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Para obter mais informagées, leia as isengGes de responsabilidade importantes na Gltima pagina desta apresentagdo. Para obter mais informag¢des, consulte a isengdo de responsabilidade na ultima pagina desta apresentacdo. Para discutir

o contetdo ou tirar duvidas, entre em contato com seu gerente de relacionamento na Unido Europeia.
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A Ascensao do Ciclo de Investimentos na Europa | btgpactua

A transformacao estrutural da Europa esta ampliando as oportunidades de investimento

Temos o prazer de apresentar a primeira edicao do 20 Prime Europe, nosso portfélio de acdes europeias concebida para refletir as tendéncias
macroeconémicas e estruturais em evolugdo que moldam a regido. Apdés um periodo prolongado de investimento relativamente moderado e
crescimento econdmico modesto em grande parte da Europa, a regido parece estar caminhando para um ambiente de politicas mais voltado
para o investimento. Essa mudanca esta sendo apoiada pela expanséao fiscal, pelos esforcos para fortalecer a base industrial da Europa, pelo
aumento dos gastos com defesa, pela eletrificagdo e pelo crescente investimento em infraestrutura de |IA. Embora as agdes europeias tenham
sido frequentemente vistas principalmente como uma oportunidade de valuation, acreditamos que a regido esta oferecendo cada vez mais
exposicado a um ciclo de investimento mais amplo, com multiplos fatores estruturais que podem sustentar o crescimento dos lucros nos proximos
anos.

O ciclo de investimentos da Europa esta ganhando impulso

As perspectivas de investimento na Europa estdo se tornando mais positivas, apoiadas pelo aumento dos gastos com defesa, uma das maiores
expansodes fiscais da Alemanha em décadas e o crescente investimento em redes de energia, eletrificacdo, automacao e infraestrutura de IA. Em
comparagao com o periodo pos-crise da divida soberana, quando a politica monetaria desempenhava um papel mais proeminente, o cenario
atual é sustentado por varios temas de investimento cujo desenvolvimento provavelmente se estendera por varios anos. Essas tendéncias
podem criar um ambiente mais duradouro para os lucros corporativos, particularmente para empresas selecionadas dos setores industrial, de
tecnologia e de infraestrutura. As agdes europeias também continuam sendo negociadas com um desconto significativo em relacdo aos
mercados dos EUA, oferecendo uma combinacdo de perspectivas de investimento em melhoria, avaliagcbes comparativamente atraentes e
exposicao a diversos temas estruturais de longo prazo.

Apresentando o 20 Prime Europa

O portfélio 20 Prime Europa foi concebido para capturar os beneficiarios mais atraentes da transformacdo estrutural da Europa. Em vez de
replicar o STOXX Europe 600, a carteira concentra o investimento em um grupo seleto de empresas com fortes vantagens competitivas, perfis de
lucros duradouros, balangos patrimoniais robustos e exposicao direta aos principais impulsionadores do novo ciclo da Europa. A carteira reune
lideres de inteligéncia artificial, defesa, automacéao industrial, setor financeiro, inovacdo na area da saude e eletrificacédo e infraestrutura, criando
0 que acreditamos ser uma carteira de agcdes europeias resistente a qualquer conjuntura, posicionada para se beneficiar das oportunidades de

longo prazo mais importantes do continente.
Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da
MiFID II. As estimativas de desempenho baseiam-se em premissas internas e estao sujeitas a alteragbes. O desempenho passado ndo é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui
uma recomendagéo de compra ou venda. Antes de tomar qualquer decisédo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagdes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O
desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de administragdo, e néo leva em consideragdo impostos ou custos de transagéo.
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ASML ASML NA Information Technology
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Infineon IFXGY Information Technology
Schneider Electric SUFP Industrials
Siemens Energy ENR GY Industrials
Iberdrola IBE SM Utilities
Rheinmetall RHM GY Industrials

BAE Systems BA/ LN Industrials
Leonardo LDO IM Industrials
Siemens SIE GY Industrials
Heidelberg Materials HEIGY Materials
Allianz SE ALV GY Financials
Novo Nordisk IOVOB D Health Care
AstraZeneca AZN LN Health Care
Roche ROP SW Health Care
Deutsche Borse DB1GY Financials
UniCredit UCG IM Financials
L'Oréal ORFP Consumer Staples
Unilever ULVR LN  Consumer Staples
Diageo DGE LN Consumer Staples
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Rating

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da
MiFID II. As estimativas de desempenho baseiam-se em premissas internas e estao sujeitas a alteragbes. O desempenho passado ndo é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui
uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagdes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O
desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de administragdo, e néo leva em consideragdo impostos ou custos de transacgéo.
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Performance — Global indexes (USD)

Global indexes — July/26
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Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da
MiFID II. As estimativas de desempenho baseiam-se em premissas internas e estao sujeitas a alteragbes. O desempenho passado ndo é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui
uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagdes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O

desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de administragdo, e néo leva em consideragdo impostos ou custos de transacgéo.
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Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da
MiFID II. As estimativas de desempenho baseiam-se em premissas internas e estao sujeitas a alteragbes. O desempenho passado ndo é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui
uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagdes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O
desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de administragdo, e néo leva em consideragdo impostos ou custos de transacgéo.



PEGY and quality-adjusted P/E
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Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da
MiFID II. As estimativas de desempenho baseiam-se em premissas internas e estao sujeitas a alteragbes. O desempenho passado ndo é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui
uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagdes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O
desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de administragdo, e néo leva em consideragdo impostos ou custos de transacgéo.
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Europe’s New Economic Regime
Europe gas exited a decade-long regime of fiscal restraint and entered a multi-year period of investment-led growth

2010-2024 > 2025-2035

OLD EUROPE Draghi Report NEW EUROPE
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Europe is no longer a cyclical recovery story.

It is becoming a structural investment story.

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da
MiFID II. As estimativas de desempenho baseiam-se em premissas internas e estao sujeitas a alteragbes. O desempenho passado ndo é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui
uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagdes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O
desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de administragdo, e néo leva em consideragdo impostos ou custos de transacgéo.



appe . ortfolio
The € trillion investment cycle @Da“”a' Solutions

Four simultaneous investment supercycles
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Main Investment Driver Main Investment Driver 2 Main Investment Driver Main Investment Driver
'@' * NATO spending * » Grid upgrades i = ¢ Semiconductors @ ¢ Supply chain security
* Ammunition * Renewable integration * Data centers e Strategic manufacturing
¢ Military modernization e Data center power ¢ Automation ¢ Nearshoring
demand
— Duration — Duration — Duration — Duration
it 10+ years a5 10-15 years 11 10+ years fosh 7-15 years
0% Beneficiary Sectors 0% Beneficiary Sectors o9 Beneficiary Sectors e Beneficiary Sectors
afme * Aerospace & Defense ad&p  Electrical Equipment f@2 . Scmiconductors A8 . hdustrials
* Industrial Suppliers e Utilities * Data Centers * Machinery
¢ Advanced Materials ¢ Grid Infrastructure e Software e Logistics
e Cybersecurity ¢ Energy Storage e Automation ¢ Specialty Materials

Unlike prior European recoveries, growth is being supported

g by multiple independent capex engines.

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da
MiFID II. As estimativas de desempenho baseiam-se em premissas internas e estao sujeitas a alteragées. O desempenho passado ndo é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui
uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagdes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O

desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de administragdo, e néo leva em consideragdo impostos ou custos de transacgéo.
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Follow the money CE
Who captures every euro invested?

The investment cycle translates directly into
identifiable earnings beneficiaries.

CAPITAL ALLOCATION TRANSMISSION MECHANISM EARNINGS BENEFICIARIES
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Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da
MiFID II. As estimativas de desempenho baseiam-se em premissas internas e estao sujeitas a alteragbes. O desempenho passado ndo é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui
uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagdes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O
desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de administragdo, e néo leva em consideragdo impostos ou custos de transacgéo.
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Europe’s earnings inflecton

@ pactual 29

Growth is finally returning: European earnings growth is accelerating after years of stagnation

STOXX 600 EPS GROWTH FORECAST

(YoY %)
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Earnings growth turning positive
and accelerating through 2027

Earnings revisions improving

EPS estimates
accelerating in 2026

al

. Broader and more durable
Cycle no longer concentrated in Financials; €

expanding across sectors

THEMATIC EPS GROWTH RANKING
(CAGR 2025E-2027E)
Rank Theme EPS Growth CAGR EATRINGS DVNANICS
Upward eamings
0,
0 @ Dafsras 250N /}l l I revisions across
key themes
e Technology 16.0%
Operating leverage
e @ Goods Services 10.5% benefiting from
capex acceleration
o {:3 Healthcare 7.6%
ﬁli Ma.rgln expansion
e g Utilities / Electrification 7.5% Q|l/ as investment cycle
scales
e @ Europe Broad Market 7.5%

Nominal growth + operating leverage

Driving double-digit EPS growth
through 2026 & 2027

Y The earnings cycle is becoming the primary support for European equities.

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da
MiFID II. As estimativas de desempenho baseiam-se em premissas internas e estao sujeitas a alteragbes. O desempenho passado ndo é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui
uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagdes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O
desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de administragdo, e néo leva em consideragdo impostos ou custos de transacgéo.
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Growth at a discount (brgpoctval 211
European equities offer improving growth profiles while trading at a significant valuation discount

VALUATION & GROWTH COMPARISON EUROPE VALUATION DISCOUNT VS U.S.
(Forward P/E Discount %)

Region Forward P/E Expected EPS Growth 0%
(12M Fwd) (2025E-2027E CAGR)
-10%
- 21. 2.09
Nasdag-100 5x 32.0% gl 24.0%
valuation
S&P 500 19.5x 22.0% -30% discount
vs. U.S.
STOXX 600 15.0x 11.6% B
-50%
2005 2010 2015 2020 2025
Europe trades at a / EPS growth gap Attractive risk/reward
24.0% discount to narrowing as growth accelerates
the U.S. on Forward P/E meaningfully and valuations re-rate

< , Europe offers an attractive growth-to-valuation tradeoffs globally

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da
MiFID II. As estimativas de desempenho baseiam-se em premissas internas e estao sujeitas a alteragbes. O desempenho passado ndo é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui
uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagdes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O
desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de administragdo, e néo leva em consideragdo impostos ou custos de transacgéo.



20 Prime Europe portfolio

Positioned for Europe’s structural transformation

SECTOR ALLOCATION (%)

&

20 PRIME

EUROPE

Industrials 30%

Benefiting from reindustrialization,
infrastructure investment and
defense spending

Financials 21%

Benefiting from higher interest rates,
capital markets activity and financial
integration

Information Technology 17%

Exposed to Al infrastructure, automation
and digital transformation

Health Care 13%

Supported by demographic trends
and innovation leadership

Consumer Staples 1%

Providing defensive growth and
resilient cash flows

Materials 5%

Benefiting from industrial demand,
commodity cycles and innovation

Utilities 3%
Driving the energy transition and
grid modernization

@ pactual

portfolio
solutions

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da
MiFID II. As estimativas de desempenho baseiam-se em premissas internas e estao sujeitas a alteragées. O desempenho passado ndo é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui
uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagdes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O
desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de administragdo, e néo leva em consideragdo impostos ou custos de transacgéo.



Sector positioning: 20 Prime Europe vs. STOXX Europe 600 (beoactual 50152

Overweight the structural growth sectors of Europe’s new cycle

20 PRIME EUROPE STOXX EUROPE 600 ACTIVE POSITIONING
(Sector Allocation %) (Sector Allocation %) (pp)

q% Industrials +13

% Information Technology +8

Health Care 0

20 PRIME STOXX

EUROPE EUROPE 600 Consumer Staples +3

Financials (5)

q Utilities (1)

Il industrials 17% Materials 0

B Industrials 30% B Financials 26%

B Information Technology 17% I Health Care 13% Energy (4)
B Health Care 13% I Information Technology 9%

m P i Bl Consumer Staples 8% Consumer Discretionary (7)
.onsur.ner e i I Consumer Discretionary 7%

Bl Financials e B Materials 5% Communication Services (3)
I Materials 5% B  Energy 4%
T 0 Utilities 4%

Utilit 3%

- Hes B Communication Services 3% Real Estate (1 )

Real Estate 1%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da
MiFID II. As estimativas de desempenho baseiam-se em premissas internas e estao sujeitas a alteragées. O desempenho passado ndo é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui
uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagdes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O
desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de administragdo, e néo leva em consideragdo impostos ou custos de transacgéo.



Geographic composition: 20 Prime Europe
Diversified across Europe’s core and growth markets

The portfolio is anchored in Western Europe
with meaningful exposure to attractive growth markets.

20 PRIME EUROPE -
(Geographic Allocation %)

4% =

20 PRIME 44% -

EUROPE

Germany
Industrial powerhouse, software
and financial infrastructure

United Kingdom
Defense, health care and
global consumer franchises

France
Electrification and global
consumer leadership

Italy
Banking consolidation and
defense exposure

Netherlands
Semiconductor equipment
and Al infrastructure

Denmark
Global health care and
innovation leadership

Switzerland
Diagnostics and high-quality health care

Spain
Energy transition and
grid modernization

44%

14%

12%

10%

7%

6%

4%

3%
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Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da
MiFID II. As estimativas de desempenho baseiam-se em premissas internas e estao sujeitas a alteragées. O desempenho passado ndo é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui
uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagdes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O
desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de administragdo, e néo leva em consideragdo impostos ou custos de transacgéo.



