iv) dados proprietarios do BTG Pactual ou dados disponiveis ao BTG Pactual.

Todas as outras informagdes aqui contidas sdo consideradas confiaveis na dataem que este relatério foi emitido e foram obtidas de fontes publicas consideradas confiaveis.
Nenhuma representagdo ougarantia, expressa ou implicita, & fornecida em relagdo aprecisao, integridade ou confiabilidade das informacdes aqui contidas, exceto com relacéo
as informagdes relativas ao Banco BTG Pactual S.A., suas subsidiarias e afiliadas, nem pretende ser uma declaragdo completa ou resumo dos valores mobiliarios, mercados
ou desenvolvimentos referidos no relatério.

Em todos os casos, os investidores devem conduzir sua proprvvgia investigagéo e analise de tais informagdes antes de tomar ou deixarde tomar qualqueragéao em relagéo
aos valores mobiliarios ou mercados analisados neste relatério. O BTG Pactual ndo assume que os investidores obterdo lucros, nem compartilhara com os investidores
quaisquer lucros de investimentos nem aceitara qualquer responsabilidade por quaisquer perdas de investimentos. Os investimentos envolvem riscos e os investidores devem
exercer prudéncia ao tomar suas decisdes de investimento. O BTG Pactual ndo aceita obrigagdes fiduciarias para com os destinatérios deste relatério e, ao comunica-lo, ndo
esta agindo na qualidade de fiduciario. O relatério ndo deve ser considerado pelos destinatarios como um substituto para o ex ercicio de seu proprio julgamento. As opinides,
estimativas e projegdes aqui expressas constituem o julgamento atual do analista responsavel pelo conteidodeste relatdrio na data em que o relatériofoi emitido e, portanto,
estdo sujeitas a alteragdes sem aviso prévio e podem divergir ou ser contrarias as opiniées expressas por outras areas de negoécios ou grupos doBTG Pactual em decomréncia
da utilizagcao de diferentes premissas e critérios. Como as opinides pessoais dos analistas podem diferir umas das outras, o Banco BTG Pactual S.A., suas subsidiarias e
afiliadas podem ter emitido ou emitir relatorios inconsistentes efou chegar a conclusdes diferentes das informagdes aqui apresentadas. Quaisquer opinides, estimativas e
projecdes ndo devem ser interpretadas como uma representagdo de que os assuntos ali referidos ocorrerao.

Os pregos e a disponibilidade dos instrumentos financeiros sdoapenas indicativos e estédo sujeitos a alteragdes sem aviso prévio. A pesquisainiciara, atualizara e encemara
a cobertura exclusivamente a critério da Geréncia de Pesquisa do Banco de Investimentos do BTG Pactual. A analise contida neste documento é baseada em numerosas
suposigdes. Suposigdes diferentes podem resultar em resultados substanciamente diferentes. O(s) analista(s)responsavel(is) pela elaboragdodeste relatério pode(m) interagir
com o pessoal da mesa de operagdes, pessoal de vendas e outros publicos com a finalidade de coletar, sintetizar e interpretar informacdes de mercado. O BTG Pactual ndo
tem obrigagao de atualizar ou manter atualizadas as informagdes aqui contidas, exceto quando encerrar a coberturadas empresas abordadas no relatério. O BTG Pactual
conta com barreiras de informag&o para controlar o fluxo de informagdes contidas em uma ou mais areas dentro do BTG Pactual, para outras areas, unidades, grupos ou
afiliadas do BTG Pactual.

A remuneragdo do analista que preparou este relatoério € determinada pela geréncia de pesquisa e pela alta administragéo (ndo incluindo banco de investimento). A
remuneragao dos analistas ndo se baseia nas receitas de banco de investimento, no entanto, a remuneragao pode estar relacionada as receitas do BTG Pactual Investment
Bank como um todo, do qual fazem parte os bancos de investimento, vendas e negociagéo.

Os valores mobiliarios aqui descritos podem ndo ser elegiveis para venda em todas as jurisdigées ou para determinadas categorias de investidores. Opgdes, produtos
derivativos e futuros ndo sao adequados para todos os investidores, e a negociagao desses ins trumentos é considerada arriscada. Titulos garantidos por hipotecas e ativos
podem envolver um alto grau de riscoe podem ser altamente volateis em resposta a flutuagdes nas taxas de juros e outras condigdes de mercado. O desempenho passado
ndo é necessariamente indicativo de resultados futuros. Se um instrumento financeiro for denominado em uma moeda diferente da moeda de um investidor, umaalteragdo
nas taxas de cambio pode afetar adversamente o valor ou prego ou a receita derivada de qualquer titulo ou instrumento relacionado mencionado neste relatério, e o leitor
deste relatério assume qualquer risco cambial.

Este relatério ndo leva em consideragéo os objetivos de investimento, situagao financeira ou necessidades particulares de qualquer investidor em particular. Os investidores
devem obter aconsehamento financeiro independente com base em suas proprias circunstancias particulares antes de tomar uma decisdo de investimento com base nas
informagdes aqui contidas. Para aconselhamento sobre investimentos, execugdode negdcios ououtras questdes, os clientes devem entrar em contato com seu representante
de vendas local. Nem o BTG Pactual nem qualquer de suas afiliadas, nem qualquer um de seus respectivos diretores, funcionarios ou agentes aceitam qualquer
responsabilidade por qualquer perda ou dano decorrente do uso de todo ou parte deste relatério.

Quaisquer pregos declarados neste relatorio séo apenas para fins informativos e nédo representam avaliagdes de titulos individuais ou outros instrumentos. N&o ha
representacao de que qualquer transagdo possa ou ndo ter sido afetada a esses pregos e quaisquer pregos nao refletem necessariamente os livros e registros intemos do
BTG Pactual ou avaliagdes baseadas em modelos tedricos e podem ser baseados em certas suposigdes. Este relatériondo pode ser reproduzido ou redistribuido a qualquer
outra pessoa, no todo ou em parte, para qualquer finalidade, sem o consentimento prévio por escrito do BTG Pactua e o BTG Pactual ndo aceita qualquerresponsabilidade
pelas agdes de terceiros a esse respeito. Informagdes adicionais relacionadas aos instrumentos financeiros discutidos neste relatério estdo disponiveis mediante solicitagdo.
O BTG Pactual e suas afiliadas mantém acordos para administrar conflitos de interesse que possam surgir entre eles e seus res pectivos clientes e entre seus diferentes
clientes. O BTG Pactual e suas afiliadas estdo envolvidos em uma gama completa de servigos financeiros e relacionados, incluindo servigos bancérios, bancos de investimento
e prestagdo de servigos de investimento. Dessa forma, qualquer membro do BTG Pactual ou de suas afiliadas pode ter interesse relevante ou conflito de interesses em
quaisquer servigos prestados a clientes pelo BTG Pactual ou por tal afiliada. As areas de negécios dentro do BTG Pactual e entre suas afiliadas operam independentemente
umas das outras e restringem o acesso do(s) individuo(s) especifico(s ) responsavel(is) por lidar com os assuntos do cliente a determinadas areas de informagdes quando isso
€ necessario para administrar conflitos de interesse ou interesses materiais.

Para obter um conjunto completo de disclosures associadas as empresas discutidas neste relatério, incluindo informagdes sobre valuation e riscos, acesse:
www.btgpactual.com/research/Disclaimers/Overview.aspx
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