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Nossa visdo: A projecdo de um FCF mais elevado e a visibilidade da Sio Paulo — BTG Pactual S.A.

carteira de pedidos sustentam as perspectivas, apesar da pressao

continua do segmento edlico Luis Mollo, CFA

A receita ficou US$ 279 milhdes acima do consenso (+2,6%), enquanto o luis. mollo@btgpactual.com

EBITDA ajustado ficou US$ 40 milhGes abaixo (-3,1%). O LPA diluido, de
US$ 2,47, ficou US$ 0,61 abaixo da estimativa de consenso de US$ 3,08
(-19,9%).

A divulgagéo mais relevante é a revisdo do guidance para o fluxo de caixa
livre (FCF) para o ano inteiro: a administragéo elevou a faixa de US$ 6,5—
7,5 bilhdes para US$ 11,5-12,5 bilhdes, um aumento de US$ 5 bilhdes no
ponto médio. Isso se deve ao FCF do primeiro semestre de US$ 9,9
bilhdes, impulsionado por grandes adiantamentos recebidos em pedidos
de equipamentos de turbinas a gas e pela dinamica favoravel do capital de
giro comercial, além da confianga da administragdo nos cronogramas de
entrega do segundo semestre. O guidance de receita foi elevada em US$
1 bilhdo no ponto médio, para US$ 45,5-46,5 bilhdes; o guidance da
margem de EBITDA ajustado, de 12%—14%, permaneceu inalterada.

O acréscimo sequencial de US$ 13,0 bilhdes na carteira de pedidos elevou
o total das obrigagdes de desempenho remanescentes para US$ 176,3
bilhdes, ampliando a visibilidade da receita para varios anos. Os
segmentos de Energia e Eletrificagdoampliaram suas margens de EBITDA
em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior: o de Energia para 18,8%
(+240 pontos-base) e o de Eletrificagédo para 18,4% (+390 pontos-base),

refletindo disciplina de precos e alavancagem de volume. A energia edlica Aviso de Distribuigao na Europa

Este material foi elaborado pela

continua sendo o principal fator de pressao sobre os resultados: o prejuizo BTG Pactual S.A. (Brasil) e é
de EBITDA do segmento, de US$ 275 milhdes (margem de -13,6%), distribuido na Europa pela BTG
. e ~ " Pactual E SA.
ampliou-se significativamente em relagdo aos US$ -165 milhdes do e S .
. . . exclusivamente para fins
segundo trimestre de 2025, impulsionado por volumes menores de P es O el e S
equipamentos de energia edlica onshore e custos mais elevados dos opiniées expressas sgo do autor
projetos de energia edlica offshore. As perdas de EBITDA do setor edlico O”Z’”a’”‘:’ dat; ‘:,a gl
. . A ., . podem néo refletir
no primeiro semestre, de US$ 657 milhdes, ja ultrapassaram o guidance necessariamente as opinies da
da administragdo para o ano inteiro, de aproximadamente US$ 400 BTG Pactual Europe S.A. Este
milhdes, o que implica uma melhoria sequencial necessaria no segundo dacumentondo constitil
_— .. - , consultoria de investimentos,
semestre de cerca de US$ 257 milhdes. A trajetéria dessa recuperagdo é e
a principal incerteza nas perspectivas de lucros no curto prazo. recomendagéao pessoal. Caso

necessite de mais informagées

Ao preco atual da agdo de US$ 1.078,81 (capitalizacdo de mercado de US$ fl?sl;rSn(;jeeg(;doL;tfnZ;;u dzeg'fgs

287,3 bilhdes), a GEV € negociada a 46,6x o P/L futuro. Esses multiplos Pactual Europe S.A., entre em
incorporam expectativas de expansdo sustentada das margens e contato com seu gerente de
conversdo de FCF que os segmentos de Energia e Eletrificagéo estdo relacionamento.