2. Stock Insights




ASML (ASML) btgpactual

Por que gostamos: A ASML continua sendo uma das empresas mais estratégicas no ecossistema de semicondutores, beneficiando-se da demanda
estrutural por computagéo para IA, fabricagcdo avangada de chips e da auséncia de concorrentes relevantes na litografia EUV.

Descrigcao da empresa Fundamentos

1. ASML

|

|

|

|

|

|

1 Descricdao Gestao Resumo Valuation

: A ASML é a fornecedora lider mundial de CEO: Christophe Fouquet (1,8y) Prfag'o - -~ 1.469,6 P/L a f’re.nte‘ 32,6x

: equipamentos de litografia para semicondutores e CFO: Roger J M Dassen (7,6y) Max.lmglerjlma das ultimas 52 semana 1741/587,8 P/L médio a frente (5 anos) 33,0x

: a Ginica empresa capaz de fabricar sistemas de - Capitalizagédo de mercado (MM) 570.422 EV/EBIT N 45,1x

1 | litografia em ultravioleta extremo (EUV) utilizados Vantagens competitivas Xalf)r da empresla (I\/II\?KAM) 564.222 E\E//GEBI;I' mtedlo (5 anos) 35,01>7(

I na producdo dos chips mais avancados. Entre - . goes em circulagao (Mh afrente ,

I seus clientes estéo os maiores fabricantes de Prii?;g:lﬁ?:;@gﬂ??g:c;ﬁtﬁiz:?it;zgs g:;;d;ir:;niés % de agbes em circulagéo 98% PEG médio a frente (5 anos) 1,7

I semicondutores do mundo, como fundi¢des e Balancgo Patrimonial Alocacao de capital

I | fabricantes de dispositivos integrados, que contam |Forgas, Fraquezas, Oportunidades e Ameagas Cobertura de juros n.a. ROIC 59,5%

I com a tecnologia da ASML para aumentar a F: Monopolio da EUV, lideranga tecnoldgica, receita Divida liquida / FCFF -0,8 ROIC médio (5 anos) 53,7%

! densidade de transistores e melhorar o recorrente de servigos / D: Concentragéo de clientes, ciclos  Agjo / Ativos 9,1% ROE 53,9%

: desempenho dos chips. Além da venda de de produgdo longos / O: Demanda por semicondutores  pjyida / Ativos 8,8% ROE médio (5 anos) 57,5%

: equipamentos, a empresa gera receita recorrente impulsionada pela IA, adogdo da EUV de alto NA/A

1 s o Restrigbes geopoliticas, ciclos de investimento em Crescimento historico (anualizado) Projegées (anualizadas)

1 com.manuten(;ao, atu.allzagoes de software e: semicondutores Crescimento da receita (3 anos) 6,2% Crescimento receita (3 anos) 33,5%

I SErVigos para a bas? m;talada. A demanda ¢ Principais pares Crescimento da receita (5 anos) 15,1% Crescimento receita (5 anos) 26,8%

I sustenta'da p.or tendéncias sectjlares de longo . . . Crescimento do lucro por agao (3 anos) 8,1% Crescimento do LPA (3 anos) 53,6%

I prazo, |n~clumdo IA, computagdo em nu.vem: ASM International NV / Apphed Materials Inp / Lam Crescimento do lucro por agdo (5 anos) 14,4% Crescimento do LPA (5 anos) 45 8%

: computagao de alto desempenho e fabricagéo ResearcrjrC?orp /SE Sem:jconduT\;or Infdustnes NV/ Margem bruta (3 anos) 1,0% Crescimento Mg. bruta (3 anos) 2,7%

I avangada de semicondutores. aiwan Semiconductor Manufactu Margem de lucro (3 anos) 1,1% Crescimento Mg. liquida (3 anos) 9,3%

I Destaques Rentabilidade Investimentos

I , i i Margem bruta 52,8% CAPEX/Vendas 4,8%

I Historical Price 121 Forward P/E Margem bruta média (5 anos) 51,8% CAPEXVendas (5 anos) 6,1%

I | 2000 50 Margem de lucro 29,4% Fluxo caixa Op. / CAPEX 8,0x

I Margem de lucro média (5 anos) 28,6% Fluxo caixa Op. / CAPEX (5 anos) 5,6x

|| 1500 40 nm M SBCs como % do lucro liquido 1,6% Giro de ativos 0,7x

: 1000 30 w/ W Performance Expectativas do consenso

[ 500 2 Acumulado més 2,5% Precgo-alvo (mediana Bloomberg) 2100,00

I 3 meses 23,9% Valorizagao (%) 42,9%

1 0 10 Acumulado ano 60,3% % Compra 86%

I Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 1 ano 145,6% % Neutro 10%
3 anos (anualizado) 34,3% % Venda 5%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da MiIFID Il. As estimativas de
desempenho baseiam-se em premissas internas e estédo sujeitas a alteragbées. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de
tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagbes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de adm, e ndo leva em
consideragdo impostos ou custos de transagéo.



SAP (SAP)

btgpactual

Por que gostamos: A SAP combina receitas recorrentes resilientes com a adogéo cada vez mais rapida da nuvem e a monetizagao da IA,

2. SAP

proporcionando um crescimento sustentavel dos lucros, apoiado por um dos maiores ecossistemas de software empresarial do mundo.

|

1

I

I

: Descricdo da empresa Fundamentos

1 Descricdao Gestao Resumo Valuation

: ASAP € a malor fornecedora mundial de software gEg ggltfi:;(nAilsg Eggy; II\D/Iraf\a)((;i;a/Ml’nima das ultimas 52 semana 257,7 / 1126;4’53 E;t ;Zzir:)teé frente (5 anos) gggz

I de aphcatl.vos em presana.ls' Oterecendo so.lug:oes ~ Capitalizacdo de mercado (MM) , 201.8‘69 EV/EBIT 19:7x

: que ajudam e.ls organlzagoes a gerenciar Vantagens competitivas Valor da empresa (MM) 201.256 EV/EBIT médio (5 anos) 33,4x

|| finangas, cadeias de suprimentos, compras, Acdes em circulagao (MM) 1.229 PEG a frente 1,9

I' | recursos humanos, relacionamento com clientes Altos custos de mudanga / Efeitos de rede / % de agdes em circulag&o 75% PEG médio a frente (5 anos) 3,6

: e operagdes comerciais. Sua plataforma de ERP Reconhecimento da marca / Escala ) ) _ ;

: atende empresas de todos os tamanhos em i _ Balango Patrimonial Alocagao de capital .

. | praticamente todos os setores, proporcionando Forcas, Fraquezas, Oportunidades e Ameacas Cf)pertu'ra .de juros n.a. ROIC - 19,5 0/o

| uma integrag:éo profunda as operagdes diarias F: Lideranga no setor empresarial, base de clientes fiel, 'IZIV.Ida; L'f:.l“"da / FCFF Lz ES:EC MEES (9 Emes) 1;;;’

1 | dos clientes e gerando altos custos de mudanc;a receitas recorrentes / F: Ciclos de implementagéo Dgl'?i /Al\tps e 12’00/"

I de fornecedor. A SAP vem acelerando sua demorados, migragdes complexas / O: Migragdo para a vda / Ativos médio (5 anos) V%

I (o5 i nuvem, integragdo de IA, transformagao digital / A Crescimento histérico (anualizado) Projegées (anualizadas)

| transic&o para o software por assinatura baseado Concorréncia de fornecedores de software nativo. . . . Je¢ . 7

: em nuvem, ao mesmo tempo em que incorpora B Cresc!mento da rece!ta (3 anos) Cresc!mento rece!ta (3 anos) 12,2%

| |recursos de 1A em todo o seu portfélio. A empresa Principais pares Cresc!mento da receita (5 anNos) Cresc!mento receita (5 anos) 13,6%

| | gera receita altamente recorrente proveniente de Cresc!mento do lucro por agiao (3 anos) Cresc!mento do LPA (3 anos) 19,1%

| | assinaturas de software, manutengao e servigos Temenos AG / Open Text Corp / Tyler Technologies Inc  Crescimento do lucro por agéo (5 anos) Cresc!mento do LPA (5 anos) 22,1%

I |de suporte, com clientes ’distribuidos lobalmente / Palantir Technologies Inc / Salesforce Inc Margem bruta (3 anos) Cresc!mento Mg. t?rUt-a (3 anos) 0.4%

I p ’ g : Margem de lucro (3 anos) Crescimento Mg. liquida (3 anos) 3,7%

I Destaques Rentabilidade Investimentos

I , i i Margem bruta CAPEX/Vendas 2,0%

I Historical Price 121 Forward P/E Margem bruta média (5 anos) CAPEXVendas (5 anos) 2,4%

1 [ 300 50 Margem de lucro Fluxo caixa Op. / CAPEX 12,2x

1 %28 40 Margem de lucro média (5 anos) Fluxo caixa Op. / CAPEX (5 anos) 10,2x

| 54218 20 M SBCs como % do lucro liquido Giro de ativos 0,5x

I

I igg 2 ALY .\‘M Performance Expectativas do consenso

[ 160 Acumulado més Preco-alvo (mediana Bloomberg) 200,00

I 14218 10 3 meses 12,9% Valorizagéo (%) 21,7%

| 100 0 Acumulado ano % Compra 87%

I Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 1 ano % Neutro 10%
3 anos (anualizado) % Venda 3%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da MiIFID Il. As estimativas de
desempenho baseiam-se em premissas internas e estédo sujeitas a alteragbées. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de
tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagbes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de adm, e ndo leva em

consideragdo impostos ou custos de transagéo.



Infineon (IFX)

IFX

Por que gostamos: A Infineon esta bem posicionada para se beneficiar do crescimento estrutural nas areas de eletrificagéo,
eficiéncia energética e demanda por semicondutores automotivos, apoiado por tendéncias seculares de longo prazo.

Descrigdo da empresa

Descrigao

Gestao

Fundamentos

btgpactual

A Infineon Technologies é uma das maiores
fabricantes de semicondutores da Europa,
especializada em semicondutores de poténcia,
eletrénica automotiva, automacéao industrial, chips
de seguranga e solugdes de loT. Aempresa
fornece produtos para os principais fabricantes
automotivos, produtores de equipamentos
industriais, empresas de energia renovavel e
empresas de eletrdnicos de consumo em todo o
mundo. A Infineon esta particularmente bem
posicionada em tecnologias de gerenciamento de
energia, que desempenham um papel
fundamental em veiculos elétricos, infraestrutura
de energia renovavel, sistemas de recarga e
eletrificagao industrial. A receita é
geograficamente diversificada, com forte
presenca na Europa, Asia e América do Norte.

CEO: Jochen Hanebeck (3,5y)
CFO: Sven Schneider (9,8y)

Vantagens competitivas

Conhecimento tecnolégico / Relagdes com os clientes /
Escala / Conhecimento em engenharia

Forgas, Fraquezas, Oportunidades e Ameagas

F: Lideranga no setor automotivo, especializagdo em
semicondutores de poténcia / F: Ciclicidade do setor de
semicondutores / O: Penetragdo dos weiculos elétricos,

automagcao industrial, energia renovavel / A: Presséo

sobre os pregos, perturbacdes geopoliticas

Principais pares

Elmos Semiconductor SE / ams-OSRAM AG / ON
Semiconductor Corp / NXP Semiconductors NV /
Semtech Corp

Destaques
Hi ical Pri 12M F | PIE

100 50

80 40

60 30

40 20 A

v

20 10

0 0

Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26

Resumo Valuation
Prego 63,7 P/L a frente 24,5x
Maxima/Minima das ultimas 52 semana 88,83/ 30,82 P/L médio a frente (5 anos) 18,0x
Capitalizagéo de mercado (MM) 83.213 EV/EBIT 52,2x
Valor da empresa (MM) 89.967 EV/EBIT médio (5 anos) 24,8x
Acdes em circulagéo (MM) 1.306 PEG a frente n.a.
% de acdes em circulagéo 100% PEG médio a frente (5 anos) 2,3
Balanco Patrimonial Alocacéo de capital
Cobertura de juros 9,6 ROIC 7,0%
Divida liquida / FCFF 3,3 ROIC médio (5 anos) 11,6%
Agio / Ativos 25,8% ROE 6,6%
Divida / Ativos 23,7% ROE médio (5 anos) 13,5%
Crescimento historico (anualizado) Projegées (anualizadas)
Crescimento da receita (3 anos) -3,4% Crescimento receita (3 anos) 16,9%
Crescimento da receita (5 anos) 6,5% Crescimento receita (5 anos) 18,3%
Crescimento do lucro por agéo (3 anos) -22,5% Crescimento do LPA (3 anos) 105,9%
Crescimento do lucro por ag&o (5 anos) -2,3% Crescimento do LPA (5 anos) 113,8%
Margem bruta (3 anos) -4,6% Crescimento Mg. bruta (3 anos) 6,4%
Margem de lucro (3 anos) -21,3% Crescimento Mg. liquida (3 anos) 60,7%
Rentabilidade Investimentos
Margem bruta 39,2% CAPEX\Vendas 12,3%
Margem bruta média (5 anos) 41,8% CAPEX/Vendas (5 anos) 14,8%
Margem de lucro 6,9% Fluxo caixa Op. / CAPEX 1,8x
Margem de lucro média (5 anos) 12,2% Fluxo caixa Op. / CAPEX (5 anos) 1,5x
SBCs como % do lucro liquido 14,8% Giro de ativos 0,5x
Performance Expectativas do consenso
Acumulado més 3,3% Preco-alvo (mediana Bloomberg) 90,00
3 meses 12,2% Valorizagao (%) 41,2%
Acumulado ano 70,2% % Compra 81%
1 ano 90,2% % Neutro 19%
3 anos (anualizado) 24,1% % Venda 0%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da MiIFID Il. As estimativas de
desempenho baseiam-se em premissas internas e estédo sujeitas a alteragbées. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de
tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagbes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de adm, e ndo leva em
consideragdo impostos ou custos de transagéo.



