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Bitcoin mantém pressao sobre suporte estrutural e recuperagcao segue sem confirmagao
(BTCUSD - grafico semanal)

O BTCUSD caminha para encerrar a semana com queda préxima de 1,2%, mantendo-se concentrado naregido
dos 63.000/64.000 apds mais uma tentativa limitada de recuperacgao. O ativo continua préximo das minimas
recentes e ainda ndo consegue construir uma sequéncia consistente de fundos ascendentes. A proximidade
com a média movel de 200 semanas preservauma zona relevante de defesa, mas o price action permanece
fragilizado e sem sinais claros de retomada da forca compradora.

No grafico semanal, o mercado opera praticamente sobre a média movel de 200 semanas, atualmente proxima
dos 63.300, tornando essafaixa decisiva para a continuidade daestruturade longo prazo. A confirmag&o abaixo
desse patamar aumentaria o risco de extensdo do movimento corretivo. Para aliviar o viés negativo, o preco
precisaria primeiro se afastar desse suporte e recuperar a média moével de 21 semanas, situada ao redor dos
70.300. A médiade 50 semanas, proxima dos 85.400, permanece como resisténcia estru tural mais distante. Os
indicadores de momentum seguem abaixo da linha neutrae ainda ndo mostram recuperagao suficiente para
antecipar uma reversao.

O nosso trend model aponta os seguintes sinais:
» Tendéncia de longo prazo: queda, com suporte estrutural sob presséo;
» Tendéncia de médio prazo: queda;

» Tendéncia de curto prazo: queda, ainda sem recuperacao do momentum.

Figura 1 - BTCUSD (grafico semanal)
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Bitcoin interrompe avango e volta a testar faixa decisiva entre as médias curtas (BTCUSD -
grafico diario)

O BTCUSD perdeu tragao apods a recuperagao construida desde as minimas de junho e voltou a recuar antes
de confirmar uma mudanga mais consistente da estrutura de curto prazo. O ativo ainda preserva fundos
ascendentes no movimento recente, mas a dificuldade para permanecer acima da média mével de 21 dias

mostra que a forga compradora segue limitada. A configuragdo permanece de transi¢do, com o prego
comprimido entre referéncias técnicas proximas e ainda distante da principal resisténcia de longo prazo.

A regido entre 63.100 e 64.200 concentra agora o ponto de definicdo do grafico diario, reunindo as médias
moveis de 50 e 21 dias. A defesa damédiade 50 dias preservaria a possibilidade de nova tentativa de avanco,
inicialmente em direcao aos niveis recentes e, posteriormente, a média moével de 200 dias, préxima dos 72.400.
Em contrapartida, a perda dos 63.100 enfraqueceria a sequéncia de fundos mais altos e aumentaria a
probabilidade de retorno aos 58.000. Abaixo desse suporte, os 52.600 voltariam a ganhar relevancia.

Insight: O recuo do IFR para abaixo da linha neutraindica que o impulso comprador perdeu intensidade apos
a melhora observada no inicio do més. Embora o indicador ainda esteja distante da regiao de sobrevenda, sua
inclinagcao negativa reforga a necessidade de cautela enquanto o prego oscilar entre as médias curtas. A
recuperacdo dos 64.200, acompanhada de uma retomada do IFR acima dos 50 pontos, favoreceria a
reconstrucdo do momentum; abaixo dos 63.100, a leitura voltaria a se deteriorar.

Figura 2 - BTCUSD (grafico diario)
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Solana volta a perder tragao e opera em regiao de definicdo no curto prazo (SOLUSD - grafico
diario)

A SOLUSD devolve parte da recuperacao observadanas ultimas semanas e volta a mostrar enfraquecimento
no curto prazo. Apos encontrar dificuldade para sustentar o avanco acima da regido dos 76,00/81,00, o ativo

recuou e retornou para uma zona mais sensivel do grafico diario. O movimento reduz a qualidade da reagéo
iniciada em junho e mantém a estrutura ainda fragil, apesar da tentativa anterior de reorganizagao.

No gréfico diario, a média mével de 21 dias, atualmente préxima dos 76,40, voltou a atuar como resisténcia
imediata, enquanto a média de 50 dias, ao redordos 73,50, passa a concentrar o principal suporte de curtissimo
prazo. A perda consistente dessa faixa aumentaria a probabilidade de retomada do movimento de baixa em
direcao aos 70,00 e, posteriormente, aregido dos 63,00. Para que a leitura volte a ganhar consisténcia, sera
importante recuperar amédia de 21 dias e, na sequéncia, voltar a superar afaixa dos 81,00/84,00. Acimadesse
intervalo, a média movel de 200 dias, proxima dos 88,70, segue como a principal barreira estrutural.

Insight: Do lado dos indicadores, o IFR voltou a operar abaixo da linha neutra e mostra perda de inclinagéo,
sinalizando enfraquecimento do momentum comprador apds a tentativa de recuperacgao das ultimas semanas.
Esse comportamento reforca a necessidade de defesada média de 50 dias para evitar deterioragao adicional
do quadro técnico. Sem a retomada da faixa dos 76,40 e sem melhora do indicador, o cenério tende a seguir
mais vulneravel no curto prazo.