Fonte: BTG Pactual, em 22/07/2026. Apenas para fins informativos, ndo constituindo consultoria de investimento nem recomendagéo paracompra ou venda de
qualquer titulo. Os ciclos de mercado anterioresnao sdoindicativos de resultadosfuturos. Os investidoresdevem avaliar cuidadosamente sua situagéo financeia
e perfil de adequagéo antes de investir. As visdes e opinides sédo do BTG Pactual e estédo sujeitas a alteragdes. O BTG Pactual nao oferece garantias de que as
projecOes e expectativas serdo alcangadas.


mailto:luis.mollo@btgpactual.com

@ pactual

atualmente sustentando; o segmento edlico continua sendo a variavel nao
resolvida.

A queda das agdes provavelmente reflete trés preocupagbes convergentes.
Primeiro, o LPA ficou quase 20% abaixo do consenso. Em segundo lugar,
os prejuizos do segmento Edlico no primeiro semestre ja ultrapassaram o
guidance para o ano inteiro, sem que houvesse revisdo desse guidance, o
que sugere uma recuperagao no segundo semestre que o mercado pode
considerar incerta. Em terceiro lugar, o desempenho acima do esperado no
FCF foi impulsionado, em parte, por pagamentos antecipados em contratos
de turbinas a gas, levantando questdes sobre até que ponto a melhora
reflete a capacidade de geragéo de lucros recorrentes em comparagéo com
o calendario de recebimentos dentro do ciclo de pedidos.

Analise do 2T26

A GE Vernova reportou receitas totais no 2° trimestre de 2026 de US$
11.104 milhdes, +22% al/a (+12% organico), acima do consenso de US$
10.825 milhges. O crescimento organico da receita exclui US$ 860 milhdes
da aquisigdo da Prolec GE (concluida em 2 de fevereiro de 2026), US$ 95
milhdes em conversdao cambial e um efeito nominal de alienagdo. O
EBITDA ajustado de US$ 1.250 milhdes (2° trimestre de 2025: US$ 770
milhdes) traduz-se em uma margem de 11,3%, um aumento de 280 pontos-
base a/a e de 340 pontos-base em termos organicos. O fluxo de caixa livre
de US$ 5.107 milhdes foi impulsionado pelo caixa proveniente das
operagdes de US$ 5.492 milhdes, menos US$ 386 milhdes em despesas
de capital; isso se compara a um fluxo de caixa livre de US$ 194 milhdes
no 2° trimestre de 2025. O LPA diluido foi de US$ 2,47 (2° trimestre de 2025:
US$ 1,86), abaixo das estimativas de consenso de US$ 3,08; o aumento é
atenuado em relagdo ao crescimento do EBITDA ajustado, principalmente
porque a depreciagdo e amortizagédo (D&A) aumentou de US$ 202 milhdes
para US$ 418 milhdes, refletindo a amortizagéo dos intangiveis da Prolec
GE. A empresa encerrou o periodo com um saldo de caixa de US$ 13,1
bilhdes e devolveu aproximadamente US$ 3,9 bilhdes aos acionistas no
acumulado do ano por meio de recompra de agbes (cerca de 4,3 milhdes
de agOes a um prego médio de cerca de US$ 854) e dividendos trimestrais
(US$ 0,50 por agéo).

O segmento de Energia registrou receita de US$ 5.477 milhdes (+14%
al/a), impulsionado pelas entregas de turbinas aeroderivadas e pelos
servigcos da Gas Power. O EBITDA do segmento foi de US$ 1.031 milhdes,
com margem de 18,8% (+240 pontos-base reportados, +320 pontos-base
organicos), impulsionado pelo aumento do volume e pelos pregos
favoraveis na Gas Power, parcialmente compensados pela inflagdo. As
encomendas, no valor de US$ 16.729 milhdes, aumentaram +134%
organicamente, com a assinatura de contratos para 52 unidades de
turbinas a gas de alta poténcia, incluindo 15 turbinas HA, além de 61
aeroderivadas, somando 2 GW de encomendas firmes e 18 GW de novos
acordos de reserva de capacidade produtiva. Apds converter 10 GW de
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reservas existentes em pedidos e entregar 3 GW, a carteira de pedidos de
equipamentos a gas cresceu de 44 para 53 GW e os acordos de reserva
de vagas aumentaram de 56 para 63 GW, elevando a posigcao total
contratada para 116 GW. A administracdo elevou a meta para o final de
2026 de 100 GW para pelo menos 125 GW. A capacidade de produgao esta
a caminho de atingir 20 GW anualmente no terceiro trimestre de 2026, com
metas de 24 GW em 2028 e 30 GW em 2030.