Schneider Electric (SU)

Por que gostamos: A Schneider Electric esta em uma posicéo privilegiada para aproveitar a tendéncia de eletrificagao, os

btgpactual

investimentos em infraestrutura digital e a crescente demanda por solugdes de eficiéncia energética em todo o mundo.

Descrigcao da empresa Fundamentos

|
1
I
I
4. SU :
1 Descricdao Gestao Resumo Valuation
: A Schneider Electric € lider global em solugoes de CEgl':g“\l/\llzrtr?a:in;a(\;izy) II\D/Iraf\a;:na/Minima das ultimas 52 semana 299 5499289777’2‘ gt i’nférzir:)tz frente (5 anos) gggi
I . gdeStta(.) ?i\energla’ elfet”flcagao e. autom?gag Capitalizacdo de mercado (MM) 172.193 EV/EBIT 26,4x
bpn .us.rla.' ~ emPr(.esa ornece equipamen 0? © Vantagens competitivas Valor da empresa (MM) 187.148 EV/EBIT médio (5 anos) 21,7x
: _d'St”bu'gao eletrlca{ softwgre de au.toma(;.af), . . Agdes em circulagdo (MM) 579 PEG a frente n.a.
: sistemas de controle 'n.d_lfsmlal € Servicos digitais Reconhecimento da marca / Custos de mudanca/ o de agdes em circulagéo 95% PEG médio a frente (5 anos) 2,6
gue melhoram a eficiéncia energética e a Ecossistema integrado / Escala . . _ ;
: produtividade operacional em edificios i _ Balango Patrimonial Alocagao de capital .
: comerciais, instalagdes industriais, Forcas, Fraquezas, Oportunidades e Ameacas Cf)pertu'ra .de juros 18,0 ROIC - 15,4 0/o
I | concessionarias de energia, centros de dados e . | g 5 ia i 5 Diida liquida / FGFF 2.4 ROIG médio (5 anos) 13,2%
: ; ! : Liderangca em gesté&o de energia, integragéo de Agio / Ativos 40,2% ROE 18,4%
1 no-mercado .reS|denC|aI. Cada vez mais, a software / F: Exposicao ao setor industrial / O: Centros piida / Ativos 28,4% ROE médio (5 anos) 15,1%
I |Schneider combina hardware, software e andlises  de dados, eletrificago, transigdo energética / A: — .
I |baseadas em inteligéncia artificial em plataformas Desaceleragao industrial, inflagio das matérias-primas Crescimento histérico (anualizado) Projegées (anualizadas)
: integradas que otimizam o uso de eletricidade e — Cresc!mento da rece!ta (3 anos) 3,9:/0 Cresc!mento rece!ta (3 anos) 11,22/0
I os processos industriais. Seus negocios se Principais pares Cresc!mento da receita (5 anNos) 7,8% Cresc!mento receita (5 anos) 11,0%
. . . = Crescimento do lucro por agao (3 anos) 1,2% Crescimento do LPA (3 anos) 28,2%
1 beneficiam de uma ampla diversificacdo _ i 0 . 0
afica e de receitas recorrentes provenientes Eaton Corp PLC / ABB Ltd / Siemens AG / Legrand SA Crescimento do lucro por agao (S anos) Si7% Cresc!mento do LPA (5 anos) 26,4%
: geogra . Margem bruta (3 anos) 0,2% Crescimento Mg. bruta (3 anos) 0,6%
: de software e servigos. Margem de lucro (3 anos) -2,3% Crescimento Mg. liquida (3 anos) 11,1%
1 Destaques Rentabilidade Investimentos
I Margem bruta 42,1% CAPEX/Vendas 2,7%
1 Historical Price 12M Forward P/E Margem bruta média (5 anos) 41,7% CAPEX/Vendas (5 anos) 2,4%
| 350 35 Margem de lucro 10,4% Fluxo caixa Op. / CAPEX 5,7x
1 300 30 Margem de lucro média (5 anos) 10,8% Fluxo caixa Op. / CAPEX (5 anos) 5,8x
: 250 SBCs como % do lucro liquido 3,7% Giro de ativos 0,7x
25 ﬂ‘w W k. A AMA’M
| | 200 20 ¥ Performance Expectativas do consenso
[ 150 ¢ Acumulado més 2,8% Precgo-alvo (mediana Bloomberg) 327,50
1 100 15 3 meses 16,0% Valorizagao (%) 10,0%
1 50 10 Acumulado ano 28,6% % Compra 90%
[ Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 1ano 37,8% % Neutro 7%
3 anos (anualizado) 24,7% % Venda 3%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da MiIFID Il. As estimativas de
desempenho baseiam-se em premissas internas e estédo sujeitas a alteragbées. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de
tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagbes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de adm, e ndo leva em
consideragdo impostos ou custos de transagéo.



Siemens Energy (ENR)

btgpactual

Por que gostamos: A Siemens Energy oferece uma exposi¢ao significativa a investimentos de longo prazo em redes elétricas

5. ENR

globais e infraestrutura de energia, beneficiando-se da aceleragao da eletrificacdo e das iniciativas de segurancga energética.

Descrigdo da empresa Fundamentos
Descrigao Gestao Resumo Valuation

A Siemens Energy é uma das maiores CEO: Christian Bruch (5,4y) Preco 152,5 P/L a frente 26,1x
fornecedoras mundiais de tecnologias para CFO: Maria Ferraro (5,4y) Méximg/MirJima das ultimas 52 semana 191,66 / 83,32 P/L médio a frente (5 anos) 33,7x
geragao, transmiss3o e infraestrutura de rede de - Capitalizag&o de mercado (MM) 131.318 EV/EBIT o Ha
energia. Seu portfdlio inclui turbinas a gas, Vantagens competitivas Xalf)r da empresla (l\/ll\zllzﬂM) 123.2@(1) E\E//CI;EBI;I' mtedlo (5 anos) 40,002

equipamentos de transmissdo de energia, solugbes I . . B ) ClIReiElE & el ;
quip - . g . ¢ Experiéncia em engenharia / Base instalada / Contratos o e acdes em circulagdo 94% PEG médio a frente (5 anos) 0,7

de automacéo de rede, servigos de energia e de manutengao de longo prazo
tecnologias que apoiam a integragdo de energias Balango Patrimonial Alocacao de capital

renovaveis. A empresa atende concessionarias de |Forgas, Fraquezas, Oportunidades e Ameagas Cobertura de juros 67,3 ROIC 20,1%
energia, clientes industriais e governos que F: Grande base instalada, experiéncia em infraestrutura DMda liquida / FCFF -1,2 ROIC médio (5 anos) 1,5%

|

I

I

I

|

I

I

I

|

I

I

I

|

I

I

I

|

Il investem em infraestrutura elétrica e seguranca
: energética. Embora a geracéo convencional de
I energia continue sendo importante, a Siemens
I Energy vem se beneficiando cada vez mais do
1| aumento dos investimentos na modernizagéo da
1| rede elétrica, na eletrificagao e na integragdo de
I | energias renovaveis, impulsionados pela demanda
1 global de longo prazo por uma infraestrutura

: elétrica confiavel.

|
I
I
I
|
I
I
I
|
I
I
I

energética / F: Desafios de execugao, wlatilidade do
setor edlico / O: Modernizagao da rede elétrica,
integragcdo de energias renovaweis / A: Riscos de

execucao de projetos, incerteza politica

Principais pares

Goldwind Science & Technology / Ming Yang Smart
Energy Group L / Suzlon Energy Ltd / Vestas Wind

Systems A/S / Nordex SE

Destaques
Historical Price 12M Forward P/E
200 60
50
- Il m.m f‘“\....
40 L A'A\
100 30 V'w
20
50
10
0 0
Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26

Agio / Ativos
Divida / Ativos

Crescimento historico (anualizado)

Crescimento da receita (3 anos)
Crescimento da receita (5 anos)
Crescimento do lucro por agéo (3 anos)
Crescimento do lucro por agéo (5 anos)
Margem bruta (3 anos)

Margem de lucro (3 anos)

Rentabilidade
Margem bruta
Margem bruta média (5 anos)
Margem de lucro
Margem de lucro média (5 anos)
SBCs como % do lucro liquido

Performance
Acumulado més
3 meses
Acumulado ano
1 ano
3 anos (anualizado)

-13,7% Valorizagao (%) 34,4%

ROE 21,3%
ROE médio (5 anos) -3,0%

Projegées (anualizadas)
Crescimento receita (3 anos) 15,1%
Crescimento receita (5 anos) 15,0%

Crescimento do LPA (3 anos) 127,4%
Crescimento do LPA (5 anos) 112,5%
Crescimento Mg. bruta (3 anos) 15,9%
Crescimento Mg. liquida (3 anos) 73,8%
Investimentos
CAPEX/Vendas 4,4%
CAPEX/Vendas (5 anos) 4,1%
Fluxo caixa Op. / CAPEX 3,2x
Fluxo caixa Op. / CAPEX (5 anos) 2,4x
Giro de ativos 0,7x

Expectativas do consenso
Preco-alvo (mediana Bloomberg) 205,00

% Compra 7%
% Neutro 17%
% Venda 7%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da MiIFID Il. As estimativas de
desempenho baseiam-se em premissas internas e estédo sujeitas a alteragbées. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de
tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagbes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de adm, e ndo leva em

consideragdo impostos ou custos de transagéo.



Iberdrola (IBE)

IBE

btgpactual

Por que gostamos: A Iberdrola combina receitas reguladas e estaveis com o crescimento estrutural proveniente de investimentos

Descrigdo da empresa

Gestao

Descrigao

em energias renovaveis e da expansao da rede elétrica.

Resumo

Fundamentos

Valuation

CEO: Pedro Azagra Blazquez (0,6y)
CFO: Jose Sainz Armada

A Iberdrola € uma das maiores empresas de
energia elétrica e de energia renovavel do mundo,

operando redes reguladas de eletricidade, ativos Vantagens competitivas

de geracao renovavel e negdcios de
comercializac&o de energia elétrica na Europa,
América do Norte, América Latina e Australia. A

empresa gera uma parcela significativa de seus |Forgas, Fraquezas, Oportunidades e Ameacas

Ativos Regulamentados / Escala / Contratos de Longo
Prazo

lucros a partir de ativos regulados de transmiss&o F: Lideranca no setor de energias renovaweis, fluxos de
e distribuicao, proporcionando fluxos de caixa
estaveis e previsiveis, ao mesmo tempo em que
mantém um dos maiores portfélios globais de
geragao edlica e solar. Sua estratégia de
investimento concentra-se na expansao das

caixa previsiveis / F: Negdcio que exige grande
investimento de capital / O: Expansdo das energias
renovaweis, investimentos na rede elétrica / A:
Mudangas regulatdrias, sensibilidade as taxas de juros

Principais pares

redes elétricas e da capacidade de energia
renovavel para aproveitar as tendéncias de
eletrificagao e descarbonizagao de longo prazo.

Northland Power Inc / SSE PLC / Sembcorp Industries
Ltd / China Three Gorges Renewables / China Longyuan
Power Group Cor

Destaques

Historical Price 12M Forward P/E
24 22
22 20
20 18
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Aug-23 Aug-24 Aug-25 Aug-23 Feb-24 Aug-24 Feb-25 Aug-25 Feb-26

Prego

Maxima/Minima das ultimas 52 semana
Capitalizagao de mercado (MM)

Valor da empresa (MM)

Acdes em circulagéo (MM)

% de agdes em circulagao

Balanco Patrimonial
Cobertura de juros
Divida liquida / FCFF
Agio / Ativos
Divida / Ativos

Crescimento historico (anualizado)
Crescimento da receita (3 anos)
Crescimento da receita (5 anos)
Crescimento do lucro por agéo (3 anos)
Crescimento do lucro por agéo (5 anos)
Margem bruta (3 anos)
Margem de lucro (3 anos)

Rentabilidade
Margem bruta
Margem bruta média (5 anos)
Margem de lucro
Margem de lucro média (5 anos)
SBCs como % do lucro liquido

Performance
Acumulado més
3 meses
Acumulado ano
1 ano
3 anos (anualizado)

20,7 P/L a frente

22,08 / 15,33 P/L médio a frente (5 anos)
138.267 EV/EBIT

211.024 EV/EBIT médio (5 anos)

6.673 PEG a frente
97% PEG médio a frente (5 anos)

Alocacao de capital
n.a. ROIC
53,7 ROIC médio (5 anos)
5,2% ROE
44,4% ROE médio (5 anos)

Projegées (anualizadas)
Crescimento receita (3 anos)
Crescimento receita (5 anos)
Crescimento do LPA (3 anos)
Crescimento do LPA (5 anos)
Crescimento Mg. bruta (3 anos)
Crescimento Mg. liquida (3 anos)

Investimentos
CAPEXVendas
CAPEX/Vendas (5 anos)
Fluxo caixa Op. / CAPEX
Fluxo caixa Op. / CAPEX (5 anos)
Giro de ativos

-3,6%
2,5%
7,4%

11,6%
5,2%

15,5%

54,6%
48,5%
14,3%
12,0%

0,0%

Expectativas do consenso
0,3% Preco-alvo (mediana Bloomberg)
8,1% Valorizagao (%)
16,1% % Compra
38,3% % Neutro
29,5% % Venda

19,8x
15,9x
22,2x
18,9x
2,3
2,2

7,0%
6,8%
14,6%
1,7%

4,6%
5,3%
8,0%
8,5%
2,0%
3,8%

28,5%
25,9%
0,9x
1,0x
0,3x

20,30
-2,0%
32%
65%
3%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da MiIFID Il. As estimativas de
desempenho baseiam-se em premissas internas e estédo sujeitas a alteragbées. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de
tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagbes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de adm, e ndo leva em
consideragdo impostos ou custos de transagéo.