Figura 3 — SOLUSD (grafico diario)
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Ethereum preserva recuperagao, mas perde forca antes de resisténcia mais relevante (ETHUSD
— grafico diario)

O ETHUSD mantém a recuperagao iniciada a partir da regiao dos 1.500/1.550, com formagao de fundos mais
altos e permanéncia acima das médias méveis de 21 e 50 dias. Apesar da evolugao do price action nas ultimas
semanas, o ativo voltou a perder intensidade ap6s se aproximar dos 1.900, mostrando dificuldade para ampliar

0 movimento no curto prazo. A estrutura recente segue mais construtiva, mas ainda ocorre dentro de uma
tendéncia principal fragilizada.

No gréfico diario, a média mével de 21 dias, atualmente préxima dos 1.835, passa a ser o primeiro suporte para
a reagdo, enquanto a média de 50 dias, ao redor dos 1.735, preserva a base mais relevante do movimento
atual. A defesadessas referéncias mantém aberta a possibilidade de novo avango em direcéo aos 2.050 e,
posteriormente, a média movel de 200 dias, proxima dos 2.150. Por outro lado, a perdada média de 21 dias
reduziria a for¢a da recuperagéo e aumentaria o risco de retorno a faixa dos 1.735/1.700.

Insight: Aleiturado IFR ainda permanece acima da linha neutra, mas o indicador perdeu inclinag&o e voltou a
operar abaixo de sua média, sinalizando desaceleragdo do momentum comprador. Esse comportamento ndo
invalida a melhora observadadesde junho, mas reforga a necessidade de preservagao das médias curtas. Uma
nova aceleragdo dependeriada retomada da regido dos 1.900, acompanhada de maior intensidade do fluxo
comprador.

Figura 4 - ETHUSD (grafico diario)
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Required Disclosure

Este relatorio foi elaborado pelo Banco BTG Pactual S.A. Os numeros contidos nos graficos de desempenho referem-se ao passado; desempenho
passado nao é um indicador confiavel de resultados futuros.

Certificado do Analista

Cada analista de pesquisa responsavel pelo contetdo 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 precisédo suas opinides
pessoais sobre esses valores mobiliarios ou emissores, e tais recomendacgdes foram elaboradas de forma independente, inclusive emrelagéo ao Banco
BTG Pactual S.A. e/ou suas afiliadas, conforme o caso;

(i) nenhuma parte de suaremuneracéo foi, & ou sera, diretaou indiretamente, relacionada a quaisquer recomendagdes ou opinides especificas contdas
aqui ou vinculados ao preco de qualquer um dos valores mobiliarios aqui discutidos.

Parte da remuneragéao do analista provém dos lucros do Banco BTG Pactual S.A.como umtodo e/ou de suas afiliadas e, consequentemente, das receias
decorrentes de transagdes detidas pelo Banco BTG Pactual S.A. e/ou suas afiliadas. Quando aplicavel, o analista responsavel por este relatério,
certificado de acordo com a regulamentagao brasileira, sera identificado em negrito na primeira pagina desterelatério e sera o primeiro nome na lista de
assinaturas.

Disclaimer Global

Este relatorio foi preparado pelo BancoBTG Pactual S.A. (‘BTG Pactual S.A.”) para distribuicdo apenas sob as circunstancias permitidas pela lei aplicavel
Este relatorio ndo é direcionado a vocé se o BTG Pactual estiver proibido ou restrito por qualquerlegislagdo ou regulamentagdo em qualquer jurisdigio
de disponibiliza-lo a vocé. Antes de lé-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 legislagéo e os regulamentos relevantes. Nada neste relatério constitui uma representacao de que qualquer
estratégia de investimento ou recomendagao aquicontida é adequadaou apropriada as circunstancias individuais de um destinat ario ou, de outra forma,
constitui uma recomendagdo pessoal. E publicado apenas para fins informativos, ndo constitui um antincio e ndo deve ser interpretado como uma
solicitagcéo, oferta, convite ou incentivo para comprar ou vender quaisquer valores mobiliarios ou instrumentos financeiros re lacionados em qualquer
jurisdigao.

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 questéo;

(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 data em que este relatério foi emitido e foram obtidas de fontes publicas
consideradas confidveis. Nenhuma representagdo ou garantia, expressa ou implicita, € fornecida em relagao a p reciséo, integridade ou confiabildade
das informacgdes aquicontidas, excetocomrelagéo 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 prépria investigacédo e andlise de tais informagdes antes de tomarou de ixar de tomar qualquer
acdo em relagdo aos valores mobiliarios ou mercados analisados neste relatério. O BTG Pactual ndo assume que os investidores obterédo lucros, nem
compartilhara com os investidores quaisquer lucros de investimentos nem aceitara qualquer responsabilidade por quaisquer perd as de investimentos.
Os investimentos envolvem riscos e os investidores devem exercer prudéncia ao tomar suas decisdes de investimento. O BTG Pactual ndo aceita
obrigagoes fiduciarias para com os destinatarios 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 exercicio de seu préprio julgamento. As opinides, estimativas e projecdes aqui expressas
constituem o julgamento atual do analista responsavel pelo conteudo deste relatério na data em que o relatorio foiemitido e, portanto, estao sujeitas a
alteragdes sem aviso prévio e podem divergir ou ser contrarias as opinides expressas por outras areas de negdécios ou grupos d o BTG Pactual em
decorréncia da utilizagdo de diferentes premissas e critérios. Como as opinides pessoais dos analistas pod em diferir umas das outras, o Banco BTG
Pactual S.A., suas subsidiarias e afiliadas podem ter emitido ou emitir relatérios inconsistentes e/ou chegar a conclusées diferentes das informagdes aqui
apresentadas. Quaisquer opinides, estimativas e projecdes ndo devem ser interpretadas como uma representagéo de que os assuntos ali referidos
ocorrerao.