A receita de eletrificagdo, de US$ 3.637 milhGes, cresceu +68% ala,
incluindo cerca de US$ 860 milhdes da Prolec GE; o crescimento organico
foi de +29%, impulsionado pelas areas de Transmiss&o de Energia (quadro
de distribuigdo, transformadores) e Integracdo de Sistemas de Rede
(solugbes para subestagdes de CA, HVDC). A margem EBITDA do
segmento foi de 18,4% (+390 pontos-base reportados, +700 pontos-base
organicos), atribuivel ao volume, aos precos e a produtividade nas areas
de Transmissao de Energia e Conversao e Armazenamento de Energia. As
encomendas, no valor de US$ 6.347 milhdes, aumentaram +66%
organicamente, com uma relagao entre pedidos e faturamento (book-to-bill)
de aproximadamente 1,7x; as encomendas relacionadas a data centers
ultrapassaram US$ 5 bilhdes no acumulado do ano, mais do que o dobro
do total do ano inteiro de 2025. A carteira de pedidos de equipamentos
atingiu US$ 40,6 bilhdes, +69% a/a (incluindo US$ 5 bilhdes da Prolec GE).

A receita de energia edlica de US$ 2.026M diminuiu -10% a/a (-11%
organicamente), ja que as menores entregas de equipamentos para edlica
onshore — resultado da fraca entrada de pedidos no primeiro semestre de
2025 — mais do que compensaram as maiores entregas para eolica
offshore e os servigos para edlica onshore. O EBITDA do segmento foi de
-US$ 275 milhdes (margem de -13,6%), uma deterioracdo de 630 pontos-
base em relagao aos -7,3% do segundo trimestre de 2025, atribuivel aos
menores volumes de equipamentos de energia edlica onshore e aos
maiores custos de execugdo de projetos de energia edlica offshore. Os
servicos de energia edlica onshore compensaram parcialmente essas
pressdes. A administracdo manteve a guidance de prejuizo de EBITDA do
segmento edlico para o ano inteiro em aproximadamente -$400M;
considerando os prejuizos do primeiro semestre de -$657M, atingir essa
meta requer uma melhora no EBITDA do segundo semestre de
aproximadamente $257M, com a administragdo atribuindo a recuperagéo
esperada ao aumento nas entregas de energia edlica onshore decorrentes
dos pedidos do segundo semestre de 2025 e a moderacédo dos fatores
adversos relacionados aos custos dos projetos de energia edlica offshore.

Quanto ao guidance, a administragado elevou a receita para o ano inteiro
para US$ 45,5-46,5 bilhdes (de US$ 44,5-45,5 bilhdes) e o fluxo de caixa
livre (FCF) para US$ 11,5-12,5 bilndes (de US$ 6,5-7,5 bilhdes); a
guidance para a margem de EBITDA ajustada, de 12%-14%, permaneceu
inalterada. Por segmento: espera-se que o segmento de Energia apresente
um crescimento organico da receita de 18% a 20% (revisdo para cima em
relagdo aos 16% a 18% anteriores), com margem de EBITDA de 17% a
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19%; a receita do segmento de Eletrificagdo esta projetada em US$ 14,5—
15,0 bilhdes (incluindo cerca de US$ 3,1 bilhdes da Prolec GE), com
margem de EBITDA de 18% a 20%; Espera-se que o segmento Edlico
registre uma queda organica na receita na faixa baixa de dois digitos, com
perdas de EBITDA de aproximadamente -US$ 400 milhdes.