Rheinmeta“ (RHM) btgpactual

Por que gostamos: A Rheinmetall deve se beneficiar do aumento plurianual nos gastos com defesa na Europa, apoiada por uma
carteira de pedidos recorde e pela expansao da capacidade de producao.

Descricao da empresa | Fundamentos

|

|

|

|

|

|

1 Descricdao Gestao Resumo Valuation

1 CEO: Armin Papperger (13y) Preco 1.198,2 P/L a frente 25,4x
7. RHM ! | ARheinmetall é a maior empresa de defesa da CFO: Klaus Neumann (1y) Maxima/Minima das tltimas 52 semana 2008 / 900,2 P/L médio a frente (5 anos) 22,6x

I | Alemanha e uma das principais fornecedoras de Capitalizag&o de mercado (MM) 56.063 EV/EBIT 35,1x

' equipamentos militares da Europa, especializada Vantagens competitivas Valor da empresa (MM) 57.571 EV/EBIT médio (5 anos) 26,2x

: em veiculos blindados, munigdes, sistemas de Relacs | Eabricaca lizada / Acdes em CirCUlat_;éo (M[\A) 47 PEG a f’fe.nte‘ 0,5

;| artilharia, tecnologias de defesa aérea, sensores elagoes Com:ltizvi:rcr)eira: ;Zifrzz:SpeC'a lzada’ o de agdes em circulag&o 100% PEG médio & frente (5 anos) 0,6

I principaimente paises da OTAN e governos  |Forgas, Fraquezas, Oportunidades e Ameagas Cobertura de juros 9,3 ROIC 21,0%

: aliados por meio de programa§ de aquisigéq de F: Lideranga no setor de defesa, solida carteira de I;)l’v.ida quyida | FCFF -0(,)2 ROIC médio (5 anos) 18,7:@

: defes? de Iongq prazo. A Rheinmetall também  peqidos / F: Dependéncia de compras governamentais / Agio / Ativos 8,1 OA, ROE 14,7 OA,

I mantém uma divisdo menor de componentes O: Gastos europeus com defesa, rearmamento da ~ DiVida / Ativos 7,6% ROE medio (5 anos) 17,2%

| |automotivos, mas tem direcionado cada vez mais OTAN / A: Mudangas politicas no orgamento, restriges Crescimento histérico (anualizado) Proje¢ées (anualizadas)

I seu foco estratégico para a defesa. A solida na cadeia de suprimentos Crescimento da receita (3 anos) 12,8% Crescimento receita (3 anos) 50,9%

I | carteira de pedidos, a expansao da capacidade Principais pares Crescimento da receita (5 anos) 15,1% Crescimento receita (5 anos) 63,3%

I'| de produc&o e o aumento dos gastos europeus Crescimento do lucro por ag&o (3 anos) 8,3% Crescimento do LPA (3 anos) 121,8%

: com defesa continuam a sustentar o crescimento  RENK Group AG / CSG NV / Leonardo DRS Inc / Crescimento do lucro por agéo (5 anos) 25,8% Crescimento do LPA (5 anos) 133,7%

: da receita no longo prazo. AeroVironment Inc / Bharat Dynamics Ltd Margem bruta (3 anos) n.a. Crescimento Mg. bruta (3 anos) n.a.

I Margem de lucro (3 anos) -2,0% Crescimento Mg. liquida (3 anos) 31,0%

I Destaques Rentabilidade Investimentos

| . . . Margem bruta n.a. CAPEX/Vendas 8,8%

[ Historical Price 12 Forward P/E Margem bruta média (5 anos) n.a. CAPEX/Vendas (5 anos) 7,4%

1 | 2500 60 Margem de lucro 7,0% Fluxo caixa Op. / CAPEX 2,6x

I | 2000 50 Margem de lucro média (5 anos) 7,8% Fluxo caixa Op. / CAPEX (5 anos) 0,7x

| 1500 40 SBCs como % do lucro liquido 0,0% Giro de ativos 0,6x

: 1000 30 R ] Performance Expectativas do consenso

[ 20 of P -~ Acumulado més 5,1% Prego-alvo (mediana Bloomberg) 1600,00

| | 500 10 3 meses -12,8% Valorizagso (%) 33,5%

I 0 0 Acumulado ano -22,5% % Compra 85%

1 Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 1 ano -31,4% % Neutro 15%

3 anos (anualizado) 66,8% % Venda 0%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da MiIFID Il. As estimativas de
desempenho baseiam-se em premissas internas e estédo sujeitas a alteragbées. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de
tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagbes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de adm, e ndo leva em
consideragdo impostos ou custos de transagéo.



BAE Systems (BA)

Descrigcao

Descrigcao da empresa

Gestao

Fundamentos

btgpactual

Por que gostamos: A BAE Systems oferece fluxos de caixa estaveis, forte previsibilidade gragas a contratos de longo prazo e
crescimento sustentado impulsionado pelo aumento dos gastos globais com defesa.

A BAE Systems é uma das maiores empresas do
mundo nos setores de defesa, aeroespacial e
seguranga, fornecendo aeronaves militares,
plataformas navais, sistemas de guerra
eletrbnica, recursos cibernéticos, solugdes de
inteligéncia e tecnologias avancadas de defesa.
Seus principais clientes sdo os governos do
Reino Unido, dos Estados Unidos, da Arabia
Saudita, da Australia e de outras nagdes aliadas.
Uma parte substancial da receita é gerada por
meio de contratos de defesa de longo prazo e
programas de manutengao, proporcionando forte
visibilidade dos lucros. A empresa também se
beneficia do crescente investimento em
tecnologias militares de ultima geragéo e do
aumento dos orgamentos globais de defesa.

CEO: Charles Woodburn (8,5y)
CFO: Bradley Grewve "Brad" (5,8y)

Vantagens competitivas

Relagdes com o governo / Conhecimento tecnolégico /

Forgas, Fraquezas, Oportunidades e Ameagas

Programas de defesa de longo prazo

F: Portfélio diversificado no setor de defesa, contratos

segurancga cibernética / A: Restricdes orgamentarias,

recorrentes / F: Dependéncia dos orgamentos
governamentais / O: Modernizagdo da defesa,

incerteza geopolitica

Principais pares

QinetiQ Group PLC / Northrop Grumman Corp /

Rheinmetall AG / L3Harris Technologies Inc / Elbit

Systems Ltd

Destaques
Historical Price 12M Forward P/E
2500 30
2000 25
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Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26

Resumo Valuation
Preco 2.186,0 P/L a frente 24,1x
Maxima/Minima das ultimas 52 semana 2360/ 1588,5 P/L médio a frente (5 anos) 17,5x
Capitalizacdo de mercado (MM) 65.603 EV/EBIT 22,9x
Valor da empresa (MM) 70.573 EV/EBIT médio (5 anos) 17,0x
Acdes em circulagéo (MM) 3.001 PEG a frente 1,5
% de agdes em circulagao 100% PEG médio a frente (5 anos) 1,9
Balanco Patrimonial Alocacgéao de capital
Cobertura de juros 8,2 ROIC 14,7%
Divida liquida / FCFF 2,0 ROIC médio (5 anos) 14,0%
Agio / Ativos 33,8% ROE 18,2%
Divida / Ativos 24,0% ROE médio (5 anos) 18,4%
Crescimento historico (anualizado) Projegées (anualizadas)
Crescimento da receita (3 anos) 7,6% Crescimento receita (3 anos) 12,6%
Crescimento da receita (5 anos) 9,0% Crescimento receita (5 anos) 11,4%
Crescimento do lucro por agao (3 anos) 4,1% Crescimento do LPA (3 anos) 15,5%
Crescimento do lucro por agao (5 anos) 4,9% Crescimento do LPA (5 anos) 15,6%
Margem bruta (3 anos) n.a. Crescimento Mg. bruta (3 anos) n.a.
Margem de lucro (3 anos) -3,2% Crescimento Mg. liquida (3 anos) 2,4%
Rentabilidade Investimentos
Margem bruta n.a. CAPEX/Vendas 3,2%
Margem bruta média (5 anos) n.a. CAPEX/Vendas (5 anos) 3,1%
Margem de lucro 7,3% Fluxo caixa Op. / CAPEX 3,6x
Margem de lucro média (5 anos) 7,5% Fluxo caixa Op. / CAPEX (5 anos) 4,4x
SBCs como % do lucro liquido 6,3% Giro de ativos 0,8x
Performance Expectativas do consenso
Acumulado més 4,4% Precgo-alvo (mediana Bloomberg) 2410,00
3 meses 7,4% Valorizagéao (%) 10,2%
Acumulado ano 28,9% % Compra 61%
1 ano 21,3% % Neutro 26%
3 anos (anualizado) 32,2% % Venda 13%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da MiIFID Il. As estimativas de
desempenho baseiam-se em premissas internas e estédo sujeitas a alteragbées. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de
tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagbes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de adm, e ndo leva em

consideragdo impostos ou custos de transagéo.



Leonardo (LDO)

Gestao

Descrigcao

Resumo

btgpactual

Valuation

Por que gostamos: A Leonardo oferece uma exposi¢ao atraente a modernizagao do setor de defesa europeu e a crescente
demanda por sistemas aeroespaciais e de defesa eletrbnica avancados.

Descrigcao da empresa Fundamentos

CEO: Lorenzo Mariani (2,7y)
CFO: Giuseppe Aurilio

A Leonardo € uma empresa europeia lider nos
setores aeroespacial e de defesa, atuando nas

areas de helicopteros, aeronaves militares, Vantagens competitivas

9. LDO

eletrénica de defesa, seguranga cibernética,
tecnologias espaciais e sistemas avancados de
sensoriamento. A empresa fornece produtos e

servigos a governos, ministérios da defesa e

Capacidades Tecnologicas

Experiéncia em Defesa / Relagbes com o Governo /

Forgas, Fraquezas, Oportunidades e Ameagas

clientes do setor aeroespacial em toda a Europa e
internacionalmente. Seu portfélio diversificado
inclui tanto a fabricagdo quanto servigos de
suporte de longo prazo, gerando receitas
recorrentes ao longo do ciclo de vida dos
equipamentos. A Leonardo também esta
expandindo sua presenga nas areas de seguranga

geopolitica

Principais pares

F: Tecnologias de defesa diversificadas, exposicao
internacional / F: Complexidade na execugao do
programa / O: Gastos com defesa, investimentos no
setor espacial / A: Atrasos nas aquisi¢des, incerteza

cibernética e tecnologias espaciais, ao mesmo
tempo em que se beneficia dos crescentes
programas europeus de modernizagdo da defesa.

Destaques

Historical Price
80 30

12M Forward P/E

20 10 -n-v"’
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Mar-24 Mar-25

TransDigm Group Inc / Thales SA / AAR Corp / Senior
PLC / AviChina Industry & Technology

60 25
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15 e
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Mar-26

Preco

56,4 P/L a frente

Maxima/Minima das ultimas 52 semana 66,26 / 43,15 P/L médio a frente (5 anos)

Capitalizagédo de mercado (MM)
Valor da empresa (MM)

Acdes em circulagéo (MM)

% de agdes em circulagao

Balancgo Patrimonial
Cobertura de juros
Divida liquida / FCFF
Agio / Ativos
Divida / Ativos

Crescimento historico (anualizado)

Crescimento da receita (3 anos)
Crescimento da receita (5 anos)
Crescimento do lucro por agao (3 anos)
Crescimento do lucro por agao (5 anos)
Margem bruta (3 anos)

Margem de lucro (3 anos)

Rentabilidade
Margem bruta
Margem bruta média (5 anos)
Margem de lucro
Margem de lucro média (5 anos)
SBCs como % do lucro liquido

Performance
Acumulado més
3 meses
Acumulado ano
1 ano
3 anos (anualizado)

32.619 EV/EBIT

37.342 EV/EBIT médio (5 anos)
578 PEG a frente
70% PEG médio a frente (5 anos)

Alocacgéao de capital
29,0 ROIC
1,5 ROIC médio (5 anos)
12,5% ROE
13,0% ROE médio (5 anos)

Projegées (anualizadas)
9,2% Crescimento receita (3 anos)
7,6% Crescimento receita (5 anos)
28,5% Crescimento do LPA (3 anos)
21,6% Crescimento do LPA (5 anos)
n.a. Crescimento Mg. bruta (3 anos)
15,3% Crescimento Mg. liquida (3 anos)

Investimentos
n.a. CAPEX/Vendas
n.a. CAPEX/Vendas (5 anos)
6,3% Fluxo caixa Op. / CAPEX
5,4% Fluxo caixa Op. / CAPEX (5 anos)
0,0% Giro de ativos

Expectativas do consenso
2,4% Precgo-alvo (mediana Bloomberg)
8,2% Valorizagao (%)
16,2% % Compra
20,7% % Neutro
65,4% % Venda

21,4x
13,3x
24,7x
16,4x
n.a.
0,8

10,2%

8,2%
12,1%
11,8%

12,1%
12,4%
19,4%
21,9%
n.a.
5,1%

5,2%
5,0%
1,7x
1,4x
0,6x

69,00
22,3%
1%
29%
0%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da MiIFID Il. As estimativas de
desempenho baseiam-se em premissas internas e estédo sujeitas a alteragbées. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de
tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagbes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de adm, e ndo leva em

consideragdo impostos ou custos de transagéo.