Os pregos e a disponibilidade dos instrumentos financeiros sdo apenas indicativos e estao sujeitos a alteragdes sem aviso pré vio. A pesquisa iniciara,
atualizara e encerrara a cobertura exclusivamente a critério da Geréncia de Pesquisa do Banco de Investimentos do BTG Pactual. A analise contida
neste documento € baseada em numerosas suposigdes. Suposi¢des diferentes podem resultar em resultados substancialmente difere ntes. O(s)
analista(s) responsavel(is) pela elaboragao deste relatério pode(m)interagir com o pessoal da mesa de operacgdes, pessoal de vendas e outros publicos
com a finalidade de coletar, sintetizar e interpretar informagdes de mercado. O BTG Pactual ndo tem obrigacédo de atualizar ou manter atualizadas as
informagdes aqui contidas, excetoquando encerrar a cobertura das empresas abordadas norelatério. O BTG Pactual conta com barreiras de informagdo
para controlaro fluxo de informacdes contidas em uma ou mais areas dentro do BTG Pactual, para outras areas, unidades, grupo s ou afiliadas do BTG
Pactual.

A remuneragao do analista que preparou este relatério € determinada pela geréncia de pesquisa e pela alta administragao (ndo incluindo banco de
investimento). A remuneragao dos analistas ndo se baseia nas receitas de banco de investimento, no entanto, a re muneragédo pode estarrelacionada as
receitas do BTG Pactual Investment Bank como um todo, do qual fazem parte os bancos de investimento, vendas e negociacgéao.

Os valores mobiliarios aqui descritos podem néo ser elegiveis para venda em todas as jurisdicdes ou para determinadas categorias de investidores.
Opgcoes, produtos derivativos e futuros ndo sdo adequados para todos os investidores, e a negociagédo desses instrumentos é considerada arriscada.
Titulos garantidos por hipotecas e ativos podem envolverum alto grau de risco e podem ser altamente volateis em resposta a flutuagdes nas taxas de
juros e outras condi¢des de mercado. O desempenho passado ndo é necessariamenteindicativode resultados futuros. Se um instrumento financeiro for
denominado em uma moeda diferente da moeda de uminvestidor, uma alteragaonas taxas de cambio pode afetar adversamente o valorou prego ou a
receita derivada de qualquertitulo ou instrumento relacionado mencionado neste relatério, e o leitor deste relatério assume qualquer risco cambial.
Este relatorio ndo leva em consideragéo os objetivos de investimento, situacéo financeira ou necessidades particulares de qua lquer investidor em
particular. Os investidores devem obter aconselhamento financeiro independente com base em suas proprias circun stancias particulares antes de tomar
uma decisdo de investimento com base nas informag¢des aqui contidas. Para aconselhamento sobre investimentos, execugdo de negd cios ou outras
questdes, os clientes devem entrarem contato com seurepresentante 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 douso de todoou
parte deste relatorio.
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Quaisquer pregos declarados neste relatério sdo apenas para fins informativos e ndo representam avaliagdes de titulos individ uais ou outros instrumentos.
Nao harepresentagdo de que qualquertransagao possa ou néo tersido afetada a esses pregos e quaisque r pregos nao refletem necessariamente os
livros e registros internos do BTG Pactual ou avaliagdes baseadas em modelos tedricos e podem ser baseados em certas suposico es. Este relatdrio ndo
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 Pactuale o BTG Pactual ndo aceita qualquerresponsabilidade pelas agoes de terceiros a esse respeito. Informagdes adicionais relacionadas
aos instrumentos financeiros discutidos neste relatério estdo disponiveis mediante solicitagao.

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 estao envolvidos em uma gama completa de servigo s financeiros e relacionados, incluindo
servigos bancarios, bancos de investimento e prestagdo de servigcos de investimento. Dessa forma, qualquer membro do BTG Pactual oude suas afiladas
pode ter interesse relevante ou conflito de interesses em quaisquer servigos prestados a clientes pelo BTG Pactual ou por tal afiliada. As areas de
negocios dentro do BTG Pactual e entre suas afiliadas operam independentemente umas das outras e restringem o acesso do(s) in dividuo(s) especifico(s)
responsavel(is) por lidar com os assuntos do cliente a determinadas areas de informac¢des quando isso é 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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