Implicag6es para os Investidores

A revisdo do guidance do FCF para o 2° trimestre de 2026 é o
desdobramento financeiro de maior impacto no comunicado. O aumento do
ponto médio do FCF de US$ 7,0 bilhdes para US$ 12,0 bilhdes (aumento
de 71%) implica um yield do FCF para o ano inteiro de aproximadamente
4,2% sobre a capitalizagdo de mercado atual. O FCF do primeiro semestre
de 2026, de US$ 9,9 bilhdes, foi impulsionado por grandes adiantamentos
provenientes de pedidos de equipamentos de turbinas a gas, uma entrada
de caixa associada ao capital de giro que depende, em parte, do momento
e pode nao se repetir integralmente no segundo semestre. O guidance da
administrag&o para o ano fiscal, de US$ 11,5-12,5 bilhes, implica um FCF
no segundo semestre de US$ 1,6-2,6 bilhdes. A trajetoria de longo prazo
do FCF é sustentada pela crescente carteira de pedidos (US$ 176,3
bilhdes, sendo que apenas o RPO do segmento de Energia, de US$ 111,6
bilhbes, representa aproximadamente seis anos da receita atual desse
segmento).

O RPO do segmento de Energia, de US$ 111,6 bilhdes, reflete a rapida
captacao de pedidos e contratos de servigos de longa duragdo. O RPO do
segmento de Eletrificagdo, de US$ 44,6 bilhdes, cresceu 69% ala,
impulsionado por investimentos em data centers e pela modernizagdo da
rede elétrica. Os mais de US$ 5 bilhdes em pedidos de data centers no
acumulado do ano representam um impulsionador da demanda com
perspectiva plurianual; o risco de execugdo reside em saber se a
capacidade de fabricagdo da GEV em comutadores e transformadores
podera acompanhar o ritmo da carteira de pedidos.

A area de Energia Edlica continua sendo o principal risco para a tese de
investimento consolidada. O guidance para o ano inteiro de perdas de
aproximadamente US$ 400 milhdes no EBITDA ja foi superada no primeiro
semestre (US$ 657 milhdes). Embora a administragéo espere uma melhora
no segundo semestre, o setor de energia edlica offshore tem demonstrado
um padrdao de escalada de custos em contratos de preco fixo de longo
prazo. Qualquer continuagdo desses desafios no segundo semestre de
2026 provavelmente resultaria em perdas anuais no setor edlico de US$
700 milhdes ou mais, um desvio negativo de US$ 300 milhées em relagdo
ao guidance e um impacto negativo na margem de EBITDA ajustada
consolidada em relagao a faixa de 12% a 14%.

Com um P/L futuro de 46,6x, o multiplo & exigente e implica a converséo
continua do crescimento da carteira de pedidos em receita que gere
margem. Principais catalisadores de curto prazo: resultados do terceiro
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trimestre de 2026 confirmando o cumprimento da meta anual de produgéo
de 20 GW de turbinas a gas; evidéncias de recuperagdo do setor edlico no
segundo semestre; e sustentabilidade da margem organica da eletrificagéo
apos a aquisicao da Prolec pela GE.

Tabela 1 — Resultados financeiros da GE Vernova — 2726

2Q26A 2Q26E AxE 1Q26 QxQ 2Q25 YxY

Income Statement (US$ Mi)

Net revenues 11.104 10.825 2,6% 9.339 18,9% 9.111 21,9%
Gross margin 21,3% 23,4% -218bps 19,1% 218bps 20,3% 99bps
Operational expenses 1.706 1.566 8,9% 1.602 6,5% 1.468 16,2%
EBITDA 1.250 1.290 -3,1% 896 39,5% 770 62,3%
Taxrate 29,8% 25,6% 426bps 6,9% 2292bps 23,7% 612bps
Adj. Net income 649 814 -20,3% 212 206,1% 492 31,9%
Diluted EPS (USD/share) 2,47 3,08 -19,9% 17,44 -85,8% 1,86 32,8%
Free Cash Flow 5.107 1.299 293,3% 4.791 6,6% 194 2532,5%

Fonte: Bloomberg, Empresa, BTG Pactual
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Os clientes e destinatarios deste material devem observar os disclaimers especificos porjurisdicdo apresentados abaixo, de acordo com a sua
localizagao e classificagdo regulatoria.