Siemens (SIE)

btgpactual

Por que gostamos: A Siemens combina lideranga no setor industrial com uma presenga cada vez maior nas areas de software,
automacao e digitalizagdo, o que posiciona a empresa para se beneficiar das tendéncias de produtividade a longo prazo.

|

|

|

|

: Descricdo da empresa Fundamentos

1 Descricdao Gestao Resumo Valuation

1 CEO: Roland Busch (4,7y) Preco 287,5 P/L a frente 23,1x

I'| ASiemens € uma empresa global de tecnologia CFO: Veronika Bienert (12,1y) Maxima/Minima das Gltimas 52 semana  289,39999389( P/L médio a frente (5 anos) 16,6x

I industrial focada em automacgao industrial, Capitalizag&o de mercado (MM) 224.786 EV/EBIT 26,7x

: infraestrutura inteligente, mobilidade e industrias Vantagens competitivas Valor da empresa (MM) 267.772 EV/EBIT médio (5 anos) 20,0x
10. SIE , | digitais. Seu portfdlio combina software industrial, Reconhecimento da marca | Ecossistema de software f\@ﬁes em circulagéo (MM) 7802 PEG a frente 29,9

I equipamentos de automagc&o, tecnologias de industrial / Custos de mudanca % de agbes em circulagéo 97% PEG medio a frente (5 anos) 4,2

I |eletrificag&o e solugbes de transporte que ajudam Balanco Patrimonial Alocacéo de capital

I fabricantes e operadores de infraestruturaa  [Forgas, Fraquezas, Oportunidades e Ameagas Cobertura de juros n.a. ROIC 7,9%

I melhorar a produtividade e digitalizar suas Divida liquida / FCFF 4,0 ROIC médio (5 anos) 8.4%

I operagdes. Cada vez mais, a Siemens integra  F: Lideranga em automagéo industrial, portflio digital /  Agio / Ativos 24,5% ROE 12,7%

|| software, e autamagao em pltaformas Exeoicto o setor kst oo 0 Aomacio i Atos 0% ROE s (5 ance)

I industriais abrangentes, fortalecendo o o industrial concoréncia Crescimento histérico (anualizado) Projegées (anualizadas)

1 relacionamento com os clientes e as receitas ’ Crescimento da receita (3 anos) 1,8% Crescimento receita (3 anos) 6,4%

I recorrentes de software. A empresa atende Principais pares Crescimento da receita (5 anos) 5,3% Crescimento receita (5 anos) 6,4%

I clientes dos setores industrial, comercial, de Crescimento do lucro por ag3o (3 anos) 7,3% Crescimento do LPA (3 anos) 4,7%

: infraestrutura e do setor publico em mais de 190  ABB Ltd / Eaton Corp PLC / Schneider Electric SE/  Crescimento do lucro por ag&o (5 anos) 11,9% Crescimento do LPA (5 anos) 8,6%

I paises. Legrand SA / #N/A Invalid Security Margem bruta (3 anos) -0,3% Crescimento Mg. bruta (3 anos) 1,1%

I Margem de lucro (3 anos) 4,9% Crescimento Mg. liquida (3 anos) -1,4%

1 Destaques Rentabilidade Investimentos

I Margem bruta 38,5% CAPEX/Vendas 3,1%

1 Historical Price 12M Forward P/E Margem bruta média (5 anos) 38,1% CAPEX/Vendas (5 anos) 2,9%

| 300 25 Margem de lucro 12,2% Fluxo caixa Op. / CAPEX 4,7x

I Margem de lucro média (5 anos) 9,6% Fluxo caixa Op. / CAPEX (5 anos) 4,5x

: 250 20 W SBCs como % do lucro liquido 3,8% Giro de ativos 0,5x

1 | 200 . _a A Performance Expectativas do consenso

[ 15 4 Acumulado més 1,7% Preco-alvo (mediana Bloomberg) 304,00

P | 0 W 3 meses 15,2% Valorizagéo (%) 5,8%

I | 100 10 Acumulado ano 22,8% % Compra 79%

I Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 1ano 35,4% % Neutro 14%

3 anos (anualizado) 27,5% % Venda 7%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da MiIFID Il. As estimativas de
desempenho baseiam-se em premissas internas e estédo sujeitas a alteragbées. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de
tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagbes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de adm, e ndo leva em
consideragdo impostos ou custos de transagéo.



Heidelberg Matenals (HEI)

btgpactual

Por que gostamos: A Heidelberg Materials se beneficia dos investimentos em infraestrutura, do aumento de seu poder de fixagao
de precos e de sua lideranca no setor de materiais de construgcao de baixo carbono.

Descrigcao da empresa Fundamentos

|

|

|

|

|

|

1 Descricdao Gestao Resumo Valuation

1 CEO: Dominik Von Achten Preco 163,9 P/L a frente 11,8x

I A Heidelberg Materials € uma das maiores CFO: Rene Samir Aldach (4,3y) Maxima/Minima das ultimas 52 semana  241,8 / 157,45 P/L médio a frente (5 anos) 9,4x

I produtoras mundiais de cimento, agregados, Capitalizag&o de mercado (MM) 28.897 EV/EBIT 12,8x

: concreto pré-misturado e outros materiais de Vantagens competitivas Valor da empresa (MM) 37.859 EV/EBIT médio (5 anos) 10,6x

: construgdo. A empresa abastece projetos o Acbes em circulagéo (MM) 176 PEG a frente 1,0
11. HEI 1 | residenciais, comerciais e de infraestruturana ~ £5¢a1a/ Rede de D'St"bt's:; / Lideranga no Mercado ¢, de agses em circulag&o 70% PEG médio & frente (5 anos) 0.8

) I Europa, America do Norte, Asia-Pacifico e Balango Patrimonial Alocagéo de capital

I mercados emergentes. Sua amplaredede  |Forgas, Fraquezas, Oportunidades e Ameagas Cobertura de juros 11,7 ROIC 10,2%

I' | produgéo e distribuigao garante posicées sélidas Divida liquida / FCFF 3,1 ROIC médio (5 anos) 9.5%

: nos mercados locais, a0 mesmo tempo em que F: Presenca global, eficiéncia de custos / F: Produgéo  Agjo / Ativos ROE 11,1%

, | reduz os custos de transporte. A Heidelberg esta inf(r:;)gtiljttz;oncsi;ne:r(:tg?/;zeer?lz-/ &S(:g:ltg; C;’(;"no Divida / Ativos ROE médio (5 anos) 10,8%

I investindo fortemente em tecnologias de setor de Con,strugéo’ regulamentago de Cafbono Crescimento histérico (anualizado) Projegées (anualizadas)

I | descarbonizag&o, captura de carbono e produtos Crescimento da receita (3 anos) Crescimento receita (3 anos) 5,0%

I de cimento de baixo carbono, posicionando a Principais pares Crescimento da receita (5 anos) Crescimento receita (5 anos) 5,4%

I empresa para se beneficiar das crescentes _ _ _ _ Crescimento do lucro por ag3o (3 anos) Crescimento do LPA (3 anos) 15,8%

: exigéncias de sustentabilidade, juntamente com V'Cat, SACA/ Vulcan Materlals Co / Martlln Marietta o oqcimento do lucro por agao (5 anos) Crescimento do LPA (5 anos) 14,1%

: investimentos de longo prazo em infraestrutura. Materials Inc / Cemex SAS dde CV'/ Ambuja Cements Margem bruta (3 anos) Crescimento Mg. bruta (3 anos) n.a.

I Margem de lucro (3 anos) Crescimento Mg. liquida (3 anos) 7,9%

1 Destaques Rentabilidade Investimentos

I Margem bruta CAPEX/Vendas 6,4%

I . . . Margem bruta média (5 anos) CAPEXVendas (5 anos) 6,2%

[ Historical Price 12 Forward P/E Margem de lucro Fluxo caixa Op. / CAPEX 2,4x

1 275 20 Margem de lucro média (5 anos) Fluxo caixa Op. / CAPEX (5 anos) 1,7x

1| 225 15 M SBCs como % do lucro liquido Giro de ativos 0,6x

|

Pl 10 - Performance Expectativas do consenso

| | 125 S e ad Acumulado més Prego-alvo (mediana Bloomberg) 216,50

[ 75 5 3 meses Valorizagao (%) 32,1%

| 25 0 Acumulado ano % Compra 2%

1 Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 1ano % Neutro 16%

3 anos (anualizado) % Venda 12%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da MiIFID Il. As estimativas de
desempenho baseiam-se em premissas internas e estédo sujeitas a alteragbées. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de
tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagbes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de adm, e ndo leva em

consideragdo impostos ou custos de transagéo.



Allianz SE (ALV)

btgpactual

Por que gostamos: A Allianz combina resultados sélidos no setor de seguros e uma pratica de subscrigao disciplinada com oportunidades de
crescimento estrutural na gestdo de ativos, em solu¢des de aposentadoria e na crescente demanda global por produtos de protegao.

Descrigcao da empresa Fundamentos

Descrigao

Gestao

|
|
|
|
|
|
|
I AAllianz SE é um dos maiores grupos integrados de
I seguros e gestdo de ativos do mundo, atendendo a quase
I 100 milhdes de clientes em aproximadamente 70 paises.
I Com sede em Munique, a empresa atua nas areas de
I seguros patrimoniais e de responsabilidade civil, seguros
I de vida e saude e gestao de ativos, incluindo suas marcas
I lideres PIMCO e Allianz Global Investors. AAllianzse
12. ALV : beneficia de um forte reconhecimento global da marca,
escala significativa, receitas diversificadas, ampla
I capacidade de distribuicdo e uma soélida posicao de
I capital, o que sustenta uma geragéo de caixa resiliente e
I' |retornos atraentes para os acionistas. Suas oportunidades
I' | de crescimento de longo prazo incluem pregos favoraveis
1 de seguros, aumento da demanda por produtos de
I aposentadoria e protegdo, expanséo da gestéo de ativos e
1 ganhos de eficiéncia digital, embora os lucros continuem
1 expostos a perdas decorrentes de catastrofes naturais,
I [inflagdo dos sinistros, exigéncias regulatérias, volatilidade
I [ do mercado de capitais e flutuagdes nos fluxos de gestdo
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|

CEO: Oliver Baete (10,7y)
CFO: Claire-Marie Coste-Lepoutre (2y)

Vantagens competitivas

Lideranga tecnoldgica / Rede de pds-venda / Altos
custos de mudanga de fornecedor

Forgas, Fraquezas, Oportunidades e Ameacgas

F: Lideranga no mercado global, receita recorrente no
mercado de pegas de reposigao / F: Exposigéo ao ciclo
do setor de transportes / O: Modernizagao ferroviaria,
veiculos auténomos / A: Desaceleragao industrial,
interrupcdes na cadeia de suprimentos

Principais pares

Zurich Insurance Group AG / Unipol Assicurazioni SpA /
Sampo Oyj / Admiral Group PLC / Tryg A/S

de ativos.
Destaques
Hi ical Pri 12M F | PIE

550 15

450 13

350 11 As

250 9 M Y
150 7

50 5

Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26

Resumo Valuation
Preco 434,1 P/L a frente 13,5x
Maxima/Minima das dltimas 52 semana 435,79998779. P/L médio a frente (5 anos) 10,2x
Capitalizagdo de mercado (MM) 165.140 EV/EBIT 12,1x
Valor da empresa (MM) 204.668 EV/EBIT médio (5 anos) 11,4x
Acdes em circulagado (MM) 380 PEG a frente 1,6
% de agdes em circulagdo 100% PEG médio a frente (5 anos) 1,1
Balanco Patrimonial Alocacgao de capital
Cobertura de juros #N/A N/A ROIC 1,8%
Divida liquida / FCFF 0,7 ROIC médio (5 anos) 1,3%
Agio / Ativos 1,6% ROE 18,8%
Divida / Ativos 5,1% ROE médio (5 anos) 13,7%
Crescimento historico (anualizado) Projegées (anualizadas)
Crescimento da receita (3 anos) 4,5% Crescimento receita (3 anos) 11,3%
Crescimento da receita (5 anos) 4,3% Crescimento receita (5 anos) 3,5%
Crescimento do lucro por acéo (3 anos) 10,9% Crescimento do LPA (3 anos) 8,5%
Crescimento do lucro por agéo (5 anos) 15,0% Crescimento do LPA (5 anos) 7,5%
Margem bruta (3 anos) n.a. Crescimento Mg. bruta (3 anos) n.a.
Margem de lucro (3 anos) 3,7% Crescimento Mg. liquida (3 anos) -3,3%
Rentabilidade Investimentos
Margem bruta n.a. CAPEX/Vendas 1,2%
Margem bruta média (5 anos) n.a. CAPEX/Vendas (5 anos) 3,4%
Margem de lucro 7,4% Fluxo caixa Op. / CAPEX 19,7x
Margem de lucro média (5 anos) 6,8% Fluxo caixa Op. / CAPEX (5 anos) 4,4x
SBCs como % do lucro liquido 0,0% Giro de ativos 0,1x
Performance Expectativas do consenso
Acumulado més 0,4% Prego-alvo (mediana Bloomberg) 420,00
3 meses 20,4% Valorizagao (%) -3,2%
Acumulado ano 16,3% % Compra 50%
1 ano 31,5% % Neutro 38%
3 anos (anualizado) 32,5% % Venda 13%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da MiIFID Il. As estimativas de
desempenho baseiam-se em premissas internas e estédo sujeitas a alteragbées. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de
tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagbes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de adm, e ndo leva em

consideragdo impostos ou custos de transagéo.



Novo Nordisk (NOVOB)

Descrigcao da empresa

Gestao

Descrigcao

Resumo

btgpactual

Fundamentos

Valuation

Por que gostamos: A Novo Nordisk continua sendo um dos casos de crescimento estrutural mais sélidos no setor de saude,
impulsionado pela crescente demanda por tratamentos para a obesidade e o diabetes.

13. NOVOB
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A Novo Nordisk é uma empresa farmacéutica
global especializada no tratamento do
diabetes, da obesidade, de doencas raras e
de disturbios enddcrinos. A empresa é lider
mundial em terapias com GLP-1, com
produtos que transformaram o tratamento do
diabetes e da obesidade. A receita € gerada |Egreas; Fraquezas, Oportunidades e Ameacas
principalmente por meio de medicamentos
inovadores e patenteados vendidos em todo o
mundo, com o apoio de investimentos
continuos em pesquisa e desenvolvimento. A
Novo Nordisk continua expandindo sua
capacidade de produgdo e suas indicagbes
clinicas para atender a crescente demanda

global, tornando as doengas metabdlicas seu  Astrazeneca PLC / Novartis AG / GSK PLC / Sanofi SA
principal motor de crescimento a longo prazo.

CEO: Maziar Mike Doustdar (0,4y)
CFO: Karsten Munk Knudsen (7,9y)

Vantagens competitivas

Propriedade Intelectual / Reconhecimento da Marca /
Lideranga Cientifica

Principais pares

F: Lideranga em GLP-1, portfélio de inovagao / F:
Concentragao de produtos / O: Expanséo do mercado
de obesidade, novas indicagdes / A: Pressao sobre os

pregos, concorréncia

Destaques

50

40
N M

12M Forward P/E

2 M
10

Feb-24 Aug-24 Feb-25 Aug-25 Feb-26 Aug-26 Aug-23 Aug-24

Aug-25

Aug-26

Preco

309,1 P/L & frente

Maxima/Minima das ultimas 52 semana 409,95/ 224,2 P/L médio a frente (5 anos)

Capitalizagédo de mercado (MM)
Valor da empresa (MM)

Acdes em circulagéo (MM)

% de agdes em circulagao

Balancgo Patrimonial
Cobertura de juros
Divida liquida / FCFF
Agio / Ativos
Divida / Ativos

Crescimento historico (anualizado)

Crescimento da receita (3 anos)
Crescimento da receita (5 anos)
Crescimento do lucro por agao (3 anos)
Crescimento do lucro por agao (5 anos)
Margem bruta (3 anos)

Margem de lucro (3 anos)

Rentabilidade
Margem bruta
Margem bruta média (5 anos)
Margem de lucro
Margem de lucro média (5 anos)
SBCs como % do lucro liquido

Performance
Acumulado més
3 meses
Acumulado ano
1 ano
3 anos (anualizado)

1.380.132 EV/EBIT
1.504.888 EV/EBIT médio (5 anos)
3.390 PEG a frente
99% PEG médio a frente (5 anos)

Alocacgéao de capital
45,4 ROIC
1,7 ROIC médio (5 anos)
3,7% ROE
24,1% ROE médio (5 anos)

11,0% Crescimento receita (3 anos)
23,9% Crescimento receita (5 anos)
7,8% Crescimento do LPA (3 anos)
24,4% Crescimento do LPA (5 anos)
-1,4% Crescimento Mg. bruta (3 anos)
-2,7% Crescimento Mg. liquida (3 anos)

Investimentos
81,0% CAPEXVendas
83,7% CAPEXVendas (5 anos)
33,1% Fluxo caixa Op. / CAPEX
34,5% Fluxo caixa Op. / CAPEX (5 anos)
1,1% Giro de ativos

n.a.

Projegées (anualizadas)

Expectativas do consenso

0,8% Prego-alvo (mediana Bloomberg)
9,2% Valorizagéao (%)
-1,7% % Compra
3,4% % Neutro
-14,3% % Venda

14,5x
26,1x
10,1x
25,2x

4.1

49,3%
73,3%
71,4%
79,6%

0,6%
2,8%
-0,7%
3,2%
-0,2%
-1,4%

19,5%
12,3%
2,0x
4,9x
0,6x

317,50

2,7%
32%
59%

8%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da MiIFID Il. As estimativas de
desempenho baseiam-se em premissas internas e estédo sujeitas a alteragbées. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de
tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagbes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de adm, e ndo leva em
consideragdo impostos ou custos de transagéo.




AstraZeneca (AZN)

Descrigcao

btgpactual

Por que gostamos: A AstraZeneca combina um crescimento consistente dos lucros com um dos portfélios de produtos
farmacéuticos mais solidos do setor, especialmente nas areas de oncologia e medicamentos especializados.

Descrigdo da empresa Fundamentos

Gestao

Resumo

A AstraZeneca é uma empresa biofarmacéutica
global focada no desenvolvimento e na
comercializagdo de medicamentos inovadores
nas areas de oncologia, doengas
cardiovasculares, doengas respiratorias,
imunologia, doengas raras e vacinas. A empresa
gera receita a partir de um portfolio diversificado
de terapias patenteadas vendidas globalmente,
apoiado por um dos pipelines de pesquisa mais
solidos do setor. A oncologia representa seu
maior segmento de negécios, complementado
por uma presenga crescente no segmento de
medicamentos especializados e nos mercados
emergentes. A AstraZeneca continua investindo
fortemente no desenvolvimento clinico em fase
avangada para sustentar o crescimento dos
lucros a longo prazo.

14. AZN

CEO: Pascal Claude Roland Soriot (13,3y)
CFO: Aradhana Sarin (4,4y)

Vantagens competitivas

Propriedade Intelectual / Capacidades de P&D / Escala
Global

Forcgas, Fraquezas, Oportunidades e Ameacas

F: Portfélio diversificado de medicamentos, pipeline
solido / F: Risco de expiragdo de patentes / O: Inovagéo
em oncologia, mercados emergentes / A: Risco
regulatdrio, pressao sobre os pregos

Principais pares

GSK PLC / Novo Nordisk A/S / Novartis AG / Sanofi SA
/ Roche Holding AG

Destaques
17000 22
15000 20
13000 18
11000 16
9000 14
7000 12
5000 10
Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26

Preco

Maxima/Minima das ultimas 52 semana

Capitalizagao de mercado (MM)
Valor da empresa (MM)

Agdes em circulagdo (MM)

% de agbes em circulagao

Balango Patrimonial

Cobertura de juros
Divida liquida / FCFF
Agio / Ativos

Divida / Ativos

Crescimento historico (anualizado)

Crescimento da receita (3 anos)
Crescimento da receita (5 anos)
Crescimento do lucro por agéo (3 anos)
Crescimento do lucro por agao (5 anos)
Margem bruta (3 anos)

Margem de lucro (3 anos)

Rentabilidade
Margem bruta
Margem bruta média (5 anos)
Margem de lucro
Margem de lucro média (5 anos)
SBCs como % do lucro liquido

Performance
Acumulado més
3 meses
Acumulado ano
1 ano
3 anos (anualizado)

Valuation
11.732,0 P/L a frente 14,4x
15730 / 10784 P/L médio a frente (5 anos) 17,0x
181.967 EV/EBIT 19,2x
271.910 EV/EBIT médio (5 anos) 333,2x
1.551 PEG a frente 1,1
97% PEG médio a frente (5 anos) 1,2
Alocacgao de capital
12,7 ROIC 18,0%
1,8 ROIC médio (5 anos) 10,7%
18,6% ROE 22,0%
26,0% ROE médio (5 anos) 13,5%
Projecées (anualizadas)

9,4% Crescimento receita (3 anos) 7.1%
11,4% Crescimento receita (5 anos) 7.4%
24,0% Crescimento do LPA (3 anos) 19,2%

1630,0% Crescimento do LPA (5 anos) 22,1%
0,0% Crescimento Mg. bruta (3 anos) 0,2%
11,3% Crescimento Mg. liquida (3 anos) 9,5%
Investimentos
81,9% CAPEX/Vendas 4,8%
77,9% CAPEX/\Vendas (5 anos) 3,4%
17,4% Fluxo caixa Op. / CAPEX 5,3x
11,1% Fluxo caixa Op. / CAPEX (56 anos) 7,2x
0,0% Giro de ativos 0,5x
Expectativas do consenso
-7,1% Prego-alvo (mediana Bloomberg) 16014,37
-13,2% Valorizagao (%) 36,5%
-14,0% % Compra 83%
7,2% % Neutro 1%
4,5% % Venda 6%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da MiIFID Il. As estimativas de
desempenho baseiam-se em premissas internas e estédo sujeitas a alteragbées. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de
tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagbes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de adm, e ndo leva em

consideragdo impostos ou custos de transagéo.




Roche (ROG)

Por que gostamos: A Roche oferece um modelo de negdcios diferenciado que combina produtos farmacéuticos e diagnosticos
inovadores, proporcionando fluxos de caixa resilientes e exposi¢cado de longo prazo ao setor de saude.

Descrigcao

Descrigcao da empresa

Gestao

Resumo

btgpactual

A Roche é uma das maiores empresas do setor
de saude do mundo, atuando tanto na area
farmacéutica quanto na de diagnodsticos. O

negdcio farmacéutico concentra-se
principalmente em oncologia, imunologia,
neurociéncia, oftalmologia e doencgas raras,
enquanto a divisdo de diagndsticos fornece

instrumentos de laboratério, testes moleculares e

solugdes de medicina personalizada. A
combinagao de diagnésticos e terapéuticas gera
importantes vantagens competitivas, permitindo
tratamentos mais direcionados e melhorando os

resultados para os pacientes. A Roche gera
receita diversificada globalmente, apoiada por

15. ROG

CEO: Thomas Schinecker (3y)
CFO: Alan Hippe

Vantagens competitivas

Propriedade Intelectual / Lideranga em Diagnosticos /

Forgas, Fraquezas, Oportunidades e Ameagas

Conhecimento Cientifico

diagnosticos, liderangca em oncologia / F: Vencimento
de patentes / O: Medicina personalizada, crescimento

F: Integracdo entre o setor farmacéutico e o de

do setor de diagnosticos / A: Concorréncia dos
biossimilares, regulamentagéo

Principais pares

investimentos continuos em inovagao cientifica € Novartis AG / GSK PLC / Sanofi SA / AstraZeneca PLC

pesquisa. / Novo Nordisk A/S
Destaques
Historical Pri
400
17
350
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v
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200 9
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Preco

Maxima/Minima das ultimas 52 semana 374,9/243,9 P/L médio a frente (5 anos)

Capitalizagédo de mercado (MM)
Valor da empresa (MM)

Acdes em circulagéo (MM)

% de agdes em circulagao

Balancgo Patrimonial
Cobertura de juros
Divida liquida / FCFF
Agio / Ativos
Divida / Ativos

Crescimento historico (anualizado)

Crescimento da receita (3 anos)
Crescimento da receita (5 anos)
Crescimento do lucro por agao (3 anos)
Crescimento do lucro por agao (5 anos)
Margem bruta (3 anos)

Margem de lucro (3 anos)

Rentabilidade
Margem bruta
Margem bruta média (5 anos)
Margem de lucro
Margem de lucro média (5 anos)
SBCs como % do lucro liquido

Performance
Acumulado més
3 meses
Acumulado ano
1 ano
3 anos (anualizado)

Fundamentos
Valuation
358,9 P/L a frente 16,8x
14,3x
290.943 EV/EBIT 17,8x
317.037 EV/EBIT médio (5 anos) 16,1x
703 PEG a frente 3,8
100% PEG médio a frente (5 anos) 2,8
Alocacgéao de capital
17,1 ROIC 28,5%
1,2 ROIC médio (5 anos) 27,6%
7,4% ROE 40,2%
33,0% ROE médio (5 anos) 40,0%
Projegées (anualizadas)
1,6% Crescimento receita (3 anos) 3,8%
-0,4% Crescimento receita (5 anos) 4,0%
4,1% Crescimento do LPA (3 anos) 11,0%
-0,2% Crescimento do LPA (5 anos) 12,3%
0,4% Crescimento Mg. bruta (3 anos) 1,5%
2,3% Crescimento Mg. liquida (3 anos) 0,1%
Investimentos
72,9% CAPEX\Vendas 6,1%
71,2% CAPEXVendas (5 anos) 5,9%
20,9% Fluxo caixa Op. / CAPEX 4,8x
18,9% Fluxo caixa Op. / CAPEX (5 anos) 5,0x
-0,5% Giro de ativos 0,6x
Expectativas do consenso
1,5% Preco-alvo (mediana Bloomberg) 376,00
13,4% Valorizagao (%) 4,8%
12,7% % Compra 54%
45,1% % Neutro 38%
14,5% % Venda 8%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da MiIFID Il. As estimativas de
desempenho baseiam-se em premissas internas e estédo sujeitas a alteragbées. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de
tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagbes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de adm, e ndo leva em

consideragdo impostos ou custos de transagéo.