Este documento tem carater exclusivamente informativo e promocional e nao constitui pesquisa independente, recomendagéo de in vestimento,
oferta ou solicitagdo para compra ou venda de qualquer instrumento financeiro.

Asinformagdes contidas neste material foram obtidas de fontes consideradas confiaveis na datade sua publicagdo. No entanto, n&o se garante
sua exatiddo, integridade ou atualidade. Caso sejam utilizados links para fontes externas, ndo ha garantia quanto a exatidao, integridade ou
atualidade dessas informagdes. O acesso a sites de terceiros é realizado por conta e risco do utilizador, estando sujeito aos respetivos Temos
e Condigoes e Politicas de Privacidade, sobre os quais o BTG Pactual ndo exerce qualqu er controlo, ndo assumindo responsabilidade por
qualquer conteldo neles disponibilizado. As opinides e projecdes aqui expressas refletem julgamentos na data da sua emisséo, néo sao
vinculativas e estéo sujeitas a alteragdes sem aviso prévio. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros.

Este material ndo deve ser utilizado como Unica base para decisdes de investimento. Antes de tomar qualquer deciséo, recomend a-se que os
investidores consultem a documentacao legal especifica aplicavel ao produto e busquem assessoria juridica, tributaria e financeira apropriada.
Nada neste documento constitui declaragdo de que qualquer estratégia de investimento aqui descrita é adequada ao perfil de risco doinvestidor.
O Grupo BTG Pactual nao assume obrigagédo de atualizar este documento ou de comunicar alteragdes em seu contelido. Nenhuma
responsabilidade é aceita por eventuais perdas decorrentes do uso ou confianga nas informag¢des aqui contidas.

Este documento é confidencial e destinado exclusivamente ao uso pessoal de seu destinatario. Suareproducao, redistribuicdo o u divulgagio,
total ou parcial, por qualquer meio, é estritamente proibida sem o consentimento prévio e por escrito do Grupo BTG Pa ctual.

Este material qualifica-se como comunicagédo promocional. Ele ndo substituia documentagéo legal exigida porreguladores locais e nao deve
ser considerado isoladamente para decisdes de investimento. As informagdes contidas aqui sdo consistentes com a docume ntagéo oficial dos
produtos mencionados, mas néo constituem, por si sd, aconselhamento ou recomendacgao personalizada.

UNIAO EUROPEIA

No Espago Econdmico Europeu (EEE), este material € emitido e distribuidopelo BTG Pactual Europe S.A., instituicdode crédito com sede em
Luxemburgo, autorizada e supervisionada pela Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF). O presente material ja contempla
em seu contelido a entidade responsavel por sua distribui¢do. Investidores localizados na Unido Europeia devem observar que os produtos
descritos neste material estéo sujeitos as disposicdes da Diretiva 2014/65/UE (MIiFID Il) e, quando aplicavel, ao Regulamento (UE)n® 1286/2014
(PRIIPs), a Diretiva (UE) 2019/1160 (Diretiva sobre Distribuigdo Transfronteirica), ao Regulamento (UE)2019/1156, bem como a outras nommas
relevantes emitidas pela Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados (ESMA) e pelas autoridades nacionais comp etentes.
A distribuicdo deste material, assim como dos produtos nele mencionados, pode estar sujeita a restricdes legais locais, e a e legibilidade do
investidor dependerade sua classificagdo como cliente de varejo, cliente profissional ou contraparte elegivel, con forme definido pela MiFID II.
Certos produtos podem nao ser adequados para investidores de varejo.

Os investidores devem considerar cuidadosamente os riscos, obrigagdes e custos envolvidos, e consultar a documentacao legal e xigida,
incluindo o Documento de Informagdes Fundamentais (KID) e, quando aplicavel, o resumo dos direitos dos investidores. A come rcializagdo de
determinados produtos pode ser descontinuada em conformidade com os mecanismos de desnotificagéo previstos na Diretiva (UE) 2 019/1160.
Este material qualifica-se como comunicacdo de marketing nos termos das Diretrizes da ESMA (ESMA 34-45-1272) e n&o substitui a
documentacéo legal obrigatéria. As informagdes aqui contidas sdo consistentes com os documentos oficiais dos produtos, mas na o devem ser
utilizadas isoladamente para fins de tomada de decisao.

ESTADOS UNIDOS — BTG PACTUAL US CAPITAL, LLC

Este material ¢ um documento resumido, fornecido pela BTG Pactual US Capital, LLC, uma corretora registrada na SEC e membro d a FINRA
e da SIPC, de forma confidencial e exclusivamente para fins informativos. Nao deve ser interpretado ou utilizado como orien tacao legal,
tributaria ou contabil. Nao se trata de um relatério de analise de valores mobiliarios e ndo constituirecomendacgéao de investimento, oferta ou
solicitagéo para compra ou venda de qualquer valor mobiliario ou produto de investimento.

Este material foielaborado de acordo com os requisitos regulatérios aplicaveis nos Estados Unidos e destina -se exclusivamente a investidores
que atendam aos critérios estabelecidos pela Securities and Exchange Commission (SEC) e, quando aplicavel, pela Financial Industry
Regulatory Authority (FINRA). O conteudo néo € registrado na SEC e sua distribuicdo esta sujeita a restricdes legais nos EUA.
Qualquer oferta ou solicitagéo sera feita apenas mediante entrega de um memorando de oferta, prospecto, term sheet ou outro d ocumento
autorizado, e somente em jurisdigcdes onde tal distribuicdo for legalmente permitida. Este documento contém um resumo n&o vinculante de
determinados termos e nao pretende ser exaustivo.

Investidores potenciais devem buscar assessoria juridica e tributaria apropriada e se informar sobre os requisitos legais, fiscais e regulatérios
aplicaveis a sua situacao, incluindo restricoes e obrigagbes relacionadas a subscricdo, manutencao, conversao, resgate ou alienagido dos
investimentos. A analise de adequacgao (suitability) € de responsabilidade do investidor ou de seu assessor autorizado.

Embora as informagdes aqui contidas sejam consideradas confiaveis e provenientes de fontes idoneas, o Grupo BTG Pactual néao o ferece
garantias expressas ou implicitas quanto a precisao, integralidade ou atualidade das informagdes. Todos os valores e projecd es estao sujeitos
a alteragbes semaviso prévio. O BTG Pactual ndo garante que os investidores obterdo lucros, nem compartilhara lucros ou assu mira perdas
dos investimentos. Nao ha garantia de que os objetivos de investimento serdo atingidos. Devido a dive rsos riscos e incertezas, os eventos
reais, resultados ou desempenhos dos investimentos descritos podem diferir significativamente dos mencionados ou previstos ne ste material.
O documento reflete as condigbes econdmicas vigentes a época de sua elaboracdo, naohavendo garantiade que futuras transagdes ocorrerao
sob 0s mesmos termos econdmicos aqui mencionados. Os investimentos envolvem riscos e os investidores devem agir com prudénca ao
tomar decisdes de investimento.

O BTG Pactual, suas subsidiarias e/ou funcionarios podem manter posicdes compradas ou vendidas, operar por conta prépria, coo rdenar ou
gerenciartransagdes ou ofertas envolvendo emissores aqui mencionados, ou realizar outros investimentos relevantes. As areas de negdcos
dentro do BTG Pactual e de suas afiliadas operam de forma independente e podem restringir o acesso de determinados colaborado res a certas
informacdes, com o objetivo de gerenciar conflitos deinteresserelevantes. O BTG Pactual atua princip aimente comprando e vendendo valores
mobiliarios em nome de seus clientes. A cada operacdo de compra ou venda realizada porum cliente, o BTG Pactual pode cobrar comisséo,
taxa de intermediacgéo e/ou taxade subscricdo. Além disso, podem incidir taxas de distribuicdo e de liquidagéo das transacgdes. O BTG Pactual
pode terincentivos para recomendar produtos de suas afiliadas em detrimento de terceiros, uma vez que podera auferir remuneracgéotanto da
transacgéo do cliente quanto sobre os lucros obtidos com o investimento.

Acesse e leia atentamente as informagdes importantes disponiveis em www.btgpactual.us/disclosures, bem como o FORM CRS e demais
documentos disponiveis no FINRA Brokercheck.

Fonte: BTG Pactual, em 22/07/2026. Apenas para fins informativos, ndo constituindo consultoria de investimento nem recomendagéo paracompra ou venda de 6
qualquer titulo. Os ciclos de mercado anterioresnao sdoindicativos de resultadosfuturos. Os investidoresdevem avaliar cuidadosamente sua situagéo financeia

e perfil de adequagéo antes de investir. As visdes e opinides sédo do BTG Pactual e estédo sujeitas a alteragdes. O BTG Pactual nao oferece garantias de que as
projecdes e expectativas serdo alcangadas.


https://files.brokercheck.finra.org/crs_149486.pdf
https://brokercheck.finra.org/firm/summary/149486
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Os investimentos ndo sao garantidos pela Federal DepositInsurance Corporation (FDIC), pelo governo dos Estados Unidos ou por
qualquer outra entidade federal, e estdo sujeitos a riscos de mercado, incluindo a possivel perda do capital investido.

ESTADOS UNIDOS — BTG PACTUAL BANK, N.A.

Este material também pode serdistribuido nos Estados Unidos pelo BTG Pactual Bank, N.A. (‘o Banco”), uma associagao bancaria nacional
autorizada e supervisionada pelo Office of the Comptroller of the Currency (OCC) e sujeita a supervisdo do Board of Governors do Federal
Reserve System. O Banco € uma entidade juridica distinta do BTG Pactual US Capital, LLC, a corretora registrada mencionada acima.
Este material tem carater exclusivamente informativo e promocional e ndo constitui oferta, compromisso ou solicitagdo para a prestagdo de
servigos bancarios, de crédito, de depdsitos, de assessoria, de corretagem ou de investimento. Os produtos ou servigos aqui descritos podem
nao estar disponiveis por meio do Banco e podem ser oferecidos, em vez disso, por outras entidades do grupo BTG Pactual devid amente
licenciadas nos Estados Unidos ou no exterior.

Qualquerservigo bancario, de crédito ou de depdsito oferecido pelo Banco estara sujeito aos requisitos regulatdrios aplicaveis, as aprovagdes
internas e a formalizagdo da documentacgéo definitiva. A elegibilidade pode depender do perfil financeiro do clien te, de seu status regulatério e
de sua jurisdicao de residéncia.

Os depdsitos mantidos no BTG Pactual Bank, N.A. podem ser segurados pela Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC), na med ida
permitida pela lei. Produtos de investimento n&o classificados como depdsitos oferecidos por entidades afiliadas ndo sdo segurados pela FDIC,
nado constituem obrigacdes do Banco e podem sofrer perdas de valor.

O Banco ndo garante odesempenho de qualquer produto de investimento mencionado neste material e ndo aceita responsabilidade por perdas
decorrentes da confianga nas informagdes aqui fornecidas. Declaragdes prospectivas e estimativas baseiam-se nas condi¢gdes atuais e podem
ser alteradas sem aviso prévio.

O BTG Pactual Bank, N.A. e suas afiliadas podem manter relagées comerciais ou outros interesses financeiros com emissores ou produtos
mencionados neste material. Barreiras internas de informagéo podem restringir o acesso a determinadas informacdes para a g estao de
potenciais conflitos de interesse.

Os clientes devem analisar cuidadosamente todos os contratos, divulgagdes e informagdes regulatérias aplicaveis fornecidos pe lo Bancoem
relagcdo a depdsitos, crédito, tarifas, conflitos de interesse e privacidade. Informagdes adicionais poderédo ser disponibilizadas mediante
solicitagao.

BRASIL

Os produtos mencionados neste material podem estar restritos a investidores qualificados ou profissionais, conforme definido pelas normas da
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), incluindo, mas néo se limitando a Resolugdo CVMn° 30, Resolu¢gdo CVMn°® 175, Resolugdo CVM n°
160 e demais regulamentacdes aplicaveis.

Tais produtos podem néo estar disponiveis para todos os investidores e estdo sujeitos a verificagdo de perfil do investidor, analise de adequagdo
(suitability) e existéncia da documentacéo exigida. Esses produtos ndo contam com garantiado Fundo Garantidor de Créditos (FGC), do Banco
Central do Brasil, da CVM ou de qualqueroutra entidade governamental. Certifique -se dos riscos e se o investimento faz sentido para o seu
perfil antes de investir.

O desempenho passado ndo representa, necessariamente, garantia de resultados futuros. Os investimentos estéo sujeitos a oscilagdes de
mercado e ao risco de perda do capital. Antes deinvestir, € essencial revisar atentamente a documentacgéo legal aplicavel, como regulamentos,
contratos de adesao, termos contratuais, materiais técnicos e explicativos e, quando aplicavel, a Lamina de Informac¢des Essen ciais.

ILHAS CAYMAN

Este material é fornecido em carater confidencial, exclusivamente para fins informativos. Nao constitui uma oferta publica de valores mobiliaros
nas llhas Cayman, e sua distribuicdo pode estar sujeita a restricdes conforme a legislagéo local. Qualquer ofe rta ou solicitagéo sera realizada
exclusivamente por meio de documentagao formal, conforme exigido pelas autoridades competentes e pela Autoridade Monetaria das lhas
Cayman (CIMA).

Os investidores devem considerar cuidadosamente os requisitos legais, tributarios e regulatérios aplicaveis ao seu pais de re sidéncia, incluindo
eventuais restricoes cambiais e obrigagdes de reporte. A aquisicdo de produtos financeiros envolve riscos significativos de mercado, crédio e
liquidez.

Nao ha garantia quanto ao atingimento dos retornos esperados nem a preservacgao do capital investido. As informagdes aquicontidas foram
obtidas de fontes consideradas confiaveis, mas ndo ha qualquer garantia quanto a sua exatidao ou completude.

REINO UNIDO (UK)

Este material qualifica-se como promogcao financeira nos termos do Financial Services and Markets Act 2000 (FSMA) e das regras da Financal
Conduct Authority (FCA). Este material sé pode serdistribuido, e o produto apenas ofertado ou colocado no Reino Unid o,na medida em que:
(1) o produto esteja autorizado para comercializagdo a investidores profissionais no Reino Unido; ou (2) este material possa ser legalmente
distribuido e o produto legalmente ofertado ou colocadono Reino Unido (inclusive poriniciativa do proprio investidor). Este material ¢ emitido
no Reino Unido pela BTG Pactual (UK) Limited, entidade autorizada e regulada pela FCA, e destina-se exclusivamente a pessoas classificadas
como clientes profissionais ou contrapartes elegiveis (“pessoas relevantes”) para fins do Coédigo de Conduta da FCA. Este materialndo deve
ser considerado nem utilizado por qualquer outra pessoa no Reino Unido. Para mais informagdes, acesse:
[https://www.btgpactual.com/home uk/].

Este material possui carater meramente informativo e néo constitui orientagéo legal, tributaria ou recomendagéo de investimento. Os
investidores devem basear-se exclusivamente na documentacao legal do produto (incluindo prospecto, termos e condigbes e, quando aplicavel,
o KID), sendo recomendavel a obtengéo de orientacdo profissional independente.

O Grupo BTG Pactual ndo garante a performance dos produtos mencionados, tampouco oferece qualquer tipo de protecédo de capital. Os
investimentos estao sujeitos a riscos de mercado, crédito e liquidez, e ndo contam com respaldo de qualquer autoridade govern amental do
Reino Unido.

Fonte: BTG Pactual, em 22/07/2026. Apenas para fins informativos, ndo constituindo consultoria de investimento nem recomendagéo paracompra ou venda de 7
qualquer titulo. Os ciclos de mercado anterioresnao sdoindicativos de resultadosfuturos. Os investidoresdevem avaliar cuidadosamente sua situagéo financeia

e perfil de adequagéo antes de investir. As visdes e opinides sédo do BTG Pactual e estédo sujeitas a alteragdes. O BTG Pactual nao oferece garantias de que as
projecdes e expectativas serdo alcangadas.


https://www.btgpactual.com/home_uk/