DeUtSChe Barse (DB1) btgpactual

Por que gostamos: A Deutsche Borse se beneficia do crescimento de longo prazo nos mercados de capitais, das receitas
recorrentes provenientes da infraestrutura de mercado e da crescente demanda por dados financeiros e servigos de indices.

Descricao da empresa Fundamentos

|
1
I
I
|
1
1 Descricao Gestao Resumo Valuation
1 A Deutsche B& d . CEO: Stephan Leithner (1,3y) Prego 265,3 P/L a frente 19,8x
I eutsche borse opera uma das maiores CFO: Jens Schulte (0,3y) Méxima/Minima das Gltimas 52 semana  270,5 / 200, 1 P/L médio a frente (5 anos) 19,5x
I plataformas de infraestrutura de mercados Capitalizagao de mercado (MM) 49.425 EV/EBIT 17,1
I | financeiros da Europa, oferecendo servigos de Vantagens competitivas Valor da empresa (MM) 54.291 EV/EBIT médio (5 anos) 17,4x
: negociagao de titulos, bolsas de derivativos, Acdes em circulagdo (MM) 186 PEG a frente 17
compensagao, liquidagéo, custodia, dados de % de agh irculaga % PE 2dio a frent 2,
| P . ¢ . g ¢ . L. Efeitos de rede / Barreiras regulatérias / Escala % de agdes em circulagao 99% G médio a frente (5 anos) 6
! mercado e indices. Por meio de negdcios como a
I Eurex e a Clearstream, a empresa desempenha Balanco Patrimonial Alocacao de capital
| | um papel fundamental nos mercados de capitais [Forcas, Fraquezas, Oportunidades e Ameagas Cobertura de juros 20,1 ROIC 17,4%
I globais, facilitando a negociagéo e os servigos o ) Divida liquida / FCFF 1,7 ROIC medio (5 anos) 16,8%
. x : . g F: Infraestrutura financeira diversificada, receitas Adgio / Ativos 2 7% ROE 20.2%
I pds-negociagao para investidores institucionais /F- D . . / gl ) 70 o &0
I em todo o mundo. A receita & altamente recorrentes / F: Dependéncia da atividade do mercado / pjvida / Ativos 2,2% ROE médio (5 anos) 19,0%
16. DB1 : S s O: Crescimento dos ETFs, senigos de dados / A: S : — i
diversificada entre atividades baseadas em ncorréncia. requlamentaca Crescimento historico (anualizado Projecées (anualizadas,
I Concorréncia, regulamentacéo
: transagoes, taxas recorrentes de custddia, Crescimento da receita (3 anos) 15,5% Crescimento receita (3 anos) -0,6%
assinaturas de dados de mercado e Principais pares Crescimento da receita (5 anos) 23,1% Crescimento receita (5 anos) 3,2%
! li i to de indi Itand Crescimento do lucro por agao (3 anos) 5,5% Crescimento do LPA (3 anos) 12,7%
I icenciamento de indices, resultando em um I u 9/0 I 7o
AAi i Euronext NV / CME Group !nc / London Stock Crescimento do lucro por agao (5 anos) 13,1% Crescimento do LPA (5 anos) 15,1%
1 modelo de negdcios resiliente com forte
Exchange Group PL / Intercontinental Exchange Inc / ;
| alavancagem operacional B Malavsia Bh Margem bruta (3 anos) n.a. Crescimento Mg. bruta (3 anos) n.a.
' ursa Malaysia Bhd Margem de lucro (3 anos -7,0% Crescimento Mg. liquida (3 anos) 12,5%
I
1 Destaques Rentabilidade Investimentos
1 . i i Margem bruta n.a. CAPEX/Vendas 0,7%
Historical Price 12M Forward P/E -
[ Margem bruta média (5 anos) n.a. CAPEX/Vendas (5 anos) 4,7%
1 350 30 Margem de lucro 27,0% Fluxo caixa Op. / CAPEX 51,1x
I 300 Margem de lucro média (5 anos) 33,5% Fluxo caixa Op. / CAPEX (5 anos) 7,6x
I oo 2 SBCs como % do lucro liquido 1,6% Giro de ativos 0,0x
I
R 20 - -W-““‘..;. Performance Expectativas do consenso
I W Acumulado més 1,1% Prego-alvo (mediana Bloomberg) 300,00
1| 150 = 3 meses 3,2% Valorizag3o (%) 13,1%
| 100 10 Acumulado ano 20,6% % Compra 78%
1 Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 1ano 5,0% % Neutro 22%
3 anos (anualizado) 18,1% % Venda 0%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da MiIFID Il. As estimativas de
desempenho baseiam-se em premissas internas e estédo sujeitas a alteragbées. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de
tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagbes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de adm, e ndo leva em
consideragdo impostos ou custos de transagéo.



UniCredit (UCG)

Descrigao

Gestao

Resumo

btgpactual

Valuation

Por que gostamos: O UniCredit combina retornos atraentes sobre o capital com uma eficiéncia operacional cada vez maior e
continua bem posicionado para gerar valor robusto para os acionistas.

Descrigdo da empresa Fundamentos

O UniCredit € um dos maiores grupos
bancarios comerciais da Europa, prestando
servicos de banco de varejo, corporativo, de

investimento e de banco privado na Italia,

Alemanha, Austria e na Europa Central e
Oriental. O banco gera receita por meio de
atividades de crédito, depdsitos, gestéo de

patrimdnio, servicos de pagamentos e
operagdes nos mercados de capitais. Apds

varios anos de reestruturagao, o UniCredit
fortaleceu significativamente sua posigao de

17. UCG capital, melhorou a eficiéncia operacional e

uma ampla base de clientes e da crescente

I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
1 adocgao dos servigos bancarios digitais.
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I

CEO: Andrea Orcel (3,8y)
CFO: Stefano Porro

Vantagens competitivas

Escala / Relagdes com os clientes / Rede bancaria

Forgas, Fraquezas, Oportunidades e Ameagas

aumentou o retorno aos acionistas. Sua rede

F: Sélida posicao de capital, rentabilidade em ascenséo
/ F: Sensibilidade a conjuntura econémica / O: Maiores
retornos para os acionistas, senigos bancarios digitais /
A: Deterioragao do crédito, taxas de juros mais baixas

Principais pares

geograficamente diversificada se beneficia de BPER Banca SPA / Banco BPM SpA / Banca Monte

dei Paschi di Sien / Intesa Sanpaolo SpA / Mediobanca
Banca di Credito Fi

Destaques
Historical Price 12M Forward P/E
100 12
8 N
60 ]
P . "
40
4
20 2
0 0
Aug-23 Aug-24 Aug-25 Aug-23 Aug-24 Aug-25

Prego

Maxima/Minima das ultimas 52 semana
Capitalizagao de mercado (MM)

Valor da empresa (MM)

Acdes em circulagéo (MM)

% de agdes em circulagao

Balanco Patrimonial
Cobertura de juros
Divida liquida / FCFF
Agio / Ativos
Divida / Ativos

Crescimento historico (anualizado)
Crescimento da receita (3 anos)
Crescimento da receita (5 anos)
Crescimento do lucro por agéo (3 anos)
Crescimento do lucro por agéo (5 anos)
Margem bruta (3 anos)
Margem de lucro (3 anos)

Rentabilidade
Margem bruta
Margem bruta média (5 anos)
Margem de lucro
Margem de lucro média (5 anos)
SBCs como % do lucro liquido

Performance
Acumulado més
3 meses
Acumulado ano
1 ano
3 anos (anualizado)

84,6 P/L a frente

85,069999694( P/L médio a frente (5 anos)
127.603 EV/EBIT

- EV/EBIT médio (5 anos)
1.508 PEG a frente
100% PEG médio a frente (5 anos)

Alocacao de capital
ROIC
ROIC médio (5 anos)
ROE
ROE médio (5 anos)

n.a.
n.a.
0,1%
26,9%

Projegées (anualizadas)
Crescimento receita (3 anos)
Crescimento receita (5 anos)
Crescimento do LPA (3 anos)
Crescimento do LPA (5 anos)
Crescimento Mg. bruta (3 anos)
Crescimento Mg. liquida (3 anos)

Investimentos
CAPEXVendas
CAPEX/Vendas (5 anos)
Fluxo caixa Op. / CAPEX
Fluxo caixa Op. / CAPEX (5 anos)
Giro de ativos

-4,7%
14,2%
12,2%
130,0%
n.a.
4,4%

n.a.
n.a.
41,6%
35,9%
0,7%

Expectativas do consenso
3,7% Preco-alvo (mediana Bloomberg)
32,1% Valorizagéo (%)
22,3% % Compra
37,7% % Neutro
64,0% % Venda

10,7x
7,3x
n.a.
n.a.
0,8
0,4

3,5%
3,2%
16,7%
13,4%

-7,4%
-4,0%
12,7%
n.a.
n.a.
2,8%

1,8%
n.a.
11,9x
n.a.
0,0x

93,60
10,6%
73%
23%
5%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da MiIFID Il. As estimativas de
desempenho baseiam-se em premissas internas e estédo sujeitas a alteragbées. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de
tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagbes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de adm, e ndo leva em

consideragdo impostos ou custos de transagéo.




L'Oréal (OR) btgpactual

Por que gostamos: A L'Oréal combina uma demanda resiliente por produtos premium por parte dos consumidores com inovagao
continua de produtos e expansao global, o que sustenta um crescimento consistente a longo prazo.

Descrigdo da empresa Fundamentos

|
1
I
I
|
1
1 Descricdao Gestao Resumo Valuation
: AL'Oréal € a maior empresa de cosr’néticos do CE%F,\g?ocli?ig:)eprr?:g:ail7y) I\P/Ilzﬁcr)na/Ml'nima das ultimas 52 semana 408,35/ 2?3%58 E;t ;Zzirgz frente (5 anos) g?gi
I 'c;ngndo, Oferecerdo prodg os nas &.](;ezs de Capitalizagéo de mercado (MM) 205.235 EV/EBIT 25,4x
| cuicados com a p? e'.maqwagem’ culda O,S c.:om Vantagens competitivas Valor da empresa (MM) 217.947 EV/EBIT médio (5 anos) 28,5x
: os cabelos, frag’jr.ar!mas.g b’eleza dermatolégica. . ...~ Acdes em circulago (MM) 532 PEG 2 frente 2.9
I SeL_’ portfolio "lmlu' Inumeras marcas Reconhecimento da marca / Rede de distribuicdo /¢, de agdes em circulagéo 45% PEG médio a frente (5 anos) 3,6
reconhecidas mundialmente, abrangendo tanto o Inovag&o ; : - :
: segmento premium quanto o de consumo de _ : Balanco Patrimonial Alocacgao de capital O
1 | massa, distribuidas por meio de lojas de varejo, Forgas, Fraquezas, Oportunidades e Ameagas gsnp;:ﬁrii?jz J/UIEOSFF 48'2 Eg:g S ;g; O//"
1| farmacias, saloes de bgleza, platafqrmas de e- F: Lideranga global no setor de beleza, marcas Agio / Ac:ivos 23,4;/0 ROE 19:402
I Comme.rce e C?nals .de venda direta ao premium / F: Exposig&o ao consumidor premium / O:  Divida / Ativos 19,3% ROE médio (5 anos) 20,4%
1 consumidor. O investimento continuo em Mercados emergentes, inovagdo em cuidados com a . — . — .
Il inovagao de produtos, marketing e pesquisa pele / A: Fracidade do consumo, concorréncia Crescimento historico (anualizado) Projegées (anualizadas)
18. OR : sustenta um forte valor de marca e poder de — Cresc!mento da rece!ta (3 anos) 2,3:& Cresc!mento rece!ta (3 anos) 6,4:/0
. : fixacdo de precos. A empresa gera receita em Principais pares Cresc!mento da receita (5 an~os) 7,30/0 Cresc!mento receita (5 anos) 6,6?
: todas as principais regides geograficas, com . . . Cresc!mento do lucro por ag?o (3 anos) -0,20/0 Cresc!mento do LPA (3 anos) 13,0°A)
I |crescente presenca nos mercados emergentes e Beiersdorf AG / Unilever PLC / Essity AB / Ontex Group Crescimento do lucro por ag&o (5 anos) 7,9% Cresc!mento do LPA (5 anos) 12,4%
I . NV / Haleon PLC Margem bruta (3 anos) 0,2% Crescimento Mg. bruta (3 anos) 0,1%
: no segmento de cuidados com a pele de luxo. Margem de lucro (3 anos) -2,5% Crescimento Mg. liquida (3 anos) 4,0%
1 Destaques Rentabilidade Investimentos
I Margem bruta 74,3% CAPEXVendas 3,4%
1 Historical Price 12M Forward P/E Margem bruta média (5 anos) 73,8% CAPEX/\Vendas (5 anos) 3,5%
| 500 40 Margem de lucro 13,9% Fluxo caixa Op. / CAPEX 5,8x
I Margem de lucro média (5 anos) 14,5% Fluxo caixa Op. / CAPEX (5 anos) 5,4x
1| 450 35 SBCs como % do lucro liquido 3,0% Giro de ativos 0,7x
I
I 400 30 L a m. . Performance Expectativas do consenso
1| 3%0 WW Acumulado més -0,4% Prego-alvo (mediana Bloomberg) 430,00
1 300 25 3 meses 7,2% Valorizagdo (%) 11,5%
1| 250 20 Acumulado ano 7,2% % Compra 61%
I Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 1ano 3,5% % Neutro 29%
3 anos (anualizado) -0,5% % Venda 11%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da MiIFID Il. As estimativas de
desempenho baseiam-se em premissas internas e estédo sujeitas a alteragbées. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de
tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagbes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de adm, e ndo leva em
consideragdo impostos ou custos de transagéo.



Unilever (U LVR) btgpactual

Oor que gostamos: A Unilever oferece lucros estaveis, forte geracado de caixa e ampla diversificacdo geografica, o que a torna
uma participacao atraente no setor de bens de consumo basico.

Descrigdo da empresa Fundamentos

|

|

|

|

|

|

1 Descricdao Gestao Resumo Valuation

I . . . CEO: Fernando Fernandez (0,8y) Preco 4.737,5 P/L a frente 16,7x

1| A Unilever & uma das ma'o(rjes emprisas de CFO: Srinivas Phatak (0,8y) Méxima/Minima das Gltimas 52 semana 5525/ 4068  P/L médio a frente (5 anos) 16,6x

1| bensde consumo do mundo, atuando nos Capitalizag&o de mercado (MM) 102.061 EV/EBIT 17,1x

: setores de beleza e bem-estar, higiene Vantagens competitivas Valor da empresa (MM) 147.338 EV/EBIT médio (5 anos) 16,3x

: pessoal, produtos para o lar, nutricdo e . o Acdes em circulagdo (MM) 2.154 PEG a frente 3,7

;| sorvetes. Seu portfélio inclui diversas marcas Reco”hec'megfg ‘Ij.z ";arza / Escala :e distribuicdo /o, de agées em circulagéo 99% PEG médio a frente (5 anos) 2,7

: : idelidade do consumidor

1| reconhecidas mundialmente que atendem Balango Patrimonial Alocagéo de capital

' cons.umldores em mais d.e 190 paises por  |Forgas, Fraquezas, Oportunidades e Ameagas Cobertura de juros 19,8 ROIC 15,7%

I meio de canais de varejo, atacado e e- _ o Divida liquida / FCFF 3,0 ROIC médio (5 anos) 16,7%

: commerce. A empresa gera fluxos de caixa F: Matrcas globais, pP'TIfO"f’ ‘j'VgrSFLﬁcaC?O [F: Agio/ Ativos 25,1% ROE 54,6%

oo : rescimento organico mais lento / O: Premiumizagéo, % 3 0 A i 0

I estaveis, apoiados pela demanda recomrente mercados emgergentes / A: Inflagdo dos custos d‘f)s e — <l NR O e ol SlEes) —

I dos consumidores, ampla diversificagéo insumos, concorréncia das marcas proprias Crescimento historico (anualizado) Projegées (anualizadas)

1 geografica e exposicao significativa aos Crescimento da receita (3 anos) -5,1% Crescimento receita (3 anos) 2,7%

: mercados emergentes. As iniciativas Principais pares Crescimento da receita (5 anos) -0,7% Crescimento receita (5 anos) 2,7%
19. ULVR : continuas de otimizac&o e premiumizagéo do Crescimento do lucro por ag&o (3 anos) 16,4% Crescimento do LPA (3 anos) -8,1%

. . . H 1 H . ~ 0, . ~ o

I portféllo visam melhorar o crescimento Beiersdorf AG / L'Oreal SA / Essity AB / Ontex Group Crescimento do lucro por agéo (5 anos) 13,0% Cresc!mento do LPA (5 anos) 3,3%

I a . tabilidad NV / Haleon PLC Margem bruta (3 anos) 3,7% Crescimento Mg. bruta (3 anos) 0,2%

I organico e a rentabliidade. Margem de lucro (3 anos) 24,1% Crescimento Mg. liquida (3 anos) -10,8%

1 Destaques Rentabilidade Investimentos

I Margem bruta 46,9% CAPEX/Vendas 2,8%

1 Historical Price 12M Forward P/E Margem bruta média (5 anos) 43,8% CAPEX/Vendas (5 anos) 2,6%

| 6000 2 Margem de lucro o 18,7% Fluxo ca?xa Op. / CAPEX 5,9x

I 5500 20 Margem de lucro média (5 anos) 13,6% Fluxo caixa Op. / CAPEX (5 anos) 5,8x

1 5000 18 ’A SBCs como % do lucro liquido 2,0% Giro de ativos 0,6x

| M '\“ .

1| 4500 16 ‘-‘w vv‘-m-"w h('-j Performance Expectativas do consenso

1 | 4000 14 Acumulado més -0,2% Prego-alvo (mediana Bloomberg) 5155,00

1| 3500 12 3 meses 8,5% Valorizagao (%) 8,8%

1| 3000 10 Acumulado ano -0,9% % Compra 45%

I Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 1ano 1,6% % Neutro 45%

3 anos (anualizado) 5,8% % Venda 9%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da MiIFID Il. As estimativas de
desempenho baseiam-se em premissas internas e estédo sujeitas a alteragbées. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de
tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagbes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de adm, e ndo leva em
consideragdo impostos ou custos de transagéo.



Diageo (DGE)

btgpactual

Por que gostamos: A Diageo combina marcas globais excepcionais, forte poder de fixagdo de pregos e geracéao resiliente de fluxo
de caixa livre, o que posiciona a empresa para se beneficiar das tendéncias de consumo de produtos premium no longo prazo.

|

|

|

|

: Descricdo da empresa Fundamentos

1 Descricdao Gestao Resumo Valuation

1 CEO: David John Lewis "Dawe" (2,1y) Preco 1.634,0 P/L a frente 13,8x

I'| ADiageo € a empresa lider mundial no setor de CFO: Manik H Jhangiani "Nik" (0,8y) Méaxima/Minima das Ultimas 52 semana 2142/ 1351  P/L médio a frente (5 anos) 18,7x

I bebidas alcodlicas premium, produzindo e Capitalizag&o de mercado (MM) 36.383 EV/EBIT 16,6x

: comercializando um amplo portfélio de marcas de Vantagens competitivas Valor da empresa (MM) 71.843 EV/EBIT médio (5 anos) 18,4x

| | destilados e cervejas, incluindo uisque, vodca, _ o Acdes em circulagéo (MM) 2.227 PEG a frente -32,9

i | tequila, rum, gim e licores. Seus produtos so Reconhecimento da marca / Rede de distribuicdo /¢, de agdes em circulagao 100% PEG médio a frente (5 anos) 53

. . . . Capacidade de fixagao de pregos

I vendidos em mais de 180 paises por meio de Balanco Patrimonial Alocacéo de capital

I''| uma rede global de distribuicao que abrange os |Forgas, Fraquezas, Oportunidades e Ameagas Cobertura de juros 6,0 ROIC 11,2%

: canais de varejo, hptelaria e varejo de viagem. As . Marcas premium, poder de fixacdo de precos / F: I:,)iv.ida ||'q.uida | FCFF 6,4 ROIC médio (5 anos) 15,7%

: marcas premium geram forte poder de Exposicao ao setor de bens de consumo discricionario / AgI.O / Atlvgs 6,0% ROE ' 22,1%

; | precificagdo, margens resilientes e demanda O: Premiumizagao, crescimento dos mercados Divida / Ativos 48,1% ROE medio (5 anos) 38,9%

I recorrente dos consumidores. A empresa emergentes / Aj Rtlagulamentagéo,.mudangas nas Crescimento histérico (anualizado) Projegées (anualizadas)

I continua se expandindo em categorias de alto preferéncias dos consumidores Crescimento da receita (3 anos) -0,5% Crescimento receita (3 anos) 0,7%

I |crescimento e mercados emergentes, ao mesmo Principais pares Crescimento da receita (5 anos) 3,6% Crescimento receita (5 anos) 1,2%

I tempo em que se beneficia das tendéncias de _ _ o _ Crescimento do lucro por agéo (3 anos) -15,4% Crescimento do LPA (3 anos) 19,7%
20. DGE : premiumizagao de longo prazo no consumo Per;(r)iialjlic\a)\r/?nig/SD?riVIt(sjeSC/aggrin-'\C/Ig;r:?e’a\lL\l/S/AM/ane Crescimento do lucro por agao (5 anos) -6,2% Crescimento do LPA (5 anos) 17,9%

I global de bebidas alcodlicas. Anheuse?—Busch InBevySA/NV Margem bruta (3 anos) 0,3% Crescimento Mg. bruta (3 anos) -0,3%

I Margem de lucro (3 anos) -15,4% Crescimento Mg. liquida (3 anos) 21,2%

I Destaques Rentabilidade Investimentos

I , i i Margem bruta 60,1% CAPEXVendas 8,0%

I Historical Price 121 Forward P/E Margem bruta média (5 anos) 60,4% CAPEXVendas (5 anos) 7,2%

I | 4000 25 Margem de lucro 11,6% Fluxo caixa Op. / CAPEX 2,7x

I 3000 20 . - e Margem de lucro média (5 anos) 18,4% Fluxo caixa Op. / CAPEX (5 anos) 3,2x

I s R W g M SBCs como % do lucro liquido 1,9% Giro de ativos 0,4x

: 2000 10 Performance Expectativas do consenso

I | 1000 Acumulado més 0,0% Prego-alvo (mediana Bloomberg) 1900,00

| 5 3 meses 10,3% Valorizagao (%) 16,3%

I 0 0 Acumulado ano 2,9% % Compra 63%

I Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 Mar-23 Mar-24 Mar-25 Mar-26 1 ano -6,7% % Neutro 29%

3 anos (anualizado) -18,6% % Venda 8%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. Agosto de 2026. Apenas para fins informativos. Este material é classificado como comunicagdo de marketing e ndo constitui pesquisa de investimento independente nos termos da MiIFID Il. As estimativas de
desempenho baseiam-se em premissas internas e estédo sujeitas a alteragbées. O desempenho passado nao é indicativo de resultados futuros. Qualquer referéncia a um titulo ndo constitui uma recomendagdo de compra ou venda. Antes de
tomar qualquer decisdo de investimento, vocé deve ler o Documento de Informagbes Essenciais (KID), quando aplicavel, e consultar um profissional licenciado. O desempenho apresentado é bruto, sem dedugéo de taxas de adm, e ndo leva em
consideragdo impostos ou custos de transagéo.
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ES TADOS UNIDOS

Este material ¢ um documento resumido, fornecido pela BTG Pactual US Capital, LLC, uma corretora registrada na SEC e membro da FINRA e da SIPC, de forma confidencial e exclusivamente para fins informativos. Nao deve ser interpretado ou utilizado como orientagéo legal, tributaria ou contabil. Nao se trata de um relatério de analise de valores
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Qualquer oferta ou solicitagao sera feita apenas mediante entrega de um memorando de oferta, prospecto, term sheet ou outro documento autorizado, e somente em jurisdigdes onde tal distribui¢do for legalmente permitida. Este documento contém um resumo n&o vinculante de determinados termos e nédo pretende ser exaustivo.
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Todos os valores e projegdes estdo sujeitos a alteragdes sem aviso prévio. O BTG Pactual ndo garante que os investidores obterdo lucros, nem compartilhara lucros ou assumira perdas dos investimentos. Ndo ha garantia de que os objetivos de investimento serdo atingidos. Devido a diversos riscos e incertezas, os eventos reais, resultados ou
desempenhos dos investimentos descritos podem diferir significativamente dos mencionados ou previstos neste material.
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BRA SIL

Os produtos mencionados neste material podem estar restritos a investidores qualificados ou profissionais, conforme definido pelas normas da Comissao de Valores Mobilidrios (CVM), incluindo, mas néo se limitando a Resolugdo CVM n° 30, Resolugdo CVM n° 175, Resolugdo CVM n° 160 e demais regulamentagdes aplicaveis.
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Este material é fornecido em carater confidencial, exclusivamente para fins informativos. Nao constitui uma oferta publica de valores mobiliarios nas llhas Cayman, e sua distribuicdo pode estar sujeita a restrigdes conforme a legislagdo local. Qualquer oferta ou solicitagado sera realizada exclusivamente por meio de documentagéo formal, conforme
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Os investidores devem considerar cuidadosamente os requisitos legais, tributarios e regulatérios aplicaveis ao seu pais de residéncia, incluindo eventuais restricdes cambiais e obrigagdes de reporte. A aquisi¢do de produtos financeiros envolve riscos significativos de mercado, crédito e liquidez.

Né&o ha garantia quanto ao atingimento dos retornos esperados nem a preservagao do capital investido. As informagdes aqui contidas foram obtidas de fontes consideradas confiaveis, mas ndo ha qualquer garantia quanto a sua exatiddo ou completude.

REINO UNIDO (UK)

Este material qualifica-se como promogé&o financeira nos termos do Financial Services and Markets Act 2000 (FSMA) e das regras da Financial Conduct Authority (FCA). Este material s6 pode ser distribuido, e o produto apenas ofertado ou colocado no Reino Unido, na medida em que: (1) o produto esteja autorizado para comercializagdo a investidores
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O Grupo BTG Pactual ndo garante a performance dos produtos mencionados, tampouco oferece qualquer tipo de protegéo de capital. Os investimentos estao sujeitos a riscos de mercado, crédito e liquidez, e ndo contam com respaldo de qualquer autoridade governamental do Reino Unido. 39
